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Vorwort
des Vorstands

Sehr geehrte*r Leser*in,

das vergangene Geschaftsjahr hat es wieder gezeigt: Wir sind auf dem richtigen Weg. Der 2025
erzielte Konzernjahrestberschuss nach Ausschiittung an die Gesellschafter von 80,1 Millionen Euro
bestatigt uns darin, an unserer Strategie festzuhalten. Viele der gesetzten Meilensteine konnten
erreicht werden, neue haben wir intensiv vorbereitet. Den Ausbau und die Transformation unserer
Energieinfrastruktur verstehen wir dabei als generationentbergreifende Aufgabe. So wie frihere
Generationen im letzten Jahrhundert die Grundlagen fir eine sichere Energieversorgung geschaffen
haben, von der wir bis heute profitieren, tragen wir nun die Verantwortung, unseren Kindern und
Enkelkindern fur die kommenden Jahrzehnte ein stabiles Energiesystem zur Verfligung zu stellen.
Unsere Strategie ist auf Zuverlassigkeit, Resilienz sowie auf Dekarbonisierung und Diversifizierung
der Energie- und Wasserversorgung ausgelegt.

Zentraler Schwerpunkt unserer Arbeit war die konsequente Digitalisierung. So haben wir unsere
IT-Systeme modernisiert und 2025 als einer der ersten Versorger unser Vertriebssystem auf eine
neue SAP-Plattform gestellt. Besonders erfreulich entwickelte sich der Vertrieb. Insbesondere im
Key-Account- und GroBkundengeschaft konnten wir deutliche Erfolge erzielen. Unsere Kunden
schenken uns ihr Vertrauen — nicht nur bei der Energiebelieferung, sondern auch bei der Flexibili-
sierung ihres eigenen Energiebedarfs in Kombination mit unserer Beschaffungsstrategie. Gleichzeitig
haben wir neue Kunden gewonnen.
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Investiv lag das Hauptaugenmerk auf dem Ausbau und der Modernisierung unseres Stromnetzes.
Wir haben uns fest vorgenommen, das Netz konsequent auf die Herausforderungen der Zukunft
auszurichten und daflr so viel investiert wie noch nie in der Unternehmensgeschichte. Zahlreiche
Projekte — exemplarisch sei hier die Erweiterung unseres groBten Umspannwerks in Winterschneid-
bach genannt — zeigen, wie wir diese Aufgabe konkret angehen.

Gleichzeitig arbeiten wir im Rahmen unserer Digitalisierungsstrategie intensiv daran, unser Netz
flexibler zu gestalten, um maoglichst viel Strom aus erneuerbaren Energieanlagen aufnehmen zu
kénnen. Auch wenn die Aufnahmefahigkeit des Stromnetzes zunehmend an ihre Grenzen stof3t,
suchen wir gemeinsam mit unseren Kommunen, Partnern und Kunden nach individuellen Lésungen.
Dabei behalten wir stets den Gesamtblick auf die Energiewende: Erzeugung, Netz und Verbrauch
mussen im Einklang stehen. Unsere flexiblen Anschlussmodelle, die wir in enger Zusammenarbeit
mit zahlreichen Projektierern entwickelt haben, sind inzwischen wegweisend flr die bayerische
Energiepolitik und finden auch Uberregional Anerkennung.

Auch fir die Warmeversorgung in Nirnberg haben wir 2025 entscheidende Weichen gestellt. Im
Zuge der kommunalen Warmeplanung konnten wir weitere Ausbaugebiete definieren und zum Teil
bereits in die Umsetzung gehen. Bis zum Jahresende wurden Vertrage mit einer Leistung von rund
24 Megawatt abgeschlossen.

Ein wesentlicher Baustein der Warmewende ist die Dekarbonisierung unserer \Warmeerzeugung.
Auch hier sind wir 2025 wichtige Schritte vorangekommen. Die Realisierung einer GroBwarme-
pumpe am Klarwerk 1 wurde in enger Zusammenarbeit mit der Stadt NUrnberg positiv entschieden —
ein weiteres Beispiel flr innovative und partnerschaftliche Lésungen. Das geplante Altholz-Heizkraft-
werk in NUrnberg-Sandreuth befindet sich auf einem guten Weg und wird kiinftig einen bedeuten-
den Beitrag zur nachhaltigen Warmeversorgung leisten. Zudem haben Erdwarme-Untersuchungen
wertvolle Erkenntnisse geliefert, deren Potenziale wir derzeit sorgfaltig prtfen.
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Ebenso erfreulich ist, dass wir unsere Position als attraktiver Arbeitgeber weiter starken und in
der Folge unsere offenen Stellen durchweg gut besetzen konnten und kénnen. Damit haben
wir eine hervorragende Grundlage, den demografischen Wandel aktiv zu bewaltigen und unser
Unternehmen personell wie fachlich fir die Zukunft gut aufzustellen. Der Ausblick bleibt den-
noch herausfordernd. In einem geopolitisch schwierigen Umfeld bendtigen wir stabile und
verlassliche politische Rahmenbedingungen. Energiewirtschaftliche Herausforderungen lassen
sich nicht in Sonntagsreden |6sen, sondern nur mit Weitblick und mit dem Bewusstsein der
Verantwortung fur zukUnftige Generationen. Wir sind Uberzeugt: Mit Ausdauer, Investitions-
bereitschaft und klarer strategischer Ausrichtung leisten wir unseren Beitrag zu einer sicheren
und nachhaltigen Energieversorgung.

Maik Render Magdalena Weigel
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Unsere Themen im Online-Magazin

Netzausbau Umspannwerk
Winterschneidbach am Netz

Der Ausbau ist erfolgreich abgeschlossen: Das
Umspannwerk im Ansbacher Ortsteil Winter-
schneidbach hat nach seiner umfassenden
Erweiterung wieder den vollen Betrieb auf-
genommen.

Nirnberg Geothermie-
Projekt: N-ERGIE
konzentriert sich bei der
weiteren Erkundung auf den

Ndirnberger Stden

Die N-ERGIE setzt ihr Geothermie-Projekt
fort und nimmt bei den weiteren
Erkundungen des Erdwarme-Potenzials
den Nurnberger Stden in den Fokus.

Wasser Nirnberger
Trinkwasser: Beste Qualitat
zum kleinen Preis

Am 22. Marz ist der Internationale Tag
des Wassers. Dieser wurde 1992 von den
Vereinten Nationen ins Leben gerufen,
um die Bedeutung der Ressource Wasser
als Schlusselfaktor fir die Entwicklung
einer Gesellschaft und fir die Gesund-
heit der Menschen deutlich zu machen.
Auch ein guter Anlass, einen Blick auf die
Ndrnberger Trinkwasserversorgung zu
werfen.

Einblick Wie nah liegt Fernwarme?

Immer mehr Menschen in NUrnberg mdchten
auf Fernwarme umsteigen — und das mog-
lichst schnell. Horst Hacker ist Kundenmana-
ger im Warmeteam der N-ERGIE und beant-
wortet die wichtigsten Fragen.

Einblick Strom und Warme aus
alten Mdbeln? Sinnvoll fir die
Energiewende

Was kann ein Altholzkraftwerk zur Energie-
wende beitragen? Welches Holz wird eigent-
lich verbrannt? Wo und wann baut die

N-ERGIE eine solche Anlage? Und wie ist
dazu eigentlich der aktuelle Stand?

Energiewende Windkraft:
Zehn Jahre Okostrom aus und
fur die Region

Frischer Wind fur das Klima: Bereits
seit zehn Jahren treibt die N-ERGIE die

Energiewende in der Region mit Wind-

kraft voran. Insgesamt wurden seit 2015
in eigenen Anlagen und Gemeinschafts-
projekten Uber 1.800 Gigawattstunden

(GWh) Okostrom erzeugt.



https://magazin.n-ergie.de/artikel/altholz-sinnvoll-fuer-die-energiewende/
https://magazin.n-ergie.de/artikel/hohe-investition-in-die-zukunft-des-happurger-stromnetzes-2/
https://magazin.n-ergie.de/presse/nuernberger-trinkwasser-beste-qualitaet-zum-kleinen-preis/
https://magazin.n-ergie.de/artikel/wie-nah-liegt-fernwaerme/
https://magazin.n-ergie.de/presse/geothermie-projekt-n-ergie-konzentriert-sich-bei-der-weiteren-erkundung-auf-den-nuernberger-sueden/
https://magazin.n-ergie.de/presse/windkraft-zehn-jahre-oekostrom-aus-und-fuer-die-region/
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N-ERGIE Aktiengesellschaft

Business setting

Overall, economic momentum in Germany remained subdued in
2025. The 0.2% increase in seasonally-, calendar-, and price-ad-
justed gross domestic product (compared to —0.2% in the previous
year) was largely due to increased federal government investment in
infrastructure and equipment. Meanwhile, foreign trade and private
demand continued to contribute only modestly.

Total gross domestic electricity consumption in Germany fell slight-
ly, from 519.2 billion kWh to 517.2 billion kWh. This was due to a
sluggish economy and a decline in consumption caused by weak
demand. However, electricity consumption in the transport sector in-
creased significantly. In 2025, renewable energy plants accounted for
a total of 55.8% of total electricity consumption, with wind power
plants once again accounting for the largest share (46.1%). Despite
the expansion of capacity, poor wind conditions meant that wind
power plants generated the same amount of electricity as the pre-
vious year. In contrast, electricity generation from photovoltaics (PV)
benefited from both accelerating expansion and favourable weather
conditions, and rose compared to 2024. Generation from biomass
and hydropower remained below the previous year’s level.

Domestic demand for natural gas rose due to cold temperatures and
lower electricity generation from wind power plants. Consequent-

ly, consumption in Germany increased to 875 billion kWh (previous
year: 844 billion kWh), despite the downward trend in demand in the
industrial sector.

Sales and earnings in 2025

The N-ERGIE Group's earnings, financial and asset position per-
formed better than forecast in 2025 — despite volatile energy markets
and the burden of higher redispatch payments in the grid division,
which were significantly higher than expected due to the rapid ex-
pansion of renewable energy plants. Overall, consolidated sales fell by
13.4% to €4,885.4 million. The largest share of sales was once again
attributable to revenue from electricity sales, which fell by 15.5% to
€3,633.2 million. Revenues from sales of natural gas fell by 9.0% to
€893.4 million and district heating by 15.4% to €126.0 million com-
pared to the previous year. Revenues from the sale of water increased
by 14.9% to €90.8 million.

The N-ERGIE Group's result from operating activities fell by 24.8% to
€186.5 million. It thus remained below the previous year’s figure but
slightly above the forecasts in the 2025 medium-term business plan,
which was attributable, among other things, to the positive effects
of active marketing. The significant increase in redispatch payments
had a particularly negative impact. As an external shareholder, Thiga
AG received a compensation payment of €25.0 million. After taking
into account tax expenditure and appropriation to retained earnings,
€74.7 million was transferred to the controlling company StWN.

Personnel

N-ERGIE had an average of 2,599 employees on its payroll in 2025
(previous year: 2,424) and 132 (previous year: 129) trainees.
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Outlook

Although the energy markets continued to stabilise in 2025 following
the war in Ukraine, prices remain volatile, particularly in the electricity
sector, due to fluctuations in renewable energy production.

Additional uncertainties for business development in 2026 arise from
the armed conflicts in the Gulf region. It is currently impossible to
assess how the resulting increases in oil and gas prices will affect the
German economy and N-ERGIE, and this depends above all on the
duration of the conflict.

Following the successful migration of the sales billing systems to a
new technology, the digitalisation and automation of core processes
will remain a key focus of activities within the N-ERGIE Group in
the coming years. In addition to network billing, the transition of
commercial processes to the SAP S/AHANA platform is a particular
priority.

In addition to market developments, major challenges for future busi-
ness performance stem in particular from weather-related uncertain-
ties impacting the feed-in of renewable energies. Through redispatch,
these factors have a short-term impact on N-ERGIE's results and will
only be offset in subsequent years via the regulatory account.

Implementing the energy and heat transition will continue to require
high levels of investment — including for the decarbonisation of
Nuremberg's heat supply and for grid infrastructure to accommodate
the growth in renewable energy. Smart metering and controllable
load control systems at energy feeders are also being developed.

Overall, N-ERGIE expects a robust and positive operating result for
2026. Due to rising depreciation costs resulting from high investment
levels and the further normalisation of the energy markets, this result
is expected to be moderately lower than that of 2025.
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» B.1 Gesamtwirtschaftliche Situation

A Grundlagen

Das Leistungsspektrum des Konzerns der N-ERGIE Aktiengesellschaft
(N-ERGIE), NUrnberg, umfasst die Erzeugung von Strom und Fernwar-
me, die Verteilung und den Vertrieb von Strom, Erdgas und Fern-
wdrme sowie die Gewinnung und Abgabe von Trinkwasser. Darlber
hinaus werden energienahe Dienstleistungen angeboten.

B Wirtschaftsbericht

B.1 Gesamtwirtschaftliche und branchen-
bezogene Rahmenbedingungen

Wirtschaftliches Umfeld

Im Vergleich zum Vorjahr veranderte sich die wirtschaftliche Lage

in Deutschland kaum. Das Bruttoinlandsprodukt erhdhte sich preis-,
saison- und kalenderbereinigt um 0,2 % (Vorjahr —0,2 %). Positive
Impulse kamen dabei insbesondere von Infrastruktur- und Ausris-
tungsinvestitionen des Bundes. Trotz dieser Verbesserung blieb die
wirtschaftliche Dynamik 2025 insgesamt verhalten, da vor allem der
AuBenhandel und die private Nachfrage weiterhin nur schwache
Beitrage leisteten. Die Inflationsrate lag im Dezember bei 1,8 % und
damit erstmals seit Herbst 2024 unter 2 %. Ruckldufige Energie-
preise und unterproportionale Zuwachse bei Nahrungsmitteln wirkten
inflationsdampfend, wahrend Dienstleistungen preistreibend blieben.

[Quelle: www.bundeswirtschaftsministerium.de]

Arbeitsmarkt

Vor dem Hintergrund der anhaltenden Wirtschaftsschwache zeigte
sich der Arbeitsmarkt in Deutschland schwacher als vor einem Jahr.
Bundesweit stieg die Arbeitslosenquote von 6,0 % im Vorjahr

auf 6,3 %. Im Stadtgebiet Nirnberg erhohte sich der Wert zum
31. Dezember 2025 auf 7,1 % (Vorjahr 6,7 %).

[Quelle: www.statistik.arbeitsagentur.de]


http://www.bundeswirtschaftsministerium.de
http://www.statistik.arbeitsagentur.de
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EU forciert Ausbau der erneuerbaren Energien, Senkung des

Energieverbrauchs und grenziiberschreitenden Energiemarkt

Die derzeitige Energiepolitik der Europaischen Union (EU) beruht auf

der Strategie der Energieunion, mit der fir eine sichere und nach-

haltige Versorgung der Haushalte sowie Unternehmen in der EU zu

wettbewerbsfahigen und erschwinglichen Preisen gesorgt werden

soll. Zu den derzeitigen energiepolitischen Zielen der EU bis 2030

zahlen weiterhin folgende Vorgaben:

= Erhéhung des Anteils von Energie aus erneuerbaren Quellen
am Endenergieverbrauch auf 42,5 % mit dem Ziel, 45,0 % zu
erreichen

= Senkung des Primarenergieverbrauchs (Richtwert) und des End-
energieverbrauchs um 11,7 % gegentber den Projektionen von
2020

= Erreichung eines Verbundgrads von mindestens 15,0 % bei den
Stromnetzen der EU

= Verringerung der Energierohstoffabhangigkeit von Russland

Im Dezember 2025 wurde ein neues EU-Zwischenziel fur das Jahr
2040 verabschiedet. Bis zu diesem Zeitpunkt soll eine Senkung der
Netto-Treibhausgasemissionen um 90,0 % gegenlber dem Jahr 1990
erreicht werden, wobei bis zu 5,0 %-Punkte durch internationale
CO,-Zertifikate ausgeglichen werden kdénnen.

[Quelle: www.consilium.europa.eu]; [Quelle: www.data.europa.eu]

Fortlaufende Umsetzung des EEG-Ausbaupfades

Der Ausbau der erneuerbaren Energien in Deutschland schreitet
weiter massiv voran. Mit einem Zubau von rund 16 GW im Bereich
Photovoltaik (PV) wurden insgesamt etwa 117 GW installierte Leis-
tung erreicht und damit das aus dem Gesetz fir den Ausbau erneu-
erbarer Energien (EEG) abgeleitete Zwischenziel fur das Jahr 2025
Ubertroffen. Die Windkraft an Land wurde im Berichtsjahr ebenfalls
stark ausgebaut. Obwohl auch die Offshore-Windanlagen einen
leichten Zuwachs verzeichneten, wurden die aus dem EEG abgeleite-
ten Ausbauziele verfehlt. Der PV-Zubau findet nach wie vor mal3geb-
lich in Stddeutschland statt, der Zubau von Windenergie vor allem in
Norddeutschland. [Quelle: www.bundesnetzagentur.de]

Deutschland weiterhin Netto-Stromimporteur

Im Jahr 2025 importierte Deutschland insgesamt 76,2 TWh Strom.
Die deutschen Stromexporte betrugen 54,3 TWh. Der Nettoimport
ist auf ahnlichem Niveau wie im Vorjahr. Die im Inland installierte
gesicherte Kraftwerksleistung reichte zur Deckung des deutschen
Strombedarfs aus, die Ein- und Ausfuhren dienten der wirtschaftli-
chen Optimierung des Bedarfs.

[Quelle: www.bundesnetzagentur.de]; [Quelle: www.zfk.de]

Gasversorgung in Deutschland nach wie vor gesichert

Nach den teils angespannten bzw. unsicheren Versorgungslagen in
den Vorjahren bestanden 2025 keine Versorgungsengpdasse oder
auBergewohnlich starke Marktpreisschwankungen. Die zur Sicher-
stellung der Versorgung errichteten Flussiggas-Terminals (LNG-Termin-
als) operierten unter ihrer Kapazitat. Gleichwohl befanden sich die
Fullstande der Gasspeicher in Deutschland zu Jahresbeginn 2026 auf
einem im Jahresvergleich niedrigen Niveau. Zusatzlich sorgt der be-
ginnende Iran-Krieg flr eine erneut angespannte Lage auf den Gas-
und LNG-Maéarkten. [Quelle: www.bundesnetzagentur.de]

Stromerzeugung Deutschland
Die Stromerzeugung in Deutschland teilte sich nach Energietragern
und Erzeugungsarten wie folgt auf:

Stromerzeugungsmix in Deutschland
Angaben in Prozent fiir das Jahr 2025

Sonstige Anlagen

4%
Braun- und Steinkohle
21%

Erneuerbare-
Energie-
Anlagen

58%

Gaskraftwerke

17 %



http://www.consilium.europa.eu
http://www.data.europa.eu
http://www.bundesnetzagentur.de
http://www.bundesnetzagentur.de
http://www.zfk.de
http://www.bundesnetzagentur.de
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Die aus erneuerbaren Energien erzeugte Strommenge setzte sich aus
folgenden Erzeugungsarten zusammen:

Stromerzeugung Erneuerbare-Energie-Anlagen
Angaben in Prozent fiir das Jahr 2025

Wasserkraft

6% ‘

Photovoltaikanlagen

31%

Windenergie

46 %

17 %

Im Berichtsjahr wurden in Deutschland insgesamt rund 289 Mrd. kWh
Strom aus erneuerbaren Energien erzeugt. Der groBte Anteil entfiel
mit 46,1 % erneut auf Windkraftanlagen. Im Vergleich zum Vorjahr
blieb die erzeugte Menge, trotz des erfolgten Kapazitatsausbaus auf-
grund von schlechten Windverhaltnissen, konstant. Die Stromerzeu-
gung aus PV legte aufgrund des verstarkten Ausbaus und glnstiger
Witterungsverhaltnisse zu, die Produktion aus Biomasse verzeichnete
2025 einen leichten Rickgang. Die Erzeugung aus Wasserkraft ver-
minderte sich im Vorjahresvergleich ebenfalls.

Der Bruttoinlandsstromverbrauch in Deutschland war 2025 einer-
seits von der weiterhin gedampften Konjunktur, andererseits vom
nachfragebedingten Riickgang des Verbrauchs gepragt. Gegenlaufig
hierzu war im Bereich Verkehr eine deutliche Zunahme des Strom-
verbrauchs zu verzeichnen. Insgesamt nahm der Bruttoinlandsstrom-
verbrauch auf 517,2 Mrd. kWh (Vorjahr 519,2 Mrd. kWh) ab. Durch
erneuerbare Energien wurden davon 55,8 % gedeckt.

Beim inlandischen Erdgasverbrauch spiegelten sich die kalten Tempe-
raturen in den ersten Monaten des Jahres in einer héheren Nachfrage
wider. Zudem sorgten ungiinstige Witterungsbedingungen am Jah-
resanfang fir eine geringe Stromerzeugung aus Windkraftanlagen.
Trotz der tendenziell fallenden Nachfrage im Industriebereich fuhrte
dies zu einem Anstieg auf 875 Mrd. kWh (Vorjahr 844 Mrd. kWh).

[Quelle: www.bdew.de]

Strom- und Erdgaspreise

Das Jahr 2025 war von geopolitischen Krisen (Ukraine und Naher
Osten) sowie der US-Zollpolitik gepragt. Auf diese Entwicklungen
reagierten die Frontjahreskontrakte sensibel. Zu Beginn der Winter-
saison lag der Gasspeicherfullstand lediglich bei 77,0 %. Trotz kuhler
Temperaturen zum Jahresende kam es zur weiteren Preisentspannung
im Bereich Erdgas zu diesem Zeitpunkt. Im Geschaftsjahresverlauf
verzeichnete Strom einen Rickgang von rund 7 % und Erdgas um
knapp 30 %.

Die Strom- und Erdgasmarktpreise haben sich wie folgt entwickelt:

Preisverlauf Strom und Erdgas 2025
Preis in € MWh
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B.2 Geschaftsverlauf

Der Geschaftsverlauf 2025 des N-ERGIE Konzerns stellt sich in den
Geschaftsfeldern Erzeugung und Gewinnung, Netz und Vertrieb wie
folgt dar:

Erzeugung und Gewinnung

Das Heizkraftwerk (HKW) Sandreuth inklusive der Gas- und Dampf-
Anlage (GuD-Anlage) sowie dem Biomasse-HKW, die Heizkraft-
werke Klingenhof und Langwasser, die Heizwerke in Maxfeld und
Muggenhof sowie die Prozessdampfanlage im Klinikum Nord, die sich
im Eigentum der N-ERGIE befinden, werden durch die N-ERGIE Kraft-
werke GmbH (N-ERGIE Kraftwerke), Nurnberg, betrieben. Zwischen
der N-ERGIE und der N-ERGIE Kraftwerke besteht ein Pachtverhaltnis.
Zudem flhrt die N-ERGIE Kraftwerke das Asset Management und
den Asset Service fur die dezentralen Contracting-Anlagen sowie fur
PV-Aufdachanlagen auf konzernexternen Liegenschaften aus.

