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Sehr geehrte Damen und Herren,

herzlich willkommen auch meinerseits zu unserer Bilanzpressekonferenz. Ich freue
mich, Sie begriiBen zu dirfen.



[Chart 2: Ein operativ erfolgreiches Geschaftsjahr dank integrierter Aufstellung]

Ein operativ erfolgreiches Geschaftsjahr EnBW
dank integrierter Aufstellung

2025 haben wir den Umbau des Energiesystems
erfolgreich fortgefiihrt.

Wir haben alle Dimensionen des energiepolitischen
Dreiecks im Blick: Bezahlbarkeit,
Versorgungssicherheit, Klimafreundlichkeit.

GroBte Strompreissenkung der vergangenen Jahre
Anfang 2026.

Rekordzubau an erneuerbaren Energien — Anteil
an installierter Leistung auf rund 66 % erhoht.

Rekordinvestitionen — 7,6 Mrd. € im vergangenen
Geschaftsjahr.
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\ ~ Klima- - VVI/Aé?sorgungs- 5 In einem herausfordernden Umfeld haben wir unser
~ .schutz !tg;_g'gehéit, : Ziel erreicht — Adjusted EBITDA von 5,1 Mrd. €.
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2025 war fur uns ein erfolgreiches Geschaftsjahr, in dem wir wichtige strategische
und operative Meilensteine erreicht haben — und das trotz eines schwierigen
Umfelds.

Denn international war das Jahr gepragt von geopolitischen Verwerfungen, die sich
neben der Ukraine zuletzt auch im Nahen Osten zugespitzt haben. In Deutschland
wird Uber Wettbewerbsfahigkeit, Sicherheitspolitik, Migration oder Staatsschulden
diskutiert. Energie und Klimapolitik dominieren hingegen lange Zeit weniger die
politischen Debatten — bis der Krieg im Iran das Thema Versorgungssicherheit
wieder ganz nach oben auf die Agenda gebracht hat. Wir sehen Unsicherheiten an
deninternationalen Energie- und Rohstoffmarkten, und diese Lage belastet die
Preise fur Energie.

Aktuell beobachten wir die Marktentwicklungen genau. Die EnBW kauft die
bendtigte Energie flr unsere Kundinnen und Kunden aber lange im Voraus ein -
kurzfristige Preisschwankungen wirken sich daher nicht unmittelbar auf unsere
Endkundinnen und Endkunden aus. Deswegen lagen schon in der Energiekrise
2021/2022 unsere Preise deutlich unterhalb des Marktdurchschnitts, und unsere
Kundinnen und Kunden waren vor groBen Preisspriingen geschitzt.

Bei den Gasspeichernist die Lage stabil und wir erwarten nicht, dass sich das bis
zum Ende der Heizperiode noch andert.

Und schlieBlich zur Versorgung mit Gas: Wichtig ist zunachst zu wissen, dass
Deutschland im Jahr 2025 kein LNG aus dem Nahen Osten bezogen hat. Von dem
Gas, das durch die StraBe von Hormus transportiert wird, gingen 2025 fast 90 Prozent
nach Asien. Was unsere LNG-Position betrifft, haben wir langfristige Liefervertrage
abgeschlossen.



Bei all den geopolitischen Verwerfungen darf aber nicht in Vergessenheit geraten,
dass die Klimaneutralitatsziele in Deutschland nach wie vor gelten und verfolgt
werden.

Die Planung fur diese Dekade ist herausfordernd: 70 Prozent der Investitionen in die
Transformation des deutschen Energiesystems werden in den nachsten zehn Jahren
getatigt. In den Ausbau der Netze, den weiteren Ausbau der Erneuerbaren, den
Zubau disponibler Leistung oder in die Elektromobilitat. Kurzum:in alle Felder der
energiewirtschaftlichen Wertschopfungskette. Und in all diesen Feldern ist die EnBW
als integriertes Energieunternehmen aktiv.

Dass wir diese Wertschopfungskette vollstandig abdecken — das tun wir aus
Uberzeugung. So verstehen wir die Gesamtzusammenhange und kénnen diesen
volkswirtschaftlichen Kraftakt so systemdienlich und effizient — sprich so
kostenglinstig — wie moglich hinbekommen.

Darauf lag unser Fokus im abgelaufenen Geschaftsjahr, und darauf wird unser Fokus
auchin den kommenden Jahren liegen.

Wir sind der Uberzeugung, dass wir alle Dimensionen des energiepolitischen
Dreiecks — Bezahlbarkeit, Klimaschutz und Versorgungssicherheit — bedienen
mussen, damit die Transformation des Energiesystems gelingt und die Akzeptanz
dafir erhalten bleibt. Was die Versorgungssicherheit angeht, bleibt Deutschland,
trotz des hohen Anteils von volatilen Erneuerbaren von circa 60 Prozent an der
Stromerzeugung, eines der stabilsten Lander weltweit mit einer konstant niedrigen
durchschnittlichen Ausfallzeit von 10 bis 15 Minuten pro Jahr und Stromverbraucher
in den vergangenen Jahren.

Wie sich die Balance aus Versorgungssicherheit, Umweltvertraglichkeit und
Bezahlbarkeit von Energie in unserem operativen Geschaft wiederfindet, mochte ich
gerne an drei Beispielen aus dem letzten Geschaftsjahr darstellen:

1. Wir haben zum Jahreswechsel fir unsere Kundinnen und Kunden die
Strompreise fur einen Durchschnittshaushalt um 12 Prozent und die Gaspreise
um Uber 14 Prozent gesenkt. Das war die groBte Senkung der vergangenen
Jahre — ein Rekord, der gerade in Zeiten steigender Lebenshaltungskosten ein
wichtiges Signal ist. Denn um die Akzeptanz fiir den Umbau des deutschen
Energiesystems in der Bevolkerung zu erhalten, muss Energie fir die
Menschen bezahlbar sein.

2. Wir konnten den Ausbau der erneuerbaren Energien weiter beschleunigen
und erreichten so im Jahr 2025 einen Rekordzubau von 800 Megawatt bei
Wind und Solar. Damit sind inzwischen rund 66 Prozent unserer installierten
Leistung erneuerbar. Das zeigt: Wir sind ,,on track” beim Ziel, bis 2035
klimaneutral zu sein. Und wir wollen bis 2050 auch die Emissionen im
gesamten Einflussbereich der EnBW auf Netto-Null senken.



3. Wir haben 2025 mit klarem Fokus auf Wertorientierung und
unternehmerischen Erfolg 7,6 Milliarden Euro in die Transformation des
Energiesystems und damit gerade auch in die Versorgungssicherheit investiert
- so viel wie noch nie in einem Jahr.

In Summe kdnnen wir sagen, dass wir das Geschaftsjahr operativ erfolgreich
abgeschlossen haben — trotz vieler regulatorischer Unsicherheiten und geschaftlicher
Herausforderungen. Wir haben mit einem Adjusted EBITDA von 5,1 Milliarden Euro
das Geschaftsziel, das wir uns vorgenommen hatten, erreicht.

Ich bin dem gesamten Team der EnBW sehr dankbar flr die herausragende Leistung,
die sich in diesem Ergebnis widerspiegelt. Es ist zugleich eine Folge unserer
integrierten Aufstellung entlang der gesamten energiewirtschaftlichen
Wertschopfungskette. Denn unser diversifiziertes Portfolio macht uns robust und
sichert solide operative Ergebnisse. Und deswegen kdnnen wir unseren Eigentimern
im Mai bei unserer Hauptversammlung erneut eine leicht erhohte Dividende im
Vergleich zu den Vorjahren vorschlagen.

[Chart 3: Fokus auf die Wirtschaftlichkeit unserer Investitionen]

Fokus auf die Wirtschaftlichkeit unserer Investitionen EnBW

Erfolgreich abgeschlossene Kapitalerhéhung
unterstreicht das Vertrauen der Anteilseigner
in unsere Strategie und integrierte
Aufstellung.

GroBtes Investitionsprogramm in der
Geschichte der EnBW erfordert starkeren
Fokus auf Wirtschaftlichkeit.

Kontinuierliche Uberpriifung des Portfolios
mit Blick auf Profitabilitat.
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Diese Fokussierung auf die Wirtschaftlichkeit unserer Investitionen werden wir auch
in Zukunft beibehalten.

Bis zu 50 Milliarden Euro wollen wir bis 2030 investieren in ein bezahlbares, sicheres
und klimafreundliches Energiesystem — tUiber 80 Prozent dieser Investitionen tatigen
wir in unserem Heimatmarkt.

Ein wichtiger Meilenstein fur dieses Investitionsprogramm war 2025 die
Kapitalerhohungin Hohe von 3,1 Milliarden Euro. Sie zeugt vom groBen Vertrauen



unserer Anteilseigner in die klare Zukunftsstrategie und das langfristige
Wachstumspotenzial unseres Unternehmens. Sie ist fiir uns aber auch Motivation
und Verpflichtung zugleich, uns intern noch effizienter aufzustellen. Dies bedeutet,
Prozesse weiter zu straffen, Kosten einzusparen und unseren Wachstumskurs mit der
bestehenden Mannschaftsstarke — also bewusst ohne weiteren Personalaufbau -
umzusetzen. Unser hoch motiviertes und qualifiziertes Team hat die
Rekordinvestitionen des vergangenen Jahres erfolgreich umgesetzt. Und deshalb
sind wir Uberzeugt, dass wir mit diesem Team auch den weiteren Wachstumskurs
hervorragend gestalten konnen.

Diese Fokussierung bedeutet aber auch, dass wir unser breites Portfolio
kontinuierlich im Hinblick auf strategischen Fit Gberprifen. So etwa unsere
Speichertochter SENEC, die wir im vergangenen Jahr organisatorisch, strategisch und
produktseitig neu ausgerichtet haben. Flir weiteres Wachstum sind nun zusatzliche
Investitionen notwendig, die wir aber gemaB unseren strategischen Prioritaten
gezielt in andere Geschaftsfelder lenken wollen. Deswegen prifen wir aktuell
diverse Optionen fur die Zukunft der Firma, darunter die Moglichkeit, einen
geeigneten Investor fur SENEC zu finden.

Ebenso stellen wir unser Portfolio kontinuierlich auf den Priifstand im Hinblick auf
die Profitabilitat. Denn wir planen und entwickeln GroBprojekte zum Teil Gber viele
Jahre. Nicht selten andern sich die Rahmenbedingungen in diesem Zeitraum
grundlegend. Das war auch bei unseren Offshore-Windprojekten Mona und Morgan
in der Irischen See der Fall. Als wir 2021 eingestiegen sind, war die Welt eine andere:
Es gab keine Ukraine-Krise, die Zinsen waren niedriger und die Lieferketten stabiler;
auch die Strategie unseres Partners in diesem Projekt hatte andere Prioritaten. Heute
sehen wir massiv gestiegene Kosten, Herausforderungen auf der Lieferantenseite und
Auktionsergebnisse fiir Einspeisevergltungen, die uns flr einen wirtschaftlichen
Betrieb nicht ausreichen. Deshalb haben wir entschieden, diese Projekte nicht mehr
weiterzuverfolgen. Das war ein notwendiger und richtiger, wenn auch schmerzhafter
Schritt, auch finanziell mit einer Abschreibung von 1,2 Milliarden Euro. Sie setzt sich
maBgeblich aus bereits geleisteten Optionsgebuhren an den britischen Staat
zusammen; ein wesentlich geringerer Betrag entfallt auf Entwicklungskosten.



[Chart 4: Blick auf die einzelnen Geschaftsfelder]

Blick auf die einzelnen
Geschaftsfelder

eEnBW

[Chart 5: Systemkritische Infrastruktur: Netze]

Systemkritische Infrastruktur:
Netze
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eEnBW

60 % unserer Investitionen flieBen in die
Netze.

SuedLink ist in allen sechs beteiligten
Bundeslandern im Bau.

ULTRANET: 41,5 von 42 km Freileitungstrasse
gebaut.

Digitalisierung der Verteilnetze beschleunigt
zukiinftig Anschlusspriifung fiir PV-Anlagen.
EnBW bleibt ein starker Partner fiir die

Kommunen in Baden-Wiirttemberg —
Netze BW halt 781 Konzessionen.

Damit komme ich nun zu unseren Segmenten, und ich beginne mit den Netzen -
denn mit Gber 60 Prozent flieBt das Gros unserer Investitionen in den Netzausbau.
Wir investieren in den Ausbau der Netze auf allen Spannungsebenen.

An der Spitze der Ubertragungsnetze stehen unsere beiden Projekte fiir
Hochspannungs-Gleichstrom-Ubertragung SuedLink und ULTRANET. Sie sind
essenziell, um den im windreichen Norden Deutschlands produzierten Strom in den
verbrauchsintensiven Stiden zu transportieren. Sie werden von unserer Tochter



TransnetBW gemeinsam mit weiteren Partnern gebaut; und die Leistung — bis zu 4
Gigawatt —ist so groB, dass wir sie als Gleichstromleitungen bauen. SuedLink, die
weltweit langste unterirdisch verlaufende HGU-Leitung — ist nun in allen sechs
Bundeslandern, durch die die Leitung geht, im Bau. Wir gehen davon aus, dass wir sie
2028 in Betrieb nehmen konnen. Bei ULTRANET haben wir 41,6 von insgesamt 42
Kilometern der Freileitungstrasse gebaut. Sie soll Ende dieses Jahres in Betrieb
gehen, wahrend die dazugehdrige Konverterstation in Philippsburg schon in Betrieb
ist.

Neben unseren beiden groBen HGU-Vorhaben treiben wir auch den konventionellen
Netzbau voran. Allein im vergangenen Jahr hat TransnetBW in zahlreichen
Wechselstrom-Leitungsprojekten sowie beim Umbau unserer Umspannwerke
Fortschritte erzielt — insgesamt waren es uber 150 Projekte in Baden-Wirttemberg,
die wir parallel vorangebracht haben.

Auf der Ebene der Verteilnetze optimieren wir durch Digitalisierung. Ein Beispiel ist
die ,automatisierte Anschlussprifung® Damit konnen unsere Kundinnen und Kunden
kiinftig innerhalb eines Tages erfahren, ob sich ihre PV-Anlage oder Speicher ans
Verteilnetz anbinden lasst. Das neue Verfahren entburokratisiert einen Prozess, der
viele dezentrale Akteure der Transformation des Energiesystems betrifft, und sorgt
nicht nur flr ein stabiles Verteilnetz, sondern auch fiir geringere Kosten beim
Netzbetreiber.

Wie stark wir in Baden-Wurttemberg verankert sind, zeigt nicht zuletzt das Vertrauen,
das uns die Kommunen schenken: 245 von ihnen sind Partner unseres
Beteiligungsmodells ,EnBW vernetzt“, und allein unsere Tochter Netze BW halt Stand
Februar 2026 781 Konzessionen im Land — und hat in den letzten 321 Verfahren keine
einzige verloren.



[Chart 6: Nachhaltige Erzeugungsinfrastruktur: Erneuerbare Energien]

Nachhaltige Erzeugungsinfrastruktur. EnBW
Erneverbare Energien

Rekordzubau von 800 MW in 2025,
960-MW-Windpark EnBW He Dreiht wird
installierte Leistung im Bereich Offshore
verdoppeln; GroBteil bereits liber PPAs
verkauft.

Weiterer Ausbau der erneuerbaren Energien
erfolgt mit Fokus auf Systemdienlichkeit:

Wind- und Solarparks mit
Batteriespeichern.

Nutzung der Netzanbindung alter
Kraftwerksstandorte.

GroBbatteriespeicher fiir die
Netzstabilitat.
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Etwa 30 Prozent unserer Investitionen flieBen in unsere nachhaltige
Erzeugungsinfrastruktur. Was die erneuerbaren Energien angeht, hatte die EnBW
niemals zuvor mehr Windanlagen — sowohl on- wie offshore — und Solarpaneele
installiert. Insgesamt 800 Megawatt installierte Leistung aus erneuerbaren Energien
konnten im vergangenen Geschaftsjahr zugebaut werden —ich sagte es bereits.
Darlber hinaus konnten im Jahr 2025 Ausschreibungen fur kiinftige Wind-onshore-
Projekte und Solarparks Giber rund 400 Megawatt gewonnen werden. Wir halten an
unserer Planung fest, bis 2030 den Anteil der erneuerbaren Energien an unserer
installierten Leistung auf 75 bis 80 Prozent anzuheben.

Ein Highlight ist der Windpark EnBW He Dreiht, etwa 85 Kilometer nordwestlich von
Borkum gelegen. Er ist der groBte Windpark Deutschlands, und wenn wir ihn
voraussichtlich im Sommer vollstandig in Betrieb nehmen, werden seine 960
Megawatt unsere installierte Leistung im Bereich Offshore auf einen Schlag
verdoppeln. Wir verbauen hier 64 15-Megawatt-Windturbinen, die groBte
kommerziell verfliigbare Anlage. Wir bauen diesen Windpark ohne Forderung, einen
GroBteil seiner Kapazitat haben wir Gber langfristige Stromabnahmevertrage —
sogenannte PPAs — bereits an GroBkunden verkauft, die dadurch ihre eigenen
Dekarbonisierungsplane realisieren konnen. In Entwicklung ist auBerdem der
Windpark EnBW Dreekant, mit dem wir unserem Offshore-Portfolio nochmals 1
Gigawatt aninstallierter Leistung hinzufliigen werden.

Bei unseren Projekten an Land — sowohl Wind als auch Photovoltaik — verfolgen wir
einen systemdienlichen Ansatz beim weiteren Ausbau. Das heiBt zum Beispiel: Wenn
wir einen neuen Windpark bauen, wie etwa den Windpark Hausern, bauen wir gleich
einen Batteriespeicher dazu. So erhohen wir die Wertigkeit des Standorts und

entlasten bei Verbrauchsspitzen. Das erhoht die Gesamtstabilitat im Netz und damit
8



auch die Versorgungssicherheit. Auch unsere Solarparks statten wir systematisch mit
Batteriespeichern aus, die dann Gber einige Stunden Strom flexibel einspeisen
konnen — etwa in Aach oderin Rot an der Rot.

Der Netzstabilitat dient auch der GroBbatteriespeicher, den wir in Marbach bauen.
Er hat eine Kapazitat von 100 Megawattstunden, was rechnerisch dem Strombedarf
von rund 12.500 Haushalten Uber etwa 24 Stunden entspricht. Er speichert
uberschussigen Strom aus Wind und Sonne und kann dann bei kurzfristigen
Netzschwankungen oder Verbrauchsspitzen Strom schnell wieder einspeisen. Diesen
GroBspeicher werden wir voraussichtlich 2027 in Betrieb nehmen. Am gleichen
Standort gibt es bereits eine Netzstabilitatsanlage, die wir im abgelaufenen
Geschaftsjahr eingeweiht haben.

Besonders effizient ist es auch, wenn wir die Standorte ehemaliger Kraftwerke und
die dort vorhandene Netzinfrastruktur fir GroBbatteriespeicher nutzen — wie etwa in
Philippsburg. Hier bauen wir auch einen der groBten Batteriespeicher Deutschlands.
Er wird eine Leistung von 400 Megawatt und eine Kapazitat von 800
Megawattstunden haben — das entspricht rechnerisch dem taglichen Strombedarf
von rund 100.000 Haushalten. Philippsburg wird durch den GroBspeicher und die
Konverterstation fir ULTRANET zu einem zentralen Knotenpunkt und Speicherort fir
Strom aus erneuerbaren Energien in Deutschland.

[Chart 7: Nachhaltige Erzeugungsinfrastruktur: Thermische Erzeugung und Handel]

Nachhaltige Erzeugungsinfrastruktur. EnBW
Thermische Erzeugung und Handel

Wir investieren in flexible, CO,-arme und
wasserstofffahige Anlagen als Partner
fiir die erneuerbaren Energien.

So erhdhen wir Versorgungssicherheit
in Baden-Wiirttemberg.

Fuel-Switch-Kraftwerke:
Stuttgart-Miinster in Betrieb.
Altbach/Deizisau und Heilbronn im Bau.

RDK 9 in Karlsruhe im

Genehmigungsverfahren.
Absichtserklarung mit Acwa und weiteren
Partnern fiir den Bezug von griinem
Wasserstoff unterzeichnet.
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Bei der thermischen Erzeugung liegt unser Fokus auf wasserstofffahigen
Gaskraftwerken — genau die Kraftwerke, die die Versorgung sicherstellen, wenn wir
keinen Strom aus erneuerbaren Quellen produzieren kdnnen. Wir konnen sie dann

als disponible Leistung zuschalten. Bereits im abgelaufenen Geschaftsjahr in Betrieb
9



genommen haben wir die neue Gasturbinenanlage an unserem Standort in Stuttgart-
Munster. Sie kann spater ohne groBeren Aufwand auf Wasserstoff umgestellt werden.
Sie erzeugt 124 Megawatt elektrische und 370 Megawatt thermische Leistung fur
Fernwarme.

An zwei weiteren Standorten sind solche Kraftwerke im Bau. Unsere Anlage in
Altbach/Deizisau werden wir voraussichtlich zum Ende des kommenden Jahres
fertigstellen und dann etwa 665 Megawatt elektrische und 180 Megawatt thermische
Leistung flr Fernwarme produzieren. Und ebenfalls Ende des kommenden Jahres
werden wir das Gaskraftwerk am Standort in Heilbronn, das etwa 675 Megawatt
elektrische und 190 Megawatt thermische Leistung produzieren kann, in Betrieb
nehmen.

Ein weiteres solches Projekt — RDK 9 in Karlsruhe — befindet sich im
Genehmigungsverfahren. Seine Umsetzung und die Umsetzung moglicher
zusatzlicher Projekte, wozu wir grundsatzlich bereitstehen, hangen nun ab von der
Konkretisierung des Kraftwerkssicherheitsgesetzes des Bundes. Sollte es nicht zu
substanziellen weiteren Investitionen in H2-ready-Gaskraftwerkskapazitaten
insbesondere im Stiden kommen, ware speziell im Stiden des Landes das
Ungleichgewicht mit dem windreichen Norden weiter verscharft und die
Versorgungssicherheit und Netzstabilitat in Gefahr.

Wir beschaftigen uns auch intensiv mit der Identifikation von Importmaoglichkeiten
fir grinen Wasserstoff, mit dem wir diese Kraftwerke in Zukunft betreiben wollen.
Wir prifen verschiedene Quellen und achten auf Diversifizierung. Wir sehen aber
auch, dass sich in den Grenzregionen Europas, wie in Nordafrika, oder auf der
Arabischen Halbinsel griiner Wasserstoff gut und vor allem auch sehr glinstig
produzieren lasst. Denn dort gibt es neben viel Sonne und Wind auch schier
unendliche Wustenflache — und damit genligend griinen Strom, der zur Herstellung
von Wasserstoff benotigt wird. Wir haben daher vor einigen Wochen eine
Absichtserklarung unterzeichnet, mit der wir eine Lieferkette fur grinen Wasserstoff
von Saudi-Arabien nach Deutschland etablieren wollen. Beteiligte Partner sind
neben der Firma Acwa, die den Wasserstoff produzieren wird, der Hafen Rostock, wo
der Wasserstoff in Form von Ammoniak angeliefert wird, und unsere Tochter VNG,
die am Hafen Rostock einen Cracker errichten kann, der das Ammoniakin
Wasserstoff zurlickverwandelt.
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[Chart 8: Intelligente Infrastruktur fiir Kund*innen]

Intelligente Infrastruktur EnBW
fir Kund*innen

Start des Heim-Energie-Management-
Systems EnBW Mavi.

Flexible Tarife eingefiihrt.

E-Mobilitat: {iber 8.000 Schnellladepunkte
und lber 3 Millionen Downloads der EnBW
mobility+ App.

Ausbau des Glasfasernetzes wird forciert.
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SchlieBlich komme ich noch zur intelligenten Infrastruktur fir Kundinnen und
Kunden. Seit Herbst ermoglichen wir unseren Kundinnen und Kunden durch das
cloudbasierte Heim-Energie-Management-System EnBW Mavi, den eigenen
Energieverbrauch effizient zu steuern und zugleich mit flexiblen Tarifen die
Preisschwankungen an den Strombdrsen flr sich zu nutzen. Es ist das Herzstlick
unserer vernetzten Energiewelt, die wir sukzessive erweitern. Damit richten wir
unsere Vertriebsstrategie kiinftig noch konsequenter entlang der sich wandelnden
Kundenbedirfnisse aus.

Bei der E-Mobilitat konnten wir unsere Marktfihrerschaft verteidigen. Wir haben
mittlerweile deutschlandweit Gber 8.000 Schnellladepunkte in Betrieb, und Gber drei
Millionen Userinnen und User haben aktuell unsere EnBW mobility+ App
heruntergeladen.

Unsere Telekommunikations-Tochter NetCom BW hat auBerdem in vielen Gemeinden
in unserem Heimatmarkt den Ausbau der Glasfaserversorgung forciert. Sie hat nun
Uber 100.000 Kundinnen und Kunden und wird den Glasfaserausbau auch die
nachsten Jahre intensiv vorantreiben.

Damit mochte ich die operative Riickschau auf 2025 beenden.

Und ich Gibergebe an dich, Thomas, fur den Blick auf die Zahlen.

n



[Teil Thomas Kusterer]

Vielen Dank, Georg.
Sehr geehrte Damen und Herren,
auch ich darf Sie ganz herzlich zu unserer heutigen Bilanzpressekonferenz begriBen.

Georg Stamatelopoulos hat es eingangs bereits gesagt — operativ kdnnen wir auf ein
erfolgreiches Geschaftsjahr 2025 zuriickblicken.

Und ich freue mich, Ihnen nun die wichtigsten finanziellen Ergebnisse vorstellen zu
darfen.

[Chart 9: Finanzielle Performance/Ergebnisse des Geschaftsjahres 2025]

Finanzielle Performance eEnBl
Ergebnisse des Geschaftsjahres
2025
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[Chart 10: Gutes operatives Konzernergebnis erfillt Erwartungen]

Gutes operatives Konzernergebnis erfillt Erwartungen EnBW
Adjusted EBITDA Adjusted Kohzemiberschuss
in Mio. € in Mio. €

Prognose 2025
4,8 bis 5,3 Mrd. €

4.903 >.072

1.504 1423

Z N

+3% 5%

2024 2025 204 2083
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Beginnen mdchte ich mit unserem operativen Konzernergebnis, dem Adjusted
EBITDA.

Die von uns fur das Jahr 2025 vorhergesagte Ergebnisprognose hat sich bestatigt.

Mit einem Adjusted EBITDA von 5,1 Milliarden Euro, im Vergleich zu 4,9 Milliarden
Euro im Vorjahr, liegt unser operatives Konzernergebnis 3,4 Prozent Giber dem

Vorjahresergebnis und somit in der Mitte der prognostizierten Bandbreite von 4,8 bis

5,3 Milliarden Euro. Damit entspricht unsere operative Performance also voll und
ganz unseren Erwartungen.

Beim Adjusted Konzerniiberschuss, bezogen auf die Aktionare der EnBW AG, lagen

wir im abgelaufenen Geschaftsjahr mit 1,4 Milliarden Euro nur leicht unter dem
Vorjahreswert von 1,5 Milliarden Euro. Hauptgrund hierfiir ist ein gesunkenes
Finanzergebnis, das im Wesentlichen aus einer niedrigeren Marktbewertung von
Wertpapieren gegentiber dem Vorjahr resultiert.

Gleichzeitig konnten wir unsere Nettoverschuldung im vergangenen Geschaftsjahr
um uber 1 Milliarde Euro reduzieren. Dies starkt unsere Bilanz und damit die
Kreditwirdigkeit unseres Unternehmens.

Lassen Sie mich Ihnen nun die Ergebnisse in den einzelnen Geschaftssegmenten
etwas detaillierter vorstellen.
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[Chart 11: Alle Geschaftsbereiche innerhalb der Prognose]
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In allen drei Geschaftsbereichen haben wir unsere Ergebniserwartungen erreicht.
Dabei hat sich gezeigt, dass wir mit unserer zum dritten Quartal erfolgten Anpassung
der Prognose — fiir das Segment Systemkritische Infrastruktur nach oben sowie fir
das Segment Nachhaltige Erzeugungsinfrastruktur im gleichen Umfang nach unten -
richtiglagen. Hier sieht man ganz konkret den Vorteil unserer integrierten Aufstellung.

Im Segment Systemkritische Infrastruktur, also den Transport- und Verteilnetzen
fir Strom und Gas, stieg das Adjusted EBITDA auf 2,7 Milliarden Euro und tragt
damit Gber die Halfte zu unserem operativen Konzernergebnis bei. Der
Ergebniszuwachs entspricht einem Plus von 20 Prozent gegenliber dem
Vorjahreswert. Damit liegt das Ergebnis innerhalb der zum dritten Quartal
angepassten Prognosebandbreite von 2,6 bis 2,9 Milliarden Euro.

Wesentlich flr den deutlichen Anstieg waren die Rickfllisse aus unseren weiter stark
gestiegenen Investitionen in den Netzausbau, eine hohere Lastspitze im
Ubertragungsnetz sowie geringere Aufwendungen fiir die beim Stromnetzbetrieb
physikalisch unvermeidbare Verlustenergie.

Ein etwas anderes Bild ergibt sich in unserem Geschaftsfeld Nachhaltige
Erzeugungsinfrastruktur. Hier sehen wir im vergangenen Jahr erwartungsgemaf
einen Rlickgang der Ertrage um 13 Prozent auf rund 2,3 Milliarden Euro. Das Adjusted
EBITDA liegt damit innerhalb der zum dritten Quartal angepassten
Prognosebandbreite von 2,1 bis 2,4 Milliarden Euro.

Schauen wir uns die Ergebnisse in diesem Geschaftsfeld etwas genauer an:

Im Bereich Erneuerbare Energien sank das Adjusted EBITDA leicht um 7 Prozent auf
rund 1,1 Milliarden Euro.
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2025 war fur die Erneuerbaren ein Jahr mit Licht und Schatten. Georg
Stamatelopoulos hat den Rekordzubau bei Wind und Solar bereits erwahnt.

Im Ergebnis spiegeln sich jedoch gegenlaufig die unvorteilhaften
Wetterbedingungen wider. Insbesondere die Offshore-Windverhaltnisse waren
deutschlandweit im ersten Teil des Jahres sehr schwach, dies auch im langjahrigen
Vergleich.

Hinzu kam, dass auch unsere Laufwasserkraftwerke aufgrund einer geringeren
Wasserfihrung vor allem im ersten Halbjahr im Vergleich zum Vorjahr weniger Strom
produzierten.

Die ricklaufigen Erzeugungsmengen konnten nur teilweise von hoheren Erldsen
unserer Solarparks kompensiert werden.

Im Bereich Thermische Erzeugung und Handel ging das Ergebnis um 18 Prozent auf
rund 1,2 Milliarden Euro zurick.

Hauptgrinde hierfur waren ricklaufige Erlose aus dem Handelsgeschaft,
insbesondere im Gashandel, sowie aus der Vermarktung unserer
Kraftwerkserzeugung.

Damit komme ich zu unserem dritten Geschaftsfeld, dem Segment Intelligente
Infrastruktur fir Kundinnen und Kunden.

Hier liegt das Adjusted EBITDA bei rund 353 Millionen Euro. Dies entspricht einem
Anstieg von 9 Prozent.

Das Ergebnis liegt in diesem Bereich damit am oberen Ende der prognostizierten
Ergebnisbandbreite von 250 bis 350 Millionen Euro.

Positiv wirken hier insbesondere gestiegene Beitrage aus dem Stromvertrieb und der
Elektromobilitat.

Meine Damen und Herren,

ich sagte es eingangs bereits:

Unsere drei Geschaftsbereiche bewegen sich allesamt im Rahmen unserer
angepassten Erwartungen und insgesamt in der Mitte unserer urspriinglichen
Gesamtergebnisprognose. Dies zeigt einmal mehr, dass unsere integrierte Aufstellung
entlang der gesamten energiewirtschaftlichen Wertschopfungskette es uns
ermoglicht, flexibel auf Marktveranderungen zu reagieren, und damit fur
wirtschaftliche Stabilitat sorgt.
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[Chart 12: Investitionen in die Transformation des Energiesystems auf
Rekordniveau]
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Diese breite Aufstellung zeigt sich auch bei unseren Investitionen im Geschaftsjahr
2025.

Insgesamt betrugen unsere Bruttoinvestitionen im vergangenen Jahr rund 7,6
Milliarden Euro. Damit Ubertrafen sie das bereits sehr hohe Niveau des Vorjahres um
rund 22 Prozent. Die nochmals gestiegenen Bruttoinvestitionen machen deutlich, wie
kapitalintensiv der Umbau des Energiesystems sich gestaltet. 87 Prozent der
Investitionen flossen dabeiin Wachstumsprojekte.

Wie bereits in den Vorjahren haben wir den liberwiegenden Teil unserer
Gesamtinvestitionen in den Ausbau der Stromnetze und in die erneuerbaren
Energien getatigt.

Der Anteil unserer taxonomiekonformen Investitionen, also Investitionen, die gemaB
EU-Taxonomie als nachhaltig eingestuft werden, betrug dabei rund 90 Prozent.

Lassen Sie mich einen kurzen Blick auf die Investitionen in den einzelnen
Geschaftsbereichen werfen:

In das Segment Systemkritische Infrastruktur, also in die Transport- und
Verteilnetze fiir Strom und Gas, flossen rund 4,5 Milliarden Euro. Das entspricht etwa
60 Prozent unserer Bruttoinvestitionen.

Damit haben wir 2025 rund 1,2 Milliarden Euro mehr in dieses Segment investiert als
im Vorjahr. Der Anstieg lag im Wesentlichen an deutlich héheren Investitionen
unserer Tochtergesellschaften TransnetBW und terranets bw im Rahmen der
Netzentwicklungsplane Strom und Gas. Uber den Projektfortschritt bei den beiden
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Hochspannungs-Gleichstrom-Projekten SuedLink und ULTRANET hat Georg
Stamatelopoulos Sie ja gerade schon informiert.

Meine Damen und Herren,

mit unseren Investitionen leisten wir einen wichtigen Beitrag flur die Modernisierung
und den Ausbau der leitungsgebundenen Energieinfrastruktur in Deutschland. Der
zligige Ausbau der Netzinfrastruktur bleibt weiterhin ausschlaggebend fir den
erfolgreichen Umbau des gesamten Energiesystems.

In unserem Geschaftsbereich Nachhaltige Erzeugungsinfrastruktur haben wir 2025
rund 2,3 Milliarden Euro investiert. Das sind rund 31 Prozent unserer gesamten
Bruttoinvestitionen.

Mit rund 1,6 Milliarden Euro entfiel dabei der GroBteil auf den Bereich Erneuerbare
Energien, hauptsachlich auf den im Bau befindlichen Offshore-Windpark EnBW He
Dreiht, dessen schrittweise Inbetriebnahme im November 2025 startete, sowie den
in Planung befindlichen Offshore-Windpark EnBW Dreekant.

In Summe haben wir damit Giber 200 Millionen Euro mehr in die erneuerbaren
Energien investiert als im Vorjahr.

Im Bereich Thermische Erzeugung und Handel lagen unsere Investitionen bei 716
Millionen Euro. Das sind rund 70 Millionen Euro weniger als im Vorjahr.

Der Rickgang der Investitionen in diesem Bereich ist weitgehend auf die
Projektfortschritte unserer Fuel-Switch-Projekte, also den Bau unserer neuen,
flexibel einsetzbaren, wasserstofffahigen Gaskraftwerke, zuriickzufiihren. Georg
Stamatelopoulos hat ja bereits erwahnt, dass wir den Standort Stuttgart-MUnster im
abgelaufenen Geschaftsjahr bereits in Betrieb genommen haben.

Das bringt mich zum Segment Intelligente Infrastruktur fir Kundinnen und
Kunden.

Die Investitionen im abgelaufenen Geschaftsjahr 2025 lagen mit 527 Millionen Euro
etwa 117 Millionen Euro unter dem Vorjahreswert.

Der Rickgang geht auf einen Einmaleffekt im Jahr 2024 zurlick. Abgesehen davon
entfiel der GroBteil der Investitionen auf die Elektromobilitat.

Darlber hinaus lagen die sonstigen Investitionen mit 205 Millionen Euro deutlich
uber dem Niveau des Vorjahres von rund 60 Millionen Euro. Das liegt im
Wesentlichen daran, dass wir 2025 von der OEW den Aktienanteil an der VNG in
Hohe von rund 4,5 Prozent Ubernommen haben. Wir halten seither rund 84 Prozent
am Grundkapital der VNG.

17



Meine Damen und Herren,

nicht zuletzt vor dem Hintergrund der hohen Investitionen und damit verbunden
einer stabilen und zukunftsfahigen Aufstellung der EnBW besteht auch weiterhin die
Notwendigkeit fir konsequente EffizienzmaBnahmen.

So verfolgen wir weiter das Ziel, unsere operative Leistungsfahigkeit zu steigern, also
unsere Kosten zu optimieren und jeden Euro an der richtigen Stelle fir das
Wachstum der EnBW und den Umbau des Energiesystems in Deutschland
einzusetzen.

Mithilfe unseres bereits in 2021 initiierten Programms ,Performance im Wachstum*
konnten wir bereits in den letzten Jahren erfolgreich nachhaltige
Ergebnisverbesserungen erzielen. Erst jingst haben wir beschlossen, alle
konzernweiten EffizienzmaBnahmen unter diesem Dach in einer Gesamtambition zu
bindeln und zentral zu steuern.

Durch die Bindelung erhéhen wir unseren Effizienzanspruch von 500 Millionen Euro
auf rund 900 Millionen Euro nachhaltige Ergebnisverbesserung bis 2028. Unser
Effizienzprogramm leistet damit einen wesentlichen Beitrag zur Finanzierung unseres
Wachstums.

[Chart 13: Diversifizierte Finanzierung ermoglicht erfolgreiche Umsetzung der
Strategie]

Diversifizierte Finanzierung ermoglichterfolgreiche €nBW
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Investitionen in dem dargestellten Umfang bedeuten einen tiberdurchschnittlich
hohen Kapitalbedarf. Um unser Wachstum zu finanzieren, nutzen wir dabei drei
Bausteine:
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Zunachst einmal setzen wir auf unsere Innenfinanzierungskraft, den Retained
Cashflow — das heiBt das Geld, das wir selbst verdienen. Im vergangenen Jahr lag
dieser bei 3,3 Milliarden Euro.

Diese Mittel bilden das stabile Fundament fiir die Umsetzung unserer Strategie,
reichen aber bei Weitem nicht aus, um unser hohes Investitionsniveau von rund 7
Milliarden Euro pro Jahr zu finanzieren.

Insbesondere bei groBen Projekten setzen wir daher als zweiten Baustein auf
langfristige Partnerschaften, in Form von verschiedenen Beteiligungsmodellen.
Darliber konnen wir Kosten und damit Risiken teilen und zusatzliches Kapital
mobilisieren.

Als dritter Baustein bleibt der Kapitalmarkt von zentraler Bedeutung fiir unsere
Investitionen. Hier finanzieren wir Uber verschiedene Instrumente jahrlich zwischen
2,5 und 3 Milliarden Euro.

Im vergangenen Geschaftsjahr waren wir am Kapitalmarkt wieder sehr aktiv und
auch erfolgreich.

Inklusive derim Juli umgesetzten Kapitalerhdhung ist es uns gelungen,
Finanzierungen in Hohe von 5 Milliarden Euro umzusetzen.

Wir haben in 2025 unsere Investorenbasis noch einmal erweitert und gestarkt und
unsere Markte und Finanzierungsinstrumente erfolgreich weiter diversifiziert.

So konnten wir unmittelbar nach der Umsetzung der Kapitalerhohung eine Griine
Hybridanleihe Gber 500 Millionen Euro sowie eine durch die italienische
Exportkreditagentur SACE gedeckte Bankenfinanzierung ebenfalls iber 500
Millionen Euro abschlieBen.

Daruber hinaus ist es uns gelungen, zwei weitere Anleihen im australischen
Kapitalmarkt zu begeben, die bereits der Vorfinanzierung unserer Investitionen im
laufenden Geschaftsjahr 2026 dienen. Die nach 2024 erneute erfolgreiche
Platzierung mit starkem Investoreninteresse und vorteilhaften Konditionen bestatigt
ein weiteres Mal die Attraktivitat unseres robusten Geschaftsmodells auch Gber die
europaischen Grenzen hinaus.

Meine Damen und Herren, lassen Sie mich dabei Folgendes betonen:

Um den enormen Investitionsbedarf finanzieren zu konnen, der sich aus dem Umbau
unseres Energiesystems ergibt, bendtigen wir auch kiinftig internationales Kapital
und einen sehr guten Kapitalmarktzugang.

Dabei sind sowohl unsere Investitionen als auch deren Finanzierung weiter klar auf
Nachhaltigkeit und Dekarbonisierung ausgerichtet, weshalb wir auch kinftig
verstarkt auf Griine Finanzierungsinstrumente setzen. Hierbei helfen uns die
Verbesserungen, die wir 2025 bei unseren ESG-Ratings erzielt haben.
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Darliber hinaus haben wir im vergangenen Jahr unser Bekenntnis zu nationalen und

internationalen Klimaschutzzielen bekraftigt und unseren Dekarbonisierungspfad
um ein Net-Zero-Ziel fur samtliche Unternehmensemissionen bis 2050 erweitert.

Nachdem wir Anfang 2026 zwei weitere Griine Hybridanleihen tGber insgesamt 1
Milliarde Euro begeben konnten, belaufen sich unsere Griinen Finanzinstrumente
inzwischen bereits auf Giber 9 Milliarden Euro.

[Chart 14: Dividendenvorschlag von 1,70 € je Aktie]
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Damit mochte ich nun zum Dividendenvorschlag fiir das Geschaftsjahr 2025
kommen.

Aufgrund unseres guten bereinigten Konzernergebnisses im Geschaftsjahr 2025

werden wir der Hauptversammlung am 7. Mai vorschlagen, aus dem Bilanzgewinn der

EnBW AG eine Dividende in Hohe von 1 Euro und 70 Cent je dividendenberechtigte
Aktie auszuschutten.

Damit steigt die Ausschuttung im Vergleich zum Vorjahr um 6 Prozent.

Langfristig wollen wir zwischen 40 und 60 Prozent des Adjusted
Konzernliberschusses ausschitten. Vor dem Hintergrund des hohen

Investitionsbedarfs liegt die Ausschittungsquote fir das Geschaftsjahr 2025 mit 39

Prozent leicht unterhalb dieser Bandbreite.
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[Chart 15: Prognose laufendes Geschaftsjahr 2026]
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Meine Damen und Herren,

lassen Sie mich zum Abschluss unsere Ergebnisprognose fiir das laufende
Geschaftsjahr 2026 vorstellen.

Im Segment Systemkritische Infrastruktur rechnen wir fir 2026 mit einem Adjusted
EBITDA zwischen 2,5 und 2,8 Milliarden Euro. Hierbei erwarten wir hohere Erlose aus
der Netznutzung durch Ruckfllsse aus gestiegener Investitionstatigkeit in
verschiedenen Projekten.

Demgegenliber erwarten wir geringere positive Effekte aus Lastspitzen im
Ubertragungsnetz und hdhere Aufwendungen fiir Verlustenergie als im Jahr 2025.

Wir gehen zudem davon aus, dass der Anteil des Segments am Adjusted EBITDA des
Konzerns im Vergleich zum Vorjahr ahnlich ausfallen wird.

Das Adjusted EBITDA des Segments Nachhaltige Erzeugungsinfrastruktur erwarten
wir zwischen 2 und 2,3 Milliarden Euro.

Dabei werden die Erneuerbaren Energien mit einem steigenden Ergebnis von
voraussichtlich zwischen 1,1 und 1,3 Milliarden Euro zum Adjusted EBITDA beitragen.

Darin enthalten sind die Ergebnisbeitrage aus der vollstandigen Inbetriebnahme des
Offshore-Windparks EnBW He Dreiht.

Darlber hinaus wird der Zubau von weiteren erneuerbaren Energien einen positiven
Ergebnisbeitrag leisten.

Bei den Wind- und Wasserertragen und damit Erzeugungsmengen orientieren wir
uns am langjahrigen Durchschnitt. Da die Mengen aus Windparks und Laufwasser
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2025 unter diesem Wert lagen, rechnen wir fiir 2026 mit hoheren Mengen.
Gleichzeitig gehen wir aber gegenlaufig von einem sinkenden Preisniveau aus.

Im Bereich Thermische Erzeugung und Handel erwarten wir weiterhin preisbedingt
ricklaufige Erlose aus der Kraftwerksvermarktung. Grund hierfiir sind geringere
Margen bei Steinkohle und der Entfall der Erlose aus Braunkohle durch den Verkauf
unseres letzten Braunkohlekraftwerks in Lippendorf.

Fir das Segment Intelligente Infrastruktur fir Kundinnen und Kunden gehen wir
von einem Adjusted EBITDA zwischen 400 und 500 Millionen Euro aus. Hierbei
erwarten wir einen weiteren Hochlauf der Elektromobilitat.

Fir den EnBW-Gesamtkonzern erwarten wir fir 2026 somit ein Adjusted EBITDA in
Hohe von 4,6 bis 5,1 Milliarden Euro.

Meine Damen und Herren,

so viel zur finanziellen Performance in 2025 und zu unserer Prognose fir das
laufende Geschaftsjahr.

Und damit gebe ich zurtick an dich, Georg.

[Chart 16: Fazit und Ausblick]
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[Chart 17: Der regulatorische Rahmen muss stimmen!]

Der regulatorische Rahmen muss stimmen! eEnBW
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Danke, Thomas!

Ich komme zuriick auf das, was ich vorhin gesagt habe: Wir halten Kurs bei unseren
Investitionen. Sie haben Prioritat, denn wir wollen vom Weg hin zu bezahlbarer,
sicherer und klimafreundlicher Energie unternehmerisch profitieren.

Wir sehen den Bedarf fir Anpassungen einiger regulatorischer Rahmenbedingungen,
die Investitionen verlasslich, vom Risiko berechenbar und unternehmerisch attraktiv
machen. Letztendlich befindet sich die Energiewende in einer anderen Phase als
noch vor 20 Jahren. Deshalb hoffen wir auf ein Jahr der Reform-Umsetzungen, damit
der weitere Umbau des Energiesystems gelingt.

Dazu ist es wichtig, dass der Prozess zur Reformierung der Netzentgelte mit dem
Ausbau der Erneuerbaren und den Ausschreibungen des
Kraftwerkssicherheitsgesetzes synchronisiert wird, denn andernfalls besteht fur die
Bieter bei der Gebotsabgabe keine Moglichkeit, robuste Gebotskalkulationen fur
ihre KWSG-Anlagen vorzunehmen. Das Kraftwerkssicherheitsgesetz sollte darliber
hinaus eine regionale Steuerung ermoglichen, um die Systemkosten so gering wie
moglich zu halten. Deutschland braucht insgesamt disponible Leistung, aber der
Suden Deutschlands in einem héheren MaBe als der Norden. Und vor allem sollen
die Ausschreibungen zligig erfolgen, damit eine Bezuschlagung noch in diesem Jahr
moglich wird.

Zum Zweiten hoffen wir auf einen regulatorischen Rahmen, der Investitionen in den
Ausbau und die Digitalisierung der Netze unterstlitzt. Wichtig ist vor allem eine im
internationalen und vor allem auch im europaischen Vergleich angemessene Rendite,
um am Kapitalmarkt wettbewerbsfahig zu sein. Und der Ausbau der Netze sollte
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synchronisiert ablaufen mit dem Ausbau der Erneuerbaren — ein Zusammenhang, auf
den wir als integriertes Unternehmen aufmerksam machen.

Zum Dritten nenneich die Novelle des EEG. Hier erwarten wir, dass ein verlasslicher
Investitionsrahmen fiir erneuerbare Energien nach dem Auslaufen der EEG-
Genehmigung Ende 2026 geschaffen wird.

Und schlieBlich die Rahmenbedingungen fir den Bau von Offshore-Windparks. Die
erfolglose Ausschreibung im Offshore-Bereich im vergangenen Jahr zeigt, dass
Reformbedarf besteht. Unter den derzeitigen gesetzlich-regulatorischen
Rahmenbedingungen ist es nicht moglich, wirtschaftlich tragfahige Projekte zu
realisieren. Die groBen und zuverlassigen Strommengen, die Offshore-Windparks
liefern kdnnen, sind aber essenziell fir den erfolgreichen Umbau der deutschen
Energieversorgung.

[Chart 18: Das kommende Geschaftsjahr wird uns viel abverlangen]
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Meine Damen und Herren,

das vergangene Geschaftsjahr hat uns viel abverlangt, und im laufenden
Geschaftsjahr wird das nicht anders.

Die Herausforderungen bleiben bestehen. Die geopolitische Lage bleibt instabil; bei
den Lieferketten deutet sich keine Entspannung an; auch die Marktsituation bei den
Erneuerbaren missen wir im Auge behalten. Aber wir sind bereit, hart dafiir zu
arbeiten, dass wir unsere Ziele erreichen und an das erfolgreiche Jahr 2025 ein
weiteres erfolgreiches Jahr anschlieBen. Die EnBW steht heute fiir eine bezahlbare,
sichere und klimafreundliche Energie. Daflir wollen wir auch in Zukunft stehen.
Vielen Dank — wir freuen uns nun auf Ihre Fragen!
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