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ZEPPELIN

ANLAGEVERMOGEN?
in Mio. Euro 2025 2024 2023 2022 2021
AUF EINEN BLICK
Anderungen im Konsolidierungskreis 653,0 -10,4 185,8 20,3 69
Abschreibungen 376,1 3089 286,9 267,0 250,5
in % der Zugange 91 61 48 57 65
davon Vermietvermdgen
UMSATZ Zuginge 291,4 357,6 446,7 380,1 289,0
Anderungen im Konsolidierungskreis 159,3 0,0 130,9 05 5,6
in Mio. Euro 2025 2024 2023 2022 2021
Abschreibungen n9 220,9 197,8 175,5 162,1
SGE Construction Industry & Mining 2404 2086 2312 2329 2424
SGE Rental 820 805 739 666 576
SGE Power Systems 862 553 461 442 437
in Mio. Euro 2025 2024 2023 2022 2021
SGE Plant Engineering 431 472 518 493 340
OGR! 4440 £:520 £33 G538 5695 ERGEBNIS VOR ERTRAGSTEUERN 1352 1077 153,8 1346 1595
ANTEIL AM KONZERNUMSATZ KONZERNJAHRESUBERSCHUSS 94,3 749 100,1 104,4 18,0
SGE Construction Industry & Mining 531%
CASHFLOW? 40,5 294,2 -9,0 -42,8 2401
SGE Rental 18.1%
EIGENKAPITAL 1.284,2 1.233,0 1183,0 1128,5 1.009,3
SGE Power Systems 191% —
gezeichnetes Kapital 3000 1000 1000 1000 100,0
SGE Plant Engineering 9,7% Kapitalriicklagen 600 600 600 600 60,0
Gewinnriicklagen 9159 1.059,5 10184 9378 8584
Kumuliertes sonstiges Ergebnis -07 10 -10 15,7 -230
Anteile nicht-beherrschender Gesellschafter 90 125 16 150 139
MITARBEITENDE
i il i (P ) Aelilintie 2% ax W A A Mit Wirkung zum 2. Juni 2025 wurden die bisherigen Strategischen Geschaftseinheiten (SGE) Baumaschinen Deutschland & Osterreich
SGE Construction Industry & Mining 5606 4744 4855 5470 5648 und Baumaschinen International zur neuen SGE Construction Industry & Mining zusammengefiihrt. Zur besseren Vergleichbarkeit werden
SGE Rental 2465 2462 2219 1982 1811 die dargestellten Kennzahlen aller ausgewiesenen Berichtsjahre auf Basis dieser neuen Organisationsstruktur dargelegt.
SGE Power Systems 2175 1096 1023 1041 1057
SGE Plant Engineering 1692 1794 1884 1699 1614
Konzern gesamt' 12.314 10.490 10.361 10.557 10.458 SGE: Strategische Geschiftseinheit

1 Inkl. Zeppelin GmbH, klickrent GmbH, Z Lab GmbH

2 Finanzielle Vermdgenswerte, nach der Equity-Methode bewertete Unternehmen, immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen

3 Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit
4 FTE: Full-time equivalent / Vollzeitaquivalent
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DIE KONZERN

GESCHAFTSFUHRUN

INHALT =

MATTHIAS BENZ
Vorsitzender der Geschaftsfiihrung der Zeppelin GmbH / CEO

» Konzernentwicklung und Innovation, Revision,
Konzernkommunikation und Business Continuity

» Verantwortlich fiir die Strategischen Geschaftseinheiten

Construction Industry & Mining, Rental, Plant Engineering

+ Diplom-Betriebswirt

+ Seit Oktober 2024 Vorsitzender der Geschaftsfiihrung der
Zeppelin GmbH

MARC DE GROEN
Geschaftsfiihrer der Zeppelin GmbH / CO0

+ T/ Digital Business Management
+ Verantwortlich fiir die Strategische Geschaftseinheit

Power Systems

+ Master of Business Administration
+ Seit 2025 Mitglied der Geschaftsfihrung und COO der

Zeppelin GmbH

CHRISTIAN DUMMLER
Geschéftsfiihrer der Zeppelin GmbH / CFO

+ Finanzen, Controlling, Inmobilienmanagement, Recht,
Corporate Social Responsibility und Integriertes Management
System

+ Bankfachwirt

+ Seit 2011 Mitglied der Geschaftsfiihrung der Zeppelin GmbH

ALEXANDRA MEBUS
Geschéftsfiihrerin der Zeppelin GmbH / CHRO

+ Personal, Personalentwicklung, Compliance und Datenschutz,
Diversity

+ Master of Business Administration

+ Diplom-Sozialpadagogin

+ Seit 2018 Mitglied der Geschaftsfihrung der Zeppelin GmbH
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SEHR GEEHRTE KUNDEN, SEHR GEEHRTE PARTNER,
LIEBE MITARBEITENDE, SEHR GEEHRTE LESER,'

das Geschaftsjahr 2025 war fiir den Zeppelin Konzern ein Jahr be-
sonderer Ereignisse, wichtiger strategischer Entscheidungen und rich-
tungsweisender Weichenstellungen. In einem weiterhin anspruchsvollen
wirtschaftlichen Umfeld ist es uns gelungen, den Konzern gezielt weiter-
zuentwickeln, zentrale Zukunftsthemen voranzutreiben und den Fokus
noch starker auf Kundenorientierung, Effizienz und operative Exzellenz
auszurichten.

Mit einem Konzernumsatz von rund 4,4 Milliarden Euro und einem
Ergebnis vor Steuern von 135 Millionen Euro, spiegelt sich diese Ent-
wicklung auch in den wirtschaftlichen Kennzahlen wider. Trotz konjunk-
tureller und geopolitischer Unsicherheiten, einem teilweise weiterhin un-
giinstigen Marktumfeld und allgemeinen Kostensteigerungen tber die
Strategischen Geschaftseinheiten hinweg, prasentiert sich der Konzern
insgesamt iberwiegend robust. Gleichzeitig wurden gezielt Investitio-
nen in Organisation, Infrastruktur und Digitalisierung getatigt, um die
Grundlage fir nachhaltiges Wachstum zu stérken und den Konzern zu-
kunftssicher aufzustellen.

STRATEGISCHE NEUAUSRICHTUNG DES
KONZERNS

Vor diesem Hintergrund hat der Zeppelin Konzern 2025 seine strate-
gische Neuausrichtung konsequent weiterverfolgt. Ziel ist es, Kunden
weltweit noch effizienter, integrierter und leistungsfahiger zu unter-
stiitzen und zugleich die Grundlage fiir nachhaltiges Wachstum im Kon-
zern zu schaffen. Dabei standen insbesondere die Weiterentwicklung
der Organisationsstruktur, die Biindelung von Kompetenzen sowie die
Starkung konzernweiter Zusammenarbeit im Fokus.

Ein zentraler Meilenstein war der erfolgreiche Zusammenschluss mit
den Gesellschaften der PEPP Group BV. im Juni 2025. Durch diese
Akquisition konnte Zeppelin seine internationale Présenz gezielt aus-
bauen und zusatzliche Service- und Marktpotenziale im Geschaft mit
den Produkten von Caterpillar, hauptsachlich in den Niederlanden und
Norwegen, erschlieBen. Gleichzeitig wurden Strukturen weiterentwickelt,
um Synergien zu nutzen und Prozesse zu vereinfachen.

Im Zuge dessen wurden auch die Strategischen Geschaftseinheiten
(SGEs) neu strukturiert. Die bisherigen SGEs Baumaschinen Deutsch-
land & Osterreich und Baumaschinen International wurden zur neuen
SGE Construction Industry & Mining zusammengefiihrt. Insgesamt redu-
zierte sich somit die Anzahl der SGEs von fiinf auf vier. Diese Biindelung
schafft klare Verantwortlichkeiten, starkt die Kundenorientierung und
unterstiitzt die konsequente Ausrichtung auf Effizienz.

EIN JAHR BESONDERER HOHEPUNKTE

Neben dem operativen Geschaft war das Jahr 2025 fiir den Zeppelin
Konzern auch von besonderen Hohepunkten gepragt, die unsere Leis-
tungsfahigkeit, unsere Partnerschaften und unsere Nahe zu Kunden
eindrucksvoll sichtbar gemacht haben.

Die bauma 2025 entwickelte sich zur erfolgreichsten Messe der Unter-
nehmensgeschichte. Der gemeinsame Auftritt mit Caterpillar erzielte
eine hohe internationale Resonanz, einen auBergewshnlich starken Be-
sucherzuspruch und einen sehr hohen Auftragseingang. Die Messe war
ein kraftvolles Signal fiir Wachstum und Effizienz der Maschinentechno-
logie - fiir Zeppelin ebenso wie fiir die gesamte Branche.

Gleichzeitig feierte der Zeppelin Konzern sein 75-jahriges Bestehen. Seit
der Eintragung ins Handelsregister im Jahr 1950 hat sich Zeppelin von
einem deutschen Industrieunternehmen zu einem international tétigen
Vertriebs-, Service- und Engineering Konzern entwickelt. Die enge und
langjéahrige Partnerschaft mit Caterpillar, dem Weltmarkfiihrer fiir Bau-
und Bergbaumaschinen, der 2025 sein 100-jahriges Bestehen feierte,
steht dabei exemplarisch fiir Vertrauen, Kontinuitat und gemeinsame
Werte. Diese Partnerschaft ist bis heute ein zentraler Erfolgsfaktor fir
unsere Kunden und fiir die nachhaltige Entwicklung des Konzerns.

1 Aus Griinden der besseren Lesbarkeit wird auf die Verwendung méannlicher und
weiblicher Sprachformen verzichtet. Samtliche personenbezogene Bezeichnungen sind
geschlechtsneutral zu verstehen.



MANAGEMENT & GOVERNANCE

CONSTRUCTION INDUSTRY & MINING

Die neu zugeschnittene SGE Construction Industry & Mining hat 2025
spirbar von einem starken bauma Jahr profitiert. Die Messe war ein
zentraler Treiber fiir Kundendialog und Geschaftsabschlisse und starkte
zugleich die Marktpositionierung, die zielgerichtete Ansprache relevan-
ter Zielgruppen sowie die Weiterentwicklung der Marktbearbeitung in
entscheidenden Kundensegmenten.

Zugleich zeigte sich: Kunden erwarten zunehmend Lésungen, die Pro-
duktivitat, Digitalisierung und Nachhaltigkeit zusammenbringen. Zeppe-
lin hat diesen Anspruch konsequent adressiert, indem Maschinentech-
nik, Service und digitale Anwendungen noch enger verzahnt wurden,
um Kunden Uber den gesamten Lebenszyklus ihrer Maschinen hinweg
zuverldssig zu unterstiitzen. Dazu wurden vernetzte Maschinen, Assis-
tenzsysteme sowie datenbasierte Services fiir Zustandsiiberwachung,
Wartungsplanung und Einsatzoptimierung weiter ausgebaut.

Die Zusammenfiihrung der bisher getrennten SGEs hat die Marktbe-
arbeitung gescharft, Abldufe vereinfacht und die Grundlage fiir weiteres
Wachstum gelegt, auch durch eine noch engere Zusammenarbeit tiber
Landergrenzen hinweg. Zudem erweiterte sich der Verantwortungsbe-
reich um zusatzliche Gebiete, unter anderem in den Niederlanden und

Norwegen.
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Dass operative Exzellenz dabei nicht nur Anspruch, sondern gelebte
Praxis ist, zeigt der Ausbau standortunabhangiger Serviceleistungen:
Mit Giber 2.000 Remote-Einsétzen im Jahr 2025 konnten Reaktionszeiten
verkiirzt, Stillstande reduziert und die Produktivitat der Kunden messbar
gesteigert werden. Parallel hat Zeppelin mit dem Neubau des zentralen
Ersatzteillagers in KdIn einen wichtigen Meilenstein gesetzt, um die
Ersatzteilversorgung kiinftig noch schneller, effizienter und teilweise
automatisiert zu gestalten und damit die Servicequalitat dauerhaft zu
stérken.

Fiir 2026 wird eine vorsichtige konjunkturelle Belebung der Baumaschi-
nenmarkte, auch gefordert durch geplante Infrastrukturinvestitionen,
erwartet. Hohe Rohstoffpreise fordern die Investitionsbereitschaft im
Bergbau. Gleichzeitig bleibt das Umfeld von Unsicherheiten gepragt,
etwa durch geopolitische Krisen und Handelskonflikte sowie eine ge-
nerelle hohe Volatilitat. Vor diesem Hintergrund wird der Fokus auf die
weitere Starkung der operativen Leistungsfahigkeit und die konsequen-
te Ausrichtung auf Kundenbediirfnisse gerichtet: Effizienzsteigerungen,
hohe Serviceverfiigharkeit und der Ausbau digitaler Services bleiben
zentrale Hebel, um zusétzlichen Mehrwert zu schaffen und Kunden-
beziehungen langfristig zu festigen und auszubauen - in Deutschland
ebenso wie in den internationalen Markten.

RENTAL

Mit iber 195 Standorten in acht Landern zahlt die SGE Rental zu den
groBten Equipment-Vermietorganisationen Europas. In Deutschland
gehdrt die SGE zu den filhrenden baunahen Dienstleistern. Das Ge-
schaftsjahr 2025 war von einem weiterhin anspruchsvollen Marktumfeld
gepragt, zugleich zeigten sich erste Anzeichen einer konjunkturellen
Stabilisierung. Ein besonderer Hohepunkt war der Auftritt auf der bau-
ma 2025. Der Zeppelin Rental Dome als immersiver Erlebnisraum zog
rund 10.000 Besucher an und bot eine Plattform fir intensive Kundenge-
sprache. Insgesamt entwickelte sich die Messe fiir Rental zu einem au-
Berordentlich erfolgreichen Ereignis mit einem Rekordauftragseingang.

Ein Schwerpunkt lag auf Nachhaltigkeit und Effizienz. Mit einer wissen-
schaftlich begleiteten Fallstudie konnte erstmals der CO,-Einspareffekt
einer Wechselverkehrsfiihrung nachgewiesen werden. Gleichzeitig wur-
de das Angebot an Maschinen und Losungen mit alternativen Antrieben
weiter ausgebaut. Investitionen in Infrastruktur, unter anderem durch
die Verlagerung und Erweiterung eines Kompetenz-Centers, starkten zu-
dem die operativen Voraussetzungen. Im Bereich Digitalisierung wurden
zusatzliche Vertriebskanale und Kommunikationsangebote etabliert, um
Kunden und Partner noch gezielter zu erreichen.

Fiir das Jahr 2026 erwartet Zeppelin Rental eine moderate Erholung in
mehreren europdischen Markten. Der Fokus liegt auf effizienten Prozes-
sen und einer kontinuierlichen Verbesserung der Customer Journey, um
Kunden zuverldssig und wirtschaftlich zu unterstiitzen.
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POWER SYSTEMS

Das Geschaftsjahr 2025 war fir die SGE Power Systems von einem he-
rausfordernden geopolitischen und wirtschaftlichen Umfeld gepragt.
Der Servicebereich blieb {iber alle Segmente hinweg stark nachgefragt
und leistete einen wesentlichen Beitrag zum Geschaftserfolg. Positive
Entwicklungen zeigten sich insbesondere in den Mérkten Dénemark,
der Tschechischen Republik, der Ukraine sowie im Geschaft mit Netzer-
satzanlagen fiir Rechenzentren und im Bereich GroBwéarmepumpen. Die
Position im OEM-Geschaft konnte in einigen Markten weiter gestarkt
werden.

Im Mittelpunkt standen die Anforderungen der Kunden an Verfiighar-
keit, Betriebssicherheit und Effizienz. Diese wurden durch leistungsfahi-
ge Serviceangebote, digitale Losungen und eine enge Zusammenarbeit
Uiber Landergrenzen hinweg gezielt unterstiitzt. Zugleich wurde die
internationale Prasenz weiter ausgebaut: Mit den neu hinzugekomme-
nen Gebieten in den Niederlanden und Norwegen sowie Aktivitaten in
Frankreich, Belgien und Nigeria wurden zusatzliche Markte erschlossen.
Trotz anhaltender Unsicherheiten setzte Power Systems gezielte tech-
nologische Impulse und starkte seine Position in zentralen Anwendungs-
feldern. Ein Schwerpunkt lag auf der Umsetzung neuer Energie- und
Antriebslosungen. Insbesondere im Bereich hybrider Energieversorgung
gelang der erfolgreiche Ubergang von der Entwicklung in die praktische
Anwendung, unter anderem mit einem erstmals im Feld eingesetzten
Brennstoffzellen- und Batteriesystem-Stromerzeuger fiir Baustellen. Da-
mit wurde die Kompetenz im Bereich alternativer Antriebstechnologien
weiter ausgebaut.
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Fiir 2026 richtet Power Systems den Fokus auf Stabilitat, Effizienz und
ausgewahlte Wachstumsfelder. Strategische Schwerpunkte bleiben
unter anderem Marine und Offshore, Notstrom- und Netzersatzlosungen
zur Absicherung der Stromversorgung von Rechenzentren, Aftermarket
sowie Anwendungen in der kritischen Infrastruktur. Die weitere Integra-
tion der Gesellschaften der PEPP Group BYV. wird genutzt, um die inter-
nationale Leistungsfahigkeit und Kundennahe weiter zu starken.

PLANT ENGINEERING

Die SGE Plant Engineering war 2025 weiterhin von anspruchsvollen
Marktbedingungen gepragt. In den Kernindustrien Chemie, Kunststoff
und Nahrungsmittel blieb die Investitionsbereitschaft in Europa ver-
halten, wahrend positive Impulse aus China und Indien zu verzeichnen
waren.

Der Fokus lag auf Effizienz, Kostenkontrolle und einer zuverlassigen
Projektabwicklung. Umgesetzte Effizienzprogramme zeigten Wirkung,
auch wenn gestiegene Material- und Energiekosten die Margen weiter-
hin belasteten. Durch den Ausbau der globalen Lieferantenbasis, unter
anderem in Indien, wurde die Resilienz der Lieferketten gestarkt. Parallel
wurde in die Weiterentwicklung von Organisation, Prozessen und Zu-
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sammenarbeit investiert. Die Globalisierung des Geschéfts, die Harmo-
nisierung von Abldufen sowie der Ausbau digitaler Fahigkeiten schufen

wichtige Voraussetzungen fir eine starkere Kundenorientierung und
langfristige Wettbewerbsfahigkeit.

Fiir 2026 wird eine vorsichtige Marktbelebung erwartet. Der strate-
gische Fokus liegt auf profitablem Wachstum durch den Ausbau des
Technologie- und Servicegeschafts, eine erfolgreiche Projektrealisie-
rung sowie nachhaltige Anlagenldsungen in den Bereichen Recycling,
Energieeffizienz und CO,-Reduktion. Ziel bleibt es, stabile Profitabilitat
zu sichern und die internationale Positionierung weiter zu starken.

CSR

Nachhaltigkeit ist fir den Zeppelin Konzern ein integraler Bestandteil
der Unternehmensstrategie und unternehmerischer Entscheidungen.
Sie tragt dazu bei, langfristige Stabilitat zu sichern, Risiken friihzeitig
zu adressieren und gemeinsam mit Kunden tragfahige Ldsungen fir die
Zukunft zu entwickeln.

Im Geschaftsjahr 2025 lag der Fokus darauf, nachhaltige Ansétze noch
starker in das operative Geschaft zu integrieren. Dazu zahlten unter an-

derem der gezielte Ausbau emissionsarmer und elektrischer Ldsungen
in der Vermietung, die Verlangerung von Maschinenlebenszyklen durch
professionelle Wiederaufbereitung sowie erste praxisnahe Anwendun-
gen alternativer Energietechnologien. Gleichzeitig wurden weitere
Schritte unternommen, um den eigenen 6kologischen FuBabdruck zu
reduzieren - etwa durch den weiteren Ausbau der Elektromobilitat, er-
neuerbaren Energiequellen und die konsequente Umsetzung der Moder-
nisierungsstrategie der Standorte hin zu einem CO,-neutralen Betrieb.

Um Nachhaltigkeit wirksam steuern zu kénnen, hat der Konzern zu-
dem seine Datengrundlagen weiter verbessert. Die systematische und
digitale Erfassung von Energie- und Emissionskennzahlen schafft Trans-
parenz, erhdht die Vergleichbarkeit und ermdglicht es, MaBnahmen ge-
zielt zu bewerten und zu steuern. Die Qualitat dieses Ansatzes wurde
auch extern bestatigt, unter anderem durch sehr gute Bewertungen
bei EcoVadis. Nachhaltigkeit bleibt damit ein wesentlicher Bestandteil
der strategischen Weiterentwicklung des Zeppelin Konzerns - mit dem
klaren Anspruch, wirtschaftliche Leistungsfahigkeit, Verantwortung und
Zukunftsfahigkeit in Einklang zu bringen.

HR THEMEN

Unsere Mitarbeitenden sind ein zentraler Erfolgsfaktor fir die Weiter-
entwicklung des Zeppelin Konzerns. Zur Stérkung von Engagement und
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Bindung wurden 2025 die konzernweiten Z VOICE Pulse Checks einge-
fuhrt, mit denen regelmaBig Stimmungsbilder erhoben und Handlungs-
bedarfe identifiziert werden. Die hohe Beteiligung unterstreicht den
Stellenwert dieses Dialogs.

Parallel investierte der Konzern gezielt in Fiihrung, Talententwicklung
und Arbeitgeberattraktivitat. Entwicklungsprogramme, internationale
Talentformate und strukturierte Onboarding-Angebote unterstiitzen die
Weiterentwicklung der Organisation. Erganzt wurden diese MaBnahmen
durch Initiativen zur Forderung einer wertschatzenden Unternehmens-
kultur, unter anderem in den Bereichen Gesundheit, Vielfalt und Ver-
einbarkeit. Mit dem neuen Arbeitgeberversprechen ,Leidenschaft fir
Lésungen. Go ahead. Mit Zeppelin.” setzte Zeppelin zudem sichtbare
Impulse im Employer Branding. Externe Auszeichnungen als attraktiver
Arbeitgeber bestatigen diesen Kurs.

FINANZEN

Die Creditreform Rating AG hat die Bonitat der Zeppelin GmbH im Rah-
men eines unabhdngigen Corporate Issuer Ratings mit der Gesamtnote
BBB+ und einem stabilen Ausblick bewertet. Im Vorjahr lag das Rating
bei A-. Als Hauptgriinde fiir die angepasste Einschatzung nennt Credit-
reform die im Vergleich zum Vorjahr riickldufigen Finanzkennzahlen so-
wie die akquisitionsbedingte Ausweitung der Verschuldung im laufenden
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MANAGEMENT & GOVERNANCE

Geschaftsjahr. Mit der Ubernahme der PEPP Group BV. im Juni 2025 hat
Zeppelin seine Marktposition deutlich verbessert und die Weichen fiir
weiteres Wachstum gestellt. Die Integration dieser Gesellschaften bringt
kurzfristig erhthte Kosten mit sich, starkt aber mittel- und langfristig
die strategische Aufstellung des Konzerns.

TRANSFORMATION

Mit der Ubernahme der PEPP Group BV. - der groBten Akquisition in der
Unternehmensgeschichte - hat Zeppelin einen zentralen strategischen
Wachstumsschritt vollzogen und seine Rolle als internationaler Player
weiter gestarkt. Aus einer Position der Starke stellt sich Zeppelin nun
zukunftssicher auf und treibt ein Transformationsprogramm voran, um
das volle Potenzial als globaler, skalierbarer Akteur auszuschdpfen. Eine
weiterentwickelte Organisationsstruktur sowie harmonisierte Prozesse,
Daten und Systeme stellen den Kunden konsequent in den Mittelpunkt.
So schafft Zeppelin die Voraussetzungen, um sein Potenzial voll zu ent-
falten - als verldsslicher Losungsanbieter fir Kunden, als attraktiver
Arbeitgeber, in der Partnerschaft mit Caterpillar und als Investition in
den langfristigen Erfolg des gesamten Zeppelin Konzerns.
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AUSBLICK

Nach einem herausfordernden Jahr 2025 richten wir den Blick nach
vorne. Auch 2026 wird weiterhin von wirtschaftlichen und geopoliti-
schen Unsicherheiten gepragt sein. Gleichzeitig lassen die Markte, in
denen der Zeppelin Konzern tatig ist, Gberwiegend positive Tendenzen
erkennen. Technologische Entwicklungen und die strategische Neuaus-
richtung des Konzerns eréffnen zusatzliche Chancen. Entscheidend fiir
den weiteren Erfolg werden eine konsequente Kundenorientierung und
die Nutzung konzernweiter Synergien sein.

Ein wesentlicher Schwerpunkt liegt auf der weiteren Integration der im
Jahr 2025 hinzugekommenen Gesellschaften. Die Post-Merger-Integra-
tion (PMI) wird 2026 gezielt abgeschlossen, um Strukturen, Prozesse und
die Zusammenarbeit weiter zu harmonisieren und die gemeinsame Leis-
tungsfahigkeit im Sinne unserer Kunden nachhaltig zu steigern. Die im
Jahr 2025 getatigte Akquisition leistet damit einen wichtigen Beitrag zu
zusatzlichem Wachstum. Ziel ist es, Synergien konsequent zu realisieren
und operative Ablaufe weiter zu vereinfachen.

Parallel dazu wird der Zeppelin Konzern die Marke Zeppelin weiter star-
ken und international scharfen. Ein klarer, einheitlicher Marktauftritt
sowie ein noch starkerer Fokus auf Kundenbediirfnisse stehen dabei
im Mittelpunkt. Wachstum, Effizienz und operative Exzellenz bilden
die Grundlage, um Kunden langfristig verlassliche Losungen zu bieten
und bestehende Partnerschaften weiter auszubauen. Dabei richtet der
Konzern seine strategische Ausrichtung auch in enger Abstimmung mit
der Caterpillar Strategie 2030 weiter aus, um gemeinsame Potenziale in
Markt, Produkt und Service gezielt zu nutzen und die langfristige Wett-
bewerbsfahigkeit zu sichern.

Fiir mich personlich markiert das Jahr 2025 mein erstes vollstandiges
Berichtsjahr als CEQ des Zeppelin Konzerns seit meinem Start im Ok-
tober 2024. In dieser Zeit ist meine Verbundenheit zu Zeppelin weiter-
gewachsen. Gemeinsam mit dem gesamten Fiihrungsteam ist es mein
Anspruch, diese starke Marke weiterzuentwickeln, ihre Werte sichtbar
zu machen und Zeppelin nachhaltig fiir die Zukunft aufzustellen.

Entscheidend fir den Erfolg im kommenden Geschéaftsjahr bleiben eine
konsequente Kostendisziplin, wirkungsvolle MaBnahmen zur Ergebnis-
sicherung sowie die Bereitschaft, konzernweit zusammenzuarbeiten und
globale Synergien zu heben.
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Im Namen der gesamten Geschaftsfihrung danke ich unseren Kunden
und Partnern fiir ihr Vertrauen und die enge, partnerschaftliche Zu-
sammenarbeit - gerade in einem weiterhin anspruchsvollen Umfeld. Sie
sind der MaBstab fiir unser Handeln und der Antrieb, uns kontinuierlich
weiterzuentwickeln. Unser besonderer Dank gilt allen Mitarbeitenden
im Zeppelin Konzern. Mit Engagement, Fachkompetenz und groBer L6-
sungsorientierung, haben sie das Jahr 2025 geprégt und gezeigt, was
Zeppelin ausmacht. Ihr Einsatz, ihr Zusammenhalt und ihr Wille sind die
Grundlage fiir unseren Erfolg. Ebenso danke ich den Arbeitnehmerver-
tretern sowie den Aufsichtsraten fiir den konstruktiven Dialog, das Ver-
trauen und die Unterstiitzung auf unserem gemeinsamen Weg. Unser
Dank gilt ebenso Caterpillar fir die seit mehr als 70 Jahren gelebte,
vertrauensvolle Partnerschaft - und fiir die enge Zusammenarbeit, die
maBgeblich zu unserem Erfolg beitragt.

S F

Matthias Benz
Vorsitzender der Geschaftsfiihrung der Zeppelin GmbH / CEQ
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VORSTELLUNG DES
AUFSICHTSRATS

VERTRETER DER ANTEILSEIGNER

SIMON BLUMCKE

Vorsitzender, Oberbiirgermeister der Stadt Friedrichshafen

DR. REINHOLD FESTGE
Gesellschafter der HAVER & BOECKER OHG

DR. WERNER POHLMANN

Rechtsanwalt, Steuerberater, vereidigter Buchpriifer

UNIV.-PROF. DR.-ING. DR.-ING. E. H. DR. H. C.

DIETER SPATH
Prasident und Vorstandsvorsitzender des TUV Rheinland Berlin
Brandenburg Pfalz eV.

DR. KRISTIN NEUMANN
Finanz-Vorstandin (CFO) Knauf Gruppe

PROF. DR. YASMIN WEISS
Technische Hochschule Niirnberg (bis Juli 2025)

FANJA PON
Vorsitzende des Aufsichtsrats, Pon Holdings BV. (seit Juli 2025)

VERTRETER DER ARBEITNEHMER

HERIBERT HIERHOLZER

Stellvertretender Vorsitzender, Industriemeister,
Gesamtbetriebsratsvorsitzender der Zeppelin Systems GmbH
(bis April 2025)

MICHAEL RICHTER
Industriemeister, Gesamtbetriebsratsvorsitzender der Zeppelin Systems
GmbH (seit Mai 2025)

THOMAS MANN

Personalreferent, Zeppelin Baumaschinen GmbH

CAROLIN BAUTZMANN
Mitglied der Geschaftsleitung Zeppelin Rental GmbH, Vertreterin der
leitenden Angestellten

JANINE HEIDE
Politische Sekretarin der IG Metall Offenbach

RALPH MISSELWITZ

Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender der Zeppelin GmbH,
Vorsitzender des Konzernbetriebsrats, Gesamtbetriebsratsvorsitzender
der Zeppelin Baumaschinen GmbH

FREDERIC STRIEGLER

2. Bevollmachtigter der IG Metall Friedrichshafen-Oberschwaben

AUFSICHTSRATS

Der Zeppelin Konzern schlieBt das Geschaftsjahr 2025 mit einem deutli-
chen Umsatzzuwachs sowie einer verbesserten Ergebnisleistung ab. Die
zum 2. Juni 2025 abgeschlossene Akquisition der Vertriebs- und Service-
organisationen fur Caterpillar Produkte in den Niederlanden, Norwegen
sowie weiteren Aktivitaten in Belgien, Frankreich und Nigeria zeichnete
das Wachstum des Zeppelin Konzerns in einem weiterhin anspruchs-
vollen Marktumfeld hauptverantwortlich. Die fiir Zeppelin relevanten
Markte entwickelten sich hingegen Uberwiegend leicht riicklaufig, auch
wenn sich gegeniiber dem Vorjahr der riicklaufige Trend teils deutlich
abgeschwacht hat. Die Messe bauma in Miinchen, die weltgroBte Leis-
tungsschau fiir Baumaschinen, welche im April 2025 stattfand, brachte
auch im Kontext des von der Bundesregierung in Deutschland beschlos-

senen Sondervermagens fiir Infrastrukturprojekte erste positive Impulse.
Die zunehmenden geopolitischen Turbulenzen wirkten gegenlaufig eher
dampfend. Weiterhin eine hohe Dynamik war im Geschéftsfeld Power
Systems festzustellen mit erfreulichen Wachstumsraten. Durch bereits
im Geschaftsjahr 2024 eingeleitete MaBnahmen zur Ergebnisverbesse-
rung konnte die relative Ertragskraft in 2025 ausgebaut werden. Der
Auftragseingang entwickelte sich trotz des Marktumfeldes sehr erfreu-
lich, was zu einem soliden Auftragsbestand zum Jahresende fiihrte. Das
Investitionsvolumen iibertraf das Vorjahr akquisitionsbedingt deutlich.
Neben der Akquisition bildeten Investitionen in den Mietpark, Infrastruk-
tur und Technologie die Schwerpunkte.
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Der Aufsichtsrat hat auch im Geschaftsjahr 2025 die ihm nach Gesetz,
Satzung und Geschaftsordnung obliegenden Aufgaben pflichtgemaB
und mit groBer Sorgfalt wahrgenommen. Der Aufsichtsrat iberwachte
laufend die Arbeit der Geschaftsfiihrung und hat diese bei der Leitung
des Unternehmens, der strategischen Weiterentwicklung sowie bei
wichtigen Einzelthemen beratend begleitet. Die Geschaftsfihrung hat
den Aufsichtsrat in samtlichen Fragestellungen und Entscheidungen
von grundlegender Relevanz rechtzeitig, umfassend und unmittelbar
eingebunden.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats wurde auch auBerhalb der Gremien-
sitzungen vom Vorsitzenden der Geschaftsfiihrung regelmaBig iber die
aktuelle Entwicklung und wesentliche Vorgéange informiert. Alle Mitglie-
der des Aufsichtsrats wurden monatlich, zeitnah und umfassend schrift-
lich Uiber die Entwicklung des Zeppelin Konzerns unterrichtet.

Wichtigste Zielsetzung war die langfristige und erfolgreiche Weiterent-
wicklung des Konzerns zu sichern. Aufsichtsrat und Geschaftsfihrung
arbeiten hierbei offen, verantwortungs- und vertrauensvoll als auch sehr
konstruktiv zusammen.

Schwerpunkte der Berichterstattung und Beratung im Geschaftsjahr
2025 waren die wirtschaftliche Entwicklung und die MaBnahmen zur
Verbesserung der Profitabilitdt. Ferner wurde ein umfassendes Trans-
formationsprojekt fiir den Konzern erarbeitet und dem Aufsichtsrat vor-
gestellt. Das Projekt verfolgt das Ziel, im Konzern vorhandene Potentiale
zur nachhaltigen Steigerung der Ertragskraft und Wettbewerbsfahigkeit
zu heben. Dariiber hinaus war die am 2. Juni 2025 abgeschlossene Ak-
quisition der Vertriebs- und Serviceorganisationen in den Niederlanden
und Norwegen fiir den Herstellerpartner und Weltmarktfiihrer Caterpil-
lar Gegenstand intensiver Beratungen auch im Sinne des Integrations-
konzeptes und dessen Umsetzung.

In drei ordentlichen und einer auBerordentlichen Sitzung hat der Auf-
sichtsrat auf Grundlage von Vorlagen, Berichten und Prasentationen
die Arbeit der Geschaftsfiihrung begleitet, unterstiitzt und kontrolliert.
Dazu zahlten insbesondere die Unternehmensstrategie, die operative
Planung, Akquisitions- und Investitionsvorhaben und die Uberwachung
der Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage. Besonderes Augenmerk galt
den Monatsberichten und dem vierteljahrlichen Risiko-, Compliance-
und Datenschutz-Bericht sowie dem Bericht der Konzernrevision als
auch dem Bericht zur Nachhaltigkeit nach den ESRS-Standards auf
Basis der CSRD-Richtlinie der Europaischen Union. Auch gesellschafts-
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rechtliche und strukturelle Verdnderungen/Anpassungen waren Gegen-
stand der Befassung des Aufsichtsrates.

Dariiber hinaus wurde ein Beschluss im Wege des Umlaufverfahrens
gefasst. Die Unternehmens-, Investitions- und Finanzplanung fiir das
Jahr 2026 mit Prognosen fiir 2027 und 2028 wurden ausfiihrlich erdrtert
und verabschiedet. Auch wurde der Auf- und Ausbau neuer Geschafts-
felder, die Mitarbeitendengewinnung, -bindung und -entwicklung, die
Weiterentwicklung des konzernweiten Finanz-, Risiko- und Compliance-
Managementsystems, und die Nachhaltigkeitsstrategie und deren Fort-
schritte in der Umsetzung beraten.

Der Personal- und Priifungsausschuss erfiillte die gesetzlichen und
nach Gesellschaftsvertrag vorgesehenen Aufgaben. In zwei Sitzungen
des Personal- und Prifungsausschusses wurden zentrale Fragen der
Unternehmensentwicklung und -strategie, Grundsatzfragen der Unter-
nehmenspolitik, Themen der Rechnungslegung, der Revision und der in-
ternen Kontroll- und Berichtssysteme, der Compliance-Bericht sowie der
Priifung der Jahresabschliisse behandelt. Auch die wirtschaftliche und
finanzielle Lage des Unternehmens war regelmaBig Gegenstand der Be-
fassung. Regulatorische Anforderungen wie die CSRD sowie EU-Taxono-
mie, die fur Zeppelin ab dem Geschaftsjahr 2027 verpflichtend werden,
wurden erdrtert und beraten. Einen Schwerpunkt nahm die Begleitung
der Akquisitionsvorhaben ein.

Aufgabenschwerpunkte waren auch Personalthemen, wie die Bestellung
von Geschaftsfiihrern, die Nachfolgeplanung, die Personalentwicklung
und die Beratung und Verabschiedung von Vergiitungssystemen fiir das
Management.

Mit Wirkung zum 1. August 2025 wurden anstelle des Personal- und Prii-
fungsausschusses zwei getrennte Ausschiisse gebildet. Einerseits der
Personalausschuss unter Vorsitz des Aufsichtsratsvorsitzenden und an-
dererseits der Priifungsausschuss unter Vorsitz von Frau Dr. Neumann.
Die getrennten Ausschiisse tagten erstmals am 25. November 2025. Der
Aufsichtsrat hat sich im Zuge der Etablierung der getrennten Ausschiis-
se eine neue Geschaftsordnung gegeben.

Dem Aufsichtsrat wurden nach entsprechender Befassung und Beratung
mit der Geschaftsfihrung eine Reihe von Vorhaben und MaBnahmen,
zur Beratung und Beschlussfassung empfohlen. Im Wesentlichen han-
delte es sich um das Akquisitionsvorhaben in den Niederlanden und
Norwegen, dessen Finanzierung und Integrationskonzept, als auch ge-

sellschaftsrechtlichen Veranderungen sowie strukturelle Anpassungen

im Konzern.

Ferner waren die Bestellung und Wiederbestellung von Geschaftsfiih-
rern der Zeppelin GmbH und von Beteiligungsgesellschaften auf Basis
entsprechender Empfehlungen des Personalausschusses Gegenstand
von Beschlussfassungen. Der Eintritt von Marc de Groen in die Ge-
schaftsfihrung der Zeppelin GmbH als Nachfolger von Fred Cordes als
€00 und die Wiederbestellung von Alexandra Mebus als CHRO waren
zudem wichtige Punkte der Arbeit des Personal- und Priifungsaus-
schusses.

Sowohl Aufsichtsrat als auch der Personal- und Priifungsausschuss ha-
ben auf der Grundlage der erforderlichen, notwendigen und angemesse-
nen Informationen die Beratungen gefiihrt und die Beschliisse getroffen.
Die Abwagung aller erkennbaren Chancen und Risiken der zu treffenden
Entscheidungen zum Wohle und im Sinne der Gesellschaft, der Gesell-
schafter, der Mitarbeitenden, Kunden und Geschaftspartnern leiteten
die Mitglieder des Aufsichtsrates in ihrer Arbeit.

Aus der Tatigkeit des Aufsichtsrats und insbesondere aus der Uber-
wachung der Geschaftsfiihrung haben sich keinerlei Beanstandungen
ergeben.
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Der von der Geschaftsfiihrung nach den Regeln des HGB aufgestellte
Jahresabschluss der Zeppelin GmbH und der gemaB § 315e HGB auf
der Grundlage der International Financial Reporting Standards (IFRS)
erstellte Konzernabschluss zum 31. Dezember 2025 sowie die entspre-
chenden Lageberichte priifte die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft (PwC) und erteilte jeweils einen uneinge-
schrénkten Bestatigungsvermerk.

Der Aufsichtsrat beschaftigte sich eingehend mit den Unterlagen und
priifte diese auch selbst. Allen Mitgliedern des Aufsichtsrats lagen dazu
die Prifungsberichte rechtzeitig vor. Zeitnah vor der Bilanzsitzung
des Aufsichtsrats fanden zwei erlauternde Gesprache zu den Inhalten,
Schwerpunkten und Ergebnissen der Abschlusspriifungen zwischen
PwC und Mitgliedern des Aufsichtsrats statt. Der Priifungsausschuss
hat sich eingehend zusammen mit dem Wirtschaftspriifer damit befasst.

Ferner erlauterte PwC wahrend der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats am
1. April 2026 die wesentlichen Ergebnisse der Priifung, welche in Anwe-
senheit von PwC ausfiihrlich behandelt wurden. Der Aufsichtsrat erhob
keine Einwendungen, stimmte dem Bericht der Abschlussprifung zu
und billigte damit den Jahresabschluss der Zeppelin GmbH sowie den
Konzernabschluss.
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Der Jahresabschluss und der Konzernabschluss sind damit festgestellt.
Dem Vorschlag der Geschaftsfiihrung zur Verwendung des Bilanzge-
winns schloss sich der Aufsichtsrat an und empfahl den Gesellschaftern
diesem ebenfalls zuzustimmen.

Am 30. April 2025 trat Herr Heribert Hierholzer als gewahlter Arbeit-
nehmervertreter und stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates
in den Ruhestand und schied aus dem Gremium nach jahrzehntelanger
erfolgreicher Tatigkeit aus. Ihm folgte am 1. Mai 2025 Herr Michael Rich-
ter, Gesamtbetriebsratsvorsitzender der Zeppelin Systems GmbH, Indus-
triemeister als nach § 17 MitbestG gewahltes Ersatzmitglied. Frau Prof.
Dr. Yasmin Mei-Yee WeiB schied zum 22. Juli 2025 aus dem Aufsichtsrat
aus. lhr folgte mit Wirkung zum 23. Juli 2025 Frau Fanja Pon, Vorsitzende
des Aufsichtsrats, Pon Holdings BV., Amsterdam.

Der Aufsichtsrat dankt Herrn Heribert Hierholzer und Frau Prof. Dr.
Yasmin Mei-Yee WeiB fiir den langjahrigen, auBerordentlichen und sehr
erfolgreichen Einsatz fiir das Unternehmen und freut sich auf die Zu-
sammenarbeit mit Frau Fanja Pon und Herrn Michael Richter.

Alle Mitarbeitende des Zeppelin Konzerns, die Arbeitnehmervertretun-
gen, Leiter der Strategischen Geschaftseinheiten und Mitglieder der
Geschaftsfihrungen haben im Jahr 2025 in einem herausfordernden
Umfeld ausgezeichnete Arbeit geleistet. Der Aufsichtsrat bedankt sich
fiir das hohe Engagement und spricht hierfir seine Anerkennung aus.

Der Aufsichtsrat dankt der Geschaftsfiihrung, der Arbeitnehmervertre-
tung und allen Mitarbeitenden des Zeppelin Konzerns weltweit, insbe-
sondere auch den rund 2.000 neu hinzugekommenen Kollegen aus der
abgeschlossenen Akquisition fiir die ausgezeichnete Arbeit in einem
herausfordernden Jahr 2025 und ihr beeindruckendes Engagement und
spricht hierfiir seine Anerkennung aus.

Friedrichshafen, 1. April 2026
Fir den Aufsichtsrat

[__brrnannny

Simon Bliimcke
Vorsitzender des Aufsichtsrats

ZEPPELIN

WE CREATE 884 umicueg,
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Die Wurzeln liegen in der Griindung der Zeppelin-Stiftung durch Ferdi-
nand Graf von Zeppelin im Jahr 1908. Bis heute ist die Zeppelin-Stiftung
direkt und tiber die Luftschiffbau Zeppelin GmbH indirekt Gesellschaf-
terin des Konzerns.

Der Zeppelin Konzern bietet ganzheitliche Lsungen in den Bereichen
Bau und Mining, Agrar und Recycling, Antrieb und Energie sowie Indust-
rie: vom Vertrieb und Service von Baumaschinen und Antriebssystemen
liber Miet- und Projektlésungen bis hin zum Engineering und Anlagen-
bau sowie digitalen Services. Zeppelin ist weltweit in 29 Landern mit
liber 12000 Mitarbeitenden vertreten.

| N KON
IM UBERBLICK

ZEPPELIN ALS TEIL EINER STIFTUNG

Im Geschaftsjahr 2025 erwirtschaftete der Zeppelin Konzern einen Um-
satz von 4,4 Milliarden Euro. Der Konzern organisiert seine Zusammen-
arbeit in vier Strategischen Geschaftseinheiten (Construction Industry
& Mining, Rental, Power Systems, Plant Engineering). Die Zeppelin GmbH
ist die Holding des Konzerns mit juristischem Sitz in Friedrichshafen und
der Zentrale in Garching bei Miinchen.

CONSTRUCTION
INDUSTRY
& MINING

Armenien

Danemark
Deutschland
Gronland
Niederlande
Norwegen

Osterreich

Polen'

Russland?

Schweden
Slowakische Republik
Tadschikistan
Tschechische Republik
Turkmenistan
Ukraine

Usbekistan

ZEPPELIN WELTWEIT

12.314 Mitarbeitende in 29 Landern und Regionen unterstiitzen mit einem umfangreichen
Produkt- und Serviceangebot die Wettbewerbsfahigkeit unserer Kunden.

RENTAL

Danemark
Deutschland
Osterreich
Niederlande
Norwegen

Schweden
Slowakische Republik
Tschechische Republik

POWER
SYSTEMS

Armenien

Danemark
Deutschland
Frankreich

Gronland

Osterreich

Nigeria

Niederlande
Norwegen

Schweden
Slowakische Republik
Tadschikistan
Tschechische Republik
Turkmenistan
Ukraine

Usbekistan
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PLANT
ENGINEERING

Belgien
Brasilien
China
Deutschland
Frankreich
Vereinigtes Kdnigreich
Indien

Italien
Saudi-Arabien
Singapur
Siidkorea
USA

1Clark, Noblelift und SOCMA Gapelstapler (seit 1. Mai 2025), Manitou Fordertechnik, Grove Mobilkrane, Meclift Containerstapler, Hyster Gabelstapler (bis 30.04.25, seitdem nur Servicepartner)
2nur Servicierung von Landwirtschaftsmaschinen und -produkten

90 %

GESELLSCHAFTER-STRUKTUR ZEPPELIN

e 4

in Verwaltung der Stadt Friedrichshafen

in Friedrichshafen
Geschaftsfihrung:
Jorg Bischof

in Friedrichshafen und Garching
Geschaftsfiihrung:

Matthias Benz (Vorsitzender und CEQ)
Marc de Groen (CO0)

Christian Dummler (CFO)

Alexandra Mebus (CHRO)
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Mit einem umfassenden Angebot von neuen und gebrauchten Bau- und
Bergbaumaschinen des Weltmarktfihrers Caterpillar sowie einem der
leistungsstarksten Serviceorganisationen fiir diese Produkte, bietet
die SGE Construction Industry & Mining umfassende und zukunfts-
fahige Losungen fur Bau, Industrie und Rohstoffgewinnung. Als einer
der fiihrenden Anbieter in ihren Vertriebsgebieten, verfiigt die SGE tiber
ein Portfolio von mehr als 200 Maschinentypen des Weltmarktfiihrers
Caterpillar.

Das Produkt- und Leistungsangebot deckt ein breites Anwendungs-
spektrum ab - vom Erd-, Tief- sowie StraBenbau iiber die Rohstoffge-
winnung in Minen und Steinbriichen tiber und unter Tage bis hin zum
Abbruch und Recycling. Erganzt wird das Portfolio durch Maschinen fiir
den Garten- und Landschaftsbau, die Land- und Forstwirtschaft sowie
industrielle Anwendungen. Spezialmaschinen fiir die OI- und Gasindus-
trie sowie in ausgewahlten Gebieten auch Gabelstapler, komplettieren
das Angebot.

Wesentlicher Treiber der nachhaltigen Weiterentwicklung ist der konse-
quente Ausbau eines digitalen EcoSystems, das Maschinen intelligent
vernetzt und so fiir ein reibungsloses Zusammenspiel zwischen Flot-
tenmanagement, Zustandsiberwachung und vorausschauender Ma-

schinenwartung sorgt. In Verbindung mit integrierter und intelligenten

Maschinensteuerung, lassen sich Ablaufe produktiv und prazise steuern.

Ein leistungsfahiges und enges Netz an Niederlassungen sowie die
schnelle Ersatzteilversorgung Uber zentrale Logistikstandorte gewdhr-
leisten hohe Verfiigbarkeit, kurze Reaktionszeiten und eine zuverlassige
Betreuung tber den gesamten Maschinenlebenszyklus hinweg. Ergén-
zend bietet die Generaliberholung von Bau- und Bergbaumaschinen
eine wirtschaftliche und ressourcenschonende Alternative zum Neukauf.

Die SGE ist in Nord-, Mittel- und Osteuropa sowie in Zentralasien in ins-
gesamt 16 Landern vertreten und begleitet Kunden mit ganzheitlicher
Beratung und Servicekompetenz tiber Landergrenzen hinweg.

Im Zentrum steht die partnerschaftliche Beziehung der Kunden iber
den gesamten Projekt- und Maschinenlebenszyklus hinweg. Zeppelin
stellt dabei konsequent die Bediirfnisse der Kunden in den Mittelpunkt.
Sie erhalten ein Rundum-Sorglos-Paket, das weit tber die Maschinen
hinausgeht - von modularen Serviceleistungen bis hin zu individuellen
und maBgeschneiderten Finanzierungskonzepten. Dies schafft maxima-
le Flexibilitat und Planungssicherheit.

INHALT = 13

JUnser Kurs ist klar: Wir unterstiitzen unsere Kunden aktiv bei der digitalen
und nachhaltigen Transformation der Baubranche. Grundlage dafiir sind
vernetzte, leistungsfahige und effiziente Baumaschinen sowie datenba-
sierte und Kl gestiitzte Services, die Transparenz schaffen und fundierte
Entscheidungen im operativen Tagesgeschaft ermdglichen. Ein strategischer
Schwerpunkt liegt auf dem Ausbau unseres Service- und Ersatzteilgeschifts
sowie auf der Weiterentwicklung digitaler Losungen entlang des gesamten
Maschinenlebenszyklus. Unser Anspruch ist es, Prozesse fiir unsere Kunden

spiirbar zu vereinfachen und damit Maschinenverfiigbarkeit, Produktivitat

und Effizienz nachhaltig zu steigern. Gleichzeitig investieren wir konsequent

in die Qualifikation unserer Mitarbeitenden. Exzellenz in Vertrieb und Ser- HOLGER SCHULZ

Leiter der Strategischen Geschaftseinheit
Construction Industry & Mining und
Vorsitzender der Geschaftsfiihrung,
Zeppelin Baumaschinen GmbH

vice, kombiniert mit einer klaren Kundenorientierung, bilden die Grundlage
fiir profitables Wachstum und sichern unsere starke Marktposition in einem

dynamischen Umfeld."”

UMSATZ
in Mio Euro / nach IFRS

2024 2.086

MITARBEITENDE

im Jahresdurchschnitt inkl. Auszubildende

2024 4.744

ANTEIL

am Konzernumsatz

531%
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RUCKBLICK

Im Geschaftsjahr 2025, das von einem anspruchsvollen Marktumfeld ge-
pragt war, standen Wachstum und Weiterentwicklung der Organisation
im Fokus, mit dem Ziel, die Wettbewerbsfahigkeit sowie Prasenz am
Markt als fiihrender Vertriebs- und Servicepartner fiir Baumaschinen
weiter auszubauen. Mit den neu hinzugekommenen Vertriebs- und Ser-
vicegebieten in den Niederlanden und Norwegen er&ffnen sich fir die
SGE weitere Wachstumsperspektiven.

Ein zentrales Ereignis des Jahres war die weltweit groBte Messe fiir
Baumaschinen: die bauma 2025. Zeppelin und Caterpillar prasentierten
gemeinsam ein leistungsstarkes Portfolio aus Maschinen, Technologien
und Dienstleistungen. Im Fokus standen insbesondere digitale Losun-
gen, alternative Antriebskonzepte sowie praxisnahe Anwendungen zur
Effizienzsteigerung auf der Baustelle. Die fiir Zeppelin erneut sehr er-
folgreiche bauma Messe entwickelte sich zu einer wichtigen Plattform
fiir Kundenkontakte sowie Geschaftsabschliisse und bestatigte ihre
hohe Relevanz fiir den Marktauftritt.

Ein wesentlicher Schwerpunkt lag 2025 darauf, Kunden Losungen und
digitale Werkzeuge zur Steigerung des effizienten sowie nachhaltigen
Betriebs anzubieten. Im Bereich Digitalisierung wurden entscheiden-
de Fortschritte erzielt. Assistenzsysteme, vernetzte Maschinen sowie
datenbasierte Services zur Zustandsiiberwachung, Wartungsplanung
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und Einsatzoptimierung wurden weiterentwickelt und starker in den
operativen Alltag integriert. Ziel war es, die Verfiigbarkeit der Maschi-
nen zu erhdhen, Stillstandzeiten zu reduzieren und Kunden zusatzliche
Transparenz und Planungssicherheit zu bieten. Ein besonderer Schwer-
punkt lag darauf, vernetzte Baumaschinen weiterzuentwickeln und den
Service auf ein noch breiteres Fundament zu stellen. Die Einfiihrung des
digitalen EcoSystems stellte dafiir die grundlegenden Weichen fiir den
Einstieg in die digitale Welt von Caterpillar. Hierzu zahlt beispielsweise
die Flottenmanagementldsung VisionLink. Verbunden ist damit eine im-
mer engere Vernetzung von Telematikdaten, die fiir die Bestellung von
Ersatzteilen diber den Online-Shop parts.cat.com genutzt werden. Das
beinhaltet aber auch die Integration in die technische Dokumentation,
die Kunden zur Verfigung steht und ihnen die Wartung respektive deren
Planung erleichtern soll. Richtungsweisend folgte daraus der nachste
Schritt: Mit priorisierten Service Events hob Zeppelin den Service von
Baumaschinen und damit die proaktive und transparente Kommunikation
mit Kunden {iber Fehlercodes auf ein neues Level. So wird in Zukunft si-
chergestellt, dass Kunden rechtzeitig iiber potenzielle Probleme an ihrer
Maschine informiert sind und diese immer im optimalen Zustand lauft,
sofern schnell und gezielt reagiert wird.

Parallel dazu baute Zeppelin den Bereich Remote Services gezielt aus.
Mit Gber 2.000 erfolgreich durchgefiihrten Remote Flash und Remote

Troubleshoot Einsdtzen im Jahr 2025 unterstrich die SGE seine fiih-
rende Rolle im Servicegeschaft. Beim Remote Flash wird die integrierte
Software der Maschinen aus der Ferne zu einem geeigneten Zeitpunkt
aktualisiert, wahrend Remote Troubleshooting eine schnelle Fehler-
diagnose ohne Vor-Ort-Einsatz ermdglicht. Das spart Zeit und Kosten,
da Anfahrten von Servicetechnikern entfallen, ermdglicht kiirzere Re-
aktionszeiten, reduziert Stillstande und leistet einen messbaren Beitrag
zur Produktivitat der Kunden.

2025 investierte Zeppelin gezielt in den Ausbau und die Modernisierung
seiner Service- und Vertriebsinfrastruktur. Mit dem Start des Neu-
baus des neuen Logistik-Verteilzentrums in Kéln, stellt Zeppelin die
Weichen bei der zentralen Ersatzteilversorgung fiir die Zukunft. Dabei
wird Lagertechnik gemaB neuestem Standard eingesetzt, darunter ein
Hochregal- sowie Kleinteillager als AutoStore - ein automatisiertes La-
ger- und Kommissionier-System. Das neue Logistik-Verteilzentrum mit
seiner hochmodernen Technologie ist die groBte Einzelinvestition in
der Geschichte des Zeppelin Konzerns. Im abgelaufenen Geschaftsjahr
wurden die MaBnahmen zur Weiterqualifizierung von Mitarbeitenden in-
tensiviert, insbesondere in den Bereichen neue Technologien, alternative
Antriebe und digitale Anwendungen.

INHALT = 1

Insgesamt stand das Geschaftsjahr 2025 fiir Zeppelin im Zeichen einer
konsequenten Zukunftsausrichtung. Durch die Verbindung aus tech-
nischer Innovationskraft, nachhaltigen Losungen und einer starken

Serviceorientierung, wurden wichtige Voraussetzungen geschaffen, um
Kunden auch in einem sich wandelnden Marktumfeld zuverléssig zu be-
gleiten und langfristig erfolgreich zu bleiben.

Im internationalen Geschaft lag 2025 ein Schwerpunkt auf der weiteren
Integration der neu hinzugekommenen Gesellschaften, unter anderem in
den Niederlanden und in Norwegen, und auf der Weiterentwicklung der
Organisation. Dazu zahlten unter anderem die Qualifizierung von Ver-
triebs- und Serviceorganisationen sowie der Ausbau digitaler Services.
Durch die Integration zuséatzlicher Datenquellen und Serviceinforma-
tionen wurde das VisionLink-Portal weiter aufgewertet und fir Kunden
transparenter nutzbar gemacht. In den nordischen Landern Schweden,
Norwegen und Danemark, setzte die SGE gezielt Impulse in den Berei-
chen Service, Digitalisierung und Kundenbindung - unter anderem durch
den Ausbau von Service- und Ersatzteil-Angeboten, digitale Initiativen
wie dem Ersatzteil-Onlineportal parts.cat.com sowie Kunden- und Ope-
rator-Events zur Starkung der Marktnahe.
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AUSBLICK

Nach herausfordernden Jahren zeichnet sich eine vorsichtige konjunktu-
relle Belebung ab. In Deutschland lassen insbesondere das angekiindigte
Infrastrukturpaket sowie geplante Ausbau- und ModernisierungsmaB-
nahmen fiir Verkehrs- und Energienetze auf eine steigende Investitions-
tatigkeit schlieBen. Auch in den europdischen Auslandsmarkten werden
liberwiegend positive Signale erwartet. Gleichzeitig bleiben geopoliti-
sche Krisen, Handelskonflikte sowie volatile Rohstoffpreise und hohe
Energiekosten Unsicherheitsfaktoren, die das Marktumfeld weiterhin
pragen.

Vor diesem Hintergrund richtet die SGE ihren Fokus auf eine weitere
Starkung der operativen Leistungsfahigkeit sowie auf die gezielte
Nutzung der sich bietenden Marktchancen. In Deutschland stehen
eine hohe Serviceverfiigharkeit und die konsequente Ausrichtung auf
Kundenbediirfnisse im Mittelpunkt. Der Ausbau digitaler Services und
datenbasierter Losungen soll zusatzlich dazu beitragen, Mehrwert fir
Kunden zu schaffen und langfristige Kundenbeziehungen zu festigen.

Fiir das internationale Geschaft stehen im Jahr 2026 weitere Schrit-
te zur Starkung von Kundenbindung, Digitalisierung und operativer
Effizienz im Mittelpunkt unter anderem durch den Rollout des neuen
ERP-Systems NAXT in den nordischen Landern. Vor dem Hintergrund
eines weiterhin herausfordernden Marktumfelds, sollen digitale An-
wendungen gezielt weiterentwickelt und konsequent genutzt werden,
insbesondere (iber parts.cat.com und VisionLink. Gleichzeitig liegt ein
Fokus auf dem Ausbau des proaktiven Ersatzteilvertriebs sowie auf der
Nutzung konzernweiter Plattformen und Serviceinstrumente. Die MaB-
nahmen orientieren sich dabei an den iibergeordneten Konzernzielen,
unter anderem im Themenfeld Cat Interact. Dabei handelt es sich um
einen von Caterpillar auf der CES Messe vorgestellten Kl-Assistenten,
der in der Fahrerkabine von Baumaschinen per Sprachsteuerung das
Einstellen von Funktionen erméglicht, Nutzer mit den relevanten Cater-
pillar Apps und Websites verbindet und sie im Arbeitsalltag unterstiitzt
- etwa durch Tipps zum vorausschauenden Fahren, die Vermeidung von
Fehlern sowie durch die Priorisierung von Aufgaben, die Uberwachung
des Maschinenzustands und die Unterstiitzung bei Ersatzteilbeschaf-
fung und Wartungsplanung.

MEILENSTEINE & STRATEGIE
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Dartiber hinaus stehen der weitere Ausbau von Service- und Rebuild-
Kapazitaten sowie Investitionen in digitale, datenbasierte Services im
Fokus. Ziel ist es, Kunden Gber den gesamten Lebenszyklus ihrer Ma-
schinen hinweg noch gezielter zu begleiten und die operative Leistungs-
fahigkeit nachhaltig zu starken.

Im Vertrieb stehen gezielte Marktbearbeitung und Produktinitiativen im
Vordergrund. Dazu zahlen die Fortfihrung von Demonstrationstouren
fiir Materialumschlagmaschinen, die Weiterentwicklung des Segments
mittelgroBer Radlader und Zweiwegebagger, der Einsatz technologi-
scher Workshops sowie die gezielte Ansprache des Agrarsektors.

INHALT = 15
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Mit maBgeschneiderten Losungen in den Bereichen Maschinen- und
Geratevermietung sowie temporare Infrastruktur und Baulogistik, sorgt
die SGE Rental fiir die sichere, effiziente und nachhaltige Abwicklung
von Projekten in Bau, Industrie, Handwerk und Event. In der Vermietung
gewahrleisten tiber 140.000 Maschinen und Geréate des Weltmarktfiih-
rers Caterpillar und anderer namhafter Hersteller hochste Verfiigbarkeit,
Qualitdt und Bandbreite. Die temporare Infrastruktur bietet bedarfsge-
rechte Konzepte in der Baustellen- und Verkehrssicherung, der Energie-
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und Bauwasserversorgung, der Stromerzeugung und Klimatechnik sowie
individuelle modulare Raumldsungen - von der Planung iber die Ein-
richtung bis zur laufenden Betreuung aus einer Hand. Durch die tiberge-
ordnete Planung und Koordination samtlicher Sekundarprozesse auf der
Baustelle, stellt die Baulogistik die Rahmenbedingungen fiir reibungs-
lose Ablaufe sowie die Einhaltung von Terminen und Budgets sicher.
Zeppelin Rental ist in acht Landern mit {iber 195 Standorten vertreten
und eine der groBten Equipment-Vermietorganisationen in Europa.

»+Auch in Anbetracht schwieriger konjunktureller Rahmenbedingungen
haben unsere Mitarbeitenden im Jahr 2025 Hochstleistungen erbracht.

Im Team verfolgen wir das gemeinsame Ziel, die innovativsten Produkte
und Leistungen, den besten Kundenservice sowie praxisnahe Lésungen in
den Bereichen Digitalisierung und Nachhaltigkeit anzubieten. In partner-
schaftlicher Zusammenarbeit mit unseren Kunden, in Forschungsprojekten
und in Kooperation mit der Wissenschaft, liegt unser Fokus ganz klar auf
Fortschritt und Innovationskraft. Wir wollen den Wandel in der Baubranche
aktiv mitgestalten. Vielen Dank an alle Kolleginnen und Kollegen, die die-
sen Weg engagiert und leidenschaftlich Tag fiir Tag gehen und ihr Bestes

fiir unsere Kunden geben.”

UMSATZ
in Mio Euro / nach IFRS

820

2024 805

MITARBEITENDE

im Jahresdurchschnitt inkl. Auszubildende

2.465

2024 2462

ANTEIL

am Konzernumsatz

INHALT = 16

ARNE SEVERIN

Leiter der Strategischen Geschafts-
einheit Rental' und Vorsitzender der
Geschaftsfiihrung, Zeppelin Rental
GmbH

181%

1 Mit Wirkung zum 1. Februar 2026 hat Peter Schrader interimistisch die Leitung der Strategischen Geschaftseinheit Rental
und die Rolle als Vorsitzender der Geschaftsfiihrung der Zeppelin Rental GmbH iibernommen.
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RUCKBLICK

Das Geschaftsjahr 2025 war fiir die SGE von hoher Marktdynamik, Inno-
vationsimpulsen und einer konsequenten Weiterentwicklung des Leis-
tungsportfolios gepragt.

Ein besonderer Hohepunkt war der Auftritt auf der bauma 2025. Im
Zeppelin Rental Dome, einem immersiven Erlebnisraum zur Darstellung
des Produkt- und Leistungsspektrums, wurden rund 10.000 Besucher ge-
z8hlt. Zusdtzlich wurden im Hospitality-Bereich des Messestands etwa
12.000 Gaste bewirtet. Die Messe erwies sich als auBerordentlich erfolg-
reich: Uber alle Geschéftsfelder der SGE hinweg wurde der hochste je-
mals erzielte Auftragseingang auf einer bauma erzielt.

Im Bereich Nachhaltigkeit konnte Zeppelin Rental 2025 einen wichtigen
Meilenstein setzen. Erstmals wurde der CO,-Einspareffekt einer Wech-
selverkehrsfiihrung wissenschaftlich nachgewiesen. Grundlage war eine
Fallstudie zum Projekt Salzbachtalbriicke, deren Ergebnisse auch in
einem Whitepaper verdffentlicht wurden. Die Untersuchung belegt, dass
durch die eingesetzten Losungen von Zeppelin Rental signifikante Emis-
sionsreduktionen erzielt werden kdnnen. Damit leistet das Unternehmen
einen messbaren Beitrag zu einer nachhaltigen Verkehrssteuerung.

Im Zuge seiner Aktivitaten zur Steigerung der Arbeitgeberattraktivitat
und zur Senkung des CO,-FuBabdrucks wurde das Kompetenz-Center
fiir Baustellen- und Verkehrssicherung von Schorfheide nach Bernau
verlegt. Der neue, vergroBerte Standort verfiigt tiber eine nachhaltige
Energieversorgung mit Photovoltaikanlage und Speichersystem sowie
liber moderne Biiro- und Sozialraume. Damit wurden sowohl die be-
trieblichen Voraussetzungen als auch die Arbeitsbedingungen weiter
verbessert.

Die konsequente Ausrichtung auf Nachhaltigkeit spiegelte sich zudem
im Ausbau der Mietflotten wider. 2025 wurden verstarkt Maschinen und
Gerdte mit alternativen Antrieben in das Portfolio aufgenommen. Parallel
engagierte sich die SGE auch in der Mitentwicklung neuer Produkte,
unter anderem einer neuen Luft/Luft-Warmepumpe im Bereich Strom-
erzeugung und Klimatechnik, um energieeffiziente Losungen weiter
voranzutreiben.

Im Zuge der Digitalisierung wurde der Gebrauchtgerate-Shop, ein neu-
er Online-Kanal fir den Abverkauf gebrauchter Baugerdte, eingefiihrt.
Ergdnzend baute Zeppelin Rental seine digitale Kommunikation weiter
aus: Mit dem Start eines WhatsApp-Kanals sowie einem neuen Unter-
nehmensauftritt auf TikTok wurden zusatzliche digitale Touchpoints ge-
schaffen, um Kunden, Partner und Interessierte zeitgemaB zu erreichen.

AUSBLICK

Auch bedingt durch eine stabile Zins- und Inflationsentwicklung deutet
sich nach zwei herausfordernden Jahren eine leichte konjunkturelle Er-
holung in den Mérkten an. Das Infrastrukturpaket lasst in Deutschland
auf zeitnahe Ausbau- und ModernisierungsmaBnahmen fiir Verkehrs-
und Energienetze hoffen. Das Bau-Turbo-Gesetz konnte zudem den
Wohnungsbau ankurbeln. In den nordischen Landern Danemark, Schwe-
den und Norwegen erwartet die Baubranche ein leichtes Wachstum
von drei bis fiinf Prozent. Ebenfalls getrieben vom Infrastruktur- und
Wohnungsbau senden auch die Markte in Osterreich, in der Slowaki-
schen Republik und in der Tschechischen Republik leichte Signale des
Aufschwungs. Die erwarteten 6ffentlichen Investitionen und Forderpro-
gramme bieten Chancen fiir die Geschaftstatigkeit der SGE, wobei inter-
nationale Krisen und Handelskonflikte weiter Unsicherheit bedeuten.

In Deutschland liegt der Fokus auf MaBnahmen zur Verbesserung der
Ergebnisqualitat durch Operational Excellence und effiziente Prozesse,
um Kunden zuverlassig, leistungsfahig und wirtschaftlich zu unter-
stiitzen. Gleichzeitig wird die Organisationsstruktur verstarkt auf das
internationale Geschaft ausgerichtet, um in den auslandischen Markten
den Bekanntheitsgrad zu steigern und das Geschaft auszubauen. Die
gesteckten Ziele sollen mit dem bestehenden Leistungsportfolio unter
anderem durch die kontinuierliche Optimierung der Customer Journey
in Deutschland erreicht werden. Dazu kommt das Angebot nachhaltiger
Losungen in allen Markten, beispielsweise mit Produkten fir die CO,-
reduzierte Energieversorgung von Baustellen, die Effizienz und Umwelt-
anforderungen gleichermaBen beriicksichtigen.

ZEPPELIN
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.Das Jahr 2025 markiert fiir uns einen bedeutenden Wendepunkt. Mit

der Akquisition der Aktivitaten, insbesondere in den Niederlanden und
Norwegen, wurde eine SGE mit einem perspektivischen Umsatz von iiber
1Mrd. € geschaffen - einer Organisation, die sich konsequent darauf aus-
richtet, hochwertige Services und Losungen zu bieten, um die Bediirfnisse
unserer Kunden kompromisslos zu erfiillen. Bei Zeppelin versteht und lebt
unser vielfiltiges, internationales Team von mehr als 2.000 Mitarbeitenden
echte Kollaboration. Gemeinsam werden wir Chancen nutzen, Heraus-

forderungen meistern und fiir unsere Kunden damit auBergewdhnliche

Losungen schaffen.”

PATRICK VAN ALEM

Leiter der Strategischen Geschaftseinheit
Power Systems und Vorsitzender des
Aufsichtsrats, Zeppelin Power Systems
GmbH

UMSATZ
in Mio Euro / nach IFRS

2024 ; 553

MITARBEITENDE

im Jahresdurchschnitt inkl. Auszubildende

SYSTEMS e

ANTEIL

862

2.175

Die SGE Power Systems ist einer der fiihrenden Anbieter fiir Antrieb dustrie- und Marineanwendungen, OI- und Gasindustrie, Schienenfahr- am Konzernumsatz

und Energie. Seit 1954 ist Zeppelin in Deutschland Vertriebs- und Ser- zeuge sowie Strom- und Warmeerzeugung. Digitale Produkte, System-

vicepartner fir Motoren von Caterpillar. Mehr als 2.000 qualifizierte Mit- komponenten und fertige Ldsungen zur Behandlung von Ballastwasser 19.1%
arbeitende der SGE bieten individuelle, hocheffiziente und langlebige komplettieren das Portfolio.

Systemldsungen und umfassende Serviceleistungen fir die Bereiche In-



MANAGEMENT & GOVERNANCE ~ GESCHAFTSBEREICHE

RUCKBLICK

Das Geschaftsjahr 2025 war fiir die SGE von einem dynamischen geo-
politischen und wirtschaftlichen Umfeld gepragt. Trotz bestehender Un-
sicherheiten, insbesondere im internationalen Handel, setzte Zeppelin
wichtige technologische und marktseitige Impulse und konnte seine
Position in zentralen Anwendungsfeldern weiter starken.

Ein wesentlicher Schwerpunkt des Berichtsjahres lag auf der Umsetzung
neuer Energie- und Antriebsldsungen. Insbesondere im Bereich Batterie-
systeme konnte Zeppelin seine technologische Entwicklung in die prak-
tische Anwendung Uberfiihren. So wurde ein hybrider Brennstoffzellen-
und Batteriesystem-Stromerzeuger fiir Baustellen nicht nur erfolgreich
in Betrieb genommen, sondern erstmals auch im realen Einsatz genutzt.
Damit unterstrich Zeppelin sein technologisches Know-how und seine
wachsende Bedeutung im Bereich alternativer Antriebslsungen.

Die Nachfrage nach Servicedienstleistungen blieb tber alle Segmente
hinweg auf einem hohen Niveau. Trotz weiterhin bestehender Herausfor-
derungen in der Ersatzteilversorgung verzeichnete der Servicebereich
eine sehr hohe Auslastung und leistete einen wesentlichen Beitrag zum
Geschaftserfolg.

MEILENSTEINE & STRATEGIE ~ KONZERNLAGEBERICHT ~ KONZERNABSCHLUSS

Auf internationaler Ebene entwickelten sich einzelne Markte besonders
positiv. Auch das Geschaft mit Netzersatzanlagen fiir Rechenzentren
profitierte von der steigenden Nachfrage nach leistungsfahigen und zu-
verlassigen Energieversorgungsldsungen.

Ein weiterer Erfolgsfaktor war die Stérkung der bereichs- und lander-
tibergreifenden Zusammenarbeit innerhalb der SGE. Nach der orga-
nisatorischen Neuaufstellung und im Zuge der Integration der neuen
Aktivitaten wurde gezielt in Fiihrung, Talententwicklung und Arbeit-
geberattraktivitat investiert. Die Bedeutung einer gemeinsamen Unter-
nehmenskultur wurde durch interne Initiativen und Veranstaltungen
weiter gefestigt und bildete eine wichtige Grundlage fir die zukiinftige
Entwicklung der SGE.

Im Mittelpunkt standen die Anforderungen unserer Kunden an Verfiig-
barkeit und Betriebssicherheit. Zeppelin starkte diese durch die Wei-
terentwicklung von Service und Losungen iiber den gesamten Lebens-
zyklus hinweg. Der Erwerb der neuen Aktivitdten insbesondere in den
Niederlanden und Norwegen starkte das Leistungsportfolio von Zeppelin
zusatzlich.

AUSBLICK

Das globale politische Umfeld sowie handelspolitische Entwicklungen,
insbesondere in den USA, werden auch im Jahr 2026 weiterhin mit Unsi-
cherheiten verbunden sein. Vor diesem Hintergrund richtet die SGE den
Fokus konsequent auf Stabilitat, Effizienz und die gezielte Nutzung von
Wachstumschancen. Grundlage hierfiir bilden eine starke Marktposition
und ein leistungsfahiges Team.

Getrieben durch die Energiewende, die fortschreitende Digitalisierung
und die zunehmende Nachfrage nach nachhaltigen Lasungen, wird
in den relevanten Markten von einer insgesamt stabilen Entwicklung
ausgegangen. Strategische Fokusmarkte bleiben insbesondere Marine
und Offshore, Rechenzentren, das Aftermarket-Geschaft, Kraft-Warme-
Kopplung sowie Anwendungen in der kritischen Infrastruktur. Dartiber
hinaus wird erwartet, dass die Nachfrage und die Investitionen im Be-
reich der militarischen Anwendungen in allen Segmenten und Landern
zunehmen werden.

Zur weiteren Starkung der Wettbewerbsfahigkeit wird das Produkt- und
Losungsportfolio gezielt weiterentwickelt. Schwerpunkte liegen dabei
auf Batteriespeicherlosungen, hybriden Energiesystemen, Brennstoff-

zellen sowie Antriebsldsungen fir alternative Kraftstoffe wie Methanol
und HVO.

INHALT = 19

Digitale Services bilden weiterhin einen zentralen Bestandteil der
strategischen Ausrichtung und tragen zur Steigerung der operativen
Exzellenz, zur Verbesserung der Arbeitssicherheit und zur Effizienz-
steigerung bei.

Kiinftig bleibt die konsequente Ausrichtung an den Kundenanforderun-
gen ein zentraler Schwerpunkt. Ziel ist es, Verfigbarkeit und Effizienz
durch digitale Services, technisches Know-how und ein starkes Service-
netz weiter zu steigern.

Parallel dazu wird die strategische Neuausrichtung der SGE konsequent
fortgefiihrt. Neben strukturellen und strategischen Anpassungen kommt
der standort- und landeriibergreifenden Zusammenarbeit eine zentrale
Bedeutung zu. Die Akquisition des Jahres 2025 hat die Geschaftsbasis
der SGE deutlich erweitert und schafft die Voraussetzungen, Kunden
kiinftig noch umfassender und leistungsfahiger zu unterstiitzen. Die
erfolgreiche Integration neuer Kollegen sowie die weitere Starkung einer
gemeinsamen Zusammenarbeit bleiben daher auch im Jahr 2026 we-
sentliche Schwerpunkte.
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O L A N

ENGINEERING

Die SGE Plant Engineering ist spezialisiert auf die Konzeption, den
Bau und die technologische Weiterentwicklung von Industrieanlagen
zum Lagern, Fordern, Mischen, Dosieren und Verwiegen hochwertiger
Schittgiiter und Rohstoffe. Mit weltweit mehr als 1.600 Mitarbeiten-
den schafft Zeppelin Losungen fir Kunden aus den Industriebereichen
Kunststoff, Chemie, Gummi und Reifen. Auch die Lebens- und Nahrungs-
mittelindustrie schatzt die langjahrige Turn-Key-Erfahrung und das
technologische Know-how. Von der Anlagenplanung tber die Projektrea-
lisierung bis hin zum Aftersales-Service inklusive Prozessoptimierung,

liefert Zeppelin als integrierter Losungsanbieter Komplettldsungen aus
einer Hand. Dabei besticht jede Anlage durch individuell umgesetzte
Kundenanforderungen, smarte Automatisierungsldsungen und umfas-
senden Service. Mit Hauptsitz in Deutschland und global an Gber 20
Standorten der Welt, ermdglicht die SGE ihren Kunden Produktversuche
in eigenen Technika im IndustriemaBstab, um die Auslegung von An-
lagen zu priifen und nachhaltig zu optimieren. Zudem entwickelt und
fertigt Zeppelin Komponenten fiir den Maschinen- und Anlagenbau, die
sich nahtlos in Fremdanlagen einbinden lassen.

.Das Jahr 2025 hat uns in vielerlei Hinsicht gefordert - operativ, organi-
satorisch und kulturell. Gleichzeitig war es ein Jahr des Aufbruchs: Wir
haben die Neustrukturierung unserer Prozesse angestoBen und damit die
Voraussetzung geschaffen, unsere Effizienz zu starken und uns global
breiter aufzustellen. Dabei riicken wir unseren Kunden noch stérker in
den Mittelpunkt unseres Handelns. Die SGE Plant Engineering entwickelt
sich zu einem neuen Unternehmen - agiler, digitaler und zukunftsfahiger.
Sobald sich die Markte wieder beleben, sind wir bereit, den Aufschwung

mit voller Starke mitzugestalten.”

UMSATZ
in Mio Euro / nach IFRS

; 437
2024 ; 477

MITARBEITENDE

im Jahresdurchschnitt inkl. Auszubildende

= § 1.692

2024 1794

ANTEIL

am Konzernumsatz

INHALT = 20

SASCHA STILLER

Leiter der Strategischen Geschaftseinheit
Plant Engineering und Vorsitzender der
Geschaftsfiihrung, Zeppelin Systems
GmbH

9,7%
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RUCKBLICK

Das Geschaftsjahr 2025 war fiir die SGE Plant Engineering von anhal-
tend anspruchsvollen Marktbedingungen in den Kernindustrien Chemie,
Kunststoff und Nahrungsmittel gepragt. Insbesondere in Europa fiihrten
eine zuriickhaltende Investitionsbereitschaft sowie verzdgerte Entschei-
dungen auf Kundenseite zu einer insgesamt geddmpften Nachfrage.
Dagegen entwickelten sich die Markte in China und Indien positiv und
trugen zur Stabilisierung der Geschaftsentwicklung bei.

Trotz des herausfordernden Umfelds wirken die im Berichtsjahr um-
gesetzten Kosten- und Effizienzprogramme spiirbar. Die Ergebnisse
standen jedoch weiterhin durch gestiegene Material- und Energiekosten
unter Druck, welche die Margen belasteten.

Ein wesentlicher Fortschritt wurde im Rahmen der globalen Lieferket-
tentransformation erzielt. Durch den gezielten Aufbau einer erweiterten

MEILENSTEINE & STRATEGIE ~ KONZERNLAGEBERICHT ~ KONZERNABSCHLUSS

Lieferantenbasis, insbesondere im Bereich Polyolefine in Indien, konnte
die Abhéngigkeit von europdischen Beschaffungsmarkten reduziert und
die Resilienz der Lieferketten gestarkt werden.

Parallel dazu war das Geschaftsjahr von internen Aufwénden infolge
umfassender Transformationsprojekte gepragt. Dazu gehorten MaB-
nahmen zur Weiterentwicklung der Organisationsstruktur, zur Globali-
sierung des Unternehmens, zur Harmonisierung von Prozessen sowie
zur Steigerung der Effizienz. Begleitend wurde ein Kultur- und Mind-
set-Wandel hin zu starkerer Kundenorientierung vorangetrieben. Diese
Investitionen in Strukturen und Fahigkeiten bildeten die Grundlage fiir
die zukiinftige Wettbewerbsfahigkeit der SGE.

AUSBLICK

Aufbauend auf den im Geschaftsjahr 2025 erzielten Fortschritten in den
Kosten- und Effizienzprogrammen sowie der Lieferkettentransformation,
wird fir 2026 eine vorsichtige Marktbelebung erwartet, insbesondere in
der zweiten Jahreshélfte in Nordamerika und Europa. Vor dem Hinter-
grund weiterhin volatiler wirtschaftlicher Rahmenbedingungen, bleibt
die Entwicklung jedoch mit Unsicherheiten behaftet. Kiinftig bleibt die
konsequente Ausrichtung an den Kundenanforderungen ein zentraler
Schwerpunkt, insbesondere mit Blick auf effiziente Projektrealisierung
und hohe Prozessstabilitat. Ziel ist es, Kunden durch technologische
Kompetenz, skalierbare digitale Losungen und ein leistungsfahiges Ser-
viceangebot noch wirkungsvoller zu begleiten.

Der strategische Schwerpunkt liegt auf profitablem Wachstum durch
den weiteren Ausbau des Technologie- und Servicegeschéfts. Erganzend
wird die globale Transformationsagenda fortgefihrt, um Effizienzpoten-
ziale weiter zu heben, digitale Losungen zu skalieren und die globalen

Engineering- und Liefernetzwerke zu stérken.
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Ein weiterer Fokus liegt auf dem Ausbau nachhaltiger Anlagenldsungen,
insbesondere in den Bereichen Recycling, CO,-Reduktion und Energieef-
fizienz. Parallel dazu wird das Portfolio tiberpriift und gezielt fokussiert:
Konzentration auf Kerntechnologien und selektive Riickzlige aus mar-
genschwachen Geschaftsfeldern sichern die langfristige Profitabilitét.

Die positive Grundhaltung im Management und in den Teams unter-
stiitzt diesen Kurs. Der laufende Wandel wird als Chance zur Weiter-
entwicklung aktiv gestaltet. Ziel fiir das Jahr 2026 ist es, eine stabile
Profitabilitat zu erreichen und eine nachhaltige Wertschopfung im inter-
nationalen Verbund sicherzustellen.




\
& STRATEGIE

ERFOLGREICHE INTEGRATION FOLGT
AUF GROSSTE AKQUISITION

Mit der Ubernahme der PEPP Group BV. hat der Zeppelin Konzern einen
zentralen strategischen Wachstumsschritt vollzogen und seine inter-
nationale Prasenz als einer der weltweit fihrenden Caterpillar Partner
deutlich ausgebaut. Damit ist die Akquisition zugleich ein wesentlicher
Baustein der Transformation, mit der Zeppelin seine internationale Auf-
stellung aus einer Position der Stérke heraus konsequent weiterentwi-
ckelt. Die Integration von 23 Gesellschaften in fiinf Landern (Niederlan-

de, Norwegen, Nigeria, Belgien und Frankreich) erweitert das operative
Geschaft des Konzerns erheblich. Fiir Kunden und Partner ergeben sich
daraus zusatzliche Vertriebs- und Servicekapazitaten sowie eine starke-
re regionale Prasenz in den jeweiligen Mérkten. Durch die zusatzlichen
Vertriebs- und Servicegebiete ist Zeppelin heute in 29 Landern aktiv,
beschaftigt iiber 12.000 Mitarbeitende und erreicht kiinftig einen konso-
lidierten Umsatz von mehr als 5 Milliarden Euro.

Mit der Zustimmung der Kartellbehdrden startete im Juni die Post-Mer-
ger-Integrationsphase (PMI) und eine Neuausrichtung der Organisati-
ons- und Fiihrungsstruktur trat in Kraft. Das Ziel der konzernweiten
Neustrukturierung ist eine zukunftsfahige, global skalierbare Organisa-
tionsstruktur mit harmonisierten Prozessen, Daten und Systemen - kon-
sequent ausgerichtet an den Bediirfnissen unserer Kunden. Der Konzern
gliedert sich nun in vier Strategische Geschaftseinheiten (Construction
Industry & Mining, Rental, Power Systems und Plant Engineering). Die
Einbeziehung der neuen Gesellschaften in diese Struktur ermdglicht
eine gezielte, strategische Biindelung der Geschaftsaktivitaten und
starkt die internationale Steuerungsfahigkeit, erhoht die Effizienz und
verbessert die Marktdurchdringung in den jeweiligen Markten.

Der Integrationsprozess folgt einem strukturierten Ansatz entlang be-
reichstibergreifender Workstreams (Business, Finance, IT, HR, MarCom,
Legal und weitere), stellt die Geschaftskontinuitét sicher und legt die
Grundlage fiir die erfolgreiche operative Zusammenarbeit. Zur struk-
turierten Steuerung wurde hierfir erstmalig ein dezidiertes PMI- und
Transformation Office gegriindet.

In den ersten Monaten nach der Ubernahme wurden bereits wesentliche
Fortschritte erzielt. Im Rahmen von Synergieworkshops wurden diverse
Potenziale identifiziert, priorisiert und fiir die Implementierung innerhalb
der Strategischen Geschaftseinheiten vorbereitet. Die Implementierung
erfolgt im Rahmen eines {bergeordneten Transformationsprogramms.

Die Workstreams erarbeiteten konsequent Meilensteine: unter anderem
eine Integrierung in das konzernweite Reporting- und Steuerungssys-
tem, den Abgleich von HR-Systemen und IT- und Compliance Strukturen,
die Festlegung von Zeitschienen zur Harmonisierung sowie den Start
des Rebrandings. Dabei wurde die Integration - durch die Umfirmierung
der Gesellschaften, die Anderung der Mail- und Websiteadressen und
die schrittweise Umstellung in der gesamten AuBendarstellung - auch
extern deutlich sichtbar.

Parallel zur strukturellen Integration bleibt das operative Geschaft
klar im Fokus. So schafft der Konzern die Voraussetzungen, sein volles
Potenzial zu entfalten - fiir Kunden, Mitarbeitende, in der Partnerschaft
mit Caterpillar und als Investition in den langfristigen Erfolg. Bis zum
Abschluss der PMI'in der ersten Jahreshalfte 2026 stehen die Umset-
zung identifizierter Synergien, die weitere Verzahnung von Systemen
und Prozessen sowie die nachhaltige Verankerung einer gemeinsamen
Unternehmenskultur im Mittelpunkt. Zeppelin folgt dabei einem klar
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definierten Zielbild: Effizienzsteigerung, profitables Wachstum, ein
zukunftsfahiges Portfolio und eine konsequent kundenorientierte Aus-
richtung. Auf dieser Basis starkt der Konzern seine Resilienz und schafft
die Voraussetzungen, sich bis 2030 in den jeweiligen Geschaftsfeldern
zukunftssicher aufzustellen.

FITSTO par L

s GEEL
“G0UD

WELKOM



MANAGEMENT & GOVERNANCE ~ GESCHAFTSBEREICHE

AUFTRAGSERFOLGE

CONSTRUCTION INDUSTRY & MINING

Im bauma Jahr 2025 gewann die Strategische Geschaftseinheit Cons-
truction Industry & Mining zahlreiche GroBprojekte und setzte damit
wichtige Impulse fir die Geschaftsentwicklung in den Kernmérkten so-
wie im internationalen Umfeld.

Zeppelin verzeichnete einen bedeutenden Auftragserfolg bei der Man-
fred Hoffmann Baumaschinen Industrieservice Verwaltungs GmbH. Der
Kunde erweiterte seinen Maschinenpark um 130 Caterpillar Maschinen,
darunter rund 45 Radlader, 30 Kettendozer und iiber 20 Kettenbagger,
erganzt durch weitere Maschinentypen fiir unterschiedliche Anwendun-
gen.

Fiir die Schimanski GmbH stellte Zeppelin 32 Caterpillar Deltalader der
neuen Generation bereit, die beim Bau von Solarparks zum Einsatz kom-
men. Die leistungsfahige Maschinentechnik tragt zur effizienten Um-
setzung von Projekten im Bereich erneuerbarer Energien bei.

Auch im internationalen Geschaft wurden bedeutende Auftragserfolge
verzeichnet. In der Tschechischen Republik lieferte Zeppelin im Berichts-
jahr insgesamt 30 Caterpillar Maschinen an Kunden aus Bau-, Recyc-
ling- und Rohstoffbranchen. Zu den Projekten zahlten unter anderem
Lieferungen an ESPIMA, STRABAG und Kdmen Zbraslav.

In der Slowakischen Republik realisierte Zeppelin eine besondere An-
wendung im Schrottumschlag bei einem der groBten Stahlwerke des
Landes. Zum Einsatz kamen ein Cat 988XE sowie zwei Cat MH3050, mit
einem Auftragsvolumen von rund 2,0 Millionen Euro.

Zeppelin Polen belieferte dffentliche Auftraggeber und stellte Maschi-
nen fiir den Einsatz bei der Feuerwehr bereit. In der Ukraine wurden
trotz herausfordernder Rahmenbedingungen mehrere Projekte umge-
setzt, darunter die Lieferung spezialisierter Baumaschinen sowie die Re-
alisierung von Energieprojekten mit Caterpillar-Kraft-Warme-Kopplungs-
anlagen mit einer elektrischen Gesamtleistung von tber 8 Megawatt.

MEILENSTEINE & STRATEGIE ~ KONZERNLAGEBERICHT ~ KONZERNABSCHLUSS

Einen Meilenstein erzielte Zeppelin Armenien mit der Beauftragung
fiir eines der groBten Bergbauprojekte des Landes. Fiir das Projekt
Lydian / Amulsar wird ein umfangreiches Maschinenpaket mit einem Ge-
samtvolumen von rund 100 Millionen Euro geliefert - der groBte Auftrag in
der Geschichte der Gesellschaft. In Zentralasien sicherte sich Zeppelin
zudem Lieferauftrage fiir den Bergbau, unter anderem fiir Goldminen
in Tadschikistan.

RENTAL

In Deutschland unterstiitzte Rental den Neubau einer Produktionshalle
fiir vollelektrische Fahrzeuge der BMW Group mit bis zu 150 elektrisch
betriebenen Personenarbeitsbiihnen aus dem ecoRent-Portfolio. Ein ab-
gestimmtes Service- und Logistikkonzept stellte die sichere, effiziente
und nachhaltige Umsetzung des komplexen Bauvorhabens sicher.

Beim Bau des Estrel Towers in Berlin, dem hdchsten nicht technischen
Gebdude der Stadt, tibernahm Zeppelin zentrale Baulogistik- und Infra-
strukturdienstleistungen. Dazu zahlten unter anderem Zutrittskontrolle,
Entsorgungslogistik, Elektro-Baustelleneinrichtung, Bauwasserversor-
gung sowie die Bereitstellung von Raumsystemen und Miettechnik.

Im Wiener Stadtentwicklungsgebiet ,Oberes Hausfeld" verantworte-
te Zeppelin Rental Osterreich die iibergeordnete Baulogistik und das
Baumanagement fiir bis zu 14 parallel bebaute Baufelder. Digitale Lo-
gistiksteuerung, Umweltauflagen aus der UVP sowie eine nachhaltige
Energieversorgung stellten einen effizienten und regelkonformen Pro-
jektablauf sicher.

In der Tschechischen Republik stellte Rental Mietmaschinen fiir den Bau
eines Abschnitts der Prager Autobahn zwischen Béchovice und Uvaly
bereit. Auftraggeber des Infrastrukturprojekts war das Bauunternehmen
Skanska. Die eingesetzten Maschinen unterstiitzten die Bauarbeiten
entlang der stark frequentierten Verkehrsachse und trugen zur termin-
gerechten Realisierung des Projekts bei.

POWER SYSTEMS

Fir internationale Werften und Reedereien, darunter VARD und die
Damen Shipyards Group, liefert Zeppelin Power Systems Antriebs- und
Energieversorgungsldsungen fir verschiedene Schiffstypen, darunter
Unterwasser-Baufahrzeuge, Offshore-Service-Schiffe sowie Flusskreuz-
fahrtschiffe. Die Auftrage umfassen unter anderem Hauptmotoren sowie
variable und konstante Drehzahl-Generatorensatze auf Basis von Cater-
pillar Motoren und unterstreichen die starke Marktposition im interna-
tionalen Marinegeschaft.

Auch im Bereich Schienenfahrzeuge konnte Power Systems einen wich-
tigen Auftrag sichern. Fiir Stadler Rail AG liefert Zeppelin Power Sys-
tems C18-Motoren fiir Lokomotiven. Die Auslieferung erfolgt schrittwei-
se bis 2030 und stérkt die Position des Unternehmens als verlasslicher
Partner fiir anspruchsvolle Anwendungen im Rail-Segment.

Im Energie- und Infrastrukturbereich wurden mehrere strategisch rele-
vante Projekte gewonnen. Dazu zahlen die Lieferung eines groBskaligen
Batteriespeichersystems mit einer Leistung von 9 MW /18 MWh zur
Netzstabilisierung sowie ein Projekt zur Warmeversorgung kommunaler
Infrastruktur, bei dem Zeppelin Power Systems eine GroBwarmepumpe
inklusive Mittelspannungsanbindung realisiert. Diese Projekte verdeut-
lichen die wachsende Bedeutung nachhaltiger Energie- und Speicher-
16sungen im Portfolio der Geschaftseinheit.

Ein weiterer Auftragserfolg wurde im industriellen OEM-Geschéft erzielt.
Die Gesellschaft in Schweden entwickelte eine EU-Stage-V-konforme
Antriebslosung fiir mobile, selbstfahrende Steinbrecher, die erfolgreich
im Markt eingefiihrt wurde. Neben dem Neugeschaft bietet die Losung
zudem erhebliches Potenzial im Aftermarket, insbesondere fiir die Nach-
ristung bestehender Anlagen.
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PLANT ENGINEERING

Im Geschaftsjahr 2025 konnte die Strategische Geschaftseinheit Plant
Engineering einen wichtigen Auftragserfolg im Bereich der Anlagenmo-
dernisierung fiir eine petrochemische Produktionsanlage in Saudi-Ara-
bien verzeichnen. Der Leistungsumfang umfasst die Lieferung von Anla-
genkomponenten zur Finalisierung des Produktionsprozesses, darunter
ein pneumatisches Fordersystem sowie Pellet-Silos. Der Auftrag basiert
auf der Modernisierung einer bestehenden Anlage, die bereits zuvor von
Zeppelin Systems realisiert wurde. Dieser Auftragserfolg unterstreicht
das langfristige Vertrauen in die technologische Kompetenz und Leis-
tungsfahigkeit des Unternehmens.

Dartiber hinaus gewann Zeppelin Systems einen bedeutenden Auftrag
fir den Bau einer neuen Polypropylenanlage in Indien. Bestandteil des
Projekts sind ein pneumatisches Fordersystem sowie Pellet-Silos als Teil
eines groB angelegten petrochemischen Komplexes. Mit diesem Projekt
starkt die Strategische Geschaftseinheit ihre Position im internationalen
Petrochemiegeschaft und bestatigt ihre Kompetenz in der Umsetzung
technologisch anspruchsvoller GroBprojekte.

Ein weiterer Meilenstein wurde im Reifenmarkt der Golfregion erreicht.
Gemeinsam realisieren Zeppelin Systems GmbH und Zeppelin Systems
Italy SpA mit regionaler Unterstiitzung von Zeppelin Systems Gulf Co.
Ltd die zentralen Anlagentechnologien fir eine neue, hochmoderne
Mischanlage in den Vereinigten Arabischen Emiraten. Der Lieferumfang
umfasst wesentliche Komponenten fiir die Materiallagerung, Forderung,
Dosierung und Zufiihrung im Mischraum. Das Projekt leistet einen wich-
tigen Beitrag zur industriellen Reifenproduktion in der Region und starkt
die Position von Zeppelin Systems als fiihrender Partner im globalen Bau
von Reifenproduktionsanlagen.
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PRODUKTINNOVATIONEN

CONSTRUCTION INDUSTRY & MINING

Zeppelin Construction Industry & Mining erweiterte 2025 sein Produkt-
und Leistungsportfolio gezielt entlang zentraler Kundenanforderungen
in den Bereichen Effizienz, Nachhaltigkeit und Digitalisierung.

Mit den Zeppelin Telehandlern wurden zehn neue Teleskoplader-Mo-
delle fiir landwirtschaftliche und industrielle Anwendungen eingefiihrt.
Sie decken Hubhéhen von 6 bis 17 Metern und Tragféhigkeiten bis zu
4,5 Tonnen ab und umfassen eine batterieelektrische Variante fiir den
emissionsfreien Innenraumeinsatz sowie Compact-Modelle fir geringe
Durchfahrtshéhen.

Im Materialumschlag erweiterte Zeppelin das Portfolio um die Caterpillar
Modelle MH3032 und MH3295. Mit iiber zehn Modellen und mehr als 50
Ausriistungsvarianten, bietet das Programm Losungen fiir unterschied-

lichste Anwendungen, insbesondere im Hafen- und Schrottumschlag.
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Erganzt wurde das Produktangebot durch den Cat 775 Kinetic, das erste
Modell einer neuen Muldenkipper-Generation mit 70 Tonnen Nutzlast.
Ein neu entwickelter, besonders leichter Rahmen ermdglicht eine ho-
here Nutzlast bei gleichzeitig gesteigerter Effizienz. Das Fahrzeug ist
auf zukiinftige autonome Einsatzszenarien ausgelegt und mit modernen
Assistenz- und Sicherheitssystemen ausgestattet. Parallel wurden in
den nordischen Landern autonome und batterieelektrische Ldsungen
fiir den Einsatz im Tagebau weiterentwickelt sowie erste Anwendungen
fiir autonome Systeme im Untertagebau vorbereitet.

Auch die Digitalisierung wurde weiter vorangetrieben. Die Zahl der Ca-
terpillar Gerate, die ferngesteuert Lade-, Planier- und Aushubarbeiten
ausfiihren, wachst. Peu a peu wird daran gearbeitet, weitere Bauma-
schinen fiir die Remote-Steuerung aus sicherer Entfernung freizuschal-
ten. 2025 informierte der weltgroBte Baumaschinenhersteller, dass Cat
Command auch fiir mittelgroBe Radlader verfligbar ist. Damit entstehen
neue Anwendungen fir die Technologie. So wurde 2025 erstmals auch
ein Caterpillar Kettenbagger 395 mit Cat Command in Verbindung mit
einer tragbaren Steuerkonsole im Riickbau eingesetzt - ein Novum fir
Deutschland. Caterpillar und Zeppelin demonstrierten auf der bauma
eindrucksvoll, wie Remote-Technik in der Praxis funktioniert: Mit der
Fernsteuerung Cat Command wurden direkt von der Messe Miinchen
aus rund 23.000 Tonnen Material in einem Steinbruch in Kirchberg-Zwin-
gelhausen bewegt - rund 270 Kilometer entfernt.

Parallel entwickelte Caterpillar sein digitales EcoSystem weiter: Ein
Log-in fir alle Caterpillar Lésungen wie VisionLink und parts.cat.com
erleichtern Wartung, Ersatzteilmanagement und Flottensteuerung; rund
40 Prozent der Kundenflotten sind bereits digital angebunden.

Im internationalen Geschaft standen Effizienz, Portfolioausbau und
Sicherheit im Fokus. In der Tschechischen Republik und in der Slowa-
kischen Republik wurden Service- und Ersatzteilprozesse durch Di-
rect-Shipment-Services, optimierte Belieferung von Servicefahrzeugen
und MaBnahmen zur Bestandsreduktion weiterentwickelt. Zeppelin
Polen starkte sein Intralogistikangebot durch die Aufnahme der Marken
CLARK, Noblelift und SOCMA und bietet damit ein breites Spektrum an
Flurforder- und Spezialmaschinen; der Service fiir Hyster-Flurforderzeu-
ge besteht weiterhin.

In der Ukraine wurden neue Modelle der Marke SEM eingefiihrt und mo-
derne Caterpillar Maschinen mit Assistenzsystemen ausgeliefert. Ergan-
zend realisierte Zeppelin Projekte zur effizienten Energieversorgung mit
Caterpillar-Kogenerationsanlagen. Zeppelin Armenien erweiterte sein
Portfolio im Materialumschlag und in der Landwirtschaft um Flurforder-
zeuge von HELI, Traktoren von Antonio Carraro und Erntemaschinen von
Solano. In Zentralasien lag der Schwerpunkt auf Sicherheit und Ser-
viceinnovation: In Tadschikistan wurden visuelle Warnsysteme und erste
SOS-Tests erfolgreich implementiert, wahrend Zeppelin Usbekistan 2025
den Verkauf von Service-Dienstleistungen und -vertragen aufnahm.

RENTAL

Zeppelin Rental entwickelte sein Innovationsportfolio 2025 gezielt ent-
lang der Themen Nachhaltigkeit, Digitalisierung und Effizienz weiter.
In Deutschland ging ein neuer Online-Gebrauchtgerateshop live, der
Kunden einen transparenten und komfortablen Zugang zu gebrauchten
Mietmaschinen ermdglicht und die Kreislaufwirtschaft starkt.

Parallel baute Zeppelin Rental seine digitale Prasenz aus und startete
zur bauma 2025 erstmals einen eigenen Unternehmensauftritt auf Tik-
Tok. Damit erschlieBt das Unternehmen neue Kommunikationskanale, um
insbesondere jiingere Zielgruppen zeitgemaB anzusprechen.

Ein weiterer Schwerpunkt lag auf der Zufiihrung nachhaltiger Produkte
in die Mietflotten. Dazu zéhlen unter anderem eine neue Luft/Luft-War-
mepumpe, Batteriespeicher, der Radlader Cat 906 Electric sowie elekt-
rische Kompaktlader. Erganzend wurde der Forstmulcher BL2/RCU-150
in der Tschechischen Republik in das Portfolio aufgenommen, der sich
ferngesteuert bedienen lasst und den Einsatz in sicherheitskritischen
Bereichen ermdglicht.

Im Bereich nachhaltiger Baustellenldsungen gelang erstmals der wissen-
schaftliche Nachweis einer CO,-Einsparung durch intelligente Wechsel-
verkehrsfihrung. Grundlage war eine Fallstudie zum Projekt Salzbach-
talbriicke, deren Ergebnisse die Wirksamkeit digitaler Verkehrstelematik
belegen.
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International setzte Zeppelin Rental weitere Innovationsimpulse: In
Danemark wurde der ECOmanager entwickelt und eingefiihrt, der den
Energieverbrauch und CO,-AusstoB in Baustellencontainern reduziert. In
Osterreich stérkte eine Kooperation mit dem Baustoffhandler Schilowsky

das Leistungsangebot und die regionale Vernetzung.
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POWER SYSTEMS

Im maritimen Umfeld wurde mit der Cat Marine Battery eine skalierbare
Energiespeicherldsung eingefiihrt, die nachhaltige Antriebskonzepte
unterstiitzt. Die modulare Batterieeinheit mit einer Energiekapazitét von
28,8 kWh pro Modul erméglicht flexible Konfigurationen und lasst sich
sowohl in hybride als auch in vollelektrische Anwendungen integrieren.
Damit erweitert Zeppelin Power Systems sein Angebot fiir emissionsar-
mere Losungen im Marinebereich.

Ein weiterer Innovationsschwerpunkt lag auf integrierten Losungen zur
Netzstabilisierung und Reserveenergieversorgung. Mit einer schltissel-
fertigen Reserve-Power- und Grid-Stability-Losung kombiniert Zeppelin
Power Systems maBgeschneiderte Generatoraggregate mit Batteriespei-
chern. Das System erméglicht schnelle Frequenzreaktionen und tragt
zur Stabilisierung elektrischer Netze bei - insbesondere in Anwendun-
gen mit hohen Anforderungen an Verfiigharkeit und Versorgungssicher-
heit.

Im Bereich der gasbetriebenen Stromerzeugung fiihrte Zeppelin Pow-
er Systems in der Tschechischen Republik eine neue Baureihe von Cat
Gasgeneratoren ein. Die G3500K-Serie basiert auf der weltweit etablier-
ten G3500-Plattform und wurde gezielt weiterentwickelt, um aktuelle
Marktanforderungen zu erfiillen. Zu den Merkmalen zahlen eine hohe
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elektrische Effizienz, schnelle Startfahigkeit fir Netzeinspeisung oder
Lastiibernahme, eine steile Leistungsrampe, hohe Zuverldssigkeit auch
unter anspruchsvollen Betriebsbedingungen sowie verlangerte War-
tungsintervalle.

Dartiber hinaus konnte eine von Power Systems in Schweden entwi-
ckelte EU-Stage-V-konforme C18-Generatorldsung fiir diesel-elektrische
Antriebe erfolgreich im Markt etabliert werden. Die Losung wurde spe-
ziell fiir mobile, selbstfahrende Steinbrecher ausgelegt und erzielte im
Berichtsjahr erste Serienauslieferungen. Mit weiteren geplanten Liefe-
rungen starkt dieses Produkt die Position im industriellen OEM-Geschaft
und eroffnet zugleich Potenziale im Aftermarket.

Ergdnzend dazu erweiterte Zeppelin Power Systems in den Niederlan-
den das Portfolio um moderne Batterietechnologien. Die Losungen er-
mdglichen eine Reduzierung von Emissionen und Betriebskosten durch
die Integration von Batteriespeichern in hybride und elektrische Ener-
giesysteme, unterstiitzen Lastmanagement und Netzengpasssteuerung
und lassen sich flexibel fiir Anwendungen in Mikrogrids, im maritimen
Umfeld sowie in industriellen Einsatzbereichen skalieren. Damit schafft
Zeppelin Power Systems die Grundlage fir neue Innovationsfelder und
langfristige Kundenpartnerschaften.
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PLANT ENGINEERING

Im Jahr 2025 lag ein Schwerpunkt auf Lésungen fiir die Batteriemas-
senproduktion. Die Feeding & Dosing Unit (FDU) wurde kontinuierlich
weiterentwickelt und deckt Anwendungen vom LabormaBstab bis hin
zur industriellen Serienproduktion ab. Durch die Investition in ein mo-
dernes Gefahrstofftechnikum in Deutschland, kdnnen Batterieversuche
nun unter sicheren Bedingungen durchgefiihrt und Prozesse frihzeitig
fiir den industriellen Einsatz optimiert werden.

Zur Forderung hochabrasiver Schittgiiter erweiterte Zeppelin Systems
sein Produktportfolio um neue keramische Weichen der Typen VST-C
und TST-C. Die eingesetzte hochverschleiBfeste Aluminiumoxid-Keramik
ermdglicht den sicheren Transport selbst sehr abrasiver Pulver bis zu
einer Mohsharte von 9. Dadurch werden die Lebensdauer von Anlagen-
komponenten erhoht und die Effizienz der Férderprozesse nachhaltig
verbessert.

Dariiber hinaus fiihrte Zeppelin Systems eine neue Generation von
Zellenradschleusen (DFM) ein. Die weiterentwickelten Modelle ersetzen
die bisherigen und bieten eine verbesserte Funktionalitdt sowie groBere
BaugroBen. Sie ermdglichen eine zuverldssige, effiziente und flexible
Férderung von Pulvern und Granulaten und tragen damit zur Leistungs-
steigerung bestehender und neuer Anlagen bei.

Im Bereich Kunststoffrecycling wurde mit der mobilen Desodorierungs-
einheit DEO-L eine innovative Losung eingefiihrt. Die Einheit erlaubt die
Entgasung und Geruchsreduktion von Kunststoffrezyklaten im Labor-
maBstab bei industrieller Leistungsfahigkeit. Durch die realitatsnahe Si-
mulation der Prozessschritte Erwarmen, Entgasen und Abkiihlen, liefert
die DEO-L belastbare Daten fiir die Auslegung industrieller Anlagen und
unterstiitzt Kunden bei der Skalierung nachhaltiger Recyclingprozesse.
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NACHHALTIGKEIT

UNSER SELBSTVERSTANDNIS

Als Stiftungsunternehmen verpflichtet sich der Zeppelin Konzern
dem Unendlichkeitsprinzip und ibernimmt Verantwortung in den Be-
reichen Gesellschaft, Okonomie und Okologie. Nachhaltige Unterneh-
mensfiihrung ist fiir Zeppelin Voraussetzung, um aus der Kraft der
Unternehmenskultur heraus langfristig einen authentischen Beitrag fiir
Wirtschaft und Gesellschaft als zukunftsfahiges und wirtschaftlich er-
folgreiches Unternehmen zu leisten. Zeppelin setzt auf langfristigen und
nachhaltigen wirtschaftlichen Erfolg und schafft Werte firr Mitarbeiten-
de, Kunden, Lieferanten und die Gesellschaft.

IMPACT PORTFOLIO: LOSUNGEN MIT MEHRWERT

Zeppelins Anspruch ist es, Treiber einer nachhaltigen Transforma-
tion unserer Branchen zu sein. Dazu wird stetig das Impact Portfolio
erweitert, das Produkte und Dienstleistungen mit Mehrwert fir Um-
welt, Klima, Mitarbeitende und Kunden bereithalt. Ein Beispiel dafiir
ist die Elektrifizierung des Angebots bei Zeppelin Rental, welches im
Geschaftsjahr 2025 erganzt wurde und nun von vollelektrischen Mini-
baggern tiber Elektro-Dumper und -Radlader bis hin zu leistungsstarken
Elektro-Teleskopstaplern reicht. Zudem setzen immer mehr unserer Kun-
den wie Schwinger Granit aus Nittenau auf die professionelle Wiederauf-
bereitung ihrer Caterpillar Baumaschinen im Rahmen unseres Certified
Rebuild Programms und damit auf Ressourcenschonung und verlangerte
Maschinenlebensdauer. Parallel dazu hat Zeppelin Mitte 2025 ihr ers-
tes eigenes mobiles Brennstoffzellen-Aggregat vorgestellt und bereits
erfolgreich in der Praxis getestet - ein Meilenstein fiir die mobile, was-
serstoffbasierte Stromversorgung auf Baustellen, in der Schifffahrt und
dariber hinaus.

FORSCHUNG UND ENTWICKLUNG:
KREISLAUFWIRTSCHAFT IM FOKUS

Im Rahmen eines vom deutschen Bundesministerium fiir Wirtschaft und
Energie geforderten Projekts, entwickelt Zeppelin gemeinsam mit Part-
nern einen nachhaltigen Baustellencontainer. Durch eine modulare Bau-
weise, wiederverwendbare Materialien und integrierte Energiesysteme,
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sollen Emissionen reduziert, Ressourcen geschont und die Prinzipien der
Kreislaufwirtschaft konsequent umgesetzt werden. Parallel dazu arbei-
tet Zeppelin im Projekt ,DevEl" an einem innovativen Mikrowellenver-
fahren zur umweltschonenden Devulkanisation von Altreifen. Ziel ist es,
Treibhausgasemissionen drastisch zu senken und wertvolle Materialien
in den Produktionskreislauf zuriickzufiihren. Beide Forschungsprojekte
zeigen: Zeppelin gestaltet durch Kreislaufwirtschaft die Zukunft des
Bauens und Recycelns aktiv mit - ressourcenschonend, emissionsarm
und technologisch wegweisend.

KONSEQUENTE DEKARBONISIERUNG

Auf dem Weg zur Treibhausgasneutralitat verfolgt der Konzern eine
klare Strategie: energetische Sanierung der Eigentumsimmobilien, Um-
stellung auf Okostrom sowie die kontinuierliche Elektrifizierung des
Fuhrparks. Eine Herausforderung stellt dabei die Umstellung der Ser-
vicefahrzeuge auf einen emissionsfreien Betrieb dar, welche stetig ein-
satzbereit und mit viel Zuladung mitunter weite Strecken zuriicklegen
konnen miissen. Fir Fortschritte in diesem Bereich steht beispielhaft
das Servicecenter Leipzig, welches im Geschaftsjahr 2025 dieselbetrie-
bene Servicefahrzeuge durch rein batteriebetriebene Fahrzeuge und ein
Hybridfahrzeug ersetzt hat. Bis 2030 sollen 30 Prozent und bis 2045 alle
Servicefahrzeuge vollstandig auf einen batterieelektrisch betriebenen
Antrieb umgestellt werden.

OPTIMIERUNG DES DATENMANAGEMENTS

In Vorbereitung auf die kommende Nachhaltigkeitsberichtspflicht ,Cor-
porate Sustainability Reporting Directive” sowie zur aktiven Steuerung
der Nachhaltigkeitsperformance, erfasst Zeppelin seit Juli 2025 nicht-fi-
nanzielle Kennzahlen wie Energieverbrauch und Emissionen iiber eine
zentrale Software auf monatlicher Basis. Ziel ist es, schneller auf Ver-
anderungen zu reagieren, MaBnahmen zu bewerten und Wirtschaftlich-
keitsanalysen durchfiihren zu kdnnen. Ein zentraler Baustein dabei ist
die Installation von Smart Metern, die eine automatisierte Erfassung der
Verbrduche auf Standortebene ermdglichen. Im Geschaftsjahr wurde die
Umriistung der deutschen Standorte fortgefiihrt und die Installation auf
vereinzelte internationale Standorte ausgeweitet.
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ANERKANNTE NACHHALTIGKEITSLEISTUNG

Im Berichtsjahr wurde die Nachhaltigkeitsleistung von finf Gesellschaf-
ten des Zeppelin Konzerns durch die internationale Plattform EcoVadis
bewertet. Dabei konnte sich die Zeppelin Power Systems GmbH, wie im
Jahr zuvor die Zeppelin Rental GmbH, auf die hdchste Auszeichnung
Platin verbessern und zahlt damit zu den besten 1 Prozent der iber
150.000 bewerteten Unternehmen weltweit. Alle anderen Gesellschaf-
ten konnten ihr Vorjahresergebnis bestatigen und damit die Qualitats-
standards im Bereich Umwelt, Arbeits- und Menschenrechte, Ethik und
nachhaltige Beschaffung untermauern. Das Engagement wird von einer
etablierten Nachhaltigkeitskultur getragen. Diese wurde auch in diesem
Jahr durch Aktionen wie ,Stadtradeln” an den beiden GroBstandorten
Friedrichshafen und Achim sowie durch Clean-up-Aktionen der Zeppelin
Standorte weltweit gefordert.

AUSBLICK

Das Jahr 2026 wird fir das Nachhaltigkeitsmanagement ein Jahr wich-
tiger Weichenstellungen sein. Mit der Integration der Gesellschaften der
PEPP Group BV. im Jahr 2025, wird der Nachhaltigkeitsbericht kiinftig
auch die neu hinzugekommen Gesellschaften umfassen und um eine er-
neute doppelte Wesentlichkeitsanalyse erganzt.

Zum Jahresbeginn 2026 fiihrt Zeppelin zudem erstmals ein internes
CO,-Preissystem ein. Erganzend sollen Nachhaltigkeitsziele in die Ma-
nagementvergiitung (Long Term Incentive Program) aufgenommen wer-
den. Damit werden klimafreundliche Entscheidungen im Unternehmen
geférdert, langfristige Risiken hinsichtlich zukiinftiger CO,-Kosten redu-
ziert und eine friihzeitige Vorbereitung auf mogliche kommende gesetz-
liche Auflagen erreicht. Zugleich unterstreicht Zeppelin damit seinen
Anspruch, 8konomische und dkologische Ziele miteinander zu verbinden.

sVerantwortungsbhewusstes Handeln zahlt auch und ganz besonders in wirtschaftlich

herausfordernden Zeiten. Deshalb setzen wir weiter konsequent unsere Nachhaltigkeits-

strategie um, die auf den Ausbau unseres nachhaltigen Produkt- und Dienstleistungsport-

folios, die Dekarbonisierung unserer Geschaftsmodelle, Schonung von Ressourcen sowie

die weitere Verankerung sozialer Verantwortung in unseren Unternehmensstrukturen und

Lieferketten zielt."

CHRISTIAN DUMMLER
Geschéftsfiihrer der Zeppelin GmbH / CFO
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LEIDENSCHAFETIFURTL GSUNGEN.
GO AHEAD. MIT ZEPPELIN

ZEPPELIN ALS ARBEITGEBER

STRATEGISCHE AUSRICHTUNG UND
WEITERENTWICKLUNG

Der Zeppelin Konzern richtet seine Personalarbeit entlang der drei Kern-
bereiche Attract, Develop und Retain aus. Diese Struktur bildet auch
2025 den Rahmen fiir alle MaBnahmen zur Gewinnung, Entwicklung und
Bindung von Mitarbeitenden. Zu Jahresbeginn wurden die Schwerpunk-
te der Personalarbeit gemeinsam mit der Konzerngeschaftsfiihrung, den
SGE-Leitern und Personalleitern auf die ibergeordnete strategische
Ausrichtung des Konzerns abgestimmt.

Im Fokus stand dabei, die Organisation gezielt weiterzuentwickeln, die
Zusammenarbeit zu starken und HR-Prozesse so auszurichten, dass sie
Effizienz, nachhaltiges Wachstum und operative Exzellenz unterstiitzen.

Gleichzeitig wurde die Zusammenarbeit mit den neu hinzugekommenen
Gesellschaften der PEPP Group BV. intensiviert, um gemeinsame Stan-
dards zu etablieren, Synergien zu nutzen und Mitarbeitende schrittwei-
se in zentrale HR-Prozesse einzubinden.

Aufgrund der wirtschaftlichen Lage wurden bereits 2024 Personalneu-
einstellungen reduziert und Nachbesetzungen besonders sorgfaltig
gepriift. Diese MaBnahmen wurden auch im Jahr 2025 fortgefihrt. Aus-
genommen davon waren operative und umsatzgenerierende Positionen,
wie zum Beispiel Servicetechniker, die weiterhin kapazitétsbasiert be-
setzt wurden.

ATTRACT - SICHTBARKEIT UND
ARBEITGEBERATTRAKTIVITAT

Employer Branding blieb auch 2025 ein strategisches Thema im ge-
samten Konzern. Das 2023 initiierte Employer-Branding-Projekt wurde
konsequent weitergefiihrt. Auf der bauma internen Ausbildungsmesse
LThink Big!" erfolgte der Kick-off der neuen Street-Art-Bildwelt sowie
des Uberarbeiteten Arbeitgeberversprechens ,Leidenschaft fiir Losun-
gen. Go ahead. Mit Zeppelin.” Ziel ist ein modernes, einheitliches Arbeit-
geberbild, das zugleich die jeweilige Starke und Einzigartigkeit der SGEs
sichtbar macht.

Zeppelin erhielt 2025 zahlreiche Auszeichnungen als attraktiver Arbeit-
geber, darunter ,Arbeitgeber der Zukunft" (Deutsches Innovationsins-

titut fiir Nachhaltigkeit und Digitalisierung), ,Top Company 2025" (Ku-
nunu), ,Deutschlands begehrtester Arbeitgeber” (F.A.Z-Institut), ,Fair
Company” (Handelsblatt) sowie das Audit ,berufundfamilie”. Erstmals
wurden zudem die Zertifizierungen ,Faire Ausbildung” und ,Faires Trai-
nee-Programm” von Trendence verliehen.

Auch in der Nachwuchsgewinnung blieb Zeppelin attraktiv: Konzernweit
waren 374 Auszubildende und 32 dual Studierende beschaftigt, darunter
128 neue Auszubildende und 15 neue dual Studierende im Berichtsjahr.
Im Z NEXT Trainee-Programm wurden neun von elf Teilnehmende Giber-
nommen. Die Onboarding-Formate Z Welcome sowie die Azubi Welcome
Days erreichten insgesamt 370 Teilnehmende, darunter erstmals auch
Mitarbeitende der neu integrierten Gesellschaften aus den Niederlan-
den, Norwegen, Frankreich, Belgien und Nigeria.
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DEVELOP - FUHRUNG UND TALENTENTWICKLUNG

Fiihrung bleibt ein zentraler Erfolgsfaktor im Zeppelin Konzern. Die
Fiihrungsgrundsétze wurden 2025 weiterhin systematisch in Program-
me und MaBnahmen integriert. Erganzend wurde ein Leadership Impuls
zum Thema Healthy High Performance angeboten. Zudem nahmen 58
Fiihrungskrafte am 360°-Feedback teil, um Fihrungskompetenzen wirk-
sam weiterzuentwickeln.

Im Talent Management lag ein Schwerpunkt auf der Weiterentwicklung
der Management-Entwicklungsprogramme. Nach der Uberarbeitung von
Ready to Rise sowie Fresh Up & Deeper Dive, wurden auch die Program-
me Accelerate to Accomplish, Expand to Excellence und License to Lead
aktualisiert. Diese werden ab 2026 erstmals pilotiert und kiinftig star-
ker international ausgerichtet, kompakter gestaltet und ausschlieBlich
in englischer Sprache angeboten. Der inhaltliche Fokus liegt dabei auf
relevanten Business-Themen sowie auf den Anforderungen einer leis-
tungs- und zukunftsorientierten Organisation.

Erstmals fand zudem eine SGE-tibergreifende Talentkonferenz statt,
um {ber die Gesellschaftsgrenzen hinweg mehr Transparenz (iber
Schliisselpositionen zu schaffen und so die interne Mobilitat zu starken.

MEILENSTEINE & STRATEGIE ~ KONZERNLAGEBERICHT ~ KONZERNABSCHLUSS

Eine Folgeveranstaltung mit Fokus auf SGE- und landertibergreifende
Nachfolgeplanung ist fir Februar 2026 geplant. In den Potentialidenti-
fikationsverfahren Z COMPASS Orientation und Z COMPASS Leadership
wurden 2025 insgesamt 57 interne Talente identifiziert.

RETAIN - EINBINDUNG, WOHLBEFINDEN,
VIELFALT

Die Einbindung der Mitarbeitenden ist ein zentraler Erfolgsfaktor fiir die
Weiterentwicklung des Zeppelin Konzerns. Um Zufriedenheit, Motivation
und Engagement systematisch und regelmaBig zu erfassen, wurde die
Kurzbefragung Z VOICE Pulse eingefihrt. Ziel der Befragungen ist es,
Handlungsbedarfe friihzeitig zu identifizieren, Leistungsbereitschaft
und Motivation zu stéarken. Die zwei im Berichtsjahr durchgefiihrten Be-
fragungen richteten sich an rund 9.000 Mitarbeitende und erzielten eine
Teilnahmequote von tiber 70 Prozent. Die Ergebnisse bilden die Grund-
lage fiir konkrete MaBnahmen zur Weiterentwicklung der Organisation.

Mit unserer Gesundheitsinitiative Z FIT verfolgt Zeppelin einen ganz-
heitlichen Ansatz fiir die gesunde Leistungsfahigkeit der Mitarbeiten-
den. Schwerpunkte waren ein Gesundheitstag rund um die Themen

§
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Erndhrung und Immunsystem sowie eine konzernweite Gesundheits-
challenge, die Bewegung, Wohlbefinden, Erndhrung und Nachhaltigkeit
verband. Ergdnzend wurde das Thema mentale Gesundheit durch eine
Kommunikationskampagne gestarkt, um die Sichtbarkeit und Akzeptanz
dieses wichtigen Bereichs zu stérken. Unter dem Motto ,Zeppelin be-
wegt sich” beteiligten sich zahlreiche Standorte an Lauf- und Fahrrad-
aktionen.

Auch die Vereinbarkeit von Beruf und Privatleben bleibt bei Zeppelin ein
zentrales Anliegen. Dazu bietet der Konzern vielfaltige Unterstiitzungs-
angebote wie Beratungen und Vortrage zu den Themen Pflege, Familie
und mentale Gesundheit, finanzielle Unterstiitzung bei der Ferien-
betreuung sowie das Elternnetzwerk Z PARENTS. Erganzt wird dieses
Angebot durch das neue Véter-Netzwerk, das den Austausch und die
gegenseitige Unterstiitzung fiir Vater fordert.
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Im Bereich Diversity, Equity & Inclusion setzte der Konzern weitere Im-
pulse. Der globale Diversity Day mit Schwerpunkt Internationalitat und
Interkulturalitat, Workshops, Netzwerkformate sowie Initiativen wie
PROUD@Zeppelin, Z NOW, der Girls' Day, die Teilnahme an der herCa-
reer, ein Weiterentwicklungsprogramm fiir Frauen in Kooperation mit
PANDA sowie die Kooperation mit dem externen Netzwerk Spitzenfrau-
en BW férderten Vielfalt und Chancengerechtigkeit. Erganzend wurde
die Diversity Toolbox global ausgerollt und das verpflichtende globale
Compliance-Training um Inhalte zu Gleichbehandlung und Diskriminie-
rung erweitert. Neue Ziele bis 2030 fir den Frauenanteil sowie der Ein-
fiihrung eines Inclusion Score setzen klare Orientierung fiir die weitere
Entwicklung.

«Fiir Zeppelin bleibt bei allem Wandel eines unverandert: Der Mensch steht im Mittelpunkt.

Mit der Integration neuer Gesellschaften wurde der Startschuss fiir eine umfassende

strategische Neuausrichtung gesetzt. Fiihrung auf Augenhdhe und die Befdhigung der

Mitarbeitenden sind dabei entscheidend, um das Beste aus beiden Welten zusammenzu-

fithren. HR unterstiitzt diese Entwicklung als verlasslicher Partner, der Orientierung gibt,
Zusammenarbeit fordert und den Rahmen fiir nachhaltigen Erfolg schafft. So kdnnen Teams

Verdanderungen nicht nur bewiltigen, sondern aktiv Zukunft formen."”

ALEXANDRA MEBUS
Geschaftsfiihrerin der Zeppelin GmbH / CHRO
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Mitarbeitende nach Képfen? 2024 2025  Veranderung
Armenien 133 156 7%
Belgien 17 25 47%
Brasilien 13 108 -4%
China 131 138 5%
Danemark 448 468 4%
Deutschland 6.405 6.326 1%
Estland n 1 0%
Frankreich 21 38 81%
Grénland 6 4 -33%
GroBbritannien 21 17 -19 %
Indien 259 242 1%
Italien 54 56 4%
Niederlande 0 1132

Nigeria 0 71

Norwegen 0 764

Osterreich 324 322 1%
Polen 161 170 6%
Russland 106 97 8%
Saudi-Arabien 21 24 14 %
Schweden 648 648 0%
Schweiz 17 18 6%
Singapur 4 13 1%
Slowakische Republik 174 179 3%
Tadschikistan 12 1 8%
Tschechische Republik 514 513 0%
Turkmenistan 43 47 9%
Ukraine 451 384 -15%
USA 104 104 0%
Usbekistan 60 59 2%

Aus rechentechnischen Griinden konnen in den Tabellen und Grafiken

Rundungsdifferenzen in Hohe einer Einheit (€, % usw.) auftreten.

BETRIEBSZUGEHORIGKEIT

KONZERNABSCHLUSS

ALTERSSTRUKTUR

Konzern gesamt

INHALT =

<25 Jahre

8%

26 - 30 Jahre

10 %

31-35 Jahre

13%

36 - 40 Jahre

14 %

41 - 45 Jahre

14 %

46 - 50 Jahre

12%

51- 55 Jahre

10 %

56 - 60 Jahre

1n%

> 60 Jahre

Durchschnitt in Jahren 2024 2025  Veranderung
(relativ)

SGE Construction Industry & Mining 107 106 1%
SGE Rental 81 84 35%
SGE Power Systems 101 108 1%
SGE Plant Engineering n7 120 28%
Holding 69 77 15 %
Konzern gesamt' 10,0 10,3 26%

GESUNDHEITSQUOTE

2024 2025  Veranderung

(relativ)

SGE Construction Industry & Mining 96,2 % 96,0 % -02%
SGE Rental 937% 951% 15%
SGE Power Systems 959 % 95,5 % -0,3%
SGE Plant Engineering 96,3 % 96,9 % 06 %
Holding 96,5 % 96,3 % -02%
Konzern gesamt’ 95,6 % 95,9 % 0,3%

FRAUENANTEIL MITARBEITENDE

Frauenanteil nach Kopfen® 2024 2025  Veranderung
(relativ)

SGE Construction Industry & Mining 15 % 5% -3%
SGE Rental 19% 19 % 2%
SGE Power Systems 15 % 14 % 5%
SGE Plant Engineering 19% 19 % 0%
Holding 42% 42% 0%
Konzern gesamt' 18 % 17% -5%

1Inklusive Mitarbeitende klickrent GmbH, Zeppelin Lab GmbH

2 Ohne Auszubildende; Stand 3112.

3 Ohne Geschaftsfiihrung, ohne Auszubildende; Stand 3112.

8%

30
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EVENTS UND AWARDS

CONSTRUCTION INDUSTRY & MINING

Das Jahr 2025 war fiir Construction Industry & Mining von besonderen
Ereignissen und Meilensteinen gepragt. Im Jubildumsjahr ,100 Jahre
Caterpillar” setzte die SGE mit Sondereditionen von Baumaschinen in
der Farbe ,Centennial Grey”, Messe-Highlights und der Kampagne ,The
Next 100 Years" starke Akzente. Die bauma 2025 entwickelte sich zur
erfolgreichsten Messe der Firmengeschichte mit dem héchsten Auf-
tragseingang, tiber 600.000 Besuchern sowie mehr als 50 prasentierten
Exponaten. Auch die Herbstmessen wie die NordBau, die RecyclingAKTIV
& TiefbauLIVE (RATL) und die Agritechnica verzeichneten Rekordergeb-
nisse und bestatigten die hohe Nachfrage nach moderner, vernetzter
Maschinentechnik.

Weitere Hohepunkte waren das 30-jahrige Jubilaum des Zeppelin Fah-
rerclubs, der Relaunch der Website zeppelin-cat.de, der Spatenstich fiir
das neue Logistik-Verteilzentrum LOG25 als groBte Einzelinvestition
des Konzerns in eine Immobilie sowie die 50-jahrigen Standortjubilaen
in Hanau und Oberhausen. Erganzend setzte Construction Industry &
Mining mit automatisierten, datenbasierten Service-Kommunikationen
neue MaBstabe in der proaktiven Kundenbetreuung.

Auch im internationalen Geschaft wurden 2025 wichtige Erfolge erzielt.
Zeppelin Tschechien setzte europaweit MaBstabe im Bereich Digitalisie-
rung und Service Excellence, unter anderem mit einer fiihrenden Online-
Aktivierungsquote im Ersatzteilgeschaft und einer hohen Performance
bei Remote-Services. In Norwegen wurde das SOS Oil Lab erfolgreich
durch Caterpillar rezertifiziert; zugleich erhielt die Gesellschaft die ISO-
Zertifizierungen nach IS0 9001 und 1SO 14001. In Danemark bestatigten
erfolgreich absolvierte Audits die hohe Prozess- und Servicequalitat:
Zeppelin Construction Denmark erhielt die 1SO-50001-Zertifizierung.

In der Ukraine wurde mit der Einfiihrung der Marke Magni ein neues Ge-
schaftsfeld im Bereich Teleskoplader erdffnet; zugleich wurde die enge
Zusammenarbeit mit Hochschulen zur praxisnahen Ausbildung techni-
scher Fachkrafte weiter ausgebaut.

Zeppelin Armenien feierte sein 20-jahriges Bestehen und verzeichne-
te zugleich ein starkes Wachstum, insbesondere im SEM-Geschaft. In
Usbekistan wurden mit der erstmaligen Durchfiihrung der Zeppelin

TechChallenge neue Impulse in der Nachwuchsforderung gesetzt; zu-
dem erreichte das Unternehmen Rekordverkaufe bei Baumaschinen und
erschloss neue Maschinentypen erstmals fiir den Markt. In Tadschikistan
und Turkmenistan unterstrichen Markteintritte, Jubilaumsverkaufe und
eine vorzeitige Erfiillung zentraler Service- und Ersatzteilziele die wach-
sende Marktposition in Zentralasien.

RENTAL

Zeppelin Rental wurde 2025 mehrfach fiir Leistungen in den Bereichen
Nachhaltigkeit, Innovation und Unternehmenskultur ausgezeichnet, die
auf eine hohe Qualitat, Effizienz und Kundennutzen in der Projektab-
wicklung schlieBen lassen. Zeppelin Rental Osterreich erhielt zum neun-
ten Mal in Folge den Solid Lieferantenaward in der Kategorie Baulogistik
und Vermietung. Zudem wurde die Nachhaltigkeitsmarke ecoSolutions
fiir den bauma Innovationspreis in der Kategorie Klimaschutz nominiert.

Auch individuelle Leistungen fanden Anerkennung: Dr. Markus Heidak,
Senior CSR Manager bei Zeppelin Rental, wurde auf die Sustainability
People Watchlist aufgenommen. Janine FaaB, Teamleiterin Projektma-
nagement und PMO, erhielt den Queermentor Role Model Award. Inter-
national wurde Zeppelin Rental Denmark mit dem Bersen Sustainable
Case Award 2025 fiir den ECOManager ausgezeichnet, ein digitales Tool,
das Kunden hilft, Energieverbrauche auf Baustellen transparent zu ma-
chen, Kosten zu senken und CO,-Emissionen gezielt zu reduzieren.

Dariiber hinaus war Zeppelin Rental 2025 auf zahlreichen Branchen-
events und Fachmessen prasent und positionierte sich dort als leis-
tungsstarker Partner, unter anderem auf der Messe TAR, einem zen-
tralen Branchentreffpunkt fiir industrielle Turnarounds. Der Bereich
Raum- und Sanitarsysteme beteiligte sich zudem an mehreren Schul-
bau-Messen und stellte sein Miet- und Kaufangebot an modularen
Raumldsungen vor.

Ein besonderer Hohepunkt war der gemeinsame Auftritt mit Zeppelin
Construction Industry & Mining auf der NordBau 2025 in Neumiinster.
Der Messeauftritt stieB auf auBerordentlich groBe Resonanz und wurde
von Kunden insbesondere fiir Servicequalitat, Verlasslichkeit und hohe
Verfiigharkeit positiv bewertet. Zeppelin Rental (iberzeugte dort mit

Losungen aus den Bereichen Baulogistik, Baustellenbeleuchtung und
-Uiberwachung sowie nachhaltige Baustromversorgung, unter anderem
mit dem Batteriespeicher Cat XES 120. Auch der Raupendumper von
Morooka sowie Angebote zur Winterbaubeheizung und der Abverkauf
gebrauchter Baugerate stieBen auf groBes Interesse.

INHALT =

YEARS

CATERPILLAR




MANAGEMENT & GOVERNANCE ~ GESCHAFTSBEREICHE

Certificate
Caterpillar Motoren Service A

Zeppelin Power Systems GmbH
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POWER SYSTEMS

Auf branchenrelevanten Leitmessen und Konferenzen wie der bauma,
dem Heat Pump Summit, der AGRITECHNICA, der Nor-Shipping, der Off-
shore Energy Exhibition & Conference, der Europort, der METSTRADE
sowie der Electric & Hybrid Marine Expo tauschte sich Zeppelin Power
Systems intensiv mit Kunden, Partnern und Branchenexperten aus. Die
Messeauftritte dienten insbesondere der Prasentation neuer Ldsungen
in den Bereichen Marine, Energieversorgung, Digitalisierung und Nach-
haltigkeit.

Die Leistungsfahigkeit von Zeppelin Power Systems wurde zudem durch
etliche Auszeichnungen bestatigt. Dazu zahlen unter anderem die Pla-
tin-Zertifizierung im EcoVadis-Nachhaltigkeitsrating, die Caterpillar-Pla-
tin-Zertifizierung im Rahmen des CMSA-Assessments, das BSFZ-Siegel
fiir Forschung und Entwicklung, die Auszeichnung als Gazelle-Unterneh-
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H2 Hybrig

2 ZEPPELIN
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men in Norwegen sowie die offizielle Anerkennung als KBB-Servicepro-
vider in Danemark. Diese Auszeichnungen belegen die hohe Qualitéts-,
Service- und Nachhaltigkeitskompetenz der Strategischen Geschafts-
einheit Power Systems.

PLANT ENGINEERING

Zeppelin Systems prasentierte auf internationalen Leitmessen wie der
iba, der Battery Show Europe, der drinktec sowie der K 2025 seine tech-
nologischen Kompetenzen in den Bereichen Lebensmittel-, Malz- Bat-
terie-, Kunststoff- und Kautschukindustrie. Die Messeauftritte boten
eine wichtige Plattform fiir den fachlichen Austausch mit Kunden und
Partnern und lieferten wertvolle Impulse fiir zukiinftige Projekte und
Produktentwicklungen.

H2 Hybrid

3 ZEPPELIN

WE CREATE SOLUTH

Dariiber hinaus starkte die SGE Plant Engineering seine Innovationskraft
durch den Ausbau des Technikums in Shanghai, einschlieBlich eines neu-
en Schittgutlabors und moderner Messverfahren zur Materialcharakte-
risierung. Die Beteiligung an nationalen und europdischen Forschungs-
projekten wie GUTBatt und GIGABAT unterstreicht die Bedeutung der
Geschéaftseinheit als technologischer Entwicklungspartner, insbesondere
im Bereich nachhaltiger Batterieproduktion und Rohstoffeffizienz.

Mit der Fresh-Tec-Initiative wurden zudem neue MaBstabe in der Kunst-
stoffrecyclingindustrie gesetzt. Die Realisierung weltweit fiihrender
Desodorierungsanlagen fiir Post-Consumer-Polyethylen-Pellets unter-
streicht die technologische Leistungsfahigkeit des Unternehmens und
seine Rolle bei der Entwicklung energieeffizienter und nachhaltiger An-
lagenldsungen.
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BAUMA 2025 - STARKER AUFTRITT
AUF DER WELTWEIT GROSSTEN
BAUMASCHINENMESSE

Der Zeppelin Konzern prasentierte sich auf der bauma 2025 mit einem
starken, zukunftsorientierten Auftritt und setzte wichtige Impulse fur
die Weiterentwicklung der Bau-, Miet- und Antriebsbranchen. Vom 7. bis
13. April 2025 nutzten rund 600.000 Besucher die weltweit groBte Bau-
maschinenmesse als Plattform fiir Austausch, Innovation und Investi-
tionsentscheidungen. Inmitten der internationalen Fachwelt zeigten die
Strategischen Geschaftseinheiten Construction Industry & Mining, Ren-
tal und Power Systems, wie konsequent der Konzern Kundennahe, tech-
nologische Kompetenz und Zukunftsorientierung miteinander verbindet.

CONSTRUCTION INDUSTRY & MINING:
PARTNERSCHAFT UND TECHNOLOGIE IM
MITTELPUNKT

Construction Industry & Mining présentierte sich auf der bauma ge-
meinsam mit Caterpillar - einer Partnerschaft, die seit Giber 70 Jahren
besteht und 2025 im Caterpillar Jubildumsjahr unter dem Motto ,The
next 100 Years" einen besonderen Akzent erhielt. Mehr als 50 Exponate,
darunter zahlreiche Produktinnovationen, digitale Losungen und Ser-
vices, vermittelten ein umfassendes Bild moderner, vernetzter Baustel-
lenprozesse. Zentrales Element war das Caterpillar Performance Center,
in dem Anwendungen des digitalen Caterpillar EcoSystems interaktiv
erlebbar wurden.

Die bauma 2025 entwickelte sich fiir Construction Industry & Mining
zur erfolgreichsten Messe der Unternehmensgeschichte. Uber alle be-
teiligten Lander hinweg - darunter Danemark, Deutschland, Osterreich,
Schweden, die Slowakische Republik, die Tschechische Republik, die
Ukraine und Zentralasien - wurden 1.368 neue und gebrauchte Cater-
pillar Baumaschinen inklusive Anbaugeraten, Technologien und Services
verkauft. Der Messeumsatz erreichte mit knapp 200 Millionen Euro einen
neuen Rekordwert. Zahlreiche qualifizierte Leads und intensive Bera-
tungsgesprache unterstrichen den Stellenwert der bauma als zentrale
Verkaufs- und Netzwerkplattform der Branche.

RENTAL: IMMERSIVES ERLEBNIS IM ,,RENTAL
DOME"

Zeppelin Rental setzte mit dem Rental Dome ein besonderes Highlight.
Die Kuppelkonstruktion diente als immersiver Showroom und bot rund
10.000 Besuchern ein siebenminiitiges 360°-Erlebnis, das alle Lasungen
von Rental entlang der Wertschdpfungskette einer Baustelle abbildete.
Dariiber hinaus standen auf einer Standflache von rund 2.000 Quad-
ratmetern emissionsfreie Maschinen, nachhaltige Energieldsungen wie
Batteriespeicher sowie digitale Tools im Fokus.

Auch fir Zeppelin Rental war die bauma 2025 die erfolgreichste Messe
der Unternehmensgeschichte. Mit einem Auftragsvolumen von rund 110
Millionen Euro wurden neue MaBstabe gesetzt. In den Hospitality-Be-
reichen des aus eigenen Raumsystemen errichteten Messegebaudes
und im Stadtgarten, wurden 12000 Gaste bewirtet. Die hohe Besucher-
frequenz und die intensive Dialogkultur fihrten zu zahlreichen Vertrags-
abschliissen.

POWER SYSTEMS: ENERGIE- UND
ANTRIEBSKOMPETENZ DER NACHSTEN
GENERATION

Zeppelin Power Systems zeigte gemeinsam mit Caterpillar neueste Lo-
sungen im Bereich Energie und Antrieb. Angesichts der Energiewende
standen alternative Technologien, Effizienz und Nachhaltigkeit im Fokus.
Besonderes Interesse galt dem Cat C13D, der als leistungsstarker Motor
der ndchsten Generation einen zentralen Anziehungspunkt fir Fach-
besucher bildete. Der Messeauftritt unterstrich die Rolle von Zeppelin
Power Systems als kompetenter Partner fir zukunftsfahige Energie-
und Antriebsldsungen.

EIN JAHR PRAGENDER JUBILAEN

Die bauma 2025 war nicht nur ein Schauplatz technischer Innovationen,
sondern stand zugleich im Zeichen bedeutender Jubilaen:

+ 100 Jahre Caterpillar, gefeiert unter dem Motto ,The Next 100
Years"

+ Uber 70 Jahre Partnerschaft zwischen Zeppelin und Caterpillar

+ 75 Jahre Zeppelin Konzern, gegriindet 1950 und heute internatio-
nal mit rund 12.000 Mitarbeitenden aktiv

Die Jubiléen verdeutlichen den kontinuierlichen Wandel der Branche und
unterstreichen die Bedeutung langfristiger Partnerschaften als Grund-
lage fiir nachhaltiges Wachstum, gesteigerte Effizienz und operative
Exzellenz fir Kunden im Rahmen der strategischen Neuausrichtung des
Zeppelin Konzerns.

LLEIDENSCHAFT FUR LOSUNGEN. GO AHEAD.
MIT ZEPPELIN.” - STARTSCHUSS FUR DAS NEUE
ARBEITGEBERVERSPRECHEN

Auf der Think Big!, dem Karriere-Event der bauma Messe fiir Schiler,
Auszubildende sowie Studierende, stellte der Zeppelin Konzern sein
neues Arbeitgeberversprechen ,Leidenschaft fiir Ldsungen. Go ahead.
Mit Zeppelin.” vor. Der Messeauftritt setzte ein klares Signal fiir eine
moderne Arbeitswelt, die technologische Neugier, Eigeninitiative und
Teamgeist fordert, und starkte die Positionierung des Konzerns als at-
traktiver Arbeitgeber.

IMPULSE FUR DIE ZUKUNFT DES BAUENS

Die bauma 2025 erwies sich als zentrale Plattform fiir Innovation, Aus-
tausch und Investitionsentscheidungen. Der Auftritt des Zeppelin Kon-
zerns zeigte eindrucksvoll, wie die Geschaftseinheiten mit innovativen
Ldsungen, strategischen Partnerschaften und einem klaren Blick auf die
Anforderungen der Zukunft agieren. Damit stérkte der Konzern seine
Rolle als verlasslicher Partner fiir Kunden weltweit und setzte wichtige
Impulse fiir die Weiterentwicklung der Branche.
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ZEPPELIN KONZERN FEIERT
75. JUBILAUM UND STELLT DIE
WEICHEN FUR DIE ZUKUNFT

Der Zeppelin Konzern feierte 2025 sein 75-jahriges Bestehen und damit
eine Geschichte, die von Innovationskraft, internationalem Wachstum
und einem klaren strategischen Blick nach vorn gepragt ist.

Zeppelin ist seit 75 Jahren ein Unternehmen mit starken Wurzeln. Die
Geschichte des Konzerns ist gepragt von tiefgreifendem Wandel - tech-
nologisch, strukturell und kulturell. Seit der Griindung im Juli 1950 als
Metallwerke Friedrichshafen" entwickelte sich Zeppelin vom Hersteller
fir Aluminium- und Leichtbaukonstruktionen zu einer international agie-
renden Unternehmensgruppe. Nach der groBten Akquisition der Unter-
nehmensgeschichte im Frihjahr 2025, ist Zeppelin heute in 29 Landern
aktiv, beschaftigt Gber 12000 Mitarbeitende und wird mit einem Umsatz
von kiinftig mehr als 5 Milliarden Euro neue MaBstabe setzen.

Die 75-jahrige Entwicklung des Konzerns steht fiir die Fahigkeit, sich
kontinuierlich weiterzuentwickeln und dabei den eigenen Werten treu
zu bleiben. Das Engagement, die Loyalitat und die Kompetenz der Mit-
arbeitenden weltweit bilden dabei das Fundament der heutigen Markt-
position.

EIN KONZERN IM WANDEL

Vor diesem Hintergrund ist das Jubilaumsjahr 2025 nicht nur Anlass zur
Riickschau, sondern zugleich Ausgangspunkt fiir die konsequente Wei-
terentwicklung des Konzerns. Zeppelin richtet sich stérker international
aus, diversifiziert sein Geschaft weiter und schafft gezielt die Voraus-
setzungen fir eine zukunftsfahige Unternehmensstruktur. Die wachsen-
de internationale Prasenz, die Weiterentwicklung von Strukturen und
Prozessen sowie Investitionen in strategische Zukunftsfelder starken
nachhaltig die Wettbewerbsfahigkeit des Konzerns.

INHALT = 34

Ein wesentlicher Meilenstein auf diesem Weg ist die Integration der
PEPP Group BV, bislang unter anderem Caterpillar-Handler in den Nie-
derlanden und Norwegen. Sie unterstreicht die strategische Ausrichtung
auf weiteres internationales Wachstum. Dabei trifft der Konzern seine
Entscheidungen mit AugenmaB und legt groBen Wert auf Transparenz
und Wertschatzung. Das 75-jahrige Bestehen markiert in diesem Zusam-
menhang nicht nur ein Jubildum, sondern zugleich einen Moment der
Reflexion und des Aufbruchs.

Mit einem klaren strategischen Fokus investiert Zeppelin gezielt in Digi-
talisierung, Nachhaltigkeit und den Ausbau seiner Geschaftsgebiete. Der
laufende Wandel bildet damit die Grundlage fr ein starkeres, agileres
und nachhaltigeres Unternehmen und schafft langfristige Perspektiven
firr Mitarbeitende, Kunden und Partner.

TOGETHER INTO
THE FUTURE
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ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

A GRUNDLAGEN DER ZEPPELIN
GMBH UND DES KONZERNS

Der folgende Lagebericht ist der zusammengefasste La-
gebericht und Konzernlagebericht der Zeppelin GmbH
und stellt den Geschaftsverlauf des Zeppelin Konzems
(,Zeppelin“ oder ,Konzern®) und der Zeppelin GmbH ein-
schlieflich der Geschéftsergebnisse fir das Geschafts-
jahr vom 01. Januar bis 31. Dezember 2025 sowie die
Lage des Konzerns und der Zeppelin GmbH zum 31. De-
zember 2025 dar.

Der Konzernlagebericht basiert auf dem Zahlenwerk nach
IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind; dem spezifisch
auf die Zeppelin GmbH bezogenen Berichtsteil liegen
HGB-Werte zugrunde.

GESCHAFTSZWECK DER ZEPPELIN
GmBH

Gegenstand des Unternehmens sind der Erwerb, das Hal-
ten und die VerduBerung von Beteiligungen an Gesell-
schaften, die insbesondere auf die Herstellung, die Verar-
beitung, den Vertrieb, die Vermietung, den Service fiir und
die Finanzierung von Baumaschinen und Baustellenaus-
ristungen, Motoren und Aggregaten aller Art sowie kom-
plementarer Komponenten und Dienstleistungen als auch
von Behéltern und Anlagen zur Handhabung und Verar-
beitung von pulverférmigen, granularen und fliissigen Ma-
terialien sowie damit zusammenhéangende Ingenieurleis-
tungen ausgerichtet sind.

Gegenstand des Unternehmens sind auch der Erwerb, die
VerauBerung, die Vermietung und die Anmietung von
Grundstlicken und Gebéuden sowie damit zusammen-
héngende Geschéfte.

Die Gesellschafterstruktur der Zeppelin GmbH blieb im
Geschaftsjahr unverandert. Die Luftschiffoau Zeppelin
GmbH hélt 96,25 % und die Zeppelin-Stiftung in Verwal-
tung der Stadt Friedrichshafen 3,75 % am gezeichneten
Kapital der Zeppelin GmbH in Hhe von 300,0 Mio. EUR,
welches im Geschaftsjahr aus Gesellschaftsmitteln von
100 Mio. EUR um 200 Mio. EUR erhdht wurde.

Zum Jahresende waren 309 Mitarbeitende (Vorjahr 308,
Angabe in Vollzeitaquivalenten) bei der Zeppelin GmbH
beschaftigt. Der nach § 7 MitbestG paritétisch gebildete
Aufsichtsrat besteht aus zw6lf Mitgliedern.

STRATEGISCHE GESCHAFTSEINHEITEN
DES ZEPPELIN KONZERNS

Der Konzern wird organisatorisch und strategisch in vier
Strategischen Geschéftseinheiten (,SGE®) gefiihrt, um
eine gezielte Markt-, Kunden- und Produktorientierung bei
gleichzeitig lander- und gesellschaftsiibergreifender Fiih-
rung zu gewahrleisten. Dabei erfolgt eine Unterteilung in
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die SGEs Construction Industry & Mining, Rental, Power
Systems und Plant Engineering. Zum 02. Juni 2025 wur-
den die bisherigen SGEs Baumaschinen Deutschland /
Osterreich  (,BDA®) und Baumaschinen International
(,BIN“) zu einer gemeinsamen SGE Construction Industry
& Mining (,CIM“) zusammengefiihrt. Die im Zuge der am
02.06.2025 abgeschlossenen Akquisition erworbenen Ge-
sellschaften der PEPP Group B.V. (heute Zeppelin Hol-
ding B.V. ,ZHB*) wurden den SGEs CIM und Power Sys-
tems zugeordnet. Weitere Erlduterungen zur Akquisition
finden sich im Kapitel ,Wichtige Vorgange“.

Die Geschaftstatigkeit der SGE CIM umfasst den Vertrieb
und den Service von Caterpillar Baumaschinen, Bergbau-
maschinen, Komponenten sowie Land- und Forstmaschi-
nen der Marken AGCO / Fendt und Massey Ferguson als
auch Maschinen weiterer OEM, die unter dem Markenna-
men Zeppelin vertrieben werden und nicht im Wettbewerb
zu den Produkten von Caterpillar stehen. Zeppelin ist Ver-
triebspartner von Caterpillar Inc., Irving (Texas/USA), in
Deutschland und in verschiedenen Landern Mittel-, Nord-
und Osteuropas sowie in Mittelasien. Die Vertriebsgebiete
der weiteren Herstellerpartner verteilen sich auf Lander
Mittel- und Osteuropas. Aufgrund des Kriegs Russlands
gegen die Ukraine beschrankt sich das Geschéft in Russ-
land seit 2023 auf Servicedienstleistungen fiir Landma-
schinen, die ausschlieBlich fiir nicht sanktionierte Kunden
mit nicht sanktionierten Produkten erbracht werden.

Die SGE Power Systems vertreibt Caterpillar Diesel- und
Gasmotoren in den gleichen Vertriebsgebieten wie die
SGE CIM - und betreibt Service fiir Schiffsmotoren der
Marke MaK zusétzlich in vielen weiteren Landern. Sie er-
bringt vielfaltige Engineering- und Servicedienstleistungen
rund um Antriebs- und Energielésungen. Aufgrund der ge-
gen Russland verhéngten Sanktionen wurde das Power
Systems Geschaft in Russland bereits im Jahr 2023 ein-
gestellt.

In der SGE Rental wird neben Baumaschinen ein breites
Sortiment an Baugeraten, Raumsystemen, Ausrlistung
zur Baustellen- und Verkehrssicherung, Arbeitsbiihnen,
Gabelstaplern und Aufzligen sowie Fahrzeugen insbeson-
dere in Zentral- und Nordeuropa vermietet. Dariiber hin-
aus wird ein umfassendes Dienstleistungsspektrum in der
temporaren Infrastruktur und Baulogistik angeboten.

Die Aktivitdten der Geschaftseinheit Plant Engineering
umfassen die weltweite Entwicklung, Produktion, Projek-
tierung und den Vertrieb von Anlagen fiir die Herstellung
und Verarbeitung von hochwertigen Schiittgiitern fiir
Kunststoffe, Gummi und Reifen sowie Nahrungsmittel und
Feinchemikalien.

FORSCHUNG UND ENTWICKLUNG

Die Forschungs- und Entwicklungsaktivititen des Kon-
zerns betreffen ganz Uberwiegend innovative neue, digi-
tale Geschaftsmodelle sowie Entwicklungsprojekte der

SGEs Power Systems und Plant Engineering. Im Berichts-
jahr belaufen sich die Forschungs- und Entwicklungsauf-
wendungen auf 4,8 Mio. EUR (Vorjahr 3,6 Mio. EUR).

B WIRTSCHAFTSBERICHT

1 WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDIN-
GUNGEN

GESAMTWIRTSCHAFTLICHES UMFELD

Die Weltwirtschaft befand sich im Jahr 2025 in einem
leichten Aufschwung. Die Griinde liegen u.a. in hoheren
US-Einfuhrzéllen, welche zunéchst zu starken Vorziehef-
fekten und anschlieRend zu Belastungen im globalen Wa-
renhandel fiihrten. So stiegen die US-Importe vor dem an-
gekiindigten Inkrafttreten der Einfuhrzdlle, wovon die Ex-
porte zahlreicher Volkswirtschaften, u.a. im Euroraum,
profitierten. Nach diesen Vorzieheffekten zeigte sich die
Gegenbewegung in einer anschlieBenden leichten Ver-
langsamung des BIP-Wachstums der betreffenden Léan-
der. Trotz zahlreicher im Sommer 2025 abgeschlossener
bilateraler Handelsabkommen mit den USA bleibt die han-
delspolitische Unsicherheit erhoht. Das globale Wirt-
schaftswachstum wird weiterhin vor allem von China und
den anderen Schwellenlandern, insbesondere Indien, ge-
tragen.!

Die Konjunktur im Euro-Raum hat an Schwung verloren.
Im ersten Quartal war ein leichter Anstieg zu verzeichnen.
Im zweiten Quartal stagnierte der Produktionsanstieg. Ins-
gesamt zeigte sich, dass die Euro-Aufwertung und die ge-
stiegenen Exportpreise die Wettbewerbsfahigkeit des
Euro-Raums mindern und Chinas Position im Welthandel
starken. Die groRen Volkswirtschaften der Eurozone ent-
wickelten sich sehr unterschiedlich. In den Niederlanden
ist ein geringes, aber konstantes Wachstum zu beobach-
ten.2

Fir Deutschland wird erstmals seit drei Jahren mit einem
Wachstum der Volkswirtschaft gerechnet, wenn auch nur
minimal mit 0,2 %. Die Aufwertung des Euro verschlech-
tert die preisliche Wettbewerbsfahigkeit der deutschen
Wirtschaft. Das Wachstum wird insofern von staatlichen
Ausgaben gestitzt, insbesondere den Sondervermdgen
fir Infrastruktur sowie der Erhéhung der Verteidigungs-
ausgaben.?

Der Immobilienmarkt in China ist weiterhin schwach und
belastet die Binnennachfrage. Zudem ist das Land von ho-
hen US-Einfuhrzdllen betroffen. Durch eine Verlagerung
der Exporte in andere Lander (Asien, EU, Lateinamerika)

1 Sachverstandigenrat: Jahresgutachten 2025/26, vom 12.11.2025,
S.26-27.

2 Sachversténdigenrat: Jahresgutachten 2025/26, vom 12.11.2025,
S. 26, 35-37.

3 Sachversténdigenrat: Jahresgutachten 2025/26, vom 12.11.2025,
S.47.

4 tagesschau.de: ,US-Wachstum verliert deutlich an Schwung* vom
20.02.2026.

5 Sachversténdigenrat: Jahresgutachten 2025/26, vom 12.11.2025,
S. 33-35.
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konnte der Einbruch im US-Geschaft jedoch mehr als
kompensiert werden. Ein im Oktober abgeschlossenes
Handelsabkommen zwischen China und den USA sieht
eine Senkung der hohen Zélle vor. Zusatzlich gestitzt von
einem starken privaten Konsum - bedingt durch gestie-
gene Einzelhandelsumsatze und das im Marz 2025 verab-
schiedete Konjunkturpaket — wachst die chinesische
Volkswirtschaft kontinuierlich. Die US-Wirtschaft wuchs
2025 insgesamt um 2,2 %, trotz eines Riickgangs im ers-
ten Quartal.# Der Inflationsdruck bleibt jedoch hoch, da Im-
portzélle zunehmend auf die Verbraucherpreise durch-
schlagen und so die Kaufkraft belasten.

Der schwachelnde Arbeitsmarkt veranlasste die US-No-
tenbank Fed zu einer dreimaligen Senkung des Leitzinses
auf eine neue Spanne von 3,50 bis 3,75 %.5 Die Inflation
in den USA befand sich zum Jahresende iiber dem mittel-
fristigen Zielwert von 2,0 %.”

Die Inflation in Deutschland liegt zum Jahresende bei 1,8
% und damit unter der Zielmarke der Européischen Zent-
ralbank von 2,0 %. Durch gestiegene Lohne verteuerten
sich insbesondere Dienstleistungen. Die Kerninflation
sank im Dezember auf 2,4 %.8

Die weltweite Inflation fiir Verbraucher war fiir die ersten
beiden Quartale 2025 im Vergleich zum Vorjahresquartal
weiter rlicklaufig. Auch global betrachtet sind Dienstleis-
tungen maRgeblicher Treiber der Inflation. Die Preise fir
Erdgas liegen auf dem Niveau des Vorjahres; die Preise
fiir Rohdl sind wahrend des Jahres gesunken. Verantwort-
lich dafiir ist eine rlicklaufige Nachfrage bei gleichzeitig
ausgeweiteten Fordermengen. Fiir Industrierohstoffe sind
in der ersten Jahreshélfte 2025 keine nennenswerten
Preisanderungen zu verzeichnen.?

Fir 2025 Ubertrifft die Prognose der Wachstumsrate der
weltweiten Wirtschaftsleistung mit 3,3 % die Wachstums-
rate in 2024 (2,6 %). Fir den Euroraum wird ein Wachs-
tum von 1,4 % erwartet (Vorjahr 0,7 %). In Deutschland
diirfte die Wirtschaftsleistung nach dem leichten Riick-
gang im Vorjahr (-0,1 %) wieder leicht positiv ausfallen,
jedoch mit voraussichtlich nur 0,2 % weiterhin einen be-
grenzten Beitrag zum Wachstum im Euroraum leisten. Fir
die USA und Brasilien werden Wachstumsraten von 2,1 %
(Vorjahr 2,8%) bzw. 2,5 % (Vorjahr 2,9 %) prognostiziert.
Fir Indien wird eine Wachstumsrate von 7,3 % (Vorjahr
7,2 %) erwartet. Fiir China betragt die Prognose 5,0 %
(Vorjahr 4,6 %). Die Niederlande werden voraussichtlich
um 1,7 % wachsen (Vorjahr 1,1 %), Polen um rund 3,3 %
(Vorjahr 2,4 %).1° Osterreich dirfte nach dem Riickgang
im Vorjahr (-0,9 %) wieder ein leichtes Plus von 0,3 % er-
zielen. Fiir Schweden wird ein Zuwachs von 0,7 % erwar-
tet (Vorjahr 0,5). In der Tschechischen Republik wird das
Wachstum auf 2,3 % geschatzt (Vorjahr 1,0 %).

6 tagesschau.de: ,US-Geldpolitik: Notenbank Fed senkt abermals den
Leitzins* vom 10.12.2025.

7 tagesschau.de: ,US-Notenbank lasst Zinsen unveréndert vom
29.01.2026

8 tagesschau.de: ,Inflationsrate im Dezember sinkt auf 1,8 %" vom
06.01.2026

9 Sachverstandigenrat: Jahresgutachten 2025/26, vom 12.11.2025,

10 IV.VIF:.Wor\d Economic Outlook Update: Januar 2026
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Danemark, Norwegen und die Slowakei diirften hingegen
geringere Wachstumsraten als im Vorjahr erreichen, nam-
lich 1,8 % (Vorjahr 2,5 %), 1,2 % (Vorjahr 2,1 %) bzw. 0,9
% (Vorjahr 2,3 %). Fir Russland wird ein deutlich niedri-
geres Wachstum von 0,6 % erwartet (Vorjahr 3,5 %). Die
Wirtschaftsleistung der Ukraine diirfte hingegen um 2,0 %
zulegen (Vorjahr 2,8 %)."!

Seit Anfang des Jahres 2025 hat sich der Euro unter-
schiedlich gegeniiber anderen Wahrungen entwickelt. Die
wichtigsten Fremdwahrungen fiir den Konzern sind der
US-Dollar, die schwedische Krone sowie die tschechische
Krone. Der Kurs des US-Dollars lag zu Beginn des Jahres
2025 bei 1,04 USD/EUR und wertete zum Jahresende ab
auf 1,18 USD/EUR. Der Kurs der schwedischen Krone lag
zu Jahresbeginn bei 11,46 SEK/EUR und schloss, leicht
aufgewertet, mit 10,82 SEK/EUR ab. Die tschechische
Krone verzeichnete eine Aufwertung im gleichen Zeitraum
von 25,19 CZK/EUR auf 24,24 CZK/EUR."2

MARKTENTWICKLUNG

Die SGE CIM umfasst die Regionen Central Europe (CE),
Eastern Europe and Central Asia (EECA) sowie Nordics.

Die Mérkte der SQE CIM Region CE - Deutschland, die
Niederlande und Osterreich — entwickelten sich wie folgt:

Im Jahr 2025 diirfte die Rezession im deutschen Bau-
hauptgewerbe voraussichtlich enden.”® Aufgrund einer
Reihe von GroRprojekten, teilweise im Tiefbau, stiegen die
Auftragseingénge in den ersten elf Monaten 2025 um real
7,2 %, was zu einem realen Umsatzplus von 2,1 %
fiihrte.* Dennoch steht das deutsche Baugewerbe weiter-
hin vor Herausforderungen — insbesondere aufgrund ho-
her Kosten, schwacher einheimischer Nachfrage und Ein-
schrankungen bei der Finanzierung.s Das ifo-Geschéfts-
klima blieb im Dezember auf einem niedrigen Niveau un-
verandert: Zwar bewerteten die Unternehmen die aktuelle
Lage schlechter, jedoch sind sie fiir die kommenden Mo-
nate weniger pessimistisch. 6

Fir das Jahr 2025 wird im niederlandischen Bausektor ein
leichtes Wachstum von +0,9 % erwartet, beglinstigt durch
niedrigere Zinsen. Gleichzeitig bremsen jedoch Arbeits-
kraftemangel, Verzégerungen bei Genehmigungen und
eine schwache Wohnungsbautatigkeit das Momentum.'”

Der sterreichische Bausektor bleibt 2025 trotz erster Sta-
bilisierungstendenzen schwach.'® Insgesamt wird eine
Stagnation der Bauaktivitéten erwartet, da die Nachfrage
im Wohnbau gedampft bleibt, Kosten und Finanzierungs-
druck hoch und Auftragseingange riicklaufig sind.'® Der
Tiefbau liefert weiterhin Unterstitzung, wahrend der

11 IMF: World Economic Outlook database: October 2025

12 Wechselkurse der EZB zum 31.11.2025.

WHDB Forecast 2025

4HDB construction industry development in Germany, p. 2
5OHR EU Market Report January 2026, p. 12

16ifo press release Business Climate falls December 2025

17 Euroconstruct Country Report November 2025, p. 242 f

18 Euroconstruct Country Report November 2025, p. 7

19 Euroconstruct Country Report November 2025, p. 6 f
20Bank Austria Industry Overview Austria December 2025, p. 2
21 ERA Market Report 2025, p. 20

22 Markt- und PINS-Entwicklung in Deutschland (nach VDMA)
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Hochbau erste leichte Verbesserungen zeigt.20 Zinssen-
kungen und begrenzte staatliche Impulse verhindern zwar
einen weiteren Riickgang, doch eine wirkliche Erholung
wird erst 2026 erwartet.?!

Der deutsche Baumaschinenmarkt verzeichnet im Jahr
2025 ein Wachstum um 3,7% auf 27.992 Einheiten, wobei
der Kompaktgeratebereich nochmals gegeniiber dem Vor-
jahr nachgegeben hat.2

Auf dem niederlandischen Baumaschinenmarkt wurden
im Jahr 2025 insgesamt 7.926 Einheiten verkauft. Der
Markt verbesserte sich erheblich um 38,0 % gegeniiber
dem Vorjahr, angetrieben insbesondere durch den Kom-
paktgeratebereich.2

Der dsterreichische Baumaschinenmarkt verzeichnete im
Jahr 2025 eine Erholung um 5,8 % auf 2.184 Einheiten.2*

In den Markten der SGE CIM Region EECA zeichnete
sich 2025 folgendes Bild ab:

Die Bauleistung im Hochbau stieg in der Tschechischen
Republik um 2,3 %, im Tiefbau um 10,9 %.25 Der Bauma-
schinenmarkt stieg um 1,2 %. Wahrend der Markt fir Kom-
paktmaschinen zuriickging (1,3 %), erhdhte sich der
Markt fiir Standard- und Gromaschinen um 6,6 % auf 471
Stiick.%

In der Slowakischen Republik stieg im Vergleich zu 2024
die Bauproduktion um etwa 5 %, im Wesentlichen getrie-
ben durch die Leistung slowakischer Bauunternehmen im
Ausland. Im Gesamtjahr 2025 ist fiir den Baumaschinen-
markt ein Riickgang von 5,4 % auf 595 Einheiten zu ver-
zeichnen.?”

Die Situation in der Ukraine wird weiterhin stark durch den
Angriffskrieg durch Russland beeinflusst. Die ukrainische
Wirtschaft und Investitionsprogramme hangen in hohem
MaRe von internationaler finanzieller Unterstitzung ab.
Fur 2025 wird ein leichter Riickgang im Bausektor um
etwa 2 % prognostiziert. Zuverlassige Branchen- und
Marktdaten sowie entsprechende Prognosen sind auf-
grund des Kriegszustands im Land nicht verfiigbar.28

Der Bausektor in Usbekistan zeigt seit 2024 einen Auf-
waértstrend. Besonders im Tiefbau und Straenbau ist ein
deutlicher Anstieg zu verzeichnen. Der Baumaschinen-
markt stieg im Vorjahresvergleich um 19,7 % auf 2.607
Stiick. In Armenien ist der Baumaschinenmarkt in 2025
mit -15,1 % auf 416 Einheiten riicklaufig.2?

Die norwegische Baubranche, ein Markt der SGE CIM Re-
gion Nordics, zeigte sich im Jahr 2025 insgesamt
schwach, deutet jedoch inzwischen auf eine Erholung hin.

20HR EU Market Report September 2025, p. 12

2 Caterpillar Global PINS Market Data Report AT

2 Czech Statistical Office: “Construction output continued to increase”,
vom 06.02.2026.

% Caterpillar Global PINS Market Data Report CZ

7 Statistical Office Slovak Republic: “Construction production in Octo-
ber 2025" und Caterpillar Global PINS Market Data Report SK

% State Statistics Service of Ukraine

29 National Statistics Committee of the Republic of Uzbekistan, Caterpil-
lar Global PINS Market Data Report UZ und AM. Einschatzung des
Managements

Tatsachlich steigen sowohl das Kundenvertrauen, der
Neubeginn von Wohnungsbauprojekten als auch der Ge-
samtmarkt Monat fiir Monat um 15-20 % im Vergleich zu
den historischen Tiefstdnden zwischen dem dritten Quar-
tal 2024 und dem zweiten Quartal 2025. Fiir das Gesamt-
jahr wird mit 3.039 Maschinen (Kompaktmaschinen sowie
Standard- und GroBmaschinen) gerechnet, einem Riick-
gang zum Vorjahr um 10,5 %.%

In Dénemark gingen die abgeschlossenen Bauprojekte im
dritten Quartal 2025 gegeniiber dem zweiten Quartal 2025
um 9 % zuriick. Gleichzeitig stieg der Beginn neuer Pro-
jekte im selben Zeitraum um 9 % und die Genehmigungen
fiir neue Vorhaben legten um 13 % zu.%' Der Vertrauens-
index der Bauindustrie lag im Dezember 2025 bei 100,9
(Vorjahr 104,7).32 Gegeniiber dem Vorjahr verzeichnete
der Baumaschinenmarkt ein Wachstum um 4,1 % auf
3.254 Einheiten. Der Markt fir Kompaktmaschinen stieg
im Vorjahresvergleich um 5,5 %, der fiir Standard- und
GroBmaschinen um 12,9 %.%

Der Vertrauensindex in der schwedischen Bauindustrie
lag im Januar 2026 bei 97,6 und damit unter dem Wert
vom Dezember 2025 (99,9). Die Erwartungen fir die Bau-
wirtschaft in den kommenden drei Monaten sind jedoch
optimistischer. Auch die Einschatzung der Unternehmen
Uber die Entwicklung der Branche im kommenden Jahr
fallt deutlich positiver aus.3 Per Dezember steigerte sich
der schwedische Baumaschinenmarkt um 6,0 % im Ver-
gleich zum Vorjahr.35 Die Kupferpreise stiegen zwischen
September und Dezember 2025 um 21 %.%6

Die European Rental Association (ERA) erwartet fiir 2025
bzgl. der fiir die SGE Rental relevanten Mérkte folgende
Wachstumsraten:

Deutschland 0,4 %, Dénemark 2,8 %, Tschechischen Re-
publik 2,0 %, Osterreich und Schweden 0,3 % und -0,2 %.

Fiir den niederlandischen Mietmarkt wird ein Wachstum
von 2,4 % prognostiziert. Die Dynamik unterscheidet sich
dabei je Segment: Spezialvermieter wachsen stérker als
Generalisten. Fir den Mietmarkt in Norwegenwird ein
Riickgang von -2,0 % erwartet.3”

Die Lage im Maschinen- und Anlagenbau hat sich laut
VDMA zum Ende des Jahres 2025 aufgehellt. Wahrend
knapp 29 % der befragten Unternehmen ihre aktuelle
Lage als gut oder sehr gut bewerteten, ist der Anteil derer,
die ihre Lage als schlecht oder sehr schlecht einschatzen,
auf 24 % gesunken. Die Stimmung ist damit seit langem
erstmals wieder positiv. Knapp 30 % der befragten Unter-
nehmen erwarten in den kommenden Monaten eine Ver-
besserung ihrer Geschéftslage, nur knapp 9 % eine Ver-
schlechterung.®®

Beim fiir die SGE Power Systems relevanten Fachzweig
,Motoren und Systeme" erwartet der Verband Deutscher

30 Prognosesenteret: ForecastTalks Prognose 2025, Caterpillar Global
PINS Market Data Report NO

31 Statistics Denmark: ,Fortgesetzter Bauanstieg begann®, vom
13.11.2025.

% Statistics Denmark: ,Umfrage zur Geschéftsentwicklung der Bauin-
dustrie”, vom Februar 2026.

3 Caterpillar Global PINS Market Data Report DK

3National Institute of Economic Research: Konjunkturbarometer.
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Maschinen- und Anlagenbauer im Jahr 2025 ein nomina-
les Umsatzwachstum von 10 % im Vergleich zum Vor-
jahr.3

Der deutsche Industriemotorenmarkt zeigt sich nach Ein-
schatzung des Managements stabil; Kunden stehen je-
doch unter hohem Preisdruck, Uberdenken ihre Sin-
gle-Source-Strategien und vergeben Projekte an mehrere
Wettbewerber. Dennoch gibt es Chancen, OEMs bei ihren
Exportstrategien zu unterstitzen

Die Kreuzfahrt- und Flusskreuzfahrtindustrie blieb robust
und weiterhin auf sehr hohem Niveau. Die Defense-In-
dustrie zeigte auRergewdhnliches Wachstum mit langfris-
tig positiver Perspektive.

Im Lokomotivgeschéft stieg die Zahl der Ausschreibungen
fiir dieselgetriebene Schienenanwendungen — ein Hinweis
auf stabile Aussichten fiir dieselbetriebene Lokomotiven.

Wahrend der Erdgasmarkt in Deutschland stagniert,
wachsen die Markte in der Ukraine und Osteuropa, in de-
nen Gas als Briickentechnologie zur Dekarbonisierung
avisiert wird, weiter.

Die Nachfrage nach Netzersatzanlagen fiir neue Rechen-
zentren zeigte sich auch in 2025 kontinuierlich hoch und
wird sich bis 2030 mit jahrlichen Wachstumsraten von 8-
10% bewegen.*

In der Ukraine lag der Fokus auf der Erhaltung und Wie-
derherstellung der Strom- und Warmeversorgung — dane-
ben soll eine nationale Reserve an mobilen Diesel-Strom-
erzeugern mit einer gesamten Kapazitét von ca. 200 MW
aufgebaut werden.

Norwegen verzeichnete ein starkes Wachstum im Bereich
von Rechenzentrums- und Notstromprojekten, unterstiitzt
durch GroRauftrage. Die Offshore-Marineaktivitéten lagen
auf hohem Niveau, was zu soliden Neumotoren- und Er-
satzteil-Verkaufen fihrte, wéhrend der Export von Gen-
flex-Systemen ebenfalls gute Ergebnisse erzielte.

Das Marinegeschéft entwickelt sich in den Niederlanden
weiterhin positiv, wobei der Superyacht-Markt besonders
hervorzuheben ist. Der Eingang an Serviceauftragen
bleibt sowohl national als auch international stabil. Im
Landgeschaft erweitern sich die Batterieldsungen, insbe-
sondere fiir Mikronetze und Energieversorger. Anhaltende
Netzengpasse fiihren zu einer hohen Nachfrage nach
gasmotorgetriebenen Generatoranlagen

Trotz einiger Verbesserungen weichen die Einschatzun-
gen zur aktuellen Lage und zu den zukinftigen Aussichten
der SGE Plant Engineering weiterhin deutlich zwischen
den Branchensegmenten ab - dies zeigt die Konjunktu-
rumfrage des Branchenverbands VDMA fiir das vierte
Quartal. Insbesondere die Bereiche Robotik und Automa-
tion sowie Foérdertechnik und Intralogistik melden

3 Caterpillar Global PINS Market Data Report SE

36 Markets Insider: Copper Spot Price Chart

37ERA Market Report 2025

3 VDMA Konjunkturerhebung Q4 2025 | Erscheinungsdatum 02/2026
39 VDMA Prognosespiegel, Dezember 2025.

0 Einschatzungen des Managements sowie Europe Data Center Market
Size & Outlook, 2026-2033
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Uberwiegend negative Bewertungen. Grund hierfir ist die
anhaltend schwache Nachfrage in wichtigen Industrie-
markten wie China, den USA und auch in Deutschland.#!

Die Maschinenbauindustrie in Deutschland hat das Jahr
2025 mit Auftragsbiichern auf Vorjahresniveau abge-
schlossen; in Summe ergab sich ein reales Nullwachstum
der Bestellungen im Vergleich zum Vorjahr. Dieses Ergeb-
nis wurde getrieben durch ein Orderplus von 7 % aus den
Euro-Partnerlandern. Die Bestellungen aus dem Inland
(minus 1 %) und aus dem Nicht-Euro-Ausland (minus 2 %)
waren im Gesamtjahr 2025 dagegen riicklaufig. Das vierte
Quartal 2025 (Oktober bis Dezember) brachte ein Plus
von real 3 % in die Auftragsbiicher. Bestellungen aus dem
Inland blieben in diesem Zeitraum konstant zum Vorjahr.
Aus dem Ausland kamen 4 % mehr Orders.

Die Anzeichen auf eine konjunkturelle Bodenbildung fiir
den Maschinen- und Anlagenbau in Deutschland verdich-
ten sich. Das zeigt sich in der Auftragsstagnation auf Jah-
ressicht sowie insbesondere in den wachsenden Bestel-
lungen im vierten Quartal. Fiir 2026 prognostiziert der
VDMA daher unverandert ein kleines Plus in der Produk-
tion von real 1 %. 42

2 GESCHAFTSENTWICKLUNG DES KON-
ZERNS

WESENTLICHE KENNZAHLEN DES KON-
ZERNS

o e 225 | 24

Umsatzerlose 4.439,6 3.819,6
Brutiomarge® 15,7 % 15,0 %
EBT 135,2 107,7
Umsatzrentabilitat** 3,0 % 2,8%
Return on Capital Employed,

YE® 54 % 51 %

UMSATZENTWICKLUNG UND AUFTRAGS-
LAGE

Der Konzernumsatz ist im Geschaftsjahr 2025 um 16,2 %
auf 4.439,6 Mio. EUR (Vorjahr 3.819,6 Mio. EUR) gestie-
gen. Die zum 02. Juni 2025 erstkonsolidierten Gesell-
schaften der ZHB haben Umsatze im Zeitraum ihrer Kon-
zernzugehdrigkeit von 600,2 Mio. EUR erzielt. Der Kon-
zernumsatz ohne ZHB ist damit um 19,8 Mio. EUR gestie-
gen, was mit Blick auf die Entwicklung der Markte als
durchaus positiv zu werten ist.

Die Umsatzerlose der SGEs, die in den Bereichen Vermie-
tung, Vertrieb und Service von Bau- und

41 VDMA-Konjunkturerhebung Q4

42 Pressemitteilung v. 04.02.2026 Leichte Erholung und ein wenig Opti-
mismus

43 Bruttomarge = Bruttoergebnis vom Umsatz / Umsatzkosten.

4 Umsatzrentabilitét = Ergebnis vor Ertragsteuern / Umsatz.

45 ROCE = EBIT / eingesetztes Kapital;
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Bergbaumaschinen sowie Motoren tatig sind, stiegen im
Geschéftsjahr 2025 um insgesamt 641,6 Mio. EUR (ohne
ZHB: +40,7 Mio. EUR). Die Umsatze der SGEs Power
Systems und CIM erhdhten sich um 55,9 % bzw. 15,2 %
(ohne ZHB: Power Systems -2,7 %, CIM +1,9 %). Die
SGE Rental verzeichnete einen moderaten Anstieg von
1,9 %. Demgegeniiber musste die SGE Plant Engineering
einen Umsatzriickgang von 7,4 % hinnehmen.

UMSATZE NACH SGES

CIM 2.403,5 2.086,5 15,2 %
Rental 820,3 804,6 1,9 %
Power Systems 861,7 5528 559 %

Plant Engineering 436,8 4719 74 %
Konzern-

e 44396  3.819,6 16,2 %
umsatz

Im Geschéaftsjahr 2025 wurden ohne die Stiickzahlen der
ZHB insgesamt 15.189 Maschinen und Motoren in den
Markt gebracht, was einem Riickgang von 2,7 % gegen-
Uber dem Vorjahr entspricht. Der Absatz von neuen Bau-
und Bergbaumaschinen stieg um 429 Einheiten (7,5 %)
demgegeniiber wurden 211 Einheiten (-7,7 %) weniger
neue Motoren abgesetzt. Der Absatz gebrauchter Bau-
und Bergbaumaschinen verringerte sich gegentber dem
Vorjahr um 73 Einheiten (-1,5 %). Die zu Mietzwecken
erstmals in den Markt gebrachten Maschinen und Gerate
lagen mit 1.060 Einheiten unter dem Niveau des Vorjahres
(Vorjahr 1.596 Einheiten).

Der Auftragseingang aller Konzernunternehmen hat sich
auf 4.500,4 Mio. EUR (Vorjahr 3.637,8 Mio. EUR) erhoht.
Davon entfallen 636,9 Mio. EUR auf die ZHB. Der Auf-
tragsbestand liegt zum Jahresende mit 1.746,9 Mio. EUR
Uber dem Vorjahr (1.427,2 Mio. EUR). Auf die ZHB entfal-
len 295,6 Mio. EUR.

eingesetztes Kapital = Anlagevermdgen + Working Capital. Der
ROCE wurde unter Einbeziehung des EBIT der PEPP Group B.V. der
ersten 5 Monate 2025 (Dutch GAAP) aus Griinden der Vergleichbar-
keit ermittelt.

46 Inkl. Zeppelin GmbH, Klickrent GmbH und Zeppelin Lab GmbH sowie
Konsolidierungseffekten.

MITARBEITENDE UND MITARBEITENDEN-
ENTWICKLUNG

Die Anzahl der Mitarbeitenden im Konzern hat sich stich-
tagsbezogen, aufgeteilt nach SGEs, wie folgt entwickelt:

31.12.202531.12.2024  Verand. %

CIM 5.360 4475  198%
Rental 2.384 2.386 -0,1%
Power Systems 2.104 1118 882%
Plant Engineering 1.619 1.707 52 %
Auszubildende

im Konzern 452 397 13,9 %
Konzern 12.292 10476  173%

In ausléndischen Gesellschaften hat der Konzern Ende
2025 5.751 Mitarbeitende beschéftigt (Vorjahr 3.859). Der
Anteil an der Gesamtbelegschaft betragt damit 46,8 %
(Vorjahr 36,8 %). Auf die ZHB entfallen 1.908 Mitarbei-
tende.

ANGABEN ZUR FRAUENQUOTE

GemanR den gesetzlichen Anforderungen (FiPoG I) wur-
den in der Zeppelin GmbH im Jahr 2018 ZielgroRen zur
Erhéhung des Frauenanteils im Aufsichtsrat, in der Ge-
schaftsfiihrung sowie auf der obersten Management-
ebene festgelegt. In Ubereinstimmung mit den geénderten
gesetzlichen Vorgaben (FUPoG Il) wurden diese Zielgro-
Ren im Jahr 2022 erh6ht und um die zweite Flhrungs-
ebene unterhalb der Geschaftsfiihrung erweitert.

Fir den Frauenanteil im Aufsichtsrat besteht eine Ziel-
groRe von 33 %, fir die Geschaftsfiihrung von 25 %, fiir
die erste Fiihrungsebene unterhalb der Geschéftsfihrung
von 30 % und fiir die zweite Fiihrungsebene unterhalb der
Geschaftsfiihrung 36 %. Diese ZielgréRen gelten seit dem
Geschéftsjahr 2023 und sind bis zum 31.03.2027 zu errei-
chen.

Zum Stichtag 31.12.2025 wurde fiir den Aufsichtsrat eine
Frauenquote von 33 %, fiir die Geschéftsfiihrung von
25 % und fiir die erste Fiihrungsebene von 36 % und fiir
die zweite Flhrungsebene unterhalb der Geschaftsfiih-
rung 38 % erreicht.

3 WICHTIGE VORGANGE DES
GESCHAFTSJAHRES

PosST-MERGER-INTEGRATION

Mit der Freigabe der Kartellbehérden im Mai 2025 startete
nach dem Closing am 2. Juni 2025 die Post-Merger-In-
tegration (PMI) der im Dezember 2024 getatigten Akquisi-
tion der PEPP Group B.V. Die Ubernahme der Vertriebs-
und Serviceorganisation fir Cat Baumaschinen, Mietlo-
sungen sowie Antriebs- und Energiesysteme in Norwegen
und den Niederlanden von Pon Holdings stellte die grote

47 Inkl. Zeppelin GmbH, klickrent GmbH und Zeppelin Lab GmbH.
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Akquisition der Firmengeschichte dar.

Um die PMI entsprechend zu begleiten, wurde eine neue
Management- und Organisationsstruktur etabliert. Seit
Vollzug der Transaktion werden die Geschéftsaktivitaten
von Zeppelin und von den ehemaligen Pon-Gesellschaf-
ten unter vier Strategischen Geschéftseinheiten
(Construction Industry & Mining, Power Systems, Rental
und Plant Engineering) und den darunterliegenden Regio-
nen zusammengefasst. Zudem wurde erstmalig fiir die
Post-Merger-Integration sowie fiir die anstehende Trans-
formation ein dezidiertes Transformation Office gegriin-
det.

Der Integrationsprozess selbst folgt einem strukturierten
Ansatz entlang bereichsibergreifender Workstreams (Bu-
siness, Finance, IT, HR, Marketing and Communications,
Legal und weitere) und stellt sowohl die Geschaftskonti-
nuitat sicher als auch die Grundlage fiir die erfolgreiche
Umsetzung von ,One Zeppelin“.

In Synergie-Workshops wurden diverse Potenziale zwi-
schen den ZHB- und den Zeppelin-Gesellschaften identi-
fiziert, die sukzessive erschlossen werden. Die Implemen-
tierung erfolgt in einem Ubergeordneten Transformations-
programm ,Operational Excellence*. Begleitet wird dies
durch striktes Tracking des Transformation Office und re-
gelmaRige Berichterstattung an das Group Management
Board.

Zudem wurden die ZHB-Gesellschaften in die konzernwei-
ten Reporting- und Steuerungsprozesse integriert. Parallel
wurden IT- und Compliance-Strukturen sowie HR-Sys-
teme abgeglichen und eine Zeitschiene fiir die Harmoni-
sierung definiert. Mit dem Start des Rebrandings wurde
ein weiterer Meilenstein erreicht: durch die Umbenennung
der Gesellschaften, die Anpassung von E-Mail-Adressen
und Websites sowie samtliche Anderungen im Auenauf-
tritt wurde die Integration auch nach aufen sichtbar. Die
Integration soll im ersten Halbjahr 2026 abgeschlossen
werden — erste Workstreams haben bereits alle Integrati-
onsaufgaben erledigt und konnten friihzeitig geschlossen
werden.

ONE-IT/Z-IT

Im Geschéftsjahr 2025 wurden im Rahmen des Transfor-
mationsprogramms ,One-IT* entscheidende Schritte zur
Neuausrichtung der IT-Landschaft des Zeppelin Konzerns
umgesetzt. Ziel des Programms ist die Biindelung aller IT-
Aktivitaten in einer zentralen Einheit sowie die Schaffung
einer skalierbaren, zukunftsfahigen IT-Infrastruktur.

In der ersten Jahreshélfte lag der Fokus auf der Ausarbei-
tung der Organisationsstruktur und der Besetzung der
Fihrungspositionen innerhalb der zukiinftigen Einheit. Zu-
dem wurde der primare externe Serviceprovider ausge-
wahlt, um bestimmte IT-Dienstleistungen auszulagern und
damit Effizienzpotenziale zu realisieren. Parallel dazu
wurde ein Programm auf Basis der doppelten Freiwilligkeit
gestartet, das  Mitarbeitenden  der  deutschen
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Gesellschaften die Maglichkeit bot, eine einvernehmliche
Beendigung der Arbeitsvertrdge zu vereinbaren. Dieses
Programm wurde Ende September erfolgreich abge-
schlossen.

Am 1. Oktober 2025 erfolgte planmaRig der Start der
neuen Organisation ,Zeppelin IT“. Damit begann die ope-
rative Umsetzung der Transformation: Die IT-Mitarbeiten-
den der deutschen Gesellschaften wurden organisatorisch
in die neue Einheit tiberfiihrt. Die Uberfiihrung der Arbeits-
vertrage in die Zeppelin GmbH ist fiir das Jahr 2026 vor-
gesehen. In der Folge wurden Governance-Strukturen
etabliert und standardisierte Prozesse eingefihrt, um
Transparenz und Effizienz sicherzustellen.

IT-PROJEKTE DES ZEPPELIN KONZERNS

Ende Mai 2025 wurde die strategische Weichenstellung
fiir eine Zwei-Plattform-Ldsung im ERP-Bereich getroffen.
Die Strategie umfasst zwei zentrale S&ulen: den Rollout
des bestehenden NAXT ERP nach Déanemark und Schwe-
den (SGEs CIM und Power Systems) sowie die Finalisie-
rung des SAP-Designs mit anschlieRendem System-
Rollout.

Das NAXT-Programm verfolgt das Ziel, in Danemark und
Schweden eine einheitliche und skalierbare ERP-Platt-
form auf Basis des in den Niederlanden und Norwegen
bereits etablierten NAXT-Standards einzufiihren. 2025 hat
sich das Projekt planmaRig entwickelt: vom Aufbau hin zur
aktiven Konfiguration, Datenmigration und Vorbereitung
der fachlichen Validierung. Der Go-Live ist fir Danemark
Mitte 2026 und fiir Schweden im vierten Quartal 2026 ge-
plant.

Das SAP S/4HANA-Projekt istam 29. September 2025 als
,S/4 for ZBM* mit einem klaren Fokus auf die Zeppelin
Baumaschinen GmbH (ZBM) als Templategrundlage und
ersten Roll-Out-Kandidaten mit der “Safety Car‘-Phase
wieder aufgenommen worden. Ziel dieser Phase ist die
Fortfiihrung der Projektorganisation, die Bewertung der
Wiederverwendbarkeit der aus dem Vorprojekt tibernom-
menen Dokumentation sowie die Ermittlung der noch aus-
stehenden Designaufwénde. Nach Abschluss der ,Safety
Car“-Phase am 30. Januar 2026 startet die nachfolgende
,Design Finalization” und “Implementation“-Phase.

Der Go-Live fiir die ZBM ist fiir das 3. Quartal 2027 ge-
plant. AnschlieBend ist der Roll-Out auf weitere Konzern-
gesellschaften vorgesehen.

BAUMA 2025

Im Geschéftsjahr 2025 war die bauma erneut das zentrale
Branchenereignis fiir die SGEs CIM, Rental und Power
Systems. Auf der Weltleitmesse fiir Baumaschinen und
Baugeréate bot Zeppelin innovativen, nachhaltigen und di-
gitalen Technologien eine leistungsstarke Plattform. Der
Messeerfolg spiegelte sich im Verkauf von 1.368 neuen
und gebrauchten Caterpillar Baumaschinen inklusive An-
baugeraten sowie von Technologien und Serviceleistun-
gen wider. Damit erzielte Zeppelin einen neuen Stiickzahl-
rekord.
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Auf der Messe wurden mehr als 50 Exponate présentiert,
darunter 17 Produktneuheiten und technische Upgrades
von Caterpillar. Das Caterpillar Performance Center stellte
vernetzte Anwendungen vor, die im digitalen Eco-System
von Caterpillar gebtindelt sind und den Einstieg in die di-
gitale Baumaschinenwelt erméglichen. Um Kunden ein-
zelne Funktionen detailliert zu erlutern, bot das Zeppelin
Produktmanagement insgesamt 195 Standfiihrungen fiir
rund 3.000 Besucher an.

Dabei ging es nicht allein um statische Exponate: Zwei
Fahrer zeigten im Live-Betrieb produktives Arbeiten mit
der Fernsteuerung Cat Command. Wahrend der bauma
bewegten sie von der Messe Miinchen aus rund 23.000
Tonnen Material im Steinbruch von Lukas Glaser in Kirch-
berg-Zwingelhausen — rund 270 Kilometer entfernt.

Zum 100-jahrigen Jubildum von Caterpillar wurden auf der
bauma zwei Baumaschinen in grauer Sonderlackierung
prasentiert. Ausgestellt wurden ein Raupentraktor ,Best
Sixty“ aus dem Jahr 1930 sowie ein Cat Dozer D6 XE.
Waéhrend der historische Traktor an die Unternehmensge-
schichte erinnerte, steht der D6 XE mit seinem diesel-
elektrischen Antrieb fiir aktuelle technologische Entwick-
lungen. Die Prasentation orientierte sich am Messemotto
,The next 100 years".

Der Zeppelin-Cat Fahrerclub, der seit 30 Jahren besteht,
feierte ebenfalls ein Jubildum und prasentierte sich auf der
bauma seinen inzwischen rund 30.000 Mitgliedern — und
gewann dabei etwa 2.000 neue hinzu.

GEBAUDEMODERNISIERUNGSSTRATEGIE

Der Zeppelin Konzem hat sich das Ziel gesetzt, bis 2030
samtliche eigene Standorte im Hinblick auf den Betrieb
der Liegenschaften klimaneutral auszurichten. Im Jahr
2025 wurde die Modernisierung des Standortes Erfurt ab-
geschlossen. Parallel dazu startete die Planungsphase fiir
die Standorte Neuss und Chemnitz. Zudem befinden sich
die Neubauprojekte in Kassel, Osnabriick und Wes-
terstede in Vorbereitung - auch sie werden konsequent
nach den Vorgaben der Klimaneutralitdt umgesetzt. Im
Rahmen der CSR-Aktivititen wurde auch das Projekt
Smartmeter realisiert, das eine digitale Erfassung und
Auswertung aller Verbrauchsdaten (Strom, Wasser, Gas)
erméglicht. Alle deutschen Standorte wurden hierfiir ent-
sprechend ausgestattet.

NEUBAU ZENTRALES ERSATZTEILLAGER

Als Teil des Projektes LOG25 fiir den Neubau des zentra-
len Ersatzteillagers liegt das Bauvorhaben zeitlich und fi-
nanziell innerhalb der Planung. Im Jahr 2024 erfolgte die
Erteilung der Baugenehmigung seitens der Behdrden. Die
rund zweimonatige Verzogerung der rechtskraftigen Ge-
nehmigung konnte durch gezielte Manahmen in der Bau-
steuerung aufgefangen werden. Seit Beginn der Bauarbei-
ten im Herbst 2025 wurden die Rohbauarbeiten und Fas-
sadenarbeiten abgeschlossen und der Innenausbau des
Gebéudes gestartet. Die Fertigstellung des Gebaudes ist
weiterhin fiir 2026 geplant, die operative Inbetriebnahme
nach Einbau der Lagertechnik fiir 2027.

RESTRUKTURIERUNG ZSD

Aufgrund signifikanter Marktveranderungen, die infolge
anhaltender Unterauslastung zu spiirbaren Ergebniseffek-
ten bei der Zeppelin Systems GmbH (ZSD) fiihren, waren
im Jahr 2025 Kapazitatsanpassungen erforderlich. Neben
der Nutzung natiirlicher Fluktuation am Standort Fried-
richshafen wurden daher zusétzlich Personalmafnahmen
im Rahmen eines freiwilligen Programms umgesetzt. Ins-
gesamt wurde der Personalbestand der ZSD bereichs-
Uibergreifend um rund 10 % reduziert.

CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY
(CSR)

Als Stiftungsunternehmen verpflichtet sich der Zeppelin
Konzern dem Unendlichkeitsprinzip und Gbernimmt Ver-
antwortung in den Bereichen Gesellschaft, Okonomie und
Okologie. Nachhaltige Unternehmensfiihrung ist fir Zep-
pelin Voraussetzung, um aus der Kraft der Unternehmens-
kultur heraus langfristig einen authentischen Beitrag fiir
Wirtschaft und Gesellschaft als zukunftsfahiges und wirt-
schaftlich erfolgreiches Unternehmen zu leisten. Zeppelin
setzt nicht auf kurzfristigen Gewinn, sondern auf langfris-
tigen und nachhaltigen wirtschaftlichen Erfolg und schafft
Werte fiir Mitarbeitende, Kunden, Lieferanten und die Ge-
sellschaft.

Corporate Social Responsibility ist bei Zeppelin fester Be-
standteil der Unternehmensstrategie. Der Zeppelin Kon-
zern verfolgt in seiner CSR-Strategie die Vision, eine zent-
rale Rolle bei der Transformation seiner relevanten Indust-
rien hin zu nachhaltigen Wirtschaftssektoren zu spielen.

Eine Konzernfinanzierung mit klarer Zielsetzung im Be-
reich Nachhaltigkeit ist fir Zeppelin seit 2019 selbstver-
standlich. So legte der Zeppelin Konzern im Sommer 2023
Wert darauf, dass im Konsortialkreditvertrag, dem wich-
tigsten Finanzierungsinstrument des Unternehmens, wei-
tere konzerniibergreifende Nachhaltigkeitsziele integriert
wurden. Konkret wurden dabei Ziele zur Reduzierung des
Frischwasser- und Energieverbrauchs sowie zur Verringe-
rung der CO2-Emissionen verankert. Neben der Umset-
zung von Effizienz- und Einsparmalnahmen ist fiir eine
erfolgreiche Zielbewertung eine jahrliche externe Priifung
der nicht-finanziellen Kennzahlen zu Energie- und Was-
serverbrauch sowie den CO2-Emissionen erforderlich.

Auch im Bereich gesellschaftiiches Engagement Uber-
nimmt der Zeppelin Konzern Verantwortung und hat im
Jahr 2025 eine Vielzahl von sozialen, kulturellen und
sportlichen Organisationen und Einrichtungen im In- und
Ausland unterstiitzt. Bereits seit vielen Jahren fordert der
Zeppelin Konzern regelmaBig die im Jahr 2003 gegriin-
dete Zeppelin Universitat in Friedrichshafen und viele wei-
tere Initiativen wie die Hilfsorganisation ,Home from
Home*.

Der Zeppelin Konzern hat im Jahr 2025 den sechsten Be-
richt zur Nachhaltigkeit veroffentlicht.
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CSRD uND EU-TAXONOMIE

Der Zeppelin Konzern wird laut des zu erwartenden deut-
schen Umsetzungsgesetzes zur Corporate Social
Responsibility Directive (CSRD) voraussichtlich ab dem
Geschéftsjahr 2027 verpflichtet sein, in seinen Lagebe-
richt nicht-finanzielle Angaben zu integrieren. Mit der Ein-
fiihrung der CSRD wird der Zeppelin Konzern voraussicht-
lich ebenfalls dazu verpflichtet, gemaR der EU-Taxono-
mieverordnung zu berichten. Die EU-Taxonomie ist ein
Klassifizierungssystem fiir nachhaltige Wirtschaftstatig-
keiten, das darauf abzielt, nachhaltige Investitionen zu fér-
dern und die Ziele des EU Green Deals zu erreichen. Die
Vorgaben zur EU-Taxonomie befinden sich aktuell in der
Uberarbeitung durch die EU, eine Verdffentlichung der fi-
nalen Offenlegungspflichten ist im Jahr 2026 vorgesehen.
Der Zeppelin Konzern wird nach Bekanntgabe der zusétz-
lichen Berichtsanforderungen seine Vorbereitungen zur
EU-Taxonomie fortsetzen.

WEITERE WICHTIGE VORGANGE DER
SGEs

Stérkung der Marktposition in Europa

Mit der Akquisition der PEPP Group B.V. (heute Zeppelin
Holding B.V. ,ZHB*) von der Pon Holdings B.V. und der
damit verbundenen Ubernahme der Caterpillar-Vertriebs-
und Serviceaktivitaten in den Niederlanden und Norwegen
setzt der Zeppelin Konzern seine Internationalisierungs-
strategie fort. Durch die Integration erweitern sich die
Marktprasenz, die Standorte, die Zahl der Mitarbeitenden
sowie die vorhandenen Geschaftspotenziale in einem eu-
ropéischen Kernmarkt. Mitarbeitende und Kunden reagier-
ten positiv auf die Veranderungen, und nach dem Re-
branding war die Marke Zeppelin zum Jahresende in den
neuen Markten sichtbar vertreten.

SITECH Deutschland stérkte durch die Ubernahme der
Marx Ingenieurgesellschaft mbH zum 1. August 2025 ge-
Zielt seine Kompetenz im Bereich digitaler Bauprozesse
und erweiterte sein Team um 35 spezialisierte Fachkréfte,
insbesondere in den Bereichen Industrie-, Bahn- und Bau-
vermessung sowie dem Building Information Modeling
(BIM). Das Unternehmen positioniert sich als Komplettan-
bieter ganzheitlicher digitaler Lésungen entlang der ge-
samten Bauprojektkette. Parallel hat Zeppelin die Partner-
schaft mit Faresin Industries S.p.A./Italien im Bereich Te-
leskoplader weiter ausgebaut. Die Teleskoplader werden
unter dem Markennamen Zeppelin vertrieben. Neben der
deutschen Gesellschaft ibernimmt die Zeppelin Oster-
reich GmbH den jeweiligen landesweiten Vertrieb starrer
Teleskoplader fiir Bau und Landwirtschaft. Das Portfolio
umfasst zehn Modelle mit Hubhdhen von sechs bis 17 Me-
tern und Nutzlasten bis 4,5 Tonnen, darunter drei batterie-
elektrische Varianten. Die Partnerschaft stérkt die Markt-
position und unterstitzt den Ausbau innovativer, emissi-
onsfreier Maschinenldsungen.

Messen

Neben der bauma prasentierte Zeppelin 2025 auf
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mehreren Fachmessen neue Maschinen- und Technolo-
gielésungen, darunter auf der iaf die neue Generation des
Cat Zweiwegebaggers mit dem M323 in verschiedenen
Antriebskonzepten. Auf der Nordbau standen neben Ma-
schinenneuheiten insbesondere digitale, energieeffiziente
und nachhaltige Baustellenlésungen im Fokus. Der ge-
meinsame Messeauftritt von Zeppelin Baumaschinen und
Zeppelin Rental stérkte die Position des Konzerns als in-
tegrierter Losungsanbieter. Auf der RATL demonstrierte
Zeppelin ressourcenschonende Anwendungen und alter-
native Antriebe, erganzt durch einen erweiterten Produkt-
auftritt inklusive Telehandlern. Auf der AGRITECHNICA
positionierte sich Zeppelin zudem als verlasslicher Partner
in der Forst- und Landwirtschaft mit einem breiten Tele-
handler-Portfolio, insbesondere mit dem elekrifizierten
Modell ZT 6.26.

Produkte und Services

Im Jahr 2025 stand die Einfiihrung des digitalen Eco-Sys-
tems von Caterpillar im Mittelpunkt, welches neue MaRk-
stéabe fiir vernetzte Baustellen schafft. Mit der Flottenma-
nagementidsung VisionLink lassen sich unter anderem
auch Kraftstoffverbrauch, Leerlaufe und Wartungen pra-
zise Uberwachen und Flotten effizient steuern. Telematik-
daten werden zudem intelligent genutzt, um Ersatzteile di-
rekt Uiber den Online-Shop parts.cat.com zu bestellen, so-
bald ein Tausch notwendig ist. Die Integration in die tech-
nische Dokumentation erleichtert Kunden die Wartung
und ermdglicht die Erstellung und Hinterlegung eigener
Prif- und Wartungsprotokolle. Der neue Wartungsplaner
sorgt dafiir, dass keine Inspektionen mehr versaumt wer-
den, und erlaubt es, Wartungen selbst durchzufihren,
Zeppelin zuzuweisen oder direkt Wartungskits online zu
bestellen. Ein Grofteil dieser Funktionen steht den Kun-
den kostenfrei zur Verfiigung, wahrend kiinftig weitere Re-
mote Services ab Werk freigeschaltet werden.

Mit priorisierten Serviceevents setzen Zeppelin und Cater-
pillar neue Standards im Maschinenservice. Fehlercodes
werden automatisch erkannt, Kunden erhalten Benach-
richtigungen per E-Mail und kénnen in VisionLink detail-
lierte Handlungsempfehlungen einsehen. So wird die War-
tung proaktiv und transparent gesteuert, Maschinen laufen
stets im Optimum, und Produktionsausfélle lassen sich
vermeiden.

Ein Highlight 2025 war der erste Einsatz des ferngesteu-
erten Cat Kettenbaggers 395 in Deutschland beim Riick-
bau der Kesselhauser - eines der groRten Steinkohlekraft-
werke Europas in Hamburg. Nach einer Fehlsprengung
musste ein Ersatzkonzept entwickelt werden, bei dem kein
Personal in die Gefahrenzone geriet. Mit einem Sicher-
heitsradius von 200 Metern wurde der Cat 395 (iber eine
mobile Konsole gesteuert und entfernte gezielt tragende
Stahlstitzen, um das Kesselhaus sicher abzutragen.

Das Cat Operator Coaching unterstiitzt Fahrer in Echtzeit
direkt in der Kabine mit 13 individuellen Tipps zur Effi-
zienzsteigerung, Reduzierung von Verschlei und Opti-
mierung der Arbeitstechniken. Kurze Video-Tutorials zei-
gen, wie Aufgaben korrekt ausgefiihrt werden, und alle
Daten lassen sich anschlieBend in VisionLink Productivity
auswerten. Ergénzend ermdglichen Kettenverschleil-
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sensoren die Remote-Uberwachung von Kettenlaufwer-
ken, erkennen frihzeitig Abnutzungen und erleichtern die
Wartungsplanung erheblich.

Mit der Kraftstoffgarantie erhalten Kunden Sicherheit beim
Verbrauch von Cat Neumaschinen. Voraussetzung sind
ein Servicevertrag und eine Product-Link-Box zur Erfas-
sung der Verbrauchswerte iiber VisionLink. Uberschreitet
der Verbrauch den garantierten Wert, erstattet Zeppelin
die Differenz vierteljahrlich als Servicegutschrift. Das Ser-
viceversprechen garantiert zudem Ersatzteile am néchs-
ten Werktag und Servicetechniker innerhalb von zwei
Werktagen — ansonsten erfolgt eine Gutschrift fir zukiinf-
tige Dienstleistungen und Ersatzteile.

Abgerundet wird das Portfolio durch das Zeppelin Schu-
lungszentrum in Kaufbeuren, das 2025 sein 25-jahriges
Bestehen feierte und letztes Jahr von Caterpillar fir den
Technician Career Development Process zertifiziert
wurde. Die Zertifizierung bestatigt, dass das Schulungs-
zentrum 99 % der von Caterpillar definierten Anforderun-
gen erfiillt und Servicetechniker umfassend auf War-
tungs-, Instandhaltungs- und Reparaturaufgaben vorbe-
reitet. Das Projekt LOG25 beschéftigt sich mit dem Neu-
bau des zentralen Ersatzteil- und Logistikzentrums der
Zeppelin Baumaschinen GmbH in Kéln. Der Neubau die-
ses wichtigen Elements in der Ersatzteilversorgung ent-
lang der Logistikkette von Caterpillar bis zum Endkunden
ist unter anderem dadurch begriindet, dass die Kapazita-
ten im bestehenden Lager in K6In mittelfristig nicht mehr
ausreichen, um die Kundenbediirfnisse mit unveréndert
hohem Servicegrad zu erfiillen. Im Oktober 2025 wurde
der Grundstein fiir das Bauvorhaben gelegt und der Roh-
bau des Bauvorhabens bis Jahresende fertiggestellt. Das
Projekt sieht eine Inbetriebnahme fiir das 1. Halbjahr 2027
vor.

Im Rahmen des Projekts Used Equipment Marketing 2.0
wurde eine Vision fiir das zukiinftige Marketing von Ge-
brauchtmaschinen entwickelt und ein detaillierter Anforde-
rungsrahmen fiir eine digitale Plattform erstellt. Diese soll
vollstandige Transparenz (iber Bestande gewahrleisten,
skalierbare Prozesse ermdglichen sowie datengestiitzte
und kundenorientierte Vertriebsaktivitaten fordern, um bis-
lang ungenutzte Absatzpotenziale im Gebrauchtmaschi-
nensegment zu erschlieRen.

Nach der erfolgreichen Einfiihrung des Remote Service
Technician (RST) Konzepts in allen deutschen Regionen
im Jahr 2025 hat auch Zeppelin Osterreich diese Funktion
implementiert. RST unterstiitzen Kunden, Disponenten
und Serviceteams, indem sie Ferndiagnosen durchfiihren,
passende Ersatzteile identifizieren, Maschinensoftware
aktualisieren und Empfehlungen zur Zustandsiberwa-
chung von Caterpillar verarbeiten. Dieser Ansatz ermog-
licht eine schnellere und proaktivere Problemlésung, er-
hoht die Maschinenverfligbarkeit und tragt zur Reduzie-
rung interner Servicekosten und der Begegnung des
Fachkaftemangels bei.

Der neue proaktive Condition-Monitoring-Service in Zu-
sammenarbeit zwischen Zeppelin und Caterpillar wurde in
Osterreich erfolgreich eingefiihrt. Das Monitoring-Team
analysiert eingehende Fehlercodes und Olproben in

Echtzeit und stellt den Remote Technikern von Zeppelin
darauf basierende Reparatur- und Ersatzteilempfehlun-
gen bereit. Ziel ist es, die Maschinenverfigbarkeit der
Kunden zu maximieren und gleichzeitig den Ersatzteil-
und Serviceumsatz von Zeppelin nachhaltig zu starken.

Die SGE CIM setzt weiterhin ihre Strategie um, bei der
Kundennutzen und Mitarbeiterbindung hdchste Prioritat
haben. Im Jahr 2025 wurde ein GroRauftrag fiir Bergbau-
maschinen fir den Einsatz in Armenien im Amulsar-Gold-
minenprojekt unterzeichnet, die in 2026 ausgeliefert wer-
den.

In Polen wurde 2025 der Handlervertrag mit Hyster been-
det und neue Handlervertrage mit den Gabelstaplerher-
stellern Noblelift, SOCMA und Clark abgeschlossen.

Die SGE Rental prasentierte sich im April auf der bauma
2025 und verzeichnete im sogenannten Zeppelin Rental
Dome ein Besucheraufkommen von mehr als 10.000 Per-
sonen. Zusatzlich war Zeppelin Rental im September auf
der NordBau Messe vertreten.

In diesem Jahr wurde die Nachhaltigkeitsmarke ,ecoSolu-
tions* fiir den bauma Innovationspreis in der Kategorie
Klimaschutz‘ nominiert. Die Zeppelin Rental Osterreich
GmbH & Co. KG wurde zum neunten Mal in Folge von den
Leserinnen und Lesern der osterreichischen Zeitschrift
,Solid* in der Kategorie ,Baulogistik und Vermietung* auf
den ersten Platz gewahlt. Zeppelin Rental Denmark erhielt
den Barsen Sustainable Case Award 2025 fiir den
,EcoManager*, ein digitales Tool zur Messung des Ener-
gieverbrauchs auf der Baustelle.

Bei Zeppelin Rental wurde im Geschaftsjahr 2025 ein gro-
Rer Fokus auf Nachhaltigkeit gelegt durch die Zufiihrung
von Equipment mit alternativen Antrieben in die Mietflotten
sowie durch Mitentwicklung von Produkten, z.B. neue
Luft/Luft-Warmepumpen im Bereich Stromerzeugung und
Klimatechnik. Des Weiteren wurde eine Fallstudie anhand
des Projekts ,Salzbachbriicke* mit Whitepaper-Veréffent-
lichung durchgefiihrt, in der eine CO2Einsparung durch
die Wechselverkehrsfiihrung von Zeppelin Rental wissen-
schaftlich nachgewiesen wurde.

Das Jahr 2025 markierte fiir die SGE Power Systems mit
dem Zusammenschluss zweier starker Organisationen,
Zeppelin und Pon Power, einen bedeutenden Wandel.
Gemeinsam konzentrieren sich die zusammengeschlos-
senen Einheiten auf die kontinuierliche Weiterentwicklung
von Services und Ldsungen (ber den gesamten Lebens-
zyklus von Produkten hinweg.

Auf filhrenden Branchenmessen und -konferenzen wie
der bauma, dem Heat Pump Summit, der AGRITECH-
NICA, Nor-Shipping, der Offshore Energy Exhibition &
Conference, Europort, METSTRADE sowie der Electric &
Hybrid Marine Expo trat die SGE in intensiven Austausch
mit Kunden, Partnern und Branchenexperten. Diese Mes-
seauftritte dienten in erster Linie dazu, neue Lésungen in
den Bereichen Marine, Energieerzeugung, Digitalisierung
und Nachhaltigkeit zu présentieren.

Die Leistungsfahigkeit der SGE wurde zudem durch zahl-
reiche Auszeichnungen und Zertifizierungen bestatigt.
Dazu zéhlen unter anderem die Platin-Zertifizierung im
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EcoVadis-Nachhaltigkeitsrating sowie die Caterpillar-Pla-
tinzertifizierung im Rahmen der CMSA-Bewertung. Diese
Auszeichnungen unterstreichen das hohe Niveau an Qua-
litét, Service und Nachhaltigkeitskompetenz der SGE.

Auf der K 2025 in Disseldorf prasentierte die SGE Plant
Engineering vom 8. bis 15. Oktober 2025 seine ganzheit-
lichen Lésungen fir das Handling hochwertiger Schiittgi-
ter und Rohstoffe. Unter dem Leitmotiv , TriplePlus — Res-
sourcen schiitzen, Prozesse vereinfachen, Ergebnisse
optimieren* zeigte das Unternehmen, wie effiziente Anla-
gentechnologie zu mehr Nachhaltigkeit und Produktivitat
in der Kunststoff- und Kautschukindustrie beitragt. Der
neu gestaltete Messestand stie auf groBes Interesse und
zo0g zahlreiche Fachbesucher an. Wahrend der gesamten
Messe konnten wir viele internationale und technisch fun-
dierte Gesprache fiihren, die unsere Position als kompe-
tenter Partner der Branche klar bestatigten. Aus den Kon-
takten und Diskussionen ergaben sich zudem wertvolle
Anregungen, die in zukunftige Entwicklungen und Projekte
einflieRen werden.

Die SGE hat fiir einen langjahrigen Kunden der Reifenin-
dustrie ein umfassendes Greenfield-GroRprojekt erfolg-
reich realisiert — mit nahezu dem gesamten Leistungs-
spektrum, das das Unternehmen fiir diese Branche bietet.
Auf Basis einer vorausgehenden Engineering-Studie und
getragen von hohem Kundenvertrauen wurde das Projekt
effizient, termingerecht und in exzellenter Qualitat umge-
setzt. Eingespielte Teams, enge bereichsibergreifende
Zusammenarbeit, starke Einkaufsleistungen sowie ein
professionelles Site Management sicherten eine reibungs-
lose Ausfiihrung und unterstreichen die Leistungsfahigkeit
von Zeppelin Systems bei komplexen internationalen
GroRprojekten.

Zudem realisierte die SGE die zentralen Anlagentechno-
logien fiir eine neue, hochmoderne Mischanlage in den
Vereinigten Arabischen Emiraten. Der Lieferumfang um-
fasst die wesentlichen Komponenten der Materiallage-
rung, Férderung, Dosierung und Zufiihrung im Mischraum.
Das Projekt markiert einen bedeutenden Schritt fir die in-
dustrielle Reifenproduktion in der Region und stérkt die
Position der SGE als fihrender Partner im globalen Bau
von Reifenproduktionsanlagen.

Die neuen Zellenradschleusen DFM von Zeppelin Sys-
tems ersetzen die bisherigen Modelle und bieten verbes-
serte Funktionalitat sowie groRere BaugréRen. Damit er-
maglichen sie eine zuverldssige, effiziente und flexible
Forderung von Pulvern und Granulaten — ein weiterer
Schritt, um die Anlagen unserer Kunden noch leistungsfa-
higer zu machen.

Zum 1. April 2025 wurde die Leitung der Strategischen
Geschéftseinheit Plant Engineering sowie die Position des
Vorsitzenden der Geschaftsfiihrung der Zeppelin Systems
GmbH neu besetzt. Gleichzeitig wurde die Position des
Chief Sales Officer (CSO) intern nachbesetzt.

Zum 1. Juli 2025 schloss die SGE ihre Gesellschaft in Ko-
rea. Gleichzeitig wurde die Zusammenarbeit mit dem
neuen lokalen Partner BTS ENG Co., Ltd. verstarkt, um
Kunden vor Ort weiterhin zu unterstiitzen.
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4 ERTRAGS-, FINANZ- UND VERMO-
GENSLAGE DES KONZERNS

ERTRAGSLAGE
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Die verkiirzte Gewinn-und-Verlust-Rechnung des Konzemns stellt sich zum Abschlussstichtag wie folgt dar:

Umsatzerldse

44396 38196 620,0 16,2 %

Umsatzkosten

-3.740,8  -3.247.2 -493,6 152 %

Bruttoergebnis vom Umsatz

698,8 5723 1264 221 %

Vertriebskosten und allgemeine Verwaltungskosten*® -547 4 -465,8 -81,6 17,5 %
Sonstige betriebliche Ertrége und Aufwendungen*® 19,4 34,2 -148  -433%
Ergebnis vor Finanzergebnis 170,8 140,7 30,0 21,3 %
Finanzergebnis -35,6 -33,1 -2,5 7,6 %
Ergebnis vor Ertragsteuern 135,2 107,7 27,5 255 %
Ertragsteuern -40,9 -32,8 -8,1 24,8 %
Ergebnis nach Steuern® 94,3 74,9 19,4 25,9 %

Der Konzernumsatz stieg im Vergleich zum Vorjahr um
16,2 % (4.439,6 Mio. EUR; Vorjahr 3.819,6 Mio. EUR).
Ohne ZHB ist der Konzernumsatz um 19,8 Mio. EUR bzw.
0,5 % gestiegen.

Materialaufwand -2.881,2 -24843  -16,0%

Personalaufwand -573,8 -5052  -13,6 %
Abschreibungen -66,0 -61,1 -79%
Ubrige

Aufwendungen -219,8 -1966  -118%
Umsatzkosten

Konzern -3.740,8  -3.2472 -152%

Die Umsatzkosten haben sich im gleichen Zeitraum um
15,2 % auf 3.740,8 Mio. EUR erhoht. Die Umsatzkosten
ohne ZHB haben sich dagegen um 4,2 Mio. EUR bzw.
0,1 % reduziert. Die Bruttomarge lag mit 15,7 % uber Vor-
jahresniveau (15,0 %).

Die Vertriebs- und allgemeinen Verwaltungskosten lagen
mit 547,4 Mio. EUR um 17,5 % (81,6 Mio. EUR) {iber dem
Vorjahr.

Der positive Saldo der sonstigen betrieblichen Ertrage und
Aufwendungen hat sich mit 19,4 Mio. EUR nahezu halbiert

48 Inkl. Forschungs- und Entwicklungskosten.

49 Inkl. Wertminderungen von Finanzinstrumenten und vertraglichen
Vermdgenswerten (netto) sowie Ergebnis aus nach der Equity-Me-
thode bewerteten Unternehmen.

(Vorjahr 34,2 Mio. EUR). Im Vorjahr war in den sonstigen
betrieblichen Ertragen ein positiver Ergebnisbeitrag aus
der Wertdnderung des beizulegenden Zeitwerts von als
Finanzinvestition gehaltenen Immobilien in Hohe von 10,6
Mio. EUR enthalten.

Das Finanzergebnis hat sich mit -35,6 Mio. EUR gegen-
Uber dem Vorjahreswert (-33,1 Mio. EUR) leicht ver-
schlechtert. Das Zinsergebnis verringerte sich um 2,6 Mio.
EUR auf -36,2 Mio. EUR (Vorjahr -33,6 Mio. EUR), was in
erster Linie auf die akquisitionsbedingt gestiegenen Zins-
aufwendungen aus Leasingverhaltnissen zurlickzufiihren
ist. Das sonstige Finanzergebnis erhdhte sich geringfiigig
um 0,1 Mio. EUR auf 0,6 Mio. EUR (Vorjahr 0,5 Mio. EUR).

Das Ergebnis vor Steuern des Geschaftsjahres aufgeteilt
auf SGEs hat sich wie folgt entwickelt:

CIM 86,8 80,8 7,5%
Rental 32,8 385 -147%
Power Systems 58,0 32,2 80,1 %
Plant Engineering 0,2 97 -979%
Konzernergebnis

vor Steuern®' 135.2 07,7  255%

% |nkl. nicht-beherrschender Gesellschafter.
51 Inkl. Zeppelin GmbH, Klickrent GmbH und Zeppelin Lab GmbH sowie
Konsolidierungseffekten.

Das Konzernergebnis vor Ertragsteuern hat sich um
27,5 Mio. EUR auf 135,2 Mio. EUR (Vorjahr 107,7 Mio.
EUR) erhoht. Die Umsatzrentabilitat stieg von 2,8 % im
Vorjahr auf 3,0 % im Geschéftsjahr. Die Eigenkapitalren-
tabilitat>2 vor Steuern betragt 11,7 %, die vergleichbare
Gesamtkapitalrentabilitat3 4,7 %.

Der Ertragsteueraufwand belauft sich auf 40,9 Mio. EUR
(Vorjahr 32,8 Mio. EUR). Der Anstieg des laufenden Steu-
eraufwands gegentiber dem Vorjahr um 7,3 Mio. EUR auf

INHALT =

43,3 Mio. EUR betrifft insbesondere die erstkonsolidierten
Gesellschaften der ZHB. Der latente Steuerertrag hat sich
um 0,8 Mio. EUR auf 2,4 Mio. EUR vermindert. Dies ist
unter anderem auf die schrittweise Senkung der Kérper-
schaftsteuer in Deutschland bis 2032 zurlickzufiihren.

Das Konzernergebnis nach Steuern betragt 94,3 Mio.
EUR. Es liegt um 19,4 Mio. EUR iber dem Ergebnis des
Vorjahres.

FINANZLAGE
Die Kapitalstruktur des Konzerns hat sich wie folgt entwickelt:
PASSIVA 2025 2024
Anteil in % der Bilanzsumme IFRS IFRS
Bilanzsumme in Mio. EUR 4.588 3.610
Kurzfristige Schulden
Finanzielle Verbindlichkeiten, Verbindlichkeiten aus LuL, sonstige Verbindlichkeiten 17,5 % 14,6 %
Vertragliche Verbindlichkeiten 6,8 % 7.7%
Leistungen an Arbeitnehmer 33% 2,7 %
Ubrige 54 % 54 %
Langfristige Schulden
Finanzielle Verbindlichkeiten, Verbindlichkeiten aus LuL, sonstige Verbindlichkeiten 30,1 % 26,3 %
Vertragliche Verbindlichkeiten 0,5% 0,7 %
Leistungen an Arbeinehmer 25% 32%
Ubrige 59 % 54 %
Eigenkapital
28,0 % 34,2 %

52 Eigenkapitalrentabilitat = Ergebnis vor Ertragsteuern / [(Eigenkapital
Vorjahr + Eigenkapital Berichtsjahr) / 2]. Die Eigenkapitalrentabilitat
wurde unter Einbeziehung der fehlenden Ergebnisse der PEPP Group
B.V. der ersten 5 Monate 2025 (Dutch GAAP) aus Griinden der Ver-
gleichbarkeit ermittelt.

53 Gesamtkapitalrentabilitdt = Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern /
[(Bilanzsumme Vorjahr + Bilanzsumme Berichtsjahr) / 2]. Die Gesamt-
kapitalrentabilitat wurde unter Einbeziehung der fehlenden Ergebnisse
der PEPP Group B.V. der ersten 5 Monate 2025 (Dutch GAAP) aus
Griinden der Vergleichbarkeit ermittelt.
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Die kurzfristigen Schulden betragen zum 31.12.2025
1.511,8 Mio. EUR und sind um 418,3 Mio. EUR gestiegen.
Davon entfallen 440,9 Mio. EUR auf die ZHB. Die kurzfris-
tigen Schulden setzen sich iiberwiegend aus finanziellen
Verbindlichkeiten (268,0 Mio. EUR; Vorjahr 189,0 Mio.
EUR), Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
(353,1 Mio. EUR; Vorjahr 188,3 Mio. EUR), sonstigen Ver-
bindlichkeiten (181,5 Mio. EUR; Vorjahr 148,2 Mio. EUR)
sowie vertraglichen Verbindlichkeiten (312,2 Mio. EUR;
Vorjahr 276,4 Mio. EUR) zusammen. Der Anstieg lasst
sich maRgeblich auf die Erhdhung der finanziellen Ver-
bindlichkeiten um 79,0 Mio. EUR und der Verbindlichkei-
ten aus Lieferungen und Leistungen um 164,6 Mio. EUR
zuriickfiihren.

Die langfristigen Schulden belaufen sich zum 31.12.2025
auf 1.792,0 Mio. EUR und sind um 508,7 Mio. EUR gestie-
gen. Davon entfallen 250,9 Mio. EUR auf die ZHB. Sie set-
zen sich dberwiegend aus finanziellen Verbindlichkeiten
(1.205,8 Mio. EUR; Vorjahr 768,6 Mio. EUR), sonstigen
Verbindlichkeiten (174,5 Mio. EUR; Vorjahr 181,1 Mio.
EUR), latenten Steuern (172,0 Mio. EUR; Vorjahr 70,3
Mio. EUR) und Leistungen an Arbeitnehmer (112,8 Mio.
EUR; Vorjahr 114,2 Mio. EUR) zusammen. Der Anstieg
der finanziellen Verbindlichkeiten resultiert im Wesentli-
chen aus neuen Schuldscheindarlehen.

Das Eigenkapital hat sich im Geschaftsjahr (unter Bertick-
sichtigung auf Zeppelin entfallender negativer Wahrungs-
umrechnungsdifferenzen in Hohe von -4,9 Mio. EUR (Vor-
jahr 5,8 Mio. EUR)) um 51,2 Mio. EUR auf 1.284,2 Mio.
EUR erhoht. Die Wahrungsumrechnungsdifferenzen ha-
ben sich im Wesentlichen aus Kursénderungen beim US-
Dollar und russischen Rubel ergeben. Das Stammkapital
wurde aus Gesellschaftsmitteln um 200,0 Mio. EUR auf
300,0 Mio. EUR erhéht. Die Eigenkapitalquote® hat sich
bei einer um 27 % auf 4.588,0 Mio. EUR gestiegenen Bi-
lanzsumme auf 28,0 % (Vorjahr 34,2 %) verringert. Die
gesamten langfristigen Finanzierungsmittel in Hohe von
3.076,1 Mio. EUR (Vorjahr 2.516,3 Mio. EUR) iibersteigen
die langfristigen Vermdgenswerte um 368,6 Mio. EUR
(Vorjahr 439,9 Mio. EUR), was einer Anlagendeckung5s
von 113,6 % entspricht (Vorjahr 121,2 %). Sie decken da-
mit zusatzlich 41,3 % (Vorjahr 59,8 %) des Vorratsvermo-
gens ab.

WESENTLICHE FINANZIERUNGSINSTRU-
MENTE

Dem Konzern stand Ende 2025 der seit 2011 bestehende
und 2023 neu verhandelte sowie in 2025 verlangerte Kon-
sortialkredit als wesentliches Finanzierungsinstrument zur
Verfiigung. Die Laufzeit des Konsortialkredits betragt fiinf
Jahre seit Ausibung der Verlangerungsoption in 2025
(Falligkeit 20.07.2030). Der Kredit steht fiir Barziehungen
(620,0 Mio. EUR) und die Ausstellung von Avalen (250,0
Mio. EUR) zur Verfiigung und war Ende 2025 mit insge-
samt 136,8 Mio. EUR (davon 99,1 Mio. EUR fiir Avale) zu
15,7% (Vorjahr 33%) ausgeschdpft. Darliber hinaus ver-
fiigte der Konzern Ende 2025 (ber zusétzliche bis auf

5 Eigenkapitalquote = Verhéltnis von Eigenkapital zu Gesamtkapital.
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weiteres zugesagte Barkreditlinien von rund 142,9 Mio.
EUR, welche mit 17,1 Mio. EUR ausgenutzt waren. Zu-
satzlich gibt es lokale Avalkreditlinien in Hohe von 81,9
Mio. EUR, die mit 51,3 Mio. EUR in Anspruch genommen
wurden. Der im Konsortialkreditvertrag vereinbarte Finan-
cial Covenant zum Verschuldungsgrad wurde auch in
2025 eingehalten und bezieht sich ausschlieBlich auf die
genutzten Barlinien des Konsortialkredits, nicht auf die
ausgestellten Avale.

Ferner finanziert sich der Konzern langfristig durch die Be-
gebung von Schuldscheindarlehen. Zum Jahresende be-
trug das ausstehende Gesamtvolumen 667,0 Mio. EUR
(Vorjahr 241,0 Mio. EUR). Die Erhdhung erfolgte akquisi-
tionsbedingt. Die Creditreform Rating AG hat im Septem-
ber 2025 die Ratingeinstufung des Konzerns von A- auf
BBB+ herabgestuft, eine stark befriedigende Bonitét be-
statigt und mit einem stabilen Ausblick versehen. Mageb-
lich fir das Downgrade war die akquisitionsbedingt er-
héhte Verschuldung.

Die Gesellschaften der SGEs CIM und Power Systems in-
klusive der neuen Gesellschaften aus den Niederlanden
und Norwegen konnten zur Absatzfinanzierung im In- und
Ausland weiterhin auf umfangreiche Kreditfazilitdten bei
Caterpillar Financial Services und anderen Absatzfinan-
zierungs- und Leasinggesellschaften zurlickgreifen. Fer-
ner wird das Instrument des Anlagenleasings zur Finan-
zierung von Fahrzeugen sowie der IT-Hard- und -Software
genutzt. Die umfangreichen Investitionen in die Mietparks
wurden im Geschéftsjahr 2025 aus dem laufenden Cash-
flow und dem bilanziellen Fremdkapital (Sale and Lease
Back und Sale and Rent Back) finanziert.

% Anlagendeckung = langfristige Finanzierungsmittel / langfristige
Vermdgenswerte.

LIQUIDITAT
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Die Entwicklung des Finanzmittelfonds am Ende des Geschaftsjahres stellt sich anhand nachfolgender verkirzter Konzern-

Cashflow-Rechnung wie folgt dar:

Mio. EUR 2025 2024

Cashflow aus laufender Geschafistatigkeit 410,5 294,2
+ Cashflow aus Investiionstatigkeit -572,4 -60,2
+ Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 125,8 -259,1
= zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds -36,1 -25,1
+ Finanzmittelfonds zu Beginn des Geschéftsjahres 156,6 183,2
+ wechselkurs- und konsolidierungskreisbedingte Anderungen des Finanzmitielionds 7,2 -1,4
= Finanzmittelfonds am Ende des Geschiftsjahres 113,2 156,6

Der Finanzmittelbestand hat sich gegeniiber dem Vorjahr
leicht um 43,4 Mio. EUR verringert.

Der Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit stieg um
116,3 Mio. EUR auf 410,5 Mio. EUR, maRgeblich getrie-
ben von héheren Abschreibungen (+65,2 Mio. EUR), ei-
nem héheren Ergebnis vor Steuern (+27,5 Mio. EUR) und
positiven Working-Capital-Effekten.

INVESTITIONEN

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit lag im Berichtsjahr
akquisitionsbedingt mit -572,4 Mio. EUR deutlich unter
dem Vorjahreswert von -60,2 Mio. EUR,

Korrespondierend dazu erhdhte sich der Cashflow aus Fi-
nanzierungstatigkeit um 384,9 Mio. EUR auf 125,8 Mio.
EUR bedingt durch die Begebung neuer Schuldscheindar-
lehen.

Immaterielle Vermdgenswerte 6,4 11,7 -45,6 %
Grundstiicke und Gebaude 26,2 31,9 17,7 %
Betriebs- und Geschéftsausstatiung inkl. technischer Anlagen 514 53,6 -4,0 %
Investitionen in Finanzanlagen 533,1 09 >100%
Gesamtinvestitionen ohne Mietpark 617,1 98,0 >100 %

Investitionen in den Mietpark

183,8 2255  -185%

Gesamtinvestitionen inkl. Mietpark

800,9 3235 >100%

Den Gesamtinvestitionen in Sachanlagen, Finanzanlagen
und immaterielle Vermdgenswerte in Héhe von 800,9 Mio.
EUR (inkl. 183,8 Mio. EUR Mietpark) standen im Ge-
schaftsjahr planmaRige Abschreibungen in Hoéhe von
246,6 Mio. EUR gegentiber, die damit 30,8 % der Gesamt-

investitionen abdecken (Vorjahresbetrag 67,2 %).
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VERMOGENSLAGE

Strukturell teilt sich das Vermégen des Konzerns wie folgt auf:

AKTIVA

Anteil in % der Bilanzsumme

Bilanzsumme in Mio. EUR
Flissige Mitiel

Finanzielle Vermdgenswerte, Forderungen aus LuL

Vertragliche Vermdgenswerte

Vorrate

Ubrige

Finanzielle Vermdgenswerte, Forderungen aus LuL

Immaterielle Vermdgenswerte, Sachanlagen

Ubrige

Die Bilanzsumme des Konzerns hat sich im Geschaftsjahr
um 978,2 Mio. EUR auf 4.588,0 Mio. EUR erhoht. Dies ist
insbesondere auf die Akquisition der ZHB zurtickzufiihren.
Der Kapitalumschlag® liegt mit 1,2 p.a. leicht tiber Vorjah-
resniveau (1,1 p.a.). Die rechnerische Reichweite der For-
derungen aus Lieferungen und Leistungen zum Bilanz-
stichtag hat sich zum Ende des Jahres 2025 mixbedingt
auf 40,7 Tage (Vorjahr 39,1 Tage) leicht verschlechtert.
Der ROCE erhdhte sich von 5,1 % auf 5,4 %, jedoch unter
Einbeziehung der fehlenden Umsatze der PEPP Group
B.V. fiir die ersten 5 Monate 2025 nach Dutch GAAP.
Ohne diese Normalisierung hétte sich der ROCE auf 4,4
% verringert.

Unter den Sachanlagen werden auch die Nutzungsrechte
an Leasingobjekten ausgewiesen.

PROGNOSE-IST-VERGLEICH

Die finanziellen Leistungsindikatoren zur Steuerung des
Konzerns sind die Umsatzerldse, das Ergebnis vor

% Kapitalumschlag = Umsatzerlse / (Bilanzsumme Vorjahr + Bilanz-
summe Berichtsjahr) / 2. Der Kapitalumschlag wurde unter Einbezie-
hung der fehlenden Umsétze der PEPP Group B.V. der ersten 5 Mo-
nate 2025 (Dutch GAAP) aus Griinden der Vergleichbarkeit ermittelt.
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2025 2024
IFRS IFRS

4.588 3.610
Kurzfristige Vermégenswerte

25% 43 %

14,8 % 14,7 %

23% 14 %

19,5 % 20,4 %

2,0% 1,6 %
Langfristige Vermgenswerte

0,7 % 0,7 %

53,4 % 52,7 %

4.9 % 42 %

Ertragsteuern sowie der ROCE. Nichtfinanzielle Leis-
tungsindikatoren werden nicht angegeben, da sie nicht zur
Steuerung herangezogen werden.

2025 2025 2024
(mit (ohne
Mio. EUR ZHB) ZHB) Prognose

- schwacher

Umsatzerldse ~ 4.439,6 3.8394 3.819,6 Riickgang

schwacher

EBT 1352 1075 107,7 Rickgang

ROCE 54%  44% 51% RS
v 4 *  niveau

Die Umsatzerldse sind gegentber dem Vorjahr deutlich
gestiegen, das Ergebnis vor Steuern stark. Ohne ZHB
sind beide Kennzahlen auf Vorjahresniveau. Der ROCE
liegt auf Vorjahresniveau, ohne ZHB ist ein schwacher
Riickgang zu verzeichnen. Die Prognoseabweichungen

bei den Umsatzerldsen und dem Ergebnis vor Steuern
sind im Wesentlichen auf die Akquisition der ZHB zurtick-
zufiihren. Die Prognose des Vorjahres enthielt nicht die
Werte der ZHB.

5 ERTRAGS-, FINANZ- UND VERMO-
GENSLAGE DER ZEPPELIN GMBH

ERTRAGSLAGE

Die Umsatzerldse der Zeppelin GmbH erhdhten sich 2025
um 3,0 Mio. EUR auf 66,3 Mio. EUR (Vorjahr 63,4 Mio.
EUR). Einem Anstieg der Weiterberechnungen von IT-
Dienstleistungen und Lizenzen um 4,9 Mio. EUR auf 39,0
Mio. EUR sowie den Umsatzerldsen aus der Vermietung
von Grundstiicken und Gebauden in Héhe um 1,0 Mio.
EUR auf 21,7 Mio. EUR steht ein Riickgang der Fiihrungs-
und Verwaltungskostenumlage um 2,4 Mio. EUR auf 2,8
Mio. EUR gegeniiber. Urséchlich hierfir war die direkte
Allokation der relevanten Kosten bei den betroffenen Kon-
zerngesellschaften.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge haben sich um 6,2
Mio. EUR auf 12,1 Mio. EUR erhoht (Vorjahr 5,9 Mio.
EUR). Der Anstieg resultiert primar aus der Auflésung pas-
siver Rechnungsabgrenzungsposten aufgrund des veran-
derten Scopings eines Konzern-IT-Projektes.

Das Beteiligungsergebnis betragt 23,0 Mio. EUR (Vorjahr
27,9 Mio. EUR) und hat sich um 4,9 Mio. EUR reduziert,
was insbesondere auf geringere Dividendenausschiittun-
gen der Zeppelin CZ s.r.o. sowie Zeppelin Osterreich
GmbH zuriickzufiihren ist. Die Ertrage aus Ergebnisabfiih-
rungsvertragen sind um 3,9 Mio. EUR auf 76,3 Mio. EUR
gestiegen (Vorjahr 72,4 Mio. EUR).

Die Aufwendungen fir bezogene Leistungen liegen mit
25,1 Mio. EUR um ca. 0,6 Mio. EUR unter dem Vorjahr
(25,7 Mio. EUR). In dieser Position werden im Wesentli-
chen weiterberechnete IT-Kosten ausgewiesen.

Der Personalaufwand erhohte sich um 3,6 Mio. EUR auf
43,9 Mio. EUR (Vorjahr 40,3 Mio. EUR). Der Anstieg re-
sultiert u.a. aus geringeren Ertragen aus der Auflosung
von Pensionsriickstellungen.

Die Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegen-
stande und Sachanlagen liegen mit 7,8 Mio. EUR um 1,2
Mio. EUR unter dem Vorjahr (9,0 Mio. EUR) und bestehen
hauptsachlich aus Abschreibungen fiir Grundstiicke und
Gebaude.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen haben sich um
3,7 Mio. EUR auf 33,6 Mio. EUR erhdht (Vorjahr 29,9 Mio.
EUR), was insbesondere auf Aufwendungen im Zusam-
menhang mit der Neuausrichtung der IT-Organisation im
Zeppelin-Konzern zurtickzufiihren ist.

Das positive Zinsergebnis betrug im Geschaftsjahr 4,0
Mio. EUR und hat sich somit gegeniiber dem Vorjahr (17,6
Mio. EUR) um 13,6 Mio. EUR verringert. Die Zinsertrage
gingen um 15,8 Mio. EUR zuriick auf 29,6 Mio. EUR, die

57 Ausschlielich Schuldscheindarlehen und Konsortialkredit.
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Zinsaufwendungen um 2,2 Mio. EUR auf 25,5 Mio. EUR.
Ersteres ist bedingt durch geringere Zinsertrage aus ver-
bundenen Unternehmen.

In der Folge hat sich das Ergebnis der gewdhnlichen Ge-
schaftstatigkeit gegentiber dem Vorjahr auf 85,7 Mio. EUR
(Vorjahr 88,0 Mio. EUR) reduziert.

Der Jahrestiberschuss betragt 69,4 Mio. EUR (Vorjahr
71,5 Mio. EUR). Die Steuern vom Einkommen und vom
Ertrag belaufen sich auf 15,9 Mio. EUR (Vorjahr 16,1 Mio.
EUR).

FINANZLAGE

Die Finanzierungsstrategie leitet sich aus dem Geschéafts-
zweck der Zeppelin GmbH ab (Halten von Beteiligungen,
Vermietung eigener Grundstiicke, Gebaude und Anlagen an
Konzerngesellschaften sowie Finanzierung des Konzerns).
Der langfristigen Bindung der Finanzmittel in immateriellen
Vermdgenswerten sowie Sach- und Finanzanlagen (71,1 %
der Aktiva) soll eine méglichst fristenkongruente Finanzie-
rung auf der Passivseite der Bilanz entsprechen. Hierbei ist
die Thesaurierung von Gewinnen zur Starkung des Eigenka-
pitals eine wichtige Finanzierungsquelle.

Das absolute Eigenkapital der Zeppelin GmbH hat sich in-
folge des positiven Jahresergebnisses auf 985,1 Mio. EUR
(Vorjahr 945,7 Mio. EUR) erhéht und betragt 52,9 % der Bi-
lanzsumme (Vorjahr 62,1 %). Das Stammkapital wurde
durch eine Kapitalerhdhung aus Gesellschaftsmitteln von
100 Mio. EUR auf 300 Mio. EUR erhoht. Die langfristigen
Mittel belaufen sich auf 705,3 Mio. EUR (37,9 % der Bilanz-
summe) und setzen sich im Wesentlichen aus Riickstellun-
gen fiir Pensionen (28,3 Mio. EUR) und Verbindlichkeiten
gegeniiber Kreditinstituten (677,0 Mio. EUR)%” zusammen.
Die kurzfristigen Mittel beinhalten Riickstellungen (14,7 Mio.
EUR), Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten (26,3
Mio. EUR), Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistun-
gen (5,1 Mio. EUR), Verbindlichkeiten gegeniiber verbunde-
nen Unternehmen (72,0 Mio. EUR, Uberwiegend aus der
Geldanlage von Konzerngesellschaften und Cash-Pooling),
sonstigen Verbindlichkeiten (27,9 Mio. EUR) sowie einen
passiven Rechnungsabgrenzungsposten aus der Weiterbe-
rechnung der bisherigen Projektkosten eines ERP-Systems
an verbundene Unternehmen (26,3 Mio. EUR).

Im Geschéftsjahr 2025 wurden 441,8 Mio. EUR (Vorjahr 92,3
Mio. EUR) investiert. Hiervon entféllt ein Betrag in Hohe von
420,0 Mio. EUR auf die Erhdhung von Anteilen an verbun-
denen Unternehmen. Die Investitionen in Sachanlagen be-
trugen 19,2 Mio. EUR, die Investitionen in immaterielle Ver-
mogensgegenstande 2,5 Mio. EUR.

VERMOGENSLAGE

Das Anlagevermégen der Zeppelin GmbH besteht iiber-
wiegend aus Beteiligungen in Hohe von 1.062,1 Mio. EUR
(Vorjahr 638,2 Mio. EUR), aus Ausleihungen an verbun-
dene Unternehmen in Hohe von 80,3 Mio. EUR (Vorjahr
80,3 Mio. EUR), Grundstiicken, Gebauden und Anlagen
im Bau in Hohe von 146,2Mio. EUR (Vorjahr

43



134,8 Mio. EUR) sowie Software in Hohe von 0,9 Mio.
EUR (Vorjahr 1,1 Mio. EUR). Diese Vermdgenswerte ent-
sprechen somit 71,1 % (Vorjahr 59,4 %) der auf
1.862,8 Mio. EUR gestiegenen Bilanzsumme (Vorjahr
1.522,3 Mio. EUR). Die Forderungen gegen verbundene
Unternehmen sind um 83,1 Mio. EUR auf 517,0 Mio. EUR
(Vorjahr 600,1 Mio. EUR) gesunken. Im gleichen Zeitraum
verringerten sich die liquiden Mittel (3,9 Mio. EUR) um
10,0 Mio. EUR.  Den langfristigen ~ Aktiva  von
1.362,5 Mio. EUR (Vorjahr 904,5 Mio. EUR) stehen zum
31122025 langfristige Passiva in  Hohe von
1.690,4 Mio. EUR (Vorjahr 1.285,5 Mio. EUR) gegeniber.
Letztere setzen sich aus Eigenkapital, Pensionsriickstel-
lungen und langfristigen Verbindlichkeiten zusammen. Die
langfristige Anlagendeckung®® hat sich von 142,1 % auf
124,1 % verringert.

Die Investitionen in Sachanlagevermdgen betragen
19,2 Mio. EUR (Vorjahr 20,1 Mio. EUR). Davon betreffen
18,3 Mio. EUR (Vorjahr 17,9 Mio. EUR) Grundstticke, Ge-
baude und Einrichtungen und Anlagen im Bau, die an Be-
teiligungsunternehmen vermietet werden. Dabei handelt
es sich Uiberwiegend um Investitionen in Grundstticke und
Gebéude, die an die Zeppelin Rental GmbH und die Zep-
pelin Baumaschinen GmbH vermietet werden.

PROGNOSE-IST-VERGLEICH

Der wesentliche finanzielle Leistungsindikator der
Zeppelin GmbH ist der Jahresiiberschuss nach IFRS.

Im Vorjahr war ein starker Riickgang von -27,1 % beim
Jahresergebnis nach IFRS prognostiziert. Eingetreten ist
ein moderater Riickgang von -9,2 % mit einem Jahres-
Uberschuss nach IFRS in Hohe von 69,6 Mio. EUR (Vor-
jahr 76,7 Mio. EUR). Die Verbesserung im Vergleich zur
Prognose ist unter anderem auf hohere Ertrage aus der
Auflésung passiver Rechnungsabgrenzungsposten zu-
riickzufiihren.

C CHANCEN- UND RISIKOBERICHT
1 RISIKOBERICHT
RISIKOMANAGEMENTSYSTEM

Der Konzern ist als global aufgestelltes Unternehmen ei-
ner Vielzahl von Risiken ausgesetzt. Mit einem umfassen-
den Risikomanagementsystem begegnet der Konzern die-
sen Risiken sowie den jeweils aktuellen betrieblichen,
marktbezogenen und gesetzlichen Anforderungen, wie
z. B. das Lieferkettensorgfaltspflichtengesetz. Das Risiko-
management ist in den Geschafts- und Entscheidungspro-
zessen verankert und verfolgt das Ziel der friihzeitigen
Identifikation, Quantifizierung und Berichterstattung von
Risiken. Im Fokus steht hierbei, die identifizierten Risiken
zu begrenzen, die Prévention von Risiken zu verbessern
und bestandsgeféhrdende Risiken friihzeitig zu erkennen
und zu vermeiden.

% (Eigenkapital + langfristiges Fremdkapital) / langfristige Vermdgens-
gegenstande.
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Ein dezidiertes Planungs- und Berichtswesen ist zentraler
Kern des Risikomanagements. Ziel hierbei ist die ganz-
heitliche Erfassung von Risiken. Alle Verantwortungstra-
ger sind in die Identifikation, die Analyse und die Beurtei-
lung der Risiken eingebunden. GegenmaRnahmen zur
Vermeidung oder Reduktion der Risiken werden entspre-
chend initiiert.

Das quartalsweise Risikoberichtswesen umfasst die Be-
wertung der identifizierten Risiken anhand von zwdlf Risi-
kofeldern nach Héhe und Eintrittswahrscheinlichkeit und
dokumentiert die initiierten Vorsorgemafnahmen und de-
ren Effizienz (iber den Zeitverlauf.

Darlber hinaus stellt der Ad-hoc-Risikomeldeprozess si-
cher, dass beim Auftreten materieller Risiken kurzfristig
adaquate MaRnahmen eingeleitet werden kénnen. Die
Funktion der Uberwachung aller Risiken und das Tracking
der initiierten Manahmen obliegen dem im Konzern etab-
lierten Risk Panel.

Landerspezifische Risiken werden bei Zeppelin auch mit-
tels eines etablierten Landerrisikoreports bewertet. Dem
Management und den Risikoverantwortlichen steht fiir de-
zidiert ausgewahlte Lander, in welchen Zeppelin aktiv ist,
ein Bericht mit Informationen zu wirtschaftlichen, politi-
schen und geschaftsfeldspezifischen Risiken zur Verfu-
gung. Diese Informationen sind auch Grundlage fiir Steu-
erungszwecke und dienen zur Initiierung von entspre-
chenden adaquaten MaRnahmen zur Risikovermeidung.

Da die im Geschaftsjahr 2025 tibernommene ZHB zum Bi-
lanzstichtag noch nicht in das konzernweite Risiko- und
Risikofriiherkennungssystem integriert war, erfolgte eine
Meldung der gesetzlichen Vertreter im Rahmen des Ri-
siko-Compliance-Letters, in dem keine wesentlichen, nicht
durch Vorsorge abgedeckten Risiken berichtet wurden,
die den Fortbestand der ZHB gefahrden kénnten. Die voll-
standige Einbindung in das Risikofriiherkennungssystem
ist fiir 2026 vorgesehen.

Grad der Definition der

Auswirkungen  Auswirkungen
Unerhebliche, begrenzte negative Auswirkungen auf die

Unwesentich 3 o 50
Ertragslage (< 10 Mio. EUR Schadenshéhe™)
Moderat Einige negative Auswirkungen aufdie Ertragslage
joderat 59
(>= 10 Mio. EUR und < 20 Mio. EUR Schadenshohe®®)
Erhebliche negative Auswirkungen aufdie Erfragslage
Wesentich

(>= 20 Mio. EUR Schadenshshe®®)

Eintrittswahrscheinlichkeiten Beschreibung

<5% Gering
5% bis < 50% Mitel
>=50% Hoch

% Je Risikokategorie.

Bewertungsmatrix

Legende:

‘ Hotes Risio
Wesentich

Auswirkungen

Mitleres Risiko
Moderat

Un- Geringes Risiko
wesentich

<5%  5%bis  >=50%
<50%
Gering  Mittel Hoch

Eintritswahrscheinlichkeit

INTERNE REVISION UND INTERNES KON-
TROLLSYSTEM

Die Konzernrevision fiihrte im Geschaftsjahr 2025 meh-
rere Standardpriifungen durch. Diese erfolgten im We-
sentlichen bei den operativen Konzerngesellschaften Zep-
pelin Systems UK Limited, Zeppelin Systems China (Bei-
jing) Co. Ltd., Zeppelin Central Asia Machinery LLC (Us-
bekistan), Zeppelin Baumaschinen GmbH (drei Priifun-
gen), Zeppelin Rental GmbH, Zeppelin Rental Danmark
AJS und der Zeppelin GmbH (zwei Priifungen).

Weiterhin wurden insgesamt fiinf Follow-up-Priifungen bei
den Konzerngesellschaften Zeppelin Systems lItaly S.p.A,
Smart Controls India Limited, Zeppelin Systems Latin
America Equipamentos Industriais Ltda. (Brasilien), Zep-
pelin SK s.r.o. (Slowakische Republik) und der Zeppelin
Rental GmbH durchgefiihrt.

Darliber hinaus fiihrte die Konzernrevision fiinf Sonder-
priifungen durch und unterstitzte den Bereich Compli-
ance & Datenschutz bei der Untersuchung von Compli-
ance-Fallen.

Das weiterentwickelte Interne Kontrollsystem (IKS) wurde
entsprechend der Planung zum 1. Juli 2025 bei elf Kon-
zerngesellschaften eingefiihrt. Die elf Konzerngesell-
schaften machen einen Umsatzanteil von 83 % des Kon-
zern-Umsatzes aus (ohne ZHB).

Die Einfiihrung des weiterentwickelten IKS in den Unter-
nehmen des Zeppelin-Konzerns wird in der zweiten Halfte
des Jahres 2026 fortgesetzt, wobei der Umfang der Ein-
filhrung auf der Grundlage eines risikoorientierten Ansat-
zes festgelegt wird. Die nachsten geplanten Schritte des
Projekts sind: Entwicklung eines Konzepts fiir die Uber-
priifung des IKS in Zusammenarbeit mit der internen Re-
vision, Aktualisierung des IKS bei der Zeppelin Systems
GmbH, Zeppelin CZ s.r.0. und Zeppelin International AG
sowie die Erstellung eines Einfihrungsplans fir die
nachste Projektphase.

Nach der vollstdndigen Implementierung des weiterentwi-
ckelten IKS erfolgt eine regelmaRige Uberpriifung der

60 Je Risikokategorie.
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Angemessenheit und Wirksamkeit. Die Konzernrevision
wird auch kiinftig das IKS im Rahmen der j&hrlichen risi-
koorientierten Priifungsplanung berticksichtigen. Fir 2026
ist der weitere Roll-Out des IKS auf weitere Konzernge-
sellschaften geplant.

RISIKEN

Im Folgenden werden Risiken beschrieben, die einen we-
sentlichen Einfluss auf die Ertrags-, Finanz- und Vermo-
genslage der Zeppelin GmbH und des Konzerns haben
kénnen.

Auswirkung
auf die Ertrags-

Eintritts-
risiko

Bewertung
Risiko
lage®

Vermbgensrisiken  Hoch Wesentich Hoch

Wahrungsrisiken ~ Gering ~ Unwesentich Gering
Vertragsrisiken Gering Unwesentich Gering
Finanzielle Risken Gering  Unwesentich Gering

Gegenliber dem Vorjahr verringerte sich das Wahrungsri-
siko von moderat auf unwesentlich. Diese Entwicklung re-
sultiert aus der Reduktion von Liquiditatspositionen in lo-
kaler Wahrung und einer geringeren Volatilitat in einzel-
nen Fremdwahrungen. Die (ibrige Risikolage blieb im We-
sentlichen unverandert.

Dabei sind zwélf Risikofelder in vier Risikokategorien zu-
sammengefasst:

- Vermdgensrisiken [Bestande/Vorréte, Forderungen,
Risiken in der Mietflotte, Risiken aus Vereinbarungen
mit Finanzierungsgesellschaften (sogenannte Rental
Purchase Options/RPOs)),

- Wahrungsrisiken  (Transaktions-/Translationswah-
rungsrisiken),

- Vertragsrisiken (Vertragsrisiken, Gewahrleistungsri-
siken),

- finanzielle Risiken (Auftragsbestandsrisiken, Um-
satzrisiken, steuerrechtliche Risiken, marktbezogene
Ergebnisrisiken, sonstige Risiken).

Davon werden lediglich die wesentlichen Einzelrisiken
nachfolgend beschrieben.

VERMOGENSRISIKEN

Im Bereich der Vertragsrisiken entféllt der wesentliche Teil
der materiellen Risiken auf die geopolitischen Instabilita-
ten infolge des Russland-Ukraine-Kriegs.

Risiken Russland und Ukraine: Die Nettovermdgenspo-
sitionen von Zeppelin in Russland und der Ukraine mach-
ten zum Jahresende einen hohen zweistelligen Millionen-
betrag aus. Selbst ein Totalverlust dieses risikobehafteten
Betrags wiirde den Fortbestand des Unternehmens nicht
gefahrden.

Die Beteiligung im Zusammenhang mit der Immobilien-
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investition in Sankt Petersburg und ein zugehdriges Dar-
lehen wurden durch Garantien der Bundesrepublik
Deutschland fiir Direktinvestitionen im Ausland gegen po-
litische Risiken versichert.

Vorratsrisiken: Die Lieferfahigkeit und Termintreue von
Caterpillar gilt als Hauptrisiko der Leistungserbringung.
Gemeinsam mit Caterpillar wird kontinuierlich an einer Er-
héhung der Verfiigbarkeit im Wege der Optimierung der
Supply-Chain gearbeitet. Die wahrend der Corona-Zeit
aufgetretenen Stdrungen in der Lieferkette sind nahezu
vollstandig Uiberwunden. Zeppelin selbst arbeitet kontinu-
ierlich und SGE-iibergreifend an der Optimierung der Vor-
ratshaltung im Interesse einer ausgewogenen Balance
zwischen Verfligbarkeit und Working Capital-Optimierung.
Das hohe Niveau der Vorratsbestédnde konnte im Ge-
schéftsjahr reduziert werden. Dennoch verharrte die Mit-
telbindung im Working Capital unterjéhrig auf einem ver-
gleichsweisen hohen Niveau, was trotz eines riicklaufigen
Zinsniveaus zu einer entsprechenden Belastung des Fi-
nanzergebnisses fiihrte. Ferner wurden entsprechend der
Bilanzierungsrichtlinie angemessene Wertberichtigungen
auf das Vorratsvermdgen vorgenommen. Mit Blick auf den
nach wie vor hohen Auftragsbestand werden im Vorrats-
vermdgen keine wesentlichen Risiken gesehen.

WAHRUNGSRISIKEN

Durch die Geschéftstatigkeit in Schwellen- und Entwick-
lungsléndern ist der Konzern entsprechenden Wahrungs-
risiken ausgesetzt. Zur Beschrankung dieser Risiken wird
der nicht wahrungskongruente Cashflow einzelner Ge-
schafte oder Projekte mit Devisentermingeschéaften abge-
sichert. Darlber hinaus beschrankt der Konzern Wah-
rungsrisiken durch die Finanzierung der Tochtergesell-
schaften in Schwellen- und Entwicklungslandern in Lan-
deswahrung und durch ein ausgepragtes Asset-Manage-
ment. Zur Uberwachung der Wahrungsrisiken unterhélt
der Konzern ein auf dem Value-at-Risk-Ansatz basieren-
des Limit System, welches in das konzernweite Treasury-
Management-System integriert ist und kontinuierlich dber-
wacht wird sowie Handlungsfelder aufzeigt.

VERTRAGSRISIKEN

Vertragsrisiken: Die jederzeitige finanzielle Handlungs-
fahigkeit ist durch den im Jahr 2011 abgeschlossenen und
im Jahr 2023 neu verhandelten sowie 2025 verlangerten
Konsortialkreditvertrag mit einer Laufzeit bis Juli 2030 si-
chergestellt. Daneben werden zur Diversifizierung von der
Fremdkapitalstruktur Schuldscheindarlehen begeben, bi-
laterale Kreditlinien mit Drittbanken fortgefiihrt und die
Mdglichkeiten der Absatzfinanzierung Uber mehrere Spe-
zialinstitute genutzt. Ferner stehen umfangreiche Fazilita-
ten fiir Sale-Leaseback-/Sale-Mietkauf-Back-Transaktio-
nen insbesondere zur Finanzierung der Mietparks zur Ver-
fiigung. Fir Zwecke der Akquisitionsfinanzierung wurde
im Dezember 2024 ein Kreditvertrag Uber 600 Mio EUR
(Bridge Facility Agreement) unterzeichnet, welcher zum
30. Mai 2025 ohne Inanspruchnahme gekiindigt und die
Akguisition durch die Emission von mittel- bis langfristigen
Schuldscheindarlehen refinanziert wurde. Im Hinblick auf
die Anschlussfinanzierung kurzfristig falliger Schuld-
scheindarlehen  unterliegt der Konzern latenten
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Refinanzierungsrisiken. Zum Stichtag handelt es sich hier-
bei jedoch nicht um ein wesentliches Risiko.

Im Einklang mit der Finanzstrategie des Konzerns, sind
rund zwei Drittel der durchschnittlichen Finanzverbindlich-
keiten gegen Zinsénderungsrisiken abzusichern. Durch
die Aufnahme von festverzinslichen Finanzierungsinstru-
menten (Schuldscheindarlehen mit fixem Zinssatz iber
363 Mio. EUR und langfristigen Leasingfinanzierungen
Uber 578 Mio. EUR) wird dies erfillt.

Gewahrleistungsrisiken: Fiir bestehende Gewahrleis-
tungsverpflichtungen wurde bilanziell in ausreichendem
Umfang vorgesorgt. Wesentliche, darliber hinausgehende
Risiken, die die Vermdgens- und Ertragslage signifikant
beeintrachtigen kdnnten, sind derzeit nicht erkennbar.

FINANZIELLE RISIKEN

Marktrisiko: Aufgrund des groRen Spektrums an Lén-
dern, Branchen und Geschaftsmodellen, in denen der
Konzern tétig ist, sind die gesamtwirtschaftlichen und
branchenbezogenen Risiken breit gestreut.

Mit dem Angriffskrieg Russlands gegen die Ukraine sind
die Méarkte fiir Baumaschinen und Motoren in Russland
und Belarus faktisch entfallen. Der Markt in der Ukraine
hat sich substanziell reduziert.

In den Zielbranchen, wie zum Beispiel der Bau-, Energie-
und Schifffahrtsbranche, bestehen teilweise Forderungs-
ausfallrisiken, welchen mit einem effektiven Forderungs-
und Bonitdtsmanagement begegnet wird. Mittels Kurssi-
cherungen und proaktivem Wahrungsmanagement wird
den Wahrungsrisiken Rechnung getragen.

Die Mérkte der Geschéftseinheit Plant Engineering sind
stark diversifiziert und betreffen die internationale Gummi-
und Reifenindustrie, die Kunststoffhersteller und -verar-
beiter sowie die Lebensmittelindustrie weltweit. Im Vorjahr
wurden neue Mérkte im Bereich Batteriemasseproduktion
und Kunststoffrecycling erschlossen. Um Forderungsaus-
fallrisiken zu verringern, werden An- und Zwischenzahlun-
gen sowie Sicherheiten vereinbart. Zur Absicherung ge-
gen wirtschaftliche und politische Risiken werden Ausfuhr-
birgschaften bzw. -garantien der Bundesrepublik
Deutschland genutzt.

Auftragsbestandsrisiken: Zeppelin fiihrt Aktivitdten im
Rahmen von Langfrist-/Projektvertrdgen durch. Solche
Vertrage sind Ublich bei den Strategischen Geschéftsein-
heiten Plant Engineering und Power Systems, wie zum
Beispiel bei der Errichtung von Blockheizkraftwerken und
Netzersatzanlagen fiir Rechenzentren. Einige dieser Ver-
trage kénnen die Ubernahme von Risiken vorsehen, die
mit der Fertigstellung des Projekts und mit Gewahrleis-
tungsverpflichtungen nach Abnahme des Projekts verbun-
den sind. Die aus Festpreisvertragen erzielten Ergebnis-
margen konnen durch Anderungen der Kosten oder der
Produktivitat wahrend der Vertragslaufzeit von den ur-
spriinglichen Schatzungen abweichen. Durch die Nichter-
filllung vertraglicher Anforderungen kann es zu Vertrags-
strafen, Schadensersatzpflichten, Zahlungsverweigerung
oder Vertragskiindigungen kommen. Zur Absicherung der
finanziellen Folgen sind unter Tragung begrenzter eigener

Risiken Versicherungen abgeschlossen. Besonderes Au-
genmerk gilt dem Schadenscontrolling und der daraus ab-
geleiteten Schadenspravention durch vorbeugende MaR-
nahmen.

Personelle Risiken: Gesellschaftliche Entwicklungen wie
der demografische Wandel und der dadurch begiinstigte
Fachkréaftemangel fiihren zu einem generellen Engpassri-
siko. Aufgrund der weiterhin angespannten wirtschaftli-
chen Lage in Deutschland und Europa war dieses Risiko
2025 weniger stark ausgepragt, da sich Rekrutierungsbe-
schrankungen und eine geringere Nachfrage auf dem Ar-
beitsmarkt ddmpfend auswirkten. Mittel- und langfristig
bleibt der demografische Wandel ein dominanter Faktor,
der das Engpassrisiko aufrechterhalt. Die nachhaltige Si-
cherung des Unternehmenserfolgs hangt daher maRgeb-
lich von der erfolgreichen Bindung und Gewinnung von
qualifiziertem Personal ab. Zeppelin setzt auf die Verein-
barkeit von Beruf und Privatieben, um als attraktiver Ar-
beitgeber in einem kompetitiven Arbeitnehmermarkt zu
bestehen. MaRnahmen wie die Gesundheitsinitiative
ZFIT, flexible Arbeitszeiten und Mitarbeitenden-Netz-
werke tragen dazu bei. Die strategische Einbettung des
Employer Brandings soll Zeppelin weiterhin als attraktiven
Arbeitgeber positionieren und die Arbeitgebermarke stér-
ken.

Bei der Erhaltung der Motivation der Mitarbeitenden spielt
Fuhrung eine Schlisselrolle. Zeppelins Flhrungsgrund-
sétze bieten einen Rahmen fiir moderne Fiihrungskultur.
Das Kurzbefragungsformat Z VOICE Pulse ermdglicht es,
regelmaRig Feedback zu Themen einzuholen, die die Zu-
friedenheit und Motivation der Mitarbeitenden beeinflus-
sen. 2025 wurden zwei Befragungen durchgefiihrt und
identifizierte Handlungsfelder auf Team- und Unterneh-
mensebene bearbeitet.

Im Rahmen der Gewinnung und Bindung von Mitarbeiten-
den spielen Weiterentwicklungsmdglichkeiten eine wich-
tige Rolle. Um das Austrittsrisiko zu verringern, werden
zielgruppenspezifische ~ Potenzialidentifikationsverfahren
sowie strukturiertes Talent Management und Nachfolge-
planung durchgefiihrt. Zeppelin bietet ein breitgefachertes
Entwicklungsangebot fiir Fiihrungskréfte, Fachkréfte so-
wie Potenzialtrdger und passt dieses kontinuierlich an ak-
tuelle Themen und interne Bedarfe an. 2025 wurde die
Modernisierung sowie weitere Optimierung der Manage-
ment-Entwicklungs-Programme fortgefiihrt, welche 2026
abgeschlossen wird. Austretende Mitarbeitende werden
anonym und freiwillig zu ihrer Unternehmenszeit und den
Austrittsmotiven befragt, um Verbesserungspotenziale zu
erkennen und die Mitarbeiterbindung weiter zu stérken.

Um Zeppelins Dienstleistungen und Produkte an Markt-
entwicklungen anzupassen sowie die Mdglichkeiten der
Digitalisierung zu nutzen, werden Prozesse modernisiert
und IT-Tools eingefiihrt. Zunehmend kommen dabei auch
Anwendungen der Kiinstlichen Intelligenz (KI) zum Ein-
satz. Hieraus ergibt sich ein Anpassungs- und Kompe-
tenzrisiko, wenn Mitarbeitende sich nicht ausreichend an
diese Entwicklungen anpassen kénnen. Zeppelin begeg-
net diesem Risiko, indem umfassende Change-Manage-
ment-MaBnahmen in Veranderungsprozessen ergriffen
werden. Durch eine zielgruppengerechte Kommunikation
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werden die Ziele und die Notwendigkeit von Veranderun-
gen vermittelt. Darlber hinaus werden Mitarbeitende im
Umgang mit neuen Prozessen, IT-Tools und Kl-Anwen-
dungen geschult.

Abhéngigkeit von Lieferanten: Zeppelin ist einer der be-
deutendsten Caterpillar-Handler fiir Bau- und Bergbauma-
schinen sowie Motoren weltweit. Obwohl der Handlerver-
trag zwischen Caterpillar und Zeppelin grundsatzlich unter
Einhaltung einer vergleichsweise kurzen Frist kiindbar ist,
wird hierin aufgrund der Uber 70-jahrigen auRerst erfolg-
reichen, auf Vertrauen und Integritat basierenden Zusam-
menarbeit, welche fiir Zeppelin von zentraler Bedeutung
ist, kein substanzielles Risiko gesehen. Zeppelin ist dar-
Uber hinaus Marktfihrer in der Vermietung eines breiten
Spektrums von Baumaschinen und -geraten inkl. komple-
mentarer Produkte und Dienstleistungen in den relevanten
Markten.

Cyberrisiken: Die Lage im Cyberraum bleibt auch im Jahr
2025 weiterhin kritisch und angespannt — und kann sich
schlagartig weiter verscharfen.

Die zunehmende Digitalisierung und Vernetzung haben zu
einer Vielzahl neuer Bedrohungen gefiihrt. Cyberkrimi-
nelle nutzen immer raffiniertere Methoden, um in Netz-
werke einzudringen, Daten zu stehlen und Systeme zu sa-
botieren. Besonders besorgniserregend sind Angriffe auf
kritische Infrastrukturen wie Energieversorger oder Finan-
zinstitute, die direkt oder indirekt auch Zeppelin beein-
tréchtigen kénnten.

Ein weiterer Faktor, der zur angespannten Lage beitragt,
ist der zunehmende Einsatz von Kiinstlicher Intelligenz
(KI) bei Cyberangriffen. Diese Technologien ermdglichen
es Angreifern, automatisierte und zielgerichtete Attacken
durchzufiihren, die noch schwerer zu erkennen und abzu-
wehren sind.

Verscharft wird die aktuelle Situation durch die weltweiten
geopolitischen Spannungen. Staaten und verbiindete Or-
ganisationen nutzen Cyberangriffe als Mittel der asymmet-
rischen Kriegsfihrung, um politische und wirtschaftliche
Ziele zu schadigen.

Insbesondere Ransomware-Angriffe, Phishing-Angriffe
und Supply-Chain-Angriffe kénnen Unternehmen erheb-
lich beeintrachtigen. Ransomware-Angriffe stellen dabei
die grote Bedrohung dar. Als finanziell motivierte Cy-
berangriffe fiihren sie zu erheblichen Betriebsunterbre-
chungen und hohen finanziellen Verlusten. Opfer sind ge-
zwungen, hohe Ldsegelder zu zahlen oder ihre Systeme
aufwendig wiederherzustellen. Die Komplexitat solcher
Angriffe stellt eine erhebliche Herausforderung fiir die Cy-
bersicherheit dar und erfordert fortschrittliche und inte-
grierte Abwehrstrategien.

Um dieser Bedrohungslage zu begegnen, investiert Zep-
pelin im Rahmen des konzernweiten Informationssicher-
heitsmanagementsystems in bestehende und zusétzliche
technische und organisatorische Informationssicherheits-
mafnahmen. Diese Manahmen werden in Anlehnung an
Best Practices (z. B. nach dem Industriestandard 1SO
27001) und im Rahmen der Gesetzgebung (z. B. NIS-2)
umgesetzt. Die Sicherstellung der Verfiigbarkeit, Integritat
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und Vertraulichkeit von Informationen sowie die Resilienz
der eingesetzten Systeme und bereitgestellten Produkte
gegeniber den beschriebenen Bedrohungen ist fiir Zep-
pelin eine wesentliche Anforderung. Seit Anfang 2025 sind
die Zeppelin GmbH und die Zeppelin Systems GmbH
nach I1SO 27001 zertifiziert, was die Umsetzung und Ein-
haltung der hohen Informationssicherheitsstandards un-
terstreicht.

Die Sicherheit im Cyberraum stellt eine der groten Her-
ausforderungen unserer Zeit dar: In den kommenden Jah-
ren ist weiterhin mit einer zunehmenden Dynamik der Cy-
berrisiken zu rechnen, so dass trotz préventiver Sicher-
heitsmafnahmen zusétzliche Risiken in diesem volatilen
Umfeld nicht ausgeschlossen werden kdnnen.

RISIKEN ZEPPELIN GMBH

Fiir den Einzelabschluss der Zeppelin GmbH ergeben sich
wesentliche Risiken und Chancen aus ergebniswirksamen
Entwicklungen der Beteiligungen sowie aus Gewinn- und
Verlustibernahmen, die das Jahresergebnis maBgeblich
beeinflussen kdnnen. Insgesamt erwartet die Gesellschaft
trotz unverénderter Unsicherheiten in den Mérkten eine
stabile wirtschaftliche Lage mit Uiberwiegend positiven Er-
gebnisbeitragen der verbundenen Unternehmen.

GESAMTBEURTEILUNG DER RISIKOSITU-
ATION

Das implementierte Risikomanagementsystem hat einen
hohen Stellenwert im Konzern und ist integraler Bestand-
teil der Geschéftsprozesse. Es gewahrleistet, dass Kon-
trollmechanismen sowie MaBnahmen zur Risikovermei-
dung und Risikoreduktion wirksam sind.

Das Konzern-Controlling sowie das Risk Panel iiberwa-
chen laufend das Risiko-Reporting und stellen die qualita-
tive Weiterentwicklung des Risikomanagements sicher.
Das Risikofriiherkennungssystem wird jahrlich auf Ord-
nungsmaBigkeit und Funktionsfahigkeit durch den Ab-
schlusspriifer geprift und beurteilt.

Risiken, die den Fortbestand der Zeppelin GmbH oder ih-
rer Beteiligungen gefahrden kénnten, bestanden weder im
Berichtsjahr, noch sind solche aktuell fiir die Zukunft er-
kennbar. Zu den Risiken im Zusammenhang mit Russland
und Ukraine sowie den Cyberrisiken verweisen wir auf die
Ausfiihrungen unter den jeweils separaten Berichtsab-
schnitten.

2 CHANCEN

Nach einer Phase verhaltener Marktentwicklung zeigen
sich in den fiir den Zeppelin Konzern relevanten Markten
Anzeichen einer Stabilisierung und moderaten Erholung,
insbesondere in den Baumaschinen-, Mining- und Miet-
markten. Dariiber hinaus besteht im Bereich Power Sys-
tems eine anhaltend hohe Nachfrage, vor allem im Ener-
giesegment,  einschlieRlich ~ Rechenzentren  und
Microgrids, sowie im Marinesegment. Im Anlagenbau ist
eine anhaltende Zurlickhaltung bei Investitionsentschei-
dungen erkennbar. Gleichzeitig entwickeln sich die
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geopolitischen Rahmenbedingungen und der verstarkte
Fokus auf den Verteidigungsbereich zu einem strukturel-
len Nachfragetreiber, der zusatzliche Impulse im Anlagen-
bau setzt und entlang des gesamten Leistungsportfolios
des Zeppelin Konzerns weitere Wachstumsmdglichkeiten
erdffnet.

Ergénzend hierzu wirken Investitionsbedarfe in den Berei-
chen Infrastruktur und Energieversorgung marktiibergrei-
fend nachfragestitzend auf die Geschaftsaktivitdten des
Zeppelin Konzerns. In einem Umfeld zunehmender Wett-
bewerbsintensitat und steigendem Margendruck gewin-
nen insbesondere Marktteilnehmer mit skalierbaren Pro-
zessen, ausgepragter Servicekompetenz und integrierten
Turn-Key-Ldsungsansatzen an Bedeutung. Diese Erfolgs-
faktoren sind fest im Geschaftsmodell des Zeppelin Kon-
zerns verankert und bilden eine wesentliche Grundlage fir
die Starkung der Wettbewerbsfahigkeit.

Der Zeppelin Konzern verfolgt weiterhin eine klare und fo-
kussierte Wachstumsstrategie mit dem Ziel, die Position
als fiihrender Anbieter zukunftsweisender und leistungs-
starker Lésungen in den Bereichen Bau- und Bergbauma-
schinen, Landmaschinen, Vermietung, Baulogistik und
Baustellenmanagement, Antrieb und Energie sowie Anla-
genbau nachhaltig zu stérken und auszubauen. Die Kom-
bination aus Produkt-, Service- und Systemldsungen so-
wie ein umfassendes digitales Leistungsangebot ermégli-
chen es, Kundenanforderungen ganzheitiich zu adressie-
ren und zusatzliche Wertschopfungspotenziale zu er-
schlieRen.

Mit dem Closing der Akquisition der PEPP Group B.V. hat
der Zeppelin Konzern seine Marktstellung weiter ausge-
baut und z&hlt zu den weltweit fiihrenden Vertriebs- und
Serviceorganisationen fir Caterpillar Produkte. Ergan-
zend erweitert der Konzern sein Leistungsportfolio im
Rahmen weiterer M&A-Aktivitaten gezielt, insbesondere
durch den Ausbau technologischer Kompetenzen in digi-
talen Bau- und Vermessungslésungen sowie durch die
Starkung des Angebots im Bereich nachhaltiger Energie-
und Versorgungsinfrastruktur.

Auf Basis dieser strukturellen Veranderungen wurde eine
umfassende Transformation initiiert, mit dem Ziel, den
Konzern organisatorisch und technologisch zukunftsfahig
auszurichten. Im Mittelpunkt steht die Weiterentwicklung
der Organisationsstrukturen, die Zuordnung von Verant-
wortlichkeiten sowie die Harmonisierung und Standardi-
sierung zentraler Prozesse. Durch die Modernisierung und
Harmonisierung der IT-Systeme werden zudem Transpa-
renz, Prozessgeschwindigkeit und die datenbasierte Steu-
erung im Konzern weiter verbessert. Die Transformation
unterstiitzt sowohl die effiziente Integration der akquirier-
ten Unternehmen als auch die nachhaltige Starkung der
operativen Leistungsfahigkeit und richtet den Konzern
zielgerichtet auf Markt- und Kundenanforderungen aus.

Zentrale globale Megatrends wie Urbanisierung, Energie-
transformation, Digitalisierung einschlieRlich Kiinstlicher
Intelligenz sowie geopolitische und sicherheitspolitische
Rahmenbedingungen zahlen auf das Geschaftsmodell
des Zeppelin Konzerns ein und unterstiitzen die strategi-
sche Ausrichtung. Die gezielte Erweiterung des

Leistungsportfolios und die konsequente Umsetzung der
Transformation ermdglichen es, diese Entwicklungen in
nachhaltiges Wachstum und eine gestérkte Ertragskraft
zu Uberfiihren.

3 COMPLIANCE

Grundlage fiir Compliance bei Zeppelin ist die Uberzeu-
gung, dass nur soziales Verantwortungsbewusstsein,
Rechtstreue und ethisch einwandfreies Verhalten den Un-
ternehmenserfolg nachhaltig sichern kénnen. Die Einhal-
tung von Rechtsvorschriften, behérdlichen Auflagen und
unternehmensinternen Richtlinien ist wesentlicher Be-
standteil der Fiihrungs- und Unternehmenskultur bei Zep-
pelin. Die Mitgliedschaft im UN Global Compact unter-
streicht das klare Bekenntnis des Zeppelin Konzerns zu
Menschenrechten und einer nachhaltigen Unternehmens-
fiihrung. Fiir das Jahr 2026 strebt Zeppelin eine Zertifizie-
rung nach ISO 37301 an.

Die Basis des Compliance-Programms sowie der sich seit
Jahren weiterentwickelnden Compliance-Kultur bilden der
Verhaltenskodex fiir Business & Ethik sowie der Verhal-
tenskodex fiir Lieferanten des Zeppelin Konzerns. Das
Compliance-Programm wird gestiitzt von einem Compli-
ance Risikomanagement, einer Richtlinienorganisation
und regelmaBiger Kommunikation. Vor dem Hintergrund
der veranderten weltpolitischen und wirtschaftlichen Lage
sowie der zuletzt kontinuierlich ansteigenden Anforderun-
gen an die Einhaltung von Sorgfaltspflichten gegeniber
unseren Geschaftspartnern wird das Compliance Ma-
nagement aller Geschéftseinheiten in Bezug auf Export-
kontrolle, Sanktionen & Embargos stetig aktualisiert und
ausgebaut. Weitere Schwerpunkte des Compliance-Pro-
gramms liegen auf der Korruptionspravention, dem Kar-
tellrecht sowie einem datenschutzkonformen Verhalten.
Compliance-Schulungen werden durch ein mehrsprachi-
ges Compliance-E-Learning-Programm ergénzt. Das E-
Learning Modul ,Compliance Basics" ist ein Pflichtpro-
gramm fiir alle Mitarbeitenden und vermittelt Wissen in
den Grundlagen der Compliance, schult Korruptionspra-
vention und informiert iber das Kartellrecht. Dariiber hin-
aus gibt es weitere, zielgruppenorientierte E-Learning-Mo-
dule und Trainings, insbesondere E-Learnings zum Um-
gang mit Geschaftspartnern, den Sorgfaltspflichten in der
Lieferkette oder den Ethical Leadership Boost Workshop
fir Fihrungskréafte.

Die fiir die Umsetzung des Compliance-Programms ver-
antwortlichen Compliance Officer und weiteren Mitarbei-
tenden der Compliance-Organisation werden laufend ge-
schult und fortgebildet.

Die Mitarbeitenden haben die Mdglichkeit, sich tiber das
Zeppelin Intranet, iber eine gesonderte E-Mail-Adresse
und nattirlich personlich an die interne Compliance-Orga-
nisation zu wenden. Darliber hinaus steht Mitarbeitenden,
Geschéftspartnern sowie sonstigen Dritten die Zeppelin
Trust Line, ein fir jedermann frei zugéngliches Online-Hin-
weisgebersystem, zur Meldung von Compliance-

61 Sachversténdigenrat: Jahresgutachten 2025/26, vom 12.11.2025,
S. 26-30.
62 |MF: World Economic Outlook Update: Januar 2026.
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Verdachtsféllen zur Verfligung — optional kénnen Meldun-
gen auch anonym vorgenommen werden. In allen Hand-
lergebieten stehen zudem auch externe Vertrauensan-
waélte als Ansprechpartner zur Verfligung.

D PROGNOSEBERICHT

Die handelspolitischen Unsicherheiten werden auch fiir
2026 als hoch eingeschatzt. Obwohl im Sommer 2025
viele Staaten bilaterale Handelsabkommen mit den USA
trafen, besteht weiterhin das Risiko von neuen Einfuhrzol-
len der USA.81

Die Weltwirtschaft wird nach Einschatzung des Internatio-
nalen Wahrungsfonds im Jahr 2026 ein BIP-Wachstum
von 3,3 % verzeichnen. Das prognostizierte Wachstum
soll im Euroraum und Deutschland mit 1,3 % beziehungs-
weise 1,1 % deutlich schwacher ausfallen. Die BIP-
Wachstumsprognose fiir Brasilien und die USA betragt fiir
1,6 % bzw. 2,4 %. Das Wirtschaftswachstum fiir China
wird erwartet mit 4,5 % und Indien mit 6,4 %.52 Unter den
europaischen Landern haben Osterreich und die Slowaki-
sche Republik Wachstumsprognosen von 0,8 % und 1,7
%. Fiir das tschechische BIP wird ein Wachstum von 2,0
% erwartet, fiir Polen 3,1 %. Die Wirtschaft der nordischen
Lander Danemark, Norwegen und Schweden soll um 2,2
%, 1,6 % und 1,9 % wachsen. Fiir die Niederlande betragt
die Wachstumsprognose 1,2 %. Das BIP der Ukraine wird
mit + 4,5 % prognostiziert.6®

Die Aussichten fiir das Baugewerbe als Kernmarkt der
SGE CIM Region CE sind verhalten positiv. Nach vier
Jahren riicklaufiger Bauproduktion zeichnet sich fiir die
deutsche Bauwirtschaft eine Trendwende ab. Prognosen
filhrender Institute wie dem DIW erwarten fiir 2026 ein re-
ales Wachstum des Bauvolumens von rund 2,0 bis 2,7
%.%* Auch der Hauptverband der Deutschen Bauindustrie
(HDB) prognostiziert eine reale Zunahme des baugewerb-
lichen Umsatzes von 1,0 % fiir das Gesamtjahr 2025. Zu-
dem sollen auch die Bauinvestitionen real ansteigen, von
-1,2 % (2025) auf +1,7 % (2026).%°

Vor diesem Hintergrund rechnet der Zentralverband Deut-
sches Baugewerbe (ZDB) im deutschen Bauhauptge-
werbe mit einem realen Umsatzplus von 0,6 % (2025) auf
rund 168 Milliarden EUR und mit 2,5 % (2026) auf rund
178 Milliarden EUR. Impulse kommen vor allem weiter aus
dem Tiefbau, welcher nun zusétzlich aus dem Sonderver-
mégen fiir Infrastruktur und Klimaneutralitat gestarkt wird.
Im Wirtschaftstiefbau bleibt die Nachfrage stark — unter-
stiitzt von GroRprojekten und Investitionen in Energie- und
Warmenetze sowie durch die Bahn, was zu realen Umsat-
zen von +4 % (2025) und +4 % (2026) fiihrt. Eine Dispari-
tat zwischen Hoch- und Tiefbau bleibt bestehen, da die
schwache Konjunktur die Nachfrage im Hochbau bremst.
Eine positive Entwicklung ist hier jedoch der Trend zur KI,
welcher den Bau von Rechenzentren férdert. Auch der
Wohnungsbau zeigt eine Erholung: Hier diirfte der Umsatz
nach einem realen Riickgang um 4 % (2025) um 1,6 %

63 IMF World Economic Outlook Database, Oktober 2025.
64 2026-01-09-ABZ Bauaussichten 2026
65 HDB Prognose 2025
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ansteigen (2026). Im Offentlichen Bau wird von einem re-
alen Umsatzwachstum von +1 % in 2025 und +2 % in 2026
ausgegangen.5

Die 6sterreichische Bauwirtschaft befindet sich nach zwei
Rezessionsjahren in einer fragilen Erholungsphase, die je-
doch stark segmentiert verlauft: Der Wohnungsbau stabi-
lisiert sich ab 2025, beginstigt durch sinkende Zinsen. Der
Nichtwohnungsbau bleibt aufgrund der schwachen Kon-
junktur, hoher Finanzierungskosten und &ffentlicher Spar-
malnahmen belastet und verzeichnet 2025 erneut einen
leichten Riickgang. Fiir diesen wird erst 2026 eine allmah-
liche Stabilisierung erwartet. Der Tiefbau, bisher robust
getragen durch Verkehrs- und Energieinfrastruktur, wurde
ab 2025 zunehmend durch Budgetkiirzungen gebremst,
was ab 2026 zu stagnierenden und spéter riicklaufigen In-
vestitionen fihrt, insbesondere in Strallen-, Schienen- und
Wasserinfrastruktur. &7

Fiir 2025 wird in Osterreichs Bauproduktion ein weiterer
Riickgang um 0,8 % erwartet. Erst 2026 ist aufgrund sin-
kender Zinssétze und damit verbesserter Finanzierungs-
bedingungen ein leichtes Wachstum von 0,2 % zu erwar-
ten (2027: +1,0% / 2028: +1,1%).% Das WIFO prognosti-
ziert nach mehreren Jahren mit riicklaufiger Entwicklung
eine sukzessive Stabilisierung der Nachfrage fiir den
Hochbau. Ab dem Jahr 2026 wird mit moderaten realen
Zuwachsen gerechnet. 69

Auch die niederlandische Bauwirtschaft zeigt nach einem
Riickgang der Gesamtbauleistung im Jahr 2024 um 2,9 %
ab 2025 eine leichte Stabilisierung und erfahrt zwischen
2026 und 2028 eine moderat zunehmende Erholung, wel-
che iberwiegend vom Tiefbau getragen wird. Der Hoch-
bau hingegen reagiert verzégert und mit geringerer Dyna-
mik.

Der Wohnungsbau bleibt dabei aufgrund struktureller Eng-
passe wie Baulandmangel, Kapazitatsbeschrankungen
und strikten Stickstoffauflagen sowie anhaltend zu niedri-
ger Genehmigungszahlen bis 2028 deutlich unter Druck.
Im Nichtwohnungsbau setzt sich der bestehende Ab-
schwung, insbesondere im Industrie- und Logistikseg-
ment, zunachst fort, bevor ab 2026 eine Erholung einsetzt.
Dagegen etabliert sich der Tiefbau als klarer Wachstums-
treiber, getrieben durch umfangreiche Energie- und Netz-
ausbauprogramme sowie Investitionen in Verkehrs- und
Wasserinfrastruktur. Besonders im StraBenbau sowie im
Erd- und Wasserbau steigen hier die Auftragseingénge.
Der begrenzende Faktor bleibt der Fachkréftemangel,
welcher die Umsetzung zunehmend hemmt. 70

Als eine der Folgen von Russlands Krieg gegen die Ukra-
ine kann ein Wegfall zusétzlicher Geschéftssegmente so-
wie der Verlust von Vermdgenswerten in Russland und
der Ukraine im Jahr 2026 fir die SGE CIM Region EECA
nicht ausgeschlossen werden. Das latent vorhandene Ri-
siko besteht insofern fort. Die geschaftliche Entwicklung in
der Ukraine hangt weiterhin stark vom weiteren Verlauf

6 2025-12-11-ZDB PM Baukonjunktur 2025/2025

67 Euroconstruct Country Report November 2025, S. 6 f

6 WKO Bauproduktion Osterreich Dezember 2025 sowie WIFO Bau-
prognose Dezember 2025
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des Krieges ab.

In der Tschechischen Republik und der Slowakischen Re-
publik werden nach Einschatzung des Managements ver-
besserte Rahmenbedingungen fiir die Bau- und Bauma-
schinemarkt erwartet. Demnach bietet auch das Mi-
ning-Geschaft in Armenien und Usbekistan erhebliches
Wachstumspotenzial.

In Schweden, Teil der SGE CIM Region Nordics, wird ein
leichtes Marktwachstum fiir Baumaschinen erwartet und
sollte in den kommenden Jahren zu einer positiven wirt-
schaftlichen Entwicklung beitragen.

In Dénemark zeigt der Stimmungsindikator fiir die Bauwirt-
schaft im Januar 2026 ein leichtes Wachstum und deutet
damit auf positive Markterwartungen fiir den Baumaschi-
nenmarkt hin.

In Norwegen zeigen die Markttrends im vierten Quartal
2025 ein positives Bild. Die meisten Indikatoren deuten
darauf hin, dass der Markt fiir Baumaschinen seinen Tief-
punkt erreicht hat und sich nun verbessert.

Der European Rental Association zufolge ist fiir 2026 ein
leichtes Wachstum des fiir die SGE Rental besonders re-
levanten deutschen Mietmarktes von 3,0% zu erwarten.
Das Wachstum des Mietmarktes in Osterreich wird mit
0,8% und in der Tschechischen Republik mit 2,5% erwar-
tet. Fir Schweden und fir Danemark wird jeweils ein
Wachstum von 3,5% erwartet.”

Getrieben durch die Energiewende, die Digitalisierung und
die steigende Nachfrage nach nachhaltigen Losungen
werden die relevanten Markte der SGE Power Systems
nach Einschatzung des Managements voraussichtlich
stabil bleiben. Wichtige Fokusbereiche sind Marine und
Offshore, Rechenzentren, das Aftermarket-Geschaft,
Kraft-Warme-Kopplung sowie kritische Infrastrukturen.
Auch die Nachfrage nach militarischen Anwendungen wird
voraussichtlich steigen.

Zur Starkung der Wettbewerbsfahigkeit wird das Produkt-
und Lésungsportfolio weiter ausgebaut, mit Prioritat auf
Batteriespeicher und Antriebslésungen fiir alternative
Kraftstoffe wie Methanol und HVO. Digitale Dienstleistun-
gen bleiben ein zentraler Treiber fiir operative Exzellenz,
Sicherheit und Effizienz.

Der VCI (Verband der Chemischen Industrie), als der fiir
die SGE Plant Engineering besonders relevante Bran-
chenverband, blickt duRerst pessimistisch auf das Jahr
2026, da die deutsche Chemiebranche trotz Hoffnungen
auf eine Trendwende in einer tiefen Krise verharrt. Seit
2021 sind die Auftrdge im In- und Ausland um iber 20 %
eingebrochen. Fiir 2026 zeichnen sich eine stagnierende
Produktionsentwicklung und ein Riickgang der Chemie-
produktion um circa 1 % ab. Dar(iber hinaus werden Preis-
riickgange prognostiziert, die in Konsequenz zu sinken-
den Umsétzen von rund 2 % fiihren werden. Ursachen
sind mangelnde Auftrage, geringe Anlagenauslastung (ca.

 WIFO Bauprognose Dezember 2025
70 Euroconstruct Country Report November 2025, S. 242 f
7t ERA Market Report 2025, September 2025.

70 %) und hohe Kosten. Damit halt die schwere Krise der
Chemiebranche weiterhin an. Der erhoffte Aufschwung
bleibt aus, die Produktionsanlagen sind historisch schlecht
ausgelastet.”?

Zugleich wéchst zum Jahresbeginn bei den Mitgliedsun-
ternehmen des VCI die Hoffnung auf eine konjunkturelle
Belebung. Die Geschaftserwartungen haben sich zuletzt
leicht aufgehellt. Erste Anzeichen auf einen Auslauf der
wirtschaftlichen Talfahrt mehren sich. Einige Kundenbran-
chen und der Bau verzeichnen mehr Auftrage. Es deutet
sich eine leichte wirtschaftiiche Belebung an. Und das
wirde im Inland den Auftragsmangel in der Chemie abmil-
dern. Eine weitere gute Nachricht: Die Kapazitatsauslas-
tung der Chemie hat bereits leicht zugelegt. Die Produkti-
onsplane fir die nachsten Monate zeigen wieder nach
oben. Und auch fiir das wichtige Exportgeschaft gibt es
Anzeichen fiir mehr Zuversicht: Erstmals seit fast einem
Jahr drehten die Exporterwartungen wieder in den positi-
ven Bereich.”

Der Branchenverband VDMA (Verband deutscher Maschi-
nen- und Anlagenbauer) prognostiziert fiir die deutsche
Maschinenproduktion im Jahr 2026 nach einer langen
Schwachephase eine leichte Erholung mit einem realen
Wachstum von 1,0 %. Nach dem erwarteten Riickgang
von 5,0 % im Jahr 2025 ist dies ein vorsichtiges Come-
back, das jedoch von hohen Risiken wie geopolitischen
Spannungen begleitet wird. Es wird mit. Handelskonflik-
ten, neuen Zollen sowie hohen Zinsen gerechnet; struktu-
relle Probleme in Deutschland belasten die Prognose. Der
Maschinenbau bleibt aufgrund der spéten Reaktion auf In-
vestitionszyklen weiterhin in einer Phase geringer Kapazi-
tatsauslastung (ca. 77,6 %). Die Hoffnung auf eine Wende
im Jahr 2026 stitzt sich auf erwartete technologische In-
novationen, Digitalisierung und eine Belebung der Investi-
tionen, sofern die wirtschaftspolitischen Rahmenbedin-
gungen sich verbessern.”

Weltweit wird eine moderatere Erholung (ca. 2,0 %
Wachstum) prognostiziert, wahrend in der EU-27 Stagna-
tion droht.”®

72\/C|- Jahresbilanz: ,Die chemisch-pharmazeutische Industrie befindet
sich auf einem schwierigen Weg*, vom 10. Dezember 2025.

73 VCl-Pressemitteilung v. 28.01.2026 ,Noch keine Trendwende — aber
aufkeimende Hoffnung*
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Der Konzern erwartet fiir das Geschéaftsjahr 2026 ein
deutliches Wachstum der Umsatzerldse sowie des Ergeb-
nisses vor Steuern, resultierend aus dem Full-Year-Effekt
der in 2025 durchgefiihrten Akquisition der ZHB sowie der
erwarteten Belebung in vielen der relevanten Méarkte. Der
Return on Capital Employed (ROCE) wird auf Vorjahres-
niveau erwartet. Fir die einzelnen SGEs werden im Prog-
nosezeitraum unterschiedliche Entwicklungen erwartet.
Fiir 2026 wird in allen SGEs — mit Ausnahme von Plant
Engineering - ein Wachstum in Umsatz und Ergebnis er-
wartet. In der SGE Plant Engineering ist hingegen lediglich
von einem ausgeglichenen Ergebnis auszugehen. Die
Prognose unterstellt ein schwaches Wachstum der Sach-
und Personalkosten sowie einen schwachen Personalzu-
wachs. Das geplante Investitionsvolumen fiir 2026 soll
nach den hohen, akquisitorisch bedingen Investitionen im
Vorjahr deutlich sinken, wobei ohne Beriicksichtigung die-
ses Sondereffekts ein starkes Wachstum der Investitionen
prognostiziert wird. Die Zeppelin GmbH erwartet fiir 2026
einen schwachen Riickgang beim Jahresergebnis nach
IFRS. Es bestehen keine wesentlichen Unterschiede hin-
sichtlich des Jahresiiberschusses im Einzelabschluss der
Zeppelin GmbH nach IFRS und HGB.

E GEWINNVERWENDUNGSVOR-
SCHLAG

Die Geschéftsfiihrung schiagt vor, aus dem auf die Gesell-
schafter der Zeppelin GmbH entfallenen Konzernjahres-
Uberschuss (TEUR 86.464) die Regeldividende in Hohe
von 18 %, oder TEUR 15.564, temporéar aufgestockt um
TEUR 14.436, somit in Summe eine Dividende in Hohe
von TEUR 30.000 firr das Geschéftsjahr 2025 auszuschut-
ten und den verbleibenden Bilanzgewinn von TEUR
553.833 auf neue Rechnung vorzutragen.

74 \/DMA-Pressemitteilung v. 16.09.2025 Maschinenbau fordert einen
,Herbst des Handelns*

75 VDMA-Pressemitteilung v. 24.11.2025 ,Globale Maschinenindustrie
2026: Moderate Erholung*
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Friedrichshafen, 27. Februar 2026

Die Geschaftsfiihrung der Zeppelin GmbH

Matthias Benz Marc de Groen Christian Dummler Alexandra Mebus
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG
Umsatzerlése 1 4.439.573 3.819.570 Ergebnis nach Ertragsteuern 94.275 74.906
Umsatzkosten 2 -3.740.817 -3.247.247
Bruttoergebnis vom Umsatz 698.756 572.323 Neubewertung leistungsorientierter Pensionspléne 2.731 3.458
Ertragsteuern 175 -1.305
Forschungs- und Entwicklungskosten -4.765 -3.559
Vertriebskosten -313.594 -266.713 Posten, die zukiinftig nicht in die Konzern- Gewinn- und Verlustrechnung
Verwaltungskosten -229.054  -195.559 umgegliedert werden diirfen 2.906 2.153
Sonstige befriebliche Ertrdge 3 80.306 92.699 Wahrungsumrechnungsdifferenzen -5.784 6.215
Sonstige befriebliche Aufwendungen 4 -57.578 -52.595 Sicherungsgeschafte -129 89
Wertminderungen von Finanzinstrumenten und vertraglichen Vermdgenswerten (netto) -5.111 -8.032 Ertragsteuern 24 -17
Ergebnis aus nach der Equity-Methode bewerteten Unternehmen 1.795 2171 Posten, die zukiinftig in die Konzern- Gewinn- und Verlustrechnung
Ergebnis vor Finanzergebnis 170.756 140.735 umgegliedert werden diirfen -5.889 6.287
Sonstiges Ergebnis nach Ertragsteuern -2.983 8.440
Zinsergebnis 6 -36.161 -33.572
davon Zinsaufwand 6 -55.846 -50.565 Gesamtergebnis 91.292 83.346
davon Zinsertrag 6 19.685 16.993 davon auf nicht beherrschende Geselischafter entfallend 6.929 6.565
Sonstiges Finanzergebnis 6 589 511 davon auf die Geselischafter der Zeppelin GmbH entfallend 84.364 76.781
davon sonstiger Finanzertrag 6 -4.175 -6.446
davon sonstiger Finanzaufwand 6 4.764 6.957
Finanzergebnis -35.572 -33.061
Ergebnis vor Ertragsteuern 135.184 107.674
Ertragsteuern 7 -40.908 -32.768
Ergebnis nach Ertragsteuern 94.275 74.906
davon auf nicht beherrschende Gesellschafter entfallend 7.811 6.164

davon aufdie Gesellschafter der Zeppelin GmbH entfallend 86.464 68.742
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Vermdgenswerte

Kurzfristige Vermdgenswerte

Flissige Mittel 9 113.235 156.605
Finanzielle Vermdgenswerte 10 50.791 26.032
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (LuL) 10 628.072 504.725
Vertragliche Vermdgenswerte 11 104.538 51.369
Sonstige Vermdgenswerte 12 87.119 53.465
Tatséchliche Ertragsteuerforderungen 4.207 5.206
Vorréte 13 892.515  736.036
1.880.477 1.533.438
Langfristige Vermdgenswerte
Finanzielle Vermdgenswerte 14 29.533 20.003
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (LuL) 14 4.355 4.674
Vertragliche Vermdgenswerte 11 44 59
Sonstige Vermdgenswerte 12 48.076 47.406
Tatsachliche Ertragsteuerforderungen 0 3
Nach der Equity-Methode bewertete Unternehmen 15 21.655 20.182
Immaterielle Vermdgenswerte 16 422.196 128.441
Sachanlagen 17 2.010.665 1.755.695
Als Finanzinvestiion gehaltene Immobilien 18 16.589 17.353
Latente Steuern 7 154.389 82.572

2.707.503 2.076.389

4.587.980 3.609.827

INHALT =

TEUR N, 31.12.2025 m

Eigenkapital und Schulden

Kurzfristige Schulden

Finanzielle Verbindlichkeiten 19 267.973 188.995
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (LuL) 19 353.125 188.537
Sonstige Verbindlichkeiten 19 181.549 148.245
Vertragliche Verbindlichkeiten 11 312.223 276.358
Sonstige Schulden 20 172.609 143.941
Tatsachliche Ertragsteuerschulden 10.885 2.890
Leistungen an Arbeitnehmer 22 150.306 96.919
Sonstige Riickstellungen 23 63.167 47.666
1.511.838  1.093.550
Langfristige Schulden
Finanzielle Verbindlichkeiten 21 1.205.823 768.600
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (LuL) 21 1.978 0
Sonstige Verbindlichkeiten 21 174.521 181.075
Vertragliche Verbindlichkeiten 11 23.993 25.072
Sonstige Schulden 20 87.419 103.077
Tatsachliche Ertragsteuerschulden 714 10.838
Leistungen an Arbeitnehmer 22 112.801 114.223
Sonstige Riickstellungen 23 12.727 10.069
Latente Steuern 7 171.977 70.318
1.791.954 1.283.272
Eigenkapital
Stammkapital 24 300.000 100.000
Kapitalriicklage 24 60.000 60.000
Gewinnriicklagen 24 915.853  1.059.494
Kumuliertes sonstiges Ergebnis 24 -703 1.032
Eigenkapital der Gesellschafter der Zeppelin GmbH 1.275.151 1.220.526
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter 24 9.037 12.479
1.284.188 1.233.005
4.587.980 3.609.827
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Stamm-
kapital

Kapital-

orientier-
ter Pen-
sions-

Kumuliertes sonstiges Ergebnis

Sich-
erungs-
bezieh-

ungen

plane

Ubriges

stiges
Ergeb-

Eigen-
kapital | Anteile
der nicht
Gesell- | beherr-
schafter [schender
der Gesell-
Zeppelin | schafter
GmbH

son-

nis

KONZERNABSCHLUSS

Eigen-
kapital

01.01.2024 100.000  60.000 1.018.438 9.805 -17.151 338 0 1.171.430  11.615 1.183.045
Ergebnis

nach

Steuern 68.742 68.742 6.164  74.906
Sonstiges

Ergebnis 2.153 5.814 72 8.039 401 8.440
Gesamt-

ergebnis 68.742 2.153 5.814 72 76.781 6.565  83.346
Dividenden -27.744 -27.744 -9.469 3.768
Veréander-

ung des

Konsoli-

dierungs-

kreises 3.768 3.768
Ubrige

Anderungen 59 0 59 0 59
31.12.2024 100.000  60.000 1.059.494  11.958 -11.337 410 0 1.220.526  12.479 1.233.005
Ergebnis

nach

Steuern 86.464 86.464 7.811 94.275
Sonstiges

Ergebnis 2.906 -4.902 -104 -2.101 -882 -2.983
Gesamt-

ergebnis 86.464 2.906 -4.902 -104 84.364 6.929 91.292
Dividenden -30.000 -30.000 -10.386  -40.386
Kapital-

erhéhung 200.000 -200.000 0 0 0
Ubrige

Anderungen -105 366 261 16 277
31.12.2025 300.000  60.000 915.853  14.864 -16.239 306 366 1.275.151 9.037 1.284.188

KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

DER ZEPPELIN GMBH FUR DAS GESCHAFTSJAHR VOM 01. JANUAR BIS zum 31. DEZEMBER 2025

INHALT =

reue azs | ]

Ergebnis nach Steuern 94.275 74.906
Ertragsteueraufwand 40.908 32.768
Ergebnis vor Ertragsteuern 135.184 107.674
Abschreibungen, Wertminderungen und Wertautholungen 385.790 320.593

davon immaterielle Vermdgenswerte 11.515 12.438

davon Sachanlagen ohne Mietpark 92.645 75.597

davon Mietpark 281.630 232.558
Ergebnisanteil aus der nach der Equity-Methode bewerteten Unternehmen -1.795 -2.171
Veranderung der Pensionsverpflichtungen -163 -3.800
Veranderung der langfrisigen Riickstellungen 2.689 5.742
Nicht realisierte Kursgewinne / Kursverluste -540 760
Zinsertrage / Zinsaufwendungen 36.161 33.572
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrédge / Aufwendungen -3.577 -9.118
Ergebnis aus Anlagenabgéngen 600 -3.179
Verénderung der Vorrate 52.371 115.639
Veranderung Mietvermdgen -165.643  -170.188
Veranderung RPO-Mietvermdgen -43.755 -76.582
Veréanderung der Forderungen aus LuL 6.819 669
Veranderung der Ubrigen Forderungen sowie anderer Aktiva -770 21572
Verénderung der Verbindlichkeiten aus LuL 95.906 22.945
Veranderung der sonstigen Verbindlichkeiten sowie anderer Passiva -40.227 9.976
Erhaltene Ertragsteuern 507 5.819
Gezahlte Ertragsteuern -49.095 -42.608
Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit 410462  294.172
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Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit 410462  294.172
Auszahlungen flir Investiionen in

immaterielle Vermdgenswerte -6.354 -11.674

Sachanlagevermdgen ohne Mietpark -52.299 -60.835

Finanzanlagevermdgen -82 -866
Einzahlungen aus Abgéngen von

immateriellen Vermdgenswerten 336 0

Sachanlagevermdgen ohne Mietpark 2.968 5.125

Finanzanlagevermégen 1.745 3.383
Auszahlungen flir den Erwerb von konsolidierten Unternehmen abzgl.
Zahlungsmitiel aus erworbenen Unternehmen -524.796 0
Auszahlungen aus Abgangen von konsolidierten Unternehmen 0 -1.282
Erhaltene Zinsen 6.085 5.919
Cashflow aus Investitionstatigkeit -572.396 -60.229
Aufnahme von langfristigen Finanzverbindlichkeiten 476.951 14.245
Tilgung von langfristgen Finanzverbindlichkeiten -182.609  -191.440
Aufnahme von kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten 432.469 456.597
Tilgung von kurzfristgen Finanzverbindlichkeiten -446.549  -467.615
Einzahlungen aus dem Abschluss von SLB-Transaktionen 73.298 90.465
Auszahlungen fiir SLB-Verbindlichkeiten -86.947 -58.802
Auszahlungen flir Leasingverbindlichkeiten -80.352 -38.939
Gezahlte Zinsen -20.086 -26.365
Geleistete Dividenden an die Gesellschafter der Zeppelin GmbH -30.000 _27.744
Geleistete Ausschiittungen an nicht beherrschende Gesellschafter -10.386 -9.469
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 125.789  -259.066
Zahlungswirksame Verdnderung des Finar bestand -36.145 -25.123
Finanzmittelbestand zu Beginn des Geschaftsjahres 156.605  183.151
Zahlungswirksame Verénderung des Finanzmittelbestands -36.145 -25.123
Konsolidierungskreisbedingte Anderung des Finanzmitelfonds 0 156
Wechselkursbedingte Anderung des Finanzmitelfonds -7.225 -1.578
Finanzmittelbestand am Ende des Geschéftsjahres 113.235 156.605

KONZERN-ANHANG

A UNTERNEHMEN

Der Zeppelin Konzern (im Folgenden ,Zeppelin“ oder
,Konzern®) bietet Losungen in den Bereichen Bau- und
Landmaschinen, Vermietung, Baulogistik, Antrieb und
Energie, Engineering sowie Anlagenbau an. Der juristische
Sitz befindet sich in Friedrichshafen, die Unternehmens-
zentrale in Garching bei Miinchen. Der Konzernabschluss
umfasst die Zeppelin GmbH und ihre Tochterunternehmen.
Die Zeppelin GmbH ist beim Handelsregister B des
Amtsgerichts  Uim mit der Nummer HRB 630217
eingetragen.

Der Konzern wird organisatorisch und strategisch seit
02. Juni 2025 in vier Strategischen Geschéftseinheiten (im
Folgenden ,SGE"): Construction Industry & Mining (im
Folgenden ,CIM®), Rental, Power Systems und Plant
Engineering gefiihrt. Diese Struktur ermdglicht die
Biindelung des operativen Geschafts sowie die Ausrichtung
der Geschaftsmodelle an die unterschiedlichen Mérkte und
Kunden.

Erganzt werden die SGEs durch die globale IT-Organisation
,Zeppelin IT*, welche alle IT-Aktivitdten der Zeppelin Gruppe
in einer zentralen Einheit biindelt.

Die Zeppelin GmbH ist eine Kapitalgesellschaft, deren
stimmberechtigtes Kapital zu 96,25 % von der Luftschiffbau
Zeppelin GmbH, Friedrichshafen, und zu 3,75 % von der
Zeppelin-Stiftung  gehalten wird. Die Verwaltung der
Zeppelin-Stiftung erfolgt durch die Stadt Friedrichshafen.
Die Zeppelin-Stiftung hélt 90,0 % der Geschéftsanteile an
der Luftschiffbau-Zeppelin GmbH, die restlichen 10,0 %
werden von der Zeppelin GmbH gehalten. Aufgrund eines
zwischen der Zeppelin GmbH und der Luftschiffbau-
Zeppelin GmbH am 07. November 2011 geschlossenen
Entherrschungsvertrages ist die Zeppelin-Stiftung oberstes
Mutterunternehmen der Zeppelin GmbH. Die Zeppelin-
Stiftung ist rechtlich unselbststandig und erstellt keinen
Konzernabschluss. Die Zeppelin GmbH ist nach § 290
Abs. 1 Satz 1 HGB verpflichtet, einen Konzernabschluss
aufzustellen.

B GRUNDSATZE DER AUFSTELLUNG
DES KONZERNABSCHLUSSES

Die Zeppelin GmbH macht als nicht kapitalmarktorientiertes
Unternehmen vom Wahlrecht nach § 315e Abs. 3 HGB
Gebrauch, den Konzernabschluss nach IFRS aufzustellen.

Der Konzernabschluss wurde im Einklang mit den am
Abschlussstichtag von der Europdischen Kommission in
Européisches Recht (ibernommenen Internationalen Rech-
nungslegungsstandards (IFRS und 1AS) und Inter-
pretationen (IFRIC und SIC) aufgestellt. Die Internationalen

INHALT =

Rechnungslegungsstandards werden vom International
Accounting Standards Board (IASB), die Interpretationen
vom International ~ Financial Reporting  Standards
Interpretations  Committee (IFRSIC) entwickelt. Trager
dieser Gremien ist eine private Stiftung mit Sitz in London
(GB), die International Accounting Standards Foundation.

Das Geschaftsjahr entspricht dem Kalenderjahr. Samtliche
Werte sind in Euro, der funktionalen Wahrung des Konzerns,
dargestellt, und wurden kaufménnisch auf Tausend Euro
(TEUR) auf- oder abgerundet. Aus der Rundung kdnnen
sich Rundungsdifferenzen ergeben.

Der Konzernabschluss wird nach dem Anschaffungskosten-
prinzip erstellt. Ausnahmen bestehen beispielsweise fiir
Derivate, Beteiligungen und als Finanzinvestitionen
gehaltene Immobilien. Diese werden mit dem beizu-
legenden Zeitwert bewertet.

Der Konzernabschluss wurde am 27. Februar 2026 durch
Unterzeichnung durch die Geschéftsfiihrung zur Vorlage an
die Gesellschafter und den Aufsichtsrat der Zeppelin GmbH
freigegeben. Der Aufsichtsrat billigt den Konzernabschluss.

ANGEWANDTE
RECHNUNGSLEGUNGSVORSCHRIFTEN

Erstmalig angewandte Vorschriften

Im Geschéftsjahr 2025 waren folgende Standards, Inter-
pretationen bzw. Anderungen von Standards erstmals ver-
bindlich anzuwenden:

IAS 21 - Auswirkungen von Wechselkursdnderungen

Durch die Anderung wurde der IAS 21 um Regelungen zur
Wahrungsumrechnung erganzt, die anzuwenden sind, wenn
eine Wahrung nicht in eine andere Wéhrung umtauschbar
ist. Der IAS 21 enthielt dazu bislang keine entsprechenden
Vorschriften. Durch die Anderungen wird IAS 21 um detail-
lierte Regelungen erganzt, nach denen zu bestimmen ist, ob
zwei Wahrungen untereinander getauscht werden kénnen
und wie die Umrechnungskurse zu bestimmen sind, wenn
die Umtauschbarkeit nicht gegeben ist. Darliber hinaus
wurden Angabepflichten eingefiihrt, die es den Abschluss-
adressaten ermdglichen sollen, die tatsachlichen oder
erwarteten Auswirkungen der mangelnden Umtauschbarkeit
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Unter-
nehmens einzuschétzen. Auf Zeppelin hat die Modifikation
keine wesentliche Auswirkung.

Noch nicht angewandte Vorschriften

Bis zum Datum der Aufstellung dieses Konzernabschlusses
haben IASB und IFRIC neue Rechnungslegungsvorschriften
veréffentlicht, deren erstmalige Anwendung erst nach dem
Stichtag dieses Konzernabschlusses vorgeschrieben bzw.
erlaubt ist. Die Vorschriften und die erwarteten
Auswirkungen aus der Anwendung derselben auf den
Konzernabschluss werden im Folgenden dargestellt:
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Rechnungslegungsvorschrift Erst- Kurzdarstellung Rechnungslegungsvorschrift Erst- Kurzdarstellung
anwendung anwendung
IFRS9 & ,Finanzinstrumente™ & 01.01.2026 e Kiassifizierung und Bewertung von Finanzinstrumenten Unternehmen seine Gewinn- und Verlustrechnung nach
IFRS 7 JFinanzinstrumente: Eine Anderung an IFRS 9 & IFRS 7 fiihrt ein Wahirecht zum dem Umsatzkostenverfahren aufstellt und
Angaben* Zeitpunkt der Ausbuchung finanzieller Verbindlichkeiten ein, e begrenzte Anderungen an der Kapitalfiussrechnung, die
wenn diese durch ein elektronisches Zahlungssystem drauf abzielen, den Ausweis in der Kapitalflussrechnung zu
beglichen werden und die entsprechenden Voraussetzungen vereinheitlichen, insbesondere durch die Abschaffung von
erfillt sind.  Weiterhin erfolgt eine Erweiterung der bestimmten Ausweiswahlrechten.
Anwendungsleitlinien fiir die Beurteilung, ob ein finanzieller Die Erstanwendung hat retrospektiv zu erfolgen. Gegenwartig
Vermogenswert das Zahlungsstromkriterium (SPPI-Kriterium) werden die Auswirkungen der Einfiihrung von IFRS 18 auf
erfiillt. Die Erganzungen sind insbesondere fiir Zahlungsstrome Zeppelin geprift.
zzrﬁg:sﬁ%ﬁa;‘}e&? Zﬁfggggq;ii’;?eugsgxzs;lEzﬁg;;;:; IFRS 19 ,_,"I'ochllergesellschaften ohne 01.01.2027 I_FRS 19 _ermé')glicht bgrechtig!en lTochterunlernehmen erheb-
Ebenso werden neue qualitative und quantitative offentliche - liche Elrlelchteru'ngen, indem sie die Anslatz-, ngertungs; und
Rechenschaftspflicht! Ausweisvorschriften der ,full IFRS* mit deutlich reduzierten

Angabepflichten zu Finanzinstrumenten mit bedingten
Zahlungsstrdmen und Eigenkapitalinstrumenten eingefiihrt, die
erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert durch das sonstige
Ergebnis (FVOCI) bewertet werden. Dies betrifft Instrumente
mit Vertragsbedingungen, bei denen sich Zahlungsstrome
aufgrund von Ereignissen andern konnen, die nicht direkt mit
Anderungen der basic lending risks and costs verbunden sind
(wie z.B. bestimmte Kredite, die ESG-Zielen unterliegen). Auf
Zeppelin werden durch die Anderung keine wesentlichen
Auswirkungen erwartet.

o Vertrége tiber naturabhédngige Stromversorgung

Mit der Anderung an IFRS 9 & IFRS 7 sollen Unternehmen bei
der Berlicksichtigung von sog. Power Purchase Agreements in
den Abschliissen unterstiitzt werden. Es wird klargestellt, dass
die Anwendung der Eigenbedarfsausnahme auf Vertrage iiber
naturabhéngige Stromversorgung mdglich ist, wenn das
Unternehmen in Summe Nettokéufer des Stroms ist. Weiterhin
gibt es Erleichterungen bei der Bilanzierung von Sicherungs-
geschéaften indem auch ein variables Nominalvolumen als
gesichertes Grundgeschéaft designiert werden kann, welches

Angabepflichten anwenden kdnnen. Dadurch lassen sich
Einzelabschliisse und konzerninterne Berichterstattung mit
einheitlichen Methoden erstellen, ohne unterschiedliche
Rechnungslegungssysteme nutzen zu miissen.

Als berechtigt gelten Tochterunternehmen ohne 6ffentliche
Rechenschaftspflicht, deren oberstes oder zwischenge-
schaltetes ~ Mutterunternehmen  einen  vollstandigen
IFRS-Konzernabschluss  verdffentlicht.  Eine  &ffentliche
Rechenschaftspflicht besteht nicht, wenn das Unternehmen
keine borsennotierten Finanzinstrumente ausgibt und keine
Vermdgenswerte treuhanderisch fiir eine breite Offentlichkeit
halt.

Fir deutsche Unternehmen ist der Anwendungsbereich
aufgrund der HGB-Vorgaben stark eingeschrankt. Relevanz
besteht vor allem fiir deutsche Unternehmen mit ausléndischen
Tochtergesellschaften, sofern lokale Vorschriften
IFRS-Abschliisse zu Befreiungszwecken zulassen.

Fir den Konzernabschluss der Zeppelin Gruppe ergeben sich
aus IFRS 19 keine Auswirkungen.

zudem als hochwahrscheinlich angenommen wird. Weiterhin IAS 21 Auswirkungen von 01.01.2027  Mit der Anderung des IAS 21 erfolgt eine Klarstellung
werden Angabepflichten fiir Vertrdge (ber naturabhangige Wechselkursanderungen hinsichtlich der Umrechnung von nicht-hochinflationéren
Stromversorgung erganzt. Auf Zeppelin hat die Modifikation funktionalen Wahrungen in eine hochinflationare Darstellungs-
keine wesentliche Auswirkung. wahrung. Die Anderung wird auf Zepplin keine Auswirkung
IFRS18 Primére 01012027 Der neve Standard wird kinftig den IAS 1 ,Darstellung des haben, da der Konzem nichtin einer hochinflationdren Wahrung

Jahresabschlussbestandteile” Abschlusses” ersetzen. Priméres Ziel des IFRS 18 ist eine berichtet.

Verbesserung der Vergleichbarkeit und der Transparenz von
Unternehmensabschliissen, eine starkere Aufgliederung von
Informationen in den Hauptabschlussbestandteilen und im KONSOLIDIERUNGSKREIS

Anhang sowie eine hohere Transparenz zu unternehmens-

e Tochterunternehmen

individuellen Kennzahlen.

Die wesentlichen Neuerungen durch IFRS 18 umfassen: Folgende Tochterunternehmen werden in den Konzern-
o die Verbesserung der Struktur und der Vergleichbarkeit der abschluss einbezogen:

Gewinn- und Verlustrechnung durch die Einfiihrung von " n - M0
verpflichtenden Zwischensummen (wie beispielsweise ein Sitz Eigenkapitalanteil in %
,betriebliches Ergebnis vor Finanzierung und Steuern®) und Land Ort 31.12.2025 31.12.2024

Kategorien (,Operating®, ,Investing* und ,Financing®),

e Angaben zu unternehmensspezifischen Leistungskenn- Zeppelin GmbH Deutschland Friedrichshafen R R
zahlen, die m_der_ %ffentllc'\r;len Kommunlkat}onl verMAendit AT Baumaschinentechnik Beteiligungs GmbH Deutschland Miinchen 100,0 100,0
werden, um die Sicht des Managements auf einen Aspekt IBH Ingenieurbiiro Herzbruch GmbH Deutschiand ___ Schwelm 100,0 1000
der finanziellen Leistung eines Unternehmens zu vermitteln Klickrent GmbH Deutschland Berlin 100.0 100.0

(sogenannte Management Performance Measures),

die Einflihrung zusatzlicher Grundsatze zur Aggregation
und Disaggregation von Posten, METON GmbH Deutschland
zusétzliche Angaben zur Aufgliederung bestimmter
betrieblicher Aufwendungen und Kostenarten, sofern ein

Marx Ingenieurgesellschaft mbH! Deutschland Oberhausen 100,0 0,0

Garching bei
Miinchen 100,0 100,0

*Am 31. Juli/01. August 2025 als Share Deal erworben und erstkonsolidiert
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Eigenkapitalanteil in %

31.12.2025

31.12.2024

SITECH Deutschland GmbH Deutschland Oberhausen 100,0 100,0
Zeppelin Aviation & Industrial Service GmbH Deutschland Friedrichshafen 100,0 100,0
Zeppelin Baumaschinen GmbH Deutschland %rchlng bei 100,0 100,0
inchen
Zeppelin Lab GmbH Deutschland Berlin 100,0 100,0
Zeppelin Power Systems GmbH Deutschland Hamburg 100,0 100,0
7 I Garching bei
eppelin Rental GmbH Deutschland Mi 100,0 100,0
inchen
Zeppelin Systems GmbH Deutschland Friedrichshafen 100,0 100,0
Zeppelin Armenien LLC Armenien Abovyan 100,0 100,0
n - 3 .
(nggn’;‘l’s"gof”;;?gyigggﬁkff,‘*;g'“m NV. Belgien Antwerpen 100,0 0,0
Zeppelin Systems Benelux N.V. Belgien Genk 100,0 100,0
IZeppel!nISystems Latin America Equipamentos Brasilien Siio Paulo 100,0 100,0
ndustriais Ltda.
Zeppelin Systems China (Beijing) Co. Ltd. China Peking 100,0 100,0
Zeppelin Systems China (Shanghai) Co. Ltd. China Shanghai 60,0 60,0
SITECH Danmark A/S Déanemark Horsens 100,0 100,0
Zeppelin Danmark A/S Dénemark Brondby 100,0 100,0
Zeppelin Rental Danmark A/S Danemark Viby Sjeelland 100,0 100,0
Zeppelin Systems UK Limited England Nottingham 100,0 100,0
Baltic Marine Contractors OU Estland Tallinn 100,0 100,0
Moteurs-Marine-Méditerranée S.A.S2 Frankreich Marseille 100,0 0,0
Z lin Holding France SNC? : :
(Vim?s Pon Eigl dingg Fraanczess(:)c Frankreich Marseille 100,0 0,0
Zeppelin Systems France S.AR.L. Frankreich \ézgﬁfeux 100,0 100,0
Smart Controls India Ltd. Indien Hadhya. 60,0 60,0
rades
Zeppelin Systems India Pvt. Ltd. Indien Vadodara 100,0 100,0
Zeppelin Systems Italy S.p.A. Italien Reggio Emilia 100,0 100,0
Compact Rent B.V.2 Niederlande Ee”ede“' 100,0 0,0
euwen
Machinefabriek Bolier B.V.2 Niederlande Dordrecht 100,0 0,0
MAN Rollo B.V.2 Niederlande Den Haag 100,0 0,0
SITECH Nederland B.V.2 Niederlande Someren 100,0 0,0
Topec Afrika B.V.2 Niederlande Papendrecht 100,0 0,0
Topec International B.V.2 Niederlande Papendrecht 100,0 0,0
Topec W2E Holding B.V.2 Niederlande Nijkerk 100,0 0,0
Zeppelin Energy Rental Netherlands B.V.2 Niederlande Bladel 100.0 00
(vormals Pon Energy Rental B.V.) ! !
Zeppelin Holding B.V.2 Niederlande Almere 100,0 0,0
Zeppelin Holding Netherlands B.V.2 .
(vimels Pon%glip%ente;ns Pin g’iwer B.V.) Niederlande Amsterdam 100,0 00
Zeppelin Power Systems Netherlands B.V.2 Niederlande Papendrecht 100,0 00
(vormals Pon Power B.V.)
- 3 : :
(Zvimﬁ’sl'go':izﬁ?;n’:ﬁmi:g?gf/?'v' Niederlande Cruquius 100,0 0,0
TPN Limited? Nigeria Lagos 100,0 0,0
Zeppelin Construction Equipment Nederland
B.V.2 Niederlande Amsterdam 100,0 0,0
(vormals Pon Equipment B.V.)
SITECH Norway AS? Norwegen Lierstranda 100,0 0,0
Zeppelin Construction Equipment Norway AS? Norwegen Skedsmokorset 100.0 00
(vormals Pon Equipment AS) ’ ’
Zeppelin Energy Rental Norway AS? Norwegen Lier 100,0 00

(vormals Pon Energy Rental AS)

2 Am 02. Juni 2025 als Share Deal erworben und erstkonsolidiert

Zeppelin Holding Norway AS2

INHALT =

Eigenkapitalanteil in %

31.12.2025

31.12.2024

(vormals Pon Holding Notway AS) Norwegen Skedsmokorset 100,0 0,0
Zeppelin Power Systems Norway AS? Norwegen Skedsmokorset 100,0 0,0
(vormals Pon Power AS)
Zeppelin Rental Norway AS?
{vormals Pon Rental Norway AS) Norwegen Skedsmokorset 100,0 0,0
SITECH Austria GmbH Osterreich Steyr 100,0 100,0
Zeppelin Osterreich GmbH Osterreich Fischamend 100,0 100,0
bei Wien
Zeppelin Rental Osterreich GmbH & Co. KG Osterreich E:C\;‘V?;:end 100,0 100,0
Zeppelin Rental Osterreich GmbH Osterreich E:m?;:end 100,0 100,0
Zeppelin Polska Sp. z.0.0. Polen Warschau 100,0 100,0
Zeppelin Immobilien Russland 000 Russland Moskau 100,0 100,0
Zeppelin Power Systems Russland 000 Russland Moskau 100,0 100,0
Zeppelin Russland 000 Russland Moskau 100,0 100,0
Zeppelin Systems Gulf Co. Ltd. Saudi-Arabien Al Jubail 100,0 100,0
SITECH Sverige AB Schweden Orebo 100,0 100,0
Zeppelin Sverige AB Schweden MélIndal 100,0 100,0
Zeppelin International AG Schweiz Steinhausen 100,0 100,0
Zeppelin Systems Singapore Pte. Ltd. Singapur Singapur 100,0 100,0
Levotec s.r.o. Slowakl| sche Levoca 100,0 100,0
Republik
) Slowakische Banska
Zeppelin SK s.r.o. Republik Bystrica 100,0 100,0
Zeppelin Systems Korea Corporation? Siidkorea Gyeonggi-do 0,0 100,0
Zeppelin Tadschikistan 000 Tadschikistan Dushanbe 100,0 100,0
Zeppelin CZ s.r.0. Tschechien m‘ge“‘;e bei 100,0 100,0
Construction SITECH CZ s.r.0. Tschechien Brno 100,0 100,0
Zeppelin Turkmenistan JV Turkmenistan Aschgabat 100,0 100,0
PJSC ,Ukrcukorteploi-zolyaciya“ (UCTI) Ukraine Vlyshneve 100,0 100,0
Zeppelin Marine Service Ukraine LLC Ukraine Kiew 100,0 100,0
Zeppelin Ukraine TOV Ukraine Kiew 100,0 100,0
Zeppelin Central Asia Machinery 000 Usbekistan Taschkent 100,0 100,0
] Vereinigte
Zeppelin Systems Staatenvon  00esSd 100,0 100,0
USA Inc. ) Florida
Amerika

Weitere Ausfiihrungen sind dem Kapitel ,Anderungen des

Konsolidierungskreises” zu entnehmen.

Assoziierte Unternehmen

Folgendes assoziiertes Unternehmen wird nach der Equity-

Methode im Konzernabschluss bilanziert:

Sitz Eigenkapitalanteil in %
Land Ort 31.12.2025 31.12.2024

CZ Loko as. Tschechien Ceska Trebova 49,0 49,0

Die CZ Loko a.s. mit Sitz in Ceské Trebova (Tschechien) ist
ein nach der Equity-Methode bilanziertes assoziiertes

3 Liquidation und Entkonsolidierung zum 1. Juli 2025

Unternehmen und stellt einen strategischen Vertriebs-
partner von Zeppelin dar. Die Gesellschaft betreibt im
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Wesentlichen die Produktion, die Reparatur und den Handel
von Bahntriebfahrzeugen, Metallkonstruktionen  und
Maschinen. Die Zeppelin CZ s.r.o. hélt 49,0 % des Anteils-
besitzes und nimmt so teil an den Entscheidungsprozessen.

Gemeinschaftliche Tétigkeiten

Die Zeppelin Power Systems GmbH hat in 2020 gemeinsam
mit einem Konsortialpartner eine rechtlich selbstandige
wirtschaftliche  Einheit in  Form einer Gesellschaft
biirgerlichen Rechts gegrindet. Das Konsortium fiihrt den
Namen ,Konsortium BHKW Oberhausen“ und verfolgt den
Zweck der gemeinsamen Lieferung, Errichtung und
Inbetriebnahme einer schliisselfertigen Blockheizkraftwerk-
Anlage. Das Konsortium wurde als gemeinschaftliche
Tétigkeit klassifiziert, da die Konsorten aufgrund des
Konsortialvertrags Rechte an den Vermdgenswerten und
Verpflichtungen fiir die Schulden der gemeinsamen
Vereinbarung besalen. Zeppelin hatte die zugehérigen
Vermdgenswerte und Schulden sowie Aufwendungen und
Ertrdge in Hohe des Beteiligungsschlissels von 67,1 %
erfasst. Das Projekt wurde im Geschéftsjahr 2021 mit der
schliisselfertigen Ubergabe der Blockheizkraftwerk-Anlage
an den Kunden abgeschlossen. Das Konsortium besteht fiir
die Dauer der Gewahrleistungsfrist bis 2026 weiter fort.

Tochterunternehmen mit wesentlichen Anteilen
nicht beherrschender Gesellschafter

Der  Konzernabschluss  beinhaltet ~ die  folgenden
Tochterunternehmen  mit  wesentlichen  Anteilen nicht
beherrschender Gesellschafter:

MANAGEMENT & GOVERNANCE ~ GESCHAFTSBEREICHE ~ MEILENSTEINE & STRATEGIE ~ KONZERNLAGEBERICHT ~ KONZERNABSCHLUSS

Zusatzlich sind die Geschaftsfihrung und die kaufmann-
ische Leitung der Zeppelin CZ s.r.o. Mitglied im Aufsichtsrat
von CZ Loko.

Die Zeppelin Rental GmbH hat am 13. Oktober 2021
gemeinsam mit einem weiteren Gesellschafter eine Dach-
Arbeitsgemeinschaft in  Form  einer  Gesellschaft
biirgerlichen Rechts gegriindet. Die Dach-Arbeitsge-
meinschaft tragt den Namen ,WIM A43 Emschertalbriicke”
und dient der gemeinsamen Errichtung einer Schranken-
/Wiegeanlage fiir die A43-Emschertalbriicke zwischen
Recklinghausen und Herne. Das Projekt wird voraussichtlich
bis 2027 laufen. Die Arbeitsgemeinschaft wird als
gemeinschaftliche ~ Tatigkeit  klassifiziert, da die
Gesellschafter aufgrund des Dach-ARGE-Vertrags Rechte
an den Vermdgenswerten und Verpflichtungen fiir die
Schulden der gemeinsamen Vereinbarung besitzen.
Zeppelin erfasst die zugehdrigen Vermdégenswerte und
Schulden sowie Aufwendungen und Ertrdge in Hohe des
vorlaufigen Beteiligungsschliissels von 48,9 %.

Eigenkapitalanteil nicht
beherrschender Gesellschafter

in %
31.12.2025 31.12.2024

' ) Madhya,
Smart Controls India Ltd. Indien Prades 40,0 40,0
Zeppelin Systems China (Shanghai) Co. Ltd. China Shanghai 40,0 40,0

Die nachfolgenden Tabellen stellen die Finanzinformationen
zur Smart Controls India Ltd. vor konzeminternen
Eliminierungen dar:

Smart Controls India
Ltd.

31.12.2025|31.12.2024

Smart Controls India
Ltd.

Nettovermégen Ergeb
Kurzfrisige Vermdgenswerte 3.341 3.428 na:.:h Steuern
Langfristige Vermdgenswerte 734 1.224 Umnsatzerlose 4.750 5613
Kurzfristige Schulden -1.305 -1.308 - - -
Jah bl 243 226
Langfisige Schulden 454 712 ANESBIGEnS
Anteil in % 40,0 40,0
2.316 2.633 97 90
Anteil in % 40,0 40,0

927 1.053

Smart Controls India
Ltd.

INHALT =

Zeppelin Systems
China

(Shanghai) Co. Ltd.

Cashflow aus der
betrieblichen Tatigkeit

Cashflow aus der
betrieblichen Tatigkeit

Cashflow aus der

Cashflow aus der

betrieblichen Tatigkeit 632 1.044 betrieblichen Tatigkeit -2.759 34.498

Anteil in % 40,0 40,0 Anteil in % 40,0 40,0
253 417 -1.104 13.799

Cashflow aus der Cashflow aus der

Investitionstatigkeit Investitionstatigkeit

Cashflow aus der Cashflow aus der

Investiionstatigkeit 98 -58 Investitionstatigkeit 829 718

Anteil in % 40,0 40,0 Anteil in % 40,0 40,0

39 -23 331 287

Cashflow aus der
Finanzierungstatigkeit

Cashflow aus der
Finanzierungstatigkeit

Cashflow aus der

Cashflow aus der

Finanzierungstatigkeit -245 -375 Finanzierungstétigkeit -25.793 -23.535
Anteil in % 40,0 40,0 Anteil in % 40,0 40,0

-98 -150 -10.317 -9.414
Dividend -69 -55 Dividend -10.317 -9.414

Die nachfolgenden Tabellen stellen die Finanzinformationen
zur Zeppelin Systems China (Shanghai) Co. Ltd. vor
konzerninternen Eliminierungen dar:

Zeppelin Systems
China

(Shanghai) Co. Ltd.
31.12.2025 31.12.2024

Netto! g
Kurzfrisige Vermgenswerte 163.205 163.179
Langfristige Vermogenswerte 1.145 1.333
Kurzfristige Schulden -143.145  -135.964
Langfristige Schulden -1.246 -550
19.959 27.999
Anteil in % 40,0 40,0
7.983 11.200

Zeppelin Systems
China

(Shanghai) Co. Ltd.

Ergebnis

nach Steuern

Umsatzerlése 160.713 132.633
Jahresergebnis 19.454 15.190
Anteil in % 40,0 40,0

7.782 6.076
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ANDERUNGEN DES
KONSOLIDIERUNGSKREISES

Ubernahme der Verantwortung fiir den Vertrieb und Service
von Caterpillar-Produkten in den Niederlanden und
Norwegen von der niederldndischen Unternehmensgruppe
Pon Holdings im Rahmen eines Share Deals

Mit vertraglicher Vereinbarung vom 02. Dezember 2024 hat
die Zeppelin GmbH im Rahmen eines Share Deals 100%
der Anteile an der Pepp Group B.V., heute firmierend als
Zeppelin Holding B.V. (ZHB) und ihre Tochtergesellschaften
erworben. Nach Zustimmung der Aufsichtsbehdrden wurde
zum 02. Juni 2025 die Beherrschung erlangt.

Durch den Erwerb von 23 Gesellschaften in den
Niederlanden, Norwegen, Belgien, Frankreich und Nigeria
hat Zeppelin seine international Marktprasenz deutlich
ausgebaut und die strategische Partnerschaft mit Caterpillar
weiter gestarkt. Die Integration erweiterte das Leistungs-
portfolio im Vertrieb, Service und Mietlésungen.

Der in liquiden Mitteln entrichtete Kaufpreis der Transaktion
betragt EUR 568,0 Mio.

Die Erstkonsolidierung erfolgte zum beizulegenden Zeitwert
der Ubertragenen Vermogenswerte und Schulden, die sich
wie folgt darstellen:

Vermégenswerte
Kurzfristige Vermdg rte
Fliissige Mittel 44.795
Finanzielle Vermégenswerte 87.007
Forderungen aus LuL 109.177
Vertragliche Vermdgenswerte 58.942
Sonstige Vermdgenswerte 32.736
Vorréte 217.906
550.562
Langfristige Vermdgenswerte
Finanzielle Vermdgenswerte 16
Forderungen aus LuL 29
Immaterielle Vermdgenswerte 146.942
Sachanlagen 299.702
Akiive latente Steuern 12.047
458.736
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TEUR

Schulden

Kurzfristige Schulden

Finanzielle Verbindlichkeiten 75.764
Verbindlichkeiten aus LuL 49.708
Sonstige Verbindlichkeiten 42.184
Vertragliche Verbindlichkeiten 60.614
Sonstige Schulden 36.922
Tatsachliche Ertragssteuerschulden 545
Leistungen an Arbeinehmer 41.077
Sonstige Riickstellungen 11.350

318.164

Langfristige Schulden

Finanzielle Verbindlichkeiten 224.663
Verbindlichkeiten aus LulL 117
Vertragliche Verbindlichkeiten 59
Tatsachliche Ertragssteuerschulden 120
Leistungen an Arbeitnehmer 5.445
Sonstige Riickstellungen 450
Passive latente Steuern 43.925
274.779

Nettovermdgenswerte 416.355
Geschafts- oder Firmenwert 151.658

Ubertragene Gegenleistung (Kaufpreis) 568.014

Die Bruttobetrége der Forderungen entsprechen den beizu-
legenden Zeitwerten. Es wurden keine uneinbringlichen
Forderungen identifiziert.

Im Rahmen der Kaufpreisallokation wurde ein Kunden-
stamm mit einer Nutzungsdauer 10 —13 Jahren und ein
Auftragsbestand mit einer Nutzungsdauer von einem Jahr
angesetzt.

Darliber hinaus wurde ein Geschéfts- oder Firmenwert in
Hohe von TEUR 151.658 aktiviert. Der im Rahmen der
Ubernahme entstandene Geschéfts- oder Firmenwert
resultiert im Wesentlichen aus dem Zugang zu etablierten
Marktstrukturen, der Ubernahme einer qualifizierten
Belegschaft und der Starkung der geografischen Prasenz.
Eine steuerliche Abzugsfahigkeit des Geschafts- oder
Firmenwerts ist nicht gegeben.

Zusatzlich fielen  Transaktionskosten in  Hohe von
TEUR5.472 an (davon Vorjahr TEUR4.361), die im
Wesentlichen unter den Verwaltungskosten erfasst wurden.

Bei einer Einbeziehung der Gesellschaften bereits zum
01.Januar 2025 hatten die auf ZHB entfallenden
Umsatzerlése im Jahr 2025 ca. TEUR 1.015.688 und das
entsprechende Ergebnis vor Zinsen und Steuern ca.
TEUR 50.653 betragen. Im Konsolidierungszeitraum vom
02.Juni bis 31. Dezember 2025 beliefen sich die
Umsatzerldse auf TEUR 600.161 und das Ergebnis vor
Zinsen und Steuern auf TEUR 33.623.

Erwerb der Marx Ingenieurgesellschaft mbH

Mit Kaufvertrag vom 31. Juli/1. August 2025 hat die SITECH
Deutschland GmbH 100% der Anteile an der Marx
Ingenieurgesellschaft mbH im Rahmen eines Share Deals
Ubernommen.

Die Transaktion dient der weiteren Etablierung als Komplett-
anbieter fiir digitale Bauprozesse sowie der Begleitung von
Kunden entlang der gesamten Projektkette.

Der vorldufige Kaufpreis der Transaktion betragt
TEUR 3.052 und enthélt einen vorldufigen Earnout in Hohe
von TEUR 952. Der Earnout ist abhangig von der Erreichung
des Ergebnisses vor Zinsen und Steuern gemaf
Businessplan bis zum Jahr 2028 und liegt zwischen
TEUR 300 und TEUR 1.500.

Die Erstkonsolidierung erfolgte zum beizulegenden Zeitwert
der Ubertragenen Vermdgenswerte und Schulden, die sich
wie folgt darstellen:

TEUR

Vermdgenswerte

INHALT =

Schulden
Kurzfristige Schulden
Finanzielle Schulden 26
Verbindlichkeiten aus LuL 23
Sonsfige finanzielle Verbindlichkeiten 5
Sonsfige Verbindlichkeiten 130
Steuerverbindlichkeiten 533
Leistungen an Arbeitnehmer 190
907
Langfristige Schulden
Finanzielle Schulden 28
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 376
Passive latente Steuern 123
527
Nettovermégenswerte 1.830
Geschéfls- oder Firmenwert 1.222

Ubertragene Gegenleistung (Kaufpreis) 3.052

Kurzfristige Vermdgenswerte

Flissige Mittel 529
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 2
Forderungen aus LuL 941
Sonstige Vermégenswerte 29
\Vorrate 649

2.151

Langfristige Vermégenswerte

Immaterielle Vermdgenswerte 239
Sachanlagen 875
1.114

Die Bruttobetrage der Forderungen entsprechen den beizu-
legenden Zeitwerten. Es wurden keine uneinbringlichen
Forderungen identifiziert.

Im Rahmen der Kaufpreisallokation wurde ein Kunden-
stamm mit einer Nutzungsdauer 9 Jahren angesetzt.

Darlber hinaus wurde ein Geschéfts- oder Firmenwert in
Hohe von TEUR 1.222 aktiviert. Der Geschafts- oder
Firmenwert spiegelt hierbei die Expertise in den Bereichen
Bahn-, Industrie und Bauvermessung, Baustellen-
Digitalisierung und Building Information Modeling (BIM)
sowie das gut ausgebildete und eingearbeitete Personal
wider.

Bei einer Einbeziehung der Gesellschaft bereits zum
01.Januar 2025 hatten die auf IBM entfallenden
Umsatzerlése im Jahr 2025 ca. 4.707 TEUR und das
entsprechende Ergebnis vor Zinsen und Steuern ca.
1.711 TEUR betragen. Im Konsolidierungszeitraum vom
01. August bis 31. Dezember 2025 beliefen sich die
Umsatzerlése auf TEUR 2.015 und das Ergebnis vor Zinsen
und Steuern auf TEUR 391.

Liquidation der Zeppelin Systems Korea Corporation

Mit Bescheinigung Uber die Geschéftsaufgabe durch das
Finanzamt Bundang, Stidkorea vom 29. Juli 2025 wurde die
Zeppelin Systems Korea Cooperation zum 1. Juli 2025
liquidiert und entkonsolidiert.
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C BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

Zeppelin hat die nachstehenden Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden in allen dargestellten Perioden stetig
angewandt.

KONSOLIDIERUNG UND BEWERTUNG VON
BETEILIGUNGEN

Konzernabschluss umfasst die Zeppelin GmbH und deren
Tochterunternehmen. Als Tochterunternehmen gilt ein
Unternehmen, das von der Zeppelin GmbH mittelbar oder
unmittelbar beherrscht wird. Beherrschung liegt vor, wenn
Zeppelin die Verfligungsgewalt Uber das
Beteiligungsunternehmen hat, eine Risikobelastung durch
oder Anrechte auf schwankende Renditen aus seinem
Engagement in dem Beteiligungsunternehmen hat oder die
Fahigkeit ~besitzt, die Hohe der Rendite des
Beteiligungsunternehmens zu beeinflussen. Ergeben sich
Hinweise aus Sachverhalten und Umstinden, dass sich
eines oder mehrere der drei Beherrschungselemente
verandert ~ haben,  prift  Zeppelin, ob  ein
Beteiligungsunternehmen beherrscht wird. Bei strukturierten
Unternehmen kann sich die Beherrschung aufgrund
vertraglicher Regelungen ergeben.

Zeppelin ordnet das Konzernergebnis nach Steuern und
jeden Bestandteil des sonstigen Konzernergebnisses den
Gesellschaftern der Zeppelin GmbH und denen der nicht
beherrschenden Anteilen zu. Das Gesamtergebnis wird den
Gesellschaftern der Zeppelin GmbH und den nicht
beherrschenden Gesellschaftern selbst dann zugeordnet,
wenn dies dazu fiihrt, dass die Anteile nicht beherrschender
Gesellschafter einen Negativsaldo aufweisen.

Ein Unternehmen wird ab dem Zeitpunkt in den
Konzernabschluss einbezogen, ab dem Zeppelin die
Beherrschung Uber das Tochterunternehmen erlangt.
Vermdgenswerte, Schulden, Ertrdge und Aufwendungen
eines  Tochterunternehmens, das  wahrend des
Berichtszeitraums erworben oder verauRert wurde, werden
ab dem Tag, an dem Zeppelin die Beherrschung Uber das
Tochterunternehmen erlangt, bis zu dem Tag, an dem die
Beherrschung endet, im Konzernabschluss erfasst.

Alle konzerninternen Vermdgenswerte und Schulden, das
Eigenkapital, Ertrdge und Aufwendungen sowie Zahlungs-
strdme aus Geschaftsvorfallen, die zwischen Konzern-
unternehmen stattfinden, werden bei der Konsolidierung
eliminiert.

Die Abschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen werden nach einheitlichen Bewertungs- und
Bilanzierungsgrundsatzen erstellt.

Eine Aufstellung der Tochtergesellschaften der Zeppelin
GmbH ist im Abschnitt ,Konsolidierungskreis* enthalten.

Wenn sich die Beteiligungsquote nicht beherrschender
Gesellschafter am  Eigenkapital &ndert, werden die
Buchwerte der Anteile beherrschender und nicht
beherrschender Gesellschafter angepasst, sodass sie die
Anderungen ihrer relativen Anteile am Tochterunternehmen
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widerspiegeln. Zeppelin erfasst jede Differenz zwischen
dem Betrag, um den die Anteile nicht beherrschender
Gesellschafter angepasst werden, und dem beizulegenden
Zeitwert der gezahlten oder erhaltenen Gegenleistung
unmittelbar im  Eigenkapital und ordnet diese den
Gesellschaftern der Zeppelin GmbH zu.

Die Konsolidierung endet, wenn Zeppelin die Beherrschung
Uber das Tochterunternehmen aufgibt. In diesem Fall erfolgt
eine Ausbuchung der damit verbundenen Vermdgenswerte
(einschlieBlich Geschéfts- oder Firmenwert), Schulden,
Anteile nicht beherrschender Gesellschafter und sonstigen
Eigenkapitalbestandteile. Jeder daraus entstehende
Gewinn oder Verlust wird erfolgswirksam erfasst. Jede
zurlickbehaltene  Beteiligung  wird ~ entweder zum
beizulegenden Zeitwert oder, im Fall von Anteilen an
assoziierten Unternehmen und an  Gemeinschafts-
unternehmen, nach der Equity-Methode bilanziert.

Die Bilanzierung von Unternehmenszusammenschliissen
erfolgt nach der Erwerbsmethode. Die durch den
Unternehmenserwerb  anfallenden  Anschaffungskosten
bemessen sich als Summe der Ubertragenen
Gegenleistung, die mit dem beizulegenden Zeitwert zum
Erwerbszeitpunkt bewertet wird, und des Werts der Anteile
nicht beherrschender Gesellschafter am erworbenen
Unternehmen. Bei jedem Unternehmenszusammenschluss
entscheidet Zeppelin, ob die Anteile nicht beherrschender
Gesellschafter zum beizulegenden Zeitwert oder zum
entsprechenden Anteil des identifizierten Nettovermdgens
des erworbenen Unternehmens bewertet werden. Die mit
dem Unternehmenszusammenschluss anfallenden Kosten
werden als Verwaltungsaufwand erfasst. Ein im Rahmen
des  Unternehmenszusammenschlusses  entstandener
Geschéfts- oder Firmenwert wird beim erstmaligen Ansatz
mit den Anschaffungskosten als Saldo zwischen der Summe
aus der Ubertragenen Gegenleistung, dem Betrag der nicht
beherrschenden Anteile und der friiher gehaltenen Anteile
Uber die erworbenen identifizierbaren Vermogenswerte und
Ubernommenen  Schulden bemessen. Ubersteigt der
beizulegende Zeitwert des erworbenen Nettovermdgens die
Ubertragene Gesamtgegenleistung, wird der Unterschieds-
betrag erfolgswirksam erfasst. Der Geschafts- oder
Firmenwert wird jahrlich auf Wertminderung geprift und
gegebenenfalls auf den niedrigeren erzielbaren Wert abge-
wertet.

Gemeinsame Vereinbarungen, bei der zwei oder mehr
Parteien gemeinschaftliche Fiihrung Uber eine Aktivitat
austiben, sind entweder als gemeinschaftliche Tatigkeiten
oder als Gemeinschaftsunternehmen zu klassifizieren.

Eine gemeinschaftliche Tétigkeit ist dadurch gekenn-
zeichnet, dass die an der gemeinschaftlichen Fihrung
beteiligten Parteien (gemeinschaftlich Tatige) Rechte an
den der Vereinbarung zuzurechnenden Vermdgenswerten
oder Verpflichtungen fiir deren Schulden haben. Ein
gemeinschaftlich Tatiger erfasst seine ihm zuzurechnenden
Vermégenswerte, Schulden, Erlése und Aufwendungen
sowie seinen Antel an den gemeinschaftiichen
Vermdgenswerten, Schulden, Erlésen und Aufwendungen.

Bei einem Gemeinschaftsunternehmen besitzen die an der
gemeinschaftlichen Fiihrung beteiligten Parteien (Partner-

unternehmen) hingegen Rechte am Nettovermdgen der
Gesellschaft. Assoziierte Unternehmen sind Unternehmen,
auf die Zeppelin mafRgeblichen Einfluss austibt und die
weder Tochterunternehmen noch Gemeinschaftsunter-
nehmen sind.

Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschafts-
unternehmen werden nach der Equity-Methode bilanziert.
Dabei werden die Anteile zunéchst mit den Anschaffungs-
kosten angesetzt, in der Folge aber um etwaige Ver-
anderungen hinsichtlich des Anteils von Zeppelin am Netto-
vermdégen an dem assoziierten Unternehmen bzw. dem
Gemeinschaftsunternehmen angepasst.

Zeppelins Anteil am Ergebnis nach Ertragsteuern des
assoziierten Unternehmens oder Gemeinschaftsunter-
nehmens wird in der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung, der Anteil am sonstigen Ergebnis im sonstigen
Ergebnis ausgewiesen.

Soweit notwendig, werden Anpassungen an die
konzerneinheitlichen  Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden vorgenommen.

Zeppelin  untersucht ~ mindestens  jahrlich ~ zum
Abschlussstichtag, ob objektive Anhaltspunkte dafiir
vorliegen, dass der Anteil an einem assoziierten
Unternehmen oder Gemeinschafts-unternehmen
wertgemindert sein konnte.

Bei der Erstellung des Konzernabschlusses werden
konzerninterne Salden und Geschaftsvorfalle sowie Ertrage
und Aufwendungen aus konzerninternen Geschéaftsvorféllen
eliminiert.

Die Gewinne und Verluste aus Transaktionen mit
Unternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert
werden, werden gegen die Beteiligung in Hohe des Anteils
von Zeppelin an dem Beteiligungsunternehmen eliminiert.
Die Verluste werden jedoch nur insoweit eliminiert, als es
keinen Hinweis auf eine Wertminderung gibt. Mit Abverkauf
der aus konzerninternen Lieferungen stammenden
Erzeugnisse durch das assoziierte Unternehmen werden
diese Korrekturen erfolgswirksam bzw. in Folgejahren
gegen Anpassung der Konzerngewinnriicklagen wieder
aufgehoben.

FREMDWAHRUNGSBEWERTUNG

Jede Gesellschaft rechnet Geschéftsvorfélle in fremder
Wahrung zum Transaktionszeitpunkt in die jeweilige
funktionale Wahrung der Gesellschaft um. In den Folge-
perioden bewerten die  Gesellschaften  monetére
Vermégenswerte und Schulden mit dem Stichtagskurs.
Nicht monetére Posten in Fremdwahrung werden weiterhin
mit dem historischen Wechselkurs zum Transaktions-
zeitpunkt bewertet. Wahrungsumrechnungsdifferenzen aus
der Bewertung mit der funktionalen Wahrung der jeweiligen
Gesellschaft werden erfolgswirksam erfasst.

Vermégenswerte und Schulden aus nicht der Eurozone
angehdrenden Gesellschaften werden zum Stichtagskurs,
Ertrage und Aufwendungen mit dem Durchschnittskurs von
deren jeweiliger funktionaler Wahrung in die Berichts-
wahrung des Konzems (Euro) umgerechnet. Differenzen,
die sich aus der Umrechnung mit der Berichtswahrung
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ergeben, werden im sonstigen Ergebnis erfasst. Die
wesentlichen Fremdwahrungen sind:

Stichtagskurs

EUR/CZK 24,24 25,19
EUR/DKK 7,47 7,46
EUR/GBP 0,87 0,83
EUR/NOK 11,84 11,54
EUR/PLN 4,22 4,28
EUR/SEK 10,82 11,46
EUR/UAH 49,70 43,79
EUR/USD 1,18 1,04
Durchschnittskur

EUR/CZK 24,69 25,12
EUR/DKK 7,46 7,46
EUR/GBP 0,86 0,85
EUR/NOK 11,72 11,68
EUR/PLN 4,24 4,31
EUR/SEK 11,07 11,43
EUR/UAH 47,10 43,48
EUR/USD 1,13 1,08
WERTMINDERUNGSTESTS

Zeppelin untersucht an jedem Abschlussstichtag bzw. bei
Vorliegen  entsprechender ~ Anhaltspunkte, ob eine
auBerplanmaBige Wertminderung von Vermdgenswerten
besteht. Liegt ein solcher Anhaltspunkt vor, fiihrt Zeppelin
einen Wertminderungstest durch.

Voraussetzung fiir die Durchfiihrung von Wertminderungs-
tests ist, dass die betroffenen Vermégenswerte Zahlungs-
mittelzufliisse erzeugen, die weitestgehend unabhéngig von
den auf andere Vermdgenswerte entfallenden Zuflissen
sind. Nur in wenigen Fallen trifft dies auf einzelne Ver-
mdgenswerte zu. In der Regel missen Einzelvermogens-
werte fir den Wertminderungstest zu groReren zahlungs-
mittelgenerierenden Einheiten (CGUs) zusammengefasst
werden.

Fir den Werthaltigkeitstest werden der Buchwert der CGU
oder des Einzelvermdgenswerts und der sogenannte
erzielbare Betrag einander gegenibergestellt. Der
erzielbare Betrag reprasentiert den Wert, den Zeppelin
durch fortgefiihrte Einbindung der CGU oder des Einzel-
vermogenswerts in den Geschaftsbetrieb (reprasentiert
durch den Nutzungswert) oder durch VerduRerung
(représentiert durch den beizulegenden Zeitwert abziiglich
VerauBerungskosten) realisieren  kann. Sofern  der
erzielbare Betrag den Buchwert des Vermdgenswerts oder
der CGU unterschreitet, wird eine aufwandswirksame
Wertminderung auf den erzielbaren Betrag erfasst.

Geschéfts- oder Firmenwerte, die im Rahmen von
Unternehmenszusammenschliissen  erworben  wurden,
werden auf diejenigen CGUs oder Gruppen von CGUs
allokiert, von denen erwartet wird, dass sie von den
Synergien aus dem Zusammenschluss profitieren. Fir
Zeppelin stellen die SGEs jeweils eine Gruppe von CGUs
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dar, denen der Goodwill fir den Wertminderungstest
zugeordnet wird.

Zeppelin ermittelt den erzielbaren Betrag der CGUs oder der
Einzelvermdgenswerte grundsétzlich mit dem beizu-
legenden Zeitwert abziiglich VerduRerungskosten. Dabei
wird das DCF-Verfahren angewandt. Die zur Berechnung
verwendeten Cashflows werden aus der vom Management
verabschiedeten Mittelfristplanung fiir die nachsten 3 Jahre
auf Nachsteuerbasis abgeleitet. Die erwarteten Cashflows
nach diesem Zeitraum werden mittels Wachstumsraten
extrapoliert. Die Wachstumsraten sind in den Erlauterungen
zur Bilanz (Abschnitt ,Immaterielle Vermdgenswerte®)
dargestellt. Zur Ermittlung des Barwerts wird der Kapital-
kostensatz nach Steuern verwendet. Der so ermittelte beizu-
legende Zeitwert féllt in die 3. Stufe der Fair-Value-
Hierarchie.

Sofern die Wertminderung fiir eine CGU zu erfassen ist, wird
diese zuerst dem auf die CGU entfallenden Geschéfts- oder
Firmenwert zugeordnet und dann anteilig auf die
verbleibenden Buchwerte der CGU verteilt.

Wertminderungen auf einen Geschéfts- oder Firmenwert
werden nicht aufgeholt. Fiir andere Vermdgenswerte erfolgt
die Wertaufholung maximal bis auf die fortgefiihrten
Anschaffungs- oder Herstellungskosten.

KLASSIFIZIERUNG NACH FRISTIGKEIT

Zeppelin untergliedert die Vermégenswerte und Schulden in
der Bilanz nach Fristigkeit.

Vermogenswerte und Schulden werden als kurzfristig
klassifiziert, wenn ihre Realisierung in einem Zeitraum von
zwolf Monaten nach dem Abschlussstichtag erwartet wird.
Schulden werden ebenfalls als kurzfristig klassifiziert, wenn
am Abschlussstichtag kein Recht besteht, die Erfiillung um
mindestens zwolf Monate zu verschieben. Alle anderen
Vermdgenswerte und Schulden werden als langfristig
eingestuft.

Bankverbindlichkeiten unter dem Konsortialkredit der
Zeppelin GmbH werden unter den langfristigen Schulden
ausgewiesen, soweit und solange die Restlaufzeit der
Konsortialkreditvereinbarung zum Abschlussstichtag noch
mindestens zwdlf Monate betragt.

ERLOSE AUS VERTRAGEN MIT KUNDEN

Zeppelin  erfasst  Umsatzerlose, wenn Leistungs-
verpflichtungen gegentiber Kunden durch die Ubertragung
eines zugesagten Guts oder die Erbringung einer
zugesagten Dienstleistung erfilllt werden.

Die Bewertung der Umsatzerldse erfolgt mit dem
Transaktionspreis.  Der  Transaktionspreis ist die
Gegenleistung, die der Konzern fiir die Ubertragung der
Giiter oder Dienstleistungen voraussichtlich erhalten wird.
Variable Transaktionspreisbestandteile, wie zum Beispiel
Rabatte, Skonti, Vertragsstrafen oder Kundenboni, mindern
die Umsatzerldse.

Kundenzahlungen sind grundsétzlich mit Leistungs-
erbringung oder nach spezifischen Zahlungsplanen in
Meilensteinzahlungen fallig.
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Im Projektgeschaft realisiert Zeppelin Umsatzerldse - mit
wenigen Ausnahmen - zeitraumbezogen nach dem
Leistungsfortschritt.

Umsatzerlse aus Dienstleistungen erfasst Zeppelin sowohl
zeitpunkt- als auch zeitraumbezogen. Bei zeitpunki-
bezogener Leistungserbringung wird der Umsatz nach
Leistungserbringung in Hohe des abrechnungsfahigen
Entgelts realisiert. Die zeitraumbezogene
Umsatzrealisierung erfolgt nach dem Leistungsfortschritt.

Ab Uberschreitung eines spezifizierten Schwellenwerts
erfolgt die Ermittlung des Leistungsfortschritts im Verhaltnis
der in der Periode angefallenen Kosten zu den geschétzten
Gesamtkosten. Unterhalb dieses Schwellenwerts diirfen
Umsatzerlése hdchstens in Hohe der in der Periode
angefallenen Kosten realisiert werden. Vertragséanderungen
kénnen sowohl zu Anpassungen des Transaktionspreises
als auch zu Anpassungen des Leistungsfortschritts fiihren.

Erlése aus Verkdufen, bei denen Zeppelin eine
Riickkaufverpflichtung  hat  (im  Folgenden ,RPO-
Geschafte), werden in  Abhéngigkeit von der
Vertragsgestaltung zwischen Absatzfinanzierungspartner
und Endkunde als Verkauf mit Rickgaberecht oder als
Vermietung realisiert. Beinhaltet die Vereinbarung zwischen
Absatzfinanzierungspartner und Endkunde eine Option auf
Rickgabe des Vertragsgegenstands, erfolgt die
Bilanzierung als Verkauf mit Riickgaberecht. Beinhaltet die
Vereinbarung dagegen eine Pflicht zur Riicknahme durch
den Absatzfinanzierungspartner, in welche Zeppelin
eingetreten ist, erfolgt die Bilanzierung als Vermietung.

Bei VerduRerungen, die als Verkauf mit Riickgaberecht
gelten, schatzt Zeppelin die Rickgabequote im
VerauBerungszeitpunkt und mindert den VerauRerungserlos
entsprechend dieser Quote um den Barwert der
vereinbarten  Ruckkaufpreise. ~ Der  Barwert  der
Rickkaufpreise wird als Riickkaufverpflichtung passiviert.
Die Hohe der Riickkaufverpflichtung wird in jeder Periode
neu geschatzt. Schatzungsénderungen fiihren zu
Umsatzkorrekturen in der laufenden Geschéftsperiode. Wird
das Riickgaberecht zum Ende der Vertragslaufzeit nicht in
Anspruch genommen, wird die Riickkaufverpflichtung
erfolgswirksam gegen Realisierung von Umsatzerldsen
aufgeldst.

Bei VerduRerungen, die als Vermietung gelten, wird der
VerauBerungserlds in  voller Hohe - teils als
Finanzverbindlichkeit, teils als Umsatzabgrenzung -
passivisch abgegrenzt. Der Barwert der Ruckkaufpreise
wird als Finanzverbindlichkeit passiviert. Der Differenz-
betrag aus dem VerduRerungserlés und der Finanzver-
bindlichkeit wird als Umsatzabgrenzung passiviert und ber
die Vertragslaufzeit linear als Mieterlds und Zinsertrag
realisiert.

Erldse aus Vermietung betreffen (iberwiegend Operating-
Leases. Erlose aus Operating-Leases werden linear lber
die Vertragslaufzeit realisiert.

Erldse aus Garantieverlangerungen werden passivisch
abgegrenzt und linear Uber die Vertragslaufzeit realisiert.

SGE CIM

Die Geschéftsaktivitaiten der SGE CIM umfassen im
Wesentlichen den Verkauf, die Vermietung und den Service
von Bau-, Bergbau- und Landmaschinen (teilweise mit
verlangerter Garantie). Vertrdge aus dem Verkauf von Bau-
, Bergbau- und Landmaschinen sowie Serviceleistungen
werden nicht kombiniert.

Die Umsatzrealisierung aus dem Verkauf von Bau-,
Bergbau- und Landmaschinen erfolgt mit Lieferung und
Ubertragung der Verfiigungsgewalt an den Kunden. Bei Bill-
and-Hold-Vereinbarungen werden die Umsatzerldse bei
Vorliegen der entsprechenden Voraussetzungen realisiert.

VerauBerungen kdnnen auch als RPO-Geschéft erfolgen.
Der Zeitpunkt der Umsatzrealisierung hangt in diesen Fallen
von der Einstufung des Geschafts als Verkauf mit
Riickgaberecht oder als Vermietung ab.

Umsatzerlése aus Servicevertrdgen werden sowohl
Zeitpunkt- als auch zeitraumbezogen realisiert.

SGE Rental

Die SGE Rental vermietet neben Baumaschinen ein breites
Sortiment an Baugeraten, Raumsystemen, Elementen zur
Baustellen- und  Verkehrssicherung,  Arbeitsbihnen,
Gabelstaplern und Aufziigen sowie Fahrzeugen. Zudem
wird ein umfassendes Dienstleistungsspektrum unter
anderem in der temporaren Infrastruktur und Baulogistik
angeboten.

Vermietung und Dienstleistungen  stellen  separate
Leistungsverpflichtungen dar. Eine Aufteilung des Trans-
aktionspreises auf die einzelnen Leistungsverpflichtungen
erfolgt anhand der relativen Zeitwerte.

Das Mietgeschatt erfolgt im Wege des Operating-Lease.

Umsatzerlse aus Dienstleistungen werden zeitpunkt- sowie
zeitraumbezogen realisiert.

Umsatzerlose im Projektgeschaft werden im Zeitpunkt der
Rechnungstellung in Hohe des abrechnungsfahigen Ent-
gelts erfasst.

SGE Power Systems

Die Geschéftsaktivitaten der SGE Power Systems umfassen
den Vertrieb und Service von Motoren und Antriebslésungen
(teilweise mit verlangerter Garantie). Zudem werden
Leistungen im Projektgeschéft mit dem Verkauf von
Aggregaten unter anderem zur Stromerzeugung sowie mit
Blockheizkraftwerken erbracht.

Die Umsatzrealisierung aus dem Verkauf von Motoren und
Antriebsldsungen erfolgt mit Lieferung und Ubertragung der
Verfligungsgewalt an den Kunden. Bei Lieferung in
Konsignationslager erfolgt die Umsatzrealisierung zum
Zeitpunkt deren Belieferung, da zu diesem Zeitpunkt die
Verfligungsgewalt auf den Kunden Gibergeht.

Umsatzerlése aus dem Service werden zeitpunkt- und
zeitraumbezogen realisiert.

Umsatzerlose aus dem Projektgeschaft werden Uber-
wiegend zeitraumbezogen nach dem Leistungsfortschritt
realisiert.
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Erhalt ein Kunde zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses
die Option auf den Erwerb weiterer Motoren zu fest-
geschriebenen Preisen, wird dieser Option ein Teil des
Transaktionspreises zugeordnet und bei Inanspruchnahme
oder Verfall der Option realisiert.

SGE Plant Engineering

Die Geschéftsaktivititen der SGE Plant Engineering
umfassen die Entwicklung, Projektierung und Fertigung
kundenspezifischer Anlagen fiir die Lagerung und
Verarbeitung von hochwertigen Schiittglitern sowie die
Entwicklung und Fertigung von Komponenten. Dartiber
hinaus bietet die SGE verschiedene After-Sales- und
Quality-Services an.

Umsatzerlose aus dem Projektgeschaft werden zeitraum-
bezogen nach dem Leistungsfortschritt realisiert.

Werden ausschlieflich Entwicklungsleistungen angeboten,
werden Umsatzerlose mit Ubertragung der Verfiigungs-
gewalt Uber die Entwicklungsergebnisse an den Kunden
realisiert.

Die Umsatzrealisierung aus dem Verkauf von Komponenten
erfolgt mit Lieferung und Ubertragung der Verfligungsgewalt
an den Kunden.

Umsatzerlose aus den Quality-Services werden im
Zeitpunkt der Rechnungstellung in Hohe des abgerechneten
Entgelts erfasst.

Umsatzerldse aus After-Sales-Services werden sowohl
zeitpunkt- als auch zeitraumbezogen realisiert.

ERTRAGSTEUERN

Der Steueraufwand der Periode setzt sich aus laufenden
und aus latenten Steuern zusammen. Steuern werden
erfolgswirksam erfasst, es sei denn, sie beziehen sich auf
Posten, die unmittelbar im Eigenkapital oder im sonstigen
Ergebnis erfasst sind. In diesem Fall werden die Steuern im
Eigenkapital oder im sonstigen Ergebnis erfasst.

Die Ermittlung der tatsachlichen Steueranspriiche und
Steuerschulden erfolgt gemaB den zum Bilanzstichtag
geltenden steuerrechtlichen Vorschriften.

Eine Saldierung tatséchlicher ~Steueranspriiche und
-schulden ist nur dann zuldssig, wenn der Konzern ein
einklagbares  Recht zur Aufrechnung tatsachlicher
Steuererstattungsanspriiche gegen tatsachliche
Steuerschulden hat und sich die Steueranspriiche und -
schulden auf Ertragsteuern beziehen, die von der gleichen
Steuerbehdrde entweder fiir dasselbe Steuersubjekt oder
fir unterschiedliche Steuersubjekte erhoben werden. Es
handelt sich hierbei um Steuersubjekte, die beabsichtigen,
in jeder kiinftigen Periode, in der die Abldsung oder
Realisierung erheblicher Betrédge an Steuerschulden bzw. -
anspriichen zu erwarten ist, entweder den Ausgleich der
tatséchlichen Steuerschulden und Erstattungsanspriiche
auf Nettobasis herbeizufiihren oder gleichzeitig mit der
Realisierung der Anspriiche die Verpflichtungen abzuldsen.

Fir unsichere Ertragsteuerposten wird als beste Schatzung
die voraussichtlich erwartete Steuerzahlung zugrunde
gelegt.

59



Der Ansatz latenter Steuern erfolgt fir temporére
Differenzen zwischen den Buchwerten nach IFRS und den
steuerlichen Wertansatzen der Vermdgenswerte und
Schulden sowie fiir steuerliche Verlustvortrage und
Steuergutschriften. Fiir temporére Differenzen aus dem
erstmaligen Ansatz eines Vermdgenswerts oder einer
Schuld werden keine latenten Steuern angesetzt, wenn die
Vermdgenswerte oder Schulden aus einem Geschaftsvorfall
resultieren, der kein Unternehmenszusammenschluss ist
und der zum Zeitpunkt des Geschaftsvorfalls weder das
Ergebnis vor Steuern noch das zu versteuernde Einkommen
beeinflusst hat. Dies gilt nicht fir Transaktionen, bei denen
beim erstmaligen Ansatz der Vermdgenswerte und
Schulden sowohl abziehbare als auch steuerbare temporare
Differenzen in gleicher Hohe entstehen.

Zeppelin bilanziert latente Steueranspriiche nur, soweit es
wahrscheinlich ist, dass die abzugsfahigen temporéren
Differenzen sowie die noch nicht genutzten steuerlichen
Verluste und Steuergutschriften gegen kiinftige zu
versteuernde Ergebnisse verrechnet werden kénnen.
Zeppelin Gberpriift aktivierte latente Steueranspriiche an
jedem Bilanzstichtag auf deren Werthaltigkeit.

Latente Steuerschulden, die durch temporare Differenzen
im Zusammenhang mit Beteiligungen an Tochter-
unternehmen, assoziierten Unternehmen und Anteilen an
gemeinsamen Vereinbarungen stehen, werden durch
Zeppelin angesetzt, es sei denn, der zeitliche Verlauf der
Umkehrung der temporéren Differenzen kann gesteuert
werden und es ist wahrscheinlich, dass sich die temporaren
Differenzen in absehbarer Zeit nicht umkehren werden.

Nicht angesetzte latente Steueranspriiche werden an jedem
Abschlussstichtag Uberpriift und in dem Umfang angesetzt,
in dem es wahrscheinlich geworden ist, dass ein kiinftig zu
versteuerndes Ergebnis die Realisierung des latenten
Steueranspruchs ermdglicht.

Die Bewertung der latenten Steueranspriiche und
Steuerschulden erfolgt mit den Steuersatzen, die nach
gegenwartiger Einschatzung entsprechend der derzeitigen
Rechtslage gelten.

Latente Steueranspriiche und latente Steuerschulden
werden saldiert, sofern diese dieselbe Steuerbehérde und
dasselbe Steuersubjekt oder eine Gruppe verschiedener
Steuersubjekte, die gemeinsam ertragsteuerlich veranlagt
werden, betreffen. Latente Steuern aus kurzfristigen
temporaren Differenzen werden nicht mit latenten Steuern
aus langfristigen temporaren Differenzen saldiert.

Mit der globalen Mindeststeuer (Pillar 2) wurde ein neues
Besteuerungssystem fiir multinationale Unternehmens-
gruppen geschaffen. In Deutschland wurde die Regelungen
durch das Mindeststeuergesetz (MinStG) umgesetzt, das
am 28. Dezember 2023 in Kraft trat. Ziel ist es, bei
internationalen Konzernen mit einem konsolidierten Umsatz
von mindestens 750 Millionen Euro eine effektive Mindest-
steuerbelastung von 15 Prozent herzustellen. Die Zeppelin
Gruppe ist von dieser neuen Regelung betroffen und hat
erstmals zum 31.12.2024 eine Mindeststeuerberechnung
unter Einbezug aller Konzerngesellschaften und Betriebs-
statten durchgefiihrt, wodurch dem Zeppelin-Konzern ein
deutlich erhdhter Administrationsaufwand entstand. Zum

MANAGEMENT & GOVERNANCE ~ GESCHAFTSBEREICHE ~ MEILENSTEINE & STRATEGIE ~ KONZERNLAGEBERICHT ~ KONZERNABSCHLUSS

31.12.2025 konnten erneut weitestgehend die vereinfachten
Anforderungen fir den  Einfihrungszeitraum  (sog.
temporare  Safe Harbour-Regelungen) in  Anspruch
genommen werden, fiir China und die Vereinigten Staaten
von Amerika musste eine vollumfangliche Mindest-
steuerberechnung durchgefiihrt werden. Hieraus ergibt sich
eine unwesentliche Mehrsteuer von ca. 42 TEUR.

VORRATE

Vorrate werden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten
oder zum niedrigeren NettoverauBerungswert angesetzt.
Die Herstellungskosten beinhalten neben den direkt
zurechenbaren Einzelkosten auch die dem Produktions-
prozess zuzurechnenden Gemeinkosten.

In Abhangigkeit von Geschéftsmodell und Marktver-
haltnissen erfolgt die Bestimmung des Bestandswerts nach
der First-In-First-Out-Methode oder der Durchschnitts-
methode.

IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE

Ein im Rahmen von Unternehmenszusammenschliissen
entstandener Geschéfts- oder Firmenwert wird zum
Erwerbszeitpunkt mit dem Uberschuss der Gegenleistung
fir die erworbenen Unternehmensanteile (iber das
erworbene Nettovermégen bewertet. Das Nettovermdgen
entspricht der Differenz der beizulegenden Zeitwerte der
erworbenen Vermdgenswerte und der beizulegenden
Zeitwerte  der  Ubernommenen  Schulden  und
Eventualverbindlichkeiten.

Geschafts- oder Firmenwerte werden nicht planmaRig
abgeschrieben, sondern jéhrlich oder beim Vorliegen
entsprechender Indizien auf Werthaltigkeit Gberpriift. Details
zum jahrlichen Werthaltigkeitstest sind im Abschnitt
,Wertminderungstest dargestellt.

Aufwendungen fiir die Entwicklung neuer Produkte werden
als Entwicklungskosten aktiviert, wenn die Produkte
technisch und wirtschaftlich realisierbar und fiir die eigene
Nutzung oder die Vermarktung vorgesehen sind, die
Aufwendungen  zuverldssig  bewertbar  sind  und
ausreichende  Ressourcen  zur  Fertigstellung  des
Entwicklungsprojekts zur Verfiigung stehen.

Herstellungskosten  selbst  erstellter  immaterieller
Vermdgenswerte  beinhalten  neben  den  direkt
zurechenbaren Einzelkosten auch dem Entwicklungs-
prozess zuzurechnende Gemeinkosten. Entwicklungs-
aufwendungen, welche die im vorangegangenen Absatz
genannten Kriterien nicht erfillen, sowie Forschungs-
aufwendungen werden sofort ergebniswirksam erfasst.
Selbst erstellte immaterielle Vermégenswerte werden Uber
den Zeitraum ihrer Nutzung linear abgeschrieben und
wertgemindert, wenn entsprechende Indizien vorliegen.

Einzeln erworbene immaterielle Vermdgenswerte werden
mit den Anschaffungskosten angesetzt.

Immaterielle  Vermdgenswerte, die im Rahmen eines
Unternehmenszusammenschlusses ~ erworben — wurden,
werden mit ihrem beizulegenden  Zeitwert zum
Erwerbszeitpunkt bewertet.

Erworbene immaterielle Vermdgenswerte werden iber den
Zeitraum ihrer Nutzung linear abgeschrieben und bei
Vorliegen  eines  Indikators  einem jahrlichen
Wertminderungstest unterzogen. Bei Lizenzen und
dhnlichen Rechten erfolgt die Abschreibung entsprechend
den vertraglichen Laufzeiten. Die ibrigen Nutzungsdauern
setzen sich wie folgt zusammen:

Nutzungsdauer

Software, Konzessionen und

gewerbliche Schutzrechte 3-10 Jahre
Selbsterstellte immaterielle

Vermdgenswerte 5 Jahre
Kundenstamm 8- 13 Jahre

Nutzungsdauern und Restwerte werden an jedem
Abschlussstichtag tberpriift und bei Bedarf angepasst.

Neben dem Geschafts- oder Firmenwert bilanziert Zeppelin
keine immateriellen Vermdgenswerte mit unbestimmter
Nutzungsdauer.

Nachtragliche Aufwendungen werden ergebniswirksam
erfasst, wenn sie nicht aktivierungsfahig sind.

SACHANLAGEN

Sachanlagen werden erstmals zu Anschaffungs- oder
Herstellungskosten angesetzt und in der Folge zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten abzlglich kumulierter
planméaRiger Abschreibungen und kumulierter
(auRerplanméaRiger) Wertminderungsaufwendungen
bewertet. Wertaufholungen werden bis zur Hohe der
fortgefiihrten ~ Anschaffungs- oder Herstellungskosten
beriicksichtigt. Die Herstellungskosten beinhalten neben
den direkt zuzurechnenden Einzelkosten auch dem
Herstellungsprozess zuzurechnende Gemeinkosten.

Aufwendungen fiir Instandhaltung und Reparaturen werden
erfolgswirksam erfasst, soweit diese nicht als nachtragliche
Anschaffungs- oder Herstellungskosten aktiviert wurden.

Die Abschreibung der Sachanlagen erfolgt linear tiber den
Zeitraum der voraussichtlichen Nutzungsdauer auf den
erwarteten Restwert. Die Nutzungsdauern der Sachanlagen
werden zu jedem Abschlussstichtag Gberprift und bei
Bedarf  angepasst.  Grundsticke  werden  nicht
abgeschrieben.

Die geschatzten Nutzungsdauern der bedeutenden
Sachanlagen betragen in 2024:

Nutzungsdauer

Gebéude 8 - 60 Jahre
Technische Anlagen und Maschinen 2 - 25 Jahre
Betriebs- und Geschafsausstatiung 2 - 14 Jahre
Mietpark 3-10 Jahre

Erbbaurechte werden Uber die Laufzeit der Vereinbarung
linear abgeschrieben.
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ALS FINANZINVESTITION GEHALTENE
IMMOBILIEN

Zur Erzielung von Mieteinnahmen gehaltene Grundstiicke
und Gebdude werden zum beizulegenden Zeitwert
bewertet. Dieser wird auf Basis des Ertragswertverfahrens
gemanR der Verordnung Uber Grundsatze fiir die Ermittlung
der Verkehrswerte von Immobilien und der fir die
Wertermittlung erforderlichen Daten (Immowelt) ermittelt.
Dabei werden Faktoren wie Bodenwert, Restnutzungsdauer
und immobilienspezifische Vervielfaltiger einbezogen.

FREMDKAPITALKOSTEN

Soweit bis zum Erreichen der Betriebsbereitschaft einer
Sachanlage oder eines immateriellen Vermdgenswerts ein
betrachtlicher Zeitraum vergeht, werden die dem Erwerb
oder der Herstellung des Vermdgenswerts direkt
zurechenbaren Fremdkapitalkosten aktiviert. Der Ansatz
von Fremdkapitalkosten beginnt mit dem Anschaffungs-
oder Herstellungsbeginn und endet mit Erreichen der
Betriebsbereitschaft.

FINANZINSTRUMENTE

Finanzinstrumente sind Vertrége, die bei der einen Partei zu
einem finanziellen Vermégenswert und zugleich bei der
anderen Partei zu einer finanziellen Verbindlichkeit oder
einem Eigenkapitalinstrument fiihren. Hierzu zéhlen sowohl
origindre  Finanzinstrumente (z.B. Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen, Ausleihungen, fliissige Mittel,
Kredite und Schuldscheindarlehen sowie Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen
Verbindlichkeiten) als auch derivative Finanzinstrumente
(Zins-Swaps, ~ Wahrungsswaps und  Devisentermin-
geschafte).

Der erstmalige Ansatz originarer Finanzinstrumente erfolgt
bei marktiblichem Kauf oder Verkauf am Erfiillungstag, der
erstmalige Ansatz derivativer Finanzinstrumente am
Handelstag.

Ein finanzieller Vermdgenswert wird ausgebucht, wenn die
vertraglichen Rechte auf Zahlungsmittelzufliisse aus dem
Vermogenswert ausgelaufen sind oder die Rechte zum
Erhalt der Zahlungsmittelzuflisse und alle wesentlichen mit
dem Eigentum am finanziellen  Vermdgenswert
verbundenen Chancen und Risiken auf ein anderes
Unternehmen Ubertragen wurden. Eine Ausbuchung findet
nicht statt, wenn alle wesentlichen Chancen und Risiken
zuriickbehalten werden oder wenn im Falle einer
Risikoteilung ~ die  Verflgungsgewalt ~ dber  den
Vermogenswert zuriickbehalten wird. Der zuriickbehaltene
Anteil solcher finanziellen Vermdgenswerte wird separat als
finanzieller ~ Vermdgenswert  und/oder  finanzielle
Verbindlichkeit (im Folgenden ,Continuing Involvement)
angesetzt.

Finanzielle Verbindlichkeiten werden ausgebucht, wenn alle
vertraglichen Verpflichtungen erfiillt, aufgehoben oder
ausgelaufen sind.
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Fir die Bewertung und den Ausweis werden finanzielle
Vermdgenswerte zu den nachstehenden Kategorien
zusammengefasst:

- zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet (im
Folgenden ,AC"); hierzu z&hlen bei Zeppelin insbesondere
die fliissigen Mittel, Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen und  sonstige  Forderungen  sowie
Ausleihungen;

- ergebniswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
(im Folgenden ,FVTPL?); hierzu zahlen bei Zeppelin
insbesondere die Beteiligungen, Anteile an nicht
konsolidierten Tochterunternehmen und alle Derivate mit
positivem beizulegendem Zeitwert, die nicht nach den
Regeln fiir das Hedge Accounting bilanziert werden.

Fir die Bewertung und den Ausweis finanzieller
Verbindlichkeiten bestehen die folgenden Kategorien:

- AC; hierzu zahlen bei Zeppelin inshesondere Kredite und
Schuldscheindarlehen, Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen sowie sonstige Verbindlichkeiten;

- FVTPL; hierzu zéhlen bei Zeppelin insbesondere alle
Derivate mit negativem beizulegendem Zeitwert, die nicht
nach den Regeln fiir das Hedge Accounting bilanziert
werden.

Erfolgsneutral mit dem beizulegenden Zeitwert bewertete
Finanzinstrumente (im Folgenden ,FVOCI®) beinhaltet der
Konzernabschluss nicht.

Finanzielle Vermdgenswerte werden der Kategorie AC
zugeordnet, wenn sie ausschlieBlich zur Vereinnahmung
der vertraglichen Zahlungsstréme gehalten werden und die
vertraglichen Zahlungen ausschlieBlich Zins und Tilgung
betreffen.

Mit wenigen Ausnahmen gehdren alle finanziellen
Verbindlichkeiten der Kategorie AC an, die nicht der
Kategorie FVTPL zugeordnet werden miissen oder nach
den Regeln fiir das Hedge Accounting bilanziert werden.

Finanzielle Vermdgenswerte und finanzielle
Verbindlichkeiten werden der Kategorie FVTPL zugeordnet,
wenn sie ausschlieBlich zu Handelszwecken gehalten
werden. Zudem bestinde die Méglichkeit, Finanz-
instrumente  dieser  Kategorie unter  bestimmten
Voraussetzungen durch Ausiibung eines Bilanzierungs-
wahlrechts - der Fair-Value-Option - zuzuordnen, obwohl
diese Finanzinstrumente eigentlich nach den Regeln fiir die
Kategorie AC zu bilanzieren wéren. Zeppelin macht von der
Fair-Value-Option jedoch keinen Gebrauch.

Zeppelin kategorisiert alle finanziellen Vermégenswerte und
finanziellen Verbindlichkeiten jeweils zum Zugangszeitpunkt
und dberprift in regelméRigen Abstanden, ob die Kriterien
fiir die Einstufung noch erfilllt sind.

Bei erstmaligem Ansatz werden Finanzinstrumente mit dem
beizulegenden Zeitwert, bei finanziellen Vermdgenswerten
oder finanziellen Verbindlichkeiten, die nicht zu FVTPL
bewertet werden, zuzlglich oder abzlglich der direkt
zurechenbaren Transaktionskosten angesetzt.
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Der beizulegende Zeitwert entspricht dabei in der Regel dem
Transaktionspreis. Bei nicht oder niedrig verzinsten
finanziellen ~ Vermdgenswerten und  finanziellen
Verbindlichkeiten der Kategorie AC, deren Laufzeit mehr als
zwolf Monate betragt, entspricht der beizulegende Zeitwert
dem Barwert der vereinbarten Zahlungsmittelflisse. Die
Barwertermittlung erfolgt unter Verwendung eines laufzeit-
adaquaten Diskontsatzes. Eine Ausnahme besteht fiir
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ohne
signifikante Finanzierungskomponente. Diese werden bei
erstmaligem Ansatz in  Hohe des unbedingten
Entgeltanspruchs bewertet.

Im Rahmen der Folgebewertung werden finanzielle
Vermdgenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten der
Kategorie AC nach der Effektivzinsmethode bewertet. Bei
Anwendung der Effektivzinsmethode werden alle in die
Berechnung des Effektivzinssatzes einflieRenden direkt
zuordenbaren Gebiihren, gezahlte oder erhaltene Entgelte,
Transaktionskosten und anderen Agien oder Disagien (iber
die erwartete Laufzeit des Finanzinstruments amortisiert.

Zinsertrage und -aufwendungen aus der Anwendung der
Effektivzinsmethode werden erfolgswirksam unter Zins-
ertrdgen bzw. Zinsaufwendungen aus Finanzinstrumenten
ausgewiesen.

Finanzielle Vermdgenswerte und finanzielle
Verbindlichkeiten der Kategorie FVTPL werden im Rahmen
der Folgebewertung mit dem beizulegenden Zeitwert
bewertet, wobei die Wertanderungen erfolgswirksam in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst werden.

Derivate, die in Vertrdgen eingebettet sind, bei denen die
Basis ein finanzieller Vermdgenswert ist, werden niemals
getrennt bilanziert. Stattdessen wird das hybride Finanz-
instrument insgesamt im Hinblick auf die Kategorisierung
beurteilt. Eingebettete Derivate, deren Basisvertrag eine
finanzielle Verbindlichkeit ist, werden unter bestimmten
Voraussetzungen vom Basisvertrag getrennt und separat
bilanziert (z.B. bei Darlehen mit Zinsvereinbarungen, die
einen Floor beinhalten).

Finanzielle Vermdgenswerte und finanzielle Verbindlich-
keiten werden bei Zeppelin brutto ausgewiesen. Sie werden
nur dann saldiert, wenn beziiglich der Betrdge zum
gegenwartigen Zeitpunkt ein durchsetzbares Aufrechnungs-
recht besteht und beabsichtigt wird, den Ausgleich auf
Nettobasis herbeizufiihren.

Wertminderungen

Die Ermittlung von Wertberichtigungen zu finanziellen
Vermdgenswerten der Kategorie AC (wie auch zu
vertraglichen Vermdgenswerten aus Vereinbarungen mit
Kunden) erfolgt nach einem zukunftsorientierten Modell
unter Beriicksichtigung erwarteter Kreditausfalle.

Fir notleidende finanzielle Vermdgenswerte werden
Wertberichtigungen in Hohe des Bruttobetrags erfasst. Ein
finanzieller Vermdgenswert gilt als notleidend (,definition of
default’), wenn wesentliche Griinde dafiirsprechen, dass
ein Schuldner seinen Zahlungsverpflichtungen gegeniiber
Zeppelin voraussichtlich nicht nachkommen wird.

Finanzielle Vermdgenswerte werden ausgebucht, wenn sie
uneinbringlich sind, das heilt zum Beispiel infolge des
Abschlusses eines Insolvenzverfahrens.

Einbringlich sind alle finanziellen Vermdgenswerte, die
weder notleidend noch uneinbringlich sind. Fur diese
finanziellen Vermdgenswerte erfolgt bereits im Zeitpunkt
des erstmaligen Ansatzes eine Abwertung nach dem
erwarteten 12-Monats-Kreditverlust (im Folgenden ,12-
month ECL®). Bei einer deutlichen Verschlechterung der
Kreditwirdigkeit erfolgt eine Abwertung in Hohe des bis zur
Endfélligkeit erwarteten Kreditverlusts (im Folgenden
Jifetime ECL").

Bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie
vertraglichen Vermodgenswerten wird ein vereinfachter
Ansatz (im Folgenden ,simplified approach”) angewandt, bei
dem lediglich der Lifetime ECL eine Rolle spielt. Im Rahmen
dieses Ansatzes werden Risikokategorien gebildet und mit
unterschiedlichen ~ Wertminderungssétzen belegt. Die
Gesellschaften des Konzerns ermitteln das Ausfallrisiko
nach individuellen Ansétzen unter Berlicksichtigung lander-
und geschéftsbereichsspezifischer Risiken. Dabei greifen
die Gesellschaften unter anderem auf Daten von
Markdatenportalen (u.a. der Creditreform), historische
Ausfallraten und  kundenindividuelle zukunftsbezogene
Kreditrisikoanalysen zurlick.

Daneben werden alle finanziellen Vermdgenswerte der
Kategorie AC (und vertragliche Vermdgenswerte aus
Vereinbarungen mit Kunden) zu jedem Abschlussstichtag
auf individuelle Wertminderungsindikatoren untersucht.
Finanzielle Vermdgenswerte gelten als wertgemindert,
wenn infolge eines oder mehrerer Ereignisse, die nach dem
erstmaligen Ansatz des Vermdgenswerts eintreten, ein
objektiver Hinweis dafiir vorliegt, dass sich die erwarteten
kiinftigen Zahlungsstrdme negativ verandert haben.

Objektive Hinweise auf eine eingetretene Wertminderung
kénnen verschiedene Tatsachen wie Zahlungsverzug tber
einen  bestimmten  Zeitraum,  Einleitung  von
Zwangsmaf@nahmen, drohende Zahlungsunféhigkeit oder
Uberschuldung, Beantragung oder Erdffnung eines
Insolvenzverfahrens oder Scheitern von Sanierungs-
mafnahmen sein.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die bereits
bei Erstansatz wertgemindert sind, werden zum Netto-
buchwert angesetzt.

Hedge Accounting

Zeppelin  setzt derivative und die Fremdwahrungs-
komponente origindrer Finanzinstrumente zur Sicherung
von Zahlungsstrémen gegen zins- und wechselkursbedingte
Schwankungen und zur Sicherung des beizulegenden
Zeitwerts gegen zinsbedingte Schwankungen ein. Die
Vorschriften fir die Bilanzierung von
Sicherungsbeziehungen  (im  Folgenden  ,Hedge
Accounting”) werden jedoch nur dann angewandt, wenn die
Voraussetzungen hierfiir erfilllt sind. Aus
Praktikabilitdtsgrinden ~ wird Hedge Accounting auf
Sicherungen von Wechselkursrisiken nur angewandt, wenn
ein bestimmter periodenbezogener Schwellenwert fiir das
Nominalvolumen von Sicherungsgeschaften ohne Hedge
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Accounting Uberschritten wird. Der Schwellenwert wird aus
einer Obergrenze fiir die potenziellen Auswirkungen der
fehlenden Anwendung von Hedge Accounting auf das
Konzernergebnis nach Steuern und die
Periodenabgrenzung von Aufwendungen und Ertragen
abgeleitet. Dabei designiert Zeppelin bis auf wenige
Ausnahmen, die SGE Plant Engineering betreffend, alle
Derivatekomponenten.

Voraussetzung fiir die Anwendung von Hedge Accounting
ist, dass ein eindeutiger Sicherungszusammenhang
zwischen Grund- und Sicherungsgeschéft mit nachweislich
hinreichender Wirksamkeit besteht. Der Sicherungs-
zusammenhang ist formell zu dokumentieren und die
Wirksamkeit ~ bei  erstmaliger  Bilanzierung  als
Sicherungsbeziehung und daran anschlieRend quartals-
weise nachzuweisen.

Die Sicherungsbeziehung erfilllt alle Anforderungen an die
Wirksamkeit, wenn

— sich der Wert des Sicherungsgeschafts gegenlaufig zum
Wert des Grundgeschéfts entwickelt,

— das Kreditrisiko keinen dominanten Einfluss auf die
Sicherungsbeziehung hat und

— die Sicherungsquote der bilanzierten Sicherungs-
beziehung  der tatsdchlichen  Sicherungsquote
entspricht.

Die Wirksamkeit der Sicherungsbeziehungen wird anhand
prospektiver  Effektivitdtstests  nachgewiesen.  Bei
Wahrungssicherungen erfolgt der prospektive
Effektivitatstest anhand eines Abgleichs der wesentlichen
Konditionen des Sicherungsgeschafts mit den wesentlichen
Konditionen des Grundgeschéfts, bei Zinssicherungen
anhand  eines  statistischen ~ Verfahrens  (der
Regressionsanalyse).

Wird Hedge Accounting fiir Derivate oder fiir die
Fremdwahrungskomponente origindrer Finanzinstrumente
angewandt, die zur Absicherung gegen das Risiko
schwankender Zahlungsstrome eingesetzt werden (im
Folgenden ,Cashflow Hedges®), wird der effektive Teil der
Veranderungen des beizulegenden Zeitwerts des Derivats
im sonstigen Ergebnis erfasst und im kumulierten sonstigen
Ergebnis fiir Sicherungsbeziehungen ausgewiesen. Die
effektive Wertanderung ist der kleinere Betrag aus der
kumulierten Wertanderung des Sicherungsgeschafts und
der kumulierten Wertanderung des Grundgeschéfts. Der
nicht designierte und der ineffektive Teil der Wertanderung
werden weiterhin in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst. Beziehen sich die Sicherungsgeschéfte auf
Zahlungsstrdme aus dem operativen Geschéft, wird der
ergebniswirksame Teil der Wertdnderung unter den
sonstigen  betrieblichen ~ Aufwendungen und Ertragen
ausgewiesen. Im Ubrigen erfolgt der Ausweis unter den
sonstigen Finanzaufwendungen und Ertrégen.

Die Effektivitat bezeichnet den Grad, zu dem sich die Wert-
anderungen von Grund- und  Sicherungsgeschaft
ausgleichen. Die Bestimmung des effektiven und des
ineffektiven Anteils der Wertdnderung erfolgt mit der
kumulativen Dollar-Offset-Methode.
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Der im kumulierten sonstigen Ergebnis erfasste Betrag wird
in der gleichen Periode oder den gleichen Perioden in die
Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert, in der bzw.
denen die abgesicherten erwarteten Zahlungsstréme bzw.
das abgesicherte Grundgeschéaft den Gewinn oder Verlust
beeinflussen.

Sobald eine erwartete Transaktion nicht langer
wahrscheinlich ist, das  Sicherungsinstrument die
Voraussetzungen zur Bilanzierung als  Sicherungs-
instrument nicht mehr erfiillt, auslauft bzw. verauRert,
beendet oder ausgelbt wird, wird die Bilanzierung als
Sicherungsbeziehung eingestellt. Das Sicherungsgeschéaft
wird fortan nach den Regeln fir finanzielle Vermdgenswerte
und finanzielle Verbindlichkeiten der Kategorie FVTPL
bilanziert. Wird mit dem Eintritt einer erwarteten Transaktion
nicht mehr gerechnet, wird der bisher im kumulierten
sonstigen Ergebnis fiir Sicherungsbeziehungen erfasste
Betrag sofort in die Gewinn- und Verlustrechnung
umgegliedert. Im Ubrigen folgt die Umgliederung der bis
dato im  kumulierten  sonstigen  Ergebnis  fiir
Sicherungsbeziehungen erfassten Betrdge nach den
gleichen Prinzipien wie fiir fortbestehende Cashflow-
Hedges.

Bei Sicherungsbeziehungen, die zur Absicherung von
Verénderungen des beizulegenden  Zeitwerts  von
Vermdgenswerten,  Verbindlichkeiten oder  bilanzun-
wirksamen festen Verpflichtungen dienen (im Folgenden
,Fair Value Hedges), werden die dem Risiko zu-
zurechnenden Anderungen des beizulegenden Zeitwerts
des Grundgeschafts und die Anderungen des bei-
zulegenden Zeitwerts des Sicherungsderivats erfolgs-
wirksam erfasst und saldiert ausgewiesen. Bei
Finanzinstrumenten, die  mit den fortgefiihrten
Anschaffungskosten  bewertet werden, werden die
kumulierten  Anpassungen Uber die (Rest-)Laufzeit
amortisiert.

Fair Value

Die Ermittlung beizulegender Zeitwerte folgt einer
dreistufigen Hierarchie, welche sich an der Nahe der
herangezogenen Bewertungsfaktoren zu einem aktiven
Markt orientiert (im Folgenden ,Fair-Value-Hierarchie®).
Dabei wird ein Markt als ,aktiv* bezeichnet, wenn auf diesem
notierte Preise leicht und regelmaBig verfiigbar sind und
diese Preise auf tatsachlichen, sich regelmagig ereignenden
Markttransaktionen beruhen.

Stufe 1: Der beizulegende Zeitwert entspricht einem auf
aktiven ~ Mérkten  nofierten  (unverandert
Ubernommenen) Preis  fur  identische
Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten.

Stufe 2: Der beizulegende Zeitwert beruht auf fiir den
Vermogenswert oder die Verbindlichkeit entweder
direkt oder indirekt beobachtbaren Marktdaten, die
keine notierten Preise nach Stufe 1 darstellen.

Stufe 3: Der beizulegende Zeitwert beruht auf Inputdaten,
die keine notierten Preise nach Stufe 1 darstellen
und nicht aus direkt oder indirekt beobachtbaren
Marktdaten abgeleitet wurden.
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Die beizulegenden Zeitwerte der Stufe 2 und 3 werden
mittels finanzmathematischer Bewertungsmethoden (z.B.
Discounted-Cashflow-Modellen) ermittelt. Sie entsprechen
den Preisen, die zwischen unabhangigen Marktteilnehmern
fir den Verkauf eines Vermdgenswerts eingenommen bzw.
fiir die Ubertragung einer Schuld gezahlt wiirden.

Die dem vorliegenden Konzernabschluss zugrunde
liegenden beizulegenden Zeitwerte wurden auf Basis der am
Abschlussstichtag bestehenden Marktverhéltnisse ermittelt.

Umgliederungen zwischen den Stufen der Fair-Value-
Hierarchie bedirfen gesonderter Erlduterung im Anhang
zum  Konzernabschluss. Die  vom  vorliegenden
Konzernabschluss ~ abgedeckten  Geschaftsperioden
beinhalten  keine  Umgliederungen  zwischen  den
Hierarchieebenen.

FLUSSIGE MITTEL

Die  Flissigen  Mittel  beinhalten  Zahlungsmittel
(Kassenbestédnde und Bankguthaben) sowie Zahlungs-
mittelaquivalente. Zahlungsmittelaquivalente sind
kurzfristige, hochliquide Finanzinvestitionen mit initialen
Laufzeiten von weniger als 3 Monaten, die jederzeit in
festgelegte Zahlungsmittelbetrdge umgewandelt werden
kénnen und nur unwesentlichen Wertschwankungen
unterliegen.

LEISTUNGEN AN ARBEITNEHMER

Verpflichtungen ~ zu  kurzfristigen ~ Leistungen  an
Arbeitnehmer werden als Personalaufwand erfasst, sobald
die damit verbundene Arbeitsleistung erbracht wird. Dariiber
hinaus ist fiir eine vom Arbeitnehmer bereits erbrachte
Leistung eine Schuld zu erfassen, sofern zum
Abschlussstichtag  eine  rechtliche oder faktische
Verpflichtung besteht, diese Leistung zu bezahlen, und die
Hohe der Verpflichtung verlasslich geschétzt werden kann.

Die Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses
beinhalten beitrags- und leistungsorientierte Versorgungs-
pléne.

Bei beitragsorientierten Versorgungsplénen erschdpft sich
die Verpflichtung von Zeppelin in der Zahlung fixer
Beitragsleistungen. Die Pensionszahlungen selbst werden
von einem externen Trager (z.B. einer Versicherung)
geleistet, ohne weitere Verpflichtungen fiir Zeppelin
auszuldsen. Bei allen anderen Formen der Altersvorsorge
handelt es sich um leistungsorientierte Versorgungsplane.
Dies gilt auch fiir eine durch Versorgungswerke gedeckte
Altersvorsorge, wenn Zeppelin  verpflichtet ist, zur
Erreichung einer garantierten Mindestrendite Nachschuss-
zahlungen zu leisten.

Zahlungen fiir beitragsorientierte Versorgungspléne werden
in der Periode im Personalaufwand erfasst, in der die damit
verbundene Arbeitsleistung erbracht wird. Vorausgezahlte
Beitrdge werden als Vermdgenswert erfasst, soweit ein
Anrecht auf Rickerstattung oder Verringerung kiinftiger
Zahlungen besteht.

Bei leistungsorientierten Versorgungsplanen werden die
Verpflichtungen jahrlich nach dem  Anwartschafts-
barwertverfahren  durch  versicherungsmathematische

Bewertung ermittelt. Hierbei werden fiir jeden Plan nicht nur
die kinftigen Leistungen geschatzt, welche die
Arbeitnehmer in der laufenden und in friiheren Perioden
angedient  haben, sondern auch  wirtschaftliche
Trendannahmen (z.B. Gehalts- und Rententrends)
berlicksichtigt. ~ Dieser Betrag wird mit einem
laufzeitadaquaten Diskontsatz abgezinst und mit dem
beizulegenden Zeitwert des Planvermdgens verrechnet. Der
Diskontsatz, auf dessen Basis der versicherungs-
mathematische Barwert der zugesagten Versorgungs-
leistungen bestimmt wird, ist auf der Grundlage von
Renditen zu bestimmen, die am Abschlussstichtag fir
hochwertige festverzinsliche Unternehmensanleihen am
Markt erzielt werden, die nach Wahrung und Fristigkeit mit
den zum Bewertungsstichtag erdienten Versorgungs-
anspriichen (ibereinstimmen.

Ein etwaiger aus dieser Berechnung entstehender
Uberschuss der Planvermdgen (ber die Pensions-
verpflichtungen ist der Hohe nach auf den Barwert des
wirtschaftlichen Nutzens in Form von Riickerstattungen oder
Verminderungen kinftiger Beitragszahlungen beschrankt.
Bei der Berechnung des Barwerts eines wirtschaftlichen
Nutzens sind zudem geltende Mindestdotierungs-
verpflichtungen zu bericksichtigen.

Gewinne und Verluste aus der Neubewertung der
Pensionsverpflichtung werden unmittelbar im sonstigen
Ergebnis erfasst. Die Neubewertung umfasst die
versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste, den
Ertrag aus Planvermdgen (ohne Zinsen) und die Auswirkung
der etwaigen Vermdgensobergrenze (ohne Zinsen). Der
Dienstzeitaufwand, der die im Geschéftsjahr hinzu-
erworbenen Anspriiche der Arbeitnehmer darstellt, ist Teil
des Personalaufwands. Das Nettozinsergebnis, das als
rechnerischer Zins auf Basis des zu Beginn des Geschéfts-
jahres geltenden Rechnungszinssatzes auf die Nettover-
pflichtung bzw. das Nettovermdgen ermittelt wird, wird im
Finanzergebnis erfasst.

Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand sowie Gewinne
und Verluste aus Planabgeltung werden unmittelbar in der
Periode als Personalaufwand erfasst, in der die
Planénderung, -kiirzung oder -abgeltung entsteht.

Andere langfristig fallige Leistungen an Arbeitnehmer
umfassen im Wesentlichen Jubildumsriickstellungen und
Riickstellungen  fiir ~ Altersteilzeitverpflichtungen.  Die
Bewertung erfolgt nach den Bewertungsgrundsatzen fiir
leistungsorientierte Versorgungsplane. Verpflichtungen aus
Altersteilzeitvereinbarungen werden mit dem beizulegenden
Zeitwert des Planvermdgens verrechnet. Ein Aktiviiberhang
wird unter den sonstigen Vermdgenswerten ausgewiesen.
Effekte aus Neubewertungen werden in der Periode im
Personalaufwand erfasst, in der sie entstehen.

Leistungen aus Anlass der Beendigung des
Arbeitsverhaltnisses werden zum friineren der folgenden
beiden Zeitpunkte als Aufwand erfasst: wenn Zeppelin das
Angebot nicht mehr zuriickziehen kann oder wenn die
Umstrukturierungsmafnahmen beschlossen und
kommuniziert wurden. Ist davon auszugehen, dass die
Leistungen nicht innerhalb von zwolf Monaten nach dem
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Abschlussstichtag vollstandig abgegolten werden, sind
diese abzuzinsen.

SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

Sonstige Riickstellungen werden fiir alle gegenwartigen
erkennbaren Risiken und ungewissen Verbindlichkeiten
angesetzt, die zu einer kinftigen wirtschaftlichen Belastung
fihren und die hinsichtlich ihrer Hohe verlasslich geschatzt
werden kénnen.

Der Ansatz der Riickstellungen erfolgt in Hohe des Betrags,
der zur Erfiillung der Verpflichtungen bei bestmdglicher
Schatzung notwendig ist. Langfristige Riickstellungen
werden mit dem Barwert angesetzt, wenn der Effekt aus der
Abzinsung wesentlich ist.

LEASING

Zeppelin agiert sowohl als Leasingnehmer als auch
Leasinggeber.

Bilanzierung als Leasingnehmer

Als  Leasingnehmer  setzt  Zeppelin  fir jedes
Leasingverhéltnis grundséatzlich ein Nutzungsrecht und eine
korrespondierende Leasingverbindlichkeit an.

Von den Ausnahmeregelungen fir kurzfristige Leasing-
verhaltnisse mit einer Laufzeit von weniger als zwolf
Monaten und fiir Leasingverhaltnisse (ber geringwertige
Vermdgenswerte macht Zeppelin Gebrauch. Aufwendungen
aus diesen Leasingverhaltnissen werden linear Uber die
Vertragslaufzeit als Aufwand erfasst.

Vom Wahlrecht, Leasing- und Nicht-Leasing-Komponenten
zusammenzufassen, macht Zeppelin keinen Gebrauch.

Nutzungsrechte an immateriellen Vermdgenswerten werden
nach den Vorschriften fiir immaterielle Vermdgenswerte
bilanziert.

Nutzungsrechte aus Leasingverhéltnissen werden bei
erstmaligem Ansatz mit den Anschaffungskosten bewertet.
Die Anschaffungskosten umfassen den initialen Buchwert
der Leasingverbindlichkeit zuziiglich der Leasingzahlungen,
die vor oder zu Beginn des Leasingverhaltnisses geleistet
wurden, abzlglich etwaiger Anreizzahlungen und zuziiglich
etwaiger anfanglicher direkter Kosten.

Die Folgebewertung der Nutzungsrechte erfolgt zu
fortgefiihrten - Anschaffungskosten abziiglich kumulierter
planmaRiger Abschreibungen und kumulierter Wert-
minderungsaufwendungen. Die Abschreibung erfolgt ent-
weder iiber die Nutzungsdauer des Nutzungsrechts oder die
Laufzeit des Leasingverhaltnisses, je nachdem, welcher
Zeitraum kiirzer ist. Geht das Eigentum am Leasingobjekt
(durch Optionsaustibung oder aufgrund einer anderen
vertraglichen Vereinbarung) auf Zeppelin tber, erfolgt die
Abschreibung hiervon abweichend Uber die (Rest-)
Nutzungsdauer des Leasingobjekts.

Die Erst- und die Folgebewertung der Leasing-
verbindlichkeiten erfolgen mit dem Barwert der zum
Abschlussstichtag ausstehenden Mindestleasingzahlungen.
Die Zinsaufwendungen werden so (iber die Laufzeit verteilt,
dass sich ein konstanter Zinssatz ergibt.
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Die Abzinsung der Leasingzahlungen erfolgt mit dem
Zinssatz, der dem Leasingverhaltnis zugrunde liegt. Ist
dieser nicht bekannt oder verfiigbar, wird der
Grenzfremdkapitalzinssatz des Leasingnehmers heran-
gezogen.

Bilanzierung als Leasinggeber

Im Hinblick auf die Bilanzierung als Leasinggeber wird in
Operating-Leases und Finance-Leases unterschieden.

Bei Finance-Leases werden die wesentlichen Chancen und
Risiken aus dem Eigentum am Leasingobjekt auf den
Leasingnehmer ibertragen. Dies fiihrt zum Ausweis einer
Forderung in Hohe des Barwerts der kiinftig zu zahlenden
Leasingraten.

Verbleiben die Chancen und Risiken bei Zeppelin, liegt ein
Operating-Lease vor und die Leasingobjekte werden mit den
fortgefiihrten  Anschaffungskosten bewertet und unter
,Mietpark® ausgewiesen. Die Abschreibung der Leasing-
objekte erfolgt nach den Vorschriften fiir das Sach-
anlagevermdgen. Die Leasingzahlungen werden erfolgs-
wirksam linear dber die jeweilige Vertragsrestlaufzeit unter
den Mieterldsen erfasst.

Sale-Leaseback-Transaktionen

Die von Zeppelin zu Refinanzierungszwecken einge-
gangenen Sale-Leaseback (im Folgenden ,SLB)
Transaktionen beinhalten Andienungsrechte. Es findet kein
Kontrolliibergang statt. Vermdgenswerte, die Gegenstand
derartiger Vereinbarungen sind, verbleiben im Sachanlage-
vermdgen.  Zahlungsverpflichtungen aus  SLB-Trans-
aktionen passiviert Zeppelin mit dem Barwert. Die
Diskontierung erfolgt mit dem impliziten Zins.

KONZERNLAGEBERICHT

KONZERNABSCHLUSS

D ERMESSENSENTSCHEIDUNGEN UND
SCHATZUNGEN

Die Aufstellung eines IFRS-Konzernabschlusses bedingt,
dass Ermessensentscheidungen und Annahmen zu
kiinftigen Ereignissen getroffen werden miissen, die sich auf
den Ansatz und die Bewertung von Vermégenswerten und
Schulden auswirken. Die tatsachlichen Werte konnen in
Einzelféllen von den Ermessensentscheidungen und
Schétzungen abweichen. Anderungen werden im Zeitpunkt
der Kenntniserlangung entsprechend den fiir die jeweiligen
Vermdgenswerte und Schulden geltenden Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden erfasst. Dies gilt insbesondere
fur die folgenden Vermdgenswerte und Schulden.

Die durch den Krieg Russlands gegen die Ukraine
ausgeldsten Unsicherheiten und Unwégbarkeiten haben
Einfluss auf die Bewertung von Vermdgenswerten und
Schulden. Die Vermdgenswerte in Russland wurden im
Vergleich zu 2024 nochmals erheblich abgebaut. Die
Bewertung ist im erhdhten Male ermessensbehaftet, was
sich insbesondere bei den Wertberichtigungen auf
Sachanlagen sowie bei der Bildung von Riickstellungen
widerspiegelt.

Die Bewertung der Vorrate stiitzt sich auf Management-
einschatzungen, insbesondere hinsichtlich des Netto-
verduBerungswertes und potenzieller Wertminderungen.
Anderungen relevanter Markt-, Preis- oder Nachfrage-
parameter konnen zu spirbaren Auswirkungen auf das
Ergebnis fiihren.

Fur alle zahlungsmittelgenerierenden Einheiten, die einen
Geschéafts- oder Firmenwert beinhalten, nimmt Zeppelin
mindestens  jahrlich  Wertminderungstests  vor.  Die
Wertminderungstests ~ beruhen auf Annahmen  zur
Entwicklung der Zahlungsmittelfliisse und zu den
gewichteten Gesamtkapitalkosten (WACC) der jeweiligen
Einheit.

Die Buchwerte der Sachanlagen und immateriellen
Vermdgenswerte  beruhen  auf  Annahmen  zu
Nutzungsdauern und Restwerten. Im Falle des Mietparks
aus RPO-Geschaften ohne Erwerbsoption beruhen die
Restwertschatzungen auf Annahmen iber die Entwicklung
der Restwerte der den Geschaften zugrunde liegenden
Maschinen.
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Die Einstufung von Immobilien als Investment Property
sowie die Beurteilung von Nutzungsénderungen und des
Bewertungsmodells beruhen auf Ermessens-
entscheidungen des Managements. Der Zeitwert wird im
Ertragswertverfahren auf Basis von Annahmen zu lokalen
Bodenrichtwerten,  ortstiblichen ~ Mieten,  regionalen
Liegenschaftszinssatzen, der Restnutzungsdauer und dem
Modernisierungsgrad bestimmt.

Der Buchwert der Riickgaberechte aus RPO-Geschéften mit
Erwerbsoption beruht auf Annahmen Uber die Entwicklung
der Restwerte der den Geschaften zugrunde liegenden
Maschinen im Optionsausibungszeitpunkt und Uber die
Entwicklung der Riicklaufquote.

Vertragliche Vermdgenswerte und Schulden aus der
Umsatzrealisation nach dem Leistungsfortschritt beruhen
auf Annahmen (iber die erwarteten Gesamtauftragskosten
und dem individuellen Projektfortschritt.

Im Zuge der Ermittlung von Wertminderungen von
finanziellen ~ Vermdgenswerten, die zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet werden, sind Annahmen iber
die zu erwartende Zahlungsfahigkeit der jeweiligen
Schuldner zu treffen.

Der Ansatz aktiver latenter Steuern beruht zum Teil auf
Erwartungen zur Entwicklung des zu versteuernden
Einkommens des jeweiligen Steuersubjekts.

Die sonstigen Riickstellungen beruhen auf Annahmen und
Schéatzungen zu Eintritt, Héhe und Eintrittszeitpunkt der
jeweiligen Verpflichtungen. Details zu den Riickstellungen
zugrunde liegenden Annahmen und Schétzungen sind in
Angabe 23 enthalten.

Die Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts im Rahmen
eines Unternehmenszusammenschlusses (ibernommener
Vermégenswerte und Schulden erfolgt, soweit keine
beobachtbaren Marktwerte vorhanden sind, anhand
anerkannter Bewertungsverfahren wie der Residualwert-
methode. Die Wertermittlung ist mit Schatzungen der Unter-
nehmensleitung verbunden. Das auf Basis dieser
Schatzungen prognostizierte Ergebnis wird zum Beispiel
beeinflusst von den Zinsentwicklungen, den Schwankungen
der Wahrungskurse oder der erwarteten wirtschaftlichen
Entwicklung. Ebenso kdnnen diese beeinflusst sein durch
aktuelle geopolitische und makrodkonomische Rahmen-
bedingungen.
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E ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERN-
GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

1 UMSATZERLOSE

Die Umsatzerldse aus Vertragen mit Kunden gliedern sich
wie folgt nach SGE, Produkt und Art der Erldsrealisierung:

KONZERNLAGEBERICHT

KONZERNABSCHLUSS

2025
Power | Plant En- . Konsoli-
) ) Holding ) Konzern
Systems | gineering dierung

Umsatzerlose
Erdbewegung (neu) 1.224.699 0 0 0 0 -1.047  1.223.652
Erdbewegung (gebraucht) 374.823 0 0 0 0 -171 374.653
Vermietgeschéft & Services 33.083 693.229 16.836 0 14.870 -4.594 753.423
Fordertechnik 24.676 0 0 0 0 0 24.676
Power Systems 0 0 350.084 0 0 -3.607 346.477
Landmaschinen 19.079 0 0 0 0 0 19.079
Herstelleranlagen 0 0 0 166.725 0 -2 166.724
Verarbeiteranlagen und Mischer 0 0 0 119.885 0 0 119.885
Anlagen fir die Nahrungsmittelindustrie und
Fliissigkeitsbehandlung 0 0 0 71.263 0 -12 71.252
Komponenten und Baustellenausriistung 0 0 0 15.849 0 0 15.849
Ersatzteile 483.670 0 304.109 0 0 -42.594 745.186
Kundendienst und Service 234.496 0 190.630 63.085 0 -12.376 475.835
Abverkauf Miefparkvermégen & Sonstiges 9.012 127.070 0 0 0 -34.222 101.860
Zeppelin GmbH 0 0 0 0 66.325 -65.301 1.024

2.403.538 820.299 861.658 436.807 81.195 -163.924 4.439.573
Die Umsatzerldse der SGE CIM und Power Systems TEUR 16.836.  Perspektivisch ~ sollen die  kinftigen
enthalten im Berichtszeitraum Erlése der akquirierten ZHB Vermietumsatze der ZHB der SGE Rental zugeordnet
in Hohe von TEUR 277.044 bzw. TEUR 323.868, diese werden.

enthalten Vermietumsatze in Héhe von TEUR 24.164 bzw.

2024
Power | Plant En- A Konsoli-
) ) Holding ) Konzern
Systems | gineering dierung

Umsatzerlose
Erdbewegung (neu) 1.020.150 0 0 0 0 -247  1.019.903
Erdbewegung (gebraucht) 352.554 0 0 0 0 -146 352.408
Vermietgeschat & Services 6.033  651.243 0 0 19.136 -5.153  671.260
Fordertechnik 23.690 0 0 0 0 0 23.690
Power Systems 0 0 246.613 0 0 -3.360 243.254
Landmaschinen 19.932 0 0 0 0 0 19.932
Herstelleranlagen 0 0 0 173.719 0 0 173.719
Verarbeiteranlagen und Mischer 0 0 0 142.175 0 0 142.175
Anlagen fur die Nahrungsmitielindustrie und
Fliissigkeitsbehandlung 0 0 0 82.841 0 0 82.841
Komponenten und Baustellenausriistung 0 0 0 13.223 0 0 13.223
Ersatzteile 450.282 0 212.734 0 0 -39.947 623.069
Kundendienst und Service 204.223 0 93.420 59.990 0 -12.613 345.021
Abverkauf Miefparkvermégen & Sonstiges 9.636 153.369 0 0 0 -55.031 107.974
Zeppelin GmbH 0 0 0 0 63.351 -62.249 1.102

2.086.499  804.612  552.768  471.948 82.488 -178.744 3.819.570
Durch die Neustrukturierung der SGEs zum 01.06.2025 BIN wurden in Hohe von TEUR 1.341.085 bzw.

kommt es zu einer Anpassung der Vergleichszahlen des
Vorjahrs. Die Umsatzerlése der ehemaligen SGE BDA und

TEUR 760.362 in der SGE CIM zusammengefasst. Die

Umgliederung enthalt zugehdrige Konsolidierungseffekte in
Héhe von TEUR -14.949.

Die Umsétze nach inlandischen und ausléndischen
Unternehmen unterteilen sich wie folgt:

TEUR 2025 m

Umsatzerlose
inlandische Unternehmen
auslandische Unternehmen

2.386.841 2.265.738
2.052.732  1.553.832
4.439.573 3.819.570

Die Umsatzerlése aus auslandischen Unternehmen
enthalten Erldse aus der ibernommenen ZHB in Hohe von
TEUR 600.161.

Die folgende Tabelle zeigt den Wert der zum jeweiligen
Bilanzstichtag ganz ~ oder teilweise  unerfillten
Leistungsverpflichtungen aus Auftragsverhéltnissen mit
Kunden (im Folgenden ,Auftragsbestand‘)* und die
Zeitrdume, innerhalb derer Zeppelin mit der Realisierung
von Umsatzerldsen aus diesem Auftragsbestand rechnet.

31.12.2025

1.561.696
1.089.052

167.833 17.338  1.746.866
334.277 3.860 1.427.189

31.12.2024

2 UMSATZKOSTEN

Die Umsatzkosten beinhalten:

fer s | |

Umsatzkosten

Materialaufwand -2.881.242 -2.484.301

Personalaufwand -573.843  -505.226

Abschreibungen -65.846 -61.130

Ubrige Aufwendungen -219.887  -196.591
-3.740.817 -3.247.247

In den Umsatzkosten des Geschaftsjahres sind

Aufwendungen aus der ibernommenen ZHB in Hohe von
TEUR 497.756 enthalten.

4Zum Auftragsbestand nach IFRS zahlen nur Auftragsverhaltnisse
mit fixer Entgeltvereinbarung und sicherer Entgeltvereinnahm-
ung.
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3 SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE
Die sonstigen betrieblichen Ertrage umfassen:
TEUR 2025

Sonstige betriebliche Ertrige

Handlingsmarge aus SLB-/SMB-
Transaktionen 4.506 5.189

Kostenerstatiungen 10.656 9.668

Buchgewinne aus

Anlagenabgéangen 1.943 4.671

Aufiésungen von Riickstellungen

und sonstigen Schulden 6.312 3.943

Mieten und Pachten 720 954

Kursgewinne 9.206 9.256

Ertrédge aus ausgebuchten

Forderungen 871 681

Versicherungsent-

schadigungen und

Schadensersatzleistungen 22.025 19.669

Gewinne aus der Bewertung von

als Finanzinvestionen gehaltenen

Immobilien 0 10.578

Ertrége aus Entkonsolidierung 0 5.652

Ubrige sonstige

betriebliche Ertrage 24.065 22.438
80.306 92.699

Der Anteil aus der ibernommen ZHB betragt im Berichtsjahr
TEUR 2.494.

Die sonstigen betrieblichen Ertréage beinhalten im laufenden
Geschéaftsjahr im Gegensatz zum Vorjahr keine Einmal-
effekte aus Entkonsolidierungen und Neubewertungen von
als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien.
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4 SONSTIGE BETRIEBLICHE
AUFWENDUNGEN

Sonstige betriebliche Aufwendungen beinhalten:

Sonstige betriebliche

Aufwendung

Verluste aus Anlageabgéngen -2.543 -1.492
Kursverluste aus der

Fremdwahrungsbewertung -9.910 -7.837

Aufwendungen aus der
Ausbuchung von

Finanzinstrumenten -7.334 -3.187
Schadensaufwendungen Kfz,

Maschinen und sonstiges -12.784 -9.088
Spenden -2.758 -642
Sonstige Steuern -3.363 -3.724
Aufwendungen fiir Bank- und

Avalgeblihren, Finanzspesen -1.868 -1.910
Ubrige sonstige betriebliche

Aufwendungen -17.018 -24.715

-57.578 -52.595

Der Anteil aus der bernommen ZHB im Geschaftsjahr
betragt TEUR 990.

Der Anstieg der sonstigen betrieblichen Aufwendungen ist
im  Geschaftsjahr im  Wesentlichen auf gestiegene
Forderungsausfalle im Bereich Lieferungen und Leistungen,
gestiegene Schadensaufwendungen aus dem Vermiet-
geschaft sowie durch hohere Spenden an die Zeppelin
Universitét zuriickzufihren.

Unter Ubrige werden unter anderem Aufwendungen im
Zusammenhang mit der Neuausrichtung der IT-
Organisation in der Zeppelin ausgewiesen.

5 PERSONALAUFWAND
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Volizeitiquivalente 2025 m

Mitarbeiter

Vertrieb, Marketing 1.698 1.998
Service (Ersatzteile und

Kundendienst) 4.417 4.419
Engineering, Aufragsabwicklung,

Materialwirtschat, Logistik 1.197 1.323
Produktion, Montage,

Qualititsmanagement 1.161 789
Verwaltung, Administration 1.551 1.605
Auszubildende 377 357

10.401 10.490

Die durchschnittliche Anzahl der Mitarbeiter fiir die
akquirierte ZHB betragt 1.913 fiir den Zeitraum 02. Juni bis
31.Dezember 2025.

6 FINANZERGEBNIS

Das Finanzergebnis setzt sich aus dem Zinsergebnis und
dem sonstigen Finanzergebnis zusammen und beinhaltet
die folgenden Ertrage und Aufwendungen:

Fi =

Zinsergebnis

Zinsen und dhnliche

Ertrage

aus Finanzinstrumenten 6.074 5.785
aus Diskontierung 13.600 11.074
aus Ausleihungen an verbundene

Unternehmen 11 135

19.685 16.993

Zinsen und dhnliche

Aut

. aus Finanzinstrumenten -24.611 -26.514
Der Personalaufwand beinhaltet: aus Diskontierung 10159 8.665
TEUR 2025 aus Leasingvereinbarungen -21.018 -15.258

m aus Ausleihungen von

Personalaufwand verbundenen Unternehmen -59 -127
Lbhne und Gehalter 741133 -659.064 -55846  -50.565
Sozialversicherungsbeitrage 165210 -135.049 -36.161  -33.572
Leistungen nach Beendigung
des Arbeitsverhalinisses -20.941 -17.123

-927.284  -811.435

Der Personalaufwand enthalt im Geschaftsjahr Auf-
wendungen aus der (ibernommenen ZHB in Hohe von
TEUR 82.335.

Im Jahresdurchschnitt waren beschéftigts:

> Die Angabe der durchschnittlichen Mitarbeiterzahl je Mitarbeitergruppe
erfolgt ohne die akquirierte ZHB. Die Anwendung der
Mitarbeitergruppen befindet sich derzeit in noch in Umsetzung.

[

Sonstiges Fi g

Sonstige Finanz-

INHALT =

Weitere Angaben zum Finanzergebnis sind in Abschnitt G
enthalten.

7 ERTRAGSTEUERN

Der Ertragsteueraufwand setzt sich wie folgt zusammen:

ertrage
Sonstige Ertrége aus
Fiangmsrurern o oo LR T

4.764 6.957 — -

Ertrag n

Sonstige Finanz- laufende Ertragsteuern -43.264 -35.955
aufwendungen latente Erfragsteuern 2.355 3.187
Sonstige Aufwendungen aus -40.908 -32.768
Finanzinstrumenten -4.175 -6.446
Summe sonsiger Der in Deutschland erhobene Ertragsteuersatz von 30,0 %
Finanzaufwand __ _ 4175 -6.446 (Vorjahr: 29,9 %) setzt sich zusammen aus Korperschaft-
Summe sonstiges Finanzergebnis 589 511

-35.572 -33.061

Die Zinsen und &hnliche Ertrage aus Finanzinstrumenten
resultieren Uberwiegend aus Geldanlagen. Der Anstieg der
Ertrage aus Diskontierung ist resultiert im Wesentlichen den
in den Auflésungsbetrdgen von passiven Rechnungsab-
grenzungsposten enthaltenen Zinsanteilen in  Zusam-
menhang mit RPO-Vertragen ohne Kaufoption infolge des
gestiegenen Zinsniveaus zuriickzufiihren.

Die Zinsen und ahnliche Aufwendungen aus Finanz-
instrumenten enthalten in Hohe von TEUR 20.200 (2024:
TEUR 21.959) Zinsaufwendungen aus Bankdarlehen.

Von den Zinsen und &hnlichen Aufwendungen aus
Leasingverhéltnissen entfallen im Berichtsjahr TEUR 5.000
auf die ZHB.

Die Aufwendungen aus Diskontierung beinhalten Zinsauf-
wendungen aus der Folgebewertung von langfristigen
Leistungen an Arbeitnehmer in Hoéhe von TEUR 3.077
(2024: TEUR 3.171), aus der Diskontierung vertraglicher
Vermégenswerte und Verbindlichkeiten in  Hohe von
TEUR 6.879 (2024: TEUR 5.343) sowie aus der Aufzinsung
sonstiger Riickstellungen in Hohe von TEUR 203 (2024:
TEUR 152).

Der Riickgang bei den sonstigen Finanzertragen resultiert
im Wesentlichen aus dem Riickgang der Ertrage aus der
Neubewertung von Zinsderivaten. Die rlicklaufigen
Aufwendungen aus Finanzinstrumenten ergeben sich
Uberwiegend aus geringeren Wahrungsverlusten nicht
derivativer Finanzinstrumente.

Gewinne und Verluste aus der Ausbuchung von zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen
Vermdgenswerten sind von untergeordneter Bedeutung.

steuer (15,0 %), Gewerbesteuer (durchschnittlich 14,2 %;
Vorjahr 14,1 %) und Solidaritatszuschlag (5,5 %). Im
Hinblick auf die stufenweise Absenkung des Korperschaft-
steuersatzes in Deutschland im Zeitraum 2028 bis 2032
wurde fiir latente Steuern mit einer langfristigen
Umkehrwirkung ein Ertragsteuersatz von 24,7 % heran-
gezogen.

Die Unterschiede zum effektiven Steuersatz sind wie folgt
zu erklaren:

Ergebnis vor Steuern 135.184 107.674
Steuersatz in % 30,02 29,90
Erwarteter

Ertragsteueraufwand -40.581 -32.198
Abweichende Steuersaize 9.491 1.745
Effekt aus Steuersaizédnderungen -2.140 86
Steuern flir Vorjahre 1.023 -98

Sonstige nicht abzugsfahige

Aufwendungen und Steuern

sowie Effekte aus Veranderung

von permanenten

Bilanzdifierenzen -8.930 -7.163
Steuerfreie Ertrage 2.444 5.878
Veranderung in der

Realisierbarkeit aktiver latenter

Steuern -1.522 -1.296
Sonstige Effekte -692 277
Tatsachlicher

Ertragsteueraufwand -40.908 -32.768
Effektiver Steuersatz in % -30,26 -30,43
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Es ergeben sich die in der folgenden Tabelle dargestellten latenten Steueransatze:

Ergebnis vor Steuern

31.12.2025 31.12.2024

Aktive Passive Aktive Passive

latente latente latente latente
Steuer Steuer Steuer Steuer

Latente Steuern vor Saldierung

Flissige Mittel

Sonstige finanzielle Vermégenswerte und
Forderungen (kurzfristig)

12.748 19.757 5.799 9.809

Vorrate 13.874 5.765 10.817 5.813
Finanzielle Vermégenswerte (langfristig) 1.126 7.205 1.009 5.772
Sonstige finanzielle Vermégenswerte und
Forderungen (langfristig) 126 9.787 104 11.742
Immaterielle Vermdgenswerte 2.904 40.631 2.281 6.197
Sachanlagen 1.984  294.281 2.758  242.468
Kurzfristige Verbindlichkeiten 116.659 15.062 78.328 4.414
Kurzfristige Rickstellungen 7.635 2.979 5.544 2.346
Langfristige Verbindlichkeiten 206.009 312 184.268 581
Leistungen an Arbeitnehmer 7.972 772 9.835 1.456
Langfristige Riickstellungen 2.828 60 1.730 72
Verlustvortrage 13.520 9.3%4
Tax Credits 3.172 0

390.558  396.612  311.870  290.671
Wertberichtigung akiive latente Steuern -11.535 -8.945

Saldierung

-224.634  -224.634  -220.353  -220.353

154.389  171.977 82.572 70.318

Die Verdnderung der latenten Steuern enthalt
Abweichungen aus der Wahrungsumrechnung in Héhe von
TEUR 658, die insbesondere aus der Kursentwicklung des
US-Dollars und des Chinesischen Yuans resultieren.

Der kurzfristige Anteil der aktiven latenten Steuern betragt
TEUR 121.849 (31.12.2024: TEUR 78.529). Der kurzfristige
Anteil der passiven latenten Steuern betragt TEUR 15.299
(31.12.2024: TEUR1.309). Es bestehen temporare
Differenzen  auf Anteile an  Tochterunternehmen,
assoziierten Unternehmen sowie an Gemeinschafts-
unternehmen in Hohe von TEUR 34.374 (31.12.2024:
TEUR 9.880), fiir die in den dargestellten Berichtsperioden
keine latenten Steuerschulden passiviert wurden. Die
Differenzen wiirden ausschlieRlich im Falle eines Verkaufs
der Beteiligungen steuerlich wirksam, eine VerauBerung ist
jedoch auf absehbare Zeit nicht beabsichtigt.

Aus Erstkonsolidierungen sind im Geschéftsjahr aktive
latente Steuern in Hohe von TEUR 12.047 (2024: TEUR 0)
und passive latente Steuern in Hohe von TEUR 44.048

(2024: TEUR Q) erfolgsneutral zugegangen, im Wesent-
lichen aus der Ubernahme der ZHB.

Die erfolgsneutral im Eigenkapital verrechneten latenten
Steuern belaufen sich auf TEUR -4.924 (2024: TEUR -
5.124).

In Deutschland bestehen kdrperschaftsteuerliche Verlust-
vortrdage in  Hohe von TEUR7.643 (31.12.2024:
TEUR 7.831) und gewerbesteuerliche Verlustvortrage in
Hohe von TEUR7.502 (31.12.2024: TEUR7.690). Im
Ausland  bestehen  Verlustvortrage in  Hohe von
TEUR 54.283 (31.12.2024: TEUR 34.320).

Da Zeppelin zum jeweiligen Bilanzstichtag nicht davon
ausging, dass in kiinftigen Geschaftsperioden hinreichende
zu versteuernde Ergebnisse zur Aufrechnung erwirtschaftet
werden, sind fir folgende Posten keine aktiven latenten
Steuern angesetzt:

INHALT =

31.12.2025 31.12.2024

Brutto- Brutto-
betrag betrag

Aktive latente Steuern

Abzugsfahige temporare Differenzen

13.916 3.229 12.075 2.371

Steuerliche Verlustvortrédge 41.009 8.306 32.522 6.572
davon Kérperschaftssteuer und lokale Ertragssteuer 34.553 7.403 26.578 5.737
davon Gewerbesteuer 6.455 903 5.944 835

54.925 11.535 44.596 8.943

Aufgrund bestehender Unsicherheiten infolge des Kriegs
Russlands gegen die Ukraine bzgl. der Werthaltigkeit von
aktiven latenten Steuern bei den Gesellschaften in Russland
und in der Ukraine erfolgten Wertberichtigungen auf die
Latenzen bei Verlustvortrdgen bzw. bei temporéren
Bilanzdifferenzen.

Die nicht angesetzten Verlustvortrage verfallen wie folgt:

Verfallsdatum

unbe- nach dem
Betra : i
= fristet | Folgejahr s bls, b 5.
Folgejahr Folaeiahr
TEUR ge)
31.12.2025 41.009 41.009 0 0 0
31.12.2024 32.522 31.233 0 0 1.289

Fur Gesellschaften, die die laufende oder die Vorperiode mit
einem Verlust abgeschlossen hatten, wurden unter
Beriicksichtigung von passiven Steuerlatenzen aktive
latente Steuern in Hohe von TEUR7.211 (31.12.2024:
TEUR 3.920) ausgewiesen. Grundlage fiir diesen Ansatz ist
die Einschatzung des Managements, wonach die
substantiierten  Ergebnisplanungen fiir die Folgejahre
aufzeigen, dass die Gesellschaften zukiinftig ein zu
versteuerndes Ergebnis erzielen, das zur Verrechnung der

8 SONSTIGE ANGABEN ZUR KONZERN-
GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle
Vermdgenswerte sind in folgenden Posten der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst:

PlanmaRge Abschreib

in den Umsatzkosten -65.846 -61.130
in den Vertriebskosten -12.254 -10.753
in den Verwaltungskosten -25.547 -15.789
in den Forschungs- und

Entwicklungskosten -514 -363

-104.160 -88.034

abzugsfahigen temporéren Differenzen genutzt werden
kann. Zeppelin geht davon aus, dass auf Basis der
Ergebnisplanungen die vorhandenen Verlustvortrége in den
jeweiligen Planungszeitrdumen kontinuierlich abgebaut und
verbraucht werden. Die Gewinnprognosen werden gestiitzt
auf langfristig gesicherte Vertragsbeziehungen zu Kunden
und entsprechenden Auftragsbestanden im Vergleich zu
Vorjahren.

Davon entfallen TEUR 16.909 auf planméRige Abschrei-
bungen der im Geschaftsjahr ibernommenen ZHB.

F ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ
9 FLUSSIGE MITTEL

Die fliissigen Mittel setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR 3142.202531.12.2024

Fliissige Mittel
Kassen- und Bankguthaben 113.235 156.605
113.235  156.605
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Die flissigen Mittel stimmen mit dem Finanzmittelfonds
Uberein. Die Entwicklung des Finanzmittelfonds wird in der
Kapitalflussrechnung dargestellt.

10 KURZFRISTIGE FINANZIELLE
VERMOGENSWERTE

Zu den kurzfristigen finanziellen Vermogenswerten zéhlen®:

31.12.2025

TEUR FVTPL AC Ubrige
Flissige Mittel - 113.235 -
Finanzielle
Vermdgenswerte
Derivate 610 - 0
Darlehen - 384 -
Continuing
Involvement - - 348
Sonstige
Forderungen - 49.448 -

610 49.832 348
Forderungen
aus LulL - 628.072 -

31.12.2024

AC

Flissige Mittel - 156.605 -

Finanzielle
Vermdgenswerte
Derivate 1.180 - 47
Continuing

Involvement - - 369
Sonstige
Forderungen

- 24.436 -
1.180 24.436 416

Forderungen
aus LuL - 504.725 -

Unter den Derivaten werden die positiven Marktwerte der
Zinsderivate ausgewiesen, die sich nicht im Hedge
Accounting befinden. Des Weiteren sind darin die positiven
Marktwerte aus der Absicherung der Fremdwahrungs-
darlehen enthalten, die die Zeppelin GmbH an die
Tochtergesellschaften vergibt.

Die Forderungen aus LuL sowie die sonstigen Forderungen
enthalten zum Bilanzstichtag Betrdge der Gbernommenen
ZHB in Hohe von TEUR 132.629 und TEUR 9.293.

6 Derivate im Hedge Accounting und das Continuing Involvement
gehdren keiner der Bewertungskategorien des IFRS 9 an. Sie
werden daher in der Kategorie ,Ubrige* angegeben.
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Angaben zu finanziellen Vermdgenswerten an nahe-
stehende Unternehmen und Personen erfolgen in
Abschnitt H.

Die Buchwerte der kurzfristigen finanziellen Vermdgens-
werte entsprechen dem beizulegenden Zeitwert.

Fir derivative Finanzinstrumente werden  kiinftige
Zahlungsstrdme anhand von Terminkurven ermittelt. Hierbei
werden insbesondere Wahrungskurse und Zinskurven
verwendet, welche an den entsprechenden Mérkten
beobachtbar sind und (ber Marktinformationssysteme
bezogen werden. Der beizulegende Zeitwert dieser
Instrumente  entspricht der Summe der diskontierten
Zahlungsstrome. Die fiir Derivate ermittelten beizulegenden
Zeitwerte gehdren somit der Stufe 2 der Fair-Value-
Hierarchie (siehe Unterabschnitt ,Fair Value* im Abschnitt
,Finanzinstrumente*  unter  ,C Bilanzierungs-  und
Bewertungsmethoden®) an.

Continuing Involvement

Das im Abschluss enthaltene Continuing Involvement
(Vermdgenswerte und Schulden) resultiert aus Mithaftungs-
risiken / Risikobeteiligungen in Zusammenhang mit Absatz-
finanzierungsvertragen. Das Volumen der mit Risiko-
beteiligung behafteten Forderungen betrug im abgelaufenen
Geschaftsjahr TEUR 11.944 (2024: TEUR 1.554). Der
Nominalbetrag der zum Bilanzstichtag bestehenden
Forderungen mit Risikobeteiligung belduft sich auf
TEUR 16.087 (31.12.2024: TEUR 6.951). Das aus diesem
Forderungsbestand resultierende maximale Verlustrisiko
betragt TEUR 12.169 (31.12.2024: TEUR 3.343). Buchwert
und beizulegender Zeitwert des hierfiir angesetzten
Continuing  Involvement  beliefen  sich  jeweils  auf
TEUR 12.125 (31.12.2024: TEUR 3.332). Im Ausbuchungs-
zeitpunkt wurde die Differenz aus dem Forderungsbuchwert
und dem Wert des Continuing Involvement ergebniswirksam
in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Fiir den
Abschluss der Vertrage sind keine Geblihren angefallen.

11 VERTRAGLICHE VERMOGENSWERTE
UND VERBINDLICHKEITEN

Die vertraglichen Vermdgenswerte ergeben sich im
Wesentlichen aus dem Projektgeschéaft. Vertragliche
Verbindlichkeiten resultieren aus dem Projektgeschaft, aus
Serviceleistungen und aus Garantieverlangerungen.

o+

Vertragliche Vermég te

Projektgeschaft

Brutobestand 108.566 50.924

Wertberichtigungen -7.907 -870
100.659 50.055

Ubrige Vertrage

Brutiobestand 3.924 1.373

Wertberichtigungen 0 0

3.924 1.373
104.583 51.428

TEUR 31.12.2025(31.12.2024

Vertragliche Verbindlichkeiti

aus dem Projekigeschéatt 247.233 212.812
aus Serviceverfragen 32.597 33.504
aus Garantieverlangerungen 56.386 55.115

336.216  301.430

Zum Bilanzstichtag enthalten die vertraglichen Vermdgens-
werte aus Projektgeschaften Betrdge der ibernommenen
ZHB in Hohe von TEUR 64.867, wahrend die vertraglichen
Verbindlichkeiten aus Projektgeschaften bzw.
Garantieverlangerungen TEUR 66.545 bzw. TEUR 15.936
enthalten.

Anderungen des Saldos vertraglicher Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten aus dem Projektgeschéft kénnen sich aus
Anzahlungen, aus Zwischen- und Endabrechnungen, aus

12 SONSTIGE VERMOGENSWERTE

Die sonstigen Vermdgenswerte setzen sich wie folgt
zusammen:

Sonstige Vermdgenswerte

INHALT =

der Erléserfassung entsprechend dem Leistungsfortschritt,
aus Anpassungen von Erldsen, aus in Vorperioden erfilllten
Leistungsverpflichtungen und aus Wechselkurseffekten
ergeben. Die Veranderungen gegenliber dem Vorjahr sind
mit einem Betrag von TEUR -2.070 (2024: TEUR -3.888) auf
Anpassungen von in Vorperioden erfiillten Leistungs-
verpflichtungen zuriickzufiihren. Fir in vertraglichen Ver-
bindlichkeiten aus Vorperioden enthaltene Leistungs-
verpflichtungen hat Zeppelin Erlése in  Hohe von
TEUR 139.965 (2024: TEUR 149.511) realisiert.

Der Saldo vertraglicher Verbindlichkeiten aus Service-
vertragen reprasentiert den Uberschuss erhaltener Service-
zahlungen von Kunden Uber die kumulierten, aus der
Erbringung von Serviceleistungen realisierten Umsatz-
erlése. Fir in vertraglichen Verbindlichkeiten aus Vor-
perioden enthaltene Leistungsverpflichtungen hat Zeppelin
Erlése in Hohe von TEUR 30.559 (2024: TEUR 29.864)
realisiert.

Der Saldo vertraglicher Verbindlichkeiten aus verléngerten
Garantien reprasentiert den Uberschuss erhaltener
Garantiezahlungen von Kunden Uber die kumulierten, aus
der Erbringung von Garantieleistungen realisierten Umsatz-
erlése. Fir in vertraglichen Verbindlichkeiten aus
Vorperioden enthaltene  Leistungsverpflichtungen  hat
Zeppelin  Erlése in Hohe von TEUR 83.620 (2024:
TEUR 44.706) realisiert, wovon TEUR 45.695 auf die im
Jahr 2025 akquirierte ZHB entfallen.

31.12.2025 31.12.2024

davon
Gesamt e Gesamt

Erstattungsanspriiche und Vorauszahlungen fiir sonstige

Steuern 6.220 6.220 2.190 2.190
Uberschiisse der Planvermagen iiber die Schulden aus
leistungsorientierten Pensionsplénen 1.930 289 0 0

Vorauszahlungen fiir Léhne und Gehélter

2.399 2.399 3.120 3.120

Rickkaufrechte aus RPO-Geschéfien

54.476 34.674 30.409 9.205

Vorauszahlungen aus Garantieverlédngerungen

32.477 12.263 34.870 14.430

Vorauszahlungen flir bezogene Leistungen

11.974 11.674 11.384 11.135

Ubrige sonstige Vorauszahlungen

25.720 19.601 18.900 13.385

135.196 87.119 100.872 53.465

In den sonstigen Vermdgenswerten sind zum Stichtag
Rickkaufrechte aus RPO-Geschaften (TEUR 25.277),
Erstattungsanspriiche und Vorauszahlungen firr sonstige
Steuern (TEUR 2.011) und Ubrige sonstige Voraus-

zahlungen (TEUR 10.490) der (ibernommenen ZHB
enthalten.
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Die Vorauszahlungen fiir bezogene Leistungen betreffen im
Wesentlichen Vorauszahlungen fiir Softwarelizenzen und
Software as a Service.

13 VORRATE

Der Buchwert der Vorrate setzt sich wie folgt zusammen:

TEUR 31.12.2025 w

Vorrite

Roh-, Hilfs- und Betriebs-

stoffe 33.462 36.413
Unfertige Erzeugnisse und

Leistungen 71.554 68.934
Fertige Erzeugnisse und Waren 668.248 548.914
Geleistete Anzahlungen auf

Vorrate 119.251 81.776

892.515  736.036

Die Vorrate enthalten zum Stichtag Bestande aus der
(ibernommenen ZHB in Héhe von TEUR 192.598.
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Von den im Geschaftsjahr als Materialverbrauch erfassten
Vorréten in H.V. TEUR 2.293.556 (2024: TEUR 2.000.680)
entfielen TEUR 359.750 auf die ZHB.

Die im Berichtszeitraum erfassten Wertminderungen auf
Vorréte beliefen sich insgesamt auf TEUR 33.627 (2024:
TEUR 29.737), wovon TEUR 3.934 der ZHB zuzuordnen
sind. Die realisierte  Wertaufholungen auf den
Vorratsbestand betrugen TEUR 17.361 (2024:
TEUR 13.126), davon entfallen TEUR 2.112 auf die ZHB.
Die Wertminderungen auf Vorréte resultieren aus fertigen
Erzeugnissen und Waren, deren Einstandspreise nicht im
gleichen Umfang an den Kunden weitergeben werden
kénnen. Wertautholungen auf den Vorratsbestand
resultieren aus VerduRerungen zu Preisen, die den zuvor
geschétzten NettoverauRerungswert bersteigen.

31.12.2024

AC

Buchwert | Marktwert | Buchwert | Marktwert

INHALT =

Finanzielle Vermégenswerte

Derivate 0 0 - - -
Anteile 11.276 11.276 - - -
Beteiligungen 6 6 - - -
Darlehen - - 1.337 1.337 -
Continuing Involement - - - - 2.963
Sonstige Forderungen - - 4.421 4.548 -

11.282 11.282 5.758 5.884 2.963
Forderungen aus LuL - - 4.674 4.754 -

14 LANGFRISTIGE FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

Buch- und Zeitwerte der langfristigen finanziellen Vermdgenswerte lauten?:

31.12.2025
AC

Buchwert | Marktwert | Buchwert | Marktwert

Finanzielle Vermdgenswerte

Derivate 273 273 - - -
Anteile 11.276 11.276 - - -
Beteiligungen 6 6 - - -
Darlehen - - 855 855 -
Continuing Involement - - - - 11.821
Sonstige Forderungen - - 5.302 5.357 -

11.555 11.555 6.157 6.212 11.821

Forderungen aus LuL

- - 4.355 4.355

7 Derivate im Hedge Accounting und das Continuing
Involvement gehdren keiner der Bewertungskategorien des
IFRS 9 an. Sie werden daher in der Kategorie ,Ubrige*
angegeben.

Angaben zu finanziellen Vermdgenswerten an nahe-
stehende Unternehmen und Personen erfolgen in
Abschnitt H.

Angaben zur Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte der
Derivate sind in Abschnitt C enthalten. Die Anteile und
Beteiligungen haben sich wie folgt entwickelt:

Anteile Beteili-
TEUR gungen

Buchwerte zum

01.01.2024 11.285 6
Veranderung des

Konsolidierungskreises -9 0
31.12.2024 11.276 6
31.12.2025 11.276 6

Der Buchwert der Anteile betrifft Anteile an der
Muttergesellschaft der Zeppelin GmbH, der Luftschiffbau
Zeppelin  GmbH,  Friedrichshafen, in  Hohe von
TEUR 11.276. Die Anteile entsprechen 10,0% am
Stammkapital in Hohe von TEUR 35.000. Die Anteile
begriinden keine Dividendenbezugsrechte und sind
eingeschrankt weiter verduerbar.

Der Buchwert der Beteiligungen betrifft Anteile der Zeppelin
GmbH an der Wirtschaftsférderung Bodenseekreis GmbH.

Die Angaben zu den beizulegenden Zeitwerten der Anteile
und Beteiligungen entsprechen der Summe der
diskontierten Zahlungsstréme. Die Diskontierung erfolgt mit
den gewichteten durchschnittlichen Kapitalkosten. Das
Bewertungsverfahren ist der Stufe 3 der Fair-Value-
Hierarchie (siehe Unterabschnitt ,Fair Value* im Abschnitt
,Finanzinstrumente*  unter  ,C Bilanzierungs-  und
Bewertungsmethoden®) zuzuordnen.

Die Wertanderungen des beizulegenden Zeitwerts werden
erfolgswirksam im Finanzergebnis ausgewiesen.

Bei der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts kommen der
gewichtete Kapitalkostensatz (WACC) und die Wachstums-
rate des Terminal Value (TV) als wesentliche nicht

beobachtbare Inputfaktoren zum Einsatz. Eine Veranderung
der beiden Inputfaktoren hatte die folgenden Auswirkungen
auf den beizulegenden Zeitwert und das Konzernergebnis
nach Steuern:

31.12.2025
TEUR m

WACC

+1,0% -2.931 -2.235
-1.0% 3.854 2976
Wach v

+1,0% 2.873 2370
-1.0% -2.189 -1.788

Die Angaben zu den beizulegenden Zeitwerten der Darlehen
entsprechen dem Barwert der Zahlungsmittelzufliisse. Die
Diskontierung erfolgt mit kreditrisikoadjustierten Zinssatzen.
Das Bewertungsverfahren ist der Stufe 2 der Fair-Value-
Hierarchie (siehe Unterabschnitt ,Fair Value* im Abschnitt
,Finanzinstrumente*  unter  ,C Bilanzierungs-  und
Bewertungsmethoden®) zuzuordnen.

Fur derivative Finanzinstrumente werden  kiinftige
Zahlungsstrome anhand von Terminkurven ermittelt. Hierbei
werden insbesondere Wahrungskurse und Zinskurven
verwendet, welche an den entsprechenden Markten
beobachtbar sind und Uber Marktinformationssysteme
bezogen werden. Der beizulegende Zeitwert dieser
Instrumente entspricht der Summe der diskontierten
Zahlungsstrome. Die fiir Derivate ermittelten beizulegenden
Zeitwerte gehoren somit der Stufe 2 der Fair-Value-
Hierarchie (siehe Unterabschnitt ,Fair Value* im Abschnitt
JFinanzinstrumente  unter  ,C Bilanzierungs-  und
Bewertungsmethoden) an.
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GESCHAFTSBEREICHE

15 NACH DER EQUITY-METHODE
BEWERTETE UNTERNEHMEN

Der Buchwert der nach der Equity-Methode bewerteten
Unternehmen entféllt auf assoziierte Unternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen wie folgt:

31.12.2025
TEUR

Nach der Equity-Methode

bewertete Unternehmen

Assoziierte Unternehmen 21.655 20.182
21.655 20.182

Der Buchwert der assoziierten Unternehmen beinhaltet
ausschlieBlich das  Unternehmen CZ Loko a.s.
zusammengefasste Finanzinformationen Gber die CZ Loko
as. sind in folgender  Tabelle enthalten:

MEILENSTEINE & STRATEGIE ~ KONZERNLAGEBERICHT ~ KONZERNABSCHLUSS

31.12.2025
TEUR

Anteiliges Eigenkapital

Nett "i, rte

Kurzfristige Vermégenswerte 98.280 99.225

Langfrisige Vermdgenswerte 38.443 34.162

Kurzfristige Schulden -55.777 -76.799

Langfristige Schulden -34.462 -13.859
46.484 42.729

Anteil in % 49,0 49,0

Sonstige Anpassungen -1.122 -756

21.655 20.182

TEUR 2025 2024

Anteil am Ergebnis
nach Steuern

Umsatzerlése 152.642 148.866
Jahresergebnis 3.664 4.430
Anteil in % 49,0 49,0

1.795 2171

Anteil am sonstigen Erg

Sonstiges Ergebnis 882 -339
Anteil in % 49,0 49,0

432 -166
Dividend 754 259

16 IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE

Die immateriellen Vermdgenswerte haben sich wie folgt

entwickelt:

Anschaffungs- und H

Geschifts-|

oder

Firmen-
werte

Konzes-
sionen,
gewerb-
liche
Schutz-
rechte,
Techno-
logie

Selbst-
erstellte
immate-

rielle
Ver-
mogens-
werte

Geleistete
Anzah-
lungen

INHALT =

01.01.2024 125.436 50.732 81.891 16.705 2.119 30.584  307.466
Zugénge 0 0 2.954 112 0 8.608 11.674
Abgénge 0 0 -864 -1.830 0 -6.659 -9.353
Veranderungen des

Konsolidierungskreises 0 -1.633 -168 -3.819 0 -7 -5.626
Wahrungsumrechnung -109 -426 -464 5 -7 0 -1.001
Umbuchungen 0 0 290 0 0 -290 0
Umgliederungen 0 0 0 0 0 0 0
31.12.2024 125.327 48.673 83.640 11.173 2111 32.236  303.160
Zugénge 0 0 2.908 32 0 3414 6.354
Abgénge 0 0 -1.212 0 0 0 -1.212
Veranderungen des

Konsolidierungskreises 152.879 153.161 2.631 -6.104 0 0 302.567
Wahrungsumrechnung 172 -924 308 51 13 2 -377
Umbuchungen 0 0 360 -17 0 -342 0
Umgliederungen 0 0 0 0 0 52 52
31.12.2025 278.378  200.910 88.634 5.134 2.124 35.362  610.543
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Geschéfts- oder Firmenwerte

31.12.2025

Geschifts- oder Firmenwerte

INHALT =

31.12.2024

Kapital-

kosten-
satz

Konzes- | g oipst.
sionen, erstellte
Geschifts-| gewerb- | . .
‘ immate- | Geleistete
oder liche .
X Software rielle Anzah-
Firmen- Schutz- Ver- lungen
werte rechte, mogens:
Techno-
. werte
logie
K lierte Abschreibungen
und
Wertmind gsaufwendungen
01.01.2024 -61.867 -20.404 -70.212 -12.715 -1.965 -9.308  -176.472
Abschreibungen 0 -5.410 -5.409 -1.574 -45 0 -12.438
Wertautholungen 0 0 0 0 0 0 0
Abgénge 0 0 862 1.830 0 6.659 9.351
Veranderungen des
Konsolidierungskreises 0 395 157 3.819 0 0 4.370
Wahrungsumrechnung -163 144 489 -4 3 0 469
Umbuchungen 0 0 0 0 0 0 0
Umgliederungen 0 0 0 0 0 0 0
31.12.2024 -62.031 -25.274 -74.113 -8.645 -2.007 -2.649  -174.719
Abschreibungen 0 -12.685 -3.802 5.017 -46 0 -11.515
Abgénge 0 0 890 0 0 0 890
Veranderungen des
Konsolidierungskreises 0 0 -2.394 -112 0 0 -2.506
Wahrungsumrechnung 344 -226 -615 8 -8 0 -497
Umbuchungen 0 0 -17 17 0 0 0
31.12.2025 -61.687 -38.185 -80.050 -3.714 -2.061 -2.649  -188.347

Die Zugénge bei den geleisteten Anzahlungen betreffen im
Wesentlichen das konzernweite SAP-Projekt.

Zum 31. Dezember 2025 bestehen vertragliche Verpflich-
tungen zum Erwerb immaterieller Vermégenswerte in Hohe
von TEUR 2.102 (31.12.2024: TEUR 769).

Die Verteilung des Buchwerts der Geschafts- oder Firmen-
werte auf die CGU-Gruppen stellt sich wie folgt dar:

TEUR 31.12.2025 m

Geschifts- oder Firmenwerte

Firmenwert der ehemaligen SGE BDA in Hohe von
TEUR 7.687 wurde mit dem Geschéfts- oder Firmenwert der
ehemaligen SGE BIN in Hohe von TEUR 9.959 in der neuen
SGE CIM zusammengefasst.

Zeppelin ermittelt den erzielbaren Betrag einer CGU-Gruppe
grundsétzlich als beizulegenden Zeitwert abzlglich Ver-
auRerungskosten. Dabei wird das DCF-Verfahren ange-
wandt. Die zur Berechnung verwendeten Cashflows werden
aus der vom Management verabschiedeten Mittelfrist-
planung fiir die nachsten drei Jahre auf Nachsteuerbasis
abgeleitet. Die erwarteten Cashflows nach diesem Zeitraum
werden mittels Wachstumsraten extrapoliert. Die Wachs-

CIM 52.749 17.647 ) . . .

tumsrate spiegelt die aus der Vergangenheit abgeleitete
Rental 39.593 39.593 Erwart halt d M h Kanfti
Power Syskms 118.293 0 Wrwah ungs _ad ung des Managements zum kiinftigen
Plant Engineering 6.056 5.056 achstum wider.

216.691 63.296

Im Geschéftsjahr wird der Geschafts- oder Firmenwert der
bernommenen ZHB in Hohe von TEUR 118.293 auf die
SGE Power Systems und in Hohe von TEUR 33.365 auf die
SGE CIM allokiert.

Durch die Neustrukturierung der strategischen Geschafts-
einheiten zum 02.06.2025 kommt es zu einer Anpassung
der Vergleichszahlen aus dem Vorjahr. Der Geschafts- oder

Zur Ermittlung des Barwerts werden Kapitalkostensétze
nach Steuern verwendet. Die Kapitalkostensatze beriick-
sichtigen das industriespezifische Risiko von Zeppelin. Der
ermittelte beizulegende Zeitwert gehort Stufe 3 der Fair-
Value-Hierarchie (siehe Unterabschnitt ,Fair Value* im
Abschnitt ,Finanzinstrumente* unter ,C Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden®) an. Die verwendeten Wachstums-
raten sowie Kapitalkostensatze konnen nachfolgender
Tabelle entnommen werden:

Cim 1,00% 9,18% CiM 1,00% 9,00%
Rental 1,00% 6,94% Rental 1,00% 6,33%
Power Systems 1,00% 9,18% Plant Engineering 1,00% 9,00%
Plant Engineering 1,00% 9,18%

Im Rahmen der Sensitivitatsanalyse fiir die Geschéfts-
oder Firmenwerte tragenden CGU-Gruppen wurde eine
isolierte Verringerung der Wachstumsrate bzw. eine

17 SACHANLAGEN

Das Sachanlagevermdgen hat sich wie folgt entwickelt:

Tech-
Grund- nische
stiicke | Anlagen

und und
Gebdude | Maschi-
nen

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Erhéhung der Kapitalkostensétze um jeweils 50
Basispunkte simuliert. Auch unter diesen Annahmen ergab
sich fiir keine der Gruppen ein Wertminderungsbedarf.

Geleistete
Anzah-
Mietpark | Mietpark lungen
(RPO) (tibrige) und
Anlagen
in Bau

Betriebs-
und
Geschifts-|
ausstat-
tung

01.01.2024 685.070 89.050  271.810  410.820 1.459.579 67.952  2.984.280
Zugange 69.215 5.568 44580  131.852  225.761 16.619  493.595
Abgénge -10.157 -4.141 -28.584 -94.988  -166.377 -1.729  -305.976
Veranderungen des

Konsolidierungskreises -4.496 -1.252 -2.154 0 0 0 -7.901
\Wahrungsumrechnung -2.735 -224 -660 -295 -2.049 -773 -6.738
Umbuchungen 34.303 897 7.876 0 12.283 -55.359 0
Umgliederungen -10.007 0 41 0 -2.580 0 -12.546
31.12.2024 761.193 89.898  292.910  447.388 1.526.616 26.710 3.144.715
Zugénge 47.291 10.415 39.884  106.463  184.890 17.907  406.849
Abgénge -9.039 -4.137 -22.090  -112.182  -128.242 -1.376  -277.067
Veranderungen des

Konsolidierungskreises 123.364 44.642 20.719 0 159.266 2432  350.423
Wahrungsumrechnung 3.256 -439 -478 518 3.269 -590 5.537
Umbuchungen 7.540 822 1.131 0 3.020 -12.513 0
Umgliederungen -6 0 302 0 75 -79 292
31.12.2025 933.599  141.201 332377 442187 1.748.894 32491 3.630.749
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Tech- Betriebs- Geleistete
Grund- nische it Anzah-
stiicke Anlagen G " Mietpark | Mietpark | lungen
eschéfts- s
und und ——— (RPO) (librige) und
Gebéude | Maschi- Anlagen
tung .
nen in Bau

K lierte Abschreibungen und
Wertminderungsaufwendungen
01.01.2024 -308.539 -65.485 -181.243 -96.782  -643.498 -3.754 -1.299.301
PlanméaRige Abschreibungen -34.022 -6.837 -34.738 -54.063  -166.832 0 -296.492
Wertminderungen 0 0 0 0 -108 0 -108
Wertautholungen 25 176 13 0 0 0 214
Abgénge 8.148 4.011 28.418 39.927 113.896 0 194.400
Veranderungen des
Konsolidierungskreises 1.665 944 1.567 0 0 0 4.176
Wahrungsumrechnung 756 157 370 86 604 86 2.060
Umbuchungen -158 -14 -4.309 0 4.481 0 0
Umgliederungen 4.703 0 139 0 1.190 0 6.031
31.12.2024 -327.423 -67.048  -189.783  -110.831  -690.267 -3.668 -1.389.020
PlanméRige Abschreibungen -43.969 -11.287 -37.389 -58.685  -213.239 0 -364.569
Wertminderungen -125 0 0 0 0 0 -125
Wertautholungen 148 0 0 0 117 0 265
Abgénge 5.282 3.676 20.936 49.178 105.144 0 184.216
Veranderungen des
Konsolidierungskreises -15.154 -17.746 -3.974 0 -12.972 0 -49.846
Wahrungsumrechnung -887 256 587 -221 -1.712 265 -1.713
Umbuchungen 0 40 -40 0 0 0 0
Umgliederungen -6 0 20 0 693 0 707
31.12.2025 -382.134 -92.108  -209.644  -120.559  -812.236 -3.403 -1.620.084

Die im Anlagenspiegel aufgefiihrten Anlagenklassen
enthalten Nutzungsrechte an Leasingobjekten. Weitere
Informationen hierzu sind in Angabe 26 dargestellt.

Im Geschaftsjahr 2025 hat Zeppelin Entschédigungs-
leistungen fiir beschadigte Sachanlagen in Hohe von
TEUR 24.653 (2024: TEUR 24.803) erhalten.

Zum 31. Dezember 2025 bestehen fir Zeppelin vertragliche
Verpflichtungen zum Erwerb von Sachanlagen in Héhe von
TEUR 89.085 (31.12.2024: TEUR 115.757). Das Bestell-
obligo betrifft {iberwiegend Bestellungen fiir den Mietpark
(RPO).

18 ALS FINANZINVESTITION GEHALTENE
IMMOBILIEN

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien haben sich
wie folgt entwickelt:

TEUR

Als Fi investition gehalt: Immobilien

01.01.2024 0
Umbuchungen 6.774
Gewinn aus der Bewertungsanderung 10.578
31.12.2024 17.353
Abgénge -763
31.12.2025 16.589

Die Mieteinnahmen aus den als Finanzinvestition
gehaltenen  Immobilien  betragen im  Geschaftsjahr
TEUR 918 (2024: TEUR 899) (siehe dazu auch Abschnitt 26
,Leasing"). Zugehdrige Instandhaltungskosten betragen
TEUR 205 (2024: TEUR 378).

19 KURZFRISTIGE FINANZIELLE
VERBINDLICHKEITEN

Zu den kurzfristigen finanziellen Verbindlichkeiten zahlen®:
31.12.2025

AC

Finanzielle
Verbindlichkeit

Kredite - 6.707 -

Schuldschein-
darlehen - 26.297 -

Derivate 2.229 - -

Leasing-
verbindlichkeiten - - 232.394

Continuing
Involvement - - 347

2.229 33.004  232.741

Verbindlichkeiten

aus LuL - 353.125 -
Sonstige
Verbindlichkeiten - 181.549 =

31.12.2024

AC

Finanzielle
Verbindlichkeit
Kredite - 20.855 -
Schuldschein-
darlehen - 51.544 -
Derivate 235 - -
Leasing-
verbindlichkeiten - - 115.991
Continuing
Involvement - - 370

235 72399  116.361

Verbindlichkeiten

aus LuL - 188.537 -
Sonstige
Verbindlichkeiten - 148.245 o

8 Derivate im Hedge Accounting und das Continuing Involvement
gehéren keiner der Bewertungskategorien des IFRS 9 an. Sie
werden in der Kategorie ,Ubrige* angegeben.

INHALT =

Die Leasingverbindlichkeiten, Verbindlichkeiten aus LuL
sowie die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten zum
Bilanzstichtag Betrage der tibernommenen ZHB in Hohe von
TEUR 73.752, TEUR 154.092 bzw. TEUR 43.098.

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen
Verbindlichkeiten aus Riickkaufverpflichtungen  (RPO-
Geschafte) in  Hohe von TEUR®89.437 (2024:
TEUR 68.511), wovon TEUR 14.203 auf die ZHB entfallen.

Angaben zu finanziellen Verbindlichkeiten gegeniiber nahe-
stehenden Unternehmen und Personen erfolgen in
Abschnitt H.

Die kurzfristigen finanziellen Verbindlichkeiten haben
Restlaufzeiten von weniger als einem Jahr, daher
entsprechen deren Buchwerte zum Abschlussstichtag dem
beizulegenden Zeitwert. Die beizulegenden Zeitwerte sind
der Stufe 2 der Fair-Value-Hierarchie (siehe Unterabschnitt
JFair Valug* im Abschnitt ,Finanzinstrumente* unter ,C
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden®) zuzuordnen.

Fir derivative Finanzinstrumente werden  kiinftige
Zahlungsstrdme anhand von Terminkurven ermittelt. Hierbei
werden Wahrungskurse und Zinskurven verwendet, welche
an den entsprechenden Markten beobachtbar sind und tiber
Marktinformationssysteme ~ bezogen ~ werden.  Der
beizulegende Zeitwert dieser Instrumente entspricht der
Summe der diskontierten Zahlungsstrdme. Damit gehéren
die beizulegenden Zeitwerte der Derivate der Stufe 2 der
Fair-Value-Hierarchie (siehe Unterabschnitt ,Fair Value* im
Abschnitt ,Finanzinstrumente* unter ,C Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden®) an.
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20 SONSTIGE SCHULDEN 31.12.2024

Die sonstigen Schulden beinhalten: AC

Buchwert | Marktwert | Buchwert | Marktwert

31.12.2025 31.12.2024

Finanzielle Verbindlichkeiten

Gesamt Gesamt

Sonstige Schulden

Sonstige Steuerverbindlichkeiten 80.760 80.760 57.679 57.679
Umsatzabgrenzungen aus RPO-Geschéften 140.596 53.323 159.382 56.468
Verbindlichkeiten fir Lhne und Gehélter 4.781 4.747 2.962 2.899
Vorauszahlungen flr zu erbringende Leistungen 8.766 8.670 8.640 8.543
Ubrige sonstige Vorauszahlungen 25.126 25.110 18.356 18.352

260.028 172.609  247.018 143.941

Zum Stichtag enthalten die sonstige Schulden TEUR 36.633
der tibernommenen ZHB.

21 LANGFRISTIGE FINANZIELLE
VERBINDLICHKEITEN

Buch- und Zeitwerte der langfristigen finanziellen
Verbindlichkeiten lauten?®:

Buchwert | Marktwert

Finanzielle Verbindlichkeiten

31.12.2025

AC

Buchwert | Marktwert

Kredite - 44.604 45.808 -
Schuldscheindarlehen - 646.395 625.341 -
Leasingverbindlichkeiten - - - 503.046
Continuing Involement - - - 11.778
Ubrige finanzielle Verbindlichkeiten - - - 0
0  690.999 671.148  514.824
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen - 1.978 1.978 -
Sonstige Verbindlichkeiten - 174.521 175.997 -

9 Derivate im Hedge Accounting und das Continuing Involvement
gehéren keiner der Bewertungskategorien des IFRS 9 an. Sie
werden in der Kategorie ,Ubrige* angegeben.

Kredite - 174.792 176.854 -
Schuldscheindarlehen - 190.886 176.953 -
Leasingverbindlichkeiten - - - 399.949
Continuing Involement - - - 2973
Ubrige finanzielle Verbindlichkeiten - - - 0

0  365.678  353.806  402.922

Sonstige Verbindlichkeiten

- - 181.075  177.753 -

Die Schuldscheindarlehen sind im Vergleich zum Vorjahr im
Wesentlichen im Zusammenhang mit der Finanzierung der
Akquisition der ZHB gestiegen.

Der Anstieg der Leasingverbindlichkeiten resultiert im
Wesentlichen aus den Leasingverbindlichkeiten der ZHB in
Héhe von TEUR 152.821.

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen
Verbindlichkeiten aus Rickkaufverpflichtungen (RPO-
Geschafte) in  Hohe von TEUR173.333 (2024:
TEUR 180.708).

Angaben zu finanziellen Verbindlichkeiten gegeniiber
nahestehenden Unternehmen und Personen erfolgen in
Abschnitt H.

Mit Ausnahme des Continuing Involvement entsprechen die
beizulegenden Zeitwerte der finanziellen Verbindlichkeiten

dem Barwert der Zahlungsmittelabfliisse. Die Diskontierung
erfolgt mit kreditrisikoadjustierten ~ Zinssatzen. Das
Bewertungsverfahren ist der Stufe 2 der Fair-Value-
Hierarchie (siehe Unterabschnitt ,Fair Value* im Abschnitt
,Finanzinstrumente unter ,C  Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden®) zuzuordnen.

Fir derivative Finanzinstrumente werden kiinftige Zahlungs-
strdme anhand von Terminkurven ermittelt. Hierbei werden
insbesondere Wahrungskurse und Zinskurven verwendet,
welche an den entsprechenden Mérkten beobachtbar sind
und Uber Marktinformationssysteme bezogen werden.
Damit gehdren die beizulegenden Zeitwerte der Derivate der
Stufe 2 der Fair-Value-Hierarchie (siehe Unterabschnitt ,Fair
Value* im Abschnitt ,Finanzinstrumente* unter ,C
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden*) an.



22 LEISTUNGEN AN ARBEITNEHMER

Die Leistungen an Arbeitnehmer umfassen:

Leistungen an Arbeitnehmer
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31.12.2025 31.12.2024

Gesamt Gesamt

kurzfristige Leistungen an Arbeitnehmer

Verbindlichkeiten fir Urlaub und Mehrarbeit

42.454 42.454 27.194 27.194

Verbindlichkeiten fiir variable Gehaltsbestandteile und Boni

54.325 54.325 36.763 36.763

Verbindlichkeiten fir Provisionen

9.041 9.041 7.213 7.213

Vorauszahlungen fir soziale Sicherheit

21.514 21.514 10.396 10.396

Ubrige kurzfristige Leistungen an Arbeitnehmer

5.307 5.160 3.988 3.988

132.641 132.494 85.553 85.553

Nettoschuld aus leistungsorientierten Pensions-
planen

108.496 7.357  113.452 7.190

Sonstige langfristige Leistungen an Arbeitnehmer

Dienstzeifjubilden 4.686 380 3.716 468
Altersteilzeit 6.078 1.168 5.534 860
Ubrige sonstige langfristige Leistungen an Arbeitnehmer 81 0 77 0

10.845 1.548 9.326 1.327

Leistungen anldsslich der Beendigung von Arbeits-

verhaltnissen

9.195 9.195 2.812 2.849

261.177 150.595  211.142 96.919

Kurzfristige Leistungen an Arbeitnehmer

Von den kurzfristigen Leistungen an Arbeitnehmern sind
zum Bilanzstichtag TEUR 19.023 der Gbernommenen ZHB
zuzurechnen.

Leistungen anldsslich der Beendigung von Arbeits-
verhéltnissen

Diese Position umfasst im Wesentlichen Kosten im Zu-
sammenhang mit der strategischen Neuausrichtung der IT-
Landschaft der Gruppe.

Riickstellungen fiir leistungsorientierte Pensionspléne

Zeppelin gewahrt den teilnahmeberechtigten Mitarbeitenden
Pensionszusagen und  &hnliche  Leistungen  nach
Beendigung des Arbeitsverhaltnisses in Form von beitrags-
und leistungsorientierten Versorgungszusagen, aus denen
Leistungen in Form von Zahlungen bei und nach Renten-
eintritt, Erwerbsunfahigkeit und Tod geschuldet werden.

Beitragsorientierte  Versorgungszusagen betreffen im
Wesentlichen die gesetzliche Rentenversicherung der
Bundesrepublik Deutschland und betriebliche Altersvor-
sorgeleistungen mit Beitragsabfiihrungen an Direktver-
sicherungen im Wege der Arbeitgeberfinanzierung und der
Entgeltumwandlung.

Die Aufwendungen fiir beitragsorientierte Zusagen belaufen
sich auf TEUR 20.552 (2024: TEUR 16.881), darin enthalten
sind Kosten der Ubernommenen ZHB in Hdhe von
TEUR 5.541.

Die groRte leistungsorientierte Zusage ist die 1995
geschlossene Rentenordnung der Zeppelin Metallwerke
GmbH (der heutigen Zeppelin GmbH), welche im Zuge von
Umstrukturierungen ~ weitgehend  auf die  Zeppelin
Baumaschinen GmbH und die Zeppelin Systems GmbH
Gberfihrt wurde. Die Hohe der jeweiligen Anspriiche richtet
sich nach der Dauer der Betriebszugehdrigkeit sowie nach
dem pensionsfahigen Einkommen vor dem 01. Januar 1996.
Laufende Renten werden jahrlich mit 1,0 % angepasst.
Daneben bestehen weitere leistungsorientierte Zusagen
Uber kleinere Versorgungswerke sowie individuelle
Einzelzusagen an Geschaftsfiihrer und ausgewahlte
Fihrungskréfte. Die Zusagen sehen eine lebenslange
Rente, teilweise Invaliden- oder Hinterbliebenenrente bzw.
entsprechende Beitragsleistungen und verschiedentlich
auch Kapitalwahlrechte vor.

Darliber hinaus wurden im Geschéaftsjahr 2019
leistungsorientierte  Pensionsverpflichtungen  groReren
Umfangs aus der Akquisition in Schweden dbernommen.
Die Leistungen aus dem Versorgungsplan sind nach

unterschiedlichen Prozentsétzen in Abhangigkeit von
Gehaltsintervallen gestaffelt.

Zum Abschlussstichtag bestehen gegentiber insgesamt
3.307 Mitarbeitenden (31.12.2024: 3.305) Verpflichtungen
aus leistungsorientierten Zusagen, davon 880 gegentiber
aktiven Mitarbeitenden (31.12.2024: 894), 744 gegentiber
ausgeschiedenen  Mitarbeitenden ~ mit  unverfallbarer
Anwartschaft (31.12.2024: 746) und 1.683 gegeniiber
Pensionéren und Hinterbliebenen (31.12.2024: 1.665).

Zur Erfillung und Finanzierung der leistungsorientierten
Zusagen hat Zeppelin Planvermdgen angelegt, das zum
beizulegenden  Zeitwert bewertet und mit den
Riickstellungen fiir Pensionen verrechnet wird. Das
Planvermégen umfasst Rickdeckungsversicherungen und
Fondsvermdgen, die als Planvermdgen in Pension Trusts
(CTAs) eingezahlt wurden. Die Planvermdgen sind
zweckgebunden, insolvenzgesichert und verpfandet.

Die Nettoschuld setzt sich wie folgt zusammen und hat sich
wie folgt entwickelt:

TEUR 31.12.2025 m

Nettoschuld

Ruckstellungen flir Pensionen 128.054 129.354
davon gedeckt 20.665 18.341
davon nicht gedeckt 107.390 111.013

Beizulegender Zeitwertdes

Planvermdgens -19.558 -15.903

108.496  113.452

In der Nettoschuld ist ein Aktivilberhang aus Direktzusagen
in Hohe von TEUR 1.930 (31.12.2024: 0) (Einzahlungen in
einen CTA) enthalten.

INHALT =
RUCKSte‘I.- m
lungen fiir "
. vermogen

TEUR Pensionen
01.01.2024 133.853 13.516  120.337
Dienstzeitaufwand 2.115 0 2.115
Nettozinsergebnis 4.284 325 3.959
Gezahlte Versorgungs-
leistungen/ Zahlungen
aus dem Planvermégen -7.582 -42 -7.540
Neubewertung
leistungsorientierter
Pensionspléne -3.458 890 -4.348
davon

wegen
demografischer

Annahmen 27 0 27

wegen finanzieller

Annahmen -3.003 0 -3.003

erfahrungsbedingt -482 0 -482
Arbeitnehmerbeitrédge 195 221 -26
Arbeitgeberbeitrdge -257 1.087 -1.343
Wahrungsumrechnung -686 -94 -592
Ubrige 889 0 889
31.12.2024 129.354 15.903  113.452
Dienstzeitaufwand 2.353 0 2.353
Netiozinsergebnis 3.949 354 3.595
Gezahlte Versorgungs-
leistungen/ Zahlungen
aus dem Planvermdgen -6.729 1.158 -7.887
Neubewertung
leistungsorientierter
Pensionsplane -2.018 713 -2.731
davon

wegen
demografischer

Annahmen 28 0 28

wegen finanzieller

Annahmen -4.020 0 -4.020

erfahrungsbedingt 1.974 0 1.974
Arbeitnehmerbeitrdge 210 210 0
Arbeitgeberbeitrage -266 1.125 -1.391
Wahrungsumrechnung 1.179 95 1.084
Ubrige 22 0 21
31.12.2025 128.054 19.558  108.496

Fir das folgende Geschéftsjahr erwartet Zeppelin
Auszahlungen fiir Arbeitgeberbeitrage in das Planvermdgen
in Héhe von TEUR 1.080 (31.12.2024: TEUR 1.092) und
Rentenauszahlungen in  Hohe von TEUR7.498
(31.12.2024: TEUR 7.485).

Die Bewertung der Pensionsriickstellungen erfolgt auf Basis
versicherungsmathematischer Annahmen. Die folgenden
Werte zeigen die wichtigsten Annahmen fiir den gesamten
Konzern. Sie sind so gewichtet, dass sie den jeweiligen
Anteil an der gesamten Verpflichtung widerspiegeln.
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23 SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

o 31.12.2025 Die durchschnittiiche Duration der Riickstellungen fiir
m Pensionen betragt 2,0 bis 26,8 Jahre (31.12.2024: 2,0 bis

gewichteter 27,8 Jahre). Die sonstigen Riickstellungen entwickelten sich wie folgt:

Rechnungszi Aus der Bewertung der Riickstellungen fiir Pensionen ist )

Inland 3,50% 3,30% Zeppelin  versicherungsmathematischen  Risiken ~ aus- Treueboni

Schweden 3,.80% 3,50% gesetzt. Besonders sensitiv reagiert der Buchwert der Riick- P [ U | o
Ausland ex Schweden 224%  2.08% stellungen auf Schwankungen des Zinsniveaus und der ertmree]| 2L || ceme [ SR | pegiar

gewichtete kiinftige Lohn-
und Gehaltssteigerung

Inland 2,50% 2,50%
Schweden 1,80% 1,90%
Ausland ex Schweden 2,31% 2,58%
gewichtete kiinftige
Rentensteigerung
Inland 1,09% 1,08%
Schweden 1,70% 1,80%
Ausland ex Schweden 0,95% 0,67%

Als Rechnungsgrundlage fiir die Lebenserwartung der
inlandischen Verpflichtung werden die Richttafeln 2018 G
von Klaus Heubeck verwendet. Fir die schwedische
Verpflichtung werden die DUS23 verwendet.

Das Planvermégen setzt sich wie folgt zusammen:

Lebenserwartung. Die nachfolgende Sensitivitatsanalyse
vermittelt eine quantitative Einschatzung zum Umfang der
versicherungsmathematischen Risiken.

TEUR 31.12.2025|31.12.2024

Rarh

+0,25% 126.598  126.914
-0,25% 133.210 133.756
Lebenserwartung

+1 Jahr 134.699  135.717
-1 Jahr 123.843  124.652

31.12.2025 31.12.2024
" Nicht " Nicht
Notiert notiert Notiert notiert
Planvermégen
Zahlungsmittel 0 105 105 0 53 53
Eigenkapitaltitel 4.193 0 4.193 2.862 0 2.862
Schuldiitel 3.983 0 3.983 3.020 0 3.020
Immobilien 0 2.201 2.201 0 1472 1.472
Investmentionds 178 3.611 3.789 0 3.127 3.127
Versicherungspolicen 0 5.287 5.287 0 5.225 5.225
Ubrige 0 0 0 143 0 143

8.354

11.204 19.558 6.025 9.877 15.903

Vertrage

Preisnach-
lasse

01.01.2024 22.198 4.213 1.013 7.251 6.457 15.460 56.592
Zuflihrung 18.637 1.160 884 3.655 2.166 4.447 30.948
Inanspruchnahme -7.972 -2.381 -267 -3.136 -1.513 -1.377 -16.644
Auflésungen -6.807 -634 -162 -1.787 -423 -2.735 -12.549
Abzinsung -31 0 0 0 0 0 -31
Aufzinsung 0 0 0 0 0 54 54
Veranderung des

Konsolidierungskreises -101 0 0 0 0 -5 -106
Wahrungsumrechnung 189 29 -10 1 -597 -142 -529
31.12.2024 26.113 2.387 1.458 5.985 6.089 15.703 57.735
Zufiihrung 23.153 2.642 876 4.724 4.837 3.905 40.136
Inanspruchnahme -8.854 -1.468 -1.264 -3.258 -392 -1.571 -16.808
Auflésungen -8.562 -176 -6 -425 -2.516 -4.688 -16.374
Abzinsung -31 0 0 0 0 -52 -83
Aufzinsung 0 0 0 0 0 0 0
Veranderung des

Konsolidierungskreises 9.065 172 0 282 0 2.281 11.800
\Wahrungsumrechnung -1.050 -35 37 -3 414 124 -512
31.12.2025 39.835 3.521 1.100 7.305 8.432 15.701 75.894

Eine Ubersicht der sonstigen Riickstellungen nach Fristigkeit
ist der folgenden Tabelle zu entnehmen:

Sonstige Riickstellungen

31.12.2025 31.12.2024

Gesamt Gesamt

Gewahrleistungen 39.835 32.295 26.113 20.601
Belastende Vertrédge 3.521 3477 2.387 2.282
Provisionen 1.100 1.100 1.458 1.458
Treueboni und sonstige Preisnachlasse 7.305 7.305 5.985 5.985
Prozesskosten 8.432 6.514 6.089 4.320
Ubrige 15.701 12.475 15.703 13.021

75.894 63.167 57.735 47.666

Gewahrleistungsriickstellungen ~ werden  fiir ~ Gewahr-
leistungsverpflichtungen angesetzt. Die Bewertung beriick-
sichtigt den Erwartungswert der auf den getatigten Umsatz
entfallenden  Gewahrleistungskosten.  Gewahrleistungs-
rickstellungen werden mit Ablauf der jeweiligen Gewahr-
leistungsfrist aufgeldst. Die Anzahl der Gewahrleistungs-
falle, die Gewahrleistungskosten und der Zeitpunkt der
Inanspruchnahmen aus Gewahrleistung unterliegen der
Schétzung.

Rickstellungen fiir belastende Vertrdge werden fir
schwebende Absatzgeschafte angesetzt, wenn die

unvermeidbaren Kosten den erwarteten wirtschaftlichen
Nutzen aus der Erfilllung dieser Geschéfte (ibersteigen.
Erwartete Kosten und erwartete Erldse werden geschatzt.
Ein Grofteil der Riickstellungen entfallt auf Auftrage, bei
denen die Umsatze nach dem Fertigstellungsgrad realisiert
werden. Sie werden angesetzt, sobald die erwarteten
Gesamtkosten aus der Vertragserfiillung den Auftragswert
Ubersteigen. Aufgrund der substanziell erhdhten Risikolage
in Russland und der Ukraine wurden angemessene
Riickstellungen und Risikovorsorgen unter going concern
Aspekten gebildet.



Rickstellungen fiir  Provisionen betreffen  erwartete
Verpflichtungen zur Zahlung von Provisionen fiir die
Vermittiung von Geschaften an Dritte. Die Hohe der
Vermittlungsprovisionen wird geschatzt.

Riickstellungen fiir Treueboni und sonstige Preisnachldsse
werden fiir das Erreichen bestimmter Ziele (z.B.
Umsatzziele) innerhalb eines definierten  Zeitraums
angesetzt. Schatzungen sind im Hinblick auf das Erreichen
der Ziele und die Hohe der hieraus resultierenden
Preisnachlasse erforderlich.

Riickstellungen fiir Prozesskosten werden fiir erwartete
Aufwendungen aus  Rechtsstreitigkeiten ~ angesetzt.
Schatzungen betreffen die Hohe der Gerichtskosten wie
Gerichtsgebihren  und ~ Auslagen,  aber  auch
auBergerichtliche Kosten, beispielsweise fir Rechtsanwalte.
Zudem gilt es den Umfang der Beteiligung von Zeppelin an
den  Verfahrenskosten und den  Zeitpunkt der
Inanspruchnahme aus den anhangigen Verfahren zu
schétzen.

24 EIGENKAPITAL

Das Stammkapital von TEUR 300.000 (31.12.2024:
TEUR 100.000) ist in zwei Geschéftsanteile geteilt. Diese
sind ausgegeben und voll einbezahlt. Das Stammkapital
wurde im Berichtsjahr durch eine Kapitalerhdhung aus
Gesellschaftsmitteln auf EUR 300 Mio. erhdht. Die folgende
Tabelle veranschaulicht den Buchwert je Geschéftsanteil
sowie die damit verbundenen Stimmrechtsanteile.

TEUR 3112.2025|31.12.2024

Luftschiffbau Zeppelin GmbH

Buchwert des Stammkapitals 288.750 96.250
Stimmrechte in % 96,25 96,25
Zeppelin Stiftung

Buchwert des Stammkapitals 11.250 3.750
Stimmrechte in % 3,75 3,75

Die Zeppelin GmbH hat im Geschaftsjahr 2025 eine
Dividende in Hohe von TEUR 30.000 ausgeschiittet (2024:
TEUR 27.744). Die Dividendenzahlung erfolgt an die
Gesellschafter der Zeppelin GmbH entsprechend deren
Anteilen.

Die Kapitalriicklage in Hohe von TEUR 60.000 resultiert aus
Einzahlungen der Gesellschafter. Sie dient der dauerhaften
Starkung des Eigenkapitals der Zeppelin GmbH.

Die Gewinnriicklagen setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR 3112.2025|31.12.2024]

Anteile an der Luftschifibau

Zeppelin GmbH 11.276 11.276
Erstmalige Anwendung

der IFRS 15.949 15.954
\Wahrungsumrechnung -37.417 -37.417
Andere Gewinnriicklagen 926.046  1.069.682

915.853  1.059.494
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Die Riicklage fir die erstmalige Anwendung der IFRS
beinhaltet die aus der Umstellung der Rechnungslegung von
HGB auf IFRS resultierenden Eigenkapitaldifferenzen. Die
Riicklage fiir ~Wahrungsumrechnung beinhaltet ~die
kumulierten Wahrungsumrechnungsdifferenzen bis zum
Zeitpunkt der Umstellung der Rechnungslegung auf IFRS.
Die anderen Gewinnriicklagen betreffen thesaurierte
Ergebnisse.

Die Geschéftsfihrung schlagt vor, aus dem auf die
Gesellschafter der Zeppelin GmbH entfallenden Konzern-
jahresiiberschuss (TEUR 86.464), eine Regeldividende in
Hohe von 18 % oder TEUR 15.564, temporér aufgestockt
um TEUR 14.436, somit eine Dividende in Hohe von
TEUR 30.000, fiir das Geschéftsjahr 2025 auszuschiitten,
und den verbleibenden Bilanzgewinn in Héhe von
TEUR 553.833 auf neue Rechnung vorzutragen.

Der Wert der latenten Steuern, die im kumulierten sonstigen
Ergebnis ausgewiesen sind, betrdgt TEUR -4.924
(31.12.2024: TEUR -5.124).

31.12.2025
vor Ertrag-| Ertrag- R
Ertrag-
steuern | steuern
steuern
Neubewertung
leistungsorientierter
Pensionspléane 19.668 -4.804 14.864
Sicherungs-
beziehungen 426 -120 306

31.12.2024

LE]
Ertrag-
steuern

vor Ertrag-| Ertrag-
steuern steuern

Neubewertung

leistungsorientierter

Pensionspléane 16.937 -4.979 11.958
Sicherungs-

beziehungen 555 -145 410

25 KAPITALMANAGEMENT

Im Rahmen des Kapitalmanagements verfolgt Zeppelin das
Ziel, die Unternehmensfortfiihrung und den Nutzen fiir die
Gesellschafter der Zeppelin GmbH durch finanzielle
Stabilitdt zu bewahren bzw. zu steigern. Zur Erreichung
dieser Ziele werden MaRnahmen zur Steuerung der
Kapitalstruktur durch das Management ergriffen. Die
Steuerungsmethoden haben sich im Vergleich zum Vorjahr
nicht geéndert.

Der Konsortialkreditvertrag  enthalt einen  Financial
Covenant zum Verschuldungsgrad, der ausschlieflich die
tatsachlich genutzten Barlinien des Konsortialkredits
beriicksichtigt, nicht jedoch die ausgestellten Avale. Der
Covenant wurde auch im Geschaftsjahr 2025 eingehalten.

Zeppelin steuert das Kapital auf Basis des Verschuld-
ungsgrades, der Eigenkapitalquote und der Kapitalrendite

nach IFRS. Die Steuerungskennzahlen zielen auf ein
Management des bilanziellen Eigenkapitals ab.

Die Kennzahlen entwickelten sich wie folgt:

TEUR 3112.202531.42.2024 |

Verschuldungsgrad' 1,61 0,89
Eigenkapitalquote 27,99% 34,16%
Kapitalrendite 5,4% 51%

Ergebnis vor Zinsen
und Ertragsteuern 171.345 141.246
Eingesetztes Kapital 3.507.358 2.780.100

Das eingesetzte Kapital setzt sich aus dem Anlage-
vermbgen und dem Working Capital zusammen. Die
Berechnungsbasis der Kennzahlen wurde im Vergleich zum
Vorjahr nicht geéndert.

26 LEASING
Leasingnehmer

Die Leasingvereinbarungen von Zeppelin betreffen im
Wesentlichen Immobilien, Kraftfahrzeuge (im Folgenden
,Kfz), Biro- und Geschaftsausstattung sowie technische
Anlagen und Maschinen.

Die Laufzeit der Leasingvereinbarungen (iber Immobilien
betragt zwischen 9 und 724 Monaten (31.12.2024: zwischen
11 und 724 Monaten). Im Rahmen dieser Leasing-
verhaltnisse wurden Verlangerungs- und Kiindigungs-
optionen vereinbart. Zeppelin nutzt diese Optionen, um
héchstmdgliche Flexibilitat hinsichtlich der Fortfiihrung oder
Aufgabe von Vertriebsstandorten und Mietstationen zu
gewahrleisten. Die Bewertung der Leasingverbindlichkeiten
spiegelt die gegenwartigen Einschatzungen zur erwarteten
Ausiibung oder Nicht-Austibung dieser Optionen wider.
Teilweise ist Zeppelin verpflichtet, die Immobilien mit
Beendigung einer Leasingvereinbarung in den urspriing-
lichen Zustand zuriickzuversetzen. Hierfir ~werden
Riickstellungen fiir Riickbauverpflichtungen nach IFRIC 1
i.V.m. 1AS 37 angesetzt.

Die Laufzeit der Leasingvereinbarungen Uber Kfz betragt
zwischen 8 und 96 Monaten (31.12.2024: zwischen 12 und
96 Monaten). Erwerbs- und Verldngerungsoptionen oder
Kiindigungsoptionen bestehen nicht. Fiir Mehrkilometer sind
Ausgleichszahlungen zu leisten, wenn die dem Vertrag
zugrunde liegende Hochstfahrleistung Uberschritten wird.
Kfz-Leasingvereinbarungen werden haufig mit zeitlichem
Vorlauf entsprechend den Lieferzeiten der Hersteller
abgeschlossen.

10 Der Verschuldungsgrad entspricht den Finanzschulden dividiert
durch das Ergebnis vor Steuern, Zinsen, Abschreibungen und
Amortisationen.

INHALT =

Die Laufzeit der Leasingvereinbarungen tiber Biiro- und
Geschaftsausstattung betragt zwischen 24 und 251
Monaten (31.12.2024: zwischen 24 und 251 Monaten).
Erwerbs- und Verlangerungs- oder Kiindigungsoptionen
bestehen in der Regel nicht.

Die Laufzeit der Leasingvereinbarungen iber technische
Anlagen und Maschinen betragt zwischen 32 und 79
Monaten (31.12.2024: zwischen 15 und 74 Monaten).
Erwerbs- und Verlangerungs- oder Kiindigungsoptionen
bestehen in der Regel nicht.

Die Laufzeit firr zur Vermietung bestimmte Vermdgenswerte
betrégt zwischen 7 und 106 Monaten. Hierbei handelt es
sich um Vermégensgegensténde der ZHB, welche vor dem
Erwerb an Finanzierungspartner verkauft wurden und
anschlieBend zurlick geleast wurden.

In  der nachfolgenden  Tabelle  werden  aus
Leasingverhéltnissen resultierende Zahlungsmittelfliisse,
Aufwendungen und Ertrage zusammengefasst:

TEUR 3142.202531.12.2024

Zinsaufwand aus

Leasingverbindlichkeiten -21.018 -15.258
Aufwendungen aus kurzfristigen
Leasingvereinbarungen -13.576 -8.050

Aufwendungen aus

Leasingvereinbarungen iiber

geringwertige Vermbgenswerte -6.082 -4.382
Aufwendungen aus variablen

Leasingzahlungen, die keine

Leasingzahlungen sind -2.428 -4.344
Ertrage aus
Untermietverhalnissen 12.254 421
Zahlungsmitielabluss aus
Leasing -187.053  -109.738
davon aus Leasing-
verbindlichkeiten -167.299 -97.741

davon aus Kurzzeiteasing
und geringwertigen
Vermdgenswerten -19.754 -11.997

Die Summe der fest kontrahierten Leasingzahlungen fiir
Vertrage, deren Laufzeit zum Bilanzstichtag noch nicht
begonnen hatte, betrug TEUR7.014 (31.12.2024:
TEUR 37.465). Die Abweichung im Vergleich zum Vorjahr
ergibt sich im Wesentlichen daraus, dass im Jahr 2024 ein
Erbbaurechtsvertrag fiir den Neubau des zentralen
Ersatzteillagers in Kdln enthalten war.

Darlber hinaus besteht eine Eventualverbindlichkeit ber
TEUR 3.884 fiir einen neuen Mietstandort in Danemark; der
entsprechende Leasingvertrag wurde bereits unterzeichnet,
steht aber noch unter Vorbehalt der Erteilung einer
Baugenehmigung.
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Die Buchwerte der Nutzungsrechte entwickelten sich wie
folgt:
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Tech-
Grund- nische
stiicke Anlagen

Betriebs-
und Miet-
Geschifts-| park
ausstat- | (librige)
tung

und und
Gebédude | Maschi-

Anschaffungs- und Herstellungskosten

nen

01.01.2024 209.603 9.050 51.841 1.783
Zugange 50.917 2.498 21.732 287
Abgénge -7.682 -1.984 -12.278 -43
Verénderungen des Konsolidierungskreises -3.985 0 -886 0
Wahrungsumrechnung -495 -60 -340 12
Umbuchungen 0 -10 -890 78.255
Umgliederungen -138 0 41 0
31.12.2024 248.221 9.496 59.220 80.294
Zugénge 37.954 3.336 21.910 5.266
Abgénge -6.461 -2.569 -9.202 -6.446
Veréanderungen des Konsolidierungskreises 87.608 8.910 15.538 126.222
Wahrungsumrechnung -848 104 546 -1.259
Umbuchungen 0 -160 160 -5.242
Umgliederungen 0 0 0 0
31.12.2025 366.473 19.117 88.172 198.835

Kumulierte Abschreibungen und
Wertminderungsaufwendungen

01.01.2024 -96.128 -5.021 -25.353 -1.451
Zugénge -21.762 -1.986 -13.675 -333
Abgénge 6.024 1.826 11.942 43
Veréanderungen des Konsolidierungskreises 1.285 0 555 0
Wahrungsumrechnung 258 39 181 -3
Umbuchungen -10 0 441 -18.086
Umgliederungen 1.609 0 97 0
31.12.2024 -108.724 -5.142 -25.812 -19.830
Zugéange -29.985 -3.598 -16.739 -20.501
Abgénge 3.261 2.358 8.891 1.171
Veréanderungen des Konsolidierungskreises 0 0 -39 0
Wahrungsumrechnung -331 -67 -324 78
Umbuchungen 0 40 -40 2.629
Umgliederungen -9 0 12 0
31.12.2025 -135.788 -6.408 -34.052 -36.453

Angaben zu den Félligkeiten der Leasingverbindlichkeit sind
im  Abschnitt 28 ,Management von Finanzrisiken,
Liquiditatsrisiko* enthalten.

Zeppelin  nutzt SLB-Transaktionen zur Finanzierung
bestimmter Teile des Mietparks.

Leasinggeber

Zeppelin vermietet neben Baumaschinen ein breites
Sortiment an Baugeraten, Raumsystemen, Elementen zur
Baustellen- und  Verkehrssicherung,  Arbeitsbiihnen,
Gabelstaplern und Aufziigen sowie Fahrzeugen. Der weit
Uberwiegende Anteil des Mietgeschéfts wird nach den

Vorschriften fir Operating-Leases bilanziert. Daneben
beinhalten Mieterldse auch Erlése aus
Umsatzabgrenzungen von RPO-Geschaften, die als
Vermietung bilanziert werden.

Die Erldse aus Operating-Leases betrugen im Geschaftsjahr
TEUR 784.814 (31.12.2024: TEUR 694.479). Davon
entfallen TEUR 33.284 auf die libernommene ZHB.

Eine Uberpriifung der Einnahmen aus Leasing hat ergeben,
dass weder im Geschaftsjahr noch im Vorjahr variable
Leasingeinnahmen vorliegen.

In den folgenden Geschaftsjahren erwartet Zeppelin fest
kontrahierte Einzahlungen aus Operating-Leases in Hohe

von:
Einzahlungen aus
Operating-Leasing

in Folgejahr 206.832 190.207

davon Aufragsbestand

SGE Rental 177.169 161.939
im 2. Folgejahr 8.690 5218
im 3. Folgejahr 3.817 3.319
im 4. Folgejahr 1.620 1.699
im 5. Folgejahr 569 604
danach 243 223

221.769 201.269

Der Buchwert der als Operating-Leases vermieteten
Vermdgenswerte hat sich wie folgt entwickelt:

Mietpark | Mietpark
TEUR ()] (tibrige)

Anschaffungs- und

Heret 4
H

01.01.2024 410.820 1.459.579
Zugéange 131.852  225.761
Abgénge -94.988  -166.377
Wahrungsumrechnung -295 -2.049
Umbuchungen 0 12.283
Umgliederungen 0 -2.580
31.12.2024 447.388 1.526.616
Zugéange 106.463 184.890
Abgéange -112.182 -128.242
Veréanderungen des

Konsolidierungskreises 0 159.266
Wahrungsumrechnung 518 3.269
Umbuchungen 0 3.020
Umgliederungen 0 75
31.12.2025 442.187 1.748.894

INHALT =
K lierte Abschreibungen
und Wertminderungs-
aufwendung
01.01.2024 -96.782  -643.498
Abschreibungen -54.063  -166.832
Wertminderungen 0 -108
Abgéange 39.927  113.896
Wahrungsumrechnung 86 604
Umbuchungen 0 4.481
Umgliederungen 0 1.190
31.12.2024 -110.831  -690.267
Abschreibungen -58.685  -213.239
Wertaufholungen 0 117
Abgénge 49.178  105.144
Veranderungen des
Konsolidierungskreises 0 -12.972
Wahrungsumrechnung -221 -1.712
Umgliederungen 0 693
31.12.2025 -120.559  -812.236

G FINANZINSTRUMENTE

27 SONSTIGE ANGABEN zU FINANZ-
INSTRUMENTEN

Klassifizierung

In der folgenden Ubersicht werden die Buchwerte der im

Konzernabschluss enthaltenen Finanzinstrumente nach
Bewertungskategorien zusammengefasst:

Finanzielle Vermogenswerte

AC 801.652  696.199

FVTPL 12.165 12.462
813.817  708.660

Finanzielle Verbindlichkei

AC 1435176 955.933

FVTPL 2.229 227
1.437.405  956.160

Zeppelin hat keine Umgliederungen zwischen diesen
Kategorien vorgenommen.

Die akquirierte ZHB tragt mit finanziellen Vermdgenswerten
von TEUR 157.008 und finanziellen Verbindlichkeiten von
TEUR 199.168 zur Bewertungskategorie AC bei.

Saldierung

Zeppelin halt keine Barsicherheiten und nimmt keine
bilanziellen Saldierungen vor. Derivative Finanzinstrumente,
Guthaben und Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
werden in der Konzernbilanz brutto ausgewiesen.

Bei derivativen Finanzinstrumenten und Kontensalden mit
Kreditinstituten kdnnten im Insolvenzfall samtliche zwischen
den betreffenden Kontrahenten bestehenden Derivate
sowie Guthaben und Verbindlichkeiten ~aufgerechnet



werden. Gegenwartig hat Zeppelin  weder einen
Rechtsanspruch auf Verrechnung, noch beabsichtigt
Zeppelin, einen Ausgleich auf Nettobasis herbeizufiihren.

Buchwerte und Saldierungspotenziale werden in der
folgenden Ubersicht dargestellt:

TEUR 3112.2025|31.12.2024)

Derivate
Derivate mit
positivem beizugelgenden Zeitwert 883 1.227
Saldierungspotenzial -291 -227
592 1.000
Derivate mit
negativem beizugelgenden Zeitwert 2.229 235
Saldierungspotenzial -291 -227
1.938 8
-1.345 992
Bankguthaben
Bankguthaben 113.235 156.605
Saldierungspotenzial -3.642 -5.318
109.593 151.288
Kredite
Kredite 51.311 195.647
Saldierungspotenzial -3.642 -5.318

47.670  190.329

Gestellte und erhaltene Sicherheiten

Zeppelin hat keine finanziellen Vermdgenswerte als
Sicherheit fir finanzielle Schulden gestellt und halt selbst
keine  bedeutenden  Sicherheiten  fir finanzielle
Vermdgenswerte.

Nettoergebnisse

In der folgenden Ubersicht werden die Nettoergebnisse aus
Finanzinstrumenten untergliedert nach
Bewertungskategorien zusammengefasst. Sie beinhalten
saldierte Ertrage und Aufwendungen aus Zinsen,
Neubewertung, Wahrungsumrechnung, Wertberichtigung
und Abgangseffekten.

Fi ielle Vermog rte

AC 6.574 -1.348

FVTPL 1.191 1.717
7.765 369

Fi ielle Verbindlichkeit:

AC -23.820 -26.459

FVTPL -2.486 3.230

-26.305 -23.230
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Der Vorjahreswert der finanziellen Verbindlichkeiten
(Bewertungskategorie  AC) wurde um  Wahrungs-
umrechnungsaufwendungen aus konzerninternen Trans-
aktionen in Hohe von TEUR -3.787 bereinigt.

Die Nettoergebnisse der Bewertungskategorie AC
beinhalten Ertrage bzw. Aufwendungen aus der Anwendung
der Effektivzinsmethode in Hohe von TEUR 5.892 (2024:
TEUR 5.688) bzw. TEUR -24.574 (2024: TEUR -26.327).

Hedge Accounting bei Wahrungssicherungen

Zum Management von Wahrungsrisiken setzt Zeppelin
Devisentermingeschafte und Wahrungsswaps ein. Zur
Sicherung von Wahrungsrisiken aus dem Wahrungspaar
EUR/PLN verwendet Zeppelin auch die
Fremdwahrungskomponente  mittel- und langfristiger
Finanzverbindlichkeiten aus SLB-Transaktionen (siehe
Unterabschnitt ,Wahrungsrisiko® im Abschnitt ,Marktrisiken®
unter Angabe 28 ,Management von Finanzrisiken®).

Die Vorschriften des Hedge Accounting werden fiir diese
Sicherungsbeziehungen aus Praktikabilitétsgriinden erst ab
einem bestimmten periodenbezogenen Schwellenwert
angewendet. Hedge Accounting wird von Zeppelin fiir die
Wahrungssicherungsbeziehung hochwahrscheinlicher, fest
kontrahierter ~ Zahlungsmittelzuflisse in der Fremd-
wahrungsbeziehung EUR/PLN angewandt.

Seit dem Geschéftsjahr 2018 sichert Zeppelin fiir das
Wahrungspaar EUR/PLN  hochwahrscheinliche, ~ fest
kontrahierte Zahlungsmittelzuflisse in Fremdwahrung aus
dem operativen Geschéft fristen- und laufzeitkongruent mit
der Fremdwéahrungskomponente von Finanz-
verbindlichkeiten aus mittel- und langfristigen SLB-
Transaktionen in korrespondierender Wahrung. Es wird
erwartet, dass sich die gegenlaufigen Wertanderungen der
Grund- und Sicherungsgeschéfte in der Zukunft fiir das
Fremdwahrungsrisiko nahezu vollstandig ausgleichen.

Die folgende Tabelle vermittelt einen Uberblick ber die
wesentlichen  Konditionen ~ der ~ zur  Sicherung
hochwahrscheinlicher, in  Fremdwahrung  notierter
Zahlungsmittelzuflisse aus dem operativen Geschaft
eingesetzten Finanzverbindlichkeiten aus mittel- und
langfristigen SLB-Transaktionen:

Rest-

Buchwert Laufzeit
schuld
TEUR
31.12.2025
1eet 12256 o088
. i Jahre
31.12.2024
11.996 12.609 3bis6
) i Jahre

Der Nominalbetrag dieser Geschéfte wird wie folgt fallig:
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2. bis 5.
Folgejahr

Folgejahr

31.12.2025
3.587 8.669 0 12.256
31.12.2024
3.690 8.918 0 12.609
Die Buchwerte dieser Geschafte (unter lang- und
kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten ausgewiesen) und die TEUR Buchwert
dazugehorigen im kumulierten sonstigen Ergebnis erfassten
Betrage setzen sich wie folgt zusammen: 01.01.2024 488
Anderung des beizulegenden Zeitwerts 197
Kumu- Recycling wegen Realisation des
latives Grundgeschéfts -126
ST sonstiges 31.12.2024 559
anderung | Ergebnis Anderung des beizulegenden Zeitwerts 130
TEUR Recycling wegen Realisation des
Grundgeschéfts -267
31.12.2025 31.12.2025 422
13.798 -138 428
Sich nicht ausgleichende, ineffektive Teile der
31.12.2024 Sicherungsbeziehungen resultieren grundsétzlich aus der
13.308 64 559 einseitigen  Berticksichtigung des jeweils spezifischen

Bei den Grundgeschéften handelt es sich um
bilanzunwirksame, fest kontrahierte und hochwahr-
scheinliche Zahlungsmittelzuflisse aus dem operativen
Geschaft. Die erwarteten Zahlungsmitteleingdnge und
deren kumulative Wertanderung betragen:

Erwartete
Zahlungs-

mittel-
zufliisse | dnderung

31.12.2025

12.256 138

31.12.2024

12.609 -64

Der im kumulierten sonstigen Ergebnis fiir Sicherungen des
Wahrungsrisikos erfasste Betrag entwickelte sich wie folgt:

Kreditrisikos der Parteien in den Sicherungsgeschaften. In
2025 gab es wie auch im Vorjahr keine Ineffektivitaten bei
FX-Hedges.

28 MANAGEMENT VON FINANZRISIKEN

Grundsétze des Finanzrisikomanagements

Die Grundsdtze und Verantwortlichkeiten fiir das
Management und Controlling von Risiken, die sich aus
Finanzinstrumenten  ergeben, ~ werden  von  der
Konzerngeschaftsfiihrung im Einklang mit den gesetzlichen
Bestimmungen festgelegt und in  Konzernrichtlinien
festgehalten.

Der Konzern ist verschiedenen finanziellen Risiken
ausgesetzt, die sich aus der Geschafts- und der
Finanzierungstétigkeit des Konzerns ergeben. Die
Finanzrisiken werden in Liquiditdts-, Ausfall- und
Marktrisiken (Wahrungs- und Zinsrisiken) unterschieden.

Der Konzerngeschaftsfiihrung und dem Konzemaufsichtsrat
wird regelméRig Uber die Finanzrisiken des Konzerns
berichtet. Die Einhaltung der Konzernrichtlinien wird durch
die interne Revision gepriift.

Die  Methoden und Annahmen des Finanzrisiko-
managements haben sich im Vergleich zur vorange-
gangenen Berichtsperiode nicht ge&ndert und sich auch bei
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den herausfordernden geopolitischen und wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen als angemessen und wirksam
erwiesen.

Liquiditatsrisiko

Das Liquiditatsrisiko wird auf Basis der Geschéftsplanung
gesteuert, die sicherstellt, dass die erforderlichen Mittel zur
Finanzierung des operativen Geschafts sowie der laufenden
und kiinftigen Investitionen in allen Konzerngesellschaften
zeitgerecht und in der erforderlichen Wahrung zu
angemessenen Kosten zur Verfligung stehen. Im Rahmen
des Liquiditatsrisikomanagements wird der Liquiditatsbedarf
aus dem operativen Geschaft, aus Investitionstatigkeiten
und aus anderen finanziellen MaBnahmen mithilfe einer
Liquiditatsplanung ermittelt.
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Eine rollierende 12-Monats-Liquiditatsvorschau und eine
mittelfristige Finanzplanung zeigen den Liquiditatsbedarf
des Konzerns auf, welcher durch einen langfristig
zugesagten und ausreichend dimensionierten
Konsortialkredit, ~ Schuldscheindarlehen  sowie  abge-
schlossene und verfiighare SLB-Kapazitédten jederzeit und
vollumfanglich gedeckt wird.

Die folgende Ubersicht zeigt die zum jeweiligen
Berichtsdatum  erwarteten ~ Zahlungsmittelabflisse ~ aus
finanziellen Verbindlichkeiten:

im Folgejahr im 2. bis 5. Folgejahr [ELEL)]
Tilgung Tilgung Tilgung
31.12.2025
Finanzielle Verbindlichkeit:
Kredite 2.002 7.782 4.566 41.520 596 4.053
Schuldscheindarlehen 19.846 20.000 61.783 497.500 8.734 149.500
Derivate (Devisentermingeschétfte) 0 111.152 0 0 0 0
Leasingverbindlichkeiten 0  236.327 0  371.947 0 145.265
21.848  375.261 66.349  910.967 9.330  298.818
Verbindlichkeiten aus LuL - 376.688 - - - -
Sonstige Verbindlichkeiten 373 186.821 844  175.027 0 4.162

im Folgejahr im 2. bis 5. Folgejahr danach
Tilgung Zins Tilgung Tilgung
31.12.2024
Finanzielle Verbindlichkeit
Kredite 7.467 21.435 16.657 169.345 1.069 4.114
Schuldscheindarlehen 4.574 50.000 10535 141.000 950 50.000
Derivate (Devisentermingeschétfe) 0 24.662 0 0 0 0
Leasingverbindlichkeiten 0 116.726 0 255813 0 167.173
12.041 212.823 27.192 566.158 2.019 221.287
Verbindlichkeiten aus LuL - 190.375 - - - -
Sonstige Verbindlichkeiten 379 149.382 725 186.600 0 7.165
Im Berichtszeitraum hat Zeppelin alle Zins- und Tilgungs- Ausfallrisiko
zahlungen fristgerecht und vollumfanglich geleistet und Kredirisikomanagement

zudem alle in Kredit- und Darlehensvertragen enthaltenen
Kapitalanforderungen erfiillt. Es bestehen keine Risiko-
konzentrationen. Es ist nicht zu erwarten, dass aus
Eventualverbindlichkeiten wesentliche tatséchliche Verbind-
lichkeiten und damit signifikante Zahlungsmittelabfliisse
resultieren, fir die keine Ruckstellungen angesetzt wurden.

Zur Steuerung des Kreditrisikos hat Zeppelin ein auf die
jeweiligen Marktverhéltnisse und Kunden abgestimmtes
Bonitatsmanagementsystem eingerichtet. Vor Annahme
eines Auftrags wird eine Bonitétspriifung anhand der fiir den
Kunden verfiigbaren Kreditwiirdigkeitsdaten vorgenommen.

Die Zeppelin Baumaschinen GmbH, Zeppelin Power
Systems GmbH und Zeppelin Rental GmbH greifen hierfiir
auf ein Marktdatenportal zurlick. Aus den Ergebnissen der
Bonitétspriifung werden Kreditrisikoklassen und Kreditlimits
festgelegt. Bei Uberschreitung der Kreditimits werden
Geschafte nur gegen Vorkasse oder Hinterlegung
zusatzlicher ~ Sicherheiten wie etwa Bankbiirgschaften
abgewickelt. Ein bedeutender Anteil des Neu- und
Gebrauchtmaschinen- bzw. -motorenverkaufs erfolgt unter
Einbindung von Absatzfinanzierungspartnern. Auf eigenes
Risiko werden Kaufpreisstundungen oder
Finanzierungskaufvertrdge (ber langere Laufzeiten nur in
Ausnahmeféllen nach intensiver Kreditwirdigkeitsprifung
vorgenommen. Durch Vergabe von Konzernkreditlimits,
Eskalationsprozesse und ein monatliches Berichtswesen zur
Ausschdpfung der Konzernlimits harmonisiert Zeppelin das
konzernweite Kreditmanagement fir Kunden, die mit
mehreren Konzerngesellschaften zugleich in Geschafts-
beziehung stehen.

Die SGE CIM differenziert das Kreditrisiko nach Regionen:

In den Regionen Zentraleuropa, Nordics und Osteuropa
werden zur Bonitatsbeurteilung externe Dienstleister und
teilweise interne Bewertungsmodelle herangezogen, die in
regelmaRigen Abstanden Bonitétsbeurteilungen zu Neu- und
Bestandskunden erstellen. Auf Basis der Ergebnisse der
Bonitatspriifung werden Kreditrisikoklassen und Kreditiimits
festgelegt. Bei Uberschreitung der Kreditlimits werden
Transaktionen nur gegen Vorauszahlung abgewickelt. Im
Einzelfall kdnnen Geschéfte auch ohne Vorauszahlung nach
Freigabe autorisierter Personen erfolgen. Der grofite Teil der
Neu- und Gebrauchtmaschinen wird jedoch auf Basis der
Zahlung vor Auslieferung verkauft. Werden beim Verkauf von
Maschinen Absatzfinanzierungspartner eingesetzt, tragen
diese das Risiko von Forderungsausfallen.

In der Region Zentralasien ist die Verfugbarkeit verlasslicher
Daten zur Bonitat von Kunden erheblich eingeschrankt. Vor
diesem Hintergrund werden Lieferungen und Leistungen
grundsétzlich nur gegen Vorauszahlung oder gegen Stellung
bankiiblicher Garantien durchgefiihrt. Kreditlimits und
Zahlungsziele werden ausschlieBlich in Ausnahmeféllen
eingerdumt, wenn die Bonitdt eines Kunden mit
hinreichender Verlasslichkeit eingeschatzt werden kann. In
diesen Féllen unterliegen die eingerdumten Limits einer
laufenden und strengen Uberwachung. Seit Ausbruch des
Krieges Russlands gegen die Ukraine erfolgt die
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Geschaftsabwicklung in  den betreffenden  Landern
Uberwiegend ausschlieRlich gegen Vorauskasse.

Die Markte der SGE Plant Engineering sind stark
diversifiziert. Um Forderungsausfallrisiken zu verringern,
werden An- und Zwischenzahlungen sowie Sicherheiten
vereinbart sowie Kredit- und Warenkreditversicherungen
abgeschlossen. Zur Absicherung gegen wirtschaftliche und
politische Risiken werden Ausfuhrbiirgschaften bzw. -
garantien der Bundesrepublik Deutschland genutzt.

Zeppelin legt Zahlungsmittelbestande grundsatzlich nur bei
Banken mit héchster Kreditwiirdigkeit und Ausfall-
wahrscheinlichkeiten nahe Null an. Bei relevanter,
nennenswerter Verschlechterung der Kreditw(rdigkeit zieht
Zeppelin zeitnah alle Zahlungsmittelbestdnde ab oder
reduziert diese auf ein unter Risikoaspekten vertretbares
Niveau. Die in China und Brasilien unterhaltenen
Bankguthaben resultieren aus Anzahlungen von Kunden
fir Projekte in diesen Landern. Die Bankguthaben in
Russland kdnnen regulatorisch bedingt nur eingeschrankt
durch Ausschittungen und Rickfiihrung von Gewinn-
vortragen/Intercompany Krediten abgebaut werden.

Ausfallrisiko

Zeppelin unterscheidet einbringliche von notleidenden und
uneinbringlichen  finanziellen ~ Vermdgenswerten.  Zur
Einteilung des Kreditrisikos in Kreditwiirdigkeitsstufen
verwendet Zeppelin unterschiedliche, auf die jeweiligen
Marktverhéltnisse und Kunden abgestimmte Konzepte.

Ein finanziellr Vermdgenswert gilt als notleidend
(,definition of default), wenn wesentliche Griinde dafiir-
sprechen, dass ein Schuldner seinen Zahlungsver-
pflichtungen gegeniiber Zeppelin voraussichtlich nicht
nachkommen wird.

Als uneinbringlich gilt ein finanzieller Vermégenswert, wenn
Zeppelin zum Beispiel infolge des Abschlusses eines
Insolvenzverfahrens den Forderungsbetrag endgiiltig nicht
mehr einziehen kann.

Einbringlich sind finanzielle Vermdgenswerte, die weder
uneinbringlich noch notleidend sind.

Die folgende Ubersicht fasst die Kreditqualitét und das durch
den Bruttowert reprasentierte maximale Ausfallrisiko nach
den zuvor genannten Kategorien zusammen:
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Kredit- Wertbe- Brutto- | Wertbe-

TEUR qualitat richtigung wert richtigung

31.12.2025

Finanzielle Vermégenswerte

Darlehen einbringlich Lifeime ECL 951 0 951
notieidend Lifeime ECL 3.626 -3.339 288

Sonstige Forderungen einbringlich 12-month ECL 24 -24 0
einbringlich Lifetime ECL 54.877 -126 54.750
notleidend Lifeime ECL 35 -35 0

59.513 -3.523 55.989

Forderungen aus LuL

Lifetime ECL - simplified approach  661.736 -29.309 632.427

Vertragliche Vermégenswerte Lifetime ECL - simplified approach  112.490 -7.907 104.583
ein-
Fliissige Mittel bringlich 12-month ECL 113.235 0 113.235
Kredit- Wertbe- Brutto- | Wertbe-

TEUR qualitat richtigung wert richtigung

31.12.2024

Finanzielle Vermdg rte

Darlehen einbringlich Lifetime ECL 1.049 0 1.049
notieidend Lifeime ECL 3.626 -3.339 287

Sonstige Forderungen einbringlich Lifeime ECL 28.808 0 28.808
notieidend Lifeime ECL 253 -204 49

33.737 -3.543 30.194

Forderungen aus LuL

Lifetime ECL - simplified approach  545.490 -36.091 509.399

Vertragliche Vermégenswerte Lifetime ECL - simplified approach 52.297 -870 51.428
ein-
Fliissige Mittel bringlich 12-month ECL 156.605 0  156.605

Bei den erfolgswirksam mit dem beizulegenden Zeitwert
bewerteten Finanzinstrumenten spiegelt der Buchwert das
maximale Ausfallrisiko wider.

TEUR 3142.2025|31.12.2024

Fi ielle Vermog te

Derivate 883 1.227
Anteile 11.276 11.276
Beiteiligungen 6 6

12.165 12.508

Wertberichtigungen

Wertberichtigungen erfasst Zeppelin unter Berlicksichtigung
vergangener Ereignisse und Erwartungen zur kiinftigen
Entwicklung des Kreditrisikos (siehe Unterabschnitt

,Wertminderungen“ im Abschnitt ,Finanzinstrumente* unter
,C Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden*). Die Methoden
zur Bemessung der Wertberichtigung haben sich im
Vergleich zum Vorjahr nicht geéndert.

Darlehen bestehen im Wesentlichen gegeniiber assoziierten
Unternehmen und verbundenen Unternehmen, die nicht in
den Konsolidierungskreis einbezogen wurden.

Wertberichtigungen zu Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sowie vertraglichen Vermdgenswerten werden
durchgéngig nach einem vereinfachten Ansatz bewertet, der
lediglich die bis zur Endfélligkeit erwarteten Kreditverluste
berticksichtigt.

Fiir die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ergibt
sich bezogen auf die Falligkeitsstruktur das folgende Risiko-
profil:
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iiberfallig in Tagen

Summe 191 - 360 not-

TEUR leidend
31.12.2025
Forderungen aus LuL
Brutio 661.736 427.044 166.183 21.578 11.090 8.465 6.188 11.896 9.293
Wertbe-
richigung -29.309
in Prozent
des Bruto-
wertes 4,43%

632.427

iiberfillig in Tagen
Summe 191 - 360 ot

TEUR leidend
31.12.2024
Forderungen aus LuL
Brutto 545.490 352.509 120.916 16.279 6.872 11.648 6.888 20.351 10.027
Wertbe-
richigung -36.091
in Prozent
des Brutio-
wertes 6,62%

509.399
Der Saldo der Wertberichtigungen von Forderungen aus o
Lieferungen und Leistungen sowie Wertberichtigungen von B°"".at5'
sonstigen Forderungen und vertraglichen Vermégenswerten " beein-

hat sich wie folgt entwickelt: tréchtigt

Nicht "
boniti Bonitéts- 31.12.2024 -12.189 -24.976 -37.165
onitats- R
beein- | Peein Umbuchung 49 -49 0
trichtigt tréchtigt Neubewertung -3.446  -14.059  -17.505
Ausbuchung 1.888 15.553 17.442
Wertautholung 2.115 2.275 4.389
01.01.2024 -11.844 -25.379 -37.223 Anderung von
Umbuchung 72 -72 0 Bonititsparametern -86 -103 -189
Neubewertung -2.776 -10.935 -13.711 Fremdwahrungs-
Ausbuchung 636 9.013 9.649 bewertung 0 .25 .25
\fVer1aufnqung 1.904 2.639 4.543 Veranderung des
Anderung von Konsolidierungs-
Bonititsparametern -55 0 -55 kreises 2272 -3.305 -5.577
Fremdwahrungs- Wahrungs-
bewertung 0 4 4 umrechnung 1.845 617 1.229
Veréanderung des 31.12.2025 12,005 -25.306 __ -37.401
Konsolidierungs-
kreises 0 10 10 Die Uberleitungsrechnung enthalt in der Kategorie
Wahrungs- ,Bonittsbeeintrachtigt" notleidende Forderungen in Hohe
umrechnung 127 =254 -376 von TEUR 3.374 (2024: TEUR 3.543).
31.12.2024 -12.189 -24.976 -37.165
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Marktrisiken

Zeppelin ist Marktrisiken aus Wechselkurs- und
Zinsschwankungen —ausgesetzt. Zur Steuerung der
Auswirkungen von Marktrisiken auf das Geschéaftsergebnis
setzt Zeppelin derivative Finanzinstrumente (Devisen-
termingeschéfte, Wahrungs- und Zinsswaps) ein. Der
Abschluss dieser Sicherungsgeschéafte erfolgt unter
angemessener Beriicksichtigung der fiir Banken geltenden
Anforderungen an das Risikomanagement und unterliegt
einer strengen Uberwachung. Die Sicherung der
Risikopositionen von Zeppelin erfolgt unter Berlick-
sichtigung bestimmter Risikogrenzen. In Einzelféllen setzt
Zeppelin auch origindre  Finanzinstrumente fiir die
Sicherung von Wahrungsrisiken ein.

Wahrungsrisiko

Aufgrund der globalen Geschéftstatigkeit ist Zeppelin
Wahrungsrisiken ausgesetzt, die sich aus schwankenden
Wechselkursen ergeben. Fir die Bewertung der
Wahrungsrisiken verwendet Zeppelin den Value-at-Risk-
Ansatz.

Ziel des  Wahrungsrisikomanagements  ist es,
Zahlungsmittelstréme und beizulegende Zeitwerte gegen
wechselkursbedingte Schwankungen zu sichern.

Wahrungsrisiken aus den Wahrungspaaren USD/UAH und
USD/RUB haben sich durch die wesentlich geringeren
Geschaftsaktivitaten in diesen Landern substantiell reduziert
und daher keine nennenswerten Auswirkungen mehr auf
das Konzernergebnis. Im Ubrigen begrenzt Zeppelin
Wahrungsrisken ~ durch ~ den  Abschluss  von
Devisentermingeschaften und ~ Wahrungsswaps.  Zur
Sicherung von Wahrungsrisiken aus dem Wahrungspaar
EUR/PLN verwendet Zeppelin auch die
Fremdwahrungskomponente  mittel- und  langfristiger
Finanzverbindlichkeiten aus SLB-Transaktionen in EUR.
Aufgrund dieser Sicherungen, der Natural Hedges und
ausgleichender Effekte zwischen den verschiedenen
Wahrungspaaren im Konzern ist Zeppelin in einem
gewohnlichen  Marktumfeld ~ keinen  wesentlichen
Wahrungsrisiken ausgesetzt.

Die wesentlichen nicht derivativen Finanzinstrumente
(fiissige  Mittel, Forderungen aus Lieferungen und

Derivate

EUR usD
Orginédre Finanzinstrumente

EUR usb
Saldo

EUR usbD
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Leistungen und  sonstige  Forderungen, Kredite,
Schuldscheindarlehen, Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten) sind in
funktionaler Wahrung nominiert. Vor allem aufgrund der in
der Regel kurzfristigen Falligkeit dieser Instrumente haben
mdgliche Wechselkursanderungen nur sehr geringfiigige
Auswirkungen auf das Konzernergebnis nach Steuern und
das Konzerngesamtergebnis.

Die folgende Sensitivitatsanalyse veranschaulicht den
Umfang des Wahrungsrisikos. Sie zeigt Auswirkungen
hypothetischer ~ Wechselkursdnderungen  auf  das
Konzernergebnis nach Steuern und das
Konzerngesamtergebnis.  Die  Auswirkungen  werden
bestimmt, indem hypothetische ~ Anderungen  des
Wechselkurses auf die Stichtagsbewertung des Bestands
der derivativen und nicht derivativen Finanzinstrumente zum
Abschlussstichtag angewandt werden. Bei derivativen
Finanzinstrumenten, die als Sicherungsinstrumente in
Cashflow Hedges bilanziert werden, sind auch Anderungen
des sonstigen Ergebnisses fiir Sicherungsbeziehungen
beriicksichtigt. Dabei wird unterstellt, dass der Bestand zum
Abschlussstichtag reprasentativ fiir das Gesamtjahr ist.

Aufgrund der Wahrungssicherungsstrategie von Zeppelin
verbleiben bei den Wahrungspaaren EUR/CZK und
EUR/RUB lediglich aus der Zinsdifferenz resultierende
Sensitivitaten. Diese werden im Folgenden aufgrund
mangelnder Wesentlichkeit nicht angegeben.
Wahrungsrisiken aus dem Wahrungspaar USD/RUB und
USD/UAH werden weitgehend durch Natural Hedges
eliminiert. Effekte aus Darlehen in Euro an die Zeppelin-
Gesellschaften  in~ Russland ~ werden in die
Sensitivitatsanalyse nicht einbezogen, da diese Darlehen
mit korrespondierenden Bankguthaben in Euro vollstandig
gesichert sind. Die Sensitivitdtsanalyse konzentriert sich
daher auf die Darstellung des Wahrungsrisikos aus den
Wahrungspaaren EUR/USD und EUR/PLN.

Waren die Wechselkurse der genannten Wahrungspaare
zum Bilanzstichtag um 10,0 % hoher oder niedriger
gewesen, hatte dies die folgenden Effekte auf das
Konzernergebnis nach Steuern und das
Konzerngesamtergebnis gehabt:

Jahres- Gesamt- Jahres- Gesamt-

ergebnis

uber- tber-

ergebnis

schuss schuss

+10,0% -423 0 -1.220 0
-10,0% 529 0 1.613 0
+10,0% -79 0 131 0
-10,0% 61 0 -228 0
+10,0 % -501 0 -1.090 0
-10,0% 590 0 1.386 0
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3 originéren Finanzinstrumenten und in der Folge der Saldo
Im Rahmen der Uberpriifung der Berechnungsmethodik angepasst.
wurde der Vorjahreswert des Jahrestiberschusses bei den

NELTCE Jahres-

Gesamt- Gesamt-

iiber- iiber-

ergebnis ergebnis
schuss 9 schuss 9

Derivate
+10,0 % 17 0 0 0
EUR PLN -10,0 % -21 0 0 0
Orginére Finanzinstrumente
+10,0 % -28 -878 -22 -823
EUR PLN -10,0 % 34 1.073 27 1.006
Saldo
+10,0 % -11 -878 -22 -823
EUR PLN -10,0 % 13 1.073 27 1.006
Zinsrisiko Konzerngesamtergebnis die folgenden  Auswirkungen
gehabt:

Zinssensitive ~ Finanzinstrumente  unterliegen  einem
Zinsanderungsrisiko. Dieses besteht entweder in Form
eines Marktwertrisikos oder eines Cashflow-Risikos. Das

Marktwertrisiko bestimmt sich nach der Sensitivitat des Jahres- [ ot | Jahress | ot

Wertansatzes eines Finanzinstruments in Abhangigkeit vom e || s || || e

Marktzinsniveau. Das Cashflow-Risiko beschreibt das schuss schuss

AusmaR der Verdnderung kiinftiger Zinszahlungen in

Abhangigkeit von der Zinsentwicklung. +100 BP -2.381 0 642 0
-100 BP 2.381 0 640 0

Zinssensitive Finanzverbindlichkeiten bestehen vor allem in
Form von variabel verzinsten Verbindlichkeiten bei
Kreditinstituten sowie sonstigen variabel verzinslichen
Finanzverbindlichkeiten in EUR.

Ziel des Zinsrisikomanagements st es, das
Zinssatzanderungsrisiko fiir einen bestimmten Zeitraum und
einen definierten Anteil der Konzernfinanzverbindlichkeiten
gegen einen deutlichen Anstieg der Kapitalmarktzinsen
abzusichern. Zeppelin setzt hierfiir Zinsswaps ein.

Die folgende Sensitivitatsanalyse veranschaulicht den
Umfang des Zinsénderungsrisikos. Sie zeigt Auswirkungen
einer hypothetischen Parallelverschiebung der Zinsstruktur-
kurve fiir den Euroraum auf das Konzernergebnis nach
Steuern und das Konzerngesamtergebnis. Die Analyse
beriicksichtigt Auswirkungen einer Zinssatzanderung auf
das Zinsergebnis aus derivativen und nicht derivativen
Finanzinstrumenten und auf den Stichtagswert derivativer
Finanzinstrumente. Bei Derivaten, die als Sicherungs-
instrumente in Cashflow Hedges bilanziert werden, sind
auch Anderungen des sonstigen Ergebnisses fiir
Sicherungsbeziehungen  berlicksichtigt. ~ Dabei  wird
unterstellt, dass der Bestand zum Abschlussstichtag
reprasentativ fiir das Gesamtjahr ist.

Eine Parallelverschiebung der Zinsstrukturkurve fiir den
Euroraum um +/- 100 Basispunkte hatte auf das
Konzernergebnis nach Steuern und das
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H ERLAUTERUNGEN ZU GESCHAFTEN
MIT NAHESTEHENDEN
UNTERNEHMEN UND PERSONEN

Zu den nahestehenden Unternehmen von Zeppelin zahlen
die Gemeinschaftsunternehmen, assoziierte Unternehmen
und Beteiligungsunternehmen, die Luftschiffoau Zeppelin
GmbH und deren Tochterunternehmen sowie die Zeppelin-
Stiftung. Im Zeppelin Konzern umfasst der Kreis der
nahestehenden Personen die Mitglieder der Geschéfts-

fihrung und des Aufsichtsrates sowie deren Familienan-
gehdrigen.

Daneben zahlt auch die von der Zeppelin-Stiftung
beherrschte ZF Friedrichshafen AG einschlieBlich all ihrer
verbundenen Unternehmen zu den nahestehenden
Unternehmen.

Die Transaktionen mit nahestehenden Unternehmen sowie
die zum Bilanzstichtag bestehenden Forderungen und
Verbindlichkeiten resultieren aus der gewdhnlichen
Geschéftstatigkeit und setzen sich wie folgt zusammen:

Assoziierte Beteiligungen LZ GmbH ZF Konzern
TEUR 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024
Erbrachte Lieferungen und Leistungen
Verkaufvon Giitern 8.103 11.508 69 0 15 0 12 116
Sonstige Leistungen 23 49 106 146 92 134 209 34
8.126 11.557 175 146 107 134 221 149
Bezogene Lieferungen und Leistung
Verkaufvon Giitern 0 0 14 29 2.217 0 3.584 0
Sonstige Leistungen 2 3 96 106 4.519 6.561 811 36
2 3 109 135 6.736 6.561 4.396 36

Erhaltene Dividenen

Assoziierte Beteiligungen LZ GmbH ZF Konzern
TEUR 2025 2024 2025 2024 2025 2024 2025 2024
Forderungen 2.475 4.423 5 0 8
Verbindlichkeiten 0 0 0 14 0 6 0 0

Die Transaktionen mit nahestehenden Unternehmen und
Personen wurden zu Bedingungen abgewickelt, die nicht
von den fiir Geschaftsvorfalle mit unabhangigen
Geschéftspartnern geltenden Bestimmungen abweichen.

Die Summe der kinftigen vertraglichen Verpflichtungen
gegeniber nahestehenden Unternehmen und Personen
belduft sich auf TEUR 42.708 (2024: TEUR 46.500) fiir die
néchsten 10 Jahre.

Die laufenden Beziige der im Jahr 2025 aktiven Mitglieder
der Geschéftsfihrung betragen TEUR 3.943 (2024:
TEUR 4.290). Die Leistungen nach Beendigung des
Arbeitsverhéltnisses in Form des laufenden Dienstzeit-
aufwands belaufen sich auf TEUR 286 (2024: TEUR 301).
Die Pensionsriickstellungen fiir die Mitglieder der
Geschaftsfihrung  betragen TEUR 1.279 (31.12.2024:
TEUR 4.704).

Die Geschaftsfiihrungsvergiitung setzt sich aus einem
Festgehalt, einer kurzfristigen Beteiligung am Konzern-
ergebnis (sog. short term incenctive ,STI*) und einer lang-
fristigen Incentivierung (sog. long term incentive ,LTIY),
welche abhéngig von der Erreichung von Rentabilitats- und
Nachhaltigkeitszielen ist, zusammen. Die Hohe der vari-
ablen Vergitungsbestandteile (STI/LTI) ist begrenzt. Zum
Jahresende  sind  Anspriiche in  HGhe von
TEUR 2.572.(2024: TEUR 2.450) passiviert.

Die Beziige des Aufsichtsrats fiir das Geschéftsjahr 2025
belaufen sich auf TEUR 562 (2024: TEUR 637) und setzen
sich aus einer Festtanteme sowie Aufwandsent-
schadigungen und Sitzungsgeldern zusammen. Zum
Jahresende werden Verpflichtungen gegeniber dem
Aufsichtsrat in Hohe von TEUR 440 (2024: TEUR 440)
passiviert.

An ehemalige Mitglieder der Geschaftsfiihrung wurden im
Berichtsjahr Pensionsbez(ige in Hohe von TEUR 929 (2024:
TEUR 738) geleistet. Die Riickstellung fiir Pensionsbezlige
ehemaliger  Geschaftsfiihrungsmitglieder betragt zum
Stichtag TEUR 15.022 (2024: TEUR 11.254). Leistungen
anlésslich der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses beliefen
sich auf TEUR 2.157 (Vorjahr TEUR 0).

Dariiber hinaus haben Unternehmen des Konzerns mit
Mitgliedern der Geschaftsfiihrung oder des Aufsichtsrats der
Zeppelin  GmbH bzw. mit Gesellschaften, in deren
Geschéftsfiihrungs- oder Aufsichtsgremien diese Personen
vertreten  sind, keine berichtspflichtigen ~ Geschafte
vorgenommen. Dies gilt auch fiir nahe Familienangehdrige
dieses Personenkreises.

I SONSTIGE ANGABEN

29 ERLAUTERUNGEN ZUR
KAPITALFLUSSRECHNUNG

Die Buchwerte der in der Kapitalflussrechnung enthaltenen
Finanzverbindlichkeiten &nderten sich wie folgt:

Leasing-
verbind-

darlehen i
TEUR keiten

Schuld-

Kredite schein-

01.01.2024 372.078  257.544  440.562
Zahlungsmitielfluss

aus der Finanzierungs-

tatigkeit -199.213 11.000 -7.276
Veranderung des

Konsolidierungs-
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30 EREIGNISSE NACH DEM
ABSCHLUSSSTICHTAG

Zum 1. Januar 2026 hat der Zeppelin Konzermn den
Geschaftsbetrieb der BEFRA  Energietechnik  GmbH
(Leutkirch im Allgdu) im Wege eines Asset Deals fiir ca.
EUR 5,5 Mio. erworben. Mit dieser Akquisition starkt die
SGE Rental gezielt seine Kompetenzen im Bereich
Trafostationen innerhalb des Geschéftsfelds Energie, Klima
und Wasser.

Weitere bedeutsame Vorgénge nach dem Abschluss des
Geschaftsjahres 2025, deren  Auswirkungen einen
wesentlichen oder gefahrdenden Einfluss auf die Lage des
Konzerns gehabt héatten, sind nicht eingetreten.

31 HONORARE DES ABSCHLUSSPRUFERS
Abschlusspriifer ~ der  Zeppelin ~ GmbH ist die

Kkreises .3.999 0 .5.740 PricewaterhouseCoopers ~ GmbH  Wirtschaftspriifungs-
Wahrungs- gesellschaft (im Folgenden ,PwC"). Die Honorare betrugen
umrechnung 389 0 -773 im Geschaftsjahr 2025 TEUR 1.525 (2024: TEUR 801) und
Ubrige Anderungen 26.392  -26.114 89.168 setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2024 195.647 242.430 515.940

aus der Finanzierungs-

tatigkeit -145.738  426.000 -94.001 H des Abschlusspriifers

Veranderung des Priifung 1.380 603

Konsolidierungs- Andere Bestitigungsleistungen 87 114

kreises 1.065 0 236.908 Steuerberatungsleistungen 0 23

Wahrungs- Sonstige Leistungen 58 61

Lfmrlechqung 16 0 -1.233 1.525 301

Ubrige Anderungen 322 4.262 77.825

31.12.2025 51.311 672,692  735.439

Zusdtzlich zu dem  Zahlungsmittelfluss aus der
Finanzierungstatigkeit von insgesamt TEUR 186.261 (2024:
TEUR -195.489) sind Zinsen in Hohe von TEUR 20.086
(2024: TEUR 26.365) gezahlt worden.

Der Zahlungsmittelfluss aus der Investitionstatigkeit
beinhaltet keine Zugange zu Nutzungsrechten, da dem
Zugang die Erfassung einer Leasingverbindlichkeit in
gleicher ~ Hohe  gegenlbersteht. ~ Angaben  zu
Nutzungsrechten und Leasingverbindlichkeiten sind unter
Angabe 26 zu finden. Dariiber hinaus beinhaltet der
Abschluss keine zahlungsunwirksamen Transaktionen.

Im Berichtsjahr hat Zeppelin Unternehmen erworben, die
nach IFRS 3 vollkonsolidiert wurden. Die im Cashflow aus
Investitionstatigkeit ausgewiesenen Auszahlungen fiir den
Erwerb von konsolidierten Unternehmen  abziiglich
Zahlungsmittel aus erworbenen Unternehmen ergeben sich
aus der geleisteten Kaufpreiszahlungen (EUR 570,1 Mio.)
reduziet um die im Rahmen der Unternehmens-
zusammenschliisse ~ Ubernommenen  Zahlungsmittel
(EUR 45,3 Mio.). Die Netto-Auszahlung im Geschéaftsjahr
betragt EUR 524,8 Mio.

Der Posten ,Priifung* umfasst Honorare fiir die Priifung des
Jahresabschlusses und des Konzernabschlusses der
Zeppelin GmbH, fiir die Prifung der Jahresabschlisse der
in den Konzernabschluss einbezogenen deutschen Tochter-
gesellschaften. Das Priifungshonorar fiir den Zeppelin
Konzern  betrdgt insgesamt TEUR 3.097  (2024:
TEUR1.668). An der Prifung sind weitere
Prifungsgesellschaften aus dem Netzwerk von PwC und
weitere Priifungsgesellschaften beteiligt. Unter den anderen
Bestatigungsleistungen wird insbesondere die Prifung von
Nachhaltigkeitskennzahlen im Rahmen von Kreditvertragen
ausgewiesen.

32 OFFENLEGUNG

Die Zeppelin GmbH erstellt einen Konzernabschluss, der
beim Bundesanzeiger einzureichen ist.

Die Zeppelin Baumaschinen GmbH, Garching bei Miinchen,
die Zeppelin Systems GmbH, Friedrichshafen, die Zeppelin
Power Systems GmbH, Hamburg, die Zeppelin Rental
GmbH Garching bei Miinchen, die klickrent GmbH, Berlin,
die Zeppelin Aviation & Industrial Service GmbH,
Friedrichshafen, die SITECH Deutschland GmbH,
Oberhausen, die Meton GmbH, Garching bei Miinchen und
die Zeppelin Lab GmbH, Berlin, legen ihre Jahres-
abschliisse unter Inanspruchnahme von § 264 Abs. 3 HGB
nicht offen.

81



33 ORGANE DER GESELLSCHAFT

Die Mitglieder der Geschaftsfihrung der Zeppelin GmbH
sind Herr Matthias Benz (Vorsitzender der Geschéfts-
filhrung), Herr Marc de Groen (Geschaftsfiihrer) seit dem
3. Juni 2025, Herr Christian Dummler (Geschaftsfiihrer) und
Frau  Alexandra Mebus  (Geschaftsfiihrerin  und
Arbeitsdirektorin). Herr Fred Cordes ist seit dem 27. Februar
2025 nicht mehr Mitglied der Geschéftsfiihrung der Zeppelin
GmbH.

Im Aufsichtsrat der Zeppelin GmbH sind Herr Simon
Blimcke (Vorsitzender), Herr Ralph Misselwitz (stellver-
tretender Vorsitzender) seit dem 1. Mai 2025, Herr Dr.
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Reinhold Festge, Frau Dr. Kristin Neumann, Herr Dr. Werner
Péhimann, Frau Fanja Pon seit dem 23. Juli 2025 und Herr
Univ.-Prof. Dr.-Ing. Dr.-Ing. e. h. Dr. h. c. Dieter Spath, Frau
Carolin Bautzmann, Frau Janine Heide, Herr Thomas Mann,
Herr Michael Richter seit dem 1. Mai 2025 und Herr Frederic
Striegler vertreten.

Herr Heribert Hierholzer schied zum 30. April 2025 aus dem
Aufsichtsrat aus uns war bis zu diesem Zeitpunkt
stellvertretender Vorsitzender. Frau Prof. Dr. Yasmin Mei-
Yee Weill schied zum 22. Juli 2025 ebenfalls aus dem
Aufsichtsrat aus.

Friedrichshafen, 27. Februar 2026

Die Geschéftsfiihrung der Zeppelin GmbH

Matthias Benz

Marc de Groen

Christian Dummler
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Alexandra Mebus
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BESTATIGUNGSVERMERK
DES UNABHANGIGEN
ABSCHLUSSPRUFERS

An die Zeppelin GmbH, Friedrichshafen
PRUFUNGSURTEILE

Wir haben den Konzernabschluss der Zeppelin GmbH,
Friedrichshafen, und ihrer Tochtergesellschaften (der
Konzern) —bestehend aus der Konzernbilanz zum
31. Dezember 2024, der Konzerngesamtergebnisrechnung,
der  Konzerngewinn- und  Verlustrechnung,  der
Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung ~ und  der
Konzernkapitalflussrechnung fiir das Geschéaftsjahr vom
1.Januar bis zum 31.Dezember 2024 sowie dem
Konzernanhang, einschlieRlich wesentlicher Informationen
zu den Rechnungslegungsmethoden — gepriift. Dariiber
hinaus haben wir den Konzernlagebericht der Zeppelin
GmbH, der mit dem Lagebericht der Gesellschaft
zusammengefasst ist, fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2025 gepriift. Die Erklérung zur
Unternehmensfiihrung nach § 289f Abs. 4 HGB (Angaben
zur Frauenquote) haben wir in Einklang mit den deutschen
gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung
gewonnenen Erkenntnisse

entspricht der beigefiigte Konzerabschluss in allen
wesentlichen  Belangen den vom International
Accounting Standards Board (IASB) herausgegebenen
IFRS Accounting Standards (im Folgenden ,IFRS
Accounting Standards*), wie sie in der EU anzuwenden
sind, und den ergénzend nach § 315e Abs. 1 HGB
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften
und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein
den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild
der Vermdgens- und Finanzlage des Konzerns zum 31.
Dezember 2025 sowie seiner Ertragslage fiir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2025 und

vermittelt der beigefiigte Konzernlagebericht insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzems. In
allen  wesentlichen  Belangen  steht  dieser
Konzernlagebericht in Einklang mit dem Konzern-
abschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen
Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der
zuklnftigen  Entwicklung  zutreffend dar.  Unser
Prifungsurteil zum Konzernlagebericht erstreckt sich
nicht auf den Inhalt der oben genannten Erklarung zur
Unternehmensfiihrung.

Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere
Prifung zu keinen Einwendungen gegen die
OrdnungsmaRigkeit des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts gefiihrt hat.
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GRUNDLAGE FUR DIE
PRUFUNGSURTEILE

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und
des Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungs-
maRiger  Abschlusspriifung  durchgefiihrt. ~ Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen
istim Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers fiir die
Prifung des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts*  unseres  Bestatigungsvermerks
weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzern-
unternehmen unabhéngig in Ubereinstimmung mit den
deutschen handelsrechtlichen und  berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen
Berufspflichten  in  Ubereinstimmung ~ mit  diesen
Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von
uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage firr unsere Prifungsurteile
zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht zu
dienen.

SONSTIGE INFORMATIONEN

Die gesetzlichen Vertreter sind fir die sonstigen
Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen
umfassen die von uns vor dem Datum dieses
Bestatigungsvermerks erlangte Erklarung zur
Unternehmensfiihrung nach § 289f Abs. 4 HGB (Angaben
zur Frauenquote) als nicht inhaltlich gepriften Bestandteil
des Konzernlageberichts.

Unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss und zum
Konzernlagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen
Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein
Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von
Prifungsschlussfolgerung hierzu ab.

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

- wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss,
zu den inhaltlich gepriften Konzernlageberichts-
angaben oder zu unseren bei der Prifung erlangten
Kenntnissen aufweisen oder

- anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

VERANTWORTUNG DER GESETZLICHEN
VERTRETER UND DES AUFSICHTSRATS
FUR DEN KONZERNABSCHLUSS UND DEN
KONZERNLAGEBERICHT

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die
Aufstellung des Konzernabschlusses, der den IFRS
Accounting Standards, wie sie in der EU anzuwenden sind,
und den erganzend nach § 315e Abs. 1 HGB
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften in
allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafiir, dass der

Konzernabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie als
notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines
Konzernabschlusses zu ermdglichen, der frei von
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen
Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungslegung
und Vermégensschadigungen) oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstelling des Konzernabschlusses sind die
gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die Fahigkeit
des Konzerns zur Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit zu
beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung,
Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben.
Dariliber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der
Grundlage des  Rechnungslegungsgrundsatzes — der
Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, es
sei denn, es besteht die Absicht den Konzern zu liquidieren
oder der Einstellung des Geschaftsbetriebs oder es besteht
keine realistische Alternative dazu.

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

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

VERANTWORTUNG DES
ABSCHLUSSPRUFERS FUR DIE PRUFUNG
DES KONZERNABSCHLUSSES UND DES
KONZERNLAGEBERICHTS

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu
erlangen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei von
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen
Handlungen oder Irrtimern  ist, und ob  der
Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der
Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen
Belangen mit dem Konzernabschluss sowie mit den bei der
Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu

INHALT =

erteilen, der unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss
und zum Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal an Sicherheit,
aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung
mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grund-
sétze ordnungsmaBiger Abschlusspriifung durchgefihrte
Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt.
Falsche Darstellungen konnen aus dolosen Handlungen
oder Irrtimern resultieren und werden als wesentlich
angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden
konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der
Grundlage dieses Konzernabschlusses und Konzern-
lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen
von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Uben wir pflichtgemaBRes Ermessen
aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darliber
hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher
falscher Darstellungen im Konzernabschluss und im
Konzernlagebericht aufgrund von dolosen Handlungen
oder Irrtimern, planen und fihren Priifungshandlungen
als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind,
um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zu dienen.
Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen
resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht
aufgedeckt wird, ist hoher als das Risiko, dass eine aus
Irrtimern resultierende wesentliche falsche Darstellung
nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives
Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvoll-
standigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das
AuRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kdnnen.

erlangen wir ein Verstandnis von den fiir die Priifung des
Konzernabschlusses relevanten internen Kontrollen und
den fiir die Priifung des Konzernlageberichts relevanten
Vorkehrungen und  MaBnahmen, um Priifungs-
handlungen zu planen, die unter den Umstanden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein
Prifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen
des Konzerns bzw. dieser Vorkehrungen und
MaBnahmen abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den
gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungs-
legungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte
und damit zusammenh&ngenden Angaben.

zichen  wir  Schlussfolgerungen  iber  die
Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten  Rechnungslegungsgrundsatzes  der
Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der
Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine
wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit
Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die
bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur
Fortfiihrung der  Unternehmenstatigkeit ~aufwerfen
konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine
wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet,
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im  Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen
Angaben im Konzernabschluss und im
Konzernlagebericht aufmerksam zu machen oder, falls
diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges
Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum
Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten
Prifungsnachweise. ~ Zukiinftige Ereignisse  oder
Gegebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren, dass der
Konzern seine Unternehmenstatigkeit nicht mehr
fortfiihren kann.

- beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des
Konzernabschlusses insgesamt einschlieBlich  der
Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde
liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt,
dass der Konzernabschluss unter Beachtung der IFRS
Accounting Standards, wie sie in der EU anzuwenden
sind, und der ergénzend nach § 315e Abs. 1 HGB
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften
ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns vermittelt.

- planen wir die Konzernabschlusspriifung und fiihren sie
durch, um ausreichende geeignete Priifungsnachweise
fur ~ die  Rechnungslegungsinformationen  der
Unternehmen oder Teilbereiche innerhalb des Konzerns
einzuholen als Grundlage fiir die Bildung der
Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum
Konzernlagebericht. Wir sind verantwortlich fir die
Anleitung, Beaufsichtigung und Durchsicht der fiir
Zwecke der Konzernabschlusspriifung durchgefiihrten
Prifungstatigkeiten. ~ Wir  tragen die alleinige
Verantwortung fiir unsere Priifungsurteile.

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

- filhren wir Prifungshandlungen zu den von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im Konzernlagebericht
durch. Auf Basis ausreichender  geeigneter
Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere
die den zukunftsorientierten Angaben von den
gesetzlichen ~ Vertretern  zugrunde  gelegten
bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die
sachgerechte ~ Ableitung der  zukunftsorientierten
Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges
Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben
sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir
nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares
Risiko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den
zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen
unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung
der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen,
einschlieRlich etwaiger bedeutsamer Mangel in internen
Kontrollen, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

KONZERNLAGEBERICHT

KONZERNABSCHLUSS

Miinchen, den 27. Februar 2026

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Holger Grafnick
Wirtschaftsprifer

ppa. Bernhard Obermayr
Wirtschaftspriifer
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