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Die PNE AG (die ,Emittentin“) wird am 18. Juni 2026 (der ,Begebungstag®) bis zu 65.000 auf den Inhaber lautende
verzinsliche Schuldverschreibungen im Nennbetrag von je € 1.000,00 und einem Gesamtnennbetrag von bis zu € 65 Mio.
(die ,Schuldverschreibungen®) zu einem Ausgabepreis von 100 % begeben. Die Schuldverschreibungen werden am 18.
Juni 2031 zuriickgezahlt. Bei entsprechender Nachfrage behalt sich die Emittentin vor, liber die im Rahmen des o6ffentli-
chen Angebots zunachst angebotenen Schuldverschreibungen mit einem Gesamtnennbetrag von bis zu € 65 Mio. hinaus
im Rahmen einer Privatplatzierung weitere Schuldverschreibungen zu platzieren und die Schuldverschreibungen insge-
samt entsprechend aufzustocken. Diese Privatplatzierung ist jedoch nicht Teil des 6ffentlichen Angebots und damit nicht
Gegenstand dieses Prospekts. Die Schuldverschreibungen werden ab dem 18. Juni 2026 (einschlie3lich) bis zum 18. Juni
2031 (ausschlieRlich) mit einem Zinssatz von 6,750% bis 7,750% jahrlich verzinst. Die Zinsen werden jahrlich nachtraglich
jeweils am 18. Juni eines jeden Jahres gezahlt. Die erste Zinszahlung erfolgt am 18. Juni 2027.

Der nominale Zinssatz und der Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen werden nach Ende des Angebotszeitraums
voraussichtlich am 11. Juni 2026 auf Grundlage der im Rahmen des 6ffentlichen Angebots sowie der Privatplatzierung
erhaltenen Zeichnungsauftrage festgelegt und den Anlegern voraussichtlich am 11. Juni 2026 in einer Zins- und Volumen-
festsetzungsmitteilung mitgeteilt, die zusatzlich auch die Angabe des Nettoemissionserldses enthalt, und auf der Website
der Luxemburger Borse (www.luxse.com) und der Emittentin (www.pnegroup.com) veréffentlicht wird. Die Emittentin be-
halt sich vor, die Festlegung des Volumens sowie des Zinssatzes gegebenenfalls in separaten Mitteilungen wahrend der
Angebotsfrist bekanntzugeben.

Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und nicht besicherte Verbindlichkeiten
der Emittentin und stehen im gleichen Rang untereinander und mindestens im gleichen Rang mit allen anderen gegen-
wartigen und zukiinftigen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin, soweit bestimmte
zwingende gesetzliche Bestimmungen nichts anderes vorschreiben.

Die Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Handel im Open Market (Freiverkehr) der Frankfurter Wertpapier-
borse (Quotation Board), der kein regulierter Markt im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments und
des Rats vom 15. Mai 2014 (iber Mérkte fiir Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und
2011/61/EU ist, wird beantragt.

Dieses Dokument (der ,Prospekt” oder der ,EU-Folgeprospekt®) ist ein EU-Folgeprospekt geman Artikel 14a der Verord-
nung (EU) 2017/1129 des Europaischen Parlaments und des Rats vom 14. Juni 2017 lber den Prospekt, der beim 6ffent-
lichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an einem geregelten Markt zu ver6ffentlichen ist
und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG in ihrer jeweils gultigen Fassung (die ,Prospektverordnung“) und einziges
Dokument im Sinne des Artikels 6 Absatz 3 der Prospektverordnung, das zum Zweck des o6ffentlichen Angebots der
Schuldverschreibungen im GrofRherzogtum Luxemburg (,Luxemburg®), in der Bundesrepublik Deutschland (,Deutsch-
land*“) und in der Republik Osterreich (,Osterreich®) erstellt wurde.

Dieser Prospekt wurde von der luxemburgischen Finanzaufsichtsbehdrde (Commission de Surveillance du Secteur Finan-
cier, ,CSSF*) in ihrer Eigenschaft als zustandige Behorde im Sinne der Prospektverordnung nach Abschluss einer Voll-
sténdigkeitsprifung des Prospekts einschlief3lich der Prifung der Koharenz und Verstandlichkeit der vorgelegten Informa-
tionen, gebilligt. Eine solche Billigung sollte nicht als eine Befiirwortung der Emittentin, die Gegenstand dieses Prospekts
ist, erachtet werden. Eine solche Billigung sollte auch nicht als Bestatigung der Qualitat der Wertpapiere, die Gegenstand
dieses Prospekts sind, erachtet werden. Anleger sollten ihre eigene Bewertung der Eignung dieser Wertpapiere fir die
Anlage vornehmen. Die CSSF hat zudem keine Informationen im Zusammenhang mit der Einbeziehung in den Handel im
Freiverkehr an der Frankfurter Wertpapierbdrse und/oder im Zusammenhang mit Privatplatzierungen geprift oder geneh-
migt. Die CSSF ubernimmt gemaR Artikel 6 Absatz 4 des luxemburgischen Gesetzes betreffend den Prospekt uiber Wert-
papiere vom 16. Juli 2019 (Loi relative aux prospectus pour valeurs mobilieres -,Luxemburgisches Wertpapiergesetz*)
keine Verantwortung fiir die wirtschaftliche oder finanzielle Kreditwirdigkeit der Transaktion und die Qualitéat und Zah-
lungsfahigkeit der Emittentin. Die Emittentin hat beantragt, dass der Prospekt in Deutschland an die Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin“) und in Osterreich an die Osterreichische Finanzmarktaufsichtsbehérde (,FMA®)
gemal Artikel 25 der Prospektverordnung notifiziert wird.



Der gebilligte Prospekt kann in elektronischer Form auf der Website der Emittentin (www.pnegroup.com) und der Bérse
Luxemburg (www.luxse.com) eingesehen und heruntergeladen werden.

Der Umfang der im Prospekt veréffentlichten Angaben entspricht den Anforderungen an einen EU-Folgeprospekt (Artikel
14a der Prospektverordnung). Die Wertpapiere (Aktien) der Emittentin waren mindestens wahrend der 18 Monate vor dem
offentlichen Angebot, das Gegenstand dieses Prospekts ist, an einem geregelten Markt ununterbrochen zum Handel zu-
gelassen, so dass die Emittentin die Voraussetzungen fir die Erstellung eines EU-Folgeprospektes nach
Art. 14a Abs. 1 lit. a) der Prospektverordnung erfiillt.

Die Schuldverschreibungen sind nicht und werden nicht gemal dem United States Securities Act von 1933 in der jeweils
geltenden Fassung (der ,US Securities Act) registriert und duirfen innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder
an oder fur Rechnung oder zugunsten einer U.S.-Person (wie in Regulation S unter dem US Securities Act definiert) weder
angeboten noch verkauft werden. Dies gilt nur dann nicht, wenn das Angebot oder der Verkauf gemaR einer Befreiung von
den Registrierungspflichten des US Securities Act erfolgt.

Potentielle Anleger sollten sich dartiber bewusst sein, dass der Inhalt von Websites, die in diesem Prospekt angegeben
werden und die nicht ausdricklich mittels Verweis einbezogen werden, keinen Teil dieses Prospekt darstellen und nicht
von der CSSF geprift oder gebilligt wurden.

Warnhinweis zur Giiltigkeitsdauer dieses Prospekts:

GemaR Art. 12 der Prospektverordnung ist dieser Prospekt nach seiner Billigung durch die CSSF zw6élf (12) Mo-
nate lang fiir 6ffentliche Angebote oder Zulassungen zum Handel an einem geregelten Markt giiltig, sofern er um
etwaige gemaR Art. 23 der Prospektverordnung erforderliche Nachtrage erganzt wird. Dieser Prospekt ist somit
ab dem 21. Mai 2027 nicht mehr giltig. Die Pflicht zur Erstellung eines Prospektnachtrags gemaR Art. 23 der
Prospektverordnung im Falle wichtiger neuer Umsténde, wesentlicher Unrichtigkeiten oder wesentlicher Unge-
nauigkeiten besteht spatestens dann nicht mehr, wenn der Prospekt ungiiltig geworden ist.

Sole Lead Manager und Sole Bookrunner

IKB Deutsche Industriebank AG



Wichtige Hinweise

Niemand ist befugt, im Zusammenhang mit der Begebung und dem Angebot von Schuldverschreibungen an-
dere als die in diesem Prospekt gemachten Angaben oder Tatsachen zu verbreiten. Sofern solche Angaben
dennoch verbreitet werden sollten, diirfen derartige Angaben oder Tatsachen nicht als von der Emittentin oder
dem Sole Lead Manager autorisiert betrachtet werden. Weder die nach diesen Regeln erfolgte Uberlassung
dieses Prospekts noch das Angebot, der Verkauf oder die Lieferung von Schuldverschreibungen darunter
stellen eine Gewahrleistung dar, dass (i) die in diesem Prospekt enthaltenen Angaben zu einem Zeitpunkt
nach dem Datum der Verdffentlichung dieses Prospekts oder zu einem nach der Verdffentlichung eines Nach-
trags oder einer Erganzung zu diesem Prospekt liegenden Zeitpunkt zutreffend sind, oder (ii) keine wesentliche
nachteilige Veranderung in der Geschaftstatigkeit oder der Finanzlage der Emittentin, die wesentlich im Zu-
sammenhang mit der Begebung und dem Verkauf beziehungsweise dem Umtausch der Schuldverschreibun-
gen ist, zu einem Zeitpunkt nach dem Datum der Veroffentlichung dieses Prospekts, oder zu einem nach der
Veroffentlichung eines Nachtrags oder einer Ergéanzung zu diesem Prospekt liegenden Zeitpunkt, stattgefun-
den hat, (iii) andere im Zusammenhang mit der Begebung der Schuldverschreibungen stehende Angaben zu
einem anderen Zeitpunkt als dem Zeitpunkt, zu dem sie mitgeteilt wurden oder auf den sie datiert wurden,
zutreffend sind. Der Sole Lead Manager nimmt ausdricklich Abstand davon, die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen zu Uberprifen oder Anleger Gber
Informationen, die dem Sole Lead Manager bekannt werden, zu beraten. Weder der Sole Lead Manager noch
andere in diesem Prospekt genannte Personen mit Ausnahme der Emittentin sind fur die in diesem Prospekt
enthaltenen Angaben oder Dokumente verantwortlich und schlieBen im Rahmen des nach dem geltenden
Recht in der jeweiligen Rechtsordnung Zulassigen die Haftung und die Gewahrleistung fiir die Richtigkeit und
Vollstandigkeit der Angaben in den vorgenannten Dokumenten aus. Der Sole Lead Manager hat diese Anga-
ben nicht selbstandig Gberprift und Gbernimmt keine Haftung fiir deren Richtigkeit.

Sollten sich nach Billigung dieses Prospekts und vor dem Schluss des 6ffentlichen Angebots wichtige neue
Umstande oder wesentliche Unrichtigkeiten in Bezug auf die im Prospekt enthaltenen Angaben ergeben, die
die Beurteilung der Wertpapiere beeinflussen konnten, ist die Emittentin nach der Prospektverordnung ver-
pflichtet, den Prospekt entsprechend nachzutragen.

Dieser Prospekt muss mit allen etwaigen Nachtragen gelesen und ausgelegt werden.

Die Schuldverschreibungen sind nicht fiir jeden Investor geeignet. Jeder potentielle Investor muss auf der
Grundlage seiner eigenen unabhangigen Beurteilungen und, soweit er es unter Berlicksichtigung der Sach-
lage fir erforderlich halt, unter Hinzuziehung professioneller Beratung dariiber entscheiden, ob der Kauf der
Schuldverschreibungen in voller Ubereinstimmung mit seinen finanziellen Bedurfnissen, Zielen und Umstan-
den und mit allen anwendbaren Anlagegrundsatzen, Leitsatzen und Einschrankungen steht und fir ihn eine
geeignete und sachgerechte Anlage darstellt. Insbesondere sollte jeder potentielle Kaufer der Schuldver-
schreibungen:

(i) ausreichende Kenntnisse und Erfahrung haben, die ihn in die Lage versetzen, eine aussagefahige
Beurteilung der Schuldverschreibungen, der mit einer Investition in die Schuldverschreibungen ver-
bundenen Vorteile und Risiken und der Informationen, die im Prospekt sowie den durch Verweis ein-
bezogenen Dokumenten und samtlichen Nachtrédgen enthalten sind, vorzunehmen;

(ii) Zugang zu und Kenntnisse im Umgang mit geeigneten Analyseinstrumenten haben, um unter Berutck-
sichtigung seiner konkreten finanziellen Situation und der beabsichtigten Investition in die Schuldver-
schreibungen und die Auswirkungen, die eine solche Investition auf sein gesamtes Portfolio haben
kénnte, beurteilen zu kbnnen;

(iii) ausreichende finanzielle Mittel und Liquiditat zur Verfigung haben, um samtliche Risiken im Zusam-
menhang mit einer Anlageentscheidung fir die Schuldverschreibungen tragen zu kénnen, einschliel3-
lich solcher Risiken, die entstehen, wenn Kapital oder Zinsen in einer oder mehreren Wahrungen ge-
zahlt werden oder die Wahrung, in der Kapital oder Zinsen gezahlt werden, von der Wahrung des
potentiellen Kaufers verschieden ist;

(iv) die Anleihebedingungen grindlich lesen und verstehen und ein genaues Verstandnis des Verhaltens
der einschlagigen Indizes und Finanzméarkte haben; und

(v) allein oder mit der Hilfe eines Finanzberaters in der Lage sein, mégliche Entwicklungen der Wirtschaft,
des Zinssatzes und sonstiger fiir die Anlage in die Schuldverschreibungen relevanter Faktoren beur-
teilen und seine Fahigkeit zur Tragung der damit verbundenen Risiken einschatzen zu kénnen.

Dieser Prospekt begriindet keine Aufforderung der Emittentin, die Schuldverschreibungen zu kaufen. Weder
dieser Prospekt noch irgendeine Information, die im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen steht,



sollte als Empfehlung der Emittentin oder des Sole Lead Managers an einen Empfanger einer solchen Infor-
mation angesehen werden, die Schuldverschreibungen zu kaufen.