Die Kraft-Warme-Kopplung (KWK) auf Erdgasbasis stellt bei der
N-ERGIE eine flexible Ergdnzung zu den erneuerbaren Stromerzeu-
gern dar. Um perspektivisch noch mehr CO, einsparen zu kénnen,
nimmt die N-ERGIE bereits heute entsprechende Investitionen vor.
Hierzu wurden insbesondere die laufenden Projekte zur Errichtung
eines Altholzkraftwerks und einer GroBwarmepumpe weitergefihrt.
Zusatzliche Projektthemen waren die Ausschreibung zur Errichtung
einer innovativen KWK-Anlage zur Versorgung des neuen Stadtteils
Tiefes Feld, die weitere Erkundung des Erdwarmepotenzials sowie
von Standorten fir Flusswarmepumpen im Stadtgebiet Nurnberg.
Das Screening und die Akquise von nutzbarer industrieller Abwar-
me flr die Fernwarme wurden ebenfalls fortgesetzt. Im Kontext der
bereits bestehenden Aufsuchungserlaubnis fir Erdwarme wurde ein
Antrag auf Ausweitung zur Durchfiihrung von seismischen Messun-
gen eingereicht.

Die N-ERGIE ist mit 25,2 % an der Gemeinschaftskraftwerk Irsching
GmbH (GKI), Vohburg, beteiligt. Die Anlage kam im Berichtsjahr auf
rund 3.283 Jahresbetriebsstunden. Die Werte fiir 2025 zeigen, dass
das Kraftwerk gut ausgelastet sowie positiv vermarktet war und ins-
gesamt ein positiver Deckungsbeitrag erzielt werden konnte.

Uber ihre Tochtergesellschaft N-ERGIE Regenerativ GmbH (N-ERGIE
Regenerativ), Nlrnberg, engagierte sich die N-ERGIE wie in den
Vorjahren im Bereich der Erzeugung aus erneuerbaren Energien.
Zusammen mit Partnern aus dem Stadtwerkeumfeld halt das Toch-
terunternehmen Anteile an Gesellschaften, die PV- und Windkraft-
anlagen betreiben. Insgesamt verfiigt die N-ERGIE Regenerativ Gber
ein Gesamterzeugungsportfolio (installierte Leistung) aus erneuer-
baren Energien von 178,3 MWop. Im Jahr 2025 konnte ein Zubau
von ca. 11,2 MWp erzielt werden. Uber ihre Beteiligungen konnte
die N-ERGIE Regenerativ insbesondere neue PV-Projekte, zum Teil
aus Ausschreibungsverfahren, zum Teil im Rahmen der Arrondierung
bestehender Projekte, umsetzen.

Ein weiterer Bereich flr den Ausbau der regenerativen Erzeugung
war der PV-Ausbauplan, den die Stadt Nirnberg aufgrund eines
Stadtratsbeschlusses gemeinsam mit der N-ERGIE entwickelt hat. PV-
Anlagen werden jahrlich nach MaBgabe dieses Plans auf Dachern von
stadteigenen Liegenschaften installiert und in Betrieb genommen.

Bei der Wasserversorgung konzentriert sich die N-ERGIE auf eine
verlassliche, nachhaltige sowie ressourcenschonende Trinkwasser-
lieferung in der Stadt NUrnberg und der angrenzenden Gemeinde
Schwaig. Dabei gewadhrleistet eine Vielzahl physikalischer, chemischer
und mikrobiologischer Einzeluntersuchungen pro Jahr eine gleich-
bleibend hohe Wasserqualitat. Insgesamt stellen vier eigene Wasser-
gewinnungsgebiete mit einem Transportnetz von Uber 100 Kilome-
tern die zuverlassige sowie sichere Wasserversorgung der Kunden der
N-ERGIE sicher. Ergdnzend besteht die Moglichkeit, Gber den Zweck-
verband Wasserversorgung Frankischer Wirtschaftsraum (WFW) aus-
reichend Wasser zu beziehen.
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Bereitstellung der Infrastruktur zur Lieferung (Netze)

Die Netze der Elektrizitats-, Gas-, Wasser- und Fernwdrmeversorgung
befinden sich Gberwiegend im Eigentum der N-ERGIE. Zwischen der
N-ERGIE und der N-ERGIE Netz GmbH (N-ERGIE Netz), Nirnberg,
besteht ein Pachtverhdltnis, in dem die N-ERGIE Netz Investitions-
und InstandhaltungsmaBnahmen fur die Anlageguter der N-ERGIE in
deren Auftrag durchfihrt. Die N-ERGIE Netz unterliegt in ihrer Rolle
als Verteilnetzbetreiber einer Reihe von regulatorischen Vorgaben, die
sich aufgrund des bestehenden Ergebnisabfliihrungsvertrags unmittel-
bar auf die N-ERGIE auswirken.

Im Bereich Strom befand sich die N-ERGIE Netz 2025 im zweiten Jahr
und im Bereich Gas im dritten Jahr der vierten Regulierungsperiode.
Beim Kapitalkostenaufschlag wurde die Festlegung der Bundesnetz-
agentur (BNetzA) , Kalkulatorische Nutzungsdauern und Abschrei-
bungsmodalitdten von Erdgasleitungsinfrastrukturen” (KANU 2.0)
berlcksichtigt, die den Ansatz einer kirzeren Nutzungsdauer auf-
grund der Gasnetztransformation ermdéglicht. Der regulatorische
Rahmen wurde im Zuge des ,Netze. Effizient. Sicher. Transformiert.”
(NEST)-Prozesses Uberarbeitet und stellt den Netzbetreiber kiinftig
vor herausfordernde Bedingungen.

Im Jahr 2025 konnten die auslaufenden Konzessionsvertrage fir

das Stromnetz in den Gemeinden Buckenhof, Marloffstein, Spardorf,
Uttenreuth, Meinheim, Alesheim, Bergen, Dittenheim, im Markt
Berolzheim und im Markt Weiltingen verlangert werden.

Im Berichtsjahr wurden auBerdem das Stromnetz der Gemeinde-
werke Lichtenau sowie das Strom- und Gasnetz im Gewerbegebiet
Nirnberg-Feucht (GNF) Gbernommen.

Die Nachfrage zum Netzanschluss dezentraler Erzeugungsanlagen

lag im Jahr 2025 weiterhin auf einem sehr hohen Niveau. Es wurden
13.159 zusatzliche Anlagen mit einer Leistung von kumuliert 375 MW
angeschlossen. Hieraus ergab sich die Notwendigkeit, im Jahr 2025
vorrangig in MaBnahmen zur Optimierung, Verstarkung sowie zum
Ausbau der Netze zu investieren, gefolgt von Investitionen in den
Substanzerhalt.

Der Schwerpunkt der Investitionen im Bereich Erdgas lag im Jahr
2025 im Substanzerhalt. Schwerpunkte waren sicherheits- und
zustandsrelevante Auswechslungen von Versorgungsleitungen im
Stadtgebiet Ndrnberg sowie von Leitungen und Anlagen im Gas-
hochdrucknetz.

Einen weiteren Investitionsblock in den Bereichen Strom und Gas
bildeten Umverlegungs- und Anpassungsarbeiten in den Konzessions-
gebieten im Zuge von drittgetriebenen MaBnahmen, beispielsweise
im Zuge von StraBBen-, Briicken- und Kanalbauarbeiten.

Aufgrund der klimapolitischen Ziele und den damit verbundenen
gesetzlichen Vorgaben fiir die Beheizung von Gebauden lag die
Nachfrage nach neuen Netzanschlissen fir Erdgas bei nahe null. Es
wurden vermehrt Erdgasanschlisse stillgelegt, vorrangig durch den
Ersatz von Erdgasheizungen durch Warmepumpensysteme.

Im Bereich Fernwarme wurde im Jahr 2025 der strategische Ausbau
im Rahmen der kommunalen Warmeplanung weiter vorangetrieben.
Der Schwerpunkt lag auf dem Netzausbau und der Anbindung neuer
Gebiete wie Tiefes Feld, Wetzendorf und dem Bauabschnitt 1 in
Lichtenreuth. Mit dem Baubeginn des Clusters 1a am Friedrich-Ebert-
Platz startete zudem das erste Nachverdichtungsprojekt. Zusatzlich
wurden erhebliche Mittel in die Optimierung und Erneuerung des be-
stehenden Netzes investiert, darunter eine SanierungsmaBnahme mit
dem innovativen Inlinerverfahren in der Otto-Barnreuther-Strale.

Im Wassernetz konzentrierten sich die Investitionen 2025 im Wesent-
lichen auf die MaBnahmen zur Sanierung der Rohrleitungen, Umle-
gungs- und Anpassungsarbeiten im Zuge von drittgetriebenen Mal3-
nahmen sowie die Erneuerung von schadhaften Leitungsabschnitten
und Hausanschlissen.
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Vertrieb

Das Jahr 2025 war gepragt von vertriebsrelevanten IT-technischen
Systemumstellungen. Im Mittelpunkt stand hier die Uberarbeitung
des Abrechnungs- und Kundenbetreuungssystems im Rahmen der
EinfUhrung der SAP-Plattform S/4 HANA. Damit hat die N-ERGIE ei-
nen weiteren Schritt in Richtung Digitalisierung und Automatisierung
von Kundenprozessen gemacht sowie die Grundlage fir weitere der-
artige Projekte gelegt. Diesem Fokus folgte auch das zweite bedeu-
tende vertriebsspezifische IT-Projekt: Zur Jahresmitte wurde im Strom-
bereich der gesetzlich vorgegebene 24-Stunden-Lieferantenwechsel
implementiert. Diese neue Vorgabe, die von der EU initiiert und von
der BNetzA in Deutschland auf den Weg gebracht wurde, betrifft
alle Energieversorger in der EU. Sie greift in die Kundenprozesse mit
dem Ziel eines standardisierten sowie beschleunigten Energieanbie-
ter-Wechsels ein. Fir die N-ERGIE stand dabei im Zentrum, kunden-
freundliche und effiziente Lésungen fir ihre Kunden umzusetzen.

Bei der Direktvermarktung von fremderzeugtem Strom aus PV- und
Windkraftanlagen besteht weiterhin Wettbewerbsdruck. Durch

eine wachsende Anzahl von Anlagen wird auch zukinftig ein stabiler
Ergebnisbeitrag erwartet.

Nachdem im Jahr 2022 der Bestand an privaten Strom- und Erdgas-
kunden aufgrund der durch den Ukraine-Krieg bedingten Energiekrise
stetig gewachsen war, zeichnet sich seit Anfang 2023 eine kontinuier-
liche Konsolidierung ab. Auch 2025 hat sich die Zahl der Privatkunden
im Strom- und Erdgasbereich leicht ricklaufig entwickelt.

Die Foérderung der klimaschonenden Elektromobilitat ist in der
Konzernstrategie verankert. Mittlerweile betreibt die N-ERGIE tber
1.500 Ladepunkte, darunter auch mehrere mit Schnelllademdéglich-
keit. Zusammen mit dem LadeVerbundPlus, einer Kooperation von
kommunalen Stadt- und Gemeindewerken, kénnen Kunden die Uber
4.000 Ladepunkte des Verbundes mittels eines einheitlichen Zu-
gangssystems sowie einer App komfortabel nutzen.

Die Nurnberger*innen waren auch 2025 mit ihrem Trinkwasser zufrie-
den — das besagt die Langzeitstudie , Qualitat und Image von Trink-
wasser in Deutschland (TWIS)”, die das Institut fr empirische Sozial-
und Kommunikationsforschung (iESK) jahrlich durchfihrt. Bei den
Kennzahlen zur Qualitat des Leitungswassers, zum Preis-Leistungsver-
haltnis sowie zur Servicequalitdt liegen die Werte der N-ERGIE weiter
Uber dem bundesdeutschen Durchschnitt.
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B.3 Personal

Im Jahr 2025 beschaftigte der N-ERGIE Konzern durchschnittlich
2.599 Mitarbeitende (Vorjahr 2.424) und 132 zur Berufsausbildung
Beschaftigte (Vorjahr 128).

Personalgewinnung

Neben zielgruppengerechten Personalmarketingkampagnen wurden
in einem Pilotprojekt gemeinsam mit einem international tatigen
Recruting-Unternehmen vier Ingenieur*innen aus Jordanien fur den
Netzbereich gewonnen. Durch die enge Zusammenarbeit mit den
Fachbereichen und den zustandigen Behérden konnten dabei wert-
volle Praxiserfahrungen gesammelt werden.

Mit vier Ausbildungsberufen und 39 Ausbildungsplatzen startete die
Gesellschaft in das Ausbildungsjahr 2025. Als zusatzlicher Baustein
zur Nachwuchssicherung wird seit 2023 neben der beruflichen Aus-
bildung ein duales Studium fur technische Studiengange angeboten.
FUr den Ausbildungsstart 2026 wurde eine neue Kampagne flr Aus-
zubildende und dual Studierende entwickelt.

Unternehmenskultur starken

Die im Vorjahr neu entwickelten Fihrungsleitsatze geben Orientie-
rung zu einer wertegestltzten Haltung sowie entsprechendem Han-
deln im FUhrungsalltag. In diesem Jahr wurden Fihrungswerkstatten
als verpflichtende Trainings auf allen Fihrungsebenen etabliert. Diese
Formate helfen, die Fihrungsleitsatze in die eigene Fiihrungsarbeit zu
verankern. Coachings und Vernetzungsaktionen erganzen das An-
gebot. Damit die Transformation gelingen kann, hat die N-ERGIE in
diesem Jahr zusatzlich die Mitarbeiterleitsatze neu aufgesetzt. Das
Programm ,,Miteinander fir Morgen” wird durch verschiedenste An-
gebote unterstitzt.

Langfristiges Ziel bleibt, den Anteil an Frauen im Fihrungsteam zu
erhéhen. Ein Baustein der Frauenférderung besteht darin, Frauen

in FUhrungspositionen zu vernetzen. So entsteht ein konzernweites
Netzwerk, das Unterstiitzung bei alltaglichen Fihrungsherausforde-
rungen und fur neue weibliche Fihrungskrafte bietet.
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Die Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage des N-ERGIE Konzerns ent-
wickelte sich 2025 insgesamt positiver als prognostiziert. Diese Ent-
wicklung konnte durch gezielte Steuerung aller Aktivitaten trotz der
volatilen Energiemarkte und der fur das Jahresergebnis 2025 belas-
tenden Redispatchzahlungen im Bereich Netz, die durch den starken
Zubau der erneuerbaren Energien deutlich héher als prognostiziert
waren, erreicht werden.

Leistungsindikatoren

Aufgrund der Konzernstruktur sowie der zwischen der N-ERGIE und
der Mehrzahl ihrer Tochterunternehmen abgeschlossenen Ergebnis-
abfuhrungsvertrage werden fir den Gesamtkonzern keine eigen-
standigen SteuerungsgroBen verwendet. Die Steuerung des N-ERGIE
Konzerns erfolgt Uber die Steuerungskennzahlen der N-ERGIE. Die Er-
gebnisbeitrage der Uber Ergebnisabfliihrungsvertrage eingebundenen
wesentlichen Konzerngesellschaften sind darin bertcksichtigt. Zur
Steuerung der Tochterunternehmen des N-ERGIE Konzerns wird das
Ergebnis der Geschaftstatigkeit (EGT) der jeweiligen Tochtergesell-
schaft als Leistungsindikator verwendet. Das EGT wird in der Gewinn-
und Verlustrechnung (Position 10) ermittelt.

Ertragslage 2025 2024 Veranderung*

T€ T€ T€ %
. ________. ______ ______ |
Umsatzerlése 4.885.438 5.640.066 -754.628 -13,4
Sonstige Ertrage 92.791 64.703 +28.088 +43,4
Materialaufwand —-4.345.444 -5.101.612 +756.168 +14,8
Personalaufwand -253.972 -231.958 -22.014 -9,5
Abschreibungen -122.738 -107.485 -15.253 -14,2
Sonstige Aufwendungen -128.686 -113.522 -15.164 -13,4
Finanzergebnis 59.105 97.805 -38.700 -39,6
Ergebnis der Geschaftstatigkeit 186.494 247.997 -61.503 -24,8

* + = Ergebnisverbesserung
—=Ergebnisverschlechterung
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Das EGT 2025 des N-ERGIE Konzerns verringerte sich im Vergleich
zum Vorjahr um 61.503 T€ bzw. 24,8 % auf 186.494 T€. Das Jahr
2025 war vor allem in der ersten Jahreshalfte durch den hohen Anteil
von Redispatch-MaBnahmen im Netz gepragt. Nachfolgend werden
die wesentlichen Einfllsse auf das Ergebnis dargestellt:

Die Umsatzerlose verteilten sich 2025 wie folgt auf die einzelnen
Sparten:

Umsatzerlose nach Sparten
Angaben in T€ fiir das Jahr 2025

Sonstige
\SI)V?)SS.?GS 142.008
e j\i
NI

893.396

Gesamt

4.885.438

Strom (ohne
Stromsteuer)

3.633.246

Die Erlose aus Stromlieferungen (ohne Stromsteuer; inklusive Ne-
benerldse) summierten sich auf 3.633.246 T€ und lagen 15,5 % unter
dem Vorjahreswert. Im Key-Account-Segment verringerten sich die
Verkaufserldse im Wesentlichen durch die Weitergabe der geringeren
Bezugskosten, die durch die héheren Netzentgelte teilweise kompen-
siert wurden. Zusatzlich wirkte sich ein moderater Absatzriickgang
bei den Bestandskunden erlésmindernd aus. Bei den Weitervertei-
lern und Industriekunden hingegen lagen die Kundengewinne Uber
den -verlusten. Im Gewerbekundensegment lagen die Verkaufserl6-
se infolge der Weitergabe der niedrigeren Bezugskosten trotz der
héheren Netzkosten unter dem Niveau des Vorjahres, wahrend die
Absatzmenge auf Vorjahresniveau blieb. Im Privatkundensegment
wirkten sich die verringerte Absatzmenge sowie die erfolgte Preis-
senkung aufgrund der gesunkenen Bezugskosten reduzierend auf die
Erlése aus. Vom Stromumsatz entfielen 78,9 % (Vorjahr 80,6 %) auf
Key-Account-Kunden sowie 21,1 % (Vorjahr 19,4 %) auf Privat- und
Gewerbekunden.

Der Stromabsatz des N-ERGIE Konzerns verringerte sich um insge-
samt 9,6 % auf 13.884,3 Mio. kWh. Die Key-Account-Kunden
stellten mit 89,0 % (Vorjahr 89,8 %) weiterhin die absatzstdrkste
Kundengruppe dar.

Des Weiteren wirkten sich die Erldse aus der Vermarktung von Strom-
mengen, die um 263.193 T€ auf 614.596 T€ zurlickgingen, mindernd
auf die Erlése aus Stromlieferungen aus. Die Erlése aus der Weiter-
verrechnung gemal3 EEG sowie nach § 19 Abs. 2 Stromnetzentgelt-
verordnung verringerten sich auf 505.284 T€ (Vorjahr 525.842 T€).
Korrespondierend dazu nahm der Materialaufwand ab.
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Die Umsatzerl6se aus dem Erdgasverkauf (ohne Energiesteuer;
inklusive Nebenerlése) nahmen im Vergleich zum Vorjahr um 9,0 %
auf 893.396 T€ ab. Grund waren in allen Segmenten die geringeren
Bezugskosten. Im Key-Account-Segment flihrte ein Absatzanstieg zu
einer héheren Verkaufsmenge, was zusammen mit der Preisentwick-
lung dennoch insgesamt zu einem leichten Rickgang der Verkaufser-
|6se fuhrte. Bei den Gewerbekunden lagen die Verkaufserlése wegen
moderater Mengensteigerung auf Vorjahresniveau. Bei den Privatkun-
den fUhrte die erfolgte Preissenkung trotz einer geringfigigen Zu-
nahme der Absatzmenge zu einem Riickgang der Verkaufserldse. Im
Key-Account-Bereich hatten die Erlése 2025 einen Anteil von 68,2 %
(Vorjahr 65,5 %), im Privatkunden- sowie Gewerbekundenbereich
von 31,8 % (Vorjahr 34,5 %) am Erdgasumsatz.

Bedingt durch die Witterung und Kundenzugewinne erhéhte

sich die Gesamtabgabe im Erdgasgeschaft 2025 um 8,9 % auf
10.400 Mio. kWh. Mit einem Anteil von 78,6 % (Vorjahr 77,4 %)
an der Gesamtabgabe stellten die Key-Account-Kunden die gréBte
Abnehmergruppe dar.

Vergleichbar zum Rickgang der Verkaufserl6se aus dem Erdgasver-
kauf verminderten sich die Erlése aus der Vermarktung von Gasmen-
gen im Vergleich zum Vorjahr von 344.021 T€ auf 244.362 T€.

Die Umsatzerlose (inklusive Nebenerlose) im Bereich Fern-
wadrme nahmen gegeniiber dem Vorjahr um insgesamt 15,4 % auf
126.023 T€ ab. Der Rickgang war in diesem Segment ebenfalls preis-
bedingt. Die Absatzmenge hingegen ist gegentiber dem Vorjahr ge-
stiegen, was insbesondere auf die Kundenneugewinnung sowie die
Witterung zurtickzufihren war, auch wenn diesen Effekten Energie-
sparmalBnahmen bei den Bestandkunden gegenlberstanden.

Aus dem Wasserverkauf konnten 2025 Erldse (inklusive Neben-
erldse) von 90.765 T€ generiert werden, was gegentber dem
Vorjahr einem Anstieg um 14,9 % entspricht. Insgesamt wurden
32,3 Mio. m3 Wasser abgegeben, wovon auf Privatkunden 31,1 %
(Vorjahr 31,4 %), auf Gewerbekunden 58,5 % (Vorjahr 58,1 %) und
auf Key-Account-Kunden 10,4 % (Vorjahr 10,5 %) entfielen.

Die sonstigen Ertrage im N-ERGIE Konzern lagen mit 92.791 T€
deutlich Uber dem Niveau des Vorjahres, was insbesondere auf ho-
here Ertréage aus der Auflésung von Rickstellungen zurickzufihren
war.

Der Materialaufwand war vor allem vom Rickgang der Bezugs-
kosten fur Strom und Gas gepragt. Die Netznutzungsentgelte sind
gegeniber dem Vorjahr gestiegen. Der GroBteil des Materialauf-
wands entfiel auf den Strom- und Erdgasbezug, der einen Anteil von
78,6 % (Vorjahr 83,8 %) hatte.

Der Personalaufwand erhéhte sich im Vergleich zum Vorjahr um
9,5 %, was insbesondere aus dem gestiegenen Personalstand sowie
der Tariferhéhung im Vergleich zum Vorjahr resultierte.

Die Abschreibungen lagen insbesondere durch investitionsbedingt
hoéhere Abschreibungen auf Sachanlagen und hier insbesondere auf
Verteilungsanlagen um 14,2 % Uber dem Vorjahr.
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Um 13,4 % auf 128.686 T€ stiegen die sonstigen betrieblichen
Aufwendungen. Dies resultierte im Wesentlichen aus gestiegenen
Konzessionsabgaben, héheren Abschreibungen auf Umlaufvermégen
sowie Dienst- und Fremdleistungen. AuBBerdem nahmen die Rechts-
und Beratungskosten zu.

Das Finanzergebnis verringerte sich im Vergleich zum Vorjahr um
38.700 T€. Dabei reduzierten sich vor allem die Beteiligungsertrage
von assoziierten Unternehmen um 37.577 T€. Diese Entwicklung ist
im Wesentlichen auf die phasenverschobene Bewertung im Rahmen
der at-Equity-Bewertung der Thiga zurtckzufihren.

Insgesamt lag das EGT des N-ERGIE Konzerns deutlich unter dem
Vorjahr jedoch moderat Uber den Prognosen des mittelfristi-

gen Wirtschaftsplans 2025. Diese positive Abweichung war unter
anderem Folge der positiven Effekte aus der aktiven Vermarktung.
Daneben wirkte sich die positive Entwicklung der zukinftigen
Erzeugungsspreads im zweiten Halbjahr gegentber der Planung
ergebnisverbessernd auf die Drohverlustrickstellungen fur das Ge-
meinschaftskraftwerk Irsching im Strombereich aus. Auch bei der
Ruckstellung fir den Speicher Peckensen im Bereich Erdgas ergeben
sich positive Effekte. Zudem wurde die vorteilhafte Entwicklung der
Ergebnisbeitrage im GroBkundenbereich aufrechterhalten. Entgegen
wirken netzbedingt erhdhte Kosten aus veranderten Lastverteilungen
sowie Redispatch-MaBnahmen.

Im Vorjahres-Ist-Vergleich spiegelt sich im Rohergebnis von
539.994 T€ (Vorjahr 538.454 T€), das sich aus den Umsatzerlésen
und Materialaufwendungen ergibt, vor allem der deutliche Anstieg
der Redispatch-Aufwendungen wider. Durch positive Effekte aus
dem Key-Account-Vertrieb und der Energiebeschaffung konnten
diese negativen Ergebnisauswirkungen Uberkompensiert werden.
Die sonstigen betrieblichen Ertrage lagen aufgrund von Auflésungen
von Rickstellungen Uber dem Vorjahr. Die sonstigen betrieblichen
Aufwendungen Ubersteigen infolge von Zufthrungen zur Einzel- und
Pauschalwertberichtigung den Vorjahreswert. AuBerdem vermin-
dert sich das Finanzergebnis aufgrund rtcklaufiger Ertrédge aus der
at-Equity-Bewertung der Thiga.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag in H6he von
5.313 T€ (Vorjahr 6.166 T€) enthielten Uberwiegend die voraussicht-
liche Steuerlast auf die Ausgleichszahlung an die Thiiga sowie den
Steueraufwand aus den Tochterunternehmen ohne Ergebnisabfih-
rungsvertrag.

Aufgrund des Organschaftsverhaltnisses erhalt die Thiga als
auBenstehende Aktionadrin 2025 eine Ausgleichszahlung in Héhe von
25.162 T€. Unter Berlicksichtigung des Steueraufwands und nach
Dotierung der Gewinnriicklage waren 74.701 T€ an den Organtrager
Stadtische Werke NUrnberg Gesellschaft mit beschrankter Haftung
(StWN), Nirnberg, abzufuhren.
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Finanzlage
Die finanzielle Entwicklung des N-ERGIE Konzerns wird in folgender
Kapitalflussrechnung in Anlehnung an DRS 21 dargestellt:

2025

T€

Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit 183.832
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -248.202
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -46.242
Veranderung des Finanzmittelfonds -110.612
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 147.223
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 36.611

Die Berechnung der Kapitalflussrechnung wurde im Vorjahresver-
gleich geringfligig beziiglich der Zinsen und Ertragssteuern ange-
passt.

Der Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit ergab sich
vor allem aus dem zahlungswirksamen Periodenergebnis. Zudem
wirkten sich die Mittelabflisse fur die Riickzahlung aus der Endab-
rechnung der Preisbremsen fir Strom- und Erdgaspreise aus.

Im Cashflow aus der Investitionstatigkeit wurden die Investi-
tionen in Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte teilweise
durch MittelzuflUsse aus Beteiligungsertragen kompensiert.

Im Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit lagen die Neuauf-
nahmen Uber den Tilgungen von Fremdkapital. AuBerdem war der
Cashflow durch die Ausschittungen an die Anteilseigener gepragt.

Im Finanzmittelfonds waren wie im Vorjahr ausschlieBlich flussige
Mittel enthalten.

Insgesamt verringerte sich der Finanzmittelfonds 2025 um 110.612 T€
auf 36.611 T€. Diese Entwicklung resultierte neben dem geringeren
Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit vor allem aus den gestie-
genen Mittelabfllssen fur Investitionen, die durch Mittelaufnahmen
der Finanzierungstatigkeit nicht vollstandig gedeckt wurden.

Liquiditatsengpasse fur 2026 sind aufgrund der aktuellen Finanzie-
rungssituation im N-ERGIE Konzern nicht zu erwarten. Am Jahres-
ende 2025 bestanden nicht in Anspruch genommene Kreditlinien in
Hohe von 261.160 T€.
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Vermoégenslage

In der nachfolgenden Vermdégens- und Kapitalstruktur sind der
Sonderposten fir Investitionszuschiisse und die empfangenen Er-
tragszuschisse entsprechend ihrer Eigenschaften zu 90,0 % den
eigenkapitaldahnlichen Mitteln zugeordnet. Ruckstellungen und Ver-
bindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr sind im
mittel- und langfristigen Fremdkapital ausgewiesen.

Die Vermodgens- und Kapitalstruktur zeigt folgende Entwicklung:

31.12.2025

31.12.2024

Vermébgen
Immaterielle Vermdgensgegenstande 42.711 1.1 33.745 0,9
Sachanlagen 1.894.010 50,5 1.713.489 46,9
Finanzanlagen 648.515 17,3 624.766 17,1
Umlaufvermdgen/RAP 1.167.295 31,1 1.279.479 35,1
3.752.531 100,0 3.651.479 100,0
Kapital
Eigenkapital 1.055.434 28,1 975.356 26,7
Eigenkapitalahnliche Mittel 217.301 5,8 204.464 5,6
Mittel- und langfristiges Fremdkapital 1.307.578 34,9 1.313.310 36,0
Kurzfristiges Fremdkapital 1.172.218 31,2 1.158.349 31,7
3.752.531 100,0 3.651.479 100,0
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Die Bilanzsumme erhohte sich im Vergleich zum Vorjahr um
101.052 T€ bzw. 2,8 %. Auf der Aktivseite stiegen im Sachanlage-
vermogen insbesondere die Position Verteilungsanlagen sowie die
geleisteten Anzahlungen und Anlagen im Bau. Bei den Finanzanlagen
erhéhten sich insbesondere die Anteile an assoziierten Unternehmen.
Gegenlaufig entwickelten sich im Umlaufvermégen vor allem die
liquiden Mittel.

Auf der Passivseite stieg das Eigenkapital durch die Einstellung in die
Gewinnrlcklagen sowie die Zuschisse insbesondere aufgrund der
Zuflhrung zu den Ertragszuschissen.

Die Nachrangdarlehen von der StWN bestanden unverandert in Héhe
von 171.500 T€.

Der Konzernjahrestberschuss 2025 wurde vollstandig den Gewinn-
ricklagen zugewiesen. Aus dem Einzelabschluss der N-ERGIE wurden
55.500 T€ mit Zustimmung der StWN in die Gewinnrlcklagen ein-
gestellt. Damit wird vor allem dem weiterhin hohen Investitionsbedarf
im Netzbereich, dem Umbau des Messwesens hin zu sogenannten
Smart Metern sowie den geplanten Investitionen in die Warmeversor-
gung und Erzeugungsanlagen Rechnung getragen.

Unter Einbeziehung eigenkapitaldhnlicher Mittel ergab sich am
Jahresende 2025 eine rechnerische Eigenkapitalquote von 33,9 %
(Vorjahr 32,3 %).

Investitionen und Finanzierung

Im N-ERGIE Konzern wurden im Berichtsjahr 325.980 T€ (Vor-

jahr 289.167 T€) investiert. Auf Sachanlagen entfielen 301.290 T€
(Vorjahr 272.037 T€), 14.637 T€ (Vorjahr 12.979 T€) auf immaterielle
Vermogensgegenstande inkl. Anwachsung und 10.053 T€ (Vor-

jahr 4.151 T€) auf Finanzanlagen. Die Sachanlageinvestitionen kon-
zentrierten sich auf Verteilungsanlagen sowie auf geleistete Anzah-
lungen und Anlagen im Bau. Die Finanzierung der Investitionen fur
immaterielle Vermdgensgegenstande und Sachanlagen erfolgte zu
38,9 % (Vorjahr 37,7 %) durch Abschreibungen.

Das Anlagevermogen war zu 49,2 % (Vorjahr 49,7 %) durch Eigen-
kapital einschlieBlich eigenkapitalahnlicher Mittel bzw. zu 99,8 %
(Vorjahr vollstandig) durch mittel- und langfristig zur Verfligung ste-
hende Mittel gedeckt. Dem kurzfristigen Finanzierungsbereich stand
zu 99,6 % (im Vorjahr vollstandig) kurzfristiges Vermdgen gegenuber.
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C.1 Risikomanagement sowie Risiko- und
Chancenbericht

Ziel des Risikomanagementsystems des N-ERGIE Konzerns ist es, frih-
zeitig bestandsgefahrdende Entwicklungen zu erkennen, um rechtzei-
tig GegenmaBnahmen einleiten zu kénnen.

Wichtige Rahmenbedingungen fir den Risikomanagementprozess
sind die Feststellung des Risikokapitals und dessen Aufteilung sowie
die Definition von Schwellenwerten fur einzelne unternehmerische
Teilaktivitaten. Durch die regelmaBige Uberwachung der Schwellen-
werte wird sichergestellt, dass Veranderungen in der Risikosituation
aufgezeigt und Mdglichkeiten einer rechtzeitigen Gegensteuerung
gegeben sind. Das Risikomanagementsystem ist integraler Bestandteil
der Konzernsteuerung.

Die Risiko- und Chancenidentifikation sowie deren Bewertung finden
systematisch und fortlaufend statt. Fir jedes Risiko und jede Chance,
die quantifizierbar sind, werden Wahrscheinlichkeiten sowie statisti-
sche Verteilungen bestimmt. AnschlieBend werden alle Risiken sowie
Chancen mithilfe von Simulationen zusammengefihrt und ausge-
wertet. Es gibt einen regelmaBigen Berichtsprozess fur alle relevanten
Empfanger. Wesentliche Veranderungen einzelner Risiken und Chan-
cen werden ad hoc berichtet.

Die wesentlichen Risiken und Chancen werden nachfolgend
aufgefiihrt:

Politische und regulatorische Risiken und Chancen

Im Jahr 2025 nahm die Ausgestaltung der Energiewende in Deutsch-
land einerseits immer konkretere Formen an, andererseits zeigte die
politische Debatte vermehrt Unklarheiten beziglich der Zeitraume
und Ziele. Die Vorgabe, die Dekarbonisierungsziele zu erreichen,
bleibt bestehen, wahrend neue Gesetzgebungsverfahren weiterhin
fr Unsicherheit sorgen. Besonders pragend fur das zukinftige regu-
latorische Umfeld ist die Regulierungsreform Netz (NEST). Wichtige
energiepolitische Regelwerke wie die Warmelieferverordnung befin-
den sich noch in der Uberpriifung. Daher lassen sich die vollstandigen
Auswirkungen dieser Entwicklungen derzeit noch nicht abschlieBend
einschatzen.

Dartber hinaus gewinnt die systemdienliche Flexibilitat weiter an
Bedeutung. Die neuen gesetzlichen Vorgaben zum verpflichtenden
Einbau von Smart Metern beschleunigen die Digitalisierung der Netze
und geben Netzbetreibern mehr Méglichkeiten, Erzeugung und
Verbrauch gezielt zu steuern. Mit der Einflhrung von Viertelstunden-
preisen flr den Folgetag bei der EPEX SPOT zum 1. Oktober 2025 soll
zusatzlich mehr Flexibilitat im Strommarkt entstehen.

Politische MaBnahmen sollen die Transformationskosten fir Kunden
abfedern, etwa durch die Entlastung der Ubertragungsnetzentgelte
ab dem Jahr 2026, die Bundesférderung fur effiziente Warmenetze
(BEW) oder die Stromsteuersenkung.

Aufgrund der teilweise langen vertraglichen Bindung sowie des gro-
Ben Einflusses von gesetzlichen und regulatorischen Anforderungen
kdnnen sich weitere Risikopotenziale ergeben. Die politischen Dis-
kussionen, z. B. zur Einflhrung von verschiedenen Strompreiszonen
oder der Einfihrung eines Industriestrompreises, werden laufend
Uberwacht, um jederzeit erforderliche MaBnahmen ergreifen und
Vertragsgestaltungen anpassen zu kénnen.
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Insgesamt ist das Risiko aus den aktuellen Unsicherheiten der poli-
tischen und regulatorischen Vorgaben als hoch einzustufen. Durch
die laufende Uberwachung und der Ableitung von MaBnahmen bei
Konkretisierung wird den daraus resultierenden Risiken Rechnung
getragen.

Erzeugung

Die bereits im Jahr 2022 erfolgte KWK-Modernisierung mit der Er-
neuerung der beiden Gasturbinen im HKW Sandreuth sicherte bis ins
Jahr 2025 und dartber hinaus eine wirtschaftliche Stromproduktion,
insbesondere durch die KWK-Férderzuschlage sowie den Erhalt der
vermiedenen Netznutzungsentgelte. Die relevanten Beschaffungs-
kosten fur Erdgas sowie die Stromerlése (unter Bertcksichtigung der
Absicherung) verminderten sich bis 2025 kontinuierlich gegendber
dem Krisenjahr 2022. Der Clean-Spark-Spread bewegte sich auf dem
Niveau der Grenzkosten, sodass sich der Anlageneinsatz auf die pro-
fitablen Stunden im Jahr fokussiert, wobei die Fernwarmeversorgung
gewahrleistet wird. Teilweise ergeben sich Chancen durch angepasste
warmegefihrte Fahrweisen beziehungsweise Brennstoffvermeidungs-
kosten, insbesondere getrieben durch untertagige Preisausschldage an
den Kurzfristmarkten (insb. Day-Ahead und Intraday). Die Abschmel-
zung der vermiedenen Netznutzungsentgelte ab dem Jahr 2026

bis hin zum kompletten Entfall Anfang 2029 wird den zukinftigen
Ergebnisbeitrag negativ beeinflussen.

Die ErschlieBung von neuen Fernwarmegebieten bietet hingegen
Chancen. Sie fuhrt zu steigenden Fernwdrme-Absatzmengen und
Uber die zusatzlichen Erzeugungsanlagen auch zu héheren Strom-
mengen, die flexibel vermarktet werden kénnen und zusatzliche
Ergebnisbeitrage liefern.

Fur die Gestehungskosten in den Erzeugungsanlagen bestehen aktu-
ell geringe Risiken aus der Volatilitat auf den Commodity-Markten, da
diese Uber die Fernwarmeformel gegenlber den Kunden abgesichert
werden. Da Fernwdrme stdrker in den Fokus riickt, kénnten neue
Gesetze und Verordnungen die zukinftige Preisgestaltung beein-
flussen. Durch Fernwarmeausbau und Dekarbonisierung andern sich
zudem die Kostenstrukturen — mit dem Risiko, dass diese aufgrund
gesetzlicher Vorgaben nur zeitverzégert weitergegeben werden

kénnen. Dementsprechend werden neue Preismodelle fur die sich
verandernde Erzeugungs- und Verteilungsstruktur erarbeitet.

Die Novelle des Bayerischen Wassergesetzes wurde im bayerischen
Landtag am 10. Dezember 2025 beschlossen. Dieses Gesetz sieht
auch die Einfihrung eines Wasserentnahmeentgeltes ab dem 1. Juli
2026 vor. Das Entgelt wird die Wassergewinnungskosten und die
Kundenpreise zukinftig erhéhen.

Durch die Umsetzung der geplanten MaBnahmen haben die Risiken
im Bereich Erzeugung und Gewinnung insgesamt keinen wesentli-
chen risikoerhéhenden Einfluss.

Netz

Die Bescheide zur Erlésobergrenze fir die vierte Regulierungsperiode
Strom sowie Gas liegen vor und geben fir diese Periode eine gewisse
Planungssicherheit. Im laufenden Geschdftsjahr resultieren wesent-
liche Risikopositionen aus der witterungs- und konjunkturabhdngigen
Volatilitat der Erlése aus der Netznutzung. Dartber hinaus besteht
insbesondere im Strombereich ein wesentliches Risikopotenzial auf-
grund der nur begrenzt prognostizierbaren Abregelungsmengen
sowie der anzusetzenden Mischpreise zur Ermittlung der Entschadi-
gungszahlungen im Rahmen des Redispatch 2.0. Beide vorgenannten
Risiken kénnen zu deutlichen Ergebnis- und Liquiditatsschwankungen
im jeweiligen Geschaftsjahr fihren. Die Effekte werden weitgehend
im Rahmen des Regulierungskontoprozesses in den Folgejahren aus-
geglichen.

Die angestrebte Treibhausgasneutralitdt bis 2045 erfordert eine
bundesweite Transformation der Erdgasnetze. Mit KANU 2.0 ermdg-
licht die BNetzA den Netzbetreibern verkirzte Nutzungsdauern und
angepasste Abschreibungen fur Erdgasinfrastrukturen. Dies erhdht
kinftig die Netzentgelte, wahrend die handelsrechtliche degressive
Abschreibung sowie Ruckstellungen fir die Netzstilllegung zu spur-
bar negativen Ergebniseffekten fuhren.

Die politisch festgelegten Klimaziele fihren neben dem im Stden
Deutschlands bereits starken PV-Zubau zu einem verstarkten regio-
nalen Ausbau der Windenergie entsprechend den Flachenzielen des
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Freistaats Bayern. Ein wesentlicher Anstieg der Lastentwicklung ist
hingegen nicht zu beobachten. Mittel- bis langfristig ist jedoch mit
einer zunehmenden Netzinanspruchnahme zu rechnen, insbesondere
durch die fortschreitende Elektrifizierung industrieller Anwendungen
sowie den geplanten Ausbau von Rechenzentren.

Die fur die vorgenannten Entwicklungen notwendigen Investitionen
werden weiterhin mit einem steigenden Finanzierungsbedarf Gber die
nachsten Jahre einhergehen. Unter Berticksichtigung der aktuellen
Wirtschaftsprognosen ist kurzfristig nicht von Uberproportionalen
Kostensteigerungen im Vergleich zu den genehmigten Erlésober-
grenzen auszugehen. Das wesentliche Risiko liegt vielmehr in der
Verfugbarkeit spezialisierter Dienstleistungen fur den Netzausbau,
die kostensteigernd wirken kénnten. Dartber hinaus fihren die
hohen Anlaufkosten des Rollouts fur intelligente Messsysteme, im
Wesentlichen aufgrund der neuen Anforderungen aus der Novelle
des Messstellenbetriebsgesetzes (MsbG), perspektivisch zu weiteren
Ergebnisrisiken.

Durch die politische und regulatorische Unsicherheit sind die Risiken
im Netzgeschaft wie im Vorjahr wesentlich fur die Gesamtrisiko-
situation der einzelnen Geschaftsjahre.

Vertrieb

Marktrisiken sowie das Risiko von Forderungsausfallen stellen die
groBten Risiken im Vertrieb dar. Aktuell wird dies durch die wirt-
schaftliche Lage verstarkt. Dabei kdnnte sich die Wahrscheinlichkeit
von Ausfallen vor allem bei Geschaftskunden erhéhen. Dem For-
derungsausfallrisiko wird durch eine Forderungsausfallversicherung
entgegengewirkt und Gber Wertberichtungen bilanziell Rechnung
getragen. Das WiederverduBerungsrisiko von Energiemengen ist von
der kiinftigen Entwicklung des Preisniveaus abhangig.

In Verbindung mit den aktuell volatilen Marktpreisen, vor allem in
den kurzfristigen Markten, ergeben sich wesentliche Risiken aus
einem abweichenden Verbrauchsverhalten der Kunden. Entsprechend
der zeitlichen Dimension der Abweichungen werden Prognose- und
Mengen-/Strukturrisiken unterschieden. Durch den Abschluss von
Vertragen, die das Mengen-/Strukturrisiko auf die Kunden Ubertra-
gen, werden diese verringert.

In der Beschaffung ergeben sich Chancen und Risiken aus der Port-
foliobewirtschaftung sowie den Preisschwankungen bei Strom und
Erdgas, mit einbezogen Preissteigerungen aufgrund von Krisen oder
Kriegen. Eine aktive Steuerung und Uberwachung der Risiken durch
Beschaffungsstrategien sowie interne Vorgaben reduziert diese
Risiken effektiv. Des Weiteren bestehen Risikolimite fir Adress- und
Marktpreisrisiken, die regelmaBig Uberwacht werden und Uber die
berichtet wird. Die Energieeinkaufsmengen bei Strom und Erdgas sind
fur das Jahr 2026 weitestgehend fixiert. Daneben kénnen sich durch
eine aktive Bewirtschaftung der verschiedenen Portfolios Chancen in
den gesteckten und zuldssigen Grenzen ergeben.

Aus der Vermarktung der Kraftwerksscheibe Irsching 5 ergeben sich
wesentliche Risiken, denen mit Absicherungsgeschaften und der
Bildung von Drohverlustrickstellungen Rechnung getragen wird.
Chancen aus kurzfristigen Vermarktungen werden wahrgenommen.

Langfristige Power Purchase Agreements (PPA) sind insbesondere von
Gleichzeitigkeitseffekten am Markt betroffen; auch diesen Risiken
wird durch geeignete Absicherungen und Drohverlustriickstellungen
begegnet.

Nachdem bislang rund ein Viertel des Warmeverbrauchs im Stadt-
gebiet Nurnberg Uber Fernwdarme abgedeckt wird, besteht im Fern-
warmeausbau durch den Klimapfad des Bundes erhebliches Wachs-
tumspotenzial. Zusatzliche Chancen entstehen durch die ErschlieBung
neuer Baugebiete in Nirnberg, wie zum Beispiel Tiefes Feld und
Wetzendorf.

Hierzu wurde fir das Stadtgebiet die kommunale Warmeplanung der
Stadt Nirnberg in Zusammenarbeit mit der N-ERGIE erarbeitet und
veroffentlicht. In dieser Planung sind weitere Ausbaugebiete definiert,
um das Ziel einer 50%igen Fernwarmeversorgung bis 2040 erreichen
zu kénnen.

Insgesamt sind die Risiken sowie Chancen im Bereich Vertrieb und
Beschaffung mit dem Vorjahr vergleichbar.
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Personalwirtschaftliche Risiken und Chancen

Der im Jahr 2025 abgeschlossene Tarifvertrag TV-V gilt bis 31. Marz
2027. Das Tarifergebnis orientiert sich an veranderten Verbraucher-
preisen und der Inflationsentwicklung. In der Gesamtschau stellt das
Tarifergebnis einen wesentlichen finanziellen Effekt dar.

Ein wesentliches Risiko birgt der demografische Wandel. Um diesem zu
begegnen, setzt die N-ERGIE auf eine vorausschauende Personalstrate-
gie. Die Gewinnung, Entwicklung und Bindung von (neuen) Mitarbei-
tenden ist fester Bestandteil der Personalstrategie, die unter anderem
durch MaBnahmen wie zielgruppenspezifisch gestaltete Rekrutierungs-
kampagnen fur technische Fachkrafte und durchgangige Onboarding-
begleitung umgesetzt wird.

Finanzwirtschaftliche Risiken und Chancen

Das Zinsniveau fir Fremdkapital blieb im Jahr 2025 weitgehend stabil,
was die Planbarkeit langfristiger Finanzierungen verbessert. Gleichzeitig
bleibt der Anlagemarkt weiter attraktiv fir kurz- und langfristige Geld-
anlagen. Die gestiegenen Anforderungen der finanzierenden Banken
an die Environmental, Social und Governance (ESG)-Berichtserstattung,
insbesondere durch die Europaische Bankenaufsichtsbehérde (EBA)-
Leitlinien 2025, erhéhen die Anforderungen an die Kreditwirdigkeit
und die Berticksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken, auch wenn die
Berichtspflichten fur die Unternehmen selbst um ein Jahr ausgesetzt
wurden. Die Anforderungen an den Konzernverschuldungsgrad
wurden von den meisten Banken an die Investitionsbedarfe und die
gegebene Sicherheit aus der Entgeltregulierung angepasst. Insgesamt
steigen die Finanzierungskosten in Folge der hohen Investitionen wei-
ter an, wahrend die Kapitalmarkte im Jahr 2025 auch Chancen durch
stabile Zinsentwicklung und nachhaltige Investitionstrends boten. Die
Versorgungssysteme der Beschaftigten der N-ERGIE (Pensionsverpflich-
tungen) profitieren von der aktuellen Zinsentwicklung. Chancenbehaf-
tet ist zusatzlich die diskutierte Umstellung des HGB-Zinssatzes von
einem 10- zurtick auf einen 7-Jahresdurchschnitt, mit einer weiteren
Zinserh6hung mit positiver Wirkung.

Weitere Risiken und Chancen ergeben sich aus dem Beteiligungsport-
folio. Die Beteiligungen der N-ERGIE agieren im wettbewerblichen
Umfeld und sind mit volatilen Marktentwicklungen sowie regulatori-
schen Entscheidungen konfrontiert, die die wirtschaftlichen Ergebnisse
beeinflussen. Daher besteht das Risiko, dass geplante Ausschittungen
nicht geleistet werden kénnen bzw. kinftige Erwartungen an die Er-
gebnisentwicklung reduziert werden mussen.

Ein Fokus liegt dabei auf der Ertragssituation der Thiga Holding GmbH
& Co. KGaA, da diese eine zentrale Rolle bei den Beteiligungsertragen
der N-ERGIE einnimmt. Insbesondere ein erheblicher Investitionsbedarf
fur die Transformation in der Energiewirtschaft stellt eine Vielzahl an
Beteiligungsunternehmen der Thiiga-Gruppe vor zunehmend finanziel-
le Herausforderungen.

Die Konzernunternehmen, die im Bereich der regenerativen Energien
tatig sind, befinden sich weiterhin in einem Spannungsumfeld. Der
Preisdruck auf den Strommarkten entsteht insbesondere aus einer
Uberproduktion von PV-Anlagen in den sonnenreichen Monaten. Aus
dem Zubau der letzten Jahre und den Gleichzeitigkeitseffekten der
Einspeisung resultierten sinkende Direktvermarktungspreise infolge
einer Markt(Uber-)sattigung. Die Entwicklung negativer Strompreise

an der Bdrse wird einen nicht planbaren Einfluss auf das Ergebnis der
Unternehmen haben. Bedingt durch langere Projektlaufzeiten in der
Windkraft wirkt sich dieser Effekt bei den Windanlagen bislang weni-
ger stark aus, allerdings war 2025 ein windarmes Jahr mit insgesamt
geringeren Ertragen fir die Windparks. Ein zukinftiges Risiko ergibt
sich aus dem noch unbekannten Preisniveau fir PPA-Vermarktung von
PV- und Windkraftanlagen nach dem Ablauf der aktuellen Vertrage.
Chancen ergeben sich durch diese Entwicklungen insbesondere infol-
ge der gestiegenen Anzahl fertig entwickelter Zukaufprojekte, die der
N-ERGIE Regenerativ angeboten und durch sie bewertet werden, sowie
aus den krisenbedingten Strompreissteigerungen. Zunehmend attraktiv
wird der Zubau von colocated Grinstromspeichern mit der Perspektive,
deren Einsatz in den ndchsten Jahren Richtung Graustrom und markt-
liche Nutzung auszuweiten.
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Durch ein aktives Beteiligungsmanagement werden Risiken mit nega-
tiven Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
frihzeitig erkannt sowie bewertet. Bei Bedarf werden zusammen mit
den Geschaftsfihrungen der Beteiligungsgesellschaften MaBnahmen
entwickelt und eingeleitet, um Risiken bestmoglich entgegenzuwirken.
Chancen kdnnen sich insbesondere aus prozessualen und strukturellen
Optimierungen beziehungsweise neuen Geschaftsmodellen ergeben.
Insgesamt sind diese Risiken und Chancen mit dem Vorjahr vergleichbar.

Informationssicherheit

Der latenten Gefahr eines Cyber-Angriffs wird durch vielseitige MaB-
nahmen entgegengewirkt, um stets ein hohes Schutzniveau zu ge-
wahrleisten. Das Risiko ist dadurch nicht vollstandig auszuschlieBen.
Das Informationssicherheitsmanagement des N-ERGIE Konzerns gibt
den Rahmen vor, in dem dezentrale Regelungen getroffen werden.
Zusatzlich zu technischen oder administrativen MaBnahmen werden
unter anderem die Mitarbeitenden fiir das Thema sensibilisiert und
geschult. Das Managementsystem wird kontinuierlich an neue gesetz-
liche Anforderungen angepasst und beinhaltet auch MaBnahmen, die
den Objektschutz betreffen. Dem physischen Angriffsrisiko wird unter
anderem durch die strikte Einhaltung der KRITIS-Verordnung und MaB-
nahmen wie Ersatzteilbevorratung und Objektlberwachung entgegen-
gewirkt.

Steuerliche Risiken

Durch die kurzfristigen sowie vielfaltigen Anderungen in der steuer-
lichen Gesetzgebung, Rechtsprechung und Finanzverwaltungsauf-
fassung besteht fir die N-ERGIE das Risiko, steuerlich relevante Sach-
verhalte nicht korrekt sowie zeitnah abzubilden. Zudem werden die
N-ERGIE und ihre Tochterunternehmen mit groBem Zeitversatz geprift.
Die Dauer der steuerlichen AuBenprifungen durch die Finanzverwal-
tung ist erfahrungsgemaR Uberdurchschnittlich lang und der Abschluss
der AuBenpriifungen nicht beeinflussbar. Um unter anderem den oben
genannten Risiken zu begegnen, besteht ein konzernweites Tax Com-
pliance Management System, das die Beachtung aller steuerrechtlichen
Vorschriften sicherstellen soll. Der Eintritt eines Risikos wird als unwahr-
scheinlich gesehen.

Gesamtbeurteilung
Risiken, die den Fortbestand des Unternehmens geféhrden kénnten,
sind zum gegenwartigen Zeitpunkt nicht erkennbar.



28

Konzernlagebericht

C Chancen-, Risiko-
und Prognosebericht

» (C.2 Prognosebericht

C.2 Prognosebericht
Energiepolitisches und rechtliches Umfeld

Weiterentwicklung der europaischen Energie- und Klimapolitik
Im Frihjahr 2026 sollen in einem gemeinsamen EU-Energiepaket drei
MaBnahmen verabschiedet werden: die Strategie Uber die kiinftige
Entwicklung und den Einsatz kleiner modularer Reaktoren (Small
Modular Reactors), die Investitionsstrategie flr saubere Energie sowie
das Birger-Energiepaket. Die Investitionsstrategie zielt auf die Forde-
rung privater Investitionen in Netze, Speicher, Wasserstoffinfrastruk-
tur, Energieeffizienz und digitale Lésungen. Im weiteren Jahresver-
lauf plant die Europaische Kommission eine Elektrifizierungs- sowie
eine Heizungs- und Kuhlungsstrategie, die Novelle des europaischen
Rechtsrahmens zur Versorgungssicherheit sowie eine , Birokratie-
vereinfachungs-Initiative” zu Energieprodukten (insbesondere Oko-
design-Richtlinie und Energieverbrauchskennzeichnungs-Verordnung).
FUr die zweite Jahreshalfte hat die Kommission Nachscharfungen
beim Europdischen Emissionshandel (ETS 1) angekindigt, wobei eine
Absenkung der bisherigen Anlagenschwelle und die Aufnahme der
Siedlungsabfallverbrennung im Zentrum stehen. DarUber hinaus ist
ein umfassendes , Paket zur Energieunion fir das kommende Jahr-
zehnt” mit einer Uberarbeitung der Richtlinie (iber erneuerbare Ener-
gien (RED) und der Energieeffizienzrichtlinie (EED) sowie Regelungen
zur CO,-Transportinfrastruktur geplant. SchlieBlich wird angestrebt,
ein neues Klimapaket im Anschluss an das novellierte 90 %-Klimaziel

vorzustellen. [Quelle: www.commission.europa.eu]

Energiepolitische Weichenstellung in Deutschland

Im Jahr 2025 lieB das Bundesministerium fir Wirtschaft und Energie
(BMWE) ein externes Monitoring zum Stand der nationalen Energie-
wende durchfiihren. Der resultierende Bericht stellt fest, dass die
Energiewende in Deutschland zwar in mehreren Bereichen — etwa
beim Ausbau erneuerbarer Energien und der Systemtransforma-
tion — Fortschritte macht, zugleich aber erheblicher Handlungsbedarf
insbesondere bei Versorgungssicherheit, Netzausbau und der Finan-
zierbarkeit besteht. Die Bundesregierung ist mit einer Reihe zentra-
ler energiepolitischer Vorhaben in das Jahr 2026 gestartet, die der
erfolgten Fokussierung auf Versorgungssicherheit und Bezahlbarkeit
der Energieversorgung nachkommen sollen. Folglich steht die Reali-

sierung der seit langerer Zeit geplanten Kraftwerksstrategie an, um
die gesicherte Leistung im Strommarkt zu erhéhen. Fir die Branche
hat hingegen vor allem die Verlangerung des Kraft-Warme-Kopp-
lungsgesetzes (KWKG) eine hohe Bedeutung. Weiterhin stehen der
Industriestrompreis und die Erweiterung der Strompreiskompensation
unmittelbar vor der Umsetzung, mit dem Ziel, die Energiekosten als
kritischen Standortfaktor zu senken.

Ebenfalls konkrete Weichenstellungen werden im Warmemarkt er-
wartet. So sind eine Reform des Gebaudeenergiegesetzes (GEG) und
die Umsetzung des europaischen Gaspakets weit vorangeschritten.
Durch die Neuausrichtung des GEG, die mit einer Umbenennung

zu Gebdudemodernisierungsgesetz (GMG) verbunden ist, soll mehr
Technologieoffenheit und Flexibilitat bei der Dekarbonisierung der
Warmeversorgung ermdglicht werden. Im Kontext der Gasnetze

soll eine fortlaufende Netzentwicklung/-planung sowohl fir Gasver-
teilnetz- als auch kinftige Wasserstoffverteilnetzbetreiber etabliert
werden. [Quelle: www.publikationen-bundesregierung.de];

[Quelle: www.bundeswirtschaftsministerium.de]; [Quelle: www.handelsblatt.com]

Digitalisierung: Skalierung beim Smart-Meter-Rollout

Durch den Rollout intelligenter Messsysteme wird kiinftig nicht nur
die Steuerbarkeit auch kleiner PV-Anlagen oder Warmepumpen und
der Ladeinfrastruktur gewahrleistet, sondern es werden vertriebssei-
tig auch neue Geschaftsmodelle insbesondere im Rahmen von dyna-
mischen Tarifen ermdglicht. All die vorgenannten Rahmenbedingun-
gen pragen das energiewirtschaftliche Umfeld in den nachsten Jahren
und regen einen ausgewogeneren Technologiemix fir die Energie-
und Warmewende an. Im Jahr 2026 wird die Skalierung vor allem bei
einfachen und prozesssicheren Ausbaufallen vorankommen, wahrend
komplexe Anwendungen wie PV-Anlagen, Speicher und Steuerboxen
nach § 14a EnWG weiter Gberwiegend individuell umgesetzt und erst
ab 2027/2028 massentauglich werden.

[Quelle: www.bundesnetzagentur.de]; [Quelle: www.zfk.de]

Erh6hung des nationalen CO,-Preises im Rahmen des BEHG

Der fur das Jahr 2027 geplante Start des Europaischen Emissions-
handelssystems fur die Sektoren Gebaude und StraBenverkehr (ETS 2)
wurde auf 2028 verschoben. Die fir diese Sektoren in Deutschland
im Rahmen des Brennstoffemissionshandelsgesetzes (BEHG) bereits
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bestehende CO,-Bepreisung sollte im Jahr 2027 in das ETS 2 Uber-
fihrt werden. Zum 1. Januar 2026 erfolgte die Einflihrung eines
Auktions-Mechanismus fUr die Emissionsrechte, wobei ein Preiskor-
ridor mit einem Mindestpreis von 55 € und einem Hdchstpreis von
65 € pro Emissionszertifikat festgelegt wurde. Der Erhéhungspfad ist
seit der Einfihrung des nationalen CO,-Preises im Jahr 2020 bekannt
und soll als Anreiz dienen, um auf klimaneutrale Alternativen in den
Bereichen Gebdudeheizung und Verkehr umzusteigen. Die aus dem
BEHG resultierenden Einnahmen flieBen ebenso wie die Einnahmen
aus dem europadischen Emissionshandelssystem in den Klima- und
Transformationsfonds, aus dem sich wiederum Férderprogramme
speisen und die EEG-Umlage gezahlt wird.

[Quelle: www.handelsblatt.com]; [Quelle: www.umweltbundesamt.de]

Erzeugung und Gewinnung

Durch den Atomausstieg bis April 2023 und einen gegebenenfalls
schnelleren Kohleausstieg bis 2030 kann sich perspektivisch ein
Ruckgang der deutschen Kraftwerkskapazitaten ergeben. In diesem
Kontext bleiben Gaskraftwerke trotz Gas-/Energiekrise fir die Residu-
allast und als Partner der erneuerbaren Energien im Sinne der Versor-
gungssicherheit von besonderer Bedeutung. Die Beschaffungskosten
flr Erdgas und Emissionszertifikate waren im Jahr 2025 nur noch
leicht ricklaufig, konnten den weiterhin Uberproportionalen Strom-
preisverfall aber nur punktuell kompensieren. Dies fuhrte im Berichts-
zeitraum und perspektivisch in den Folgejahren zu einer signifikanten
Verschlechterung des Clean-Spark-Spreads und in der Folge einer
geringeren Stromproduktion im HKW Sandreuth.

Aktuell stammen rund 30 % der Fernwarme in Nlrnberg aus nicht-
fossilen Quellen. Das strategische Ziel der N-ERGIE ist es, die jahrliche
Waérmeproduktionsmenge am Kraftwerksstandort Sandreuth klima-
neutral zu erzeugen.

Durch die Sicherung von Wasserrechten beim WFW ab 2024 mit der
Gultigkeit von 30 Jahren sowie kontinuierlich fortschreitende Inves-
titionen in die Wassergewinnungs- und Transportanlagen ist auch

in Zukunft eine stabile Grundlage fir die Versorgungssicherheit mit
Trinkwasser gegeben. Neu ab Mitte 2026 wird die Etablierung eines
Bayerischen Wasserentnahmeentgeltes in Hohe von 0,10 € pro gefér-
dertem m3 Wasser sein.

Netz

In den nachsten Jahren ist mit héheren Kosten fir Anlagengdter,
Fremdleistungen und Personal zu rechnen, die bei der Ermittlung
des Ausgangsniveaus sowie der neuen Erlésobergrenzen fir Strom
und Gas im Rahmen der Anreizregulierung zu berilcksichtigen sind.
Zusatzlich fahrt die Verzégerung des Rollouts fur intelligente Mess-
systeme, unter anderem auch durch die héheren Anlaufkosten,
weiterhin zu Ergebnisbelastungen. Auch in den folgenden Jahren ist
damit zu rechnen, dass weitere kleinere Netzbetreiber als Folge der
immer héheren Anforderungen in das Netz der N-ERGIE aufgenom-
men werden.

Der Ausbau der erneuerbaren Energien ist nach wie vor abhangig
vom Ausbau der Netzinfrastruktur. Somit ist neben den zwingend
umzusetzenden Netzausbau- und OptimierungsmaBBnahmen eine
Verstarkung des Netzgeschafts hinsichtlich Ressourcen sowie Finanz-
mittel erforderlich. Nur so kann die N-ERGIE Netz auch kinftig die
Versorgungssicherheit im Netzgeschaft gewahrleisten.

Im Stromnetz sind im Bereich der GroBanlagen/Umspannwerke sowie
der Leitungsnetze weiterhin hohe Investitionen geplant. Aufgrund
von Preis- und Mengensteigerungen ist fir die kommenden Jahre ein
Anstieg der Investitionshohen absehbar. Der signifikante Zubau von
Anlagen zur Erzeugung aus erneuerbaren Energien, vorrangig PV,
fahrt zunehmend zu Herausforderungen im operativen Netzbetrieb.
Auf Basis der Regionalplanungen in Verbindung mit den Flachen-
zielen flr Bayern ist eine deutliche Zunahme von Netzanschlussan-
fragen fur Windkraftanlagen zu verzeichnen. Mit der Erstellung und
Veroffentlichung des nachsten Netzausbauplans wird die planerische
Grundlage fir den notwendigen Stromnetzausbau in den kommen-
den Jahren gelegt. Im Strombereich ist wie schon in den Vorjahren
mit einem Anstieg bzw. einer kontinuierlichen Zahl verpflichtend um-
zusetzender Netzeinspeisungen zu rechnen.

Im Gasnetz konzentrieren sich die Investitionen vor allem auf den
Substanzerhalt sowie auf Umlegungs- und Anpassungsarbeiten im
Rahmen drittgetriebener MaBnahmen. Durch die EnWG-Novelle
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bleiben die Rahmenbedingungen fir die Biogaseinspeisung Gberwie-
gend stabil. Aus dem aktuellen Biomassepaket sind nur geringere
zusatzliche Anschluss- oder Einspeiseanfragen im Gasbereich zu er-
warten, da die Rahmenbedingungen weitgehend unverandert bleiben.

AuBerdem ist fur die Folgejahre von einem weiterhin niedrigen
Niveau an neuen Erdgas-Netzanschlissen auszugehen. In der Zukunft
ist auBerdem mit einer Steigerung der beantragten Anschlusstren-
nungen zu rechnen. Im Bereich der Bau- und Gewerbegebiete sind in
den Folgejahren keine weiteren ErschlieBungen mehr geplant.

Die Festlegung KANU 2.0 der BNetzA kommt ab 2026 auch bei der
N-ERGIE Netz zur Anwendung und wird zu héheren Netzentgelten
fihren. Daneben ergeben sich splrbar negative Ergebniseffekte
durch verkUrzte Nutzungsdauern und angepasste Abschreibungen
flr Erdgasinfrastrukturen sowie aufgrund von Rickstellungen fur die
Netzstilllegung.

Die N-ERGIE Netz ist mit der Gashochdruckleitung , Reutles-Sand-
reuth” am Wasserstoffkernnetz beteiligt, das bis Ende 2032 bundes-
weit aufgebaut werden soll.

In der Sparte Fernwarme liegt der Fokus der Planungen auf der
Netzerweiterung, um einen 50 %-Fernwdrmeanteil in der Stadt zu
erreichen. Wesentliche MaBnahmen sind die weitere ErschlieBung
von Wetzendorf und Tiefes Feld sowie die Umsetzung zahlreicher
Nachverdichtungsgebiete: Acht definierte Ausbaucluster sind bereits
gestartet, zusatzlich wurden 50 weitere Ausbaugebiete priorisiert
und veroffentlicht.

Im Wassernetz beinhalten die Investitionen im Wesentlichen MaB-
nahmen zur Sanierung der Sebalder Fallrohrleitung, Umlegungs- und
Anpassungsarbeiten im Zuge von drittgetriebenen MaBnahmen
sowie zu weiteren ErschlieBungen der neuen Stadtteile Lichtenreuth
und Tiefes Feld.

Vertrieb

Im Key-Account-Vertrieb wird neben der reinen Energieversorgung
das Angebot zusatzlicher Dienstleistungen beispielsweise im Rahmen
erneuerbarer Energien oder Eigenerzeugung immer wichtiger. Hier
soll ein Mehrwert fur Kunden durch individuelle Service- und Dienst-
leistungen in der Energiewelt geschaffen werden.

Im Standardkundensegment wird durch konsequente Prozessauto-
matisierung und -digitalisierung den veranderten Kundenbedurfnissen
Rechnung getragen. Durch ein passgenaues Produktangebot sollen in
diesem Kontext eine werthaltige Kundenbindung sowie -riickgewin-
nung gesichert und zudem Marktanteile ausgebaut werden.

Im Stromsegment wird der Absatz 2026 beim Verkauf an Weiterver-
teiler das Vorjahresniveau voraussichtlich nicht erreichen. Dies folgt
der Strategie, im GroBkundenbereich auf weitere Dienstleistungen
zu setzen, statt sich nur auf Mengenwachstum zu fokussieren. Bei
den Industriekunden wird das Absatzniveau 2026 aus heutiger Sicht
auch deswegen Uber Vorjahr liegen. Die Kunden fragen vermehrt die
zusatzlichen Dienstleistungen an. Im Privatkundensegment wird beim
Stromverbrauch in den kommenden Jahren insgesamt eine moderate
Absatzzunahme erwartet. Wahrend im Bestandskundengeschaft mit
einem leichten Verbrauchsriickgang gerechnet wird, resultiert das
Mengenwachstum aus der geplanten bundesweiten Akquise von
Privatkunden. Uber alle Kundengruppen betrachtet wird der Strom-
absatz 2026 voraussichtlich den Wert des Jahres 2025 leicht Uber-
schreiten.

Nach der Preissenkung zum 1. Januar 2025 erhéhte die N-ERGIE zum
1. Januar 2026 ihren Strompreis leicht.

Im Gassegment wird die Belieferung an Weiterverteiler und Indus-
triekunden das Vorjahresniveau im Jahr 2026 aufgrund von Neukun-
denabschlUssen leicht Gberschreiten. Im Privatkundensegment wird
der Absatz in den kommenden Jahren aufgrund der abnehmenden
Bedeutung des Energietragers Gas im Bestandskundenbereich zu-
rickgehen. Ein prognostiziertes Absatzwachstum durch die geplante
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bundesweite Akquise von Standardkunden soll mittelfristig insgesamt
zu einer Stabilisierung des Gasverbrauchs im Privatkundenbereich
beitragen.

Nach drei Preissenkungen erhdhen sich im Jahr 2026 die Kosten fir
einen Drei-Personen-Haushalt, der im Produkt ERDGAS SMART pro
Jahr 18.000 kWh verbraucht, durch die steigenden CO,-Preise um
4,5 %.

Der Fernwarmeabsatz wird erhéht, nicht zuletzt durch die kommu-
nale Warmeplanung der Stadt Nirnberg, die durch den Transfor-

mationsplan Fernwarme der N-ERGIE unterstitzt wird. In dem Plan
verankert ist die komplett klimaneutrale Erzeugung der Fernwarme.

Nach einer deutlichen Preissenkung um rund 31 % im Herbst 2024
sind auch im Berichtsjahr die Fernwarmepreise der N-ERGIE leicht
gesunken. Dabei ergab sich eine Entlastung der Kunden um durch-
schnittlich 2 %. Aufgrund der anstehenden hohen Investitionen
durch Fernwarmeausbau und Dekarbonisierung sowie der damit
verbundenen Veranderung der Kostenstruktur ist fir 2026 die Ein-
fdhrung eines neuen Preissystems geplant, das an die veranderten
Rahmenbedingungen angepasst ist.

Im Rahmen der Trinkwasser-Preisanpassung stiegen zum 1. Januar
2026 sowohl der Arbeits- als auch der Grundpreis leicht an — ins-
gesamt betrug die Wasserpreissteigerung zum Jahreswechsel durch-
schnittlich 5 %. Ein Liter Wasser kostet damit brutto 0,29 Cent. Um
die Qualitat des Nurnberger Trinkwassers nachhaltig zu gewahr-
leisten, wurden fir die Jahre 2022 bis 2026 Sanierungs- und Er-
neuerungsarbeiten von insgesamt etwa 30 Mio. € im Wassernetz
umgesetzt oder geplant. Auch kinftig wird von einem annéhernd
konstanten Wasserabsatz ausgegangen, da sich regionales Bevol-
kerungswachstum und Wassereinsparmaoglichkeiten in etwa die
Waage halten.

Gesamtprognose und Ausblick 2026

Das Jahr 2025 war auf den Energiemarkten gepragt von einer weite-
ren Beruhigung nach den Verwerfungen im Ukraine-Krieg. Dennoch
bleibt insbesondere in den Spotmarkten (vor allem im Strombereich)
eine hohe Volatilitat der Preise durch die Produktionsschwankungen
der erneuerbaren Energien bestehen. Infolge der kriegerischen Aus-
einndersetzungen in der Golf-Region zeichnen sich neue Unsicherhei-
ten bei den Ol- und Gaspreisen ab. Wie sich diese Preiserhéhungen
auf die deutsche Wirtschaft und die N-ERGIE auswirken, ist derzeit
nicht abschatzbar und vor allem von der Dauer des Konflikts abhdn-
gig. Die in den Vorjahren begonnene Umstellung der vertrieblichen
Abrechnungssysteme auf eine neue Technologie konnte die N-ERGIE
als eines der ersten Unternehmen im Markt erfolgreich umsetzen. Die
weitere Digitalisierung und Automatisierung von Kernprozessen ge-
rade im Bereich der Medienabrechnung bleibt auch in den nachsten
Jahren ein Schwerpunkt der Tatigkeiten des N-ERGIE Konzerns, um
auch kunftig innovative und kundengerechte Versorgungslésungen
anbieten zu kdnnen. Weitere GroBprojekte im Bereich IT werden die
ndchsten Jahre pragen. So steht neben der Technologieumstellung in
der Netzabrechnung insbesondere der Ubergang der kaufmannischen
Kernprozesse auf die SAP-Plattform S4/HANA bevor.

Grol3e Herausforderungen stellen neben marktlichen Entwicklungen
vor allem die witterungsbedingten Unsicherheiten bei der Einspeisung
erneuerbarer Energien dar, die Uber den Redispatch auf das Ergebnis
der N-ERGIE wirken und dieses kurzfristig stark beeinflussen. Die Ein-
flusse werden erst in den Folgejahren durch das Regulierungskonto
ausgeglichen.

Die politischen Entwicklungen pragen weiterhin die Umsetzung der
Energie- und Warmewende. In ihrer Folge bleiben die Investitions-
anforderungen an die Energieversorger im Allgemeinen und die
N-ERGIE im Speziellen weiter hoch und steigen sogar an. Nach der
Verabschiedung der Warmeplanung der Stadt Nurnberg wird die
N-ERGIE im Rahmen des Transformationsplans Warme eine dekarbo-
nisierte Warmeversorgung der Stadt NUrnberg sicherstellen. Hier-
fur werden umfangreiche und langfristige Investitionen sowohl in
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die Warmeerzeugung als auch in die Wdrmeverteilung notwendig.
Neben der Warmewende erfordert vor allem der Ausbau der erneu-
erbaren Energien nach wie vor hohe Investitionen in die Netzinfra-
struktur. Der Anschluss von Erzeugungsanlagen und Speichern, aber
auch die Verstarkung und Unterhaltung bestehender Leitungen er-
fordern in den kommenden Jahren ein weiter steigendes Investitions-
volumen in die Stromnetze. Verstarkt wird diese Entwicklung durch
den Ausbau intelligenter Messsysteme sowie der Systeme zur Rege-
lung steuerbarer Lasten bei Energieeinspeisern. Diese beinhalten zwar
die Chance neuer Geschaftsmodelle und erhdéhen die Flexibilitaten,
verlangen aber ebenso einen hohen Investitionsaufwand. Die kom-
menden Jahre werden daher gepragt sein von der Entwicklung von
Finanzierungsmodellen fUr diese Investitionsherausforderungen, mit
deren Hilfe sowohl auf der Eigen- wie auch auf der Fremdkapitalseite
langfristige Strukturen geschaffen werden kénnen, die eine Sicher-
stellung dieser langfristigen Infrastrukturinvestitionen gewahrleisten.

Notwendige Randbedingung flr die Finanzierung ist, dass die regu-
latorische Kostenerstattung und Verzinsung im Strom- und Gasnetz
ausreichen, um Kapitalgebern eine hinreichende Sicherheit fur die
notwendigen Investitionen zu geben und die Bedienung der Kapital-
dienste zu gewahrleisten. Die sich derzeit in Diskussion befindenden
regulatorischen Einschrankungen im Rahmen des NEST-Prozesses
kdnnen dabei ein erhebliches Hindernis bei der Finanzierung der
Energiewende sein. Ziel der N-ERGIE wird es sein, mdglichst viele
Effizienzpotenziale (z. B. Digitalisierung) zu nutzen, um weiterhin eine
maoglichst hohe Profitabilitat sicherzustellen, die es dem Unternehmen
und ihren Gesellschaftern erlauben, Thesaurierungen vorzunehmen,
die die Finanzierungsfahigkeit sicherstellen, um die Verschuldung des
Unternehmens innerhalb der selbst gesteckten Grenzen und somit
offen fur Fremdfinanzierungen zu halten. Daraus abgeleitet wird von
einem weiteren Anstieg des dynamischen Verschuldungsgrads bei
gleichzeitig leicht rucklaufiger Zinsdeckung ausgegangen.

Die Geschaftsmodelle der N-ERGIE zeigen sich trotz der schwierigen
gesamtwirtschaftlichen Lage krisensicher und werden laufend fort-
entwickelt. Zeitgleich wird der Druck auf die Kostenseite intern weiter
hochgehalten.

Aufgrund der beschriebenen Effekte erwartet die N-ERGIE im verab-
schiedeten Wirtschaftsplan flr das Jahr 2026 ein weiterhin robustes
und gutes Ergebnis. Das Ergebnis der Geschaftstatigkeit wird auf-
grund der infolge der hohen Investitionen gestiegenen Abschreibun-
gen sowie der weiteren Normalisierung der Energiemarkte voraus-
sichtlich moderat unter dem Ergebnis des Jahres 2025 liegen, das
Niveau der Geschaftsjahre vor 2021 soll aber dauerhaft Gberschritten
werden.

Ndrnberg, 27. Marz 2026

N-ERGIE Aktiengesellschaft
Der Vorstand

Maik Render Magdalena Weigel
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Konzernbilanz
zum 31. Dezember 2025
der N-ERGIE Aktiengesellschaft, NUrnberg

31.12.2025 31.12.2024

Aktivseite Anhang TZ T€ T€
- " ;B |

Konzernabschluss

A. Anlagevermdgen 7 E.A1

. I. Immaterielle Vermégensgegenstande 42.711 33.745
» Konzernbilanz
Il. Sachanlagen 1.894.010 1.713.489
lll. Finanzanlagen 648.515 624.766
2.585.236 2.372.000
B. Umlaufvermégen

. Vorrate [7E.2 142.726 136.001
Il. Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande [7E3 979.553 986.519
Ill. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten [T E.4 36.611 147.223
1.158.890 1.269.743
C. Rechnungsabgrenzungsposten 8.405 9.736
3.752.531 3.651.479
31.12.2025 31.12.2024
Passivseite Anhang TZ T€ T€

A. Eigenkapital 1 E5
|. Gezeichnetes Kapital 156.400 156.400
Il. Kapitalrticklage 119.886 119.886
Ill. Gewinnricklagen 778.583 698.505
IV. Nicht beherrschende Anteile 565 565
1.055.434 975.356
B. Zuschiisse 7 E.6 241.445 227.182
C. Riickstellungen 7 E.7 641.389 629.267
D. Verbindlichkeiten 7E.8 1.812.021 1.817.667
E. Rechnungsabgrenzungsposten 2.242 2.007

3.752.531 3.651.479




Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
flr das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025
der N-ERGIE Aktiengesellschaft, NUrnberg

2025 2024

Anhang TZ T€ T€
- B ]

Konzernabschluss

— 1. Umsatzerldse ' F1 4.885.438 5.640.066
2. Erhéhung/Verminderung des Bestands an fertigen und unfertigen Erzeugnissen -468 158

3. Andere aktivierte Eigenleistungen 49.486 41.965

» Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 4. Sonstige betriebliche Ertrage fF2 43.773 22.580
5. Materialaufwand ?'F3 -4.345.444 -5.101.612

6. Personalaufwand {1 F4 -253.972 —-231.958

7. Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegenstande

des Anlagevermégens und Sachanlagen {E5 -122.738 -107.485

8. Sonstige betriebliche Aufwendungen 1 F6 -128.686 -113.522

9. Finanzergebnis ' F7 59.105 97.805

10. Ergebnis der Geschaftstatigkeit 186.494 247.997

11. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -5.313 -6.166

12. Ergebnis nach Steuern 181.181 241.831

13. Sonstige Steuern -1.090 -1.207

14. Ausgleichszahlung nach § 304 AktG 1F8 -25.162 -25.021

15. Garantiedividenden fir nicht beherrschende Anteile 7F9 -150 -185

16. Aufgrund eines Gewinnabfluhrungsvertrags abgefihrter Gewinn -74.701 -86.436

17. Konzernjahresiiberschuss 80.078 128.982

18. Einstellungen in die Konzern-Gewinnrticklagen -80.078 -128.982

19. Konzernbilanzgewinn 0 0




36

Konzernabschluss

Konzernanhang

> A Allgemeine Erlauterungen

Konzernanhang
flr das Geschaftsjahr 2025

der N-ERGIE Aktiengesellschaft, NUrnberg

A Allgemeine Erlauterungen

Die Firma N-ERGIE Aktiengesellschaft (N-ERGIE) mit Sitz in Ndrnberg
ist im Handelsregister B des Amtsgerichts Nurnberg unter der Num-
mer HRB 17412 eingetragen.

Der Konzernabschluss wurde nach den Vorschriften des Handels-
gesetzbuchs (HGB), des Aktiengesetzes (AktG) sowie unter Berick-
sichtigung der Deutschen Rechnungslegungsstandards (DRS) aufge-
stellt. Der Konzernabschluss ist auf Tausend Euro gerundet. Durch die
Verwendung von gerundeten Betragen und Prozentangaben kénnen
aufgrund der kaufmannischen Rundung Differenzen auftreten.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde um die Zwischensumme
.Ergebnis der Geschaftstatigkeit” (Position 10) erganzt. Das Ergebnis
stellt eine SteuerungsgréBe dar.

Zur Verbesserung der Klarheit und der Ubersichtlichkeit sind in der
Konzernbilanz sowie der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
zusammengefasste Posten im Konzernanhang ausgewiesen bzw.
erldutert. Des Weiteren werden alle Davon-Vermerke im Konzern-
anhang ausgewiesen. Die Ziffern in der Vorspalte der Konzernbilanz
sowie der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung entsprechen denen
der Erlduterungen im Konzernanhang.

In der dargestellten Kapitalflussrechnung sind die Zahlungsstrome
entsprechend des DRS 21 nach den Bereichen Geschafts-, Investiti-
ons- und Finanzierungstatigkeit gegliedert. Die Entwicklungen des
Konzerneigenkapitals sind im Konzerneigenkapitalspiegel gemal des
DRS 22 dargestellt.

Die Stadtische Werke Nurnberg Gesellschaft mit beschrankter Haf-
tung (StWN), Nurnberg, erstellt als oberstes Mutterunternehmen
(kleinster und groBter Kreis) einen Konzernabschluss, in den die
N-ERGIE einbezogen wird. Dieser wird nach Einreichung beim Betrei-
ber des Unternehmensregisters offengelegt. Die N-ERGIE hat auf die
befreiende Wirkung gemaB § 291 HGB verzichtet und einen eigenen
Konzernabschluss aufgestellt.
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B Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss werden die N-ERGIE als Mutterunternehmen
und alle Tochterunternehmen von wesentlicher Bedeutung einbezo-
gen, an denen der N-ERGIE unmittelbar oder mittelbar die Mehrheit
der Anteile zusteht.

Der Konsolidierungskreis des Konzernabschlusses umfasst neben der
N-ERGIE 8 (Vorjahr 8) verbundene Unternehmen.

Die Anzahl der vollkonsolidierten Unternehmen blieb im Vergleich
zum Vorjahr konstant. Die SKW Marktbreit GmbH & Co. KG, Kolitz-
heim, und Solarkraftwerk Michelfeld GmbH & Co. KG, Kolitzheim,
sind zum 1. August bzw. zum 1. November 2025 auf die N-ERGIE
Sonne und Wind GmbH & Co. KG, Martinsheim, angewachsen.

Als assoziierte Unternehmen werden 21 (Vorjahr 25) Gesellschaften
nach der Equity-Methode bewertet.

Im Jahresverlauf 2025 wurden einige Gesellschaften aufgrund unter-
geordneter Bedeutung endkonsolidiert oder die Anteile verdauBert,
sodass sich die Anzahl der nach der Equity-Methode einbezogenen
Unternehmen verringerte.

Ein wesentlicher Einfluss auf die Vergleichbarkeit der Vorjahreszahlen
des N-ERGIE Konzerns entstand nicht.

Soweit eine Einbeziehung nach § 296 Abs. 2 HGB bzw. eine Bewer-
tung nach § 311 Abs. 2 HGB unterblieb, handelt es sich um Beteili-
gungen, die fur die Vermittlung eines den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechenden Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns von untergeordneter Bedeutung sind, weil die Umsatzerl6se
dieser Unternehmen insgesamt weniger als 1 % vom Gesamtumsatz
des Konzerns ausmachen, bzw. bei denen ein maBgeblicher Einfluss
auf die Geschafts- und Finanzpolitik nicht gegeben ist. Die Zuord-
nung der Unternehmen ist in der Aufstellung des Anteilsbesitzes
(Punkt E.1) ersichtlich.
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C Konsolidierungsgrundsatze

Die Abschlisse der konsolidierten Unternehmen werden entspre-
chend den gesetzlichen Vorschriften nach einheitlichen Bilanzierungs-
und Bewertungsgrundsatzen aufgestellt, soweit die Voraussetzun-
gen bei der Verschiedenartigkeit der Betatigungsgebiete der in den
Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften vorliegen. Allein bei
der nach der Equity-Methode bewerteten Beteiligung an der Thiga
Holding GmbH & Co. KGaA wurden die Werte des IFRS-Konzernab-
schlusses mittels einer Uberleitungsrechnung an den HGB-Abschluss
des N-ERGIE Konzerns angepasst. Das Geschaftsjahr der konsolidier-
ten Unternehmen ist das Kalenderjahr.

Die Kapitalkonsolidierung der in den Konzernabschluss einbezogenen
Tochterunternehmen erfolgte bis einschlieBlich 2009 nach der Buch-
wertmethode. Seit dem Geschaftsjahr 2010 erfolgt die Erstkonsoli-
dierung von Tochterunternehmen nach der Neubewertungsmethode.
Bei dieser Methode werden die Beteiligungsbuchwerte mit dem zum
Zeitpunkt ihres Erwerbs bzw. ihrer Erstkonsolidierung bilanzierten an-
teiligen Eigenkapital zu Zeitwerten aufgerechnet.

Die sich aus der Kapitalkonsolidierung ergebenden aktivischen Unter-
schiedsbetrage werden grundsatzlich den einzelnen Vermédgens-
gegenstanden zugeordnet. Ein danach noch vorhandener aktivischer
Unterschiedsbetrag wird als Geschafts- oder Firmenwert gezeigt.
Passivische Unterschiedsbetrage aus der Kapitalkonsolidierung wer-
den ihrem bilanziellen Charakter entsprechend in den Ausgleichspos-
ten aus Kapitalkonsolidierung eingestellt. Aktivische und passivische
Unterschiedsbetrage verschiedener Tochterunternehmen werden
nicht miteinander saldiert.

Die Beteiligungen an wesentlichen assoziierten Unternehmen sind

in der Konzernbilanz nach der Equity-Methode mit dem bilanzier-

ten anteiligen Eigenkapital dieser Unternehmen zum Zeitpunkt ihres
Erwerbs bzw. ihrer Erstbewertung angesetzt (Buchwertmethode).
Das Wahlrecht, die angewandten Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden in den Jahresabschlissen der assoziierten Unternehmen zu
vereinheitlichen, wurde nicht in Anspruch genommen.

Die Einbeziehung der at Equity-bilanzierten Unternehmen erfolgt mit
den Jahresabschlissen zum 31. Dezember 2024 bzw. mit dem letzten
vorliegenden Jahresabschluss. Die Einbeziehung einer Beteiligung er-
folgt auf der Grundlage eines Konzernabschlusses zum 31. Dezember
2025, da aus der Fortschreibung des Beteiligungsbuchwerts jahrlich
ein wesentlicher Ergebnisbeitrag resultiert und dieser jeweils mit dem
aktuellen Wert erfasst werden soll.

Im Rahmen der Schuldenkonsolidierung werden Forderungen und
Verbindlichkeiten gegeneinander aufgerechnet. Eine Aufwands- und
Ertragskonsolidierung wurde im Berichtsjahr durchgefihrt. Eine Be-
reinigung um Zwischenergebnisse unterbleibt im Hinblick auf § 304
Abs. 2 HGB.
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D Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden

Bilanzierung und Bewertung werden im Einzelnen nach den im Fol-
genden aufgefihrten Grundsatzen vorgenommen:

Anlagevermoégen

Immaterielle Vermdgensgegenstande und Sachanlagen werden zu
Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um planmaBige
Abschreibungen, bilanziert. AuBerplanmaBige Abschreibungen wer-
den vorgenommen, wenn eine voraussichtlich dauernde Wertmin-
derung eingetreten ist. Die Abschreibungen erfolgen grundsatzlich
linear Gber die betriebsindividuelle Nutzungsdauer und beginnen im
Zugangsmonat.

Bei Sachanlagen, die vor dem 1. Januar 2010 angeschafft wor-

den sind, wird vom Beibehaltungswahlrecht nach Art. 67 Abs. 4
Satz 1 EGHGB Gebrauch gemacht. Hierbei wird im steuerlich zulds-
sigen Rahmen grundséatzlich degressiv, im Ubrigen linear abgeschrie-
ben und zum jeweils ginstigsten Zeitpunkt zur linearen Abschrei-
bungsmethode Ubergegangen.

Neuzugange von Sachanlagen werden ab dem Geschaftsjahr 2010
linear Uber die betriebsindividuelle Nutzungsdauer abgeschrieben. Die
Ubernahme der angewachsenen Sachanlagen erfolgt zum Buchwert.

Fur die Bewertung des Gasnetzes wurden die Vorgaben der Fest-
legungen zur Anpassung der kalkulatorischen Nutzungsdauern und
Abschreibungsmodalitaten von Erdgasleitungen (KANU 2.0) ab dem
Geschaftsjahr 2025 angewendet. Entsprechend wurden die Restnut-
zungsdauern fur das Gasnetz auf das vorgesehene Ende der Nutzung
bis Ende 2044 verkirzt. AuBerdem wird fir Bestandsanlagen, die bis
31. Dezember 2020 angeschafft wurden, eine degressive Abschrei-
bung von 8 % angewendet, um der veranderten wirtschaftlichen
Nutzbarkeit der Gasnetzinfrastruktur Rechnung zu tragen.

Selbststandig nutzbare bewegliche Wirtschaftsguter, deren Anschaf-
fungs- oder Herstellungskosten 250 €, aber nicht 800 € Ubersteigen,
werden im Zugangsjahr in voller Hohe abgeschrieben.

Den Abschreibungen auf immaterielle Vermégensgegenstande und
Sachanlagen liegen im Wesentlichen folgende Nutzungsdauern zu
Grunde:

Nutzungsdauer
in Jahren

Immaterielle Vermégensgegenstande 2-50

Grundsticksgleiche Rechte und Bauten

einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstlcken 5-99
Erzeugungs-, Gewinnungs- und Bezugsanlagen 3-50
Verteilungsanlagen 1-50
Technische Anlagen und Maschinen 1-25
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 1-25

Die Abschreibungszeitrdume werden ausgehend von den in den
steuerlichen AfA-Tabellen angegebenen kirzesten Nutzungsdauern
ermittelt, soweit nicht im Einzelfall Anhaltspunkte fir eine abwei-
chende betriebsindividuelle Nutzungsdauer vorliegen.

Die Abschreibungszeitrdume fir die Geschafts- oder Firmenwerte
betragen in Anlehnung an die Restnutzungsdauer der Anlagen zwi-
schen 11 und 20 Jahre.

Geleistete Anzahlungen sind zum Nominalwert und Anlagen im Bau
sind mit den bisher angefallenen Anschaffungs- und Herstellungs-
kosten bilanziert. Die Herstellungskosten der selbst erstellten Anlagen
(aktivierte Eigenleistungen) umfassen den in § 255 Abs. 2 Satz 1

HGB definierten Mindestumfang der aktivierungspflichtigen Kosten-
bestandteile. Zinsen fir Fremdkapital werden nicht einbezogen. Die
erhaltenen Investitionszuschisse werden von den Anschaffungs-

und Herstellungskosten der betroffenen Vermégensgegenstande ab-
gesetzt.
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Die unter den Finanzanlagen ausgewiesenen Anteile und Beteiligun-
gen an nicht einbezogenen verbundenen oder assoziierten Unter-
nehmen sowie Wertpapiere sind zu Anschaffungskosten bzw. mit
dem niedrigeren beizulegenden Wert bei dauernder Wertminderung
bewertet. Ausleihungen werden zu ihrem Nenn- oder Barwert an-
gesetzt bzw. mit dem niedrigeren beizulegenden Wert bei dauernder
Wertminderung bewertet. Sofern die Griinde, die zu einem niedrige-
ren Wertansatz gefuhrt haben, am Bilanzstichtag nicht mehr bestan-
den, wurde eine Zuschreibung auf den beizulegenden Wert maximal
bis zur Héhe der fortgeflhrten Anschaffungskosten vorgenommen.

Umlaufvermégen

Vorrate werden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten unter Be-
achtung des Niederstwertprinzips bewertet. Dem Risiko geminderter
Verwendbarkeit wird durch entsprechende Wertabschlage Rechnung
getragen. Der Ansatz der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe sowie der
Waren entspricht dem gleitenden Durchschnitt aus Anschaffungskos-
ten oder den niedrigeren Wiederbeschaffungskosten, ausgenommen
sind die unentgeltlich zugeteilten CO,-Emissionsberechtigungen,

die in der Bilanz mit einem Wert von Null ausgewiesen werden und
einen Zeitwert von 3.467 T€ (Vorjahr 2.646 T€) haben. Die entgelt-
lich erworbenen Emissionsrechte sind mit den Anschaffungskosten
gemaR § 255 Abs. 1 HGB angesetzt und unter Bertcksichtigung des
Niederstwertprinzip nach § 253 Abs. 4 HGB bewertet. Fertige und
unfertige Leistungen sind mit den Herstellungskosten bilanziert. Die
Herstellungskosten umfassen den in § 255 Abs. 2 Satz 1 HGB defi-
nierten Mindestumfang der aktivierungspflichtigen Kostenbestand-
teile. Zinsen fur Fremdkapital werden nicht in die Herstellungskosten
einbezogen.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande werden zu
Nominalbetrdgen bewertet, vermindert um ausreichend bemessene
Einzel- und Pauschalwertberichtigungen. Die Forderungen fir die
Energie- und Wasserlieferungen sowie Netznutzung gegen Kunden
mit registrierender Lastgangmessung und Weiterverteiler beruhen
grundsatzlich auf Stichtagsablesungen; nicht abgerechnete Liefe-
rungen und Leistungen sind zum Bilanzstichtag auf Grundlage einer
zahlpunktbezogenen Hochrechnung abgegrenzt worden. Den For-

derungen gegen Handler, die Standardlastprofilkunden versorgen,
lag die rollierende Jahresverbrauchsabrechnung zu Grunde, wobei
die zum Bilanzstichtag abgegrenzten, noch nicht abgelesenen Lie-
ferungen und Leistungen auf Grundlage einer zahlpunktbezogenen
Hochrechnung ermittelt wurden. Von diesen Forderungen sind die
erhaltenen Abschlagszahlungen offen abgesetzt. Durch die Umset-
zung der bis 31. Dezember 2023 befristeten Preisbremsen waren die
Vorauszahlungen aus den Preisbremsen Uber die Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen sowie die sonstigen Vermdgensgegen-
stande bzw. Verbindlichkeiten auszugleichen.

Die flUssige Mittel werden zum Nominalbetrag bewertet.

Aktive Rechnungsabgrenzungsposten

Als Rechnungsabgrenzungsposten werden auf der Aktivseite Aus-
gaben vor dem Stichtag ausgewiesen, soweit sie einen Aufwand fur
eine bestimmte Zeit nach diesem Tag darstellen.

Eigenkapital
Der Ansatz des gezeichneten Kapitals erfolgt zum Nennbetrag.

Zuschiisse

Die bis zum 31. Dezember 2002 und die ab dem 1. Januar 2010 ver-
einnahmten Baukostenzuschisse wurden linear Uber 20 Jahre zuguns-
ten der Umsatzerlése aufgeldst. Die ab dem 1. Januar 2003 bis zum
31. Dezember 2009 vereinnahmten Baukostenzuschisse wurden als
Sonderposten fur Investitionszuschisse passiviert; die Auflésung er-
folgt entsprechend der Nutzungsdauer des Vermdgensgegenstands.
FUr Zuschusse, die das Gasnetz betreffen, erfolgt die Auflésung linear
Uber einen verklrzten Zeitraum bis zur vorgesehenen Beendigung der
Nutzung Ende 2044.

Riickstellungen

Die Pensionsriickstellungen werden nach versicherungsmathemati-
schen Grundsatzen mit dem Teilwertverfahren ermittelt. Grundlagen
des Gutachtens sind die Heubeck-Richttafeln 2018 G von der Heu-
beck-Richttafeln-GmbH und der durch die Deutsche Bundesbank be-
kannt gegebene RechnungszinsfuB3 von 2,06 % (Vorjahr 1,90 %), der
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dem durchschnittlichen Marktzins der vergangenen zehn Geschafts-
jahre bei einer angenommenen Laufzeit von 15 Jahren entspricht. Zu-
dem wird ein Gehaltstrend von 2,10 % (Vorjahr 2,10 %) bertcksich-
tigt. Eine Fluktuationsrate wird nicht unterstellt. Der Rentenanpassung
wird mit 2,80 % (Vorjahr 2,80 %) fur allgemeine Versorgungen und
mit 2,50 % (Vorjahr 2,50 %) fir Einzelzusagen Rechnung getragen.

Die sonstigen Ruckstellungen und Steuerrtickstellungen bericksichti-
gen alle ungewissen Verbindlichkeiten gemal3 § 249 Abs. 1 HGB und
sind in der Hohe des nach vernlnftiger kaufmannischer Beurteilung
notwendigen Erfullungsbetrags (d. h. einschlieBlich zuktnftiger Kos-
ten- und Preissteigerungen) angesetzt. Die Drohverlustriickstellungen
sind in Hohe ihres Verpflichtungsiiberschusses auf Basis einer Voll-
kostenkalkulation angesetzt. Die langfristigen sonstigen Ruckstellun-
gen fur Jubildumsverpflichtungen, Verpflichtungen aus Altersteilzeit
sowie Sterbegeldverpflichtungen werden nach versicherungsma-
thematischen Grundsatzen mit dem Teilwertverfahren, einem Rech-
nungszinsfulB3 von 2,22 % (Vorjahr 1,96 %), der dem durchschnitt-
lichen Marktzins der vergangenen sieben Geschaftsjahre entspricht,
und einem Gehaltstrend von 2,10 % (Vorjahr 2,10 %) bzw. 2,00 %
bei Altersteilzeit bewertet.

Die Ruckbaurtickstellungen werden gleichmaBig tber die Verteilungs-
periode angesammelt und nach dem Barwertverfahren, entsprechend
ihrer Restlaufzeit, mit dem von der Deutschen Bundesbank bekannt-
gegebenen durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sieben
Geschaftsjahre, ermittelt.

Alle weiteren langfristigen Rickstellungen werden, entsprechend ihrer
Restlaufzeit, mit dem von der Deutschen Bundesbank bekanntgege-
benen durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sieben Ge-
schaftsjahre abgezinst; die Dotierung erfolgt nach der Nettomethode.

Zur bilanziellen Abbildung von in Portfolien zusammengefassten
Bezugs- und Absatzgeschaften sowie ggf. finanziellen Derivaten
fdr Strom, Gas und PPA-Assets wird unter Anwendung des IDW RS
OFA 3 vom Grundsatz der imparitatischen Einzelbewertung abge-
wichen. GemaB IDW RS OFA 3 werden etwaige (berschieBende

Volumina bzw. offene Positionen auf Segmentebene imparitatisch
bewertet und ggf. eine Rickstellung gebildet. Fir die Portfolien Fern-
warme und Biogas werden aus Bezugs- und Absatzgeschaften sowie
ggf. derivativen Finanzinstrumenten Bewertungseinheiten nach § 254
HGB gebildet. Die bilanzielle Abbildung der Bewertungseinheiten
erfolgt nach der Einfrierungsmethode. Fur Uberhange der negativen
Marktwertveranderungen Uber die positiven Marktwertanderungen
sind Rickstellungen zu bilden. Der beizulegende Zeitwert von Ter-
mingeschaften wird auf Basis der Barwerte der zukinftigen Zah-
lungsflisse berechnet.

Verbindlichkeiten
Die Verbindlichkeiten werden mit ihrem Erfillungsbetrag zum Bilanz-
stichtag ausgewiesen.

Passive Rechnungsabgrenzungsposten

Als Rechnungsabgrenzungsposten werden auf der Passivseite Ein-
nahmen vor dem Stichtag ausgewiesen, soweit sie einen Ertrag fir
eine bestimmte Zeit nach diesem Tag darstellen. Hier enthalten sind
im Rahmen von Bezugsvertragen abgeschlossene Rohstoffsicherungs-
geschafte mittels derivativer Finanzinstrumente, fir die bilanzielle
Bewertungseinheiten gebildet wurden.

Latente Steuern

Ein Ansatz von latenten Steuern nach § 306 HGB entfallt, da sich
aufgrund der steuerlichen Organschaft zur StWN keine Steuererstat-
tungen bzw. -zahlungen aus Konsolidierungsbuchungen ergeben
kénnen.
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Konzernlagebericht

Konzernabschluss

Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Konzernanhang

A Allgemeine Erlauterungen

B Konsolidierungskreis

C Konsolidierungsgrundsatze

D Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

» E Erlauterungen zur Bilanz

F  Erlauterungen zur
Gewinn- und Verlustrechnung

G Erganzende Angaben

Konzern-Anlagevermogen

Konzernkapitalflussrechnung

Konzerneigenkapitalspiegel

Bestatigungsvermerk

Bericht des Aufsichtsrats

Mehrjahresiibersicht

Q Suche

<« Zuriick

E Erlauterungen zur Bilanz

E.1 Anlagevermégen

Die Gliederung und Entwicklung des Anlagevermégens wird im
Einzelnen in dem als Anlage zum Anhang beigefligten Anlagengitter

dargestellt. Der Anteilsbesitz setzt sich wie folgt zusammen:

Aufstellung des Anteilsbesitzes zum 31. Dezember 2025
(gemaB § 313 Abs. 2 HGB)

Anteil
am Kapital
Name der Gesellschaft Sitz der Gesellschaft %
Iy I
A) In den Konzernabschluss einbezogene verbundene Unternehmen
N-ERGIE Effizienz GmbH NUrnberg 100,00
N-ERGIE Kraftwerke GmbH Nurnberg 100,00
N-ERGIE Kundenservice GmbH Nurnberg 100,00
N-ERGIE Netz GmbH NUrnberg 100,00
N-ERGIE Regenerativ GmbH Nurnberg 100,00
N-ERGIE Sonne und Wind GmbH & Co. KG Martinsheim 100,00
Uberlandwerk Schaftersheim GmbH & Co. KG Weikersheim 100,00
N-ERGIE Immobilien GmbH NUrnberg 74,90
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E

Erlduterungen zur Bilanz

Name der Gesellschaft

Fortsetzung zu E.1: Aufstellung des Anteilsbesitzes zum 31. Dezember 2025

Sitz der Gesellschaft
|

B) Auf die Einbeziehung der folgenden verbundenen Unternehmen wurde gemaB §296 Abs. 2 HGB

verzichtet, da sie sowohl einzeln als auch insgesamt von untergeordneter Bedeutung fiir die Beurteilung

der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns sind.

AquaOpta Gesellschaft mit beschrankter Haftung

Ernst und Ludwig Langguth GmbH Bauunternehmung
MessDienstePlus GmbH

N-ERGIE Biomasse GmbH

N-ERGIE Solarstrom GmbH & Co.KG

N-ERGIE Solarstrom Verwaltungs-GmbH

N-ERGIE Sonne und Wind Verwaltungs-GmbH

N-ERGIE Sonne und Wind Il Verwaltungs-GmbH
Photovoltaikkraftwerk Bonnhof Verwaltungs-GmbH
Photovoltaikkraftwerk Leutershausen Verwaltungs-GmbH
Photovoltaikkraftwerk Schweinfurt GmbH & Co. KG
Photovoltaikkraftwerk Schweinfurt Verwaltungs-GmbH
PVG Gnotzheim Il Verwaltungs GmbH

SEG Rohrbau GmbH

Uberlandwerk Schaftersheim Verwaltungs GmbH
Windpark Schauenstein-Selbitz Verwaltungs-GmbH
Windpark Stadelhofen-Titting Verwaltungs GmbH
Photovoltaikkraftwerk Altdorf Rieden GmbH & Co. KG
Nahwarme Neuendettelsau GmbH

solid GmbH

Nurnberg
Eckental
Nurnberg
NUrnberg
Nurnberg
Nurnberg
Martinsheim
Nurnberg
Heilsbronn
NUrnberg
Nurnberg
Nurnberg
Martinsheim
Au i.d.Hallertau
Weikersheim
NuUrnberg
Nurnberg
Kolitzheim
Neuendettelsau

Nurnberg

Anteil
am Kapital
%

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

98,00

70,00

50,70
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Fortsetzung zu E.1: Aufstellung des Anteilsbesitzes zum 31. Dezember 2025

Anteil
am Kapital
Name der Gesellschaft Sitz der Gesellschaft %
_____________________________________________________________________________________________________ ___________ |
C) Assoziierte Unternehmen, die nach der Equity-Methode einbezogen sind
BELUK GmbH Schongau 50,00
Erdgas Burgbernheim GmbH Burgbernheim 50,00
Erdgas Uffenheim GmbH & Co.KG Uffenheim 50,00
GVL Gasversorgung Lauf a.d. Pegnitz GmbH Lauf a.d. Pegnitz 50,00
Service4EVU GmbH Coburg 50,00
Windenergie Burgsalach GmbH Burgsalach 50,00
Stadtwerke Neustadt a.d. Aisch GmbH Neustadt a.d. Aisch 49,00
Stadtwerke Réthenbach a.d. Pegnitz GmbH Rothenbach a.d. Pegnitz 49,00
Stadtwerke Stein GmbH & Co.KG Stein 49,00
Stadtwerke Altdorf GmbH Altdorf 40,00
Windpark Schauenstein GmbH & Co. KG NUrnberg 39,183
EFR GmbH Munchen 35,00
FLEMMA W.1 Energie GmbH & Co. KG Neumarkt i.d. OPf. 33,68
WEO GmbH & Co. KG Berlin 33,33
Zweckverband Wasserversorgung Frankischer Wirtschaftsraum Nurnberg 33,33
Windpark Stadelhofen-Titting GmbH & Co. KG Nurnberg 30,49
Gemeinschaftskraftwerk Irsching GmbH Vohburg 25,20
Burgerwindpark Denkendorf GmbH & Co. KG Denkendorf 25,10
Gemeindewerke Wendelstein Gasversorgung GmbH Wendelstein 25,10
Stadtwerke Schwabach GmbH Schwabach 25,10
Thiga Holding GmbH & Co. KGaA Munchen 20,53
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<« Zuriick

Fortsetzung zu E.1: Aufstellung des Anteilsbesitzes zum 31. Dezember 2025

Anteil
am Kapital
Name der Gesellschaft Sitz der Gesellschaft %
_____________________________________________________________________________________________________ ___________ |
D) Auf die Einbeziehung der folgenden assoziierten Unternehmen wurde gemaf
§ 311 Abs. 2 HGB verzichtet, da sie sowohl einzeln als auch insgesamt von untergeordneter
Bedeutung fiir die Beurteilung der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns sind.
Erdgas Uffenheim Verwaltungs GmbH Uffenheim 50,00
N-ERGIE SRE | GmbH & Co. KG Berngau 50,00
N-ERGIE SRE Il GmbH & Co. KG Berngau 50,00
N-ERGIE SRE Verwaltungs-GmbH Berngau 50,00
N-ERGIE & MUNCH Energielésungen GmbH & Co. KG NUrnberg 50,00
N-ERGIE & MUNCH Energielésungen Verwaltungs-GmbH Narnberg 50,00
Okostrom Franken Verwaltungs-GmbH Furth 50,00
Windenergie FLEMMA / N-ERGIE Verwaltungs GmbH NUrnberg 50,00
Burgerkraftwerke Schwabach GmbH Schwabach 49,00
Windkraft Russelbacher Hohe UG & Co. KG WeiBenohe 33,33
Windpark Russelbacher Hohe Verwaltungs UG WeiBenohe 33,33
Okostrom Franken GmbH & Co. KG Furth 25,10
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Fortsetzung zu E.1: Aufstellung des Anteilsbesitzes zum 31. Dezember 2025

Name der Gesellschaft Sitz der Gesellschaft

E) Ubrige Beteiligungen

Energieagentur Kitzinger Land GmbH Iphofen
Blrgersolar Ermetzhofen GmbH & Co. KG Ergersheim
Photovoltaikkraftwerk Leutershausen GmbH & Co. KG Leutershausen
Stadtwerke Ingolstadt Beteiligungen GmbH Ingolstadt
8KU GmbH Berlin

Energie GmbH Landkreis Bad Kissingen Bad Kissingen

reev GmbH Munchen
Burgerwindrad Alfeld GmbH & Co. KG Alfeld
M-net Telekommunikations GmbH Mulnchen

Energie-Projektagentur NUrnberger Land GmbH Lauf a.d.Pegnitz

H2 Amortisationskonto GmbH Berlin

Anteil
am Kapital
%

25,00
18,20
15,60
15,00
12,50
8,50
8,27
5,77
4,58
3,23

1,00

Eigen-
kapital
T€

474
3.809
1.084

122.763

316

0
-1.646
1.300
74.045
87

25

Jahres-
ergebnis
T€

-131
750"
2217
-6.4022
31

hE
-7.142"
1421
4.233"
31

01

Bei den Wertpapieren des Anlagevermdgens handelt es sich um
Anteile an Wertpapiersondervermdgen (Mischfonds auf Basis von
Renten und Aktien). Der Marktwert zum 31. Dezember 2025 betragt
insgesamt 64.651 T€ und liegt somit 26.110 T€ Uber dem Buchwert.
Im Geschaftsjahr wurden 933 T€ ausgeschiittet.

Zum 31. Dezember 2025 ergibt sich ein Unterschiedsbetrag zwischen
dem at Equity-Buchwert und dem anteiligen Eigenkapital (§ 312
Abs. 1S. 2 HGB) in H6he von 5.076 T€.

' Jahresabschluss 2024
2 Jahreabschluss vom 01.10.2024 bis 30.09.2025
3 Grindung 03/2025
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E.2 Vorrate

Die Vorrate setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.2025 31.12.2024
T€ T€

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 27.072 24.580
Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen 1.482 1.948
Fertige Erzeugnisse und Waren 8.493 9.917
Emissionsrechte 105.679 99.556

142.726 136.001

E.3 Forderungen und sonstige Vermogens-
gegenstande

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande teilen sich
wie folgt auf:

31.12.2025 31.12.2024
T€ T€

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 814.732 807.705
davon abgerechnete Forderungen aus Energie-
und Wasserlieferungen sowie Netznutzung (424.205) (532.033)
davon Verbrauchsabgrenzung (729.956) (694.765)
davon erhaltene Abschlagszahlungen (-511.035) (-510.549)
davon Wertberichtigungen (-30.253) (-19.944)
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 58.113 45.894

Forderungen gegen Unternehmen,

mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 12.066 14.608
Sonstige Vermodgensgegenstande 94.642 118.312
979.553 986.519

In den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind Voraus-
zahlungen in Hohe von 0 T€ (Vorjahr 45.210 T€) aus der Umsetzung
der Preisbremsen Strom, Erdgas und Warme mindernd berUcksichtigt.
Des Weiteren sind Forderungen in Héhe von 35 T€ (Vorjahr 16 T€)
mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr enthalten.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen entfallen in Héhe
von 13.673 T€ (Vorjahr 13.870 T€) auf Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen, darin sind gegen die Gesellschafterin StWN 57 T€
(Vorjahr 96 T€) enthalten. Weiterhin sind sonstige Forderungen
gegen die Gesellschafterin StWN in Hohe von 44.440 T€ (Vorjahr
32.024 T€) enthalten.

Die Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhaltnis besteht, betreffen mit 11.443 T€ (Vorjahr 13.639 T€)
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und mit 623 T€ (Vor-
jahr 969 T€) sonstige Forderungen. Die Forderungen gegen Unter-
nehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, haben in Hohe
von 0 T€ (Vorjahr 75 T€) eine Restlaufzeit von mehr als einem Jahr.

Die sonstigen Vermdgensgegenstande enthalten Steuererstattungs-
anspriche in Héhe von 28.167 T€ (Vorjahr 29.760 T€), insbeson-
dere aus der Energiesteuer und einen Erstattungsanspruch aus der
Umsetzung der Preisbremse Warme in Hohe von 150 T€ (Vorjahr
11.023 T€). In den sonstigen Vermdgensgegenstanden sind 295 T€
(Vorjahr 714 T€) enthalten, die eine Laufzeit von mehr als einem Jahr
haben.

Alle Gbrigen Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande
haben wie im Vorjahr eine Restlaufzeit von unter einem Jahr.

E.4 Kassenbestand, Guthaben bei Kredit-
instituten und Schecks

Die Guthaben bei Kreditinstituten enthalten eine Projektreserve von
2.534 T€ (Vorjahr 2.677 T€), die fir die Ansammlung und Aufrechter-
haltung einer Kapitaldienstreserve, fir Wechselrichterinstandsetzun-
gen sowie zur Absicherung von Avalblrgschaften verwendet werden
kann und im Rahmen der Objektfinanzierung verpfandet ist.
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E.5 Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital

Das in 156.400.000 Inhaber-Stickaktien (Aktien ohne Nennbetrag)
eingeteilte Grundkapital betragt unverandert 156.400.000,00 €. Der
rechnerische Wert ergibt 1 € je Inhaberaktie.

Die Anteile an der N-ERGIE werden zu 60,2 % von der StWN und zu
39,8 % von der Thiga Aktiengesellschaft (Thtga), Minchen, gehal-
ten. Mit Brief vom 28. August 2000 teilte uns die StWN mit, dass ihr
mehr als 25,0 % der Aktien gehéren. Weiterhin teilte sie mit, dass ihr
eine Mehrheitsbeteiligung im Sinne von § 16 Abs. 1 AktG zusteht.
An der StWN ist wiederum die Stadt Nirnberg mit 100,0 % beteiligt.

Mit Brief vom 8. Dezember 2009 teilte die Thiiga Holding GmbH &
Co. KGaA, Minchen, gemal3 § 20 Abs. 1 und 3 sowie § 21 Abs. 1
AktG der N-ERGIE mit, dass sie fir den Fall des § 20 Abs. 3 AktG
ohne Zurechnung von Aktien gemadl3 § 20 Abs. 2 AktG mit mehr als
25,0 % an unserer Gesellschaft beteiligt ist.

Gewinnriicklagen

Die Gewinnrucklagen betreffen ausschlieBlich andere Gewinnrick-
lagen. Sie enthalten im Wesentlichen die Konzernanteile am Ergeb-
nis der einbezogenen Unternehmen, soweit sie nicht ausgeschittet
wurden, sowie Betrage aus der BilMoG-Umstellung.

Ausgleichsposten fiir Anteile anderer Gesellschafter

Die Anteile konzernfremder Gesellschafter am Eigenkapital der
konsolidierten Tochterunternehmen betreffen die Fremdanteile an
der N-ERGIE Immobilien GmbH, Nurnberg.

E.6 Zuschiisse

Die Zuschisse entwickelten sich wie folgt:
31.12.2024 Zufiithrung Auflésung Abgang 31.12.2025
T€ T€ T€ T€ T€

227.182 34.886 20.345 278 241.445

E.7 Riickstellungen

Die Ruckstellungen gliedern sich wie folgt:
31.12.2025 31.12.2024
TE TE

Ruckstellungen fur Pensionen

und dhnliche Verpflichtungen 300.984 313.932
Steuerrickstellungen 739 908
Sonstige Rickstellungen 339.666 314.427

641.389 629.267

Der Unterschiedsbetrag aus dem Ansatz der Rickstellung fur Pensio-
nen und ahnliche Verpflichtungen nach MaBgabe des durchschnitt-
lichen Marktzinssatzes aus den vergangenen zehn Geschaftsjahren
und dem Ansatz nach MaBgabe des durchschnittlichen Marktzinssat-
zes aus den vergangenen sieben Geschaftsjahren betragt —6.374 T€
(Vorjahr =2.570 T€).

Mit den sonstigen Ruckstellungen wird nach derzeitigem Kenntnis-
stand in ausreichendem Umfang Vorsorge fur kinftige Verpflich-
tungen und Risiken getroffen. Sie enthalten in der Hauptsache
Ruckstellungen fir drohende Verluste (110.688 T€), Verpflichtungen
zur Abgabe von CO,-Zertifikaten (74.107 T€), ungewisse Verbindlich-
keiten aus dem Personalbereich unter anderem Altersteilzeit- und Ju-
bildumsverpflichtungen (35.347 T€), ausstehende Abrechnungen aus
Energiebezug (16.288 T€) und Riuckbauverpflichtungen (15.919 T€).
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E.8 Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

davon mit einer Restlaufzeit

davon
31.12.2025 bis 1 Jahr tiber 1 Jahr tiber 5 Jahre
T€ T€ T€ T€

Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 801.552 139.881 661.671 250.366
Vorjahr 733.819 66.363 667.456 268.141
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 436.757 436.757 0 0
Vorjahr 487.841 487.841 0 0
Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen 430.432 258.932 171.500 171.500
Vorjahr 320.622 149.122 171.500 171.500
Verbindlichkeiten gegenltiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 41.299 41.299 0 0
Vorjahr 40.257 40.257 0 0
Sonstige Verbindlichkeiten 101.981 100.728 1.253 0
Vorjahr 235.128 233.138 1.990 0

davon aus Steuern (47.607) (47.607) (0) (0)

Vorjahr (51.984) (51.984) (0) (0)

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit (0) (0) (0) (0)

Vorjahr (31 (31) (0) (0)
Gesamt 1.812.021 977.597 834.424 421.866
Vorjahr 1.817.667 976.721 840.946 439.641

Der Gesamtbetrag der Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten,
der durch Grundpfandrechte, die Sicherungstbereignung von An-
lagevermdgen, die Sicherungsabtretung von Forderungen und durch
Pfandrechte an Bankguthaben gesichert sind, betragt 68.635 T€ (Vor-
jahr 74.921 T€).

Die Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen resul-
tieren in Hohe von 2.185 T€ (Vorjahr 9.097 T€) aus Lieferungen und
Leistungen. Weiterhin sind gegeniber der Gesellschafterin StWN
Verbindlichkeiten aus der Gewinnabfthrung von 74.701 T€ (Vor-
jahr 86.436 T€), Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
von 4.705 T€ (Vorjahr 2.746 T€) sowie sonstige Verbindlichkeiten von
348.841 T€ (Vorjahr 222.343 T€) enthalten.

Bei den Verbindlichkeiten gegenltber Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht, handelt es sich um die Ausgleichszah-
lung gegenlber der Gesellschafterin Thiiga in Hohe von 25.162 T€
(Vorjahr 25.021 T€). Weiterhin enthélt der Posten Verbindlichkei-

ten aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von 8.470 T€ (Vor-

jahr 11.430 T€) und sonstige Verbindlichkeiten in Hohe von 7.667 T€
(Vorjahr 3.806 T€).

In den sonstigen Verbindlichkeiten sind Rickzahlungsverpflichtungen
aus der Umsetzung der Preisbremsen Strom und Erdgas in Hohe von
2.443 T€ (Vorjahr 107.655 T€) enthalten.
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F Erlauterungen zur

Gewinn-und Verlustrechnung

F.1 Umsatzerlose

Die Umsatzerlose gliedern sich wie folgt nach Sparten:

2025 2024
T€ T€
N
Strom 3.758.967 4.423.030
- Stromsteuer 125.721 124.891
Strom (ohne Stromsteuer) 3.633.246 4.298.139
Erdgas 927.181 1.015.741
—Energiesteuer 33.785 33.562
Erdgas (ohne Energiesteuer) 893.396 982.179
Fernwarme 126.023 148.901
Wasser 90.765 78.990
Sonstige 142.008 131.857
4.885.438 5.640.066

Die Position enthalt wesentliche periodenfremde Umsatzerldse in
Hohe von 28.653 T€, welche Uberwiegend aus den Erlésen aus EEG
und KWK sowie dem Verkauf von CO,-Zertifikaten resultierten. Die

Umsatze wurden nahezu ausschlieBlich im Inland erzielt.

F.2 Sonstige betriebliche Ertrage

Die Position enthalt periodenfremde Ertrage von 33.959 T€ (Vor-
jahr 15.516 T€), die im Wesentlichen Ertrage aus der Auflésung von
Ruckstellungen enthalten.

F.3 Materialaufwand

2025 2024
T€ T€

Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe

und fur bezogene Waren 3.597.843 4.481.825
Aufwendungen fur bezogene Leistungen 747.601 619.787
4.345.444 5.101.612

Die Position enthalt wesentliche periodenfremde Materialaufwendun-
gen in Héhe von 42.030 T€ (Vorjahr 50.426 T€), welche Uberwiegend
aus Aufwendungen fir Strombezug und EEG-Einspeisung resultieren.

F.4 Personalaufwand

2025 2024
T€ T€

Lohne und Gehalter 203.162 182.864

Soziale Abgaben und Aufwendungen
fur Altersversorgung und fur Unterstutzung 50.810 49.094
davon fur Altersversorgung (11.904) (15.975)
253.972 231.958

F.5 Abschreibungen auf immaterielle
Vermogensgegenstande des
Anlagevermogens und Sachanlagen

In diesem Posten sind auBerplanmaBige Abschreibungen in Héhe von
454 T€ enthalten..
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F.6 Sonstige betriebliche Aufwendungen

Den periodenfremden sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind
14.950 T€ (Vorjahr 12.102 T€) zuzuordnen, welche Uberwiegend aus
der Zuflihrung zur Einzel- und Pauschalwertberichtigung resultieren.

F.7 Finanzergebnis

2025 2024
T€ T€

Ertrage aus Beteiligungen 2.597 2.352
Ertrage aus Beteiligungen
an assoziierten Unternehmen 79.124 116.701
Zuschreibungen auf Finanzanlagen 16.860 2.529
Abschreibungen auf Finanzanlagen -15.997 -5.132
Beteiligungsergebnis 82.584 116.450
Ertrage aus anderen Wertpapieren und
Ausleihungen des Finanzanlagevermégens 936 927
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 3.058 7.845
davon aus verbundenen Unternehmen (335) (325)
davon aus der Abzinsung langfristiger
Ruckstellungen 9) (563)
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -27.473 -27.417
davon an verbundene Unternehmen (-2.712) (-2.827)
davon aus der Aufzinsung langfristiger
Ruckstellungen gemaB §277 Abs.5 HGB (-6.927) (-5.998)
Zinsergebnis -23.479 -18.645
Finanzergebnis 59.105 97.805

Die Zuschreibungen auf Finanzanlagen betrafen im Wesentlichen
die Aufwertung der Anteile an der Gemeinschaftskraftwerk Irsching
GmbH, Vohburg, aufgrund der aktuellen Geschaftsentwicklung so-
wie der M-net Telekommunikations GmbH, Minchen. Die Abschrei-
bungen auf Finanzanlagen betreffen im Wesentlichen die Abschrei-
bung der Anteile an der SEG Rohrbau GmbH, Au i.d. Hallertau, und
Stadtwerke Ingolstadt Beteiligungen GmbH, Ingolstadt.

F.8 Ausgleichszahlung nach § 304 AktG

Nach dem bestehenden Gewinnabfihrungsvertrag zwischen der
N-ERGIE und der StWN ist an die Thiga als auBenstehende Aktiona-
rin eine Ausgleichszahlung zu leisten. Die Ausgleichszahlung enthalt
eine feste und eine variable Komponente.

F.9 Garantiedividenden fiir nicht
beherrschende Anteile

Diese Position betrifft die Ausgleichszahlung aus dem bestehenden

Gewinnabfihrungsvertrag der N-ERGIE mit der N-ERGIE Immobilien
GmbH, wonach an die wbg Ndrnberg GmbH Immobilienunterneh-

men, NUrnberg, als auBenstehende Anteilseignerin eine Ausgleichs-
zahlung zu leisten ist. Die Ausgleichszahlung enthdlt eine feste und

eine variable Komponente.
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G Erganzende Angaben

G.1 Haftungsverhaltnisse und sonstige
finanzielle Verpflichtungen

Die Haftungsverhaltnisse setzen sich wie folgt zusammen:

2025 2024
T€ T€

Burgschaften 1.598 1.688
davon gegenuber verbundenen Unternehmen (31) (31)
davon gegenulber assoziierten Unternehmen (1.567) (1.657)

1.598 1.688

Die Burgschaften bestehen im Wesentlichen zur Absicherung der
Finanzierung bei assoziierten Unternehmen und fir die Lieferung von
Windkraftanlagen. Mit einer Inanspruchnahme ist derzeit aufgrund
der finanziellen Situation der Gesellschaften nicht zu rechnen.

Die nicht eingeforderten, ausstehenden Einlagen fur die N-ERGIE
Regenerativ GmbH, NUrnberg, auf das gezeichnete Kapital der PVG
Gnotzheim Il Verwaltungs GmbH betragen 13 T€.

Es ergeben sich nachfolgende Verpflichtungen aus Miet-, Leasing-
und Pachtvertragen:

davon davon

gegeniiber gegeniiber
verbundenen assoziierten
Unter- Unter-

nehmen nehmen

T€ T€ T€

fallig 2026 10.471 478 0
fallig 2027 bis 2030 25.118 2.060 0
fallig nach 2030 22.905 545 0

58.494 3.083 0

AuBerdem sind in der Gesellschaft folgende Bestellobligos enthalten:

davon davon

gegeniiber gegeniiber

verbundenen assoziierten

Unter- Unter-

nehmen nehmen

T€ T€ T€

I T T

Bestellobligo

fur Investitionen

des Anlagevermdgens 232.795 3.853 4.696

232.795 3.853 4.696

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen resultieren im Wesent-
lichen aus Miet-, Service- und Wartungsvertragen.

DarUber hinaus liegen im brancheniblichen Umfang Verpflichtungen
aus Energie- und Wasserbezugsvertragen vor.

G.2 Honorare des Abschlusspriifers

Fur die im Geschaftsjahr 2025 erbrachten Dienstleistungen des Kon-
zernabschlussprifers sind Honorare in Hohe von 424 T€ in den Auf-
wendungen enthalten. Im Einzelnen entfielen auf die Abschlussprii-
fungsleistungen 424 T€ und auf andere Bestatigungsleistungen 0 T€.
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G.3 Bewertungseinheiten

Zinsderivate

Am 1. Juli 2022 wurde zur Absicherung des Zinsrisikos ein Zinsswap
abgeschlossen. Die dazugehorige Kreditfinanzierung begann ab dem
31. Marz 2023 und hat eine maximale Laufzeit bis zum 31. Dezem-
ber 2032. Der Swap bildet mit dem aufzunehmenden Darlehen, auf
variabler Zinsbasis, seit dem 31. Mdrz 2023 eine Bewertungseinheit
in Form eines Mikro-Hedges. Der Marktwert dieses Zinsswaps wurde
zum 31. Dezember 2025 mit 225 T€ errechnet. Die Ermittlung des
Marktwerts erfolgt auf Basis einer mark-to-market Bewertung unter
BerUcksichtigung der Zinskurve am Bilanzstichtag und einer Abzin-
sung der kinftigen Zahlungsstréme.

Am 5. Marz 2025 wurde zur Absicherung des Zinsrisikos ein Zins-
swap abgeschlossen. Die dazugehorige Kreditfinanzierung begann
ab dem 30. Marz 2025 und hat eine maximale Laufzeit bis zum

30. Marz 2043. Der Swap bildet mit dem aufzunehmenden Darlehen,
auf variabler Zinsbasis, seit dem 30. Marz 2025 eine Bewertungsein-
heit in Form eines Mikro-Hedges. Der Marktwert dieses Zinsswaps
wurde zum 31. Dezember 2025 mit 14 T€ errechnet. Die Ermittlung
des Marktwerts erfolgt auf Basis einer mark-to-market Bewertung
unter BerUcksichtigung der Zinskurve am Bilanzstichtag und einer Ab-
zinsung der kinftigen Zahlungsstréme.

Rohstoff-Derivate

Die N-ERGIE bildet Bewertungseinheiten fir Bezugs- und Absatzge-
schafte sowie ggf. derivative Finanzinstrumente fir Fernwarme und
Biogas.

Die schwebenden Bezugs- und Absatzgeschafte werden mit den bei-
zulegenden Zeitwerten und den folgenden Nominalen in Portfolio-
Bewertungseinheiten einbezogen:

Nominal in MWh 2026 2027 2028 2029
I T S  E—

GuD Sandreuth (Physisch)  1.128.113 944.590 185.737 97.534

Biogas 20.000 0 0 0

Die Hohe der Risiken, die im Rahmen der verschiedenen Bewertungs-
einheiten abgesichert wurden, entspricht den beizulegenden Zeitwer-
ten der schwebenden Absatzgeschafte pro Lieferjahr. Die gegenlau-
figen Wertdnderungen der Grund- und Sicherungsgeschafte werden
sich in Zukunft fir das gesicherte Risiko (Marktpreisanderungsrisiko)
voraussichtlich in voller Héhe ausgleichen. Die Wertanderungen der
Grundgeschafte in den Strom- und Gasportfolien sind Gber die in den
Tabellen ersichtlichen Jahresscheiben gesichert. Die Beurteilung der
Wirksamkeit wird mit Hilfe der Dollar-Offset-Methode in kumulierter
Form ermittelt. Eine Ineffektivitat ist zu erfassen, wenn sich ein Uber-
hang der negativen Marktwertdnderungen Uber die positiven Markt-
wertanderungen ergibt. In diesem Fall ist die Hohe des Nettoverlustes
aufwandswirksam in eine Rickstellung fur Bewertungseinheiten ein-
zustellen. Ein nicht realisierter Nettogewinn bleibt unbertcksichtigt.
In 2025 musste aufgrund der Ineffektivitat in Héhe von 30 T€ (Vor-
jahr 67 T€) eine Drohverlustriickstellung angesetzt werden.

Vereinzelt resultieren aus Bewertungseinheiten freistehende finanziel-
le Commodity-Derivate bzw. physische Gas- bzw. Stromabsatz- oder
Beschaffungsgeschafte aus mengenmaBigen Uber- oder Untersi-
cherungen. Fur Derivate und Bezugsvertrage mit negativem Markt-
wert, die nicht Bestandteil einer Bewertungseinheit sind, wurde zum
Bilanzstichtag eine Drohverlustriickstellung in Hohe von 75 T€ (Vor-
jahr 104 T€) gebildet. Bilanziell werden diese Bewertungseinheiten
nach der Einfrierungsmethode abgebildet.

OFA 3

Die N-ERGIE fasst physische Strom- bzw. Gasbezugs- und Absatz-
geschafte unter Anwendung des IDW RS OFA 3 in verschiedenen
Portfolien zusammen. Hierbei werden folgende Portfolien gebildet:

= Strombezugs- und Stromabsatzgeschdfte je Lieferjahr
und Kundensegment

= Gasbezugs- und Gasabsatzgeschafte je Lieferjahr
und Kundensegment

= Bewirtschaftete PPA-Assets fir die Jahre 2026 bis 2029
je Lieferjahr
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Um den Anforderungen hinsichtlich der zeitlichen und sachlichen
Homogenitat des IDW RS OFA 3 zu entsprechen, wurden Grund- und
Sicherungsinstrumente mit demselben Rohstoff-Risiko und dersel-
ben Laufzeit zusammengefasst und gesteuert. Es erfolgt eine stetige
Uberwachung der offenen Position hinsichtlich der Mengengleichheit
von Grundgeschaft und Sicherungsinstrument.

Die in den Portfolien enthaltenen Bezugs- und Absatzgeschafte
spiegeln teilweise auch Planmengen wider. Diese sind Bestandteil der
Wirtschaftsplanung der N-ERGIE, deren Eintritt Gberwacht und eine
hohe Eintrittswahrscheinlichkeit der Transaktionen unterstellt wird.

Zur Bewertung der verschiedenen Portfolien bei Strom, Gas

und bewirtschafteten PPA-Assets, die die Voraussetzungen

des IDW RS OFA 3 erfiillen, erfolgt die Aufstellung einer Ergebnisbei-
tragsrechnung fir alle bewirtschafteten Jahre unter Berticksichtigung
aller direkt zuordenbaren Kosten. Die Basis der Ergebnisbeitrags-
rechnung bilden die preislich fixierten Bestellmengen des Vertriebs
und die zum Abschlussstichtag daftr durchgefihrten Beschaffungs-
geschafte. Bei der Ergebnisbeitragsrechnung werden pro Portfolio
und Jahresscheibe die offenen Positionen durch die Saldierung der
unrealisierten Verluste und Gewinne bewertet und eine Drohverlust-
rlckstellung in Hohe von 7 T€ (Vorjahr O T€) erfasst.

G.4 Personalstand

Wahrend des Berichtsjahres war im Jahresdurchschnitt die folgende
Anzahl an Beschaftigten angestellt:

2025 2024

Beschaftigte 2.599 2.424
davon Vollzeit (2.014) (1.867)
davon Teilzeit (585) (557)

G.5 Nachtragsbericht

Nach Ende des Geschaftsjahres wurden keine Risiken oder Vorgan-
ge von besonderer Bedeutung identifiziert, die den Fortbestand des
Unternehmens gefahrden oder die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage wesentlich beeintrachtigen.
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G.6 Organe und Aufwendungen fiir Organe
der Gesellschaft

Aufsichtsrat

Marcus Konig

Ludwig Kranzlein

Dr. Constantin
H. Alsheimer

Gabriele Aplenz

Claudia Arabackyj

Dieter Goldmann

Dr. Klemens Gsell

Tanja Haas

Michael Kittelberger

Rainer Kleedérfer

Katharina Konig

Andreas Krieglstein

Stefan Neubauer
Agnes Schreieder

Jan Storbeck

Dr. Christoph Ullmer

Oberburgermeister der Stadt Nurnberg,
Vorsitzender des Aufsichtsrats

freigestelltes Betriebsratsmitglied der N-ERGIE
Aktiengesellschaft, stellvertretender Vorsitzender
des Aufsichtsrats

Vorsitzender des Vorstandes der Thiga
Aktiengesellschaft, weiterer stellvertretender
Vorsitzender des Aufsichtsrats

Prokuristin der Thiga Aktiengesellschaft

Stadtratin und Werbekauffrau in der Abteilung
Marketing, Offentlichkeitsarbeit und Veranstaltungen
bei NirnbergBad

Stadtrat und Leiter Interne Kommunikation
der Siemens AG/Motion Control

Stadtrat und Vorsitzender Richter am Finanzgericht

freigestelltes Betriebsratsmitglied der N-ERGIE
Aktiengesellschaft

Geschéaftsbereichsleiter Finanzen der Thiga
Aktiengesellschaft

Bereichsleiter Unternehmensentwicklung/
Beteiligungen der N-ERGIE Aktiengesellschaft

Referentin des Betriebsrats der N-ERGIE
Aktiengesellschaft

Stadtrat und Bereichsleiter Unternehmensentwicklung
der VR Bank Metropolregion Nirnberg eG

Technischer Angestellter der N-ERGIE Netz GmbH
Gewerkschaftssekretarin ver.di Mittelfranken

Gewerkschaftssekretar ver.di Mittelfranken
und Oberfranken

Geschaftsbereichsleiter Innovation der Thiga
Aktiengesellschaft

Aufsichtsrat

Markus Volkl stellvertretender Betriebsratsvorsitzender
der N-ERGIE Aktiengesellschaft

Britta Walthelm berufsmaBige Stadtratin, Referentin
fur Umwelt und Gesundheit der Stadt Nurnberg

Andreas Wei3 Leiter Betriebliche Ausbildung der N-ERGIE
Aktiengesellschaft

Rita Wittmann Bezirksgeschaftsfuhrerin ver.di Mittelfranken

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhielten Vergitungen in Hohe von
138 T€.
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Vorwort des Vorstands Vorstand
- |
Unsere Themen 2025

S Maik Render Vorstand (Sprecher)
ummary Ressort Markt und Technik
Konzernlagebericht

Magdalena Weigel Vorstand und Arbeitsdirektorin

Ressort Personal und IT

Konzernabschluss

Konzernbilanz

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung Die Gesamtbeziige der Mitglieder des Vorstands betrugen 798 T€.
Konzernanhang Die Vergutung des Vorstands betragt im Einzelnen fur Maik Render
Fixum 261 T€ sowie Variabel 228 T€ und fir Magdalena Weigel
Fixum 137 T€, Variabel 171 T€ sowie Sachleistungen 1 T€. Zudem
bestehen Pensionszusagen in Hohe von 2.582 T«€, die unter den

C Konsolidierungsgrundsatze Pensionsriickstellungen ausgewiesen sind.

A Allgemeine Erlauterungen

B Konsolidierungskreis

D Bilanzierungs- und

Bewertungsmethoden Frihere Mitglieder des Vorstands und deren Hinterbliebene erhielten
E  Erlauterungen zur Bilanz Gesamtbeziige in Hohe von 1.058 T€. Fur Pensionsverpflichtungen
F  Erlauterungen zur gegendiber friheren Mitgliedern des Vorstands und ihren Hinterblie-
Gewinn- und Verlustrechnung benen sind 13.406 T€ zurtckgestellt.

» G Ergidnzende Angaben
Konzern-Anlagevermogen
Konzernkapitalflussrechnung . .

Ndrnberg, 27. Marz 2026

Konzerneigenkapitalspiegel

Bestatigungsvermerk

N-ERGIE Aktiengesellschaft

Der Vorstand
Bericht des Aufsichtsrats

Mehrjahresiibersicht

Maik Render Magdalena Weigel

Q Suche
<« Zuriick
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Entwicklung des Konzern-Anlagevermogens der N-ERGIE Aktiengesellschaft, Ntrnberg

Vermdgensgruppe

I. Immaterielle Vermdgensgegenstande

1.

Entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und &hnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen

Stand am
01.01.2025

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Anwachsung

Umbuchung

Stand am
31.12.2025

Stand am
01.01.2025

Abschreibungen
Geschaftsjahres

des

Zu-/Abschreibungen

Abschreibungen
auf Anlagen-

kumulierte
abgédnge

Auf-/Abwertung

Equity

—
M

Umbuchung

—
m

Zuschreibungen

des
Geschaftsjahres

-
)

Stand am
31.12.2025

—
)

Buchwerte

a X
£ £
© & c Q
TN T
cd c
o _- o -
- - I
v m v m
T€ T€

an solchen Rechten und Werten 88.145 1.221 10.927 6 14.588 114.875 76.787 5.833 6 0 0 0 82.614 32.261 11.358
2. Entgeltlich erworbene Bezugs- und Lieferrechte 26.532 0 21 0 0 26.553 26.532 0 0 0 0 0 26.532 21 0
3. Geschéafts- oder Firmenwert 5.666 0 0 10 0 5.656 747 326 10 0 0 0 1.063 4.593 4.919
4. Geleistete Anzahlungen 17.468 0 2.468 0 -14.100 5.836 0 0 0 0 0 0 0 5.836 17.468
Immaterielle Vermégensgegenstiande 137.811 1.221 13.416 16 488 152.920 104.066 6.159 16 0 0 0 110.209 42.711 33.745
Il. Sachanlagen
1. Grundstlicke und grundstlicksgleiche Rechte
mit Geschéafts-, Betriebs- und anderen Bauten 397.899 0 3.681 501 3.846 404.925 231.584 6.058 339 0 0 0 237.303 167.622 166.315
2. Grundstucke und grundstiicksgleiche Rechte
mit Wohnbauten 2.867 0 0 0 0 2.867 1.964 21 0 0 0 0 1.985 882 903
3. Grundsticke und grundstiicksgleiche Rechte
ohne Bauten 19.709 0 29 1 0 19.737 2.861 47 0 0 0 0 2.908 16.829 16.848
4. Bauten auf fremden Grundstticken,
die nicht zu den Ziffern 1 oder 2 gehéren 8.185 0 23 0 40 8.248 5.993 138 0 0 0 6.131 2.117 2.192
428.660 0 3.733 502 3.886 435.777 242.402 6.264 339 0 0 248.327 187.450 186.258
5. Erzeugungs-, Gewinnungs- und Bezugsanlagen 560.563 0 3.437 6.959 13.236 570.277 349.662 21.531 4.010 0 56 0 367.239 203.038 210.901
6. Verteilungsanlagen 4.032.474 0 150.438 27.876 53.904  4.208.940 2.879.285 79.161 27.393 0 -56 0 2.930.997 1.277.943 1.153.189
7. Technische Anlagen und Maschinen 18.695 0 2.879 83 1.121 22.612 13.561 1.734 63 0 0 0 15.232 7.380 5.134
8. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 106.790 0 10.296 3.300 2.063 115.849 82.089 7.889 3.258 0 0 0 86.720 29.129 24.701
9. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 134.273 0 130.507 45 -74.698 190.037 967 0 0 0 0 0 967 189.070 133.306
Sachanlagen 5.281.455 0 301.290 38.765 -488  5.543.492 3.567.966 116.579 35.063 0 0 0 3.649.482 1.894.010 1.713.489
Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 8.309 0 9.314 33 63 17.653 229 10.857 0 0 0 0 11.086 6.567 8.080
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 999 0 0 87 0 912 0 0 0 0 0 0 0 912 999
3. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 573.126 0 551 9.098 -6.739 557.840 38.704 0 -72 -23.586 -5.897 6.960 2.333 555.507 534.422
4. Beteiligungen 57.304 0 148 509 6.676 63.619 15.748 4.500 0 0 5.897 4.600 21.545 42.074 41.556
5. Ausleihungen an Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 8.289 0 40 856 0 7.473 7.813 640 0 0 5.300 3.153 4.320 476
6. Wertpapiere des Anlagevermégens 38.540 0 0 0 0 38.540 0 0 0 0 0 0 38.540 38.540
7. Sonstige Ausleihungen 924 0 0 101 0 823 231 0 0 0 3 228 595 693
Finanzanlagen 687.491 0 10.053 10.684 0 686.860 62.725 15.997 -72 -23.586 0 16.863 38.345 648.515 624.766
Anlagevermoégen gesamt 6.106.757 1.221 324.759 49.465 0 6.383.272 3.734.757 138.735 35.007 -23.586 0 16.863  3.798.036  2.585.236  2.372.000
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Konzernkapitalflussrechnung
der N-ERGIE Aktiengesellschaft, Nirnberg

2025 2024
T€ T€
IS EE——
Periodenergebnis (Konzernjahrestberschuss/-fehlbetrag
einschlieBlich Ergebnisanteile anderer Gesellschafter) 180.091 240.624
Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermogens 121.872 110.087
Zunahme/Abnahme der Ruckstellungen 12.122 60.128
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage -8.777 -8.437
Zunahme/Abnahme der Vorrate, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie
anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -20.458 104.237
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie
anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -43.573 7.210
Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstdnden des Anlagevermdgens 66 -1.406
Zinsaufwendungen/Zinsertrage 23.479 18.645
Sonstige Beteiligungsertréage/Verlustibernahmen (inkl. Ergebnisabftiihrung) -81.721 -119.053
Ertragsteueraufwand/-ertrag 5.313 6.166
Ertragsteuerzahlungen -4.582 -3.029
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit 183.832 415.172
Auszahlungen fur Investitionen in das immaterielle Anlagevermégen -14.637 -12.979
Einzahlungen aus Abgédngen von Gegenstdnden des Sachanlagevermégens 4.068 1.175
Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermégen —-302.557 -274.165
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Finanzanlagevermdgens 10.398 9.211
Auszahlungen fur Investitionen in das Finanzanlagevermogen -10.053 -4.151
Auszahlungen fur Zugange zum Konsolidierungskreis 0 -37
Einzahlungen aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen der kurzfristigen Finanzdisposition 2.535 7.250
Auszahlungen aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen der kurzfristigen Finanzdisposition 0 -10.556
Erhaltene Zinsen 3.985 8.209
Erhaltene Dividenden 58.059 59.905
Cashflow aus der Investitionstatigkeit —248.202 -216.138
Einzahlungen aus der Begebung von Blrgerdarlehen 0 250
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von (Finanz-)Krediten 135.163 61.946
Auszahlungen aus der Tilgung von Burgerdarlehen und sonst. Darlehen -663 -324
Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-)Krediten -85.419 -84.091
Einzahlungen aus erhaltenen Zuschissen/Zuwendungen 36.864 23.793
Gezahlte Zinsen -20.545 -21.419
Gezahlte Dividenden an Gesellschafter des Mutterunternehmens -86.436 -122.132
Gezahlte Dividenden an andere Gesellschafter -25.206 -27.451
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -46.242 -169.428
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds -110.612 29.606
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 147.223 117.617
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 36.611 147.223

N

Die Berechnung der Kapital-
flussrechnung wurde im
Vorjahresvergleich geringfiigig
bezuglich der Zinsen und Ertrag-
steuern sowie der Konzernver-
rechnung wie folgt angepasst:

Zinsen

(Sonstige zahlungsunwirksame
Aufwendungen/Ertrage —-322 T€;
Erhaltene Zinsen +648 T€;
Gezahlte Zinsen -326 T€)

Ertragsteuern
(Zunahme/Abnahme der Forde-
rungen aus Lieferungen und
Leistungen -3.137 T§;
Zunahme/Abnahme der Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen -4.433 T€;
Ertragsteuerzahlungen +7.570 T€)
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Konzerneigenkapitalspiegel
zum 31. Dezember 2025
der N-ERGIE Aktiengesellschaft, Nirnberg

Eigenkapital des Mutterunternehmens

Nicht beherrschende Anteile

5 . PR
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T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€
| | ;B B B & i N N
Stand am 31.12.2023 156.400 119.886 569.560 0 845.846 565 0 565 846.411
Einstellungen in Rucklagen 0 0 128.945 0 128.945 0 0 0 128.945
Ausschittungen 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ubrige Verédnderungen 0 0 0 -128.982 -128.982 0 0 0 -128.982
Anderung des Konsolidierungskreises 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Konzernjahrestuberschuss/-fehlbetrag 0 0 0 128.982 128.982 0 0 0 128.982
Stand am 31.12.2024 156.400 119.886 698.505 0 974.791 565 0 565 975.356
Einstellungen in Rucklagen 0 0 80.078 0 80.078 0 0 0 80.078
Ausschittungen 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ubrige Verédnderungen 0 0 0 -80.078 -80.078 0 0 0 -80.078
Anderung des Konsolidierungskreises 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Konzernjahrestuberschuss/-fehlbetrag 0 0 0 80.078 80.078 0 0 0 80.078
Stand am 31.12.2025 156.400 119.886 778.583 0 1.054.869 565 0 565 1.055.434
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Bestatigungsvermerk
des unabhangigen Abschlussprtfers

An die N-ERGIE Aktiengesellschaft, Nirnberg

Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der N-ERGIE Aktiengesellschaft,
Nurnberg, und ihrer Tochtergesellschaften (der Konzern) — bestehend
aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2025, der Konzern-Ge-
winn- und Verlustrechnung, dem Konzern-Eigenkapitalspiegel und
der Konzern-Kapitalflussrechnung fur das Geschaftsjahr vom 1. Ja-
nuar bis zum 31. Dezember 2025 sowie dem Konzernanhang, ein-
schlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsme-
thoden — geprift. Darlber hinaus haben wir den Konzernlagebericht
der N-ERGIE Aktiengesellschaft, Nirnberg, fir das Geschaftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen
Erkenntnisse

= entspricht der beigefligte Konzernabschluss in allen wesentlichen
Belangen den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und
vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungs-
maBiger Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhdltnissen entspre-
chendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage des Konzerns zum
31. Dezember 2025 sowie seiner Ertragslage flr das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 und

= vermittelt der beigefligte Konzernlagebericht insgesamt ein zu-
treffendes Bild von der Lage des Konzerns. In allen wesentlichen
Belangen steht dieser Konzernlagebericht in Einklang mit dem
Konzernabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften und stellt die Chancen und Risiken der zukunftigen Ent-
wicklung zutreffend dar.

Gemal3 § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldren wir, dass unsere Prifung
zu keinen Einwendungen gegen die OrdnungsmaBigkeit des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts gefthrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Konzernabschlusses und des Konzern-
lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefihrt.
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen

ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers fir die Pri-
fung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts” unseres
Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den
Konzernunternehmen unabhangig in Ubereinstimmung mit den deut-
schen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und ha-
ben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung
mit diesen Anforderungen erflllt. Wir sind der Auffassung, dass die
von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind,
um als Grundlage fir unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss
und zum Konzernlagebericht zu dienen.



61

Konzernabschluss

Konzernanhang

P> Bestatigungsvermerk

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
und des Aufsichtsrats fiir den Konzern-
abschluss und den Konzernlagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des
Konzernabschlusses, der den deutschen handelsrechtlichen Vorschrif-
ten in allen wesentlichen Belangen entspricht, und daflr, dass der
Konzernabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ord-
nungsmaBiger Buchflihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Kon-
zerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fur die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den
deutschen Grundsatzen ordnungsmaBiger Buchfiihrung als notwen-
dig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu
ermdglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen auf-
grund von dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen der Rechnungs-
legung und Vermdgensschadigungen) oder Irrtimern ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Ver-
treter dafur verantwortlich, die Fahigkeit des Konzerns zur Fortfih-
rung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben
sie die Verantwortung, Sachverhalte im Zusammenhang mit der Fort-
fuhrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben.
DarUber hinaus sind sie daftr verantwortlich, auf der Grundlage des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmens-
tatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche
Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Auf-
stellung des Konzernlageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen
Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der
zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzli-
chen Vertreter verantwortlich fur die Vorkehrungen und MaBBnahmen
(Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung

eines Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwen-
denden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdéglichen und um
ausreichende geeignete Nachweise fur die Aussagen im Konzernlage-
bericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fur die Uberwachung des Rech-
nungslegungsprozesses des Konzerns zur Aufstellung des Konzernab-
schlusses und des Konzernlageberichts.
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P> Bestatigungsvermerk

Verantwortung des Abschlusspriifers
fiur die Priifung des Konzernabschlusses
und des Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darber 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 Priifung
gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen ge-
setzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der
zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestati-
gungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Konzern-
abschluss und zum Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf an Sicherheit, aber keine
Garantie dafir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschlussprifung durch-
geflihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets auf-
deckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen oder
Irrtdmern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn
verninftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie einzeln oder
insgesamt die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und Kon-
zernlageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von
Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung tGben wir pflichtgemaBes Ermessen aus und be-
wahren eine kritische Grundhaltung. DarUber hinaus

= identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher
Darstellungen im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und
fihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch
sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fur unsere Prifungsurteile zu dienen. Das

Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierende wesent-
liche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist hoher als das
Risiko, dass eine aus Irrtimern resultierende wesentliche falsche
Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollu-
sives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstan-
digkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das AuBerkraftsetzen
interner Kontrollen beinhalten kénnen.

erlangen wir ein Verstandnis von den fur die Prifung des Kon-
zernabschlusses relevanten internen Kontrollen und den fiir die
Prifung des Konzernlageberichts relevanten Vorkehrungen und
MaBnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den
Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Pri-
fungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen des Konzerns
bzw. dieser Vorkehrungen und MaBnahmen abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen
Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die
Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
geschdtzten Werte und damit zusammenhdngenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen Gber die Angemessenheit des von
den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungs-
grundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit sowie,
auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine
wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit
des Konzerns zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit aufwer-
fen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesent-
liche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungs-
vermerk auf die dazugehdérigen Angaben im Konzernabschluss
und im Konzernlagebericht aufmerksam zu machen oder, falls
diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungs-
urteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf
der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestdtigungsvermerks
erlangten Prifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder Ge-
gebenheiten kénnen jedoch dazu fiihren, dass der Konzern seine
Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfihren kann.



63

Konzernabschluss

Konzernanhang
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beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Konzernab-
schlusses insgesamt einschlieBlich der Angaben sowie ob der
Konzernabschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und
Ereignisse so darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung
der deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfliihrung ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt.

planen wir die Konzernabschlussprifung und fihren sie durch,
um ausreichende geeignete Prifungsnachweise fur die Rech-
nungslegungsinformationen der Unternehmen oder Geschafts-
bereiche innerhalb des Konzerns einzuholen als Grundlage fiir
die Bildung der Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum
Konzernlagebericht. Wir sind verantwortlich fur die Anleitung,
Beaufsichtigung und Durchsicht der fiir Zwecke der Konzernab-
schlussprafung durchgefihrten Prifungstatigkeiten. Wir tragen
die alleinige Verantwortung fir unsere Prifungsurteile.

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

fihren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen
Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im Kon-
zernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Prafungsnachweise 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 Prafungsurteil zu den
zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden
Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches un-
vermeidbares Risiko, dass kinftige Ereignisse wesentlich von den
zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter
anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Prifung
sowie bedeutsame Prufungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger
bedeutsamer Mangel in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer
Prafung feststellen.

Ndrnberg, den 27. Marz 2026

Deloitte GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gez. Dr. Benedikt Briggemann gez. Markus Putz
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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» Bericht des Aufsichtsrats

Bericht des Aufsichtsrats

Aktivitaten des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat die MaBBnahmen des Vorstands wahrend des Ge-
schaftsjahres 2025 entsprechend den ihm nach Gesetz und Satzung
zugewiesenen Aufgaben Gberwacht und eng begleitet. Im vergange-
nen Jahr fanden finf ordentliche Aufsichtsratssitzungen statt.

Der Aufsichtsrat war in alle Entscheidungen von grundlegender
Bedeutung fur die Gesellschaft und ihre Beteiligungsunternehmen
eingebunden. AuBerdem hat er sich fortlaufend zu Fragen der strate-
gischen und operativen Weiterentwicklung durch regelmaBige schrift-
liche Berichts- und Beschlussvorlagen sowie mindliche Berichte vom
Vorstand informieren lassen. In den Aufsichtsrats- und Ausschuss-
sitzungen wurden alle Geschaftsvorgange und Entscheidungen, die
nach Gesetz und Satzung der Zustimmung des Aufsichtsrats bedur-
fen, im gewlnschten Umfang erértert. So hat der Aufsichtsrat unter
anderem Maik Render mit Wirkung ab 1. Januar 2026 bis 31. Dezem-
ber 2030 erneut zum Sprecher des Vorstands bestellt.

Die seiner Zustimmung unterliegenden Geschdfte hat der Aufsichtsrat
genehmigt.

Auch auBerhalb der Sitzungen hat der Vorstand den Vorsitzenden
des Aufsichtsrats und seine Stellvertreter Gber wesentliche geschaft-
liche Angelegenheiten und Entscheidungen laufend informiert und
sich mit ihnen beraten.

Besetzung des Aufsichtsrats

Mit Wirkung zum 1. Januar 2025 wurde Jan Storbeck gerichtlich zum
Mitglied des Aufsichtsrats bestellt. Er folgte Frank Rosenberger, der
zum Jahresende 2024 aus dem Gremium ausschied.

Die Aufsichtsratsmandate der Anteilseignerin Stadtische Werke
Nirnberg GmbH endeten vorschriftsgemal3 mit der Beendigung der
Hauptversammlung am 28. April 2025. Die bisherigen Aufsichtsrats-
mitglieder der Stadtische Werke Nirnberg GmbH wurden erneut
benannt und in der Hauptversammlung am 28. April 2025 gewabhlt,
sodass sich bei der Zusammensetzung des Aufsichtsrats in der Folge
keine personellen Anderungen ergaben.

In seiner Sitzung am 28. April 2025 hat der Aufsichtsrat Marcus
Konig als Aufsichtsratsvorsitzenden bestatigt.

Sitzungen der Ausschiisse

Der Bilanz- und Finanzausschuss der N-ERGIE Aktiengesellschaft

trat im abgelaufenen Geschaftsjahr zweimal zusammen und hat
insbesondere finanz- und betriebswirtschaftliche Unternehmenssach-
verhalte vorberatend diskutiert.

Der Personal- und Prasidialausschuss der N-ERGIE Aktiengesellschaft
tagte einmal und befasste sich mit Vorstandsangelegenheiten.
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» Bericht des Aufsichtsrats

Jahresabschluss

Der vom Vorstand aufgestellte Jahres- und Konzernabschluss zum
31. Dezember 2025 sowie der Lage- und Konzernlagebericht sind
durch die fur die Abschlussprifung gewahlte Deloitte GmbH, Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft, Nirnberg, geprift worden. Der Auf-
trag zur Durchfhrung der Prifungen wurde vom Vorsitzenden des
Aufsichtsrats erteilt. Die Prifungsberichte wurden allen Mitgliedern
des Aufsichtsrats rechtzeitig ausgehandigt. Der Vorstand hat bei der
Jahres- und Konzernabschlussberatung des Aufsichtsrats die Unter-
lagen mundlich erlautert. Die Abschlussprifer haben in der gleichen
Sitzung berichtet und keine Einwendungen erhoben und den Jahres-
und Konzernabschluss mit einem uneingeschrankten Bestatigungsver-
merk versehen.

Der Aufsichtsrat hat den Jahres- und Konzernabschluss zum 31. De-
zember 2025 einschlieBlich Lage- und Konzernlagebericht seinerseits
eingehend geprift und erhebt nach dem abschlieBenden Ergebnis
dieser Prifungen keine Einwendungen. Der Aufsichtsrat hat den vom
Vorstand aufgestellten Jahres- und Konzernabschluss entsprechend
der Empfehlung des Bilanz- und Finanzausschusses gebilligt. Der Jah-
resabschluss ist damit gemaB § 172 Aktiengesetz festgestellt.

Dank an Vorstand, Betriebsrat und
Unternehmensangehorige

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand, dem Betriebsrat und allen Mit-
arbeitenden fir ihren Einsatz und die geleistete Arbeit im abgelaufe-
nen Geschaftsjahr und spricht hierfir seine Anerkennung aus.

Ndrnberg, 16. April 2026

Der Aufsichtsrat
Marcus Konig
Vorsitzender



67

» Mehrjahresiibersicht

Mehrjahresubersicht

N-ERGIE Konzern

2025 2024 2023 2022 2021

Gezeichnetes Kapital T€ 156.400 156.400 156.400 156.400 156.400
Anlagevermoégen (Buchwert) T€ 2.585.236 2.372.000 2.142.749 1.978.407 1.936.238
Umlaufvermogen T€ 1.158.890 1.269.743 1.360.482 908.126 696.380
Investitionen (Immaterielle Vermogens-

gegenstande und Sachanlagen) T€ 315.927 285.016 210.857 164.985 175.876
Umsatzerlose T€ 4.885.438 5.640.066 6.502.360 4.928.408 3.438.033
Personalaufwendungen T€ 253.972 231.958 213.816 220.955 217.735
Abgefuhrter Gewinn T€ 74.701 86.436 121.999 79.304 63.613
Ausgleichszahlung T€ 25.162 25.021 27.259 30.631 30.614
Konzernjahrestuberschuss T€ 80.078 128.982 181.070 51.067 52.310
Beschaftigte (Durchschnitt) Anzahl 2.731 2.552 2.439 2.396 2.461
Stromversorgung

Umsatzerlose

(ohne Stromsteuer) T€ 3.633.246 4.298.139 4.878.050 3.569.876 2.589.613
Abgabe an Kunden Mio. kWh 13.884 15.356 15.017 17.984 17.329
Verteilungsnetz km 29.398 28.899 28.703 28.517 28.290
Erdgasversorgung

Umsatzerlose

(ohne Energiesteuer) T€
Abgabe an Kunden Mio. kWh
Verteilungsnetz km

893.396 982.179 1.279.504 1.078.164 602.372
10.400 9.554 12.510 15.325 16.940
4,552 4.541 4.538 4.535 4.516

Fernwdrmeversorgung
1 I

Umsatzerlose T€ 126.023 148.901 155.636 100.462 84.588
Abgabe an Kunden Mio. kWh 1.076 1.005 1.048 1.045 1.213
Verteilungsnetz km 360 358 353 350 349
Wasserversorgung

Umsatzerl6se T€
Abgabe an Kunden Mio. m3

Verteilungsnetz km

90.765 78.990 73.406 75.112 67.378
32 31 32 32 31
2.266 2.260 2.263 2.262 2.262
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