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2024 2025 Veranderung
Roheisenbezug kt *) 2.017 1.673 -17,1%
Rohstahlproduktion kt 2.302 1.895 -17,7%
Grobblechproduktion kt 1.628 1.657 1,8%
in Dillingen kt 1.139 1.107 -2,8%
in Dunkirchen kt 489 550 12,5%
Versand kt 1.566 1.633 4,3%
Grobbleche 1. Wahl kt 1.559 1.632 47%
Halbzeug kt 7 1 -85,7%
Umsatzerlose Mio. € 2.287 2.183 -4,5%
Deutschland Mio. € 1.044 1.002
Ubrige EU-Staaten Mio. € 845 859
Drittlander Mio. € 398 322
Belegschaft 31.12. 3.600 3.580
Personalaufwand Mio. € 306 307
Bilanzsumme Mio. € 3.284 3.498
Anlagevermdgen Mio. € 1.847 1.963
Investitionen Mio. € 49 111
Eigenkapital Mio. € 1.919 2.019
EBITDA Mio. € 326 271
EBIT Mio. € 273 218
Jahresuberschuss (Periodenergebnis) Mio. € 272 216
Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit Mio. € 80 353
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Der Aufsichtsrat der Aktien-Gesellschaft der Dillinger Hutten-
werke ist im Jahr 2025 den nach Gesetz und Satzung obliegen-
den Kontroll- und Beratungsaufgaben mit groRer Sorgfalt nach-
gekommen. Er hat sich durch schriftliche und miindliche
Berichte des Vorstands, in Aufsichtsratssitzungen und in Einzel-
besprechungen regelmafig uber die Lage und wirtschaftliche
Entwicklung einschlieflich der Kostenoptimierung und der Risi-
kolage des Unternehmens unterrichten lassen. Der Aufsichtsrat
wurde Uber alle Projekte und Vorhaben informiert, die fiir das
Unternehmen von besonderer Bedeutung sind. Insbesondere
wurde das Gremium in jeder Sitzung Uber den Strategie- und
Transformationsprozess, die wirtschaftliche Lage und aktuelle
Entwicklungen sowie Compliance-Themen in Kenntnis gesetzt.
Alle MaRnahmen, die die Zustimmung des Aufsichtsrats erfor-
dern, sowie wesentliche Vorgange und grundséatzliche Fragen
der Unternehmenspolitik wurden mit dem Vorstand eingehend
beraten.

Im Geschéftsjahr 2025 fanden sechs ordentliche Sitzungen, drei
Informationssitzungen sowie eine ordentliche Hauptversamm-
lung am 03. Juli statt. Vor vier ordentlichen Sitzungen des Auf-
sichtsrats trat das Prasidium zusammen. Der Personalaus-
schuss hat zweimal getagt.

Am 12. September 2025 verabschiedete sich Herr Reinhard
STORMER aus seinem Amt als Vorsitzender des Aufsichtsrates
nach Uber drei Jahrzehnten engagierter Tatigkeit in der saarlan-
dischen Stahlindustrie. Auch Herr Prof. Wolfgang LEESE legte
sein Mandat als Aufsichtsratsmitglied nieder. Zum neuen Vorsit-
zenden des Aufsichtsrats wurde Herr Heiko MAAS gewahlt. In
der Hauptversammlung fand die Wahl der neuen Aufsichtsrats-
mitglieder der Anteilseignerseite statt. In den Aufsichtsrat wur-
den Herr Joachim BRAUN und Herr Hans-Joachim WELSCH
gewahlt.

Am Ende des Jahres hat es eine Anderung im Vorstand der Ak-
tien-Gesellschaft der Dillinger Hittenwerke gegeben. Herr Mar-
kus LAUER hat sein Mandat als Mitglied des Vorstands zum 31.
Dezember 2025 niedergelegt. Mit Wirkung ab 01. Januar 2026
ist Herr Jonathan WEBER als Mitglied des Vorstands zum Ver-
antwortlichen fir das Ressort ,Finanzen und Transformation® er-
nannt worden. Der Aufsichtsrat hat der Reduzierung der Anzahl
der Vorstandsressorts zugestimmt.

Am 29. September 2025 hat die SHS — Stahl-Holding-Saar
Gruppe (SHS-Gruppe) mit ihren Beteiligungen Dillinger (Aktien-
Gesellschaft der Dillinger Hittenwerke) und Saarstahl (Saar-
stahl Aktiengesellschaft) die Finanzierung ihres Transformati-
onsprojekts Power4Steel, eines der grofiten Dekarbonisierungs-
projekte Europas, erfolgreich abgeschlossen. Der
Gesamtfinanzierungsumfang belauft sich auf rund 1,7 Milliarden
Euro. Damit ist die Finanzierung Uber die gesamte Laufzeit des
Investitionsprojekts gesichert. Die Finanzierung wurde durch ein
Konsortium flhrender nationaler und internationaler Banken be-
reitgestellt und kombiniert eine Unternehmens- mit einer Investi-
tionsfinanzierung. Die Investitionsfinanzierung ist durch die Ex-
portkreditagenturen OeKB (Osterreich) und SACE (ltalien)
abgesichert. Erganzt wird die Finanzierung durch erhebliche Ei-
genmittel sowie direkte Férdermittel der Bundesregierung und
des Saarlandes aus dem 2,6-Milliarden-Euro-Programm zur
Transformation der saarlandischen Stahlindustrie.

Die Buchfuhrung, der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2025
und der Lagebericht wurden von dem durch die Hauptversamm-
lung gewahlten Abschlussprifer, KPMG AG Wirtschaftspru-
fungsgesellschaft, Saarbriicken, gepruft und mit dem uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk testiert.

Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss und den Lagebericht
der Aktien-Gesellschaft der Dillinger Hittenwerke zum 31. De-
zember 2025 geprtift. Der Abschlussprifer nahm an der Bera-
tung der Jahresabschlussunterlagen in der Sitzung des Auf-
sichtsrats am 13. Mai 2026 teil, um den Jahresabschluss zu
erértern und Uber wesentliche Ergebnisse der Prifung zu be-
richten. Dabei haben sich nach eigener Prifung der Jahresab-
schlussunterlagen durch den Aufsichtsrat keine Einwendungen
ergeben. Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss der
Aktien-Gesellschaft der Dillinger Huttenwerke wurde vom Auf-
sichtsrat in der Sitzung am 13. Mai 2026 gebilligt, der damit fest-
gestellt ist.

Fur die im Berichtsjahr geleistete Arbeit und ihren Einsatz
spricht der Aufsichtsrat dem Vorstand, dem Betriebsrat sowie al-
len Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Aktien-Gesellschaft
der Dillinger Huttenwerke und den Beschéftigten der mit ihr ver-
bundenen Unternehmen Dank und Anerkennung aus.

Dillingen, den 13. Mai 2026

Der Aufsichtsrat

Heiko MAAS
Vorsitzender des Aufsichtsrats



Bericht
des
Vorstands




Das Kerngeschéft der Aktien-Gesellschaft der Dillinger Hutten-
werke, nachfolgend Dillinger, umfasst die Herstellung und den
Vertrieb von Grobblechen in Form von Normal- und Rohrble-
chen. Damit einher gehen Tatigkeiten im Rahmen einer inte-
grierten Hochofenroute, wie die Koks- und Roheisenerzeugung
Uber die gemeinsam mit der Saarstahl Aktiengesellschaft (SAG)
gehaltenen Tochtergesellschaften ZKS Zentralkokerei Saar
GmbH (ZKS) und ROGESA Roheisen- und Rohstoffgesellschaft
Saar mbH (ROGESA), und das Herstellen von Fliissigstahl und
Halbzeugen. In nachgelagerten Stufen bieten Handels-, Brenn-
schneid- und Anarbeitungsunternehmen zusatzliche Dienstleis-
tungen und kundenindividuelle Lésungen im Vertrieb, bei der
Bearbeitung von Grobblechen und anderen Stahlerzeugnissen
an.

Beteiligt ist Dillinger an der Saarstahl Aktiengesellschaft, Volklin-
gen, und der EUROPIPE GmbH, Mulheim/Ruhr. Diese sind dar-
Uber hinaus auch in der operativen Geschéaftstatigkeit zu
Dillinger einbezogen — entweder durch die Einbindung in die
Stufe der Roheisenerzeugung und -abnahme bzw. als Abneh-
mer und Bearbeiter von Grobblechen.

Unmittelbare bzw. mittelbare Mehrheitsaktionarin von Dillinger
als auch der Saarstahl Aktiengesellschaft ist die SHS - Stahl-
Holding-Saar GmbH & Co. KGaA (SHS), 100 %ige Tochter der
Montan-Stiftung-Saar.

Die Weltwirtschaft zeigte sich im Jahr 2025 resilient. Die Infla-

tion ist weiter in Richtung der Zielvorgaben der Zentralbanken

gesunken, wahrend sich das Wachstum im Vergleich zu 2024

etwas abgeschwacht hat. Fir 2025 erwartet die OECD ein glo-
bales BIP-Wachstum von 3,2 % (2024: + 3,3 %).

Die konjunkturelle Schwéache im Euroraum blieb mit Wachs-
tumsraten von etwa 1,4 % in 2025 bestehen, was auf politische
Unsicherheiten, Handelsbarrieren, fehlendes Verbraucherver-
trauen, hohe Energiepreise und letztlich auch strukturelle Prob-
leme der EU-Wirtschaft zurlickzufiihren ist. Fiir 2026 ist laut
OECD ein BIP-Wachstum in der EU von ebenfalls + 1,3 % zu
erwarten. Die deutsche Wirtschaft stagnierte auch in 2025."

Stahimarkt

Die Stahlnachfrage litt in erheblichem Mafe unter globalen
Uberkapazititen, unfairem Handel und insbesondere den hohen
Energiekosten. Die Perspektiven fiir den europaischen Stahl-
markt verschlechterten sich 2025 zunehmend, da eine schwa-
che Nachfrage, ein Riickgang in den stahlverarbeitenden Bran-
chen und ein weiterhin hoher Importanteil die Lage belasteten.

" OECD Zahlen Stand Januar 2026

Besonders betroffen war Deutschland, wo die Nachfrage stark
zuruckgegangen ist.

Laut der aktuellen Q4-Prognose von Eurofer schrumpfte das
stahlgewichtete Wachstum in 2025 (iber alle Branchen um

3,6 %. Die Aussichten fiir 2026 sind mit + 1,8 % leicht positiv,
was vor allem auf einen erwarteten Anstieg von 2,3 % im Bau-
gewerbe zuriickzufiihren ist. Fur 2026 wird ein 3 % Wachstum
des scheinbaren Stahlverbrauchs prognostiziert.

Grobblechmarkt

Die Marktversorgung Quartoblech schrumpfte in den ersten
neun Monaten des Jahres 2025 um 3,5 %. Der Anteil der Dritt-
landimporte an der Marktversorgung bezogen auf das Produkt
Grobblech betrug in den ersten 9 Monaten hohe 22 %.

Besonders Brammen aus Russland setzen europaische Produ-
zenten durch niedrige Preise unter Druck. Gleichzeitig tragen
geopolitische Unsicherheiten und schwache Entwicklungen in
stahlintensiven Branchen wie Bau, Maschinenbau und Automo-
bil zur schwierigen Lage bei. Die Offshore-Wind-Industrie ist
2025 als bedeutender Nachfragetreiber ausgeblieben. Die Ons-
hore-Wind-Industrie erfreute sich in Deutschland dagegen wie-
der eines Wachstums. Der Linepipe-Markt zeigt sich ebenfalls
als vielversprechend, insbesondere durch Projekte fiir CO,- und
Wasserstofftransport. Trotz Verzdgerungen bei Projektfreigaben
bestehen mittelfristig Wachstumsaussichten in diesem Bereich.

Im Grobblechmarkt hat sich die Marktsituation im Vergleich zum
Vorjahr weiter eingetriibt. Das Zusammentreffen einer schwa-
chen Investitionsnachfrage und eines anhaltenden Riickgangs
im Produzierenden Gewerbe — insbesondere in der Industrie-
produktion — sowie ein deutlicher Riickgang im Baugewerbe
verstarkten die schwache Konjunktur im Stahlmarkt. Da die kon-
junkturelle Erholung im Jahr 2025 ausblieb, verharrte die Stahl-
nachfrage in Deutschland ein weiteres Jahr auf niedrigem Ni-
veau.

Die bereits hohen Importe von Stahlerzeugnissen in die EU
nahmen im Jahresverlauf weiter zu und fiihrten zu einem stei-
genden Anteil an der Deckung der européischen Stahlnach-
frage. Zusatzlich verscharften Einfuhrzdlle fur Stahlprodukte in
die USA sowie die gleichzeitig abgeschwachte Marktsituation im
deutschen und europaischen Grobblechmarkt die Rahmenbe-
dingungen im Stahimarkt.

Die Auftragseingange fir Grobbleche verzeichneten im Jahr
2025 mit 1.640 kt einen leichten Anstieg im Vergleich zum Vor-
jahreswert (+ 6 %), wobei die Kundenbestellungen vor allem im
1. Halbjahr zulegten. Im Gesamtjahr 2025 ist der Anstieg im We-
sentlichen auf eine gestiegene Nachfrage von Normalblechen
vor allem in den Segmenten Handel und Brennschneiden, Spe-
zialmaschinenbau und alternative Energien zuriickzufiihren.

Ausgehend vom Auftragsbestand zum Ende des Jahres 2024 so-
wie hoheren Kundenbestellungen insbesondere im ersten Halb-
jahr gelang es Dillinger die Versandmenge im Geschéaftsjahr



leicht auszuweiten (+ 4,7 %). Im Zusammenhang mit einem ver-
anderten Produktmix setzte sich gleichzeitig der deutliche Ruick-
gang der Durchschnittserlése gegenlber dem Vorjahr fort.

Die Auslastung der technischen Produktionsanlagen verlief an-
gepasst an die Auftragslage. Dabei wurden auch die planmaRi-
gen Stillstande in den Walzwerken abgestimmt mit Produktions-
einschrankungen in anderen technischen Betrieben, so z. B. im
Stahlwerk, das in Folge der temporar verringerten Roheisenver-
fugbarkeit in den Sommermonaten gedrosselt wurde. Durch
eine erhohte Flexibilitat gelang es Dillinger, die Fahrweisen der
Anlagen entsprechend auf den angepassten Betriebspunkt aus-
zurichten. Dabei verringerte sich mit 1.673 kt (2024: 2.017 kt)
sowohl der Roheisenbezug als auch die Rohstahlproduktion mit
1.895 kt (2024: 2.302 kt) gegentiber den Vorjahresmengen. Die
Stahlproduktion deckte neben der Brammenversorgung flr das
Walzwerk in Dillingen auch im Wesentlichen den Brammenbe-
darf von Dillinger France in Dunkirchen. Die Erzeugung von
Grobblechen in den beiden Walzwerken (1.657 kt) veranderte
sich geringfligig um 1,8 % gegenuber dem Vorjahr (1.628 kt),
wobei 1.107 kt Grobbleche (2024: 1.139 kt) in Dillingen und 550
kt (2024: 489 kt) in Diinkirchen produziert wurden.

Die Rohstoffbeschaffungskosten und Energiepreise entwickel-
ten sich heterogen, gingen aber Uberwiegend zurtick, wobei die
Stromkosten weiterhin kein international wettbewerbsfahiges Ni-
veau erreichten. Bei einem erwartet hbheren Margendruck fie-
len insbesondere im ersten Halbjahr die operativen Ergebnisse
allerdings etwas schwacher als erwartet aus.

Trotz des konjunkturellen Umfeldes und der Herausforderungen
im europaischen Stahimarkt, ist es Dillinger vermehrt in der
zweiten Jahreshalfte gelungen, das Geschaftsjahr mit einem
durchgangig erfolgreichen Geschéaftsverlauf abzuschlielRen.

Einen mafigeblichen Beitrag zur Ergebnissicherung und Zu-
gleich zur Steigerung der Wettbewerbsfahigkeit von Dillinger hat
das vom Management im Jahresverlauf 2025 ausgerufene Kos-
tenprogramm geleistet. Seit Mai wurde unter dem Titel ,Zu-
kunftsprogramm DH* an dem Ziel gearbeitet, strukturelle sowie
einmalig wirkende MaRRnahmen im Volumen von 100 Mio. € zu
definieren, die ihre Wirksamkeit im Geschaftsjahr 2025 entfalten
sollten. In gemeinsamer Anstrengung und durch enge Steue-
rung des Vertriebs und der Kostenseite konnten bis Jahresende
MaRnahmen im Umfang von etwas mehr als 100 Mio. € umge-
setzt werden.

Die zur Unternehmenssteuerung mafigeblich herangezogenen
Finanzkennzahlen bestatigten sich bzw. lagen insbesondere in
den Ertragskennzahlen leicht hinter den urspriinglichen Progno-
sewerten. Die Prognose einer Absatzmenge auf Niveau des
Vorjahres Ubertraf Dillinger mit einem Anstieg von + 4,7 % bzw.
+ 73 kt und einer Grobblechversandmenge von 1.632 kt. Der
preisbedingte Riickgang der Umsatzerlse, der verstarkte Mar-
gendruck sowie die veranderten Material- bzw. Personalintensi-
taten fiihrten trotz eines deutlich verbesserten Beteiligungser-
gebnisses dazu, dass die Vorjahreswerte von EBIT und EBITDA
insgesamt etwas deutlicher unterschritten wurden als dies in der
Prognose erwartet wurde. Auch nach Berilcksichtigung des
leicht niedrigeren Zinsergebnisses lag das Gesamtergebnis der
Gesellschaft entsprechend unter dem Vorjahreswert.

Ausgehend vom Auftragsbestand Ende 2024 und den Auftrags-
eingangen im ersten Halbjahr 2025 gelang es Dillinger gleich ab
Beginn des Geschéaftsjahres 2025, die Versandmengen gegen-
Uber den beiden vorangegangen Vorjahresquartalen deutlich zu
erhdhen. Dies fiihrte dazu, dass im Gesamtjahr der Versand an
Grobblechen 1. Wahl um 73 kt (+ 4,7 %) auf 1.632 kt (2024:
1.559 kt) zunahm. Dabei kompensierte der héhere Absatz an
Roéhrenblechen aus dem ersten Halbjahr 2025 den im Segment
Normalbleche vor allem den durch Wind-Offshore bedingten
leichten Mengenriickgang.

Neben der schwachen Stahinachfrage und den weiterhin un-
gunstigen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen im Grobblech-
markt fihrte auch der veranderte Produktmix zu einem Ruick-
gang der Durchschnittserlése gegenliber dem Vorjahr. Ein
deutlicher Rickgang der durchschnittlichen Nettoerlése war be-
reits im Vorjahr fur das Geschéaftsjahr 2025 prognostiziert wor-
den. Mit - 9,4 % fiel dieser Riickgang sogar leicht starker aus
als erwartet. Dabei war der Erlésrickgang im Segment Réhren-
bleche (- 15,5 %) nach dem ersten Quartal starker ausgepragt
als der durchgéngige Erlosriickgang im Segment Normalbleche
(- 6,6 %).

In Folge des hdheren Lieferanteils von Normalblechen nahmen
im laufenden Geschaftsjahr die Umsatzerlése um ca. 4,5 % auf
2.183 Mio. € ab (2024: 2.287 Mio. €).

In den geografischen Absatzmarkten von Dillinger zeigten sich
unterschiedliche Entwicklungen: Wahrend die Umsatzerldse im
Inland sowie insbesondere in den Drittlandern um - 4,0 % bzw.
- 19,2 % zuriickgingen, konnten sie in den EU-Staaten aulRer-
halb Deutschlands leicht (+ 1,7 %) gesteigert werden. Deutsch-
land blieb mit einem Umsatzanteil von 46 % weiterhin der wich-
tigste Markt von Dillinger, gefolgt von Frankreich und den
Ubrigen EU-Staaten mit zusammen 39 %.

Zur wertmafigen Verringerung der unfertigen und fertigen Er-
zeugnisse im laufenden Geschaftsjahr fihrte vor allem die plan-
mafige Reduzierung von Halbzeug und Grobblechen mit Blick
auf die geringere Roheisenverfiigbarkeit durch die Zwischenzu-
stellung des Hochofens 4 der ROGESA und der damit verbun-
denen Einschrankung in der Rohstahlproduktion. Entsprechend
nahm die Gesamtleistung gegeniiber dem Vorjahr um 387 Mio.
€ bzw. 16,3 % ab, und lag im Geschéaftsjahr 2025 bei 1.992 Mio.
€ (2024: 2.379 Mio. €).

Deutlich niedrigere periodenfremde Ertrage — insbesondere aus
der Aufldsung von Ruckstellungen — lieRen die sonstigen be-
trieblichen Ertrdge gegentiber dem Vorjahr um 20 Mio. € gerin-
ger ausfallen.

Der Materialaufwand ging im Geschaftsjahr um 308 Mio. € bzw.
fast 19 % zuriick. Fur einen beachtlichen Teil der Stoffkosten
entwickelten sich die durchschnittlichen Preise erwartungsge-
maf und lagen unter den jeweiligen Vorjahresvergleichswerten.
So auch bei dem Einsatzstoff Roheisen, den die Gesellschaft
ausschlief3lich Gber die ROGESA bezieht. Die Roheisenkosten
fielen erneut im Jahresdurchschnitt um mehr als 10 %, was
durch die Entwicklung der Beschaffungspreise bei den wesentli-
chen Einsatzstoffen Brennstoffe, Eisenerz und Pellets bedingt



war. Die durchschnittlichen Verarbeitungskosten waren nahezu
unverandert gegeniiber dem Vorjahr, und dies trotz temporaren
Stillstands des Hochofens 4 und geringerer Roheisenerzeu-
gung. Die Preisentwicklung fur Schrott, Legierungen und andere
metallische Einsatzstoffe verlief heterogen, deren Riickgang war
weitestgehend verbrauchsbedingt.

Auch die Entwicklung der Energiekosten verlief heterogen.
Wahrend die Einsatzpreise bei Erdgas und Koksgas beachtlich
nachlielRen, lagen vor allem die Preise fur Strom und Sauerstoff
weiterhin auf einem hohen Niveau und veranderten sich gegen-
Uber dem Vorjahr nur geringfigiger. Dies fuhrte bei der Gesell-
schaft erwartungsgemaR zu erheblichen Aufwendungen. Neben
dem Produktionsriickgang im Dillinger Stahl- und Walzwerk
fuhrte im Wesentlichen die Preisentwicklung bei Erdgas und
Koksgas zur Reduzierung des Energieaufwands in Hohe von 59
Mio. € bzw. 31 %. Die bezogenen Leistungen veranderten sich
gegeniiber dem Vorjahr geringflgig (+ 9 Mio. € bzw. + 3 %);
dies vor allem im Bereich der Instandhaltungs- und Reparatur-
aufwendungen sowie durch die Abrechnung der verbesserten
Produktionsleistung von Dillinger France im Jahr 2025.

Entsprechend ist die Marge zwischen Gesamtleistung und Ma-
terialaufwand gegeniiber dem Vorjahr um 79 Mio. € zuriickge-
gangen. Die Materialintensitat verminderte sich um 1,8 %-
Punkte gegeniiber dem Vorjahr und betragt 68,0 % (2024:
69,8 %).

Bei nahezu unverandertem Personalaufwand von 307 Mio. €
(2024: 306 Mio. €) stieg die Personalintensitat in Folge der ver-
ringerten Gesamtleistung von 12,9 % im Jahr 2024 auf 15,4 %
im Jahr 2025. Dabei wurden hohere Arbeitsentgelte aus der lau-
fenden Tarifanpassung ab April 2025 dadurch kompensiert, dass
die fur das Jahr 2024 tariflich bestimmte Inflationsausgleichs-
pramie im aktuellen Geschéaftsjahr nicht mehr anfiel. Des Weite-
ren standen dem Anstieg der durchschnittlichen Beschaftigten-
zahl (+ 0,4 %) geringere Personalkosten im Zusammenhang mit
der temporar verringerten Produktionsauslastung sowie einer im
Vergleich zum Vorjahr geringeren Zufiihrung zur Ruckstellung
fur Altersteilzeit gegenlber. Insgesamt sanken die Léhne und
Gehalter um 4 Mio. € bzw. 1,4 % gegenuber dem Vorjahr. Im
gleichen Zeitraum stiegen die Sozialen Abgaben, Aufwendun-
gen fiir Altersversorgung und Unterstlitzung um insgesamt 5
Mio. € gegeniiber dem Vorjahr. Neben héheren Beitragen zur
Kranken- und Rentenversicherung im laufenden Jahr war dies
vor allem auf eine gegenliber dem Vorjahresvergleichszeitraum
geringere Aufldsung bei den Pensionsriickstellungen zurlickzu-
fihren.

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstande
und Sachanlagen blieben nahezu unverandert und betrugen 53
Mio. €. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen lagen um 32
Mio. € Gber dem Vorjahreswert. Mageblich hierfur war die ver-
lustfreie Bewertung des Auftragsbestands zum Jahresende, die
zu héheren Drohverlustrickstellungen fiihrte. Aus der Verande-
rung konzerninterner Leistungsabrechnungen, tiberwiegend fiir
das Transformationsprojekt Power4Steel und IT-
Dienstleistungen, kam ein moderater Anstieg der Verwaltungs-
aufwendungen (+ 6 Mio. €) hinzu.

Das Finanzergebnis erhohte sich um insgesamt 75 Mio. € na-
hezu vollstandig durch ein deutlich verbessertes Beteiligungser-
gebnis. Dabei stieg das Ergebnis aus Gewinn- und Ergebnisab-
fuhrungsvertragen um 91 Mio. € und ubertraf den Ruckgang der
Ertrage aus Beteiligungen in Héhe von 15 Mio. €. Im gleichen
Zeitraum fiel das Zinsergebnis um 1 Mio. € im Vergleich zum
Jahr 2024.

Vor dem Hintergrund der sehr schwachen Konjunktur, einer zu-
nehmenden Wettbewerbsverzerrung u.a. durch Billig-Stahlim-
porte in die EU sowie Strafzélle fur Stahlimporte in die USA so-
wie einer in der Planung bereits erwartet schwierigen und leicht
unterhalb des Vorjahresdurchschnitts liegenden Erlésentwick-
lung fiel die Ergebnisentwicklung gegeniiber dem Vorjahr etwas
hinter der Erwartung fir das Geschéaftsjahr 2025 aus. Zu den
wesentlichen Leistungsindikatoren zahlt neben Umsatz und
operativen Ergebnissen (EBIT und EBITDA) auch das Jahreser-
gebnis. Dillinger schloss das Geschaftsjahr 2025 erneut ab mit
sehr positiven Ertragskennzahlen: EBIT: 218 Mio. € (2024: 273
Mio. €) bzw. EBITDA: 271 Mio. € (2024: 326 Mio. €).

Der Geschéftsverlauf im Jahr 2025 spiegelt sich auch in den
wesentlichen Kennzahlen der Vermégens- und Kapitalstruktur
sowie der Renditeentwicklung wider. Der ROCE (Return on Ca-
pital Employed) belief sich im Geschaftsjahr auf 10,3 % (2024:
14,0 %), die Umsatzrendite (bereinigte EBIT-Marge) auf 12,4 %
(2024: 12,8 %).
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Finanzlage

Aus der laufenden Geschéftstatigkeit ergab sich fir Dillinger im
Geschaftsjahr 2025 ein Cashflow in Héhe von 353 Mio. €. Die-
ser folgt aus Zahlungsmittelzufliissen des um nicht zahlungs-
wirksame Erfolgspositionen, um Dividenden- und Beteiligungs-
ertrage bereinigten EBITDA (125 Mio. €) sowie aus der
Veranderung des Working Capitals (228 Mio. €). Dabei veran-
derte sich das Working Capital vorwiegend durch einen be-
stands- und wertméaRigen Abbau der Vorrate sowie stichtagsbe-
zogen hohere Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen, die teilweise durch den Anstieg der Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen ausgeglichen wurden.

Mit den im Vorjahr als Sonstige Verbindlichkeiten ausgewiese-
nen offentlichen Zuwendungen (83 Mio. €) und weiteren im Jahr
2025 erhaltenen o6ffentlichen Zuwendungen (117 Mio. €) fiir das
Transformationsprogramm Power4Steel wurden grof3e Teile der
Investitionsauszahlungen in das Sachanlagevermdgen (311
Mio. €) abgedeckt. Saldiert folgt daraus ein Zahlungsmittelab-
fluss in Hohe von 111 Mio. €. Des Weiteren standen Auszahlun-
gen im Rahmen der Finanzierungstatigkeit von Tochter- und Ge-
meinschaftsunternehmen (111 Mio. €) Einzahlungen aus
Abgangen von Sach- und Finanzanlagevermégen (53 Mio. €),
aus Dividenden, Zinsen sowie von verbundenen Unternehmen
und Beteiligungsgesellschaften (148 Mio. €) gegeniber. Der
Cashflow aus der Investitionstatigkeit lag bei - 21 Mio. € und als
Free Cashflow wurde ein Wert von 332 Mio. € erreicht.

Geschaftsbericht Dillinger 2025

2025

EBITDA —@— ROCE

Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit von Dillinger ent-
spricht - 80 Mio. €. Die Gesellschaft kam im Geschéftsjahr 2025
ihren planmafigen Darlehenstilgungen und Zinszahlungen
nach. Mit erfolgreichem Abschluss und Neuausrichtung der
Fremdfinanzierung von Power4Steel wurden bestehende lang-
fristige Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten vorzeitig ge-
tilgt. Dies flihrte insgesamt zu einem Zahlungsmittelabfluss in
Hoéhe von 118 Mio. €. Dem standen Zahlungsmittelzuflisse aus
der Aufnahme von Darlehen in Héhe von 155 Mio. € gegenlber.
Die Gesellschaft zahlte an die Mehrheitsgesellschafterin DHS —
Dillinger Hiitte Saarstahl AG Ausleihungen in Hohe von 20 Mio.
€ zurlck sowie die Verpflichtungen aus dem Ergebnisabfih-
rungsvertrag des Vorjahres in Héhe von 97 Mio. €.

Im Geschéftsjahr 2025 erhohte sich der Finanzmittelfonds von
344 Mio.€ um 252 Mio. € auf 596 Mio. €. Darin enthalten sind
die zum Bilanzstichtag des Vorjahres als Sonstige Verbindlich-
keiten ausgewiesenen 6&ffentlichen Zuwendungen in Hohe von
83 Mio. €, bei denen damals die Voraussetzungen zur Aufrech-
nung mit dem Anlagevermdgen nicht erfiillt waren. Der Finanz-
mittelfonds setzt sich am 31.12.2025 zusammen aus dem Gut-
haben bei Kreditinstituten (396 Mio. €) und dem
Transformations-Fonds, der in den Wertpapieren des Umlauf-
vermdgens (200 Mio. €) ausgewiesen ist.
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Der vorwiegende Anstieg des langfristigen Vermdgens der Ak-
tien-Gesellschaft der Dillinger Hittenwerke steht im Zusammen-
hang mit dem Transformationsprogramm Power4Steel. Dies
schlief3t auch die finanzielle Starkung des Gemeinschaftsunter-
nehmens ROGESA ein, in das die Gesellschaft eine Einzahlung
in die Kapitalricklage leistete.

Im laufenden Geschéftsjahr wurden im Bereich der Sachanla-
gen im Wesentlichen Bautatigkeiten vorangetrieben, die mit der
Errichtung des zukiinftigen Elektrolichtbogenofens in Zusam-
menhang stehen. Dariiber hinaus wurden Auftrédge zur Errich-
tung der technischen Anlagen vergeben und hierzu Anzahlun-
gen geleistet.

Dies fuhrte zu Anlagenzugéngen, geleisteten Anzahlungen und
Anlagen im Bau in Hohe von insgesamt 320 Mio. €, von denen
die Investitionszuwendungen in Hohe 200 Mio. € als Reduzie-
rung der Anschaffungskosten erfasst wurden. Unter Berucksich-
tigung der planmaRigen Abschreibungen und der Anlagenab-
gange erhohte sich das Sachanlagevermdgen um 65 Mio. €.

Neben der Einzahlung in die Kapitalriicklage des Gemein-
schaftsunternehmens ROGESA (100 Mio. €), war die Entwick-
lung des Finanzanlagevermdégens durch Zuschreibungen der
Wertpapiere des Anlagevermdgens (3 Mio. €) sowie Rickzah-
lungen von Ausleihungen (50 Mio. €) bestimmt, was kumuliert
zu einem Gesamtanstieg des Finanzanlagevermégens von 53
Mio. € flhrte. Insgesamt nahm das langfristig gebundene Ver-
mdgen von Dillinger gegeniiber dem Bilanzstichtag des Vorjah-
res um 117 Mio. € zu und belauft sich auf 1.963 Mio. €. Der De-
ckungsgrad des Anlagevermdgens blieb im aktuellen Jahr mit
102,9 % auf gleichem Niveau wie im Vorjahr mit 103,9 %.

Gleichzeitig stieg das Umlaufvermdgen insgesamt von 1.437
Mio. € um 79 Mio. € auf 1.516 Mio. €. Hohere Umsatzerlose im
vierten Quartal 2025 als im Vorjahresvergleichszeitraum fihrten
zur Entwicklung der Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen (+ 50 Mio. €) am Bilanzstichtag. Die Sonstigen Forderungen
gegen Tochtergesellschaften (+ 73 Mio. €) haben sich im laufen-
den Jahr vor allem durch die Aktivierung der Anspriiche aus be-
stehenden Gewinn- und Ergebnisabflihrungsvertragen veran-
dert. Die Veranderung des Guthabens bei Kreditinstituten (+ 169
Mio. €) folgt der Beschreibung der Finanzlage der Gesellschaft.

Vorausschauend auf die Zwischenzustellung des Hochofens 4
der ROGESA war fiir das Geschaftsjahr vor allem ein Abbau
von Halbzeug eingeplant, um die temporar verringerte Rohei-
senverfugbarkeit zu kompensieren. Im Geschéaftsjahr gelang Dil-
linger neben dem Bestandsabbau von Halbzeug auch die Redu-
zierung der Fertigerzeugnisse. Zusatzlich zum Bestandseffekt
verringerten sich auch die Herstellungskosten der unfertigen
und fertigen Erzeugnisse, so dass unter Beriicksichtigung ver-
anderter Bewertungsabschlage der Buchwert des Vorratsvermo-
gens gegeniber dem 31.12.2024 um insgesamt 205 Mio. €
niedriger ausfiel.

Die Bilanzsumme erhdhte sich gegenuber dem Vorjahr um 214
Mio. € und schlief3t mit 3.498 Mio. € ab. Dem Vermégensaufbau
stand eine Erhéhung des Eigenkapitals durch Einstellung in Ge-
winnriicklagen in Héhe von 100 Mio. € gegenlber, so dass die

Eigenkapitalquote geringfligig von 58,4 % im Vorjahr auf 57,7 %
im Berichtsjahr zurlckging.

Die Fremdkapitalposten der Gesellschaft vergréRerten sich im
laufenden Geschéaftsjahr um insgesamt 114 Mio. €. Nachfolgend
sind die wesentlichen Entwicklungen in Ergénzung zu den Er-
lauterungen in der Finanzlage dargestellt.

Neben den Auszahlungen folgt die Wertdnderung der Pensions-
ruckstellungen gegentber dem Vorjahresbilanzstichtag vor al-
lem durch die aktualisierten versicherungsmathematischen An-
nahmen und die Anhebung der Beitragsbemessungsgrenzen.
Hohere Drohverlustriickstellungen fiir schwebende Absatzge-
schéfte bewirkten den mafigeblichen Teil der Wertdnderung bei
den sonstigen Ruckstellungen.

Mit erfolgreichem Abschluss und Neuausrichtung der Fremdfi-
nanzierung resultieren die um 74 Mio. € héheren Verbindlichkei-
ten gegenuber Kreditinstituten vorwiegend aus Darlehensneu-
aufnahmen im zweiten Halbjahr (155 Mio. €), denen planmaRige
und vorzeitige Darlehenstilgungen von zusammen 81 Mio. € ge-
genuberstanden.

Neben den Darlehensneuaufnahmen im laufenden Geschafts-
jahr bestehen vertragliche Zusicherungen in H6he von rund

88 Mio. € flir weitere, zukiinftige Einzahlungen aus Verbindlich-
keiten gegeniiber Kreditinstituten, die mit der Finanzierung von
Investitionen aus Power4Steel und der Umstellung der Stahlher-
stellung auf die EAF-Route zusammenhangen. Dariber hinaus
kann die Gesellschaft — in Abstimmung mit anderen Gesell-
schaften im SHS-Konzern — einen Betrag bis zur Héhe von 300
Mio. € aus einem Kreditvertrag in Anspruch nehmen. Mit der
Neustrukturierung der Fremdfinanzierung in mehreren Gesell-
schaften des SHS-Konzerns sind vertraglich definierte Kredit-
auflagen (Covenants) zu erfiillen. Die Kreditauflagen bemessen
sich allerdings nicht isoliert an der Aktien-Gesellschaft der Dillin-
ger Hittenwerke, sondern an der gesamten SHS-Gruppe. Zum
Bilanzstichtag wurden die Kreditauflagen durchgangig erfllt
und es sind auch keine Anzeichen erkennbar, dass in naher Zu-
kunft die Kreditauflagen (Covenants) nicht eingehalten werden.

Hohere Ausleihungen im Rahmen der kurzfristigen Finanzdispo-
sition bzw. Konzernfinanzierung zum 31.12.2025 waren ursach-
lich fir den deutlichen Anstieg der Verbindlichkeiten gegentber
verbundenen Unternehmen (+ 66 Mio. €). Gleichzeitig verander-
ten sich die Verbindlichkeiten aus dem Liefer- und Leistungsver-
kehr (+ 61 Mio. €); dabei nahmen die Verbindlichkeiten der Ge-
sellschaft vor allem zu gegeniiber Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht.

Nach Abzug der Fordermittel belief sich das Investitionsvolumen
von Dillinger im Geschéftsjahr 2025 auf 111 Mio. € (2024:

49 Mio. €). Im Berichtsjahr wurden — wie bereits im Vorjahr —
insbesondere die Planungen und BaumaRnahmen fir die bevor-
stehende Transformation der Stahlproduktion konsequent weiter
vorangetrieben. Die daruber hinaus zum Bilanzstichtag beste-
henden sonstigen finanziellen Verpflichtungen betreffen nahezu
vollstandig die Bestellobligos der verschiedenen Teilprojekte
und BaumaBnahmen im Zusammenhang mit der Errichtung des



neuen Elektrolichtbogenofens. Die damit verbundenen Auszah-
lungen im Folgejahr sind durch éffentliche Férdermittel sowie
durch Darlehenszusagen abgesichert.

Transformation

Die Baufeldvorbereitungen zur Errichtung eines Elektrolichtbo-
genofens wurden erfolgreich abgeschlossen sowie Teile der be-
trieblichen Infrastruktur angepasst und teilweise neu errichtet.
Die Hauptbautéatigkeiten fir Tief- und Hallenbau wurden aufge-
nommen und die Baustellen der Hauptgebaude erdffnet. Das
Engineering der Hauptaggregate ist weit fortgeschritten; die Fer-
tigung erster Kernkomponenten hat bereits begonnen.

Deckungsgrad

Anlagevermdgen in % 73,2
Innenfinanzierungskraft in % n.a
Eigenkapitalintensitat in % 49,6
Verzinsung des

eingesetzten Kapitals

(ROCE) in % 7.3
Verschuldungsgrad in % 12,5
EBIT-Marge in % 6,5
EBITDA-Marge in % 10,0
Materialintensitat in % 72,3
Personalintensitat in % 14,3

Stahlwerk

Beispielhafte Einzelinvestitionen waren im Bereich Stahlwerk
unter anderem der Austausch von Kranbahntragern in der
Stranggusshalle 5 in Héhe von 2,7 Mio. € oder die Erneuerung
der Vakuumanlage VD1 sowie die Modernisierung der Leittech-
nik der Vakuumanlage VD 4 in der Halle 5 in Summe von 27,8
Mio. €.

Walzwerk

Im Walzwerk wurde unter anderem im diesjahrigen Stillstand die
elektrische Renovierung des Vorgerustrollgang fir rund 12 Mio.
€ realisiert und mit dem Abriss des Gebaudes V11 begonnen
(ca. 2 Mio. €), wodurch eine neue Freiflache von ca. 4.000 m?
entsteht.

83,3 93,5 103,9 102,9
> 100 > 100 > 100 > 100
51,2 54,9 58,4 57,7
21,2 17,9 14,0 10,3
10,4 7,8 5,6 8,9
13,6 13,5 12,8 12,4
16,0 15,9 15,3 15,4
69,1 69,9 69,8 68,0
11,8 11,4 12,9 15,4

Erlauterungen
Deckungsgrad Anlagevermdgen
Innenfinanzierungskraft
Sachanlagevermdgens
Eigenkapitalintensitét
ROCE
Verschuldungsgrad
EBIT-/ EBITDA-Marge

Eigenkapital in Relation zum Anlagevermdgen
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit in Relation zu den Nettoinvestitionen des

Eigenkapital in Relation zur Bilanzsumme

EBIT in Relation zum Capital Employed (durchschnittlich gebundenes langfristiges Kapital)
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten in Relation zum Eigenkapital

EBIT / EBITDA in Relation zur Gesamtleistung. Fir die Ermittlung der Gesamtleistung wird neben

den Umsatzerlésen auch die Bestandsveranderung der unfertigen und fertigen Erzeugnisse
berucksichtigt. Die Umsatzerldse enthalten nur Erlése fiir Grobblechprodukte.

Material- / Personalintensitat

Material- / Personalaufwand in Relation zur Gesamtleistung



Die SHS-Gruppe mit ihren Beteiligungen Dillinger, Saarstahl
und ROGESA hat sich das ambitionierte Ziel gesetzt, bis 2045
COz-neutral zu produzieren. Im Rahmen des Transformations-
projekts Power4Steel setzt sie dazu auf den Einsatz von Was-
serstoff, auf Elektro-Stahlerzeugung und die Wiederverwertung
von Stahlschrott. Hierfiir entstehen an den Produktionsstandor-
ten Dillingen und Vélklingen eine Direktreduktionsanlage (DRI)
sowie zwei Elektrolichtbogendéfen (EAF).

Die wasserstoff- und strombasierte Stahlerzeugung erméglicht
eine deutliche Reduktion der CO,-Emissionen: Bis voraussicht-
lich Anfang der 2030er Jahre sollen diese bereits um rund 55 %
gesenkt werden. Der Fahrplan zur Umsetzung aller Manah-
men ist fir die Unternehmen eine Herausforderung, da der Bau
der neuen Anlagen sowie die Umstellung zahlreicher Produkti-
onsschritte im laufenden Betrieb erfolgen. Ziel der SHS-Gruppe
ist es, ab 2028/2029 mit der Lieferung von ,griinem* Stahl zu
beginnen. Die neuen Anlagen sollen eine jahrliche Kapazitat
von bis zu 3,5 Mio. Tonnen Rohstahl ermdéglichen — gewonnen
aus Eisenschwamm (Direct Reduced Iron = DRI) und Schrott.

Nach der Zustimmung der EU-Kommission zur Férderung des
Dekarbonisierungsprojektes Power4Steel durch Bund und Land in
Hohe von 2,6 Mrd. € im Dezember 2023 sowie der Bestellung der
zentralen Aggregate im Oktober 2024 folgten 2025 weitere Mei-
lensteine: Im Mai wurden die Genehmigungen nach dem Bun-
des-Immissionsschutzgesetz (BImSchG) fir den Bau und den
Betrieb der DRI-Anlage und der beiden EAFs in Vélklingen und
Dillingen erteilt. Im September konnte mit dem Energieunter-
nehmen Verso Energy ein langfristiger Vertrag tber die jahrliche
Lieferung von mindestens 6.000 Tonnen ,griinem“ Wasserstoff
abgeschlossen werden. Mit dem erfolgreichen Abschluss der
Gesamtfinanzierung des Projekts folgte im Oktober der nachste
entscheidende Fortschritt. Der Gesamtfinanzierungsumfang be-
lauft sich auf rund 1,7 Milliarden Euro. Damit ist die Finanzie-
rung Uber die gesamte Laufzeit des Investitionsprojekts gesi-
chert.

Die Bauarbeiten im Rahmen von Power4Steel sind im Berichts-
jahr planmaRig vorangeschritten. Die wesentlichen Bauaktivita-
ten auf den Baufeldern in Dillingen und Vélklingen stellen sich
wie folgt dar:

Am Standort Dillingen (Direktreduktionsanlage und Elektrolicht-
bogenofen mit Sekundéar-Metallurgie) wurden

e fir die neue 400kV-Energieversorgungseinrichtung die
Tief- und Stahlbetonarbeiten weitestgehend abgeschlos-
sen und mit dem Ausbau der Station begonnen,

e an der Schlackenhalle die Fundamentarbeiten ausgefiihrt,
die Stahlbauarbeiten beendet und mit den Arbeiten an der
Dach- und Wandeindeckung gestartet,

e die Fundamente der Schrotthalle errichtet und die Stahl-
bauarbeiten aufgenommen,

e im Bereich der Halle 5 (Sekundarmetallurgische Einrich-
tung und Pfannentransfer) die Fundamentarbeiten fiir den
,Hochteil* abgeschlossen und fiir den ,Tiefteil“ begonnen,

e die MaRnahmen zur Gelandeprofilierung und im Bereich
Baustraen auf dem Baufeld ausgefiihrt sowie die elektri-
sche Versorgung fir die Baumafnahme errichtet,

. mit den Massivbauarbeiten am zentralen Schalthaus
,5901“ begonnen,

. erste Aushub- sowie Fundament- und Massivbauarbeiten
an der EAF-Halle gestartet,

e eine neue Gleisharfe errichtet und die Stralen- und Gleis-
baumaRnahme ,im Bogen* weitestgehend abgeschlossen,

e die Arbeiten flr die neue Wasserversorgung aus der Saar
gestartet.

Am Standort Vélklingen (Elektrolichtbogenofen mit Erweiterung
der Sekundar-Metallurgie) wurde

. mit dem Bau der Schlackenkipprampe Nord begonnen,

e  der Massivbau abgeschlossen und die Stahlbauarbeiten
wurden aufgenommen,

e die Hallenerhéhung fir die spatere Gefalreparaturhalle
weitgehend abgeschlossen,

e  der Bau der EAF-Halle gestartet,

e der Massivbau im Bereich zentraler Elektro- und Medien-
kanal abgeschlossen und mit den innenliegenden Installati-
onen begonnen,

. mit den Erdarbeiten einschlielich Bohrpfahlgriindungen
sowie den Massivbauarbeiten im Bereich der Schrotthalle
gestartet,

. mit dem Bau der Hallenerweiterung der Sekundarmetallur-
gie begonnen,

e der Massivbau des Pfannenofengebaudes sowie des
Funktionsgeb&udes weit vorangebracht,

. das Schalthaus ,S0“ bauseitig fertiggestellt und anschlie-
3end der Innenausbau gestartet,

. mit dem Bau des Schalthauses ,S5“ begonnen,

e  der Bau des EAF-Wasserwirtschaftsgebaudes zum Jahres-
ende gestartet.

Neben den sichtbaren Baufortschritten wurde die operative Pro-
jektumsetzung kontinuierlich vorangetrieben. Im Berichtsjahr
sind unter anderem die metallurgischen Konzepte weiterentwi-
ckelt und damit wichtige Fortschritte auf dem Weg zur ,gri-
nen” Produktion erzielt worden. Mit Versuchschargen am Stand-
ort Saarstahl Ascoval, der Saarschmiede und in der
bestehenden Konverterroute konnten zentrale Erkenntnisse ge-
wonnen werden, um auch kiinftig die gewohnt hohe Produkt-
qualitat uber die klimafreundliche Route sicherzustellen.

Fir die Zeit nach der Stillsetzung des ersten Hochofens wurde
das Konzept zur Energieversorgung weiter ausgebaut und finali-
siert, fir die wachsenden logistischen Anforderungen — insbe-
sondere im Hinblick auf die verstarkte Anlieferung von Schrotten
per Lkw — ein konzerniibergreifendes Konzept fir die zukiinftige
Inbound-Logistik erarbeitet und an beiden Standorten die beste-
henden Flachen und Hallenstrukturen fir die Lagerung von Er-
satz- und Reserveteilen umfassend analysiert.



Nachhaltiges und verantwortungsvolles Handeln ist in der SHS-
Gruppe mit den beiden Unternehmen Dillinger und Saarstahl
fest verankert und ein traditionelles Kernelement der Unterneh-
menspolitik. In ihrem umfassenden Nachhaltigkeitsansatz ste-
hen die Unternehmen zu ihrer Verantwortung fiir heutige und zu-
kiinftige Generationen von Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
sowie Stakeholdern und wollen qualitativ hochwertige Produkte
aus Stahl auf nachhaltige Weise herstellen.

Die SHS-Gruppe bekennt sich zu den Zielen des Pariser
Klimaabkommens und will ihren Beitrag zu einer COz-armen
Stahlproduktion leisten. In ihrem Transformationsprozess hin
zur Produktion von ,griinem” Stahl steht — heute und in der Zu-
kunft — die Verantwortung fir den Menschen und die Umwelt im
Vordergrund. Basierend auf dem bisher Erreichten und mit Blick
auf eine lebenswerte Zukunft fir alle identifizieren die Unterneh-
men stetig weitere Verbesserungspotentiale und definieren an-
spruchsvolle Ziele neu.

Mit einem gemeinsamen Nachhaltigkeitsbericht dokumentieren
die Unternehmen der SHS-Gruppe ihre Leistungen in den Berei-
chen Wirtschaft, Okologie und Gesellschaft. Der Nachhaltig-
keitsbericht orientiert sich an den Standards der Global Report-
ing Initiative (GRI). Eine Fortschreibung der relevanten
Kennzahlen wird durch jahrliche Faktenblatter umgesetzt. Der
Nachhaltigkeitsbericht tragt damit zu einer verbesserten interna-
tionalen Transparenz und Vergleichbarkeit der Aktivitadten im Be-
reich Nachhaltigkeit und Umweltschutz bei.

Der Werkstoff Stahl entspricht dem Nachhaltigkeitsprinzip so
deutlich wie kaum ein anderes Material: Stahl ist der am hau-
figsten verwendete industrielle Basiswerkstoff und leistet durch
vielfaltige Anwendungen einen wichtigen Beitrag zum Umwelt-
und Klimaschutz. Produkte aus Stahl kénnen am Ende ihres
Gebrauchszyklus quasi ohne Qualitatsverlust vollstandig und
beliebig oft recycelt und restlos in den Wirtschaftskreislauf zu-
rickgefihrt werden. Zudem setzt der in Deutschland produ-
zierte Rohstahl nicht zuletzt im globalen Vergleich hohe Stan-
dards in Bezug auf den Umwelt- und Klimaschutz.

Die SHS-Gruppe steht auch zu den verscharften Klimazielen
Deutschlands. Die Unternehmen wollen zum politischen und ge-
sellschaftlichen Ziel einer CO,-Reduzierung einen entscheiden-
den Beitrag leisten. Das Ziel der saarlandischen Stahlindustrie
ist es, die prozessbedingten CO,-Emissionen durch eine schritt-
weise Installation und Integration klimafreundlicher Stahlherstel-
lungstechnologien zukiinftig auf ein technisch notwendiges Mini-
mum an Kohlenstoff zu reduzieren.

Durch die Transformation von der bestehenden Hochofen-/Kon-
verterroute hin zu Direktreduktionsanlage und Elektrolichtbogen-
ofen sowie dem Einsatz von Wasserstoff und CO,-freiem Strom in
der Produktion kann das Ziel der CO,-neutralen Stahlherstellung

bis spatestens 2045 erreicht werden (siehe auch Kapitel Trans-

formationsprojekt ,Power4Steel).

Um das Transformationsvorhaben auch visuell abzubilden,
wurde ein Branding entwickelt: Pure Steel+. Die Botschaft von
Pure Steel+ ist, dass die saarlandische Stahlindustrie die lang-

jahrig weltweit etablierte Qualitat der Produkte, Innovationsfahig-
keit und Kultur auch in der Transformation bewahren wird. Das +
symbolisiert die CO,-reduzierte Herstellung unserer Produkte.

Um ein nachhaltiges und integriertes grenziiberschreitendes
Energiesystem, das fir die Produktion von ,griinem* Stahl not-
wendig ist, in der Region zu etablieren, bilden die Unternehmen
der SHS-Gruppe gemeinsam mit anderen namhaften Unterneh-
men die EWIV (Europaische wirtschaftliche Interessensvereini-
gung) ,Grande Region Hydrogen®. Ziel der Initiative ist es,
sektoriibergreifende Projekte zur Wasserstofferzeugung, -nut-
zung und zum Wasserstofftransport zu verknupfen.

EcoVadis, ein international tatiger Anbieter von Nachhaltigkeits-
ratings, zeichnete die Aktivitaten von Dillinger im Bereich Corpo-
rate Social Responsibility (CSR) 2025 erneut mit Gold aus. Das
EcoVadis-Rating bestéatigt die hohe Qualitat des Nachhaltig-
keitsmanagements bei Dillinger.

Die EcoVadis-Bewertung erfolgt anhand eines festgelegten Be-
wertungskataloges. Dieser beinhaltet Kriterien der Global Re-
porting Initiative, des UN Global Compact sowie der Internatio-
nal Organization for Standardization fir die Themenfelder
LUJmwelt*, ,Arbeits- und Menschenrechte, ,Ethik* und ,Nachhal-
tige Beschaffung®. Die Festschreibung bestimmter Bewertungs-
kriterien ermdglicht eine internationale Vergleichbarkeit der von
EcoVadis zertifizierten Unternehmen.

Auch 2025 wurde die SHS-Gruppe fir ihr Engagement im Be-
reich Klimaschutz & Transparenz von der unabhangigen Organi-
sation Carbon Disclosure Project mit der Bestnote A ausge-
zeichnet und sichert sich somit einen Platz auf der jahrlichen
CDP A-List. Dieser Bericht dient unter anderem als Statusreport
zur Verpflichtung innerhalb der Science Based Target Initiative
(SBTi). Hierbei hat die Gruppe sich zur Einhaltung der Ziele des
Pariser Klimaabkommens verpflichtet und dazu gruppenweite
Dekarbonisierungsziele definiert.

Seit 2023 ist die SHS darlber hinaus Mitglied bei Responsib-
leSteel, einer globalen Multi-Stakeholder-Initiative fiir Nachhal-
tigkeitsstandards und Zertifizierung, an der diverse Interessen-
gruppen der Stahlbranche beteiligt sind. Ziel der Initiative ist es,
weltweit eine treibende Kraft bei der sozial- und umweltvertragli-
chen Produktion von klimaneutralem Stahl zu sein.

Dillinger und Saarstahl sind Griindungsmitglieder der LESS
AISBL und an der Entwicklung des sogenannten Low Emission
Steel Standard (kurz: LESS) beteiligt. LESS ist ein technologie-
offener Standard zur Kennzeichnung und Klassifizierung von
COy-reduziertem Stahl.

Ziel ist es, die Dekarbonisierung der Stahlindustrie messbar,
vergleichbar und transparent zu machen. Hierbei dient nicht die
Erhéhung des Schrottanteils in Stahlprodukten als Verbes-se-
rungspotenzial, sondern der Fortschritt bei transformativen
MaRnahmen, wie dem Technologiewechsel, der Nutzung von
grinen Energien und der Dekarbonisierung der eingekauften
Einsatzstoffe. Alle Stahlherstellungsverfahren, ob Hochofen-
route, DRI-basierte Elektrolichtbogendfen oder sekundare Elekt-
rostahlerzeugung werden entlang der prozentualen Schrottnut-
zung bewertet. Hierbei sind alle Verfahren, trotz unterschiedli-
cher CO,-Intensitat, in einer entsprechenden Klasse bewertet.



Die Unterstltzung der zehn Prinzipien des UN Global Com-pact
im Bereich der Menschenrechte und Arbeitsnormen, Umwelt-
und Klimaschutz sowie Korruptionsbekampfung ist integraler
Bestandteil des langfristig ausgerichteten Nachhaltigkeitsansat-
zes der SHS-Gruppe. Die seit 2020 bestehende Mitgliedschaft
im UN Global Compact zeigt, dass die Unter-nehmen dessen
Prinzipien in die Unternehmensstrategie und -kultur sowie in
das Tagesgeschaft fest integrieren und damit die allgemeinen
Ziele der Vereinten Nationen, insbesondere die Sustainable De-
velopment Goals, in allen Unternehmensbereichen anwenden
und foérdern.

Eine qualifizierte und engagierte Belegschaft ist das Fundament
von Dillinger. Ihre Einsatzbereitschaft und gelebte Flexibilitat
sind entscheidend fiir die Erreichung unserer Produktionsziele
und die aktive Mitgestaltung des Transformationsprozesses der
saarlandischen Stahlindustrie. Die Dekarbonisierung und Digita-
lisierung stellen zentrale Herausforderungen dar, die wir ge-
meinsam mit unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern bewalti-
gen.

Soziale Verantwortung und vorausschauende Personalarbeit
sind dabei unverzichtbare Bestandteile unserer Unternehmens-
strategie. Wir investieren kontinuierlich in Arbeitssicherheit und
Gesundheit, fordern die Entwicklung von Fachkompetenzen und
sichern den Nachwuchs — insbesondere fiir neue Technologien
und Prozesse im Rahmen der Transformation.

Im Jahr 2025 waren die Produktionsanlagen unterdurchschnitt-
lich ausgelastet, insbesondere durch hohe Halbzeugbestande
aus 2024 und geringere Walzmengen vor allem im Dickblechbe-
reich. Durch den konsequenten Einsatz unserer Flexibilitatsin-
strumente konnten die geplanten Produktionsmengen Uber das
gesamte Jahr hinweg realisiert werden. Diese Flexibilitat wird
auch kunftig eine Schlisselrolle spielen, um die Transformation
erfolgreich umzusetzen und die Wettbewerbsfahigkeit von Dillin-
ger langfristig zu sichern.

Zum Ende des Berichtsjahres lag der Personalstand von Dillin-
ger bei 3.580 Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern (2024: 3.600).
Diese arbeiteten bei Dillinger selbst sowie — im Rahmen der Be-
triebsfiihrung — bei der ZKS und bei der ROGESA.

Die Entwicklung der Mitarbeiterzahl ist unter anderem auf die In-
tegration der MGS-Mitarbeiter bei Dillinger sowie auf den gleich-
zeitigen Personalabbau im Produktionsbereich zuriickzufiihren.
Dariiber hinaus wurden im Rahmen des Overheadprogramms
im Jahr 2025 erste MaRRnahmen zur Restrukturierung der saar-
landischen Stahlindustrie umgesetzt, die im Jahr 2026 weiter in-
tensiviert werden.

Sicherheit und Gesundheit

Sicheres und gesundes Arbeiten hat bei Dillinger oberste Priori-
tat. Dies spiegelte sich auch im Jahr 2025 durch zahlreiche An-
gebote und MaRnahmen wider, so z. B. die Durchfiihrung der
Steel Safety Days mit dem Schwerpunkt Hautschutz, die Weiter-
fuhrung der konzernweiten ,Arbeitssicherheitsstunde®, die
Durchfiihrung von Vorstandsbegehungen oder die jahrlichen
Workshops fiir Sicherheitsbeauftragte. Unter anderem fand
2025 ein Fuhrungskrafte-Seminar in Zusammenarbeit mit der

Berufsgenossenschaft Holz und Metall statt, und es wurden be-
triebsspezifische Arbeitssicherheits-Aktionsplane mit Zielen und
MaRnahmen erstellt.

Im Rahmen des Transformationsprojektes Power4Steel ist der
Bereich Sicherheit & Gesundheit sowohl in die Planungs- und
Bauphase als auch in die Vorbereitung der Betriebsphase der
neuen Anlagen eingebunden.

Dillinger hat das Jahr 2025 mit 6 Unfallen ab einem Tag Ausfall-
zeit (2024: 11) und einer Unfallhaufigkeit von 1,1 (2024: 2,0; An-
zahl der Unfalle mit Ausfall je 1.000.000 Arbeitsstunden) abge-
schlossen.

Betriebliches Gesundheitsmanagement

Die Wertschatzung der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter zeigt
sich auch im Betrieblichen Gesundheitsmanagement (BGM),
welches vielfaltige Leistungen und Aktivitdten zur Erhaltung und
Forderung der Gesundheit, des Wohlbefindens und der Motiva-
tion der Mitarbeitenden umfasst und weit Uber das gesetzlich
Geforderte hinaus reicht. Dazu gehéren Sport- und Fitnessan-
gebote, eine betriebliche Sozialberatung und MalRnahmen zur
Suchtpravention und seelischen Gesundheit. 2025 wurden unter
anderem Module zu den Themen Erndhrung, Bewegung und
Hautschutz an den Azubitagen durchgefiihrt und das Thema
BGM durch verschiedene monatliche Aktionen im Intranet ver-
starkt ins Bewusstsein gebracht.

Nachwuchskrafteforderung

Dillinger investiert weiterhin in die Ausbildung und die Nach-
wuchsférderung und bildet auf konstant hohem Niveau aus, um
einem moglichen Fachkraftemangel infolge des demografischen
Wandels zu begegnen. 2025 haben 69 Jugendliche (2024: 81)
ihren Einstieg ins Berufsleben im Unternehmen absolviert. Da-
mit waren Uber alle Ausbildungsjahre hinweg insgesamt 276
(2024: 278) Jugendliche in Ausbildung. Zur Férderung des aka-
demischen Nachwuchses unterhalt das Unternehmen langjah-
rige Hochschulkooperationen. Derzeit absolvieren insgesamt 12
Studierende ein Kooperatives Studium mit der Hochschule fir
Technik und Wirtschaft des Saarlandes (HTW) sowie der Uni-
versitat des Saarlandes (UdS) im Unternehmen. 9 der 12 Stu-
dierenden besuchen einen technischen Studiengang und 3 ei-
nen kaufmannischen Studiengang.

Vielfalt und Chancengleichheit sind zentrale Erfolgsfaktoren fir
die Transformation von Dillinger. Zum Jahresende 2025 lag der
Frauenanteil bei 7,4 %. Obwohl branchenspezifische Rahmen-
bedingungen es erschweren, verfolgen wir das strategische
Ziel, den Anteil deutlich zu erhéhen — als Beitrag zur Innovati-
onskraft und Wettbewerbsfahigkeit in einer zunehmend digitalen
und klimaneutralen Stahlproduktion.

Die strategischen Zielsetzungen sind dabei vorrangig

e  Diversity als Treiber fiir Innovation und digitale
Transformation nutzen

. Fachkrafte fir Dekarbonisierung und neue Technolo-
gien sichern

e  Attraktive Arbeitsbedingungen fir eine vielféltige Be-
legschaft schaffen



Unsere MalRnahmen sind darauf ausgerichtet, die Verein-
barkeit von Beruf und Familie zu férdern und neue Talente
fur Zukunftsfelder zu gewinnen: Erhéhung des Anteils weib-
licher Auszubildender, flexible Arbeitszeitmodelle, mobiles
Arbeiten sowie betrieblich unterstitzte Kinderbetreuung. Die
erneute Zertifizierung als familienfreundliches Unternehmen
unterstreicht dieses Engagement.

Frauen Ubernehmen zunehmend Fihrungsverantwortung —
sowohl im Verwaltungs- als auch im Technikbereich. Im
Rahmen der Ubernahme von operativen Aufgaben durch
die Mehrheitsholding SHS - Stahl-Holding-Saar, z. B. im Be-
reich von zentralen Stabsfunktionen, ist ein hdherer Anteil
an weiblichen Arbeits- und Fihrungskraften in der Holding
vertreten. Hier ist folglich der Anteil weiblicher Arbeitskrafte
an der Gesamtbelegschaft mit 31,3 % deutlich héher als bei
Dillinger.

Fur die saarlandische Stahlindustrie wurde geman § 111
Abs. 5 AktG eine Zielquote von 30 % fir Aufsichtsrate fest-
gelegt. Dillinger definiert zusatzlich eine Zielgrofe von 15 %
fur Fihrungsfunktionen geman § 76 Abs. 4 AktG. Die Be-
trachtung bezieht sich auf die oberen Fiihrungskréafte und
umfasst die erste und zweite Hierarchieebene sowie die
Funktionen, die in ihrer Bedeutung fiir das Unternehmen
den beiden oberen Flhrungsebenen gleichzusetzen sind.

Die Forschungs- und Entwicklungsabteilungen leisten einen we-
sentlichen Beitrag zur Sicherung und zum Ausbau der Wettbe-
werbsposition im globalen Markt der Grobblechhersteller.
Schwerpunkte der Forschungsaktivitaten entlang der Wert-
schopfungskette — von der Koks- und Roheisenerzeugung, tuber
die Stahlherstellung bis hin zur Grobblechproduktion — waren im
Jahr 2025 Prozess- und Produktverbesserungen. Moderne Ki-
Ansatze gewinnen dabei zunehmend an Bedeutung. Parallel zur
Vorbereitung auf die zukiinftige Produktion Gber die DRI-
/Schrott-/EAF-Route wurde die nachhaltige Verbesserung des
Qualitatsniveaus als zentraler Arbeitsschwerpunkt in den Tech-
nologie- und F&E-Bereichen definiert.

Koks- und Roheisenerzeugung

Im Rahmen des Transformationsprojektes war die wasserstoff-
basierte Direktreduktion ein Schwerpunkt der Technologie Roh-
eisenerzeugung. Hierbei unterstitzten die Technologen das Pro-
jektteam bei Fragen zum Detailengineering der zukiinftigen
DRI-Anlage. Mit Blick auf die Reinheit der zukiinftigen EAF-
Stahlschmelzen wurde an der eigenen Laboranlage der Einfluss
des sogenannten Coatings von Eisenoxidpellets untersucht.

Hinsichtlich des Hochofenprozesses lag der Schwerpunkt bei
der Modellierung des Verschleiles der feuerfesten Ausmaue-
rung der Hochéfen. Im Rahmen der Zwischenreparatur Hoch-
ofen 4 dokumentierten die Technologen den realen Feuerfest-
verschleil. Das gemessene VerschleiRprofil dient auch der
weiteren Optimierung der VerschleiBmodelle beider Hochofen.

Zur Kostenreduzierung wurde in Zusammenarbeit mit der IT-
Digitalisierung und den Betrieben der ROGESA und ZKS ein KI-
Modell zur Ermittlung des ,Value in use” von Kokskohlen entwi-
ckelt.

Stahlherstellung

Der Bereich Technologie und Forschung Stahlwerk setzte auch
im Jahr 2025 seine Teilnahme an nationalen und internationalen
Forschungsprojekten in Kombination mit in-house Projekten fort.
Aktuell wird ein aus Bundesmitteln geférdertes Projekt zur CO,-
und Hx-Abkopplung aus Prozessgasen sowie drei internationale
EU-geforderte Forschungsprojekte (RFCS) zu den Themen ei-
senhaltige Rohstoffe, Rissentstehung im Strangguss und Was-
serqualitat zur Erhdhung der Anlagenstandzeiten betreut. Hier-
bei helfen RFCS2-Projekte wie SUNSHINE sich mit neuen
Techniken auseinanderzusetzen und diese im industriellen Um-
feld zu erproben. Das in diesem Jahr gestartete RFCS-Projekt
+LEnWaRec" legt seinen Fokus auf die Wasserqualitat im Strang-
gussbereich und soll so langere Wartungsintervalle sowie ver-
ringerte Anlagenkorrosion zum Ziel haben.

Grobblechproduktion

Im Geschéaftsjahr 2025 hat die produktorientierte Forschung &
Entwicklung die mikrostrukturbasierte Werkstoffentwicklung kon-
sequent unter der Einbeziehung universitarer Forschungsinsti-
tute und -einrichtungen ausgeweitet. Die Ergebnisse dieser Ar-
beiten ermdglichen die Erarbeitung wirtschaftlicher,
maRgeschneiderter Designvorgaben. Der im Jahr 2023 gesetzte
Schwerpunkt auf die Werkstofffragen im Zusammenhang mit
der ,griinen” Transformation wurde im Jahr 2025 weiter intensi-
viert, indem die bisherigen Ergebnisse der in 2024 gestarteten
gefoérderten Projekte M2i, Mari Steel und MOWSES gezielt in
erste Betriebsversuche, teilweise mit Einsatz von EAF-
Schmelzen der Saarschmiede, eingeflossen sind. Das Konzept
zur Herstellung von Grobblechen, welche fiir Hochleistungs-
schweildverfahren, z. B. im Offshore-Windgriindungsstrukturbe-
reich, geeignet sind, wurde zum Patent angemeldet. Ein weite-
rer Schwerpunkt ist die Umsetzung von Kundenbedurfnissen in
groRtechnisch nutzbare Produktentwicklungen. So hat Dillinger
erstmalig amagnetische, korrosionsbestandige Grobbleche pro-
duziert und die Qualifikation und Produktion der DIFENDER-
Sicherheitsstahle fir beide Walzwerke, Diinkirchen und Dillin-
gen, forciert. Die Uberpriifung und Verbesserung der Perfor-
mance der Designkonzepte fiir den Transport und die Speiche-
rung von Wasserstoff und Kohlenstoffdioxid ist ein fester
Baustein des eingeschlagenen Weges der griinen Transforma-
tion.

Im Jahresverlauf 2025 gingen die Weltmarktpreise fiir Premium-
kohle aufgrund schwécherer Weltwirtschaft von Gber 200 USD/t
auf bis zu 165 USD/t zuriick und liegen erst zum Jahresende
wieder bei 200 USD/t. Im Jahresmittel lagen die Preise bei 185
USD/t, was deutlich unter dem Jahresmittelwert von 2024 (240
USD1t) liegt. Ein erneutes Uberschreiten der historischen
Hochststande ist aktuell nicht absehbar, jedoch ist aufgrund der

2 Research Fund for Coal and Steel (Forschungsfonds fiir Kohle und Stahl)



verschlechterten Kostenstrukturen der Minen (u. a. Royalties in
Queensland Australien) ein weiteres Abwartspotenzial begrenzt.

Angebot und Nachfrage im Eisenerzmarkt sind zunehmend aus-
geglichen. Der Leit-Index fir die Eisenerzpreise (IODEX) be-
wegte sich in einer engen Spanne zwischen 90 USD/t und 110
USD/t und lag im Jahresmittel mit 102 USD/t unter dem Niveau
des Vorjahres.

Der Seefrachtenmarkt erholte sich in 2025 wieder gegenuber
dem Vorjahr, was u. a. auf gestiegene Frachtraten aufgrund von
geopolitischen Unsicherheiten zuriickzufiihren war. Um dieser
unkalkulierbaren Dynamik entgegenzutreten, hat sich der Mix
von mittel- bis l1&ngerfristig vereinbarten Frachtraten, unter
gleichzeitiger Nutzung von Opportunitaten auf dem Spotmarkt,
als probat fir ROGESA und ZKS herausgestellt.

Die Umstellung nahezu der gesamten Prozesskette auf ,gri-
nen* Stahl hat auch massive Auswirkungen auf den zu beschaf-
fenden Rohstoffmix. Neben Mengenverschiebungen missen
auch neue Rohstoff-Qualitaten beschafft werden: fir die DRI-
Anlage zum Beispiel deutlich hochwertigere, so genannte DR-
Pellets und fir die Elektro6fen andere Formen von Kohlenstoff-
tragern und Zuschlagstoffen sowie Elektroden und Schrotte.
Diesbeziglich wurde der Abschluss von Langfristvertragen an-
gestrebt und wurde auch schon fiur DR-Pellets erfolgreich um-
gesetzt.

Die Unternehmen der SHS-Gruppe transportierten ihre Giter im
Zulauf wie im Versand zu mindestens 80 % mit umweltfreundli-
chen Verkehrsmitteln wie Bahn und Schiff. Die Transportkosten
waren im Jahresverlauf stark gestiegen, was einerseits auf die
Preispolitik bei den Eisenbahnverkehren, andererseits auf die
Behinderungen auf der WasserstraRe zurlickzufuhren war. Die
Wasserstande auf dem Rhein und den Nebenfliissen unterlagen
im Jahresverlauf starken Schwankungen, im Januar gab es
Hochwasser, in den Monaten ab Marz immer wieder Phasen mit
Niedrigwasser. Insgesamt kam es aber nicht zu groReren Extre-
mereignissen.

Durch entsprechend ergriffene Ma3nahmen konnte den Kosten-
erhéhungen im Transportmarkt in Teilbereichen entgegengewirkt
werden.

AuRere Risiken haben auch im Laufe des Jahres 2025 die Lo-
gistik stark gepragt: Durch die Beschadigung des Schleusento-
res an der Schleuse Miden am 8. Dezember 2024 war die Bin-
nenschifffahrt auf der Mosel bis Ende Januar 2025 eingestellt.
Im Sommer kam es zu einer weiteren Toranfahrung durch ein
Personenschiff an der Schleuse in St. Aldegund an der Mosel.

In Summe war die Schifffahrt auf der Mosel insgesamt tiber 2
Monate im Jahresverlauf eingestellt. Dies erforderte ein sehr
starkes Umrouten von Warenstrémen auf die Eisenbahn und
den Lkw. Zusétzlich war auch der Eisenbahnverkehr durch die
sehr starke Bautatigkeit auf den fiir die SHS-Gruppe wesentli-
chen Transportkorridoren immer wieder eingeschrankt.

Dillinger setzt sich — seiner Unternehmensvision und seinen
Umweltleitlinien entsprechend — kontinuierlich flr ein nachhalti-

ges, umwelt- und ressourcenschonendes Wirtschaften und Pro-
duzieren ein. Umfangreiche Investitionen in modernste Techno-
logien tragen dazu bei, die Belastungen fir die Umwelt zu ver-
ringern und die Energieeffizienz standig zu verbessern. Nicht
zuletzt leisten innovative Produktldsungen aus Stahl einen wich-
tigen Beitrag fur den Umweltschutz (siehe auch Kapitel ,Nach-
haltigkeit“). Neben den alltaglichen Aufgaben des Fachberei-
ches zahlen insbesondere die Transformationsbaustelle sowie
regulatorische Anforderungen aus der européischen Klimapolitik
zu den pragenden Aufgaben des Geschéftsjahres.

Transformation

Nachdem im Berichtsjahr im Rahmen der Transformation die
Betriebsgenehmigungen flr die neuen Anlagen erteilt wurden,
galt es gemeinsam mit der Neubauabteilung und den Anlagen-
bauern die Detailplanung umzusetzen. Dieser Punkt wird auch
im Jahr 2026 weiterhin bestimmend bleiben.

Umweltmanagement

Im Frihjahr 2025 wurde die Konformitat von Dillinger, ROGESA
und ZKS in einem Rezertifizierungsaudit des Umweltmanage-
mentsystems nach DIN EN ISO 14001:2015 erfolgreich besta-
tigt. Im Rahmen der sogenannten IED-Umweltinspektionen (Eu-
ropaische Industrieemissionsdirektive/-richtlinie) fanden im Jahr
2025 die behordliche Prifung der Korrosionsschutzanlage (inkl.
Strahlanlage) und des Gichtgaskraftwerks statt.

Storfallinspektion bei ZKS und bei ROGESA

Im Jahr 2025 wurde die jahrliche Storfallinspektion bei ZKS und
bei ROGESA durch das Landesamt fur Umwelt- und Arbeits-
schutz (LUA) durchgefiihrt und es wurden keine Abweichungen
festgestellt. Der Sicherheitsbericht und die dazugehdrigen Do-
kumente der ZKS wurden im Jahr 2024 in Abstimmung mit dem
LUA finalisiert und dem LUA sowie der Unteren Katastrophen-
schutzbehdrde Saarlouis ibergeben.

Ermittlung von produktspezifischen CO.-Werten
(PCF)

Im Rahmen der Nachhaltigkeitsstrategie wurde fiir das Produkt
Grobblech ein produktspezifischer CO,-Wert gemaf DIN ISO
14067 / IPCC AR6 GWP100 Standard ermittelt. Eine Environ-
mental Product Declaration (EPD) ist 6ffentlich auf der Website
von Dillinger verfligbar.

CO>-FuBabdruck des gesamten SHS-Konzerns (CCF)
Neben den produktspezifischen Emissionen stellt die Konzern-
bilanz der gesamten Unternehmensgruppe eine wichtige Grund-
lage fiir strategische Projekte, aber auch fir die Kommunikation
in Richtung Stakeholdern und Nachhaltigkeitsindizes wie SBTi,
CDP oder EcoVadis (siehe auch Kapitel Nachhaltigkeit) dar. Im
Rahmen der Zielsetzung im Bereich Klimaschutz wurde die Vor-
kette — dargestellt durch die sogenannten Scope 3 Emissionen
— genauer untersucht und ein Screening der Vorkettenemissio-
nen erstellt. Im CCF-Bericht werden alle 15 Kategorien der vor-
gelagerten und nachgelagerten Wertschépfungskette betrachtet
und alle relevanten Kategorien entsprechend berichtet.

ZKS Zentralkokerei Saar GmbH, Dillingen
Die Aktien-Gesellschaft der Dillinger Hiittenwerke und die Saar-
stahl Aktiengesellschaft halten jeweils mittelbar 50 % der Anteile



an der ZKS Zentralkokerei Saar GmbH (ZKS). Die ZKS erzeugt
Koks, der ausschlie8lich zum Einsatz in den Hochdéfen der
ROGESA Roheisen- und Rohstoffgesellschaft Saar mbH be-
stimmt ist. Die Gesamtkokserzeugung im Jahr 2025 lag mit
1.257 kt leicht unter dem Niveau der Vorjahresproduktion (2024:
1.290 kt). Die ZKS ist eine arbeitnehmerlose Gesellschaft. Das
zum Betrieb der Kokerei notwendige Personal wird von Dillinger
zur Verfugung gestellt. Die Investitionen bei der ZKS beliefen
sich 2025 auf 2,7 Mio. € (2024: 2,5 Mio. €).

ROGESA Roheisen- und Rohstoffgesellschaft Saar
mbH, Dillingen

Die ROGESA Roheisen- und Rohstoffgesellschaft Saar mbH
(ROGESA), an der Dillinger (mittelbar und unmittelbar) mit 50 %
beteiligt ist, erzeugt Roheisen ausschliellich fiir inre Gesell-
schafter Aktien-Gesellschaft der Dillinger Huttenwerke und
Saarstahl Aktiengesellschaft. Die Betriebsfuhrung der ROGESA
als arbeitnehmerlose Gesellschaft liegt in den Handen von Dil-
linger.

Die Roheisenerzeugung durch die Hochéfen 4 und 5 lag in 2025
bei 3.040 kt (2024: 3.903 kt). Im Berichtsjahr wurden 1.673 kt
(2024: 2.017 kt) an Dillinger und 1.367 kt (2024: 1.886 kt) an
Saarstahl geliefert. Die Investitionen bei der ROGESA beliefen
sich 2025 auf 25,1 Mio. € (2024: 31,4 Mio. €).

Die ROGESA ist alleinige Gesellschafterin an der Gichtgaskraft-
werk Dillingen GmbH & Co. KG, die ein 90-MW-Kraftwerk am
Standort Dillingen an die Betreiber des GKW — Dillinger,
ROGESA und ZKS — zur Stromerzeugung verpachtet.

Dillinger France S.A., Diinkirchen

Dillinger France S.A. ist eine 100 %ige Tochtergesellschaft von
Dillinger und betreibt in Dinkirchen ein Walzwerk, in dem im
Auftrag von Dillinger Grobbleche hergestellt werden. Als
Vormaterial wird von Dillinger Halbzeug zur Verarbeitung
beigestellt.

Die Gesamtproduktion von Dillinger France stieg von 495 kt im
Jahr 2024 auf 535 im Jahr 2025. Aufgrund eines Anstiegs der
Bestellungen fiir Pipeline-Projekte entwickelte sich die
Auslastung der Produktion positiv. Verbesserte Leistungen im
Walzwerk und in der Adjustage (Zuverlassigkeit und
Verfugbarkeit) ermdglichten diese Riickkehr zu héheren
Produktionsniveaus.

Das Investitionsvolumen belief sich auf rund 15 Mio. € (2024: 17
Mio. €). Neben Investitionen im Walzwerk betraf dies vor allem
die Sanierung der Hochspannungstechnik, den Austausch von
Kranbahntragern und dem Leitstand im Brammenlager, die
Installation eines Ebenheitsmesssystems sowie die Fortfihrung
des Projekts fiir ein neues Biiro- und Verwaltungsgebaude.

Der Umsatz fiir das Geschéaftsjahr 2025 belauft sich auf 148,4
Mio. € (2024: 147,3 Mio. €). Dillinger France schloss das
Geschaftsjahr 2025 mit einem Jahreslberschuss von 10,0 Mio.
€ (2024: 2,1 Mio. €), einem EBIT von 11,1 Mio. € (2024: 2,3 Mio.
€) und einem EBITDA von 24,8 Mio. € (2024: 17,1 Mio. €) ab.

Die Belegschaftszahl zum 31. Dezember 2025 blieb mit 538
gegenulber 548 im Vorjahr nahezu stabil.

Steelwind Nordenham GmbH, Nordenham

Steelwind Nordenham ist eine 100 %ige Tochtergesellschaft von
Dillinger, die in Nordenham ein Werk zur Herstellung von Fun-
damenten fur Offshore-Windkraftanlagen betreibt. Mit einer Spe-
zialisierung auf Monopiles (beyond XXL) und Single Piece
Foundations (TP-less) setzt Steelwind MaRstabe in der Offs-
hore-Windindustrie und tragt aktiv zur Energiewende bei. Die
Grobbleche in den erforderlichen Giten und Abmessungen wer-
den von Dillinger und ihrer Tochtergesellschaft Dillinger France
in Dunkirchen geliefert. Monopiles sind wirtschaftliche Funda-
mentsysteme, deren Tragstruktur aus Grobblechen in Dicken
bis 150 mm hergestellt werden. Die Bauteile weisen Durchmes-
ser bis 11 m, Stiickgewichte bis 2.400 t und Langen bis 120 m
auf.

Im Geschéaftsjahr 2025 wurden insgesamt 164 kt Grobbleche in
der Produktion verarbeitet. Dadurch konnte das Werk erneut
eine Vollauslastung erzielen und erfolgreich Komponenten fir
drei bedeutende Offshore-Windparkprojekte fertigen. Die erste
Jahreshalfte war mafgeblich durch das US-amerikanische Pro-
jekt Sunrise gepragt, fir das 56 Single-Piece-Fundamente her-
gestellt wurden. Zu Beginn der zweiten Jahreshalfte wurden die
ersten Bleche fiir das Ostseeprojekt Baltica 02 2B (34 Monopi-
les) in den Fertigungsprozess eingebracht. Die Fertigstellung
des polnischen Auftrages ist zum Ende des 1. Quartals 2026
bestimmt. Im 4. Quartal 2025 wurde zudem die Produktion von
weiteren 50 Monopiles fur den britischen Offshore-Windpark
Hornsea 03 gestartet, was im Geschaftsjahr 2026 fir weitere
Auslastung sorgt.

Die Gesamtleistung von Steelwind Nordenham betrug 2025
490,9 Mio. € (2024: 461,5 Mio. €). Das EBITDA fiir das Ge-
schaftsjahr 2025 stieg auf 169,2 Mio.€ (2024: 81,8 Mio. €), das
EBIT betrug 145,4 Mio. € (2024: 58,0 Mio. €).

EUROPIPE GmbH, Miillheim an der Ruhr

Die Herstellung und der Vertrieb von geschweiten Grof3rohren

aus Stahl sind das Geschaft der EUROPIPE GmbH. Die Durch-
messer der Grorohre liegen zwischen 24 Zoll (610 mm) und 60
Zoll (1.524 mm). Die EUROPIPE GmbH gehort in diesem Markt-
segment zu den weltweit filhrenden Unternehmen. Dillinger halt
einen Anteil von 50 % an der EUROPIPE.

Die Grorohre werden in Milheim an der Ruhr hergestellt und
durch die EUROPIPE-Tochter MULHEIM PIPECOATINGS
GmbH, Milheim an der Ruhr, beschichtet.

Der Umsatz der EUROPIPE GmbH liegt im Geschaftsjahr mit
340 Mio. € deutlich tiber dem Vorjahr (2024: 263 Mio. €). Der
Versand konnte auf 215 kt gesteigert werden (2024: 153 kt).

EUROPIPE konnte 2025 einen Auftragseingang von 234 kt ver-
zeichnen. Der Schwerpunkt der gebuchten Projekte lag dabei
auf européischen Onshore-Leitungen, die Teil des europaischen
Wasserstoffnetzes sein werden. Weiterhin konnten zwei Pro-
jekte in den USA gebucht werden.

Angesichts des gesteigerten Umsatzes ist es gelungen auch
das Jahresergebnis auf 11,8 Mio. € (2024: 0,8 Mio. €) zu ver-
bessern. Die EUROPIPE GmbH beschaftigte zum Jahresende
2025 insgesamt 390 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter (2024:
394).



Die EUROPIPE GmbH hat im Geschéaftsjahr 4,0 Mio. € (2024:
6,8 Mio. €) in Sachanlagen und immaterielle Vermégensgegen-
stande investiert. Die Aufwendungen fir die Weiterentwicklung
von Produkten sowie die kontinuierliche Verbesserung der Ferti-
gungs- und Qualitatssicherungsverfahren beliefen sich auf 1,4
Mio. € (2024: 1,7 Mio. €).

Die Nachfrage nach Pipelinerohren ist sowohl in den USA als
auch in Kanada aufgrund groRer LNG-Exportprojekte sowie der
groRen Zahl im Bau befindlicher Daten-Center sehr stark. Die
lokalen amerikanischen GroRRrohrwerke haben mittlerweile sehr
lange Lieferzeiten, so dass sich in diesen Markten trotz der ho-
hen Importzélle von 50 % fiir die EUROPIPE bei einigen Projek-
ten im kommenden Jahr gute Buchungschancen ergeben.

Die EU hat im Rahmen der aktualisierten Ubersicht der Projects
of Common Interest samtliche wesentlichen Wasserstofflei-
tungsprojekte fir die kommenden Jahre bestatigt und einige
Leitungsprojekte fiir CO, neu aufgenommen. Damit bekraftigt
die EU die Zielsetzung, langfristig die fur die Energiewende not-
wendige Infrastruktur aufzubauen. Kurzfristig wird im Jahr 2026
nur eine beschrankte Anzahl an Projekten konkret ausgeschrie-
ben — darunter jedoch mit Aramis das erste europaische CCS-
GroRprojekt.

Positive Effekte werden in den kommenden Jahren aus der ge-
planten Umsetzung des Vorschlags der EU-Kommission zum
Schutz des Binnenmarktes vor Billigimporten durch verscharfte
Safeguard-Regelungen und Importzéllen erwartet.

Saarstahl Aktiengesellschaft, Volklingen

Die schwierigen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen wirkten
sich spurbar auf die Kundenbestellungen bei Saarstahl aus. Be-
reits im zweiten Quartal zeigte sich ein Rickgang der Bestellun-
gen, der sich ab dem dritten Quartal deutlich verstarkte. Im ers-
ten Halbjahr waren wesentliche Anlagen nicht ausgelastet, unter
anderem — durch den planmaRigen Bestandsabbau von Halb-
zeug — das Stahlwerk, was zur Folge hatte, dass Blockfahrwei-
sen in den WalzstralRen sowie der Umfang der Belegschaft in
Kurzarbeit zunahmen. Dieser Situation steuerte die Gesellschaft
durch eine Absenkung des Betriebspunktes und entsprechender
Anpassung internen Ressourcen entgegen.

Die Prognosen fiir das Geschaftsjahr 2025, welche von deutlich
geringeren Produktions- und Absatzzahlen im Vergleich zum
Vorjahr ausgingen, bestéatigten sich: Sowohl der Roheisenbezug
(1.367 kt, 2024: 1.886 kt) als auch die Rohstahlproduktion
(1.567 kt, 2024: 2.183 kt) fielen im Gesamtjahr um rund 28 %.
Die Versandmenge verringerte sich um 17 % von 1.942 kt auf
1.607 kt.

Die Umsatzerlose beliefen sich im Geschaftsjahr auf 1.481 Mio.
€ (2024: 1.858 Mio. €), das EBIT betrug - 126 Mio. € (2024: - 60
Mio. €), das EBITDA - 83 Mio. € (2024: - 18 Mio. €).

Das Investitionsvolumen fiir Saarstahl belief sich im Geschafts-
jahr 2025 (nach Abzug der Férdermittel) auf 88 Mio. € (2024:

55 Mio. €). Im Berichtsjahr wurden — wie bereits im Vorjahr —
insbesondere die Planungen und Baumalnahmen fiir die bevor-
stehende Transformation der Stahlproduktion konsequent weiter
vorangetrieben.

Zum Ende des Berichtsjahres beschaftigte Saarstahl 3.088 Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeiter (2024: 3.347). In den Tochterge-
sellschaften und verbundenen Unternehmen von Saarstahl ar-
beiteten insgesamt 2 395 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
(2024: 2.268).

Dillinger hat ein konzernweites Risikomanagementsystem (ein-
schlief3lich Risikotragfahigkeitsbetrachtung) implementiert. Die
Methoden und Werkzeuge werden fortlaufend weiterentwickelt
und orientieren sich an anerkannten Standards.

Organisation des Risikomanagements

Das Risikomanagementsystem von Dillinger besteht zum einen

aus den Risikokoordinatoren und -verantwortlichen in den Fach-
bereichen und Tochtergesellschaften. Zum anderen tbernimmt

das zentrale Risikomanagement der SHS fir Dillinger koordinie-
rende, unterstitzende und konsolidierende Aufgaben.

Das Risikomanagementsystem von Dillinger umfasst die Ge-
samtheit aller MaBnahmen, die einen systematischen Umgang
mit Risiken sicherstellen und fokussiert Risikotransparenz, Risi-
kobeherrschbarkeit und Risikokommunikation.

Risikotransparenz: Das zentrale Risikomanagement verfolgt
das Ziel, die mit der Geschéaftstatigkeit verbundenen wesentli-
chen Risiken frihestmdglich zu identifizieren und aufzuzei-
gen. Hierfur findet eine systematische und einheitliche Ana-
lyse- und Bewertungsmethodik Anwendung.
Risikobeherrschbarkeit: Darunter verstehen wir, die identifi-
zierten Risiken durch bereits implementierte oder neu einzu-
richtende Risikosteuerungsinstrumente zu vermeiden, zu ver-
mindern oder zu transferieren. Der Risikotransfer geschieht
durch den zentralen Dienstleister SHS Versicherungskontor
GmbH, dem die Gestaltung eines angemessenen Versiche-
rungsschutzes obliegt.

Risikokommunikation: Der Vorstand wird regelmafig und er-
eignisbezogen Uber die aktuelle Risikosituation informiert.
Wesentliche Fragen des Risikomanagements werden dariiber
hinaus mit dem Aufsichtsrat erortert.

Zur Durchfliihrung des operativen Risikomanagementprozesses
wurde weltweit ein Netz von Risikokoordinatoren aufgebaut. Er-
ganzend zur halbjahrlichen Risikoinventur ist die Ad-hoc Risiko-
berichterstattung implementiert. Sie ermdglicht es, jederzeit ei-
nen aktuellen Uberblick (iber die Risikosituation abzubilden.

Bei den Risikoinventuren ist der betrachtete Zeithorizont nicht
eingegrenzt. Die Bewertungen beruhen grundsatzlich auf indivi-
duellen Einschatzungen der Fachbereiche und unterliegen da-
bei keinen mathematischen/statistischen Vorgaben.

Die Risikothemen werden durch das zentrale Risikomanage-
ment der SHS in Abstimmung mit den Fachbereichen analysiert,
aufbereitet und mit der Unternehmensleitung regelmafig abge-
stimmt.

Im Rahmen des integrierten Governance-, Risk- und Compli-
ance-Ansatzes werden von den Risikokoordinatoren zusatzlich



Informationen zur frihzeitigen Identifikation von Compliance-Ri-
siken (praventive Risikoanalyse) erhoben. Die Ableitung von
MafRnahmen ist Bestandteil des Compliance-Programmes.

Die Konzernrevision ist, im Rahmen des Gesamtansatzes der
Unternehmensfiihrung zur Einrichtung eines internen Fiihrungs-
und Uberwachungssystems, Bestandteil des Risikomanage-
ments im Sinne des Gesetzes zur Kontrolle und Transparenz im
Unternehmensbereich (KonTraG). In dieser Funktion obliegt ihr
auch die systematische und zielgerichtete interne Prufung des
Risikomanagementsystems.

Fur die externe Berichterstattung werden die Informationen aus
der internen Berichterstattung erganzt und aktualisiert. Ziel ist
die transparente Wiedergabe der aktuellen Risikolage. Die Risi-
koeinschatzung bezieht quantitative und nicht finanzielle, quali-
tative Kriterien ein. Basierend auf diesen Informationen erfolgt
eine Klassifizierung als niedrig, mittel, hoch oder sehr hoch.
Diese Kategorien geben sodann die gegenwartige Einschatzung
des relativen Risikoausmalfles wieder und sind als Orientierung
fur die derzeitige Bedeutung der Risiken fir das Unternehmen
zu verstehen.

Organisation des Chancenmanagements

Das Chancenmanagement von Dillinger umfasst den systemati-
schen Umgang mit Chancen und Potenzialen. Es ist direkt in die
Arbeit des Vorstandes von Dillinger eingebettet. Einen wichtigen
Beitrag liefert das Transformationsprogramm. Die fiir Dillinger
wesentlichen Chancen werden in den nachfolgenden Abschnit-
ten naher erlautert.

Strategische Chancen

Stahl ist fur die nachhaltige Gewinnung von erneuerbaren Ener-
gien, nachhaltigen Konstruktionsldsungen und die Entwicklung
neuer und klimaneutraler Mobilitatsldsungen unverzichtbar.
Dillinger produziert bereits heute u. a. die fiir die Energie- und
Klimawende notwendigen Stahle.

Dillinger und Saarstahl schreiten in ihrer Transformation zur kli-
mafreundlichen Stahlproduktion planmafig voran. Ziel ist es u.
a., ihren Kunden perspektivisch ein qualitativ hochwertiges Port-
folio an CO,-reduzierten Stahlprodukten anbieten zu kénnen.
Bis 2028/29 wird neben der etablierten Hochofen-Route die
neue Produktion mit einem Elektrolichtbogenofen (EAF) am
Standort Vélklingen sowie einem EAF und einer Direktredukti-
onsanlage (DRI) zur Herstellung von Eisenschwamm auf dem
Werksgelande von Dillinger entstehen. Nach den Férderzusa-
gen von Bund und Land Ende 2023, der Bestellung der zentra-
len Aggregate und der Sicherung erster griiner Wasserstoffmen-
gen (2024/25) markiert der erfolgreiche Abschluss der
Gesamtfinanzierung im Herbst 2025 einen weiteren entschei-
denden Schritt fir den Erfolg dieses Projekts. Wir sind Uber-
zeugt, dass Klimaschutz, Innovation und Wettbewerbsfahigkeit
Hand in Hand gehen kénnen und missen, und bekennen uns
mit der Umsetzung von Power4Steel klar zum Produktions-
standort Deutschland. Das ist ein weiterer zentraler Meilenstein
auf unserem Weg in eine CO,-reduzierte Zukunft.

Die Verfugbarkeit von erneuerbarem Wasserstoff ist ebenso ein
wichtiges Kriterium fiir den Erfolg unseres Dekarbonisierungs-
projektes Power4Steel.

Die Anbindung der saarlandischen Wirtschaft an das deutsche
Kernnetz fiir Wasserstoff ist fir den Erfolg des Projekts konstitu-
tiv. Die Bundesnetzagentur hat den Wasserstoff-Kernnetz-An-
trag genehmigt. Das Kernnetz soll schrittweise bis 2032 aufge-
baut werden. Der Anschluss gilt als Voraussetzung unter
anderem fur die ,griine* Transformation der Stahlindustrie, die
auf groRe Mengen Wasserstoff angewiesen ist. Zuséatzlich sind
bereits erste Initiativen zur Etablierung einer grenziiberschrei-
tenden lokalen Wasserstoffinfrastruktur gemeinsam mit ver-
schiedenen Partnern aus den Bereichen Energie- / Wasserstof-
ferzeugung und Infrastruktur umgesetzt. So wurden Vertrage
abgeschlossen fiir den Aufbau des grenziberschreitenden Was-
serstoffnetzes mosaHYc, welches zum Start der DRI-Produktion
in Dillingen in Betrieb gehen soll. mosaHYc soll den Transport
von Wasserstoff zum Stahlstandort Dillingen gewahrleisten, da-
mit dort die Produktion von CO,-reduziertem Stahl (Dekarboni-
sierungsprojekt Power4Steel) starten kann.

Mit Anschluss an ein Ubergeordnetes deutsches oder europai-
sches Wasserstoffnetz soll der Wasserstoffanteil dann sukzes-
siv von 6.000 t am Anfang auf bis zu 120 kt im Endausbau er-
héht werden.

Durch die Umstellung auf die DRI/EAF-Route wird es zukiinftig
eine steigende Nachfrage nach Schrotten allgemein und insbe-
sondere nach qualitativ hochwertigen Schrotten geben. Alt-
schrotte, wie z.B. Scherenschrott, bieten aufgrund ihrer Verflg-
barkeit ein groBes Potenzial zur Erhéhung des Schrotteinsatzes.
Allerdings ist ihre Einsetzbarkeit stark von Stérstoffen und Spu-
rengehalten, wie z.B. Kupfer, abhangig. Daher plant die Tochter-
gesellschaft von Dillinger und Saarstahl, ROGESA, eine innova-
tive Aufbereitungsanlage fir Scherenschrott, die aus einer
neuartigen Kombination aus Materialvorbereitung, einer speziel-
len Methodik aus Objekterkennung mit Kl-Unterstitzung und
rontgenbasierter Analytik besteht. Diese innovative Anlage er-
maoglicht signifikante Energie- und Emissionseinsparungen und
wird mit 20 % aus Mitteln des Bundesumweltministeriums gefor-
dert. Die Anlage soll 2029 in Betrieb genommen werden.

Aufgrund der Transformation und der damit verbundenen Re-
duktion an Kuppelgasen zur Energieeigenversorgung werden
Umbauten an bestehenden Ofen und im Dampfnetz notwendig.
Fir diese Anpassungen im Energieverbund werden Elektrifizie-
rungsmafinahmen untersucht, um langfristig von Flexibilitats-
und Kostenvorteilen des Energietragers Strom profitieren zu
kénnen. Zu den untersuchten MalRnahmen zahlen u.a. Warme-
riickgewinnungsmafnahmen, Turbinen zur Stromerzeugung
und elektrische Dampferzeugung. Dariiber hinaus wird die
Elektrifizierung von Ofen untersucht.

Mit diesen Planungen will Dillinger Vorreiter der ,griinen Stahl-
produktion in Deutschland und Europa sein. Um die flr
Deutschland systemrelevante Stahlindustrie zu schiitzen und
ihre internationale Wettbewerbsfahigkeit zu erhalten, benétigen
wir von der Politik die Gestaltung von verlasslichen Rahmenbe-
dingungen.

Gas, Strom und Wasserstoff mussen in ausreichender Menge
und zu wettbewerbsfahigen Preisen zur Verfligung stehen. Zu-
dem sind der Schutz vor Billigstahlimporten aus Drittlandern,
v.a. aus Fernost, sowie eine Reduzierung der burokratischen
Lasten und die Einflihrung griiner Leitmarkte seitens der Politik



zwingend erforderlich, um die heimische Stahlproduktion zu
schiitzen und zu unterstiitzen. Solche Grundlagen sind notwen-
dig.

Das gemeinsame Transformationsprogramm fir Dillinger und
Saarstahl dient auch dazu, konsequent neue Wachstumspoten-
ziale Uber bereits bekannte und neue Produkte zu erschlieRen
und sich so in zukunftstrachtigen neuen Geschéaftsfeldern positi-
onieren zu kénnen. Die Transformation der saarlandischen
Stahlindustrie ist somit weit mehr als ,nur“ der Um- und Aufbau
von Anlagen; es geht vielmehr um eine komplette Veranderung
von Geschéaftsmodellen und Wertschépfungsketten.

Hierzu gehdrt insbesondere der Ausbau des Geschéaftsfeldes
Offshore-Wind, in welchem Dillinger neben der eigentlichen
Blechproduktion auch mit seiner Tochtergesellschaft Steelwind
Nordenham im Bereich der Herstellung von Monopiles bereits
seit Uber 10 Jahren aktiv ist. Der Status als Solution Provider in
diesem Bereich in Europa soll erhalten und weiter ausgebaut
werden.

Die Kreislauffahigkeit der Dillinger Monopiles soll in Zukunft ge-
starkt werden. Auf diese Weise kann einerseits ein Beitrag zur
Deckung des eigenen Schrottbedarfs sowie andererseits zur Er-
héhung des Rezyklat-Anteils in Folgeprodukten geleistet wer-
den, was wiederum aus Sicht der Kunden von Dillinger zuneh-
mende Bedeutung gewinnen wird. Im Berichtsjahr wurde dazu
ein erstes Grobkonzept zur Steigerung der Kreislauffahigkeit er-
arbeitet, welches nun vertieft und in die Geschéaftsstrategie ab
2028 integriert wird.

Chancen ergeben sich in diesem Kontext aus der Nachhaltig-
keitsstrategie von Dillinger. So sind die Aktivitaten im Bereich
Corporate Social Responsibility (CSR) wiederholt ausgezeich-
net worden. Das Rating bestatigt die hohe Qualitat des Nach-
haltigkeitsmanagements bei Dillinger, was insbesondere fir die
Geschaftspartner von Dillinger immer wichtiger wird.

Die zukunftsorientierte Ausrichtung von Dillinger wird unterstri-
chen durch das im Berichtsjahr gemeinsam mit Saarstahl verab-
schiedete neue Markendesign, bei dem die zentralen Elemente
der gemeinsamen Transformationsmarke Pure Steel+ Gibernom-
men wurden. Die neuen Markenauftritte symbolisieren die stra-
tegische Neuausrichtung von Dillinger und markieren einen
wichtigen Meilenstein in der Entwicklung der beiden Unterneh-
men. Damit wird sowohl die Attraktivitat von Dillinger (und Saar-
stahl) gegeniiber den Kunden als auch die Attraktivitat als Ar-
beitgeber gegenuber Nachwuchs(flhrungs)kraften gesteigert.

Operative Chancen

Um mittel- und langfristig wettbewerbsfahig zu bleiben, stellen
wir uns entsprechend auf, schlieRen langfristige Energieliefer-
vertradge und fahren eine intensive Vertriebsoffensive, um neue
Absatzchancen zu heben und weiterzuentwickeln. Zur zuséatzli-
chen Steigerung der Wettbewerbsfahigkeit hat Dillinger ein ,Zu-
kunftsprogramm DH* zur Steigerung der Effizienz und Kostenre-
duktion initilert. Die Umsetzung der erarbeiteten MaRnahmen
bezogen auf die Steigerung der Produktivitat, die Abschaffung
von Doppelstrukturen sowie die Blindelung von Vertriebsaktivi-
taten werden konsequent vorangetrieben.

Die ROGESA hatte im Marz 2024 ein geschlossenes Ausschrei-
bungsverfahren zur Beschaffung von regional produziertem ,gru-
nem*“ Wasserstoff gestartet. Als Ergebnis dieser regularen Aus-
schreibung haben Verso Energy und ROGESA in 2025 ab dem
Jahr 2029 eine jahrliche Lieferung von mindestens 6.000 Tonnen
Wasserstoff Uber die Dauer von zehn Jahren vereinbart.

Verso Energy wird fur die saarlandische Stahlindustrie so ge-
nannten RFNBO (Renewable Fuels of Non-Biological Origin) -
zertifizierten Wasserstoff liefern. Die Zertifizierung garantiert,
dass der Wasserstoff unter Einsatz von Griinstrom produziert
wurde. Unter Verwendung dieser ersten Wasserstoffmengen,
Stahlschrott und einer neuen Anlagentechnologie bestehend aus
einer Direktreduktionsanlage und einem Elektrolichtbogenofen
am Standort Dillingen sowie einem Elektrolichtbogenofen am
Standort Vélklingen, hat die SHS-Gruppe (als einziger integrierter
Stahlhersteller in Deutschland) die Chance, die angestrebte Re-
duktion ihrer CO2-Emissionen um bis zu 55 Prozent bis Anfang
der 2030er Jahre zu erreichen.

Verso Energy wird den Wasserstoff mit dem Projekt Carl[HYng
(Carling Hydrogen Next Generation) in Carling (Frankreich) pro-
duzieren. In einem ersten Schritt plant Verso Energy dort mit ei-
ner Investitionssumme von mehr als 100 Millionen Euro den
Bau eines Elektrolyseurs, der mit Strom aus erneuerbaren Ener-
gien betrieben wird. Der erzeugte Wasserstoff wird in das
mosaHYc-Leitungsnetz (moselle-saar-hydrogen-conversion)
eingespeist, an den Stahlstandort Dillingen transportiert und
dort fir die Produktion von CO,-reduziertem Stahl eingesetzt.

In 2025 wurde ein neues Energiemanagement initiiert. Die hier-
fur eingerichtete Abteilung wird auf der einen Seite regulatori-
sche Risiken minimieren und andererseits versuchen, Chancen
durch Flexibilisierung der Produktion, physisches Hedging am
Markt und netzdienliches Verhalten zu nutzen.

Bereits in 2024 wurde ein langfristiger Strombezugsvertrag mit
der EnBW Energie Baden-Wirttemberg AG abgeschlossen.
EnBW liefert Griinstrom aus dem Offshore-Windpark “He
Dreiht“ (geplante vollstandige Inbetriebnahme bis Sommer
2026) fur die Transformation der saarlandischen Stahlindustrie.
Die Lieferung des Griinstroms ermdglicht, die Geschaftsaktivita-
ten von Dillinger nachhaltig zu transformieren und kinftig ei-
gene CO,-Emissionen bei der Stahlherstellung zu reduzieren.
Die Monopiles fiir diesen Windpark wurden von Dillinger bzw.
Steelwind Nordenham geliefert.

Auf Meeresflachen erzeugter Windstrom (Offshore Windener-
gie) ist ein wichtiger Baustein, um eine nachhaltige Energiever-
sorgung und damit die deutschen Energie- und Klimaziele zu er-
reichen. Die Offshore-Windenergie etabliert sich immer weiter
im deutschen Strommix. Mit der Novelle des Windenergie-auf-
See-Gesetzes (WindSeeG) wurden Anfang 2023 die Ausbau-
ziele fur Offshore-Windenergie erhoht. Die installierte Leistung
soll bis zum Jahr 2030 auf mindestens 30 GW, bis 2035 auf
mindestens 40 GW und bis 2045 auf mindestens 70 GW in
Nord- und Ostsee gesteigert werden. Das Gesetz sieht auler-
dem eine Beschleunigung bei Planfeststellung und Plangeneh-
migung firr die vom Bundesamt fir Seeschifffahrt und Hydrogra-
phie (BSH) ausgewiesenen Flachen vor, um den Ausbau noch
schneller vorantreiben zu kénnen.



Auch wenn aktuell Projektabsagen bestehende Planungen be-
eintrachtigen, wird weltweit langfristig an den enormen Ausbau-
zielen festgehalten. Offshore-Wind ist und bleibt damit fir uns
ein Wachstumsmarkt (siehe auch Erlauterungen zu Branchen,
Umfeld und Markt). Mit dem Ausbau der technischen Méglich-
keiten beim Grobblech und bei Steelwind Nordenham ist
Dillinger hier sehr gut positioniert und strebt weitere Optimierun-
gen an.

Auf der Absatzseite sollen durch das Eingehen von Vereinba-
rungen und Partnerschaften mit unseren Kunden weitere Im-
pulse geschaffen werden, um Investitionen in eine neue, emissi-
onsarmere Stahlproduktion zu unterstutzen.

Mit unserem umfassenden DIFENDER-Produktportfolio, wel-
ches die Bedarfe der wehrtechnischen Industrie nahezu voll-
sténdig abbildet, stellen wir uns bereits seit Jahren der Verant-
wortung fir die Sicherheit Deutschlands und arbeiten aktiv an
seiner Verteidigungsfahigkeit. Im Bereich Grobblech fir Sicher-
heitstechnik geht es darum, héchste Sicherheitsanforderungen
mit einem Minimum an Gewicht zu erfillen. Technologisch ist
Dillinger sehr gut aufgestellt. Fur Dillinger bieten sich durch die
hochfesten Sicherheitsstahle, die sowohl von Kunden als auch
von Behdrden anerkannt und zugelassen sind, wie beispiels-
weise nach der TL 2350-0000, neue Markte. Den bewahrten Si-
cherheitsstahl ,Made in Germany“ gibt es nunmehr auch ab La-
ger. Der Anteil an der gesamten Stahlproduktion ist aber gering.

Um sich auch unter digitalen Gesichtspunkten weiterzuentwi-
ckeln und damit schneller, effizienter und wettbewerbsfahiger zu
werden, wird eine umfassende IT- & Digitalisierungsstrategie
umgesetzt. Diese Roadmap verfolgt eine konsequente Moderni-
sierung der Prozess- & IT-Landschaft sowie den zielgerichteten
Einsatz von Kl im Produktionsumfeld. Dartiber hinaus werden
die etablierten MalRnahmen zur IT-Sicherheit kontinuierlich ge-
starkt.

Um Dillinger und andere Industrien in Zukunft mit mehr Strom
versorgen zu kénnen, baut der Ubertragungsnetzbetreiber
Amprion sein Stromnetz im Saarland aus. Die Planungen sehen
eine Umsetzung bis 2029 vor. Bis dahin wird sukzessive an den
erforderlichen Leitungen und Anlagen gebaut.

Im Marz 2025 verabschiedete das Bundesparlament eine
Grundgesetzanderung, nach der Ausgaben flr Verteidigung und
Sicherheit ab einer bestimmten Héhe von der Schuldenbremse
ausgenommen werden. Beschlossen wurde auch ein 500 Milli-
arden Euro umfangreiches Sondervermégen fiir Infrastruktur-
ausgaben und Klimaschutz. In dem Ziel, durch Konjunktur- und
Investitionsprogramme nennenswertes \Wachstum fir die Wirt-
schaft zu erzeugen, sehen wir nicht zuletzt auch eine Chance
fur die Stahlindustrie in Deutschland.

Branchen-, Umfeld- und Marktrisiken

Nach zwei Jahren ohne Wirtschaftswachstum rechnen die Bun-
desregierung und Wirtschaftsinstitute fur 2025 allenfalls mit ei-
nem Miniwachstum. Im kommenden Jahr soll es leicht bergauf
gehen. Allerdings haben die sogenannten Wirtschaftsweisen
ihre Erwartungen flir 2026 zuletzt bereits leicht nach unten korri-

giert. Die Mitglieder des Sachverstandigenrats zur Begutach-
tung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung erwarten auch fir
2026 nur ein BIP-Wachstum von 0,9 Prozent — deutlich zu we-
nig fir eine Volkswirtschaft wie die deutsche.

Die Stahlnachfrage leidet weiterhin erheblich unter den globalen
Uberkapazitaten, dramatisch unfairen Handelspraktiken und
hierzulande deutlich zu hohen Energiekosten. Hinzu kommt
eine geringe Nachfrage, die laut Prognose des Weltstahlver-
bands worldsteel auch im kommenden Jahr auf einem niedrigen
Niveau verharren wird.

Parallel zu diesen Uberaus problematischen Entwicklungen ist
die Umstellung der energieintensiven Stahlproduktion auf griine
Energie sehr teuer. Dies trifft v.a. den Standort Deutschland, wo
die wirtschaftliche Entwicklung seit Jahren sehr schlecht und in-
folgedessen die Nachfrage besonders stark gesunken ist.

Der Druck aus internationalen Handelsfriktionen resultiert in ver-
heerenden Umleitungseffekten von Gutern und hat sich in 2025
nochmals deutlich verscharft. Wir erwarten durch die sogenann-
ten CBAM- sowie die fir Sommer geplanten Safeguardmalnah-
men in 2026 allerdings eine Besserung der Situation.

Trotz einer Eskalation des globalen Handelskonfliktes sind die
Prognosen vorsichtig optimistisch, dass die weltweite Stahl-
nachfrage 2025 ihren Tiefpunkt erreicht hat und 2026 ein mode-
rates Wachstum zu verzeichnen sein wird. Fir 2026 wird daher
ein leichter Anstieg um 1,3 Prozent prognostiziert, wodurch die
weltweite Nachfrage auf 1,772 Milliarden Tonnen steigen
wirde.(Quelle Weltstahlverband Worldsteel in seinem neuesten
Kurzfristausblick).

Aufgrund leicht verbesserter Rahmenbedingungen in der euro-
paischen Industrie, prognostiziert der europaische Stahlverband
Eurofer fur das Jahr 2025 beim sichtbaren Stahlverbrauch nur
noch einen Riickgang von 0,2 %. Eine mdgliche Erholung wird
erst 2026 (Steigerung um 0,8 %) erwartet. Fir den gewichteten
Stahlindustrieproduktionsindex (SWIP) liegen die Aussichten in
2025 bei - 0,3 % und fir 2026 und 2027 wird ein Anstieg von
1,9 % und 2,2 % angenommen.

Nach Einschatzung von Eurofer durften die Stahl-Verbrauchsvo-
lumina weiterhin deutlich unter dem Niveau vor der Covid-19-
Pandemie verharren. Die Stahlimporte in Q3 2025 erreichten
mit 29% einen Rekordwert und liegen im Jahresschnitt 2025 bei
hohen 27% auf einem historisch hohen Niveau, wahrend die Ex-
porte des Jahres 2025 um 12 Prozent einbrachen, so der Ver-
band. Zu den negativen Rahmenbedingungen zahlen laut Eu-
rofer die US-Zdlle, eine anhaltend schwache Nachfrage sowie
weiterhin hohe Energiepreise.

Wie erwartet haben sich die wirtschaftlichen Unwagbarkeiten
und Handelskonflikte nach der Prasidentschaftswahl in den USA
verscharft.

Anfang Juni haben die USA die Zélle auf Stahl- und Alumini-
umimporte von 25 Prozent auf 50 Prozent erhéht. Jiingst stellte
der US-Prasident fiir Stahlimporte noch héhere Raten in Aus-
sicht, um Unternehmen zu bewegen, in den Vereinigten Staaten
zu produzieren. Das erneute Aufflammen des Handelskonflikts



zwischen den USA und China zeigt: Es bleibt ein Restrisiko, ob-
wohl die US-Regierung mit einigen Handelspartnern Abkommen
geschlossen hat.

Ein Lichtblick fir die Stahlindustrie war der Ende Méarz von der
Europaischen Union verkiindete ,Steel and Metals Action Plan®,
der nicht nur die bestehenden Safeguard-MaRnahmen verschar-
fen soll, sondern auch ein handelspolitisches Nachfolge-Instru-
ment fur die Zeit nach Ende der Safeguards im Jahr 2026 zu-
sagt. Daruber hinaus soll gemafR dem Plan auch der Carbon
Border Adjustment Mechanism (CBAM) Uberarbeitet und Leit-
markte flr griinen Stahl sollen geschaffen werden. Eine dringend
notwendige MafRnahme zur Unterstiitzung der europaischen
Stahlindustrie ist die von der EU-Kommission geplante Auswei-
tung der Zdlle auf Stahlimporte. Nachdem der bestehende Me-
chanismus zum 1. Juli 2026 auslauft, hat die EU beschlossen,
das bestehende Zollfreikontingent fur Stahlimporte ab Juli 2026
zu halbieren und den Zoll von 25 % auf 50 % zu verdoppeln.
Die EU-Kommission will die Stahlindustrie so vor der hochsub-
ventionierten und deshalb billigeren Konkurrenz insbesondere
aus verschiedenen Drittstaaten (Vietnam, Siidkorea, China, In-
donesien, Turkei, etc.) schitzen.

Der Ausbau von Windkraft auf See stockt: Der Bundesverband
rechnet fiir das Jahr 2030 nur noch mit einer installierten Leis-
tung von 19,5 Gigawatt. Das Ziel von 30 Gigawatt sei nicht
mehr zu erreichen. Die Risiken im Offshore-Wind Bereich neh-
men insgesamt zu. Hier sind vor allem gestiegene Kosten bei der
Finanzierung, die Zinsentwicklungen, die negative Entwicklung
in den USA und die verstarkten Importe aus Asien zu nennen.

Prasident Trump hat den Ausbau der Windenergieanlagen in den
USA bis auf Weiteres gestoppt. Kurz nach seinem Amtsantritt un-
terschrieb er ein Verbot fiir den Bau neuer Windparks auf See.
Das Dekret verbietet zudem die Pacht neuer Gebiete auf dem
Meer entlang nahezu der gesamten US-amerikanischen Kiiste
(Outer Continental Shelf). AuBerdem soll es eine vollstéandige
staatliche Uberpriifung der Genehmigungsprozesse fiir alle Pro-
jekte an Land und auf See auf Grundlage ihrer Auswirkungen auf
die nationale Sicherheit, Strompreise, Netzstabilitat, Artenvielfalt
und andere Faktoren geben. Bereits genehmigte Projekte auf
Staatsgebiet sollen einer umfassenden Priifung unterzogen wer-
den, um eine mdgliche Beendigung bestehender Windpachtver-
trage zu prufen.

Fur chinesische Wettbewerber hat sich der Markteintritt erleich-
tert durch deutliche Preissteigerungen in Europa und aufgrund
von erwarteter Marktverknappung. Mit einem sehr schnellen Ka-
pazitatsaufbau und entsprechender Performance in Verbindung
mit enormen Subventionen haben diese Wettbewerber die Kons-
tellation fiir sich nutzen kénnen.

Einige der in Europa neu aufgebauten Produktionskapazitaten
haben mit technischen Problemen zu kdmpfen. Da diese zum
Teil zu unseren Kunden zahlen, fihrt dies zu Risiken fir unsere
Blechlieferungen an diese Werke.

Dillinger setzt weiterhin auf den Monopilemarkt im Offshore-
Wind-Bereich. Den Risiken begegnen wir u. a. einerseits mit
Verbesserungen in der Kostenstruktur und andererseits mit der
strategischen Ausrichtung der Produktstruktur. Im Berichtsjahr
sind die Partnerschaft und Zusammenarbeit mit einem groRen

Abnehmer gefestigt und ausgebaut worden. So soll kiinftig dem
Begriff CO--emissionsarmer Stahl mehr Bedeutung zukommen
und auch eine Monopile-Kreislaufwirtschaft erreicht werden. Mit
verschiedenen Partnern wurden bereits jetzt die Weichen ge-
stellt, um in Zukunft emissionsarmeren Stahl von Dillinger in
Offshore-Windparks einzusetzen. Die Partner unterzeichneten
eine Absichtserklarung, die darauf abzielt, Investitionen in eine
neue, emissionsarmere Stahlproduktion zu unterstitzen. Bereits
heute verwenden mehr als 100 Offshore-Windprojekte weltweit
Dillinger-Qualitatsstahl in ihren Fundamenten.

Dillinger gehort als Produzent von superschweren Blechen fir
den Bereich Offshore-Windkraft zweifellos zu den ,Machern® der
Energiewende. Fur den Ausbau der Kapazitaten auf See setzen
globale Energiekonzerne auf Qualitatsstahle und vertrauen auf
die zuverlassigen Belieferungen von und durch Dillinger. Neben
dem Hauptmarkt Europa ist auch der Markt USA fir Dillinger in-
teressant, wenngleich wahrend der Prasidentschaft Donald
Trumps nicht mit positiven Effekten zu rechnen ist.

Die positive Entwicklung bei der 100 %-Tochtergesellschaft Steel-
wind Nordenham setzt sich fort. Auch in 2025 profitiert Dillinger
und leistet einen nicht unerheblichen Beitrag zur Erreichung der
angestrebten Klimaziele in Deutschland und Europa. 2025 hat
Steelwind Fundamentstrukturen fir mehr als ein Gigawatt Offs-
hore-Leistung ausgeliefert. Das entspricht der Leistung eines
Kernkraftwerks.

Die positiven Entwicklungen in dem mit hohen Erwartungen be-
legten Linepipe-Markt haben sich demgegenuber auch im Jahr
2025 noch nicht erfiillen kénnen. Eine der Hauptursachen ist die
Zollpolitik der USA, die das Geschaft der 50-%-Tochter Euro-
pipe sehr belastet. Weitere Ursachen sind etliche Terminver-
schiebungen und deutlich verzégerte Projektfreigaben. Gleich-
wohl besteht ein verhalten optimistischer Ausblick auf den
Ausbau von weltweiten Pipeline-Strukturen in den nachsten
Jahren. Die Parameter fiir die Wachstumserwartungen bei OI-
und Erdgaspipelines (v.a. USA, Middle East) werden unveran-
dert als gut gesehen.

Die Risiken schatzen wir fur Dillinger insgesamt als mittel ein.

Regulatorische Risiken

Die Europaische Union ist nach wie vor eine treibende Kraft
beim Weltklimaschutz. Mit dem Europaischen Green Deal wol-
len die 27 EU-Mitgliedstaaten bis 2050 klimaneutral werden.
Auch die Bundesregierung steht weiterhin zu den im deutschen
und im europaischen Klimagesetz verankerten Zielen und unter-
stiitzt damit gemaR Koalitionsvertrag die geltenden Verpflichtun-
gen der Treibhausgasneutralitat in Deutschland bis 2045 und in
der EU bis 2050. Sie unterstitzt auch das europaische Klima-
Zwischenziel 2040 in Hoéhe von minus 90 Prozent gegeniiber
dem Jahr 1990, wobei bis zu 3 Prozentpunkte davon durch
glaubwirdige Minderungen auf3erhalb der EU erbracht werden
kénnen.

Die Bundesregierung will mit einem ,umfassenden Klimaschutz-
programm* die Einhaltung der nationalen Klimaziele bis 2030
und 2045 absichern. Sie erarbeitet derzeit gemaR § 9 KSG ein
umfassendes Klimaschutzprogramm mit sektorspezifischen und
sektoriibergreifenden MalRnahmen zur Erreichung der Klima-


https://www.handelsblatt.com/themen/donald-trump
https://www.whitehouse.gov/presidential-actions/2025/01/temporary-withdrawal-of-all-areas-on-the-outer-continental-shelf-from-offshore-wind-leasing-and-review-of-the-federal-governments-leasing-and-permitting-practices-for-wind-projects/

schutzziele gemaR § 3 Absatz 1 KSG. Zudem legt die Bundes-
regierung fest, welche MaRnahmen sie zur Erreichung der Ziele
nach den §§ 3a und 3b ergreifen wird.

Die 2023 in Kraft getretene Reform des Europaischen Emissi-
onshandels (EU-ETS) sieht u. a. vor, die Menge der CO,-
Zertifikate — die Emissionsrechte — im EU-Emissions-
handelssystem (ETS-1) bis 2030 im Vergleich zu 2005 schritt-
weise um 62 % zu senken (bisher 43 %). Auf diese Weise wird
der Preis fir den CO2-AusstoR steigen. Zeitgleich entsteht durch
die Einfihrung des CBAM ein ab 2026 steigender Mehrbedarf
zum Kauf von CO-Zertifikaten durch die Unternehmen, da das
bisherige Carbon Leakage Schutzinstrument ,kostenlose Zutei-
lung® schrittweise abgebaut wird und bis 2034 vollstéandig ent-
fallt. Die scharferen Regeln fir den Emissionshandel bedeuten
fur Dillinger, dass eine deutliche finanzielle Mehrbelastung
durch die notwendigerweise zu erwerbenden Zertifikate entste-
hen wird. Zugleich nehmen wir wahr, dass in Landern wie
China oder Indien neue Stahlwerke auf der integrierten Hoch-
ofenroute entstehen. Dies steht im direkten Gegensatz zur Po-
litik in Deutschland und Europa und bedeutet somit auch eine
Verschlechterung der Wettbewerbssituation von Stahlherstel-
lern in Deutschland und Europa.

Dillinger und Saarstahl verfolgen allerdings die insbesondere fiir
Europa zukunftsweisende Strategie, CO,-reduzierten Stahl her-
zustellen (vgl. Ausfihrungen zu ,Strategische Chancen®). Die
derzeit sich in der Umsetzung befindliche Transformation ver-
folgt das Ziel der Dekarbonisierung der saarlandischen Stahlin-
dustrie. Beginnend mit dem Jahr 2029 sollen im Saarland nach
Abschluss der Hochlaufkurve jahrlich bis zu 3,5 Millionen Ton-
nen CO,-reduzierter Stahl produziert und durch eine steigende
Wasserstoffeinsatzmenge schlief3lich bis zu 4,9 Millionen Ton-
nen CO; im Vergleich zu 1990 eingespart werden. Es handelt
sich um eines der gréfiten Dekarbonisierungsprojekte auf dem
Kontinent.

Die Verfugbarkeit von erneuerbarem Wasserstoff wird insbeson-
dere in den 2030er Jahren ein wesentliches Kriterium fir den
Erfolg von Power4Steel. Dillinger und Saarstahl schreiten in ih-
rer Transformation planmaRig voran und werden ihren Kunden
ein qualitativ hochwertiges Portfolio an CO,-reduzierten Stahl-
produkten anbieten. Die infrastrukturellen Rahmenbedingungen
mussen jedoch seitens der Politik zwingend geschaffen werden.

Unternehmen mit besonders hohem Energiebedarf sollen ab
2026 durch einen staatlich subventionierten Industriestrompreis
entlastet werden. Die EU hatte im Juni 2025 generell griines
Licht fuir einen Industriestrompreis gegeben. Hier ist fiir unsere
Unternehmen allerdings nicht mit einer zusétzlichen Reduktion
der Stromkosten zu rechnen, da entweder die sogenannte
Strompreiskompensation oder die neue Industriestrom-Rege-
lung in Anspruch genommen werden darf und letztere nur auf
50 % der Strommengen Anwendung findet und zeitlich begrenzt
lediglich in den Jahren 2026-2028 greifen wirde

Auch die Durchsetzung eines ,Griinstahl Premiums* ist Voraus-
setzung fir den betriebswirtschaftlichen Erfolg der ,gri-

nen” Transformation. Hierzu erfolgt bereits heute — und in Zu-
kunft noch starker — eine intensive Markt- und
Kundenbearbeitung.

Die Risiken aus den regulatorischen Vorgaben / Entwicklungen /
standig neuen politischen (blrokratischen) Vorschlagen stufen
wir vor diesem Hintergrund fiir Dillinger unverandert als hoch
ein.

Risiken der betrieblichen Tatigkeit

Produktionsrisiken

In den Produktionsanlagen von Dillinger kann es zu Betriebsun-
terbrechungen, Sachschaden und / oder Qualitatsrisiken kom-
men. Diese kénnen durch die Komplexitat der hergestellten Pro-
dukte, die Komplexitat der Fertigungsprozesse und technischen
Betriebseinrichtungen oder durch menschliches Fehlverhalten
sowie durch hohere Gewalt verursacht werden. Zudem bindet
die parallel vorangetriebene Transformation auf eine CO,-arme
Stahlerzeugung vermehrt interne Ressourcen, was sich
zwangslaufig risikoerhdhend auf den bestehenden Anlagenbe-
trieb auswirkt. Durch kontinuierliche Investitionen in modernste
Anlagen, durch systematische Methoden und innovative Diag-
nosesysteme fiir die vorbeugende und verstarkt zustandsorien-
tierte Instandhaltung wird den Risiken begegnet. Zudem wird
das nach internationalen Normen zertifizierte Qualitatssiche-
rungssystem konsequent weiterentwickelt.

Beschaffungsrisiken

Die Rohstoffe der zur Roheisenerzeugung notwendigen Mas-
senguter werden global beschafft. Daher kdnnte sich die Viel-
zahl geopolitischer Krisen negativ auf die Beschaffungssituation
auswirken. Sowohl die Verfuigbarkeiten und die Preiskonditionen
als auch die Transportkapazitaten kénnen aber je nach aktueller
Situation und Intensitat weiterer Krisen starken Schwankungen
unterliegen.

Zur Risikominimierung ist bei der Rohstoffbeschaffung ein konti-
nuierlicher Diversifizierungsprozess beziiglich der Quellen und
der Qualitaten implementiert. Zur Absicherung der Versorgung
werden ebenfalls langfristige Liefervertrage abgeschlossen. Zur
Minimierung der durch die volatilen Méarkte hervorgerufenen
Preisrisiken wird je nach Marktlage mit vertraglicher Absiche-
rung der Mengen und Preise beim jeweiligen Lieferanten /
Handler (Natural Hedge) oder mit Derivaten gearbeitet. Zusatz-
lich werden permanent alternative Méglichkeiten zur Flexibilisie-
rung des Rohstoffeinsatzes getestet und bewertet.

Die Zulaufsituation hat sich in 2025 aufgrund von Infrastruktur-
malnahmen bei der Deutschen Bahn sowie aufgrund des
Schleusenungliicks Ende 2024 auf der Mosel nicht verbessert.
Die Auswirkungen der Infrastrukturmanahmen hin zu klima-
neutralem Transport werden bilateral und auf Verbandsebene
abgestimmt, um Auswirkungen auf unsere Industrie zu minimie-
ren. Die Umstellung auf neue Transportsysteme (bspw. neue
Waggons von Innofreight) und die daraus resultierenden Anfor-
derungen an eine neue Entladestation (UmbaumaRnahmen an
betrieblicher Infrastruktur) sind weiterhin Bestandteil des opera-
tiven Risikomanagements.

Bei der Bereitstellung der Rohstoffe fiir die Produktionsanlagen
wirken sich eventuelle kurzfristige Ausfalle von Vormaterialien
unterschiedlich intensiv auf die Qualitat und die Kosten der ver-
schiedenen Produktionsstatten und -schritte aus. Durch opera-
tive Gegenmafinahmen wird den Risiken individuell entgegen-
gewirkt.


https://www.tagesschau.de/ausland/europa/industriestrompreis-eu-unternehmen-100.html
https://www.tagesschau.de/ausland/europa/industriestrompreis-eu-unternehmen-100.html

Insgesamt ist die mittelfristige Versorgungssicherheit von Roh-
stoffen, Energie und logistischen Kapazitaten in den bendtigten
Mengen und Qualitaten als gewahrleistet einzuschéatzen.

Im Rahmen der Umsetzung der Verpflichtungen aus dem Liefer-
kettensorgfaltspflichtengesetz hat die SHS bereits 2023 mal3-
gebliche Geschaftsprozesse identifiziert und ihre Lieferanten ei-
ner Risikoanalyse unterzogen. In 2025 wurde die Risikoanalyse
erstmals mit Hilfe eines Analyse-Softwaretools durchgefiihrt.
PraventionsmaflRnahmen sind implementiert. Abhilfemafinahmen
waren bisher nicht nétig.

IT- und Cyber-Risiken

Die Informationsverarbeitung leistet einen wichtigen Beitrag fur
die Wettbewerbsfahigkeit von Dillinger. Die Verfugbarkeit korrek-
ter Daten- und Informationsfliisse ist dabei von zentraler Bedeu-
tung. Spezifische informationstechnische Bereiche sind zentral
gebiindelt. Risiken bestehen in den Ausfallen wichtiger produkti-
ons- und verwaltungsrelevanter Systeme innerhalb der Wert-
schopfungskette. Das Risiko der Nichtverfligbarkeit oder Integri-
tat kann insbesondere durch Systemzugriffe von unberechtigten
Dritten entstehen. Dariiber hinaus kann bspw. durch Industrie-
spionage oder -sabotage die Vertraulichkeit der Daten und In-
formationen beeintrachtigt werden. Des Weiteren sind allge-
meine Bedrohungen durch Cybercrime und -betrug zu nennen.
Die im Jahr 2022 geanderten globalen Randbedingungen las-
sen die Cyberrisiken in der Tendenz steigen.

Im Jahr 2025 gelten Cybervorfalle weiterhin als das grofite Ge-
schaftsrisiko weltweit (Quelle Allianz Riskbarometer, 2025).
Dillinger begegnet diesen Risiken, indem die eingesetzte Soft-
ware und die informationstechnischen Schutzsysteme perma-
nent durch die Konzern-IT tberwacht und aktualisiert werden.
Zugleich wurde der Bereich Informationssicherheit durch Perso-
nalaufstockung verstarkt, um den Aufbau eines Informations-Si-
cherheits-Management-Systems voranzutreiben und auf Cyber-
Security-Ereignisse, einschlief3lich Bedrohungen und Vorfalle,
schnell und angemessen zu reagieren.

Zusatzlich zu dem Einsatz moderner Technologien sind Notfall-
planungen und -tibungen Teil des Informationssicherheitskon-
zeptes und dienen, neben der praktischen Vorbereitung auf
mogliche Ereignisse, der stetigen Optimierung der IT-
Betriebsprozesse. Fur einen funktionierenden Schutz ist es es-
senziell, dass die Belegschaft Gber eine ausreichende Kenntnis
und Sensibilisierung zu Cyberrisiken verflgt.

Im Jahr 2025 wurde der Aufbau des Informations-Sicherheits-
Management-Systems, das sich an der international anerkann-
ten Norm ISO 27001 orientiert, verstarkt vorangetrieben. Ziel ist
es, Dillinger mit den dazu vorgesehenen SicherheitsmaRnahmen
zu schitzen. Fir 2026 ist eine Zertifizierung von Teilen der IT
eingeplant. Darliber hinaus wurde ein Security Operations Center
(SOC) operativ implementiert und weiter technisch ausgebaut.

Eine enge Zusammenarbeit der Fachbereiche mit dem Daten-
schutzbeauftragten stellt sicher, dass die Informationsverarbei-
tung personenbezogener Daten nur gemaf den Regelungen
des Bundesdatenschutzgesetzes erfolgt.

Personalrisiken

Fir Dillinger als Hersteller technologisch und qualitativ hochwer-
tiger Produkte sind qualifizierte Fach- und Fihrungskréafte sowie
deren hohe Einsatzbereitschaft fir den Unternehmenserfolg von
elementarer Bedeutung.

Vor diesem Hintergrund legt Dillinger groRen Wert darauf, ein
attraktiver Arbeitgeber zu sein. Grundsatzlich besteht das Risiko
kompetente Arbeitnehmer und damit Know-how zu verlieren.
Das Unternehmen wirkt dem entgegen, indem es in unter-
schiedlichen Berufen ausbildet und tiber verschiedene Modelle
Studierende an sich bindet (Werk- und kooperative Studierende,
sonstige Kooperationen, etc.). Um mit geeigneten Personen in
Kontakt zu kommen, unternimmt Dillinger diverse Recruiting-Be-
muhungen. Ferner foérdert das Unternehmen eine generationen-
Ubergreifende Zusammenarbeit, um einen systematischen Wis-
senstransfer auf die Nachfolger altersbedingt ausscheidender
Experten und Fuhrungskrafte sicherzustellen. Unterstitzt wird
dies durch speziell ausgebildete Coaches, die helfen, das er-
folgskritische Wissen systematisch zu erfassen und mittels ei-
nes Transferplanes auf die Nachfolger von ausscheidenden Mit-
arbeitenden zu Ubertragen. Auch bei den durch Synergie- und
Optimierungsmafnahmen hervorgerufenen Stellen- und Perso-
nalreduzierungen ist das Thema Wissenstransfer von essenziel-
ler Bedeutung.

Im Rahmen der anstehenden Transformation der Stahlindustrie
werden vermehrt hochqualifizierte Fachkrafte bendtigt und auch
rekrutiert. Aufgrund der mittel- und langfristigen Entwicklung des
Arbeitsmarktes (u. a. Facharbeitermangel) ist dabei ein gezieltes
und proaktives Anwerben von potenziellen Bewerbern die Vo-
raussetzung bei der Rekrutierung. Entsprechende Image- und
Werbekampagnen inklusive des Aufbaus der Arbeitgebermarke
Pure Steel+ sind initiilert und missen — insbesondere im Bereich
der Ausbildung — weiter fortgefiihrt werden.

Wir legen als Arbeitgeber groRten Wert darauf, dass wir unseren
engagierten Mitarbeitenden ein attraktives Umfeld bieten, in
dem sie sich wohlfiihlen, Beruf und Familie vereinbaren und ihre
Talente voll entfalten kdnnen. Entsprechend ist Dillinger auch in
2025 von der Servicestelle ,Arbeiten und Leben im Saar-

land* (saar.is) sowie der IHK Saar mit dem Gutesiegel ,Fami-
lienfreundliches Unternehmen* ausgezeichnet worden.

Umweltrisiken

Den Produktionsprozessen der Roheisen- und Stahlerzeugung
sowie der Weiterverarbeitung sind verfahrensbedingt Umweltri-
siken, wie die Verunreinigung von Luft und Wasser, immanent.
Dillinger setzt deshalb durch ein intensives Qualitats- und Um-
weltmanagement alles daran, Schaden, die aus dem Produkt
oder seiner Herstellung hervorgehen kénnten, auszuschlieRen.
So betreibt das Unternehmen ein integriertes Managementsys-
tem, das Qualitdtsmanagement, Energie, Arbeits- und Umwelt-
schutz sowie Storfallmanagement in sich vereint. Dariiber hin-
aus investiert das Unternehmen kontinuierlich in Manahmen,
welche die Wirksamkeit des Umweltschutzes erhhen und Um-
weltschutzanforderungen erfiillen. Dennoch bestehen Risiken in
der Verscharfung von Umweltauflagen und Regulierungen, de-
ren Anforderungen mdoglicherweise mit dem aktuellen Stand der
Technik wirtschaftlich nicht darstellbar sind.



Zu den Umweltrisiken bedingt durch das Transformationsprojekt
verweisen wir auf die Ausfiihrungen im Kapitel Power4Steel.

Die Risiken aus Cyberbedrohungen schatzen wir aufgrund der
Dynamik in diesem Bereich weiterhin als mittel ein, die Gbrigen
Risiken der betrieblichen Tatigkeit schatzen wir als niedrig ein.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Far Dillinger ist es von zentraler Bedeutung, durch die Koordina-
tion des Finanzbedarfs die finanzielle Unabhangigkeit des Un-
ternehmens sicherzustellen. Hierzu finden eine aktive Steue-
rung und Begrenzung finanzwirtschaftlicher Risiken statt. Diese
wird gesttzt durch die Integration der Finanzabteilung unter
dem Dach der SHS. Die Verwendung eines IT-gestutzten Trea-
surysystems vereinfacht die Steuerung und ermdglicht es, die
Prozesse effizienter abzubilden.

Aus abgeschlossenen Lieferverpflichtungen fir die Zukunft re-
sultieren Preis-, Mengen- und Wahrungsrisiken auf der Beschaf-
fungsseite. Um diese Risiken effektiv zu begrenzen, nutzt
Dillinger Finanzinstrumente, wie Forward Contracts und/oder
Derivate als auBerbdérslich (OTC) oder bérsengehandelte Instru-
mente. Das Unternehmen schlief3t Finanzinstrumente grund-
satzlich nur mit Kontrahenten ab, die Uber eine sehr gute Boni-
tat verfiigen. Im Liefer- und Leistungsgeschaft werden
AuRenstande kontinuierlich liberwacht. Die Geschéfte sind
grundsatzlich durch eine Kreditversicherung abgesichert. Das
resultierende Ausfallrisiko ist deshalb als gering zu erachten.

Die Finanzierung der kapitalintensiven Anlageinvestitionen ei-
nes Stahlerzeugers erfolgt grundsatzlich fristenkongruent unter
Bertcksichtigung der erwartbaren Kapitalriickflisse und der not-
wendigen Hinterlegung mit Eigenmitteln. Dartiber hinaus sind
alle wesentlichen Tochtergesellschaften in die kurz- und mittel-
fristige Finanzplanung nach einheitlichen Standards eingebun-
den. Im Rahmen regelmaRiger Analysen flieken sowohl Status
Quo als auch Planung in das Risikomanagementsystem ein.
Somit ist die notwendige finanzielle Flexibilitat fur Dillinger si-
chergestellt.

Die Transformation hin zur Produktion und Vermarktung von
~grinem*” Stahl erfordert einen erheblichen Finanzierungsbe-
darf. Dieser wird durch ein Konsortium aus 14 Banken und 2
Exportkreditagenturen gedeckt.

e Finanzierungsstruktur:
o Teile der Finanzierung sind langfristig Giber
12 Jahre gesichert.
O Andere Tranchen mussen bereits nach 5
Jahren (bei Verlangerung nach 6 oder 7
Jahren) zurlickgefiihrt werden.
e Risikofaktoren:
O Interne Risiken:
= Sicherstellung der vollstandigen
Durchfinanzierung des Business-
plans
®  Einhaltung von Kreditauflagen
und Covenants
o Externe Risiken:
= Entwicklung der Sektorperfor-
mance

" Risikoeinschatzung und Rating
durch Banken
o  Weitere Risiken:
O  Zins- und Wahrungsrisiken, die durch geeig-
nete Absicherungsinstrumente zumindest
teilweise mitigiert werden.

Um diesen und weiteren grundsatzlichen finanzwirtschaftlichen
Herausforderungen der Finanzierung der ,griinen”
Transformation wirksam zu begegnen, wurde eine Projektorga-
nisation geschaffen, die die wesentlichen potentiellen Risiken
kontinuierlich beobachtet und durch entsprechende Gegenmal3-
nahmen mitigiert. Wesentliche Aktivitaten hierzu sind u. a.:

Die Absicherung des Business Plans und des darauf aufbau-
enden Finanzierungskonzeptes und der zugrundeliegenden
Annahmen

Gestaltung und Einwerbung einer resilienten Finanzierungs-
struktur unter Einbeziehung komplementérer und alternativer
Bausteine

Schaffung einer Finanzierungsreserve zur Absicherung von
Liquiditatsbedarfen der ,griinen” Transformation
Kontinuierliche Beobachtung und Steuerung von Liquiditéats-,
Zins- und Inflationsrisiken

Unabhangig hiervon kénnen Marktrisiken Schwankungen von
Zeitwerten oder zukunftigen Zahlungsstromen aus Finanzinstru-
menten beeinflussen. Dillinger begegnet diesen Risiken aktiv
durch den Einsatz von Devisen-, Zins- und Emissionssiche-
rungsgeschaften. Diese Instrumente begrenzen die Marktpreis-
risiken deutlich oder schalten sie ganz aus.

Generell gilt, dass Sicherungsinstrumente nicht losgelést vom
leistungswirtschaftlichen Grundgeschéft verwendet werden. Sie
werden regelmagig liberwacht und zur Steuerung werden Ana-
lysen erstellt, deren Ergebnisse in das Risikomanagementsys-
tem einflieBen. Verbleibende Restrisiken sind als gering zu er-
achten. Die bilanzielle Darstellung der angefihrten
Sicherungsinstrumente wird detailliert unter den Erlauterungen
zur Bilanz im Anhang des Jahres- und Konzernabschlusses dar-
gestellt.

Die Sicherungsbeziehung fiir jedes Risiko (auer Kredite) er-
folgt auf Ebene eines antizipativen Portfoliohedges. Bei Siche-
rungen im Bereich der Kredite erfolgt dies auf Ebene Mikro-
Hedge. Dabei wird die variable Verzinsung des jeweiligen
Grundgeschéfts in eine fixe Verzinsung getauscht (SWAP).

Eine fortlaufende Finanz- und Liquiditatsplanung sowie ein weit-
reichender Cash-Management-Ansatz sichern jederzeit die Li-
quiditat des Unternehmens. Den Risiken aus der Transformation
stehen eine Reihe von mitigierenden Faktoren gegenuber, die
das Risikopotenzial deutlich reduzieren:

Aktueller Férderbescheid

Etabliertes Verfahren zum friihzeitigen Abruf der Fordermittel,
welches eine weitgehend liquiditatsneutrale Abwicklung der
geférderten Auszahlungen erlaubt

Neu etablierter Prozess zum Férdermittelmonitoring



Insgesamt sind die finanzwirtschaftlichen Risiken als gering zu
erachten.

Rechtliche Risiken und Compliance-Risiken

Das Unternehmen befindet sich aktuell in verschiedenen Ver-
fahren, deren Ausgang offen ist. Zudem besteht das Risiko,
dass sich an ein bereits abgeschlossenes GroRverfahren ver-
schiedene Zivilverfahren anschlielen bzw. weitere Vergleichs-
gesprache zu fihren sein werden.

Bei sehr spezifischen Fragestellungen und bei Fragestellungen,
die uber den deutschen und den franzésischen Rechtsraum hin-
ausreichen, zieht Dillinger externe juristische Expertise hinzu.

Gleiches gilt bei Fragestellungen mit hohem Unsicherheitsrisiko.

Das Compliance-Programm der SHS-Gruppe und damit von
Dillinger wurde im abgelaufenen Geschéftsjahr durch das Com-
pliance Komitee fortgesetzt. Durch themenspezifische Compli-
ance-Informationsveranstaltungen und -Publikationen wird wei-

terhin praventiv auf regeltreues und integres Verhalten hingewirkt.

Der fortgefiihrte Einsatz eines E-Learning-Tools ermdglicht es,
dass weltweit auf die Schulungsinhalte zugegriffen werden kann.
Ein eigenstandiges, strukturiertes Verfahren, mit dem Hinweise
gemeldet und bearbeitet werden, ist implementiert.

Die Beauftragtenstelle fir Menschenrechte und umweltbezo-
gene Risiken (BSMU) ist mit der Uberwachung des spezifischen
Risikomanagements der SHS-Gruppe im Sinne des seit 1. Ja-
nuar 2023 geltenden Lieferkettensorgfaltspflichtengesetzes
(LkSG) beauftragt. Der Schwerpunkt lag 2025 unter anderem
auf der Nutzung des Ende 2024 (Implementierungsphase) ein-
gefuhrten Software-Tools, welches zur Unterstltzung der inter-
nen und externen LkSG-Risikoanalysen dient. StandardmaRig
wurden auch Wirksamkeitsanalysen und Sensibilisierungsmaf}-
nahmen durchgefiihrt sowie themenspezifische Schulungen
durchgefiihrt.

Zur praktischen Umsetzung der im Mai 2018 in Kraft getrete-
nen Datenschutzgrundverordnung ist ein Konzerndatenschutz-
beauftragter (iDSB) bestellt. Dieser wurde auf Grund eines
Ausfalls im Berichtsjahr durch einen externen Datenschutzbe-
auftragten befristet ersetzt. Hinzukommen, wo erforderlich, lo-
kale Datenschutzverantwortliche. Online-Datenschutz-Schulun-
gen (E-Learning) wurden im Laufe des Jahres 2025
durchgefiihrt. Weitere Schulungen sind fiir 2026 vorgesehen.
Ebenso wurden Schulungen der von den Bereichen benannten
Datenschutzkoordinatoren in Prasenz erfolgreich durchgefihrt.

Die Einhaltung internationaler Sanktionen im Zusammenhang mit
dem Russland-Ukraine-Krieg wurde, insbesondere in Verbindung
mit der Rohstoffversorgung, aber auch aus vertrieblicher Sicht,
soweit vorhersehbar auf Basis einer strikten, aber zu rechtferti-
genden Interpretation dieser Sanktionen gewahrt. Das Risiko der
Erhebung einer Klage durch davon betroffene Lieferanten des
Roheisenlieferanten ROGESA hat sich vermindert.

Die Risiken sind als mittel einzustufen.

Transformationsprozess

Mit der Steuerung und Uberwachung dieses europaweit ambiti-
oniertesten Transformationsprojekts ist intern die ressortiiber-
greifende Projektgruppe Power4Steel (P4S) betraut.

Aufgrund der enormen Bedeutung, welche die Transformation
hin zur Produktion von ,griinem*® Stahl fir Dillinger hat, ist in das
P4S-Projekt ein projektbezogenes Risikomanagement als de-
zentrales Risikomanagementsystem eingebettet, welches dem
der anderen Bereiche von Dillinger entspricht.

Das dezentrale Risikomanagement Uberwacht das P4S-spezifi-
sche Risikoinventar. Die wesentlichen Entwicklungen und Risi-
ken mit Projektbezug werden gebiindelt in diesem Kapitel be-
richtet. Die sich aus der Transformation ergebenden Chancen
sind ausfuhrlich im Kapitel Strategische Chancen beschrieben.
Im Zuge der Risikobetrachtung sind auf aggregierter Ebene die
folgenden Risikobereiche zu nennen.

Mit dem Bauvorhaben wurde in 2024 offiziell begonnen. Um den
technischen und zeitlichen Herausforderungen zu begegnen,
wird bei der Umsetzung u. a. auf die Zusammenarbeit mit erfah-
renen externen Geschéftspartnern zurlickgegriffen.

Die Genehmigungen nach dem Bundes-Immissionsschutzge-
setz (BImSchG) fiir den Bau und den Betrieb der Direktredukti-
onsanlage (DRI) und der beiden Elektrolichtbogendfen (EAF) in
Dillingen und Vélklingen sind erteilt worden. Diese Genehmi-
gungen sind ein bedeutender Fortschritt fiir das Projekt. Die
Umsetzung liegt bis dato im Zeitplan.

Zur Umsetzung der Transformationsmaf3nahmen werden vom
Bund und vom Saarland umfangreiche Fordermittel zur Verfi-
gung gestellt. Um die Erflllung der Anforderungen der Forder-
mittelgeber sicherzustellen und damit den Risiken von Ruckzah-
lungen zu begegnen, sind verschiedene Kontroll- und
Uberwachungsmalnahmen in den Vergabeprozess integriert
worden. Eine davon ist die dauerhafte, projektbegleitende Revi-
sion des Vergabeprozesses und der Projektvergaben. Weiterhin
stehen wir in regelmaRigem Austausch mit den fir die Forde-
rung zustandigen Behdrden; hier wurde ein diesbezlgliches Be-
richtssystem etabliert.

Bei der operativen Umsetzung kénnen Kostensteigerungen auf-
treten, welche das Budget Giberschreiten und die Rentabilitat ge-
fahrden. Mittelfristig wurden die Risiken bezogen auf den poten-
ziellen Schaden hochgestuft. Unter anderem durch detaillierte
technische Planung, ein striktes Change-Management sowie
eine Lieferanten- und Materialstrategie wird versucht dem Ri-
siko entgegenzuwirken.

Verzdgerungen beim Bau und der Inbetriebsetzung der GroRag-
gregate flihren zu einem Terminverzug und kénnen erhebliche
Zusatzkosten bei den nachfolgenden Projekten nach sich zie-
hen. Durch eine realistische Terminplanung, Vertragsklauseln
bzgl. Terminsicherung durch Pénale, enge Baustellenkoordina-
tion und Transparenz bei Terminrisiken sowie die Teilnahme an
der Beschaffungsplanung der Anlagenbauer wird den Risiken
entgegengewirkt.

Um dem Risiko Budgetdefinition/-einhaltung bei Beraterleistun-
gen entgegenzuwirken, wurden Gegenmaflinahmen implemen-
tiert. Hierzu zahlen z. B. ein systematisches Monitoring und Re-
geltermine mit den Projektleitern.



Zur Erhéhung der Transparenz in der Phase der physischen
Bauabwicklung wurde die Organisation aktuell nochmals ange-
passt, um den steigenden Herausforderungen managementsei-
tig adaquat zu begegnen. Dies betrifft sowohl die Struktur der
Organisation als auch die personelle Aufstellung.

Um die Verfligbarkeit von erneuerbarem Wasserstoff zu wirt-
schaftlichen Preisen sicherzustellen, missen auf nationaler und
auf europaischer Ebene umfangreiche Infrastrukturmafnahmen
umgesetzt werden, die jedoch nur zu einem sehr geringen Anteil
durch uns selbst zu steuern bzw. beeinflussbar sind. Hier gilt
unser Augenmerk der Nationalen Wasserstoffstrategie der Bun-
desregierung.

Durch den Einsatz von Elektrolichtbogendéfen als Kernaggregate
der ,griinen” Stahlerzeugung wird sich der Strombedarf verviel-

fachen. Auch hier bestimmt das Vorhandensein von ausreichen-
dem Strom zu wettbewerbsféhigen Preisen die Risikolage.

Hinsichtlich der bestehenden regulatorischen Risiken verweisen
wir auf die Ausfiihrungen im Kapitel regulatorische Risiken.

Maogliche Planungen der EU-Kommission, den Zeitraum fir die
kostenlose Zuteilung von EU-ETS CO,-Zertifikaten zu verlan-
gern, bergen ein unkalkulierbares Risiko fir die erfolgreiche
Umsetzung der Transformation der Stahlindustrie. Die Planun-
gen zur Dekarbonisierung der Produktion basieren auf den be-
stehenden Regelungen des Klimaschutzes und damit auf der
Annahme steigender CO, Kosten (Verknappung der Zahl der
(freien) Zertifikate, Erhéhung der Preise). Anderungen von seit
Langem geltenden politischen Vorgaben kénnten daher schwer-
wiegende Folgen fiir das Gesamtprojekt mit sich bringen.

Die Risiken aus dem Transformationsprozess schatzen wir als
hoch ein. Die Risiken aus der technischen Umsetzung des Pro-
jekts Power4Steel schatzen wir als mittel ein.

Gesamteinschatzung der Chancen- und
Risikosituation

Die technische Umsetzung des Power4Steel-Projekts ist eine
enorme Herausforderung fir die damit betrauten Betriebseinhei-
ten. Ebenfalls sehr grof} bewerten wir die strategischen Heraus-
forderungen, die sich aus den anhaltend schwierigen Standort-
bedingungen fiir die Stahlproduktion in Deutschland mit den
immer noch nicht verbesserten wirtschaftlichen und geopoliti-
schen Rahmenbedingungen ergeben. Hinzu kommen nicht ab-
sehbare regulatorische Anderungen, die sich auf unsere beste-
henden Planungen und damit unsere Geschéaftsaktivitaten
nachteilig auswirken kénnen. Dennoch sehen wir das Transfor-
mationsprogramm als Chance, die Zukunftsfahigkeit der saarlan-
dischen Stahlindustrie zu sichern. Mit der beschiedenen Férder-
summe in Hohe von rd. 2,6 Mrd. Euro sowie der im Berichtsjahr
fixierten externen Finanzierung, ist die notwendige Unterstiitzung
fur das derzeit ambitionierteste Transformationsprojekt zur De-
karbonisierung der Stahlerzeugung in Europa grundséatzlich ge-
geben.

Seit dem 28. Februar 2026 findet eine kriegerische Auseinan-
dersetzung zwischen den Vereinigten Staaten von Amerika
(USA) und dem Staat Israel einerseits und der Islamischen Re-
publik Iran andererseits statt. Diese Auseinandersetzung hat un-
mittelbare Auswirkungen auf die Weltwirtschaft. Es wurde eine

interne Task Force gebildet, die die Entwicklungen und Auswir-
kungen analysiert sowie auch mégliche GegenmalRnahmen erar-
beitet. Insbesondere bei den Energiepreisen und im einge-
schrankten Liefer- und Leistungsverkehr zeigen sich direkte
Auswirkungen. Die Preise fiir Gas, Strom und Ol sowie auch fiir
Transporte haben sich erhéht und je nach weiterem Verlauf und
Dauer der Auseinandersetzung werden weitere Preissteigerun-
gen erwartet. Fur Dillinger besteht das Risiko, dass diese Preis-
steigerungen nicht vollumfénglich an die Kunden weitergegeben
kénnen. Mégliche Risiken fur die Versorgungssicherheit werden
als gering eingeschatzt.

Insgesamt sind vor diesem Hintergrund fir die Gesellschaft der-
zeit keine bestandsgefahrdenden Risiken erkennbar.

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Laut der Prognose der OECD signalisieren die Konjunkturindi-
katoren nachlassende globale Dynamik, die Weltwirtschaft wird
2026 unterdurchschnittlich um 2,9 % wachsen (2025: + 3,2 %).
Die Zentralbanken werden die Leitzinsen langsamer senken als
urspriinglich erwartet, wodurch die Geldpolitik weiterhin damp-
fend wirkt. Geopolitische Unsicherheiten stellen nach wie vor
ein Risiko dar und kénnten zu einem erneuten Anstieg der Ener-
gie- und Rohstoffpreise fiihren. Der Welthandel steht unter
Druck, bedingt durch Handelskonflikte, Zlle und politische In-
stabilitaten in bedeutenden Regionen. In den USA (+ 1,6 %), im
Euroraum (+ 1,3 %) und in Deutschland (+ 1,1 %) wird das
Wachstum im Vergleich zu den groRRen asiatischen Volkswirt-
schaften wie Indien (+ 6,2 %) und China (+ 4,8 %) eher ge-
dampft ausfallen.

Stahimarkt

Der Weltstahlverband worldsteel prognostiziert in seinem aktuel-
len Konjunkturausblick (Short Range Outlook) fiir 2026 eine
leichte Erholung der globalen Stahinachfrage um etwa 1,3 %.
Insbesondere China belastet die weltweiten Stahimérkte erheb-
lich. Laut worldsteel wird der chinesische Markt auch 2026 ei-
nen Rickgang verzeichnen. Fur die Stahlnachfrage in der Euro-
zone erwartet der Verband insbesondere durch positive
Infrastrukturmalnahmen einen Anstieg von etwa 3 % im Jahr
2026.

Grobblechmarkt

Die Nachfrage nach Grobblech wird sich 2026 in den Kernberei-
chen von Dillinger — Offshore-Wind, Linepipe, Stahlbau und
Baumaschinen — in Summe stabil entwickeln. Wahrend der Auf-
bau der Wasserstoffinfrastruktur in Europa dem Bereich Line-
pipe Impulse gibt, wird im Bereich Offshore-Wind erst in Folge-
jahren wieder mit starkem Wachstum gerechnet. Der Maschi-
nenbau hat seine Auftragspolster deutlich abgearbeitet und
schatzt seine Lage gemall VDMA immer noch nicht positiver
ein. Der europaische Markt wird in 2026 sicher durch wichtige
auBenhandelspolitische Entscheidungen zu zukiinftigen Safe-
guard-Quoten fir Drittlandimporte und von der Héhe der CBAM-
Belastungen ab 1. Januar 2026 bestimmt werden. Analysten er-
warten gemeinhin, dass dies fiir einfache, stark durch Importe
bediente Glten zu einem Preisanstieg flihren wird.



Entwicklung von Dillinger

Aufgrund der schwachen gesamtwirtschaftlichen Aussichten
und bestehender Risiken werden fiir Dillinger in 2026 keine we-
sentlichen Wachstumsimpulse gegenulber 2025 erwartet. Die
Auftragseingange durften sich aufgrund der stabilen Entwick-
lung der Kerngeschéaftsfelder auf Vorjahresniveau bewegen.
Verzégerungen bei Offshore-Wind-Projekten belasten das Ge-
schaft kurzfristig, jedoch wird die 6kologisch motivierte Nach-
frage nach Grobblechen fiir Offshore-Windparks weiterhin als
hoch eingeschatzt. Wegfallende Volumina kénnen teilweise
durch Mengen in anderen Bereichen, insbesondere Handel und
Brennschneiden, kompensiert werden. Die veranderte Portfo-
liostruktur fihrt jedoch zu einem sinkenden Erlésniveau.

Positive Effekte werden von wirtschaftspolitischen MalRnahmen
wie der Einfihrung des CBAM und verscharften Safeguard-Re-
gelungen erwartet, die die stagnierende Geschaftsentwicklung
mengen- und erldsseitig stutzen.

Der Auftragsbestand Ende 2025 sichert die Auslastung bis ins
zweite Quartal 2026. Zusatzlich bestehen langerfristige Rah-
menvertrage in einzelnen Segmenten, die Grobblechlieferungen
fur das gesamte Jahr 2026 festlegen. Absatzmengen und Walz-
werksproduktion werden voraussichtlich stabil bleiben.

Nach dem Hochofenstillstand zur Zwischenreparatur in 2025 la-
gen die Halbzeugbestande deutlich unter Vorjahr. Fir 2026 wird
ein gezielter Aufbau von Halbzeug erwartet. Dies fuhrt zu hohe-
rer Stahlwerksauslastung und sinkenden Verarbeitungskosten.

Die erh6hte Produktion bedingt einen hoheren Bedarf an Emis-
sionsberechtigungen. Gleichzeitig sinkt ab 2026 die Freizutei-
lung im EU-Emissionshandel durch den Beginn der zweiten
Halfte der aktuellen Handelsperiode, was in Summe steigende
CO,-Kosten verursacht. Weitere Risiken bestehen bei Legie-
rungsmitteln durch weitere Safeguard-MaRnahmen der EU.
Wahrend die Kosten fiir Strom, Erdgas und Schrott weitgehend
stabil erwartet werden, wird insgesamt von einem héheren Ein-
satzstoffkostenniveau ausgegangen.

Zur Gegensteuerung wurden bereits 2025 umfassende Kosten-

einsparinitiativen gestartet, die 2026 verstarkt wirken und durch

Einmaleffekte erganzt werden. Zusammen mit der verbesserten
Auslastung kénnen die steigenden Einsatzstoffkosten iberkom-
pensiert werden, sodass insgesamt ein sinkendes Kostenniveau
erwartet wird.

Jungsten Unsicherheiten auf den Energiemarkten in Folge des
Nahost-Konfliktes, kann Dillinger durch eine hohe Preissiche-

rung im Bereich Erdgas und die Nutzung von im eigenen Kraft-
werk erzeugten Strom begegnen. Es werden keine Engpasse
im Rohstoffzulauf oder der Lieferkette erwartet.

Steelwind Nordenham wird die sehr guten Ergebnisse aus 2025
nicht fortsetzen kdnnen, aber weiterhin ein deutlich positives Er-
gebnis und gute Auslastung in 2026 erzielen. Fir die Handels-
und Brennschneidunternehmen wird eine Verbesserung der Ab-
satz- und Erl6ssituation erwartet.

In Summe rechnet Dillinger fur 2026 mit stabilen Mengen, port-
foliobedingt sinkenden Erldsen und reduzierten Produktkosten.
Unter Einbeziehung der Tochtergesellschaften wird ein leicht ho-
heres EBIT und EBITDA als 2025 erwartet. Das Gesamtergeb-
nis wird ebenfalls leicht Gber dem Vorjahr erwartet.

Dillinger bekennt sich zu den Pariser Klimazielen und arbeitet
gemeinsam mit Saarstahl weiter an dem Ziel einer CO,-
reduzierten Stahlerzeugung. Dieses Projekt setzt eine umfas-
sende Produktionsumstellung voraus und stellt die Unterneh-
men vor immense Herausforderungen. Gleichzeitig bietet das
Projekt Power4Steel zur Dekarbonisierung der Stahlerzeugung
durch Einsatz von Wasserstoff, welches mit 2,6 Mrd. € von der
Bundesregierung und der saarlandischen Landesregierung ge-
fordert wird, Chancen, neue Wachstumspotenziale zu erschlie-
Ren. Bis zur kompletten Umstellung auf CO,-arme Stahlerzeu-
gung verfolgen die Unternehmen konsequent eine
Minderungsstrategie.

Dillingen/Saar, den 31. Marz 2026

STEFAN RAUBER JOERG

DISTELDORF

WA/

DR. PETER MAAGH JONATHAN WEBER

DANIEL NICOLAAS
VAN DER HOUT
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inT€ Anhang 31.12.2024
A. Anlagevermoégen 1)
I. Immaterielle Vermoégensgegenstiande 2.024 2.684
Il. Sachanlagen 671.636 607.042
111. Finanzanlagen 1.289.699 1.236.984
B. Umlaufvermoégen (2)
. Vorrate
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 36.056 54.512
2. Unfertige Erzeugnisse 185.916 320.404
3. Fertige Erzeugnisse 225.771 287.378
4. erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen -23.902 -33.028
1. Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 157.588 67.019
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 276.804 207.905
3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 22.027 45.490
4. Sonstige Vermdgensgegenstande 40.343 60.054
11l. Wertpapiere
Sonstige Wertpapiere 200.100 200.100
1IV. Guthaben bei Kreditinstituten 395.603 226.934
C. Rechnungsabgrenzungsposten 17.842 -
D. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermégensverrechnung (3) 530 204




inT€ Anhang 31.12.2024
A. Eigenkapital (4)
|. Gezeichnetes Kapital 178.500 178.500
Il. Kapitalriicklage 378.574 378.574
IIl. Gewinnricklagen 1.461.898 1.361.898
B. Riickstellungen (5)
1. Rickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 462.829 487.976
2. Steuerriickstellungen 227 227
3. Sonstige Riickstellungen 236.367 206.493
C. Verbindlichkeiten (6)
1. Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten 180.358 106.565
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 83.989 78.675
3. Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen 415.342 349.314
4. Verbindlichkeiten gegenliber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht 75.886 18.249
5. Sonstige Verbindlichkeiten 24.067 117.211




inT€ Anhang GJ 2024
TE
1. Umsatzerlose (7) 2.183.436 2.287.461
2. Bestandsveranderungen und andere aktivierte Eigenleistungen (8) —191.693 91.502
3. Sonstige betriebliche Ertrage 9) 15.348 34.569
4. Materialaufwand (10) 1.353.441 1.661.517
5. Personalaufwand (11) 307.440 306.257
6. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstande des Anlagevermdégens
und Sachanlagen 53.384 53.347
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen (12) 218.066 185.552
8. Beteiligungsergebnis (13) 143.719 67.407
9. Zinsergebnis (14) -1.502 -590
10. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 187 39
11. Ergebnis nach Steuern 216.790 273.637
12. Sonstige Steuern 462 1.355
13. Ausgleichszahlung an auf3enstehende Aktionare 213 213
14. Aufgrund eines Ergebnisabflihrungsvertrages abgefiihrter Gewinn (15) 116.115 97.069
15. Jahresiiberschuss 100.000 175.000
16. Einstellungen in Gewinnriicklagen 100.000 175.000




Der Jahresabschluss der Aktien-Gesellschaft der Dillinger Hittenwerke fiir das Geschéftsjahr 2025 wurde nach den Vorschriften des
Handelsgesetzbuches und den erganzenden Vorschriften des Aktiengesetzes aufgestellt.

Die Gesellschaft ist eine grof3e Kapitalgesellschaft im Sinne des § 267 Abs. 3 HGB.

Nach §265 Abs. 7 Nr. 2 HGB wurden einige Posten der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung zusammengefasst und im An-
hang gesondert ausgewiesen.

Mit der DHS - Dillinger Hitte Saarstahl AG besteht ein Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag. Dementsprechend werden
latente Steuern nach §274 HGB grundsatzlich beim Organtrager ausgewiesen.

Die Gesellschaft wird unter der Firma Aktien-Gesellschaft der Dillinger Hittenwerke (Société Anonyme des Forges et Aciéries de
Dilling) beim Amtsgericht in Saarbriicken unter HRB Nr. 23001 gefiihrt.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermoégensgegenstinde und das Sachanlagevermogen sind mit Anschaffungs-
oder Herstellungskosten und, soweit abnutzbar, unter Berlicksichtigung planmafiger und gegebenenfalls aul3erplanmafiger Ab-
schreibungen bewertet. In die Herstellungskosten werden alle aktivierungspflichtigen Kostenbestandteile i.S.d. § 255 Abs. 2 Satz 2
HGB eingerechnet.

Investitionszuwendungen der 6ffentlichen Hand werden als Reduzierung der Anschaffungs- oder Herstellungskosten der betreffen-
den Vermdgenswerte erfasst und fiihren zu einer entsprechenden Reduzierung der planmaRigen Abschreibungen in Folgeperioden.

Die planmaRigen Abschreibungen erfolgen unter Zugrundelegung der betriebsgewohnlichen Nutzungsdauer. Entgeltlich erworbene
immaterielle Vermégensgegenstande und Immobilien werden linear, Mobilien Uberwiegend linear abgeschrieben. Dabei wird sich an
den steuerlichen AfA-Tabellen orientiert. Zugange werden pro rata temporis abgeschrieben. Die planmaRigen Abschreibungen fir
bewegliche Anlagegegenstande erfolgen unter Zugrundelegung der betriebsgewohnlichen Nutzungsdauer linear bzw. fiir Zugange
vom 1. Januar 2005 bis 31. Dezember 2007 sowie vom 1. Januar 2009 bis 31. Dezember 2009 degressiv.

Fir die Ermittlung der Abschreibung wurden in den einzelnen Anlagegruppen einheitlich folgende Nutzungsdauern angewendet:

in Jahren
Immaterielle Vermdégensgegenstande 3 bis 5
Gebaude 10 bis 50
Technische Anlagen und Maschinen 5 bis 25
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 3 bis 20

Die Umstellung von der degressiven auf die lineare Abschreibung erfolgt in dem Jahr, in dem die lineare Abschreibung zu einem
héheren Abschreibungsbetrag fiihrt.

Geringwertige Anlagegtter mit Anschaffungskosten 250 € und 1.000 € werden gemaR §6 Abs. 2a EStG in einem Sammelposten
erfasst und lber 5 Jahre abgeschrieben.

Die steuerlichen Sammelposten entsprechend § 6 Abs. 2a Satz 1 EStG fiir Zugange geringwertiger Anlagegiiter des Geschéaftsjahres
ab dem Geschéftsjahr 2012 wurden im Berichtsjahr planmaRig fortgefihrt.

Fir Reserveteile und Betriebsmittel bestehen Festwerte, die mit 40 % der Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet
sind.

Anteile an verbundenen Unternehmen, Beteiligungen und Ausleihungen werden mit den Anschaffungskosten bzw.
mit dem niedrigeren beizulegenden Wert bilanziert. Niedrigverzinsliche Ausleihungen sind auf den Gegenwartswert abgezinst. Wert-
papiere des Anlagevermdgens werden zu Anschaffungskosten bewertet. Bei einer voraussichtlich dauernden Wertminderung erfolgt



die Abwertung auf den niedrigeren beizulegenden Wert. Soweit Griinde fiir getatigte Abschreibungen wegfallen, werden Zuschrei-
bungen vorgenommen.

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe werden mit den durchschnittlichen Anschaffungskosten, dem niedrigeren letzten Einstands-
preis bzw. dem vom Beschaffungsmarkt abgeleiteten niedrigeren Marktpreis bewertet. Notwendige Gangigkeitsabschreibungen wer-
den vorgenommen.

Die unfertigen und fertigen Erzeugnisse werden mit den Herstellungskosten bzw. den vom Absatzmarkt abgeleiteten niedrige-
ren beizulegenden Werten angesetzt. Die Herstellungskosten enthalten die aktivierungspflichtigen Einzel- und Gemeinkosten entspre-
chend §255 Abs. 2 Satz 2 HGB. Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen werden offen von den Vorraten abgesetzt.

Entgeltlich erworbene Emissionsrechte werden — unter Berlicksichtigung ggf. erforderlicher Abwertungen auf den niedrigeren Markt-
preis — zu Anschaffungskosten bewertet. Unentgeltlich erworbene Emissionsrechte werden zum Erinnerungswert angesetzt. Die
Ruckstellungsbewertung fur die Abgabepflicht erfolgt nach den Grundséatzen fir die Bewertung von Sachleistungsverpflichtungen.
Durch die Rickgabeverpflichtung samtlicher unentgeltlich erworbener Rechte firr das laufende Geschaftsjahr entfallt die Angabe des
Zeitwerts.

Die Forderungen und sonstigen Vermoégensgegenstande sind zum Nennbetrag bewertet. Erkennbaren Einzelrisiken (auf3er
gegen verbundene Unternehmen) wird durch Einzelwertberichtigungen, dem allgemeinen Kreditrisiko durch eine Pauschalwertberichti-
gung Rechnung getragen.

Sonstige Wertpapiere des Umlaufvermégens werden zu Anschaffungskosten bewertet, sofern nicht ein niedrigerer Wertansatz gebo-
ten ist.

Die zum Zeitwert bewerteten Vermdgensgegenstande, die dem Zugriff aller Gbrigen Glaubiger entzogen sind und ausschlielich der
Erfillung von Schulden aus Altersversorgungsverpflichtungen oder vergleichbaren langfristig falligen Verpflichtungen dienen, werden
mit diesen Schulden verrechnet; die dazugehérigen Aufwendungen und Ertrage aus der Abzinsung und aus dem zu verrechnenden
Vermdgen werden saldiert im Zinsergebnis ausgewiesen.

Die Pensionsverpflichtungen werden nach dem international anerkannten Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected Unit Cre-
dit Method) unter Zugrundelegung biometrischer Wahrscheinlichkeiten (Richttafeln Prof. Dr. Heubeck 2018 G) ermittelt. Nach diesem
Verfahren errechnet sich die Hohe der Pensionsverpflichtungen aus der zum Bilanzstichtag erdienten Anwartschaft unter Bertck-
sichtigung zukinftiger Entgelt- und Rentensteigerungen. Dabei wird derzeit von jahrlichen Anpassungen in folgenden Bandbreiten
ausgegangen: 1,0 % bis 3,0 % bei den Entgelten und den Renten.

Der zu Grunde gelegte Rechnungszinssatz fiir die Abzinsung der Pensionsverpflichtungen belauft sich auf 2,05 % (2024: 1,90 %); es
handelt sich um den von der Deutschen Bundesbank ermittelten und veréffentlichten durchschnittlichen Marktzins der vergangenen
zehn Geschaftsjahre, der sich bei einer angenommenen Restlaufzeit von 15 Jahren ergibt. Der nach § 253 Abs. 6 HGB anzuge-
bende und ausschittungsgesperrte Unterschiedsbetrag zur Verwendung eines durchschnittlichen Marktzinses von sieben Jahren
betragt am 31. Dezember 2025 -10,3 Millionen €.

Die sonstigen Riickstellungen beriicksichtigen alle ungewissen Verbindlichkeiten und drohenden Verluste aus schwebenden
Geschéften. Sie sind in Hohe des nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfillungsbetrages angesetzt. Dabei
werden zukunftige Preis- und Kostensteigerungen berticksichtigt. Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr wer-
den mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sieben Geschéftsjahre abgezinst.

Die Verbindlichkeiten werden mit dem Erfiilllungsbetrag passiviert.

Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten in fremder Wahrung werden entsprechend § 256a HGB grundsatzlich zum Devisen-
kassamittelkurs am Bilanzstichtag bewertet. Bei Restlaufzeiten tiber einem Jahr erfolgt die Bewertung zum Transaktionskurs; auf-
grund der Kursentwicklung notwendige Anpassungen werden zum Bilanzstichtag entsprechend dem Niederstwertprinzip (Passiv-
seite: Hochstwertprinzip) vorgenommen. Bilanzposten in fremder Wahrung, die Bestandteil der Bewertungseinheit zur Absicherung
des Fremdwahrungsrisikos sind, werden zum Devisenkassamittelkurs des Transaktionszeitpunkts bewertet. Die Umrechnung von in
Fremdwahrung erworbenen Vermdgensgegenstanden des Anlagevermdgens oder der Vorrate erfolgt grundsatzlich zum Devisen-
kassamittelkurs des Entstehungszeitpunkts.

Werden Vermbgensgegenstande, Schulden und schwebende Geschéafte zum Ausgleich gegenlaufiger Wertanderungen mit Finanzin-
strumenten zusammengefasst (Bewertungseinheit), bleiben die Auswirkungen in dem Umfang unbericksichtigt, soweit sie sich in-

nerhalb der Bewertungseinheit ausgleichen.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.



1. Anlagevermégen
Die Entwicklung des Anlagevermégens ist in einer Anlage zum Anhang dargestellt.

Unter den technischen Anlagen und Maschinen bzw. anderen Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung sind Festwerte fiir Re-
serveteile und Betriebsmittel in Hohe von 25.139 T € (2024: 27.479 T €) bilanziert.

Im Geschéaftsjahr 2025 wurden von den Anschaffungs- und Herstellungskosten der Sachanlagen 6ffentliche Investitionszuwendun-
gen in Hohe von 199.668 T € abgesetzt.

Die Angaben zum Anteilsbesitz nach §285 Nr. 11 und Nr. 11a HGB sind in einer Anlage zum Anhang dargestellt.

2. Umlaufvermoégen

Forderungen und Sonstige Vermogensgegenstande

Angabe zur Mitzugehorigkeit in T € 31.12.2024

Forderungen gegen verbundene Unternehmen 276.804 207.905
davon aus Lieferungen und Leistungen (76.654) (80.825)

Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein

Beteiligungsverhaltnis besteht 22.027 45.490
davon aus Lieferungen und Leistungen (18.713) (41.520)

Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstande sind bis auf sonstige Vermoégensgegenstande in Hohe von 24 563 T €
(2024: 25 442 T €) innerhalb eines Jahres fallig.

Zur Verbesserung der Liquiditat werden im Rahmen der operativen Geschaftstatigkeit regelmafig Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen verauRert. Der Nominalwert der verauf3erten Forderungen betragt zum Bilanzstichtag 59.277 T € (2024: 70 514 T €). Aus
der Transaktion entstehen der Gesellschaft keine Risiken.

3. Aktiver Unterschiedsbetrag aus der Vermégensverrechnung

Dem Erfullungsbetrag (Wertguthaben) aus der Riickstellung fir Altersteilzeitverpflichtungen in Héhe von 4.570 T € steht ein zu ver-
rechnendes Vermdgen mit einem beizulegenden Zeitwert von 5.100 T € gegeniiber. Die Anschaffungskosten des zu verrechnenden
Vermdgens betrugen 5.100 T €. Bei den Vermdgensgegenstanden handelt es sich um verpfandete Festgelder.

4. Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital

Das als gezeichnetes Kapital ausgewiesene Grundkapital der Aktien-Gesellschaft der Dillinger Hittenwerke betragt unverandert
178.500 T €. Es ist in 178.500 Stiickaktien eingeteilt mit einem rechnerischen Wert von 1.000 € je Stiickaktie. Die Aktien lauten auf
den Namen.

Kapitalrticklage
Die Kapitalriicklage wird unverandert mit 378.574 T € ausgewiesen.

Gewinnriicklagen
Bei den Gewinnriicklagen handelt es sich ausschlieRlich um andere Gewinnriicklagen. Sie betragen 1.461.898 T €.

Die Gewinnrticklagen haben sich wie folgt entwickelt: TE€

Vortrag zum 1.1.2025 1.361.898
Einstellungen 100.000




5. Riickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen betreffen im Wesentlichen Gewahrleistungen, zukiinftige Jubildumszahlungen an Mitarbeiter, Perso-
nalverpflichtungen und andere Risiken im Zusammenhang mit dem laufenden Geschaft.

Darulber hinaus bestehen Riickstellungen flr unterlassene Aufwendungen fiir Instandhaltung sowie fiir Sanierungsprojekte.

6. Verbindlichkeiten

davon mit einer Restlaufzeit

bis zu einem von mehr als von mehr als

inT€ Jahr  einemJahr  finfJahren  31.12.2024

Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 180.358 4.038 176.320 139.284 106.565

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 83.989 83.989 0 0 78.675

Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen

Unternehmen 415.342 415.342 0 0 349.314
davon aus Lieferungen und Leistungen (13.976) (13.976) (0) (0) (14.064)
davon sonstige Verbindlichkeiten (401.366) (401.366) (0) (0) (335.250)

Verbindlichkeiten gegenuber Unternehmen, mit denen

ein Beteiligungsverhaltnis besteht 75.886 75.886 0 0 18.249
davon aus Lieferungen und Leistungen (72.110) (72.110) (0) (0) (16.329)
davon sonstige Verbindlichkeiten (3.776) (3.776) (0) (0) (1.920)

Sonstige Verbindlichkeiten 24.067 22.079 1.988 322 117.211
davon aus Steuern (4.597) (4.597) (0) (0) (7.001)
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit (854) (854) (0) (0) (774)

Im Jahr 2024 hatten samtliche Verbindlichkeiten mit Ausnahme der Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten in Hohe von
76.047 T € sowie sonstige Verbindlichkeiten in Hohe von 2.090 T € eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr. Der Gesamtbetrag der
Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr betrug im Jahr 2024 78.137 T € und von mehr als finf Jahren
9.820 T €, davon gegeniiber Kreditinstituten 9.465 T € sowie sonstige Verbindlichkeiten 355 T €.

Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen werden mit den Vorraten verrechnet.

Von den ausgewiesenen Verbindlichkeiten sind folgende durch Pfandrechte an Gegenstanden des Anlagevermdégens gesichert:

inT€ 31.12.2024

Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 175.358 106.565
Sonstige Verbindlichkeiten 50 53




Sonstige finanzielle Verpflichtungen
Der Gesamtbetrag der sonstigen finanziellen Verpflichtungen belauft sich gegeniiber Dritten am 31.12.2025 auf 559.566 T €.

Es handelt sich hierbei um die in den Folgejahren jahrlich anfallenden Verpflichtungen aus Miet- und Leasingvertragen (3.379 T €)
sowie Verpflichtungen aus dem Bestellobligo aus Investitionen und Reparaturprojekten (556.187 T €) zum Bilanzstichtag
31.12.2025.

Daruber hinaus bestehen Verpflichtungen gegeniiber einem assoziierten Unternehmen aus einem Pachtvertrag mit einer jahrlichen
Verpflichtung von ca. 3.122 T €.
Anteile am Investmentvermégen

Zum 31.12.2025 wurden Anteile an inlandischen Investmentvermdgen im Sinne des § 1 Abs. 10 KAGB von mehr als 10 % gehalten.
Die Investmentvermdgen bestehen zum tberwiegenden Teil aus Anleihen, Anteilen an Rentenfonds sowie liquiden Mitteln. Der
Buchwert betragt 797.219 T € und liegt um 14,7 % unter dem Zeitwert zum 31.12.2025. Fiir das Geschaftsjahr erfolgten Ausschut-
tungen in Héhe von 1.743 T €.

Haftungsverhaltnisse
Die Gesellschaft hat zum Bilanzstichtag Verbindlichkeiten aus Gewahrleistungsvertragen von 30 T € (2024: 11 T €).

Fur Projekte der Tochtergesellschaft Steelwind Nordenham GmbH, Nordenham, besteht eine gesamtschuldnerische Haftung in
Hoéhe von 240.629 T €. Aufgrund der derzeitigen Projektstadnde gehen wir nicht davon aus, aus diesen Haftungsverhaltnissen in An-
spruch genommen zu werden.

Die Aktien-Gesellschaft der Dillinger Hittenwerke hat gegenuber Tochterunternehmen Burgschaften zu Gunsten eines
Pensionsfonds in Héhe von 6.287 T € ausgestellt. Mit einer Inanspruchnahme wird derzeit nicht gerechnet.



7. Umsatzerlose

Aufgliederung der Umsatzerldse nach Regionen und Produktgruppen

inT€ GJ 2024
Deutschland 1.001.882 1.044.034
Frankreich 93.533 86.755
Ubrige EU-Staaten 765.966 758.178
Drittlander 322.055 398.494
inT€ GJ 2024
Flachstahlerzeugnisse 1.955.759 2.035.513
Halbzeug 701 4.084
Sonstige Leistungen 226.976 247.864

8. Bestandsveranderungen und andere aktivierte Eigenleistungen

inT€ GJ 2024
Verminderung / Erhéhung des Bestandes an fertigen und unfertigen Erzeugnissen -196.095 90.361
Andere aktivierte Eigenleistungen 4.402 1.141

9. Sonstige betriebliche Ertrage

Es werden folgende periodenfremde Ertrage ausgewiesen:

inT€ GJ 2024
Ertrage aus der Aufldsung von Riickstellungen 9.521 25.722
Ubrige Ertrage 527 3.418

In den sonstigen betrieblichen Ertragen sind Ertrage aus Wahrungsumrechnungen in Héhe von 164 T € (2024: 2.140 T €) enthalten.

10. Materialaufwand

inT€ GJ 2024
Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 1.020.637 1.337.839
Aufwendungen fiir bezogene Leistungen 332.804 323.678

Vor dem Hintergrund eines konzerneinheitlichen Ausweises und einer sachgerechten Abbildung wurden aus den Vorjahreswerten
30.577 T € von den bezogenen Leistungen in die sonstigen betrieblichen Aufwendungen umgegliedert und die Kennzahl Materialin-
tensitat dazugehorig neu ermittelt.



11. Personalaufwand

inT€ GJ 2024
Léhne und Gehalter 255.297 258.979
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 52.143 47.278

davon fir Altersversorgung (-3.921) (-7.270)

12. Sonstige betriebliche Aufwendungen

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind periodenfremde Aufwendungen von 1.546 T € (2024: 154 T €) und Aufwendun-
gen aus Wahrungsumrechnungen von 1.636 T € (2024: 834 T €) enthalten.

13. Beteiligungsergebnis

inT€ GJ 2024
Ertrage aus Beteiligungen 6.895 21.937
davon aus verbundenen Unternehmen (4.305) (3.922)
Ertrage aus Ergebnisabfiihrungsvertragen 144.810 55.943
davon aus verbundenen Unternehmen (144.810) (55.943)
Aufwendungen aus Verlustiibernahmen -7.986 -10.473
davon aus verbundenen Unternehmen (-7.986) (-10.473)

14. Zinsergebnis

inT€ GJ 2024
Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermoégens 5.187 6.450
davon aus verbundenen Unternehmen (324) (292)
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 10.890 17.178
davon aus verbundenen Unternehmen (2.396) (5.020)
davon aus der Abzinsung von Rickstellungen (1.238) (739)
Abschreibungen auf Finanzanlagen 0 -2.975
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -17.579 -21.243
davon an verbundene Unternehmen (-10.438) (-11.434)
davon aus der Abzinsung von Rickstellungen (-49) (-4.147)

Im Zinsergebnis sind Zinsaufwendungen aus der Abzinsung von Riickstellungen nach § 246 Abs. 2 S. 2 HGB in Hohe von 49 T €
(2024: 7 T €) enthalten. Aus dem korrespondierenden Deckungsvermogen resultieren Zinsertrage in Héhe von 32 T €
(2024: 114 T €).

15. Aufgrund eines Ergebnisabfiihrungsvertrages abgefiihrte Gewinne

Aufgrund des bestehenden Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrages ist der entstandene Gewinn nach Berticksichtigung der
Einstellung in die Gewinnrticklagen an die DHS - Dillinger Hutte Saarstahl AG, Dillingen/Saar, abzufiihren.



Mitglieder des Aufsichtsrats

MAAS, Heiko, Saarlouis

Vorsitzender
(ab 12.09.2025)

STORMER, Reinhard, Vélklingen
Vorsitzender
(bis 12.09.2025)

KOHLINGER, Jérg, Frankfurt
1. stellvertretender Vorsitzender

WURTH, Michel, Sandweiler (LU)
2. stellvertretender Vorsitzender

BECKER, Michael, Saarwellingen

BRAUN, Joachim, Le Ban St. Martin (FR)
(ab 12.09.2025)

DE MARE, Carl, De Panne (BE)

DESGRANGES, Lars, Beckingen

FISCHER, Michael, Dillingen

GUNTHER, Matthias, Keispelt (LU)
(ab 17.02.2025)

KLIEBHAN, Nadine, lllingen
LEESE, Wolfgang, Prof. Dr., Lindberg
(bis 12.09.2025)

OTTO, Antje, St. Ingbert

PULHAM, Susan, Prof. Dr., Saarbriicken

SCHWICKERATH, Rainer, Nalbach

WELSCH, Hans-Joachim, Saarlouis
(ab 12.09.2025)

WINGERTSZAHN, Susanne, Mainz

Vorsitzender des Vorstands und des Kuratoriums

der Montan-Stiftung-Saar
Prasident Stahl-Verband-Saar e.V.

Vorsitzender des Vorstands und des Kuratoriums
der Montan-Stiftung-Saar

Gewerkschaftssekretar / Bezirksleiter
der IG Metall Bezirksleitung Mitte

Vorsitzender des Verwaltungsrats
der ArcelorMittal Luxembourg S.A.

(bis 17.12.2025) 1. Stellvertretender Betriebsratsvorsitzender
der Aktien-Gesellschaft der Dillinger Huttenwerke

(ab 17.12.2025) Vorsitzender des Betriebsrats der
Aktien-Gesellschaft der Dillinger Huttenwerke

Stellvertretender Vorsitzender des Vorstands und
des Kuratoriums der Montan-Stiftung-Saar

Independent Consultant Net-Zero Industries, ArcelorMittal

1. Bevollmachtigter der IG Metall
Verwaltungsstelle Volklingen

Stellv. Vorsitzender des Konzernbetriebsrats der SHS - Stahl-Holding-
Saar GmbH & Co. KGaA, Vorsitzender des Konzernbetriebsrats der
Aktien-Gesellschaft der Dillinger Huttenwerke

(bis 17.12.2025) Vorsitzender des Betriebsrats der Aktien-Gesellschaft
der Dillinger Huttenwerke

General Manager, Head of Capex, Group Finance,
ArcelorMittal, Luxembourg

Senior Projektmanagerin INFO-Institut Beratungs-GmbH

Geschaftsfiihrer / Gesellschafter
WGL Verwaltung und Beratung GmbH
Mitglied des Kuratoriums der Montan-Stiftung-Saar

Geschaéftsfiihrerin, Stahl-Verband-Saar e. V.

Professorin, HTW Saar

(bis 17.12.205) Mitglied des Betriebsrates der Aktien-Gesellschaft der
Dillinger Hittenwerke

(ab 17.12.2025) 1. Stellvertretender Betriebsratsvorsitzender der
Aktien-Gesellschaft der Dillinger Hittenwerke

Mitglied des Vorstandes und des Kuratoriums der
Montan-Stiftung-Saar

DGB Bezirksvorsitzende Rheinland-Pfalz/Saarland



Mitglieder des Vorstands
Stefan Rauber
Vorsitzender

Joerg Disteldorf
Ressort Personal und Arbeitsdirektor

Markus Lauer
(bis 31.12.2025)
Ressort Finanzen und Einkauf

Dr. Peter Maagh
Ressort Technik

Daniél Nicolaas van der Hout
Ressort Vertrieb

Jonathan Weber
Ressort Transformation (bis 31.12.2025),
Ressort Finanzen und Transformation (ab 01.01.2026)

Die Gesamtbeziige betragen fiir die Mitglieder des Aufsichtsrats 438 T €, fur die derzeitigen Mitglieder des Vorstands 2.645 T € und
fur die friheren Mitglieder des Vorstands 1.646 T €. Fur die Pensionsverpflichtungen gegentiber friiheren Mitgliedern des Vorstands
und deren Angehdrigen sind insgesamt 28.043 T € zurlickgestellt.

Die durchschnittliche Anzahl der Beschaftigen betrug:

GJ 2024
Arbeiter 2.784 2.761
Angestellte 831 838
Summe O Beschiaftigte gem. § 267 Abs. 5 HGB
Auszubildende 297 244

Das Honorar fiir den Abschlusspriifer des Jahresabschlusses ist im Konzernabschluss der DHS - Dillinger Hutte Saarstahl AG, Dillin-
gen/Saar, enthalten.

Die Aktien-Gesellschaft der Dillinger Hiittenwerke hat mit der DHS - Dillinger Hiitte Saarstahl AG, Dillingen/Saar, einen Beherr-
schungs- und Gewinnabflihrungsvertrag mit Wirkung zum 1.1.2001 abgeschlossen. In diesem Vertrag verpflichtet sich die Aktien-
Gesellschaft der Dillinger Hiittenwerke, ihren ganzen Gewinn an die DHS - Dillinger Hiitte Saarstahl AG abzuflihren. Diese wiederum
verpflichtet sich zur Verlustiibernahme nach den Vorschriften des § 302 AktG.

Die Aktien-Gesellschaft der Dillinger Hittenwerke gehort zum Konzern der DHS - Dillinger Hiitte Saarstahl AG, Dillingen/Saar. Da die
DHS - Dillinger Hutte Saarstahl AG fiir den kleinsten und den gréRten Kreis an Unternehmen einen befreienden Konzernabschluss
und einen Konzernlagebericht gemaR §291 HGB zum 31.12.2025 unter Einbeziehung der Aktien-Gesellschaft der Dillinger Hutten-
werke aufstellt, entfallt fur die Aktien-Gesellschaft der Dillinger Huttenwerke die Pflicht zur Aufstellung eines Konzernabschlusses so-
wie eines Konzernlageberichts.

Der Konzernabschluss sowie der Konzernlagebericht werden bei der das Unternehmensregister fihrenden Stelle elektronisch zur
Einstellung in das Unternehmensregister eingereicht. Beide sind auch am Sitz der DHS - Dillinger Hitte Saarstahl AG, Dillin-
gen/Saar, erhaltlich.

Die DHS - Dillinger Hutte Saarstahl AG, Dillingen/Saar hat uns mitgeteilt, dass ihr eine Mehrheitsbeteiligung an unserer Gesellschaft
gehort.

Die Aktien-Gesellschaft der Dillinger Hiittenwerke ist unbeschrankt haftender Gesellschafter der Dillinger Hiitte und Saarstahl Ver-
mogensverwaltungs- und Beteiligungs-OHG, Dillingen/Saar.



Nach Schluss des Geschéftsjahres sind keine Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Jahresabschlusses
2025 durch den im Februar 2026 eingesetzten Krieg im Iran erkennbar.

Allerdings geht die Gesellschaft davon aus, dass der Geschaftsverlauf im Jahr 2026 mit hoher Wahrscheinlichkeit vor allem durch
die Auswirkungen uberregional im Nahen Osten und den sich daraus ergebenden Einschrankungen im Liefer- und Leistungsverkehr
sowie in der Energieversorgung beeinflusst sein wird. Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Jahresabschlusses 2025 lasst sich der Um-
fang fiir das Geschaftsjahr 2026 noch nicht hinreichend quantifizieren, so dass auch keine verlasslichen Aussagen Uber die Bedeu-
tung fur die zukunftige Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage getroffen werden kénnen. Wir verweisen dartiber hinaus auf die Aus-
fuhrungen im Lagebericht.

Dillingen/Saar, den 31. Marz 2026

STEFAN RAUBER JOERG DISTELDORF
ﬁﬁi}ﬁtﬁ

DR. PETER MAAGH DANIEL NICOLAAS
VAN DER HOUT

WA

JONATHAN WEBER



Anschaffungs- und Herstellungskosten

o

inT€ 01.01.2025 Zugange Abgange Umbuchungen 31.12.2025
I Immaterielle Vermoégensgegenstinde
Entgeltlich erworbene Lizenzen, EDV-Software 23.633 108 - 193 23.934
Il. Sachanlagen
1. Grundstlcke und Bauten 402.298 1.067 8 396 403.753
2. Technische Anlagen und Maschinen 1.966.253 17.253 9.648 18.340 1.992.198
Andere Anlagen, Betriebs- und
3. Geschaftsausstattung 191.864 5.504 3.732 3.415 197.051
4. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 60.182 96.751 - —22.344 134.589
IIl. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 238.394 - 22 - 238.372
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 13.084 - 1.844 - 11.240
3.  Beteiligungen 257.329 100.546 - - 357.875
Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein
4.  Beteiligungsverhaltnis besteht 51.500 - 39.000 - 12.500
Wertpapiere des Anlagevermdgens 607.106 - - - 607.106
76.081 60 9.555 - 66.586

6. Sonstige Ausleihungen




»>

o

Abschreibungen

Buchwerte

inT€ 01.01.2025 Zugange Abgange 31.12.2025 31.12.2025 31.12.2024
Immaterielle
Vermoégensgegenstande
Entgeltlich erworbene Lizenzen, EDV-
Software 20.949 961 - 21.910 2.024 2.684
Sachanlagen
Grundstlicke und Bauten 305.646 7.362 6 313.002 90.751 96.652
Technische Anlagen und Maschinen 1.541.440 39.396 9.138 1.571.698 420.500 424.813
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 166.469 5.665 879 171.255 25.796 25.395
Geleistete Anzahlungen und Anlagen
im Bau - - - - 134.589 60.182
Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen - - - - 238.372 238.394
Ausleihungen an verbundene
Unternehmen - - - - 11.240 13.084
Beteiligungen - - - - 357.875 257.329
Ausleihungen an Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht - - - - 12.500 51.500
Wertpapiere des Anlagevermdgens 6.508 - 2.530 3.978 603.128 600.598
Sonstige Ausleihungen 2 - - 2 66.584 76.079




Anteil am Kapital in % Eigenkapital  Ergebnis 2025
inT€ direkt indirekt gesamt
1. Verbundene Unternehmen
Saarlux Stahl GmbH & Co. KG, Stuttgart 53,0 53,0 10.542 -53
Dillinger Hitte Vertrieb GmbH, Stuttgart 100,0 100,0 4.210 N
Ancofer Stahlhandel GmbH, Milheim/Ruhr 100,0 100,0 26.031 "
Jebens GmbH, Korntal-Munchingen 100,0 100,0 19.838 "
VAAS GroRmechanik GmbH, AltluRheim 100,0 100,0 802 - 161
Steelwind Nordenham GmbH, Nordenham 100,00 100,0 92.700 n
GreenSteel EAF Dillingen GmbH, Dillingen 100,0 100,0 100 n
Dillinger France S.A., Grande-Synthe / Frankreich 100,0 100,0 95.010 9.965
AncoferWaldram Steelplates B.V., Oosterhout / Niederlande 100,0 100,0 62.475 - 557
Ancofed S.A.R.L., Grande-Synthe / Frankreich 100,0 100,0 109 15
Trans-Saar B.V., Rotterdam / Niederlande 100,0 100,0 3.097 376
Dillinger Nederland B.V., Dordrecht 100,0 100,0 156 97
Dillinger International S.A., Paris / Frankreich 100,0 100,0 1.475 131
Dillinger Middle East FZE, Dubai / VAE 100,0 100,0 37.056 759 2
Dillinger Middle East for Steel Products LLC-SPC / VAE 100,0 100,0 190 -4 2
Dillinger lItalia S.R.L., Mailand / Italien 100,0 100,0 200 12 3

) Es besteht eine Ergebnisabfiihrungsvereinbarung.

2 Angaben sind mit Devisenkassamittelkurs zum 31.12.2025 in T € umgerechnet.

%) Vorjahreswert




Anteil am Kapital in % Eigenkapital ~ Ergebnis 2025
inT€ direkt indirekt gesamt
2. Beteiligungen
Dillinger Hutte und Saarstahl Vermdgensverwaltungs- und
Beteiligungs-OHG, Dillingen 50,0 50,0 270.140 5.181
ZKS Zentralkokerei Saar GmbH, Dillingen 50,0 50,0 137.212
ROGESA Roheisen- und Rohstoffgesellschaft Saar mbH,
Dillingen 245 25,5 50,0 501.637
ROGESA Beteiligungsgesellschaft mbH, Dillingen 50,0 50,0 3.173 47
GreenSteel DRI Dillingen GmbH, Dillingen 50,0 50,0 100
Dillinger Hafen-Umschlagsgesellschaft mbH, Dillingen 50,0 50,0 2.096 502
Kalksteingrube Auersmacher GmbH, Vélklingen 50,0 50,0 2.946 -
Gichtgaskraftwerk Dillingen GmbH & Co. KG, Dillingen 50,0 50,0 32.367 -945
Verwaltungsgesellschaft GKW Dillingen mbH, Dillingen 50,0 50,0 242 9
Saar Industrietechnik GmbH, Dillingen 50,0 50,0 66
Saar Rail GmbH, Volklingen 50,0 50,0 5.200
Saar Stahlbau GmbH, Vélklingen 50,0 50,0 7.118 1.491
Dillinger Saarstahl America LLC., Wilmington 50,0 50,0 110 42
Dillinger Saarstahl UK Ltd., Scunthorpe / UK 50,0 50,0 344 204
Dillinger Saarstahl Nordic AB, Alingsas / Schweden 50,0 50,0 44 18
Dillinger Iron & Steel Trade (Shanghai) Co., Ltd. / China 50,0 50,0 302 42
Dillinger Saarstahl BeLux SA, Liége / Belgien 50,0 50,0 8.328 140
Dillinger Saarstahl Turkey Demir Celik San. ve Tic. Ltd. Sti.,
Istanbul / Trkei 50,0 50,0 114 22
Dillinger Saarstahl Malaysia Sdn. Bhd, Petaling Jaya /
Malaysia 50,0 50,0 68 2
Dillinger Saarstahl Spain S.A., Sant Just Desvern Barcelona
/ Spanien 50,0 50,0 887 64
Dillinger Espana S.L.U., Madrid / Spanien 50,0 50,0 887 64
Aceros Saar Mexico SA de CV, San Pedro Garza Garcia /
Mexiko 50,0 50,0 93 22
EUROPIPE GmbH, Milheim/Ruhr 50,0 50,0 136.782 11.807
EUROPIPE France S.A., Grande-Synthe 50,0 50,0 -116 -
MULHEIM PIPECOATINGS GmbH, Miilheim/Ruhr 50,0 50,0 17.786 -422
Saarstahl AG, Voélklingen 25,1 25,1 2.353.250 -92.107

" Es besteht ein Ergebnisabfiinrungsvereinbarung.
2 Angaben sind mit Devisenkassamittelkurs zum 31.12.2025 in T € umgerechnet
3 Vorjahreswert

4 Konzernergebnis

3)

2)3)

2)3)

2)3)

2)3)

2)3)

2)3)

2)3)

3)

3)

3)

4)



inT€ GJ 2024
1. Periodenergebnis 216.328 272.282
2. Abschreibungen / Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermogens 50.854 56.322
3. Zunahme / (Abnahme) der Riickstellungen 5.965 -53.216
4. Abnahme / (Zunahme) der Vorrate, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie

anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder der Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 161.861 -25.419
5. Zunahme / (Abnahme) der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer
Passiva, die nicht der Investitions- oder der Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 60.104 -99.597
6. Gewinn und Verlust aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermdégens 129 —47
7. Zinsaufwendungen / -ertrage, die nicht der Investitions- oder der Finanzierungstatigkeit
zuzuordnen sind 1.453 -2.392
8. Sonstige Beteiligungsergebnisse -143.719 -67.407
9. Ertragsteueraufwand 187 40
10. Ertragsteuerzahlungen -38 -249
12. Auszahlungen flr Investitionen in das immaterielle Anlagevermdégen -108 —238
13. Einzahlungen aus Abgangen von Gegensténden des Sachanlagevermégens 3.166 1.823
14. Einzahlungen aus 6ffentlichen Zuschiissen fir immaterielle Vermégenswerte und
Sachanlagevermdgen 199.668 80.654
15. Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermdégen -311.165 -129.731
16. Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Finanzanlagevermégens 50.492 14.420
17. Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagevermdgen -100.606 -5.175
18. Einzahlungen / (Auszahlungen) aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen der kurzfristigen
Finanzmitteldisposition 69.473 109.223
19. Erhaltene Zinsen 15.847 22.961
20. Erhaltene Dividenden und Ergebnisabfiihrungen 63.056 39.047
21. Auszahlungen aufgrund von Verlustausgleichsverpflichtungen -10.473 -6.927
24. Einzahlungen aus der Aufnahme von Krediten 155.219 0
25. Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und Krediten -81.426 -29.809
26. Gezahlte Zinsen -36.596 -17.449
27. Einzahlungen / (Auszahlungen) aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen der kurzfristigen
Finanzdisposition der DHS -20.264 0
28. Gezahlte Dividenden an Gesellschafter -97.282 -116.732




inT€ 31.12.2025 31.12.2024  31.12.2023
T€ TE€ T€
Guthaben bei Kreditinstituten 395.603 226.934 251.094
Sonstige Wertpapiere 200.100 200.100 50.100
kurzfristige Verbindlichkeiten aus offentlichen Zuschiissen 0 - 83.456 0
Finanzmittelfonds 595.703 343.578 301.194
Verianderung Finanzmittelfonds 252.125 42.384

Geschaftsbericht Dillinger 2025

53




An die Aktien-Gesellschaft der Dillinger Huttenwerke, Dillin-
gen/Saar

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Aktien-Gesellschaft der Dil-
linger Huttenwerke,

Dillingen/Saar, — bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember
2025, der Gewinn- und Verlustrechnung und der Kapitalfluss-
rechnung fir das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. De-
zember 2025 sowie dem Anhang, einschlieBlich der Darstellung
der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — geprtift. Dartiber
hinaus haben wir den Lagebericht der Aktien-Gesellschaft der
Dillinger Huttenwerke fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis
zum 31. Dezember 2025 geprtift.

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach § 289f Abs. 4
HGB (Angaben zur Frauenquote), die in Abschnitt ,,Frauenan-
teil“ des Lageberichts enthalten ist, haben wir in Einklang mit
den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewon-
nenen Erkenntnisse

entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentli-
chen Belangen den deutschen, fiir Kapitalgesellschaften gel-
tenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter
Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmafiger
Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entspre-
chendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesell-
schaft zum 31. Dezember 2025 sowie ihrer Ertragslage fiir
das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2025 und

vermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffen-
des Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen wesentlichen
Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jah-
resabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend dar. Unser Priifungsurteil zum Lage-
bericht erstreckt sich nicht auf den Inhalt der oben genannten
Erklarung zur Unternehmensfiihrung.

Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Pri-
fung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsmafigkeit
des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des La-
geberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsatze ordnungsmafiger Abschlussprifung durch-
geflhrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspri-
fers fir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lagebe-
richts® unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrie-
ben. Wir sind von dem Unternehmen unabhangig in
Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und

berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen
deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anfor-
derungen erfullt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns er-
langten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um
als Grundlage fiur unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss
und zum Lagebericht zu dienen.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter bzw. der Aufsichtsrat sind fur die
sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informati-
onen umfassen die folgenden nicht inhaltlich gepriften Bestand-
teile des Lageberichts:

die Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach § 289f Abs. 4
HGB (Angaben zur Frauenquote), die in Abschnitt ,,Frauenan-
teil“ des Lageberichts enthalten ist.

Die sonstigen Informationen umfassen zudem die tbrigen Teile
des Geschaftsberichts. Die sonstigen Informationen umfassen
nicht den Jahresabschluss, die inhaltlich gepriften Lagebe-
richtsangaben sowie unseren dazugehorigen Bestatigungsver-
merk.

Unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebe-
richt erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen, und
dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch ir-
gendeine andere Form von Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Priifung haben wir die Verant-
wortung, die oben genannten sonstigen Informationen zu lesen
und dabei zu wiirdigen, ob die sonstigen Informationen

wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zu den
inhaltlich gepriften Lageberichtsangaben oder unseren bei
der Priifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder
anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Auf-
sichtsrats fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung
des Jahresabschlusses, der den deutschen, fiir Kapitalgesell-
schaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen we-
sentlichen Belangen entspricht, und dafir, dass der Jahresab-
schluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen
Vertreter verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie in
Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsatzen ordnungsma-
Riger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Auf-
stellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen
Handlungen (d. h. Manipulationen der Rechnungslegung und
Vermodgensschadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzli-
chen Vertreter daflr verantwortlich, die Fahigkeit der Gesell-
schaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen.
Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zu-
sammenhang mit der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit,



sofern einschlagig, anzugeben. Dariber hinaus sind sie dafir
verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrund-
satzes der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzie-
ren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenhei-
ten entgegenstehen.

Auflerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die
Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen we-
sentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht,
den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend
darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fur die Vorkehrungen und MafRnahmen (Systeme), die sie als
notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lagebe-
richts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen, und um ausreichende
geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Lagebericht erbrin-
gen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des
Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft zur Aufstellung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des
Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartber zu er-
langen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentli-
chen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen
oder Irrtimern ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutref-
fendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in al-
len wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit
den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang
steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und
die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutref-
fend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der
unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebe-
richt beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf} an Sicherheit, aber
keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger
Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche fal-
sche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen
aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden
als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet
werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der
Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts ge-
troffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten be-
einflussen.

Wahrend der Priifung Giben wir pflichtgemaRes Ermessen aus
und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darlber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher fal-
scher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und
fuhren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken
durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prifungsur-
teile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlun-
gen resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht auf-
gedeckt wird, ist hdher als das Risiko, dass eine aus
Irrtimern resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht
aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives Zusam-
menwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten,
irrefuhrende Darstellungen bzw. das AulRerkraftsetzen inter-
ner Kontrollen beinhalten kénnen.

erlangen wir ein Versténdnis von den fur die Priifung des Jah-
resabschlusses relevanten internen Kontrollen und den fiir
die Prufung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und
MaRnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter
den Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel,
ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der
Gesellschaft bzw. dieser Vorkehrungen und MafRnahmen ab-
zugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen
Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie
die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern darge-
stellten geschéatzten Werte und damit zusammenhangenden
Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des
von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungsle-
gungsgrundsatzes der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit
sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise,
ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Er-
eignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame
Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem
Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit be-
steht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die
dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebe-
richt aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unan-
gemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizie-
ren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der
Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks
erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder
Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesell-
schaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.



beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresab-
schlusses insgesamt einschlieflich der Angaben sowie ob der
Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfélle
und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger
Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entspre-
chendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft vermittelt.

beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahres-
abschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm
vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens.

fuhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen
Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im La-
gebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Pri-
fungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den
zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern
zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beur-
teilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten An-
gaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungs-
urteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den
zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es be-
steht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige
Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben
abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen un-
ter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der
Prifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschliel-

lich etwaiger bedeutsamer Mangel in internen Kontrollen, die wir
wahrend unserer Prifung feststellen.

Saarbriicken, den 24. April 2026
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