Dieser Prospekt darf nicht fiir ein Angebot oder Werbung in einer Rechtsordnung verwandt werden, in der ein
solches Angebot oder eine solche Werbung nicht erlaubt ist oder fir ein Angebot oder eine Werbung gegen-
Uber einer Person, an die rechtmafig nicht angeboten werden darf oder die eine solche Werbung nicht erhal-
ten darf.

Die Emittentin und der Sole Lead Manager Gibernehmen keine Gewahr dafir, dass dieser Prospekt rechtmaiig
verbreitet wird oder dass die Schuldverschreibungen nach den Anforderungen der jeweiligen Rechtsordnung
rechtméaRig in Ubereinstimmung mit anwendbaren Registrierungsvorschriften oder anderen rechtlichen Vo-
raussetzungen oder gemal anwendbarer Ausnahmetatbestande angeboten werden. Die Emittentin und der
Sole Lead Manager lGbernehmen ferner keine Haftung fir die Unterstlitzung des Angebots oder der Verbrei-
tung des Prospekts. Insbesondere wurden von der Emittentin oder dem Sole Lead Manager keinerlei Hand-
lungen in denjenigen Rechtsordnungen vorgenommen, in denen solche Handlungen zum Zwecke des Ange-
bots oder der Verbreitung erforderlich sind.

Das Angebot, der Verkauf und die Lieferung der Schuldverschreibungen und die Aushandigung dieses Pros-
pekts unterliegen in einigen Rechtsordnungen Beschrankungen. Personen, die in Besitz dieses Prospekts
gelangen, werden von der Emittentin und dem Sole Lead Manager aufgefordert, sich selbst tber solche Be-
schrankungen zu informieren und diese einzuhalten. Insbesondere sind und werden die Schuldverschreibun-
gen nicht nach Vorschriften des U.S. Securities Act von 1933 in seiner jeweils giiltigen Fassung registriert und
unterliegen nicht den Vorschriften des U.S. Steuerrechts. Vorbehaltlich bestimmter Ausnahmen dirfen die
Schuldverschreibungen nicht innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder an U.S.-Personen angebo-
ten, verkauft oder geliefert werden.

Soweit in diesem Prospekt nicht anderweitig definiert und sich aus dem Zusammenhang nichts anderes ergibt,
beziehen sich ,€*, ,Euro®, ,EUR" und ,Eurocent” auf die Wahrung, die zu Beginn der dritten Stufe der Europa-
ischen Wirtschafts- und Wahrungsunion eingefihrt wurde und in Artikel 2 der Verordnung (EG) 974/98 des
Rats vom 3. Mai 1998 uber die Einfihrung des Euro in ihrer jeweils giltigen Fassung definiert ist. Die Abkur-
zungen TEUR und T€ stehen fir Tausend Euro.

Samtliche im Prospekt angegebenen Websites werden ausschlielich zu Informationszwecken genannt und
sind nicht Teil des Prospekts.



- Diese Seite wurde absichtlich freigelassen -
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1. Zusammenfassung
Abschnitt 1 Einleitung und Warnhinweise

Bezeichnung und die internationale Wertpapier-ldentifikationsnummer (ISIN) der Wertpapiere

Dieser Prospekt bezieht sich auf das 6ffentliche Angebot von festverzinslichen, nicht nachrangigen, nicht besi-
cherten Schuldverschreibungen mit der internationalen Wertpapieridentifikationsnummer (,,ISIN“) DEO00A460J75
(,Schuldverschreibungen®) im Groherzogtum Luxemburg (,Luxemburg®), der Bundesrepublik Deutschland
(,Deutschland “) und der Republik Osterreich (,Osterreich®).

Identitit und Kontaktdaten des Emittenten, einschlielich der Rechtstrdagerkennung (LEI)

Emittentin und Anbieterin der Schuldverschreibung ist die PNE AG, Rechtstragerkennung (Legal Entity Identifier
— ,LEI*) 391200KEHI6OQSGGN373 mit Sitz in Cuxhaven und der Geschéftsanschrift Peter-Henlein-Stralle 2-4,
27472 Cuxhaven, Telefon: +49 (0)47 21/7 18-06, Website: https://www.pnegroup.com, E-Mail:
info@pnegroup.com (die ,PNE AG*, ,Emittentin“ oder die ,Gesellschaft‘ und zusammen mit ihren Tochterge-
sellschaften und Beteiligungsunternehmen die ,PNE-Gruppe®).

Identitit und Kontaktdaten der zustdndigen Behorde, die den Prospekt billigt

Commission de Surveillance du Secteur Financier (,CSSF*), 283, route d’Arlon L-1150 Luxembourg, Telefon:
(+352) 26 25 1 - 1 (Telefonzentrale), Fax: (+352) 26 25 1 — 2601, E-Mail-Adresse: direction@cssf.lu.

Datum der Billigung des Prospekts

Die Billigung dieses Prospekts ist am 21. Mai 2026 erfolgt.
Warnhinweise

Diese Zusammenfassung (die ,,Zusammenfassung“) sollte als Einleitung zu diesem Prospekt verstanden
werden. Der Anleger sollte sich bei der Entscheidung, in die Schuldverschreibungen zu investieren, auf
den Prospekt als Ganzen stiitzen. Anleger konnten das gesamte angelegte Kapital oder einen Teil davon
verlieren. Fiir den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der in dem Prospekt enthaltenen
Informationen geltend gemacht werden, kénnte der als Kléager auftretende Anleger nach nationalem Recht
die Kosten fiir die Ubersetzung des Prospekts vor Prozessbeginn zu tragen haben. Zivilrechtlich haften
nur diejenigen Personen, die die Zusammenfassung samt etwaiger Ubersetzungen vorgelegt und iiber-
mittelt haben, und dies auch nur fir den Fall, dass die Zusammenfassung, wenn sie zusammen mit den
anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, irrefiihrend, unrichtig oder widerspriichlich ist oder dass sie,
wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, nicht die Basisinformationen
vermittelt, die in Bezug auf Anlagen in die Schuldverschreibungen fiir die Anleger eine Entscheidungs-
hilfe darstellen wiirden.

Abschnitt 2 Basisinformation liber die Emittentin
2.1 Wer ist die Emittentin der Wertpapiere?

Sitz und Rechtsform der Emittentin, ihre LEI, fiir sie geltendes Recht und Land der Eintragung

Der juristische Name der Emittentin ist PNE AG. Am Markt tritt die Emittentin auch unter dem verkurzten kom-
merziellen Namen PNE auf. Die Emittentin hat ihren Sitz in Cuxhaven und ist eine nach dem Recht der Bundes-
republik Deutschland gegrindete Aktiengesellschaft. Die Gesellschaft ist im Handelsregister des Amtsgerichts
Tostedt unter HRB 110360 eingetragen. Fur die Emittentin gilt das Recht der Bundesrepublik Deutschland. Die
LEI der Emittentin lautet 391200KEHI6EOQSGGN373.

Haupttatigkeiten der Emittentin

Die PNE-Gruppe ist auf dem Gebiet der Entwicklung, Projektierung, Finanzierung, Realisierung und dem Betrieb
von Windparks im In- und Ausland auf dem Festland (onshore) —und bei sich bietender Gelegenheit auf hoher
See (offshore) — sowie Photovoltaikparks tatig. Ein Schwerpunkt der Tatigkeit der PNE-Gruppe liegt in der Ent-
wicklung und Projektierung, wobei bei deutschen und zum Teil bei europaischen Onshore-Windparkprojekten
auch die anschlielende Realisierung eine wesentliche Tatigkeit darstellt. Ein weiterer Schwerpunkt der PNE-
Gruppe ist die Erzeugung und Vermarktung von Strom aus erneuerbaren Energien. Nachdem das von der Ge-
sellschaft verfolgte Geschaftsmodell lange Uberwiegend darauf ausgerichtet war, onshore und offshore geeignete
Standorte flir Windparks zu sichern, dort Windparks zu projektieren und diese anschlieBend an Investoren zu
veraullern, nehmen in den letzten Jahren der strategische Aufbau eines Eigenbestandsportfolios von Wind- und
zukunftig auch Photovoltaikparks und damit die Stromerzeugung sowie die Erbringung von verschiedenen Dienst-
leistungen zunehmenden Raum ein. In Deutschland ist die Gesellschaft seit (iber 30 Jahren in der Projektierung
von Windparks tatig. Seit einigen Jahren setzt die PNE-Gruppe die im deutschen Heimatmarkt erworbene Exper-
tise verstarkt auch im Ausland ein, um ihre Geschaftstatigkeit international auszuweiten. Die Tatigkeit der Gesell-
schaften der PNE-Gruppe untergliedert sich in die Segmente ,Projektentwicklung“ (Entwicklung, Projektierung,
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Finanzierung und Realisierung von Windparks an Land (onshore) national und international (inkl. Repowering),
sowie Entwicklung von Photovoltaikprojekten national und international), ,Stromerzeugung” (alle Aktivitdten von
Konzernunternehmen gebilndelt, die unmittelbar mit der Erzeugung von Elektrizitat aus sauberen Energien be-
fasst sind) und ,Services* (Dienstleistungen wie technisches und kaufmannisches Betriebsmanagement, Bauma-
nagement, Umspannwerksdienstleistungen, Windmessungen, Stromvermarktungsmanagement und &ahnliche
Dienstleistungen). Die Gesellschaft geht davon aus, dass auch kiinftig die Bedeutung erneuerbarer Energien
weltweit zunehmen wird und daher auch fir die PNE-Gruppe betrachtliche weitere Wachstumspotentiale beste-
hen. Diesen Entwicklungen tragt die Gesellschaft mit einer Ausweitung des operativen Geschéafts Rechnung und
nutzt als ,Clean Energy Solution Provider® die Chancen aus der Wandlung der Méarkte. Die strategische Wei-
terentwicklung umfasst nahezu die gesamte Wertschdpfungskette der sauberen erneuerbaren Energien. Aufbau-
end auf den umfangreichen Erfahrungen aus der erfolgreichen Entwicklung, Projektierung und Realisierung von
Onshore- und Offshore-Windparks sowie von Photovoltaikanlagen werden auch Projekte und Lésungen zur Pla-
nung, Errichtung und zum Betrieb von Kraftwerken fur saubere Energien entwickelt und realisiert. Neben den
Projektierungen von Wind- und Photovoltaikprojekten sieht die Gesellschaft gute Entwicklungsmaglichkeiten un-
ter anderem im Bereich Batteriespeichersysteme (Battery Energy Storage Systems, BESS). Diese Systeme un-
terstlitzen das stabile Stromnetz und versprechen darlber hinaus gute Ertragsmoglichkeiten. Mit Power-to-X als
Umwandlung in griinen Wasserstoff oder Derivate wird ein zusatzlicher Markt adressiert, der jedoch durch noch
geringen politischen Willen abwartend eingeschatzt wird.

Identitit der Hauptgeschaftsfiihrer

Mitglieder des Vorstands der Emittentin sind derzeit Herr Heiko Wuttke (Vorstandsvorsitzender), Herr Dirk Simons
(Finanzvorstand) und Herr Roland Stanze (Operativer Vorstand).

Identitdt der Abschlusspriifer

Abschlussprifer der Emittentin ist die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Am Weser-Terminal 10, 28217
Bremen, Deutschland.

2.2 Welches sind die wesentlichen Finanzinformationen liber die Emittentin?

Die nachfolgenden Tabellen enthalten ausgewahlte wesentliche Konzernfinanzinformationen, die dem gepriften
Konzernabschluss der Gesellschaft fur das zum 31. Dezember 2025 endende Geschéftsjahr (der ,Gepriifte Kon-
zernabschluss®) und den ungepruften Konzernzwischenfinanzinformationen (der Gesellschaft fur die Periode
1. Januar bis 31. Marz 2026 (die ,Ungepriifte Konzernzwischenfinanzinformation®) sowie der Buchhaltung
oder internen Berichtssystemen der Gesellschaft enthommen oder daraus abgeleitet wurden. Der Geprufte Kon-
zernabschluss der Gesellschaft wurde in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards,
wie sie in der EU angewendet werden (IFRS), sowie den zusatzlichen Anforderungen des Handelsgesetzbuches
(HGB) gemal § 315e Absatz 1 HGB, aufgestellt. Die Ungeprifte Konzernzwischenfinanzinformation wurde in
Ubereinstimmung mit den IFRS Ausweis-, Ansatz- und Bewertungsvorschriften aufgestellt. Sofern Finanzinfor-
mationen in den folgenden Tabellen mit ,geprift* gekennzeichnet sind, bedeutet dies, dass sie dem Gepriften
Konzernabschluss entnommen wurden. Im Rahmen interner Uberpriifungen hat der PNE-Konzern 2025 festge-
stellt, dass die Folgebewertung bestimmter finanzieller Verbindlichkeiten aus zinsvergunstigten Férderdarlehen
in friiheren Geschaftsjahren nicht vollstandig in Ubereinstimmung mit den Vorschriften des IFRS 9 erfolgt ist. Die
Fehler wurden gemaf IAS 8.42 rickwirkend berichtigt. Die Vergleichsinformationen der betroffenen Vorperioden
wurden so angepasst, als ware die Bilanzierung der Government Grants und der finanziellen Verbindlichkeiten
von Beginn an zutreffend erfolgt. Die Bezeichnung ,ungepruft‘ wird verwendet, um Finanzinformationen zu kenn-
zeichnen, die entweder der Ungepruften Konzernzwischenfinanzinformation oder der Buchhaltung oder internen
Berichtssystemen der Gesellschaft entnommen wurden oder auf der Grundlage von Zahlen aus diesen Quellen
berechnet worden sind.

Ausgewihlte Daten zur Konzerngesamtergebnisrechnung:

Rundungsdifferenzen moglich 1. Januar bis 31. Dezem- 1. Januar bis 31. Marz
ber in Mio. EUR
in Mio. EUR (ungepriift)
(gepruft)
2025 2024 2026 2025
Gesamtleistung 376,4 342,6 68,9 55,7
Konzernergebnis -47 .4 -3,8 -5,2 -18,6
Ausgewadhlte Daten zur Konzernbilanz:
Rundungsdifferenzen moéglich zum 31. Dezember Zum 31. Marz
in Mio. EUR in Mio. EUR
(gepruft) (ungepriift)
2025 | 2024 2026
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| Eigenkapital | 1541 | 194,6 | 1494 |

Ausgewihlite Daten zur Konzern-Kapitalflussrechnung:

Rundungsdifferenzen moéglich 1. Januar bis 31. Dezem- 1. Januar bis 31. Marz
ber in Mio. EUR
in Mio. EUR (ungepriift)
(gepriift)
2025 2024 2026 2025
Cashflow aus der laufenden Geschéaftstatigkeit -50,0 -176,6 -17,8 -23,9
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 101,4 220,8 -1 38,3
Cashflow aus Investitionstatigkeit -63,0 -29,5 0,9 -9,9
Ausgewidhlte alternative Finanzkennzahlen:
Rundungsdifferenzen moéglich 1. Januar bis 31. Dezem- 1. Januar bis 31. Marz
ber in Mio. EUR
in Mio. EUR (ungepriift)
(ungepriift)
2025 2024 2026 2025
normalised EBITDA (exkl. Sondereffekte) ! 87,0 17,9 3,6

N

Definition normalised EBITDA: Das normalised EBITDA ist das EBITDA, welches um Sondereffekte als operative Messgréf3e bereinigt wird.
(Als fiihrende finanzielle ErfolgsgréRe fiir die Unternehmensprognose dient ab dem Geschéftsjahr 2026 das normalised EBITDA. Das nor-
malised EBITDA wird bereinigt um einmalige, nicht operative Ergebniseffekte, die nicht der (betriebs-) gewbhnlichen Geschéftstétigkeit der
PNE-Gruppe zuzuordnen sind (Sondereffekte). Zur gewbhnlichen Geschéftstétigkeit zéhlen die wiederkehrenden, operativen Ergebnisef-
fekte aus der laufenden Geschéftsausiibung im Kerngeschéft. Nicht zur gewbhnlichen Geschéftstétigkeit zdhlen beispielsweise Effekte aus
der der Beschaffung von Eigenkapital, Dekonsolidierungseffekte aus dem Abgang von Landern/Mérkten, Personalaufwand im Zusammen-
hang mit anzeigepflichtiger Personalfreisetzungen oder au8ergewdhnliche Wertberichtigungen von Vermédgensgegensténden).

Rundungsdifferenzen moglich Zum 31. Dezember Zum 31. Marz
(ungepriift) (ungepriift)

2025 2024 2026

Eigenkapitalguote in % 13,0 15,4 13,1

Net Debt (langfristige Verbindlichkeiten? plus kurz- 602,1 658,0 620,4

fristige Schulden® abzlglich Barmittel*) in Mio.

EUR)

Net Loan-to-Value in % (Net Debt im Verhaltnis 69,8% 70,3%

zu den wesentlichen operativen Vermdgensge-

genstanden®)

! Definition Eigenkapitalquote: Verhéltnis von Eigenkapital zu Bilanzsumme in Prozent

Definition langfristige Verbindlichkeiten: Die langfristigen Verbindlichkeiten setzen sich aus langfristigen Verbindlichkeiten gegentiber Kre-
ditinstituten und dem Buchwert der Anleihe zusammen.

Definition kurzfristige Schulden: Die kurzfristigen Schulden setzen sich aus den kurzfristigen Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
zusammen.

4 Definition Barmittel: Die Barmittel setzten sich aus den Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteldquivalenten ohne Verpfandungen zusammen.
Definition Wesentliche operative Vermdgensgegensténde: Buchwert der Windparks im Eigenbestand inkl. kumulierter stiller Reserven,
Buchwert der Umspannwerke und Vorréte.

N

@

3}

2.3 Welches sind die zentralen Risiken, die fiir die Emittentin spezifisch sind?

Risiken bei der Entwicklung und Projektierung von Onshore-Windparks sowie Photovoltaikparks: Die
PNE-Gruppe unterliegt bei der Projektierung von Onshore Wind- und Photovoltaikparks dem Risiko verlorener
Aufwendungen fur nicht realisierte Projekte und dem Risiko geringerer Renditen bis hin zu Verlusten durch Wert-
berichtigungen auf Beteiligungen oder bei einer etwaigen VerauRRerung. Die Projektierung eines Wind- oder Pho-
tovoltaikparks nimmt in der Regel mehrere Jahre in Anspruch, zudem lasst sich die Hohe der Aufwendungen fiir
die Projektierungen im Voraus nicht sicher kalkulieren. So besteht ein Risiko von Verzdgerungen bei den bau-
rechtlichen oder immissionsschutzrechtlichen Genehmigungsverfahren, etwa durch Nachbarschaftsklagen von
Naturschutzverbanden, Anwohnern oder Gemeinden, sowie von Verzégerungen bei der Errichtung der Infrastruk-
tur oder beim Netzanschluss. Selbst nach Erteilung einer Genehmigung fiir einen Wind- oder Photovoltaikpark ist
nicht vollig ausgeschlossen, dass von Dritten noch weitere Rechte geltend gemacht werden, die die Errichtung
verzogern oder sogar verhindern. Dies kann zur Folge haben, dass der Verkauf oder der wirtschaftliche Betrieb
eines entwickelten Wind- oder Solarparks mdglicherweise erheblich erschwert oder im Ergebnis gar verhindert
wird.

Risiken im Zusammenhang mit dem Eigenbetrieb von Wind- und Photovoltaikparks: Ein bedeutender Teil
der Geschéftstatigkeit der PNE-Gruppe ist der langfristige oder gegebenenfalls auch nur temporare Eigenbetrieb
von Wind- und Photovoltaikparks. Ob die PNE-Gruppe die erwartete Rendite auf das in Wind- oder Photovoltaik-
parks eingesetzte Fremd- und Eigenkapital erzielen kann, hangt von verschiedenen Faktoren ab, die teilweise
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von der PNE-Gruppe nicht beeinflusst werden kénnen. Zu diesen Faktoren z&hlen insbesondere die erreichbaren
Erlése aus dem Stromverkauf, das tatsachliche Wind- bzw. Sonnenangebot, die technische Verfligbarkeit der
Anlagen, die Instandhaltungs- und Reparaturkosten sowie die steuerliche Behandlung.

Risiken im Zusammenhang mit - bestehenden oder kiinftig angestrebten - geschiftlichen Aktivititen im
Ausland: Die Auslandstatigkeiten der PNE-Gruppe sind mit verschiedenen Risiken mit Blick auf den Inhalt und
Fortbestand der regulatorischen Rahmenbedingungen fiir die Projektierung und Errichtung von Windparks oder
Photovoltaikparks, Handelsbeschrankungen, Anderungen von Zollbestimmungen oder Wechselkursschwankun-
gen sowie die Zusammenarbeit mit Joint-Venture Partnern verbunden. Der Eintritt eines jeden Risikos kann dazu
fuhren, dass die PNE-Gruppe mit ihren derzeitigen oder etwaigen zuklnftigen Auslandsaktivitaten ihre Ziele ver-
fehlt oder sogar vollstandig scheitert. In diesem Fall stiinden den fiir die jeweilige Auslandsaktivitat bereits aufge-
wendeten Mitteln oder noch zu erfiillenden Verpflichtungen keine entsprechenden Erlése gegentiber. Eine Ver-
fehlung der mit der Internationalisierung angestrebten Ziele und das vollstandige oder teilweise Scheitern eines
Markteintritts im Ausland kénnen deshalb mit einem betrachtlichen Abfluss liquider Mittel und erheblichem Ab-
schreibungsbedarf verbunden sein.

Risiko der begrenzten Anzahl und Verfiigbarkeit von geeigneten Standorten: Die Auswahl und die Sicherung
geeigneter Standorte zur Realisierung von Windparkprojekten sowie Photovoltaikprojekten hat wesentlichen Ein-
fluss auf den wirtschaftlichen Erfolg und die Ertragsaussichten der PNE-Gruppe. Sollte sich kiinftig der Wettbe-
werb um geeignete Standorte erhdhen, kdnnte dies zu erhéhten Akquisitionskosten fliihren und damit zu einer
Verschlechterung des wirtschaftlichen Erfolgs und die Ertragsaussichten der PNE-Gruppe.

Risiko im Zusammenhang mit der Fremdfinanzierung: Bei der Realisierung eines Wind- oder Photovoltaik-
parks wird die nétige Investitionssumme in der Regel uberwiegend durch Fremdfinanzierungen — haufig Bankkre-
dite - aufgebracht. Sollten derartige Fremdfinanzierungen nicht zu geniigend attraktiven Konditionen zur Verfi-
gung stehen, kdnnte dies die Realisierbarkeit von Wind- und Photovoltaikparks betrachtlich erschweren und zu
einer deutlichen Verringerung der im Eigenbetrieb oder bei der Veraul3erung erzielbaren Margen fiihren.

Risiko der Verscharfung von Genehmigungsvoraussetzungen: Die Notwendigkeit der Einhaltung der um-
fangreichen Voraussetzungen fiir eine Genehmigung kann die Errichtung von Wind- oder Photovoltaikparks er-
heblich verzégern und verteuern oder im Einzelfall sogar verhindern; zudem kann nicht véllig ausgeschlossen
werden, dass die genehmigungsrechtlichen Anforderungen an die Errichtung von Wind- und Photovoltaikparks in
Zukunft weiter verscharft werden.

Risiken im Zusammenhang mit Verdnderungen der regulatorischen Rahmenbedingungen und staatlichen
FordermaBnahmen: Die Anbieter und Erzeuger von Strom aus Windenergie und/oder Photovoltaik sind gegen-
wartig zumindest Uiberwiegend noch auf die politische und regulatorische Férderung von Strom aus erneuerbaren
Energien angewiesen. Sollte der PNE-Gruppe es nicht gelingen, bei Ausschreibungen erfolgreich zu sein, wiirde
dies zu geringeren Ergebnissen und/oder Ertragsausfallen fihren. Zudem besteht das Risiko, dass sich die For-
dermalRnahmen fir die Erzeugung von Strom durch Windkraft und Photovoltaik kiinftig verscharfen konnten. Un-
sicherheiten Uber die zuklnftigen regulatorischen Rahmenbedingungen, auch in anderen Landern als Deutsch-
land, fihren zu einer eingeschrankten Investitionssicherheit.

Risiken im Zusammenhang mit der Teilnahme an Ausschreibungsverfahren: Die PNE-Gruppe ist darauf
angewiesen, dass sie mit von ihr entwickelten Windpark- sowie Photovoltaikprojekten in geniigendem Umfang
erfolgreich an Ausschreibungsverfahren teilnimmt und fur eine ausreichende Anzahl an Windparkprojekten sowie
Photovoltaikprojekten den Zuschlag zu von ihr als auskdmmlich angesehenen Konditionen erhalt. Eine niedrige
Einspeisevergutung fuhrt zu einer geringeren Rentabilitdt und damit zu einem geringeren VerduRerungserlds. Es
besteht somit das Risiko, dass auskdmmliche und von der PNE-Gruppe angestrebte Marge aus ihren Aktivitaten
im Zusammenhang mit der Entwicklung und Realisierung des betreffenden Projekts nicht erzielt werden kénnen.

Risiko der Abhéangigkeit von Vorstandsmitgliedern, Flihrungskraften oder Mitarbeitern in Schliisselposi-
tionen der PNE-Gruppe: Der Erfolg der PNE-Gruppe hangt in erheblichem Umfang von Flihrungskraften, leiten-
den Mitarbeitern und sonstigen qualifizierten Personal in Schlusselpositionen ab, insbesondere von den Mitglie-
dern des Vorstandes der Gesellschaft und den Flihrungskraften in den einzelnen Geschaftsbereichen. Der Verlust
von Fuhrungskraften oder anderen Mitarbeitern in Schlisselpositionen sowie ausbleibender Erfolg bei der Ge-
winnung neuer qualifizierter Fihrungskrafte und Mitarbeiter durch die PNE-Gruppe kdnnte die Wettbewerbsposi-
tion der Gesellschaft erheblich beeintrachtigen.

Abschnitt 3 Basisinformation liber Wertpapiere
3.1 Welches sind die wichtigsten Merkmale der Wertpapiere?
Art, Gattung und ISIN der angebotenen Wertpapiere

Bei den angebotenen Wertpapieren (International Securities Identification Number (ISIN): DE000A460J75; Wert-
papierkennnummer (WKN): A460J7) handelt es sich um auf den Inhaber lautende, nicht nachrangige, nicht besi-
cherte Schuldverschreibungen der Emittentin mit einem festen Zinssatz.
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Wahrung, Stiickelung, Nennwert, Anzahl der begebenen Wertpapiere und Laufzeit

Die Wahrung der Schuldverschreibungen ist Euro/€. Die Emittentin begibt bis zu 65.000 untereinander gleichbe-
rechtigte auf den Inhaber lautende Schuldverschreibungen mit einem Nennbetrag von je € 1.000,00 zu einem
Gesamtnennwert von bis zu € 65 Mio. (die ,Schuldverschreibungen®). Bei entsprechender Nachfrage behalt
sich die Emittentin vor, tiber die im Rahmen des Offentlichen Angebots zunéchst angebotenen Schuldverschrei-
bungen hinaus im Rahmen einer Privatplatzierung weitere Schuldverschreibungen zu platzieren und die Schuld-
verschreibungen insgesamt entsprechend aufzustocken. Diese Privatplatzierung ist jedoch nicht Teil des 6ffent-
lichen Angebots und damit nicht Gegenstand dieses Prospekts. Die Laufzeit der Schuldverschreibungen beginnt
am 18. Juni 2026 (einschlieBlich) (der ,Begebungstag“) und endet am 18. Juni 2031 (einschlieflich).

Mit den Wertpapieren verbundene Rechte

Die Inhaber der Schuldverschreibungen haben Anspruch auf jahrliche Zinszahlungen. Zudem haben die Inhaber
das unbedingte und unwiderrufliche Recht auf die volle Rickzahlung der geleisteten Geldsumme zu einem fest-
gelegten Datum. Unter bestimmten in den Anleihebedingungen festgelegten Bedingungen haben die Inhaber der
Schuldverschreibungen das Recht, ihre Schuldverschreibungen zu kiindigen (z.B. Nichtzahlung falliger Zins- oder
Tilgungszahlungen, Insolvenzverfahren).

Rangordnung der Wertpapiere

Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und nicht besicherte Ver-
bindlichkeiten der Emittentin und stehen im gleichen Rang untereinander und mindestens im gleichen Rang mit
allen anderen gegenwartigen und zukinftigen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der
Emittentin, soweit nicht zwingende gesetzliche Bestimmungen etwas anderes vorschreiben.

Beschrankung der Handelbarkeit der Wertpapiere

Beschréankungen fiir die freie Ubertragbarkeit der Schuldverschreibungen bestehen nicht.
Zinssatz

Die Schuldverschreibungen werden vom 18. Juni 2026 (einschlieRlich) bis zum 18. Juni 2031 (ausschlieflich)
bezogen auf ihren Nennbetrag mit 6,750% bis 7,750 % jahrlich verzinst. Der Zinssatz wird innerhalb der Spanne
von 6,750% bis 7,750% voraussichtlich am 11. Juni 2026 festgelegt und den Anleiheglaubigern in einer Zins- und
Volumenfestsetzungsmitteilung mitgeteilt. Die Zinsen werden jahrlich nachtraglich jeweils am 18. Juni eines jeden
Jahres gezahlt; die erste Zinszahlung erfolgt am 18. Juni 2027.

Riickzahlungsverfahren

Sofern nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zuriickgezahlt oder angekauft und entwertet, ist die Emittentin
verpflichtet, die Schuldverschreibungen am 18. Juni 2031 zum Nennbetrag von € 1.000,00 je Schuldverschrei-
bung zuriickzuzahlen. Die Zahlung von Kapital und Zinsen erfolgt, vorbehaltlich geltender steuerrechtlicher und
sonstiger gesetzlicher Regelungen und Vorschriften, tGber die IKB Deutsche Industriebank AG, Wilhelm-Botzkes-
StralRe 1, 40474 Disseldorf, Deutschland (die ,Hauptzahlstelle®) zur Weiterleitung an Clearstream Europe AG,
Frankfurt am Main, (,Clearstream®), oder nach deren Weisung zur Gutschrift fiir die jeweiligen Kontoinhaber.

Die Emittentin ist nach MaRRgabe der in diesem Prospekt abgedruckten Anleihebedingungen unter bestimmten
Bedingungen berechtigt, die Schuldverschreibungen zu kiindigen und die Schuldverschreibungen vorzeitig zu-
rickzuzahlen.

3.2 Wo werden die Wertpapiere gehandelt?

Es ist beabsichtigt, fur die Schuldverschreibungen die Einbeziehung in den Handel im Open Market (Freiverkehr)
der Frankfurter Wertpapierbdrse (Quotation Board) zu beantragen. Die Aufnahme des Handels in den Schuldver-
schreibungen erfolgt voraussichtlich am 18. Juni 2026.

3.3 Welches sind die zentralen Risiken, die fiir die Wertpapiere spezifisch sind?

Risiko eines sinkenden Marktpreises der Schuldverschreibungen: Steigende Kapitalmarktzinsen oder an-
dere Veranderungen wirtschaftlich bedeutsamer Faktoren kénnen dazu fihren, dass ein Anleger bei vorzeitiger
Veraulierung seiner Schuldverschreibungen Verluste in Kauf nehmen muss.

Risiko steigender Verschuldung: Es besteht keine Gewahr, dass die Solvenz der Emittentin bis zur Erflllung
samtlicher Anspriche aus den Schuldverschreibungen stets erhalten bleibt. Anleiheglaubiger unterliegen auf-
grund der Tatsache, dass die Schuldverschreibungen unbesichert sind, dem Risiko, dass sie im Falle einer Insol-
venz der Emittentin ihr Kapital und ihre Zinsanspriche ganz oder teilweise verlieren.

Risiken im Zusammenhang mit dem méglichen Eintritt eines Kontrollwechsels: Nach Maligabe der Anlei-
hebedingungen wirden im Falle eines Kontrollwechsels auf der Ebene der Aktionare der Emittentin die Schuld-
verschreibungen vorzeitig zur Ruckzahlung féllig, wenn dies mindestens 30% der Anleihegldubiger (bezogen auf
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den Nennbetrag der Schuldverschreibungen) verlangen. Es besteht keine Gewahr, dass die Emittentin zu der
dann von ihr geschuldeten vorzeitigen Riickzahlung in der Lage ist. Des Weiteren besteht das Risiko, dass im
Falle eines Kontrollwechsels ein einzelner Anleihegldubiger zwar die vorzeitige Riickzahlung seiner Schuldver-
schreibungen anstrebt, aber das genannte Quorum von 30% nicht erreicht wird und ein solcher Anleiheglaubiger
deshalb an seine Anlageentscheidung gebunden bleibt.

Abschnitt 4 Basisinformation liber das o6ffentliche Angebot von Wertpapieren
4.1 Zu welchen Konditionen und nach welchem Zeitplan kann ich in dieses Wertpapier investieren?

Die Emittentin bietet bis zu 65.000 auf den Inhaber lautende, nicht nachrangige und nicht besicherte sowie unter-
einander gleichberechtigte Schuldverschreibungen im Nennbetrag von jeweils € 1.000,00 an, die mit einem jahr-
lichen Zinssatz von 6,750% bis 7,750% verzinst werden (das ,Angebot‘). Das Angebot setzt sich zusammen aus:

(i) einem ausschlief3lich von der Emittentin durchzufuhrenden 6ffentlichen Umtauschangebot in Luxemburg,
Deutschland und Osterreich an die Inhaber der von der Emittentin am 23. Juni 2022 begebenen 55.000 und
am 16. Mai 2025 im Rahmen einer Privatplatzierung begebenen 10.000 5,0%-Schuldverschreibungen
2022/2027 im Gesamtnennbetrag von € 65.000.000,00 mit der ISIN DEO0OA30VJW3 (die ,Schuldver-
schreibungen 2022/2027*), ihre Schuldverschreibungen 2022/2027 in die nach MaRRgabe dieses Prospekts
angebotenen Schuldverschreibungen im Umtauschverhaltnis 1:1 umzutauschen (das ,Umtauschangebot®).
Dies bedeutet, dass Inhaber der Schuldverschreibungen 2022/2027, die ihre Schuldverschreibungen
2022/2027 zum Umtausch anbieten wollen, je Schuldverschreibung 2022/2027 mit einem Nennbetrag von
jeweils € 1.000 eine Schuldverschreibung sowie zusatzlich einen Barausgleichsbetrag sowie die Stiickzin-
sen, die auf die umgetauschten Schuldverschreibungen 2022/2027 entfallen, erhalten. Der Barausgleich be-
steht aus einem Geldbetrag in Hohe von € 12,50 pro Schuldverschreibung 2022/2027. Die Stlickzinsen sind
die anteilsmaRig angefallenen Zinsen vom letzten Zinszahlungstag (einschlief3lich) bis zum Begebungstag
(ausschlieRlich).

(ii) einer ausschlieBlich von der Emittentin durchzufihrenden Mehrerwerbsoption, bei der Teilnehmer des Um-
tauschangebots weitere Schuldverschreibungen zeichnen kénnen (die ,Mehrerwerbsoption®); Zeichnungs-
angebote im Rahmen der Mehrerwerbsoption kénnen ab dem Nennbetrag einer Schuldverschreibung von
€ 1.000,00 abgegeben werden, wobei das Volumen des jeweiligen Zeichnungsangebots stets durch den
Nennbetrag von € 1.000,00 teilbar sein muss. Inhaber der Schuldverschreibungen 2022/2027, die von der
Mehrerwerbsoption Gebrauch machen wollen, kénnen innerhalb der Umtauschfrist in schriftlicher Form unter
Verwendung des uber ihre Depotbank zur Verfligung gestellten Formulars oder in sonstiger schriftlicher Form
Uber ihre Depotbank ein verbindliches Angebot zum Erwerb weiterer Neuer Inhaberschuldverschreibungen
abgeben.

(iii) einem ausschlief3lich von der Emittentin durchzufiihrenden offentlichen Angebot der Emittentin in Deutsch-
land, Luxemburg und Osterreich

- Uber die Zeichnungsfunktionalitdt Direct Place der Frankfurter Wertpapierb6rse im Handelssystem XE-
TRA (oder einem an dessen Stelle getretenen Handelssystem fur die Sammlung und Abwicklung von
Zeichnungsauftragen) (die ,Zeichnungsfunktionalitit der Deutsche Borse AG“) (das ,Offentliche
Angebot liber die Zeichnungsfunktionalitat der Deutsche Bérse AG®),

- Uber die Website der Emittentin (www.pnegroup.com ) im Bereich Investor Relations (das ,Offentliche
Angebot Uber die Website der Emittentin®, zusammen mit dem Offentlichen Angebot iber die Zeich-
nungsfunktionalitdt der Deutsche Bérse AG das ,Offentliche Angebot"); sowie

(iv) einer Privatplatzierung an qualifizierte Anleger im Sinne des Artikel 2 der Prospektverordnung sowie an wei-
tere Anleger gemaf den anwendbaren Ausnahmebestimmungen fiir Privatplatzierungen (die ,Privatplatzie-
rung®). Im Rahmen dieser Privatplatzierung werden die Schuldverschreibungen in der Bundesrepublik
Deutschland und im GroRherzogtum Luxemburg sowie ausgewahlten europaischen und weiteren Staaten -
jedoch mit Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika sowie Kanada, Australien und Japan - gemaf
den anwendbaren Ausnahmebestimmungen fiir Privatplatzierungen angeboten.

Zeitplan: Fur das Angebot der Schuldverschreibungen ist folgender Zeitplan vorgesehen:

21. Mai 2026: Billigung des Wertpapierprospektes durch die CSSF
Unverzuglich Verdffentlichung des gebilligten Prospektes auf der Website der Emittentin
nach Billigung: (www.pnegroup.com) im Bereich Investor Relations und auf der Website der Borse Luxem-

burg (www.luxse.com) sowie Veréffentlichung des Umtauschangebots und der Mehrer-
werbsoption auf der Website der Emittentin (www.pnegroup.com) im Bereich Investor Rela-
tions und am 22. Mai 2026 im Bundesanzeiger

22. Mai 2026: Beginn des Umtauschangebots (einschlieBlich Mehrerwerbsoption)
22. Mai 2026: Beginn des Offentlichen Angebots tber die Website der Emittentin
26. Mai 2026: Beginn des Offentlichen Angebots Uber die Zeichnungsfunktionalitat der Deutsche Borse AG
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9. Juni 2026: Ende des Umtauschangebots (einschlief3lich Mehrerwerbsoption) (18:00 Uhr)

10. Juni 2026: Ende des ('_j_ffentlichen Angebots Uber die Website der Emittentin (18:00 Uhr)

11. Juni 2026: Ende des Offentlichen Angebots Uber die Zeichnungsfunktionalitat der Deutsche Bérse AG
(12:00 Uhr)
Voraussichtliche Festlegung des Zinssatzes, Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung

18. Juni 2026: Begebungstag und Lieferung der Schuldverschreibungen

Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Open Market (Freiverkehr) an der Frank-
furter Wertpapierborse im Segment Quotation Board

Es steht im freien Ermessen der Emittentin nach Abstimmung mit der IKB Deutsche Industriebank AG (die ,IKB*
oder der ,Sole Lead Manager®) Zeichnungsauftrage zuzuteilen oder abzulehnen. Die Emittentin ist zusammen
mit dem Sole Lead Manager berechtigt, Umtausch- und Zeichnungsangebote ohne Begriindung zu kirzen, asym-
metrisch zuzuteilen oder zurlickzuweisen. Die Emittentin ist zudem jederzeit berechtigt, ohne Angabe von Grun-
den den Angebotszeitraum zu verlangern oder zu verkiirzen und/oder das Offentliche Angebot lber die Zeich-
nungsfunktionalitat der Deutsche Bérse AG zurlickzunehmen und dies entsprechend bekanntzugeben. Zudem
wird die Emittentin erforderlichenfalls einen Nachtrag zu diesem Prospekt von der CSSF billigen lassen und in
derselben Art und Weise wie diesen Prospekt veroffentlichen.

Schiatzungen der Gesamtkosten der Emission und/oder des Angebots, einschlieBlich der geschéatzten
Kosten, die dem Anleger von der Emittentin oder Anbieter in Rechnung gestellt werden

Im Hinblick auf die Emission der Schuldverschreibungen entstehen der Emittentin sowohl erfolgsunabhangige
Kosten, insbesondere Kosten flir Rechtsberatung und Kosten des Abschlussprifers, als auch vom Nennbetrag
der letztlich emittierten Schuldverschreibungen abhangige Kosten, insbesondere in Form der Provision des Sole
Lead Managers. Die Emittentin schatzt die H6he der gesamten durch die Ausgabe der Schuldverschreibungen
entstehenden Kosten im Falle der vollstandigen Platzierung der Schuldverschreibungen in H6he von nominal
€ 65 Mio. auf etwa € 1,5 Mio. (ohne Berlcksichtigung zusatzlicher Kosten, die im Rahmen eines Umtauschs oder
aufgrund vorzeitiger Rickzahlung der Schuldverschreibungen 2022/2027 entstehen) (,Emissionskosten®)

4.2 Weshalb wird dieser Prospekt erstellt?

Griinde fiir das Angebot, Zweckbestimmung der Erlése und geschéitzte Nettoerlose

Grund fur das Angebot ist die Beschaffung von Fremdkapital fur die Emittentin. Im Falle der vollstdndigen Plat-
zierung der Schuldverschreibungen in Héhe von nominal € 65 Mio. verbliebe nach Abzug der Emissionskosten
ein geschatzter Nettoerlés von € 63,5 Mio. (der ,Nettoemissionserlos®). Die tatsachliche Héhe des Nettoemis-
sionserldses hangt jedoch maligeblich von der Annahmequote des Umtauschangebots an die Inhaber der
Schuldverschreibungen 2022/2027 einerseits und der Ausiibung der Mehrerwerbsoption sowie der Platzierungs-
quoten im Rahmen des Offentlichen Angebots und der Privatplatzierung ab. Die Emittentin verfligte ausweislich
ihrer Ungepriften Konzernzwischenfinanzinformation zum 31. Marz 2026 zu diesem Stichtag tGber Zahlungsmittel
und Zahlungsmittelaquivalente in Héhe von € 61,2 Mio. Die Emittentin ist nach ihrer derzeitigen Finanzplanung
aus ihrer Sicht nicht auf den Emissionserlés aus den angebotenen Schuldverschreibungen angewiesen, um die
Schuldverschreibungen 2022/2027 am 23. Juni 2027 zurlickzahlen zu kénnen. Die Emittentin beabsichtigt, den
Emissionserlds, resultierend aus dem Offentlichen Angebot, der Mehrerwerbsoption und der Privatplatzierung
sowie die durch die Annahme des Umtauschangebots entstehende freie Liquiditdt nach Abzug der Emissions-
kosten, (i) zur Verbesserung ihrer Finanzierungsstruktur, insbesondere der Falligkeitenstruktur des Fremdkapitals
und der Verfiigbarkeit des Emissionserldses bis zur Falligkeit 2031, sowie (ii) fur allgemeine Zwecke des opera-
tiven Geschafts, wie etwa die Projektentwicklung oder die Zwischenfinanzierung bei der Projektrealisierung, zu
verwenden.

Ubernahmevertraq

Voraussichtlich am 21. Mai 2026 werden die Emittentin und der Sole Lead Manager einen Ubernahmevertrag
schlieBen, der jedoch keine feste Ubernahmeverpflichtung des Sole Lead Managers vorsehen wird.

Wesentliche Interessenkonflikte in Bezug auf das Angebot oder die Zulassung zum Handel

Die IKB hat ein geschaftliches Interesse an der Emission, da sie im Zusammenhang mit dem Angebot der Schuld-
verschreibungen in einem Vertragsverhaltnis mit der Emittentin steht und hieraus eine Vergutung erhalt, deren
Héhe unter anderem von dem im Rahmen des Offentlichen Angebots und der Privatplatzierung insgesamt erziel-
ten Bruttoemissionserlés sowie dem Zinssatz der Schuldverschreibungen abhangt. Hieraus kénnte sich ein Inte-
ressenkonflikt ergeben, als das Interesse der IKB an der Maximierung ihrer Vergitung in Konflikt mit gesetzlichen
oder vertraglichen Verpflichtungen zur Offenlegung von Risiken des Angebots und/ oder der Schuldverschreibun-
gen zum Schutz der Emittentin und/oder potentieller Investoren geraten kénnte. Zudem hat sie Tochtergesell-
schaften der PNE AG Darlehen in Hohe von insgesamt bis rund € 81 Mio. gewahrt, die per 31. Marz 2026 mit
rund € 39 Mio. abgerufen wurden. Jeweils Biirge oder Mithaftende fiir die Tochtergesellschaften fiir diese Darle-
hen ist die Emittentin, so dass auch diesbezlglich mittelbar die Interessen der IKB berlhrt sein kdnnten.
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1.  Summary
Section 1 Introduction and Warnings

Name and International Securities Identification Number (ISIN) of the securities

This Prospectus relates to the public offering of the fixed-interest, unsubordinated, unsecured bonds with the
International Securities Identification Number (,ISIN“) DE0O00A460J75 (,Notes*) in the Grand Duchy of Luxem-
bourg (,Luxembourg®), the Federal Republic of Germany (,Germany*“) and Republic of Austria (,Austria“).

Identity and contact details of the issuer, including the legal entity identification number (LEI)

Issuer and offeror of the Notes is PNE AG, Legal Entity Identifier (LEI) 391200KEHI6OQSGGN373, with its reg-
istered office in Cuxhaven and its business address at Peter-Henlein-Stralle 2-4, 27472 Cuxhaven, telephone:
+49 (0) 47 21/7 18-06, website: https://www.pnegroup.com, e-mail: info@pnegroup.com (the ,PNE AG”, ,Issuer*
or the ,Company* and together with its subsidiaries and affiliates the ,PNE Group®).

Identity and contact details of the competent authority approving the Prospectus

Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF), 283, route d'Arlon L-1150 Luxembourg, telephone:
(+352) 26 25 1 - 1 (switchboard), fax: (+352) 26 25 1 - 2601, e-mail address: direction@cssf.lu (,CSSF”).

Date of approval of the Prospectus

This Prospectus was approved on 21 May 2026.

Warnings

This summary (,Summary“) should be read as an introduction to this Prospectus. The investor should
base any decision to invest in the Notes on a consideration of the Prospectus as a whole. The investor
could lose all or part of the invested capital. Where a claim relating to the information contained in this
Prospectus is brought before a court, the plaintiff investor might, under national law, have to bear the
costs of translating the Prospectus before the legal proceedings are initiated. Civil liability attaches only
to those persons who have tabled the Summary including any translation thereof, but only where the
Summary is misleading, inaccurate or inconsistent, when read together with the other parts of the Pro-
spectus, or where it does not provide, when read together with the other parts of the Prospectus, key
information in order to aid investors when considering whether to invest in the Notes.

Section 2 Key information on the Issuer
21 Who is the Issuer of the securities?

Domicile, legal form, LEI, legislation, country of incorporation

The legal name of the Issuer is PNE AG. On the market, the Issuer also operates under its abbreviated commercial
name PNE. The Issuer’s registered office is in Cuxhaven, Germany. The Company is a public limited company
established under the laws of the Federal Republic of Germany. The Company is registered with the commercial
register of the local court (Amtsgericht) Tostedt under HRB 110360. The Issuer is subject to the laws of the Federal
Republic of Germany. LEI of the Issuer is 391200KEHI6OQSGGN373.

Main business activities of the Issuer

PNE Group's business activities include the development, project management, financing, realisation and opera-
tion of wind farms in Germany and abroad, on land (‘onshore’) -and whenever the opportunity arises at sea ('off-
shore') - as well as of photovoltaic parks. One focus of PNE Group's business is on development and project
management whereby the subsequent realisation also represents an important activity in the case of German
and, in part, European onshore wind farm projects. An additional focus of PNE Group is the generation and mar-
keting of electricity from renewable energy sources. After the business model pursued by the Company for a long
time mainly focused on securing suitable wind farm sites (onshore and offshore), managing wind farms on these
sites and subsequently selling them to investors, in recent years the strategic development of an own portfolio of
wind farms and in future also photovoltaic farms and thus the generation of electricity as well as the provision of
various services have become increasingly important. The Company has been managing wind farm projects in
Germany for more than 30 years. PNE Group has been increasingly leveraging the expertise gained in its German
home market abroad, with the objective of expanding its business on an international scale. The activities of the
companies of the PNE Group are divided into the segments ,Project Development® (development, planning,
financing and construction of onshore wind farms nationally and internationally (including repowering)and devel-
opment of photovoltaic projects nationally and internationally),,Electricity Generation“ (all activities of Group
companies bundled which are directly involved in the generation of electricity from clean energies) as well as
.Services” (services such as technical and commercial operational management, construction management,
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substation services, wind measurements, electricity marketing management and similar services).The Company
assumes that the importance of renewable energies will continue to increase worldwide in future and that therefore
there are considerable further growth potentials also for PNE Group. The Company is taking account of these
developments by expanding its operating business and, as a ,Clean Energy Solution Provider®, exploits the
opportunities arising from the transformation of the markets. The strategic development encompasses almost the
entire value chain of clean renewable energies. Building on the extensive experience from the successful devel-
opment, project planning and realisation of onshore and offshore wind farms as well as photovoltaic parks, pro-
jects and solutions for the planning, construction and operation of clean energy power plants will also be devel-
oped and realised. In addition to planning wind and solar power projects, the company sees good development
opportunities in areas such as battery energy storage systems (BESS). These systems help to stabilise the elec-
tricity grid and also offer good potential for returns. Power-to-X, involving conversion into green hydrogen or de-
rivatives, addresses an additional market; however, this is viewed with caution due to the current lack of political
will.

Identity of the Chief Executive Officers

Current members of the management board are Heiko Wuttke (chairman), Dirk Simons (CFO) and Roland Stanze
(COO0).

Identity of the auditors

The auditors of the Issuer are KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Am Weser-Terminal 10, 28217 Bre-
men, Germany.

2.2 What is the key financial information regarding the Issuer?

The following tables set out selected key consolidated financial information extracted from or derived from the
Company's audited consolidated financial statements for the year ended 31 December 2025 (the "Audited Con-
solidated Financial Statements") and the Company's unaudited interim consolidated financial information for
the period 1 January to 31 March 2026 (the "Unaudited Interim Consolidated Financial Information") and the
Company's accounting or internal reporting systems. The Audited Consolidated Financial Statements of the Com-
pany have been prepared in accordance with International Financial Reporting Standards as adopted by the EU
(IFRS) and the additional requirements of the German Commercial Code (HGB) pursuant to section 315e (1)
HGB. The Unaudited Interim Consolidated Financial Information has been prepared in accordance with IFRS
presentation, recognition and measurement requirements. During internal reviews in 2025, the PNE Group deter-
mined that the subsequent measurement of certain financial liabilities arising from low-interest promotional loans
in prior fiscal years had not been performed in full compliance with the provisions of IFRS 9. The errors were
corrected retroactively in accordance with IAS 8.42. The comparative information for the affected prior periods
has been adjusted as if the accounting for government grants and financial liabilities had been correct from the
outset. Where financial information in the following tables is marked "audited", this means that it has been taken
from the Audited Consolidated Financial Statements. The term "unaudited"” is used to indicate financial information
that has been extracted from either the Unaudited Interim Consolidated Financial Information or the Company's
accounting or internal reporting systems or calculated on the basis of figures from these sources.

Selected data on the consolidated Statement of Comprehensive Income:

Rounding differences are possible 1 January to 31 Decem- | 1 January to 31 March
ber in € million
in € million (unaudited)
(audited)
2025 2024 2025 2026
Total operating revenue 376.4 342.6 68.9 55,7
Consolidated net profit/loss for the period -47 .4 -3.8 -5.2 -18.6
Selected data on the consolidated statement of financial position:
Rounding differences are possible As of 31 December As of 31 March
in € thousands in € million
(audited) (unaudited)
2025 2024 2026
Equity 154.1 194.6 149.4
Selected data on the consolidated statement of cash flows:
Rounding differences are possible 1 January to 31 De- 1 January to 31 March
cember in € million
in € million (unaudited)
(audited)
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2025 2024 2025 2026
Cash flow from operating activities -50.0 -176.6 -17.8 -23.9
Cash flow from financing activities 101.4 220.8 -1 38.3
Cash flow from investing activities -63.0 -29.5 0.9 -9.9
Selected alternative financial measures:
Rounding differences are possible 1 January to 31 De- 1 January to 31 March
cember in € million
in € million (unaudited)
(unaudited)
2025 2024 2025 2026
normalised EBITDA (excl. one-time effects)? 87.0 17.9 3.6

Definition of normalised EBITDA: Normalised EBITDA refers to EBITDA adjusted for non-recurring and exceptional items, thereby providing
a refined metric of operational performance. (Starting in fiscal year 2026, normalized EBITDA will serve as the key financial performance
metric for corporate forecasting. Normalized EBITDA is adjusted for one-time, non-operating items that are not attributable to the PNE
Group’s ordinary course of business (special items). Ordinary business activities include recurring, operating income effects from the ongo-
ing conduct of business in the core business. Excluded from ordinary business activities are, for example, effects from the raising of equity
capital, deconsolidation effects from the exit from countries/markets, personnel expenses related to reportable layoffs, or extraordinary
impairment charges on assets).

Rounding differences are possible As of 31 December As of 31 March
(unaudited) (unaudited)

2025 2024 2026

Equity ratio in %' 13.0 154 13.1

Net debt (long-term liabilities? plus short-term debt? 602.1 658.0 620.4

minus cash*) in € million)

Net Loan-to-Value in % (Net debt in relation to mate- 69.8% 70.3%

rial operating assets®)

Definition of equity ratio: Ratio of shareholders’ equity to balance sheet total in percent

Definition of long-term liabilities: Long-term liabilities consist of long-term liabilities to banks and the carrying amount of the bond.

Definition of short-term debt: Short-term debt consist of current liabilities to banks:

Definition of cash: Cash consists of cash and cash equivalents without pledges.

Definition of value assumption of the wind farm portfolio in the own portfolio: Book value of material operating assets incl. accumulated fair
value step-ups and book value of transmission substations and inventory.

QA W N =

2.3 What are the key risks specific to the Issuer?

Risks Associated with the Development and Planning of Onshore Wind Farms and Solar Power Plants: In
the planning of onshore wind farms and solar power plants, the PNE Group is exposed to the risk of unrecoverable
expenses for projects that are not realized, as well as the risk of lower returns or even losses resulting from
impairment charges on investments or from a potential sale. The planning of a wind or photovoltaic park typically
takes several years; furthermore, the amount of expenses for planning cannot be reliably calculated in advance.
Thus, there is a risk of delays in building permit or environmental protection approval procedures, for example
due to legal challenges from nature conservation organizations, residents, or municipalities, as well as delays in
the construction of infrastructure or grid connection. Even after a permit has been granted for a wind or solar
power plant, it cannot be completely ruled out that third parties may assert further rights that delay or even prevent
construction. This may result in the sale or economic operation of a developed wind or solar power plant being
significantly impeded or, ultimately, prevented altogether.

Risks associated with the self-operation of wind and solar power plants: A significant portion of the PNE
Group’s business activities consists of the long-term or, where applicable, temporary self-operation of wind and
solar power plants. Whether the PNE Group can achieve the expected return on the debt and equity capital
invested in wind or solar power plants depends on various factors, some of which are beyond the PNE Group’s
control. These factors include, in particular, the achievable revenues from electricity sales, actual wind or solar
availability, the technical availability of the facilities, maintenance and repair costs, and tax treatment.

Risks associated with current or future business activities abroad: The PNE Group’s international operations
are subject to various risks regarding the content and continuity of the regulatory framework for the planning and
construction of wind farms or photovoltaic parks, trade restrictions, changes in customs regulations, or exchange
rate fluctuations, as well as cooperation with joint venture partners. The occurrence of any such risk could result
in the PNE Group failing to achieve its objectives —or even failing completely— with its current or potential future
international activities. In such a case, the funds already expended on the respective international activity or obli-
gations yet to be fulfilled would not be offset by corresponding revenues. Failure to achieve the goals pursued
through internationalization and the complete or partial failure of a market entry abroad may therefore result in a
significant outflow of cash and a substantial need for write-downs.
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Risk of limited number and availability of suitable sites: The selection and securing of suitable sites for the
realization of wind farm projects and photovoltaic projects has a significant impact on the economic success and
earnings prospects of the PNE Group. Should competition for suitable sites increase in the future, this could lead
to higher acquisition costs and thus to a deterioration in the economic success and earnings prospects of the PNE
Group.

Risks associated with debt financing: WWhen developing a wind or solar power plant, the necessary investment
is typically raised primarily through debt financing —often bank loans. If such debt financing is not available on
sufficiently attractive terms, this could significantly impede the feasibility of wind and solar power plants and lead
to a substantial reduction in the margins achievable through self-operation or upon sale.

Risk of stricter permitting requirements: The need to comply with extensive permitting requirements can sig-
nificantly delay and increase the cost of constructing wind or solar power plants, or even prevent them in certain
cases; furthermore, it cannot be entirely ruled out that permitting requirements for the construction of wind and
solar power plants will be further tightened in the future.

Risks related to changes in the regulatory framework and government support measures: Providers and
producers of electricity from wind energy and/or photovoltaics are currently, at least for the most part, still depend-
ent on political and regulatory support for electricity from renewable energy sources. Should the PNE Group fail
to succeed in tenders, this would lead to lower earnings and/or loss of revenue. In addition, there is a risk that
support measures for electricity generation from wind power and photovoltaics could become more stringent in
the future. Uncertainties regarding future regulatory frameworks, including in countries other than Germany, lead
to limited investment security.

Risks associated with participation in tendering processes: The PNE Group is dependent on successfully
participating in tendering processes with a sufficient number of wind farm and photovoltaic projects it has devel-
oped and on being awarded contracts for a sufficient number of wind farm and photovoltaic projects under terms
it considers adequate. A low feed-in tariff leads to lower profitability and thus to lower proceeds from the sale.
There is therefore a risk that the adequate margin sought by the PNE Group from its activities related to the
development and implementation of the relevant project cannot be achieved.

Risk of dependence on members of the executive board, executives, or employees in key positions within
the PNE Group: The success of the PNE Group depends to a significant extent on executives, senior staff, and
other qualified personnel in key positions, particularly on the members of the Company’s executive board and the
executives in the individual business divisions. The loss of executives or other employees in key positions, as well
as the PNE Group’s failure to successfully recruit new qualified executives and employees, could significantly
impair the Company’s competitive position.

Section 3 Key information on the securities
3.1 What are the main features of the securities?

Type, class and ISIN of the securities

The securities offered (International Securities Identification Number (ISIN): DEO0O0A460J75, German Securities
ID (WKN): A460J7) are unsecured bearer notes of the Issuer with fixed interest rate.

Currency, denomination, nominal value, number of securities issued and term of securities

The Notes are denominated in euros (€). The Issuer shall issue up to 65,000 Notes to bearer with equal rights
and a nominal amount of € 1,000.00 each at a total nominal amount of up to € 65 million. If there is sufficient
demand, the Issuer reserves the right to place further Notes in addition to the Notes initially offered in the public
offering by way of a private placement and to increase the total issue volume of the Notes accordingly. However,
this private placement is not part of the public offering and therefore not the subject of this Prospectus. The Notes
will mature on 18 June 2026 (inclusive) (the ,Issue Date“) and 18 June 2031 (inclusive).

Rights attached to the securities

The holders of the Notes are entitled to annual interest payments. In addition, the holders have the unconditional
and irrevocable right to full repayment of the amount of money paid on a fixed date. Under certain conditions Note
holders have the right to terminate their Notes. Specifically, Events of default include the Issuer's failure to pay
interest or principal payments due; any material change in the object of the Company; non-performance of any
obligation under the Notes; non-performance by the Issuer (or a subsidiary of the Issuer) of any payment obliga-
tions due under financial liabilities exceeding € 5m; an application filed for the commencement of insolvency pro-
ceedings against the assets of the Issuer or a material subsidiary of the Issuer; or, under certain circumstances,
the liquidation of the Issuer or a material subsidiary of the Issuer. In addition, in the event of a change of control
of the Issuer, holders of the Notes may require the Issuer to redeem the Notes at their principal amount together
with accrued and unpaid interest to (but excluding) the date of actual redemption.
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Ranking of the Notes

Notes are direct, unconditional, unsubordinated and unsecured obligations of the Issuer, ranking pari passu
among themselves and at least equally with any and all other existing or future unsecured and unsubordinated
obligations of the Issuer unless mandatory statutory provisions stipulate otherwise.

Restrictions to the transferability of the securities

There are no restrictions to the transferability of the Notes.
Interest Rate

The Notes bear interest at a rate of 6.750% to 7.750% per annum, from (and including) 18 June 2026 to (and
excluding) 18 June 2031. The interest rate is expected to be fixed within the range of 6.750% to 7.750% on
11 June 2026 and communicated to the Note holders in an interest and volume notice. Interest is payable annually
in arrears, on 18 June of each year. The first coupon payment is due on 18 June 2027.

Repayment

Unless the Notes have already been repaid, in whole or in part, or repurchased and invalidated, the Issuer is
obliged to repay the Notes on 18 June 2031, at their nominal amount of € 1,000.00 per Note. The payment of
principal and interest shall be made, subject to applicable tax and other legal rules and regulations, through IKB
Deutsche Industriebank AG, Wilhelm-Botzkes-Stralle 1, 40474 Dusseldorf, Deutschland (,Principal Paying
Agent") for forwarding to Clearstream Europe AG, Frankfurt am Main, (,Clearstream®), or as instructed by the
latter for credit to the respective account holders.

In accordance with the Terms and Conditions of the Notes printed in this Prospectus, the Issuer is entitled under
certain conditions to terminate the Notes and to redeem the Notes prematurely.

3.2 Where will the securities be traded?

It is intended to apply for trading in the open market (Freiverkehr) of the Frankfurt Stock Exchange (Quotation
Board). Trading in the Notes is expected to commence on 18 June 2026.

3.3 What are the key risks specific to the securities?

Risk of a decline in the market price of the Notes: Rising capital market interest rates or other changes in
economically significant factors may result in an investor incurring losses if the Notes are sold prematurely.

Risk of increasing indebtedness: There is no guarantee that the Issuer’s solvency will be maintained at all times
until all claims arising from the Notes are satisfied. Because the Notes are unsecured, Noteholders are exposed
to the risk that they may lose all or part of their principal and interest claims in the event of the Issuer’s insolvency.

Risks associated with a potential change of control: Under the terms of the Conditions of Issue, in the event
of a change of control at the level of the Issuer’s shareholders, the Notes would become due for early redemption
if at least 30% of the Noteholders (based on the nominal value of the Notes) request this. There is no guarantee
that the Issuer will be able to make the early repayment it would then owe. Furthermore, there is a risk that, in the
event of a change of control, an individual Noteholder may seek early redemption of their Notes, but the afore-
mentioned 30% quorum is not reached, and such a Noteholder therefore remains bound by their investment
decision.

Section 4 Key information on the offer to the public
4.1 Under which conditions and timetable can | invest in this security?

The Issuer offers of to 65,000 bearer notes, each having equal rights, with a nominal value of € 1,000.00 each
which bear interest at an annual rate of 6.750% to 7.750% (the ,Offer®). The Offer consists of:

(i) a public exchange offer to be conducted exclusively by the Issuer in Luxembourg, Germany and Austria
to the holders of the 55,000 5.0 % bonds issued by the Issuer on 23 June 2022 and the 10,000 5.0%
bonds issued through a private placement on 16 May 2025 with a total nominal value of €65,000,000.00
and ISIN DEOOOA30VJWS3 (the “2022/2027 Bonds”), to exchange their 2022/2027 Bonds for the bonds
offered in accordance with this Prospectus on a 1:1 exchange ratio (the ,Exchange Offer”). This means
that holders of the 2022/2027 Bonds Exchangeable Bonds who wish to tender their 2022/2027 Bonds for
exchange will receive, for each 2022/2027 Bond with a par value of €1,000, one Bond, plus a cash set-
tlement amount and the accrued interest (as defined below) attributable to the exchanged 2022/2027
Bonds. The cash settlement consists of a cash amount of € 12.50 per 2022/2027 Bond. The accrued
interest is the interest accrued pro rata from the last interest payment date (inclusive) up to the Issue
Date.

(ii) an over-allotment option to be carried out exclusively by the Issuer, under which participants in the Ex-
change Offer may subscribe for further Notes (the “Over-allotment Option”); subscription offers under
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the Over-allotment Option may be submitted for a minimum nominal amount of €1,000.00 per new Note,
whereby the volume of each subscription offer must always be divisible by the nominal amount of
€1,000.00. Holders of the 2022/2027 Bonds who wish to exercise the additional subscription option may,
within the exchange period, submit a binding offer to purchase further new Notes in writing using the form
provided by their custodian bank or in any other written form via their custodian bank;

(iii) a public offering by the Issuer, to be conducted exclusively by the Issuer in Germany, Luxembourg and
Austria;

- via the Direct Place subscription functionality of the Frankfurt Stock Exchange in the XETRA trading
system (or any trading system that has replaced it for the collection and settlement of subscription
orders) (the “Subscription Functionality of Deutsche Bérse AG”) (the “Public Offer via the Sub-
scription Functionality of Deutsche Borse AG”),

- via the Issuer’s website (www.pnegroup.com) in the Investor Relations section (the “Public Offer via
the Issuer’s Website”, together with the Public Offering via the Subscription Facility, the “Public Of-
fer”); and

(iv) a private placement to qualified investors within the meaning of Article 2 of the Prospectus Regulation
and to other investors in accordance with the applicable private placement exemptions (the ,Private
Placement®). In the context of these Private Placements, the Notes are offered in the Federal Republic
of Germany and the Grand Duchy of Luxembourg as well as selected European and other countries,
except the United States of America as well as Canada, Australia and Japan in accordance with applica-
ble exemptions for private placements.

Timetable: The timetable for the offering of the Notes is as follows:

21 May 2026: Approval of the Prospectus by CSSF

Immediately following approval: Publication of the approved Prospectus on the Issuer's website (www.pne-
group.com) in the Investor Relations section and on the website of the Luxem-
bourg Stock Exchange (www.luxse.com) and publication of the Exchange Offer
and the Option to Purchase on the Issuer's website (www.pnegroup.com) in the
Investor Relations section and on 22 May 2026 in the Federal Gazette.

22 May 2026: Commencement of the Exchange Offer (including the Over-allotment Option)

22 May 2026: Commencement of the Public Offer via the Issuer’'s Website

26 May 2026: Commencement of the Public Offer via the Subscription Functionality of
Deutsche Borse AG

9 June 2026: End of the Exchange Offer (including Over-allotment Option) (18:00)

10 June 2026: End of the Public Offer via the Issuer’'s Website (18:00)

11 June 2026: End of the Public Offer via the Subscription Facility of Deutsche Bérse AG (14:00)

Determination of the Interest Rate and Publication of the Interest Rate and the
Total Nominal Amount

18 June 2026: Issue Date and delivery of the Notes
Inclusion of the Notes in the Open Market (Freiverkehr) on the Frankfurt Stock
Exchange in the Quotation Board segment

It is in the discretion of the Issuer, to allocate or reject subscription orders in consultation with IKB Deutsche
Industriebank AG (die ,IKB* or ,Sole Lead Manager®). The Issuer, together with the Sole Lead Manager, is
authorised to reduce exchange and subscription offers without reasons, to allocate them asymmetrically or to
reject them.

The Issuer may also, at any time, extend or shorten the offer period without giving reasons, terminate the Public
Offer via the Subscription Functionality of Deutsche Borse AG and publish it correspondingly. In addition, the
Issuer will, if necessary, have any supplement to this Prospectus approved by the CSSF and publish it in the
same manner as this Prospectus.

Estimates of the total expenses of the issue and/or offer, including the estimated costs charged to the
investor by the issuer or offeror

With regard to the issue of the Notes, the Issuer will incur both non-performance-related costs, in particular the
costs for legal advice and auditor's fees, and costs depending on the nominal amount of the Notes ultimately
issued, in particular in the form of the commission of the Sole Lead Manager. The Issuer estimates that the total
costs incurred in connection with the issue of the Notes in the event of a full placement of the Notes in the nominal
amount of € 65 million will amount to approximately €1.5 million (excluding any additional costs arising in connec-
tion with an exchange or as a result of the early redemption of the Notes 2022/2027) (,Issue Costs*).
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4.2 Why is this prospectus prepared?

Reasons for the offer, intended use of proceeds and estimated net proceeds

The reason for the Offer is to raise debt capital for the Issuer. In the event of a full placement of the Notes in the
amount of nominally € 65 million, estimated net proceeds of € 63.5 million (the "Net Issue Proceeds") would
remain after deduction of the Issue Costs. However, the actual amount of the Net Issue Proceeds depends to a
significant extent on the acceptance rate of the Exchange Offer to the holders of the Notes 2022/2027 on the one
hand and the exercise of the Option to Purchase as well as the placement rates under the Public Offer via the
Subscription Functionality and the Private Placement on the other hand. According to its Unaudited Interim Con-
solidated Financial Information as of 31 March 2026, the Issuer had cash and cash equivalents of € 61.2million
at that date. Based on its current financial planning, the Issuer is currently not, in its view, reliant on the proceeds
of the Offer of the Notes to repay the Notes 2022/2027 on 23 June 2027. The Issuer intends to use the proceeds
of the Offer resulting from the Public Offer, the Option to Purchase and the Private Placement, as well as the free
liquidity resulting from the acceptance of the Exchange Offer after deduction of the issue costs, to (i) improve its
financing structure, in particular the maturity profile of its debt and the availability of the profits until maturity in
2031, as well as (ii) for general operational purposes, such as project development or interim financing during
project implementation.

Underwriting Agreement

Presumably on 21 May 2026, the Issuer and the Sole Lead Manager will enter into an underwriting agreement
which, however, will not provide for a firm underwriting commitment by the Sole Lead Manager.

Material conflicts of interest relating to the offer or admission to trading

IKB has a commercial interest in the Offer as it will receive remuneration in connection with the Offer in a contrac-
tual relationship with the Issuer and on that basis, the amount of which will depend inter alia on the total gross
proceeds from the Notes issued in the Public Offering and the Private Placement and the interest rate of the
Notes. This may result in conflicts of interest as IKB's interest in maximising its remuneration may conflict with
legal or contractual obligations to disclose risks of the Offer and / or the Notes for the protection of the Issuer and
/ or potential investors. In addition, it has granted loans totalling approximately € 81 million to subsidiaries of PNE
AG, of which approximately € 39 million had been drawn down as of March 31, 2026. The issuer acts as guarantor
or co-guarantor for the subsidiaries in connection with these loans, meaning that IKB’s interests could also be
indirectly affected in this regard.
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2. Angaben in Bezug auf die Emittentin

Die PNE AG wurde mit notarieller Griindungsurkunde vom 24. Marz 1995 in der Rechtsform einer Gesellschaft
mit beschrankter Haftung unter der Firma Windpark Marschland Betriebsfiihrungsgesellschaft mbH gegriindet.
Die Windpark Marschland Betriebsflihrungsgesellschaft mbH wurde am 12. Juni 1995 in das Handelsregister des
Amtsgerichts Cuxhaven unter HRB 1620 eingetragen. Am 29. Juni 1998 wurde die Windpark Marschland Be-
triebsflihrungsgesellschaft mbH in Plambeck Neue Energien GmbH umfirmiert und am 28. August 1998 im Wege
einer rechtsformwechselnden Umwandlung in eine Aktiengesellschaft unter der Firma Plambeck Neue Energien
Aktiengesellschaft umgewandelt. Am 13. Oktober 1998 wurde die Umwandlung in das Handelsregister des Amts-
gerichts Cuxhaven unter HRB 1740 eingetragen.

2009 wurde die Plambeck Neue Energien Aktiengesellschaft umfirmiert in PNE WIND AG. 2018 wurde sie PNE
WIND AG erneut umfirmiert und wird seitdem unter der Firma PNE AG gefiihrt. Aufgrund einer Anderung der
ortlichen Handelsregisterzustandigkeiten ist die Gesellschaft heute im Handelsregister des Amtsgericht Tostedt
unter HRB 110360 eingetragen.

Die Gesellschaft ist eine Aktiengesellschaft deutschen Rechts, wurde in der Bundesrepublik Deutschland gegriin-
det und unterliegt deutschem Recht.

Die Rechtstragerkennung (Legal Entity Identifier — LEI) lautet 391200KEHIEOQSGGN373.

Die Gesellschaft fihrt die Firma PNE AG. Der kommerzielle Name lautet PNE. Der Sitz der Gesellschaft ist
Cuxhaven. Die Geschéftsanschrift lautet Peter-Henlein-Stralle 2-4, 27472 Cuxhaven, Deutschland. Telefonisch
ist die Gesellschaft erreichbar unter +49 (0) 47 21/7 18 06.

Die Website der Gesellschaft lautet: www.pnegroup.com. Auf der Website sind Informationen Uber die Geschafts-
tatigkeit der Emittentin, die von ihr hergestellten Produkte oder die von ihr angebotenen Dienstleistungen, die
Hauptmarkte, auf denen sie tatig ist, ihre Hauptaktionare, die Zusammensetzung ihrer Verwaltungs-, Geschafts-
fuhrungs- und Aufsichtsorgane und ihrer oberen Flihrungsebene und gegebenenfalls mittels Verweises aufge-
nommene Informationen zu finden.

Die Angaben auf der Website www.pnegroup.com sind nicht Teil des Prospekts, sofern diese Angaben
nicht mittels Verweises in den Prospekt aufgenommen wurden.

Die PNE AG ist die Obergesellschaft der PNE-Gruppe. Dabei wird das operative Geschaft der PNE-Gruppe teil-
weise von der PNE AG selbst und teilweise von ihren operativ tatigen Tochtergesellschaften gefuhrt.

Die Gruppenstruktur der PNE-Gruppe stellt sich — aufgeteilt nach den Segmenten Projektentwicklung (mit den
Teilbereichen Windkraft onshore, Windkraft offshore, und Photovoltaik), Stromerzeugung und Services — zum
Stichtag 31. Dezember 2025 im Wesentlichen wie in den nachfolgend wiedergegebenen Konzernstrukturdiagram-
men 1 und 2 dar.

Mit Vertrag vom 22. April 2026 haben die PNE AG und die Erneuerbare Energie GmbH vereinbart, dass die PNE
AG als Ubernehmender Rechtstrager das Vermdgen der Erneuerbare Energie GmbH als Ganzes mit allen Rech-
ten und Pflichten unter Auflésung ohne Abwicklung im Innenverhaltnis mit Wirkung zum Ablauf des 31. Dezember
2025 Ubernimmt. Die Verschmelzung ist zum Zeitpunkt des Prospektes noch nicht in das Handelsregister einge-
tragen worden und damit noch nicht wirksam. Die Emittentin geht davon aus, dass eine Eintragung spatestens
im August 2026 erfolgen wird. Mit Wirksamwerden der Verschmelzung werden die im Konzernstrukturdiagramm
2 abgebildeten unmittelbaren Tochtergesellschaften der Erneuerbare Energie GmbH unmittelbare Tochtergesell-
schaften der PNE AG. Die Erneuerbare Energie GmbH erlischt.

Zusammenfassung der Haupttatigkeiten der Emittentin

Die PNE-Gruppe ist auf dem Gebiet der Entwicklung, Projektierung, Finanzierung, Realisierung und dem Betrieb
von Windparks im In- und Ausland auf dem Festland (onshore) —und bei sich bietender Gelegenheit auf hoher
See (offshore) — sowie Photovoltaikparks tatig. Ein Schwerpunkt der Tatigkeit der PNE-Gruppe liegt in der Ent-
wicklung und Projektierung, wobei bei deutschen und zum Teil bei europaischen Onshore-Windparkprojekten
auch die anschlielende Realisierung eine wesentliche Tatigkeit darstellt. Ein weiterer Schwerpunkt der PNE-
Gruppe ist die Erzeugung und Vermarktung von Strom aus erneuerbaren Energien. Nachdem das von der Ge-
sellschaft verfolgte Geschaftsmodell lange Uberwiegend darauf ausgerichtet war, onshore und offshore geeignete
Standorte fir Windparks zu sichern, dort Windparks zu projektieren und diese anschlieRend an Investoren zu
veraullern, nehmen in den letzten Jahren der strategische Aufbau eines Eigenbestandsportfolios von Wind- und
zukunftig auch Photovoltaikparks und damit die Stromerzeugung sowie die Erbringung von verschiedenen Dienst-
leistungen zunehmenden Raum ein. In Deutschland ist die Gesellschaft seit Giber 30 Jahren in der Projektierung
von Windparks tatig. Seit einigen Jahren setzt die PNE-Gruppe die im deutschen Heimatmarkt erworbene Exper-
tise verstarkt auch im Ausland ein, um ihre Geschaftstatigkeit international auszuweiten. Die Tatigkeit der
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Gesellschaften der PNE-Gruppe untergliedert sich in die Segmente ,Projektentwicklung“ (Entwicklung, Projek-
tierung, Finanzierung und Realisierung von Windparks an Land (onshore) national und international (inkl.
Repowering), sowie Entwicklung von Photovoltaikprojekten national und international), ,Stromerzeugung* (alle
Aktivitaten von Konzernunternehmen gebtindelt, die unmittelbar mit der Erzeugung von Elektrizitat aus sauberen
Energien befasst sind) und ,Services” (Dienstleistungen wie technisches und kaufmannisches Betriebsmanage-
ment, Baumanagement, Umspannwerksdienstleistungen, Windmessungen, Stromvermarktungsmanagement
und ahnliche Dienstleistungen). Die Gesellschaft geht davon aus, dass auch kiinftig die Bedeutung erneuerbarer
Energien weltweit zunehmen wird und daher auch fir die PNE-Gruppe betrachtliche weitere Wachstumspotenti-
ale bestehen. Diesen Entwicklungen tragt die Gesellschaft mit einer Ausweitung des operativen Geschéafts Rech-
nung und nutzt als ,Clean Energy Solution Provider“ die Chancen aus der Wandlung der Méarkte. Die strategi-
sche Weiterentwicklung umfasst nahezu die gesamte Wertschdpfungskette der sauberen erneuerbaren Energien.
Aufbauend auf den umfangreichen Erfahrungen aus der erfolgreichen Entwicklung, Projektierung und Realisie-
rung von Onshore- und Offshore-Windparks sowie von Photovoltaikanlagen werden auch Projekte und Lésungen
zur Planung, Errichtung und zum Betrieb von Kraftwerken flr saubere Energien entwickelt und realisiert. Neben
den Projektierungen von Wind- und Photovoltaikprojekten sieht die Gesellschaft gute Entwicklungsmaoglichkeiten
unter anderem im Bereich Batteriespeichersysteme (Battery Energy Storage Systems, BESS). Diese Systeme
unterstiitzen das stabile Stromnetz und versprechen darlber hinaus gute Ertragsmdglichkeiten. Mit Power-to-X
als Umwandlung in griinen Wasserstoff oder Derivate wird ein zusatzlicher Markt adressiert, der jedoch durch
noch geringen politischen Willen abwartend eingeschatzt wird.

Hauptanteilseigner der Emittentin und Beherrschungsverhiltnisse

Die Gesamtzahl der ausgegebenen Aktien der PNE AG betragt 76.603.334 Stick. Aufgrund der gegeniiber der
Gesellschaft erfolgten Stimmrechtsmitteilungen nimmt die Gesellschaft an, dass zum Datum dieses Prospekts
lediglich die nachfolgend genannten Investoren direkt und indirekt Gber einen Anteil von Uber 3% oder mehr an
der Gesellschaft verfiigen: Morgan Stanley ist mittelbar mit einem Anteil von rund 50,06% (50,06% PNE-Aktien
und weitere 0,01% der Stimmrechte durch andere Instrumente, insgesamt 50,07% der Stimmrechte) an der PNE
AG beteiligt und damit groRter Einzelaktionar der PNE AG. Davon halt die Photon Management GmbH 48,03%
der Stimmrechte. Die restlichen 2,03% der Stimmrechte beziehen sich ganz oder teilweise auf fir Kunden gehal-
tene Wertpapiere; derartige Kundenwertpapiere stehen nach den der PNE AG zur Verfligung stehenden Infor-
mationen nicht im rechtlichen oder wirtschaftlichen Eigentum von Morgan Stanley. Active Ownership Funds SlI-
CAV-FIS SCS ist mit einem Anteil von rund 12,05% (12,05% PNE-Aktien und weitere 1,96% der Stimmrechte
durch andere Instrumente, insgesamt 14,01% der Stimmrechte), Samson Rock Capital LLP mit einem Anteil von
rund 9,92 % (9,92% PNE-Aktien und weitere 0,23% der Stimmrechte durch andere Instrumente, insgesamt
10,15% der Stimmrechte), JPMorgan Chase & Co. mit einem Anteil von rund 4,99% (4,99% PNE-Aktien und
weitere 0,68% der Stimmrechte durch andere Instrumente, insgesamt 5,67% der Stimmrechte), Union Investment
Privatfonds GmbH mit einem Anteil von rund 3,06% (3,06% PNE-Aktien und weitere 1,77% der Stimmrechte
durch andere Instrumente, insgesamt 4,83% der Stimmrechte) und The Goldman Sachs Group, Inc. mittelbar mit
einem Anteil von rund 1,20% (1,20% PNE-Aktien und weitere 4,11% der Stimmrechte durch andere Instrumente,
insgesamt 5,31% der Stimmrechte) an der PNE AG beteiligt. Die Photon Management GmbH beziehungsweise
mittelbar Morgan Stanley verflgt damit Gber eine Anzahl von Stimmrechten, die ihr die Hauptversammlungsmehr-
heit vermittelt und ihr daher einen beherrschenden Einfluss auf die Emittentin erméglicht.
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3. Allgemeine Angaben
3.1 Verantwortlichkeitserklarung

Die PNE AG, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Tostedt unter der Nummer HRB 110360 mit Sitz
in Cuxhaven und der Geschaftsanschrift Peter-Henlein-StralRe 2-4, 27472 Cuxhaven, Deutschland, ibernimmt
gemal Artikel 11 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2017/1129 des Europaischen Parlaments und des Rats vom
14. Juni 2017 Uber den Prospekt, der beim 6ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum
Handel an einem geregelten Markt zu verdffentlichen ist und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG in ihrer
jeweils guiltigen Fassung (die ,Prospektverordnung®) und Artikel 5 Absatz 1 des luxemburgischen Gesetzes be-
treffend den Prospekt ber Wertpapiere vom 16. Juli 2019 (Loi relative aux prospectus pour valeurs mobilieres -
.Luxemburgisches Wertpapiergesetz“) die alleinige Verantwortung fur den Inhalt dieses Prospekts und erklart,
dass die in diesem Prospekt enthaltenen Informationen ihres Wissens nach den Tatsachen entsprechen und
keine Auslassungen aufweisen, die seine Aussage verandern kénnten.

Fir den Fall, dass vor einem Gericht Anspriiche aufgrund der in diesem Prospekt enthaltenen Informationen
geltend gemacht werden, kdnnte der als Klager auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen Rechts-
vorschriften der Staaten des Europaischen Wirtschaftsraums die Kosten fiir die Ubersetzung des Prospekts vor
Prozessbeginn zu tragen haben.

Sofern Informationen von Seiten Dritter Gbernommen wurden, sind diese im Prospekt korrekt wiedergegeben und
nach Wissen der Emittentin und soweit fiir sie aus den von diesem Dritten veroffentlichten Angaben ersichtlich,
nicht durch Auslassungen unkorrekt oder irrefiihrend gestaltet worden.

3.2 Erklarung zur zustandigen Behorde

Dieser Prospekt wird nach seiner Billigung durch die CSSF bei der CSSF hinterlegt und unverziglich auf der
Website der Emittentin www.pnegroup.com veréffentlicht.

Die Emittentin erklart, dass

a) dieser Prospekt durch die CSSF als zustéandiger Behorde im Einklang mit der Prospektverordnung gebilligt
wurde,

b) eine solche Billigung weder als eine Beflurwortung der Emittentin noch als Bestatigung der Qualitat der
Wertpapiere, die Gegenstand dieses Prospekts sind, darstellt,

c) die CSSF diesen Prospekt nur bezlglich der Standards der Vollstandigkeit, Verstandlichkeit und Koharenz
gemal’ der Prospektverordnung billigt,

d) dieser Prospekt als EU-Folgeprospekt nach Artikel 14a der Prospektverordnung erstellt wurde.

Die Emittentin weist ferner darauf hin, dass Anleger ihre eigene Bewertung der Eignung dieser Wertpapiere fur
die Anlage vornehmen sollten. Die Billigung dieses Prospekts durch die CSSF ist somit insgesamt nicht als Be-
statigung der Qualitat der Wertpapiere, die Gegenstand dieses Prospekts sind, zu verstehen.

3.3 Intermediare

Die Emittentin hat ausschlieRlich der IKB Deutsche Industriebank AG, Wilhelm-Botzkes-Stralde 1, 40474 Dussel-
dorf (,IKB®) die ausdruckliche Zustimmung zur Verwendung dieses Prospekts, einschlief3lich etwaiger Nachtrage,
und den gegebenenfalls durch die IKB eingeschalteten und zum Handel mit Wertpapieren zugelassenen Kredit-
institute und Wertpapierfirmen gemaf Artikel 3 Nummer 1 und 2 der Richtlinie 2013/36/EU des Europaischen
Parlaments und des Rats vom 26. Juni 2013 Uber den Zugang zur Tatigkeit von Kreditinstituten und die Beauf-
sichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfirmen, zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur Aufhebung
der Richtlinie 2006/48/EG und 2006/49/EG fiir die Zwecke des Offentlichen Angebots innerhalb der hierzu vorge-
sehenen Angebotsfrist vom 22. Mai 2026 bis zum 11. Juni 2026 in im GroRBherzogtum Luxemburg (,Luxemburg*),
der Bundesrepublik Deutschland (,Deutschland “) und der Republik Osterreich (,Osterreich) im Sinne von Ar-
tikel 23 der Delegierten Verordnung (EU) 2019/980 der Kommission vom 14. Marz 2019 erteilt und erklart, dass
sie die Verantwortung fur den Inhalt dieses Prospekts auch hinsichtlich einer spateren Weiterverduf3erung oder
endglltigen Platzierung der Schuldverschreibungen Gbernimmt.

Die Emittentin kann die Zustimmung jedoch jederzeit einschranken oder widerrufen, wobei der Widerruf eines
Nachtrags zum Prospekt bedarf.

Die Zustimmung ist an keine weiteren Bedingungen geknupft.

Sollte die Emittentin weiteren Finanzintermedidren die Zustimmung zur Verwendung dieses Prospekts erteilen,
wird sie dies unverzuglich auf ihrer Website (www.pnegroup.com) sowie allen Seiten bekannt machen, auf denen
auch dieser Prospekt wahrend der Angebotsfrist mit ihrer Zustimmung veréffentlicht worden ist, insbesondere auf
der Website der Luxemburger Borse (www.luxse.com).
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Falls ein Angebot hinsichtlich der Schuldverschreibungen durch einen Finanzintermediar erfolgt, ist die-
ser Finanzintermediar verpflichtet, den Anlegern Informationen liber die Bedingungen des Angebots zum
Zeitpunkt der Vorlage des Angebots zur Verfiigung stellen.
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4. Risikofaktoren

Anleger sollten vor der Entscheidung (iber den Kauf von Schuldverschreibungen der PNE AG (die ,PNE AG", die
,Emittentin” oder die ,Gesellschaft®) die nachfolgenden fiir die Gesellschaft spezifischen Risikofaktoren und die
tibrigen in diesem Prospekt enthaltenen Informationen sorgféltig lesen und beriicksichtigen. Der Eintritt eines
oder mehrerer dieser Risiken kann, einzeln oder zusammen mit anderen Umstdnden, die Geschéftstatigkeit der
Emittentin sowie deren Tochtergesellschaften (die Emittentin und ihre Tochtergesellschaften sowie Beteiligungs-
unternehmen gemeinsam die ,PNE-Gruppe‘) wesentlich beeintrdchtigen und erhebliche nachteilige Auswirkun-
gen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe haben.

Nachstehend sind die fiir die Gesellschaft und ihre Branche wesentlichen Risiken und die wesentlichen Risiken
im Zusammenhang mit den angebotenen Wertpapieren beschrieben. Die nachfolgend aufgefiihrten Risiken kén-
nen sich einzeln oder kumulativ oder zusammen mit anderen Umsténden verwirklichen. Dariiber hinaus kénnten
sich die nachfolgend aufgefiihrten Risiken riickwirkend betrachtet als nicht abschlieBend herausstellen und daher
nicht die einzigen Risiken sein, denen die Emittentin und die PNE-Gruppe ausgesetzt sind. Weitere Risiken und
Unsicherheiten, die der Gesellschaft gegenwértig nicht bekannt sind, kénnten ihren Geschéftsbetrieb ebenfalls
beeintrdachtigen und nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage haben. Gleichzeitig
beruhen die Auswahl und der Inhalt der Risikofaktoren auf Annahmen, die sich nachtréglich als unzutreffend
erweisen kénnen.

Die Realisierung eines oder mehrerer Risiken kann erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Emittentin beziehungsweise der PNE-Gruppe haben oder im Extremfall zu einem To-
talverlust der unter den jeweiligen Schuldverschreibungen an die Anleger zu zahlenden Zinsen und/oder zu einem
Totalverlust des vom Anleger eingesetzten Kapitals fiihren. Einen solchen denkbaren Totalverlust sollte der An-
leger vor dem Hintergrund seiner persénlichen Vermégensverhéltnisse und Anlageziele bedenken und notfalls
wirtschaftlich verkraften kénnen.

Auf Basis einer quantitativen und qualitativen Bewertung hat die Gesellschaft die nachfolgenden Risiken in meh-
rere Kategorien eingeteilt und innerhalb jeder Kategorie die wesentlichen Risiken festgelegt, wobei sowohl die
Bedeutung beziehungsweise Schwere des jeweiligen Risikos, das Ausmals der potentiellen Beeintrdchtigungen
des Geschéfts und der finanziellen Lage der Emittentin sowie die Auswirkungen auf die Schuldverschreibungen
berticksichtigt wurden als auch die Eintrittswahrscheinlichkeit des jeweiligen Risikos. Innerhalb der Kategorien
wurden die beiden zuerst genannten Risiken als die wesentlichsten Risiken bewertet

4.1 Risiken in Bezug auf die Emittentin und die PNE-Gruppe im Zusammenhang mit ihrer Ge-
schaftstatigkeit und im Zusammenhang mit den fiir sie relevanten Markten

411 Risiken im Zusammenhang mit der Geschiftstatigkeit der Emittentin

Die PNE-Gruppe unterliegt bei der Entwicklung und Projektierung von Onshore-Windparks sowie Photo-
voltaikparks verschiedenen Risiken.

Die PNE-Gruppe projektiert Onshore-Windparkprojekte sowie Photovoltaikprojekte in Deutschland und im Aus-
land.

Die Entwicklung und Projektierung eines Windparks oder Photovoltaikparks umfasst alle Schritte beginnend mit
Erstkontakten zur Identifikation eventuell geeigneter Standorte bis zum Erhalt der Genehmigung fur die Errichtung
und den Betrieb.

Die Projektierung eines Windparks oder eines Photovoltaikparks nimmt in der Regel mehrere Jahre in Anspruch
und ist mit Risiken verbunden. Im Rahmen der Projektierung entstehen bei der PNE-Gruppe Aufwendungen fur
Standorterkundungen, Gutachten, Planungen und sonstige Dokumentationen bis hin zur Durchfihrung des Ge-
nehmigungsverfahrens. Die Hohe dieser Aufwendungen lasst sich im Voraus nicht sicher kalkulieren. So besteht
ein Risiko von Verzdgerungen bei den baurechtlichen oder immissionsschutzrechtlichen Genehmigungsverfah-
ren, etwa durch Nachbarschaftsklagen von Naturschutzverbanden, Anwohnern oder Gemeinden (vgl. hierzu auch
Risikofaktor Bei der PNE-Gruppe bestehen Risiken aus anhéngigen gerichtlichen oder behérdlichen Verfahren;
im Falle kiinftig anhdngig werdender weiterer gerichtlicher und behérdlicher Verfahren kénnten hieraus zudem
weitere Risiken entstehen.), sowie von Verzdgerungen bei der Errichtung der Infrastruktur oder beim Netzan-
schluss, etwa aufgrund mangelnder Verfugbarkeit von Umspannwerken (vgl. hierzu auch Risikofaktor Die PNE-
Gruppe ist auf die Hersteller von Windkraftanlagen und Photovoltaikanlagen sowie von weiteren technischen
Komponenten als Lieferanten angewiesen; sie kénnte zudem durch verspétete oder sonst nicht vertragsgeméile
Lieferungen von Windkraft — beziehungsweise Photovoltaikanlagen — oder durch den Ausfall eines Lieferanten
Nachteile erleiden.). Selbst nach Erteilung einer Genehmigung fur einen Windpark oder eines Photovoltaikparks
ist nicht vollig ausgeschlossen, dass von Dritten noch weitere Rechte geltend gemacht werden, die die Errichtung
verzogern oder sogar verhindern. Zudem ist es erfahrungsgemaf so und geht auch mit dem Geschaftsmodell der
PNE-Gruppe einher, dass von maglichen Projekten, mit deren Erkundung begonnen wird, letztlich nur ein kleiner
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Teil bis zur Genehmigung gefuhrt werden kann. Ferner kdnnte ein begonnenes Projekt dadurch erschwert oder
sogar unmoglich gemacht werden, dass in einzelnen Bundeslandern verscharfte Regelungen zu den Mindestab-
standen zwischen Windkraftanlagen und anderen baulichen Nutzungen eingefiihrt werden. Ebenso kdnnten Vor-
schriften zum Larmschutz sowie zum Natur- und Artenschutz verscharft werden, was ebenfalls zur Folge haben
konnte, dass die Umsetzung eines Projekts erschwert oder sogar unmaoglich wird.

Da die Entwicklung eines Windparks oder eines Photovoltaikparks eine nicht unerhebliche Zeitdauer in Anspruch
nimmt und es zudem bei der Projektenwicklung regelmafig auch zu den oben beschriebenen Verzégerungen
kommt, besteht zudem insbesondere auch das Risiko, dass sich die regulatorischen Rahmenbedingungen und
staatlichen FérdermalRnahmen, die fur die Erzeugung von Strom durch Windkraft oder Photovoltaikenergie bis zu
dem Zeitpunkt, zu dem das Projekt Investoren zum Erwerb angeboten werden kann, zum Negativen verandern.
Dies kann zur Folge haben, dass der Verkauf eines entwickelten Windparks oder Photovoltaikparks mdglicher-
weise erheblich erschwert oder im Ergebnis gar verhindert wird. Da die Gesellschaft im Verlauf der Projektierung
eines Windparks wie auch eines Photovoltaikparks die in diesem Zusammenhang entstehenden Aufwendungen
regelmafig jedoch bereits als Vermdgensgegenstand im Vorratsvermégen aktiviert, kdnnen negative Verande-
rungen der regulatorischen Rahmenbedingungen, die die Absatzbemiihungen fiir ein Projekt erschweren oder
den Verkauf eines Projekts gar vollstandig verhindern, zu nicht unerheblichem Abschreibungsbedarf in der Bilanz
der PNE AG fihren.

Selbst nach der Genehmigung und sogar noch nach der Inbetriebnahme eines Onshore-Windparks oder eines
Photovoltaikparks kann es nachtraglich zu behérdlichen Auflagen kommen, die die Wirtschaftlichkeit des Projekts
im Nachhinein verschlechtern. Solche Auflagen kénnen sich unter anderem aus veranderten Erkenntnissen zu
naturschutzrechtlichen Punkten ergeben oder das Resultat von Einspriichen Dritter sein. Auch in einem solchen
Fall wiurden sich folglich friher getroffene Annahmen von der PNE-Gruppe zur Wirtschaftlichkeit des jeweiligen
Projekts als zu positiv erweisen.

Es geht also mit dem Geschaftsmodell der PNE-Gruppe einher, dass regelmafig und in erheblichem Umfang
Aufwendungen flr potentielle Projekte getatigt werden, die sich letztlich als vergeblich erweisen. Sofern fur das
betreffende Windpark- oder Photovoltaikprojekt Aufwendungen in der Bilanz aktiviert wurden oder sogar bereits
eine Teilgewinnrealisierung stattfand, kann das Scheitern eines Projektes im Inland oder im Ausland zudem bi-
lanziell einen aulerordentlichen Abschreibungsbedarf nach sich ziehen. So fiihrte etwa eine aktualisierte Bewer-
tung von Windpark- und Photovoltaikprojekten in unterschiedlichen Fortschrittsstadien dazu, dass bei der PNE
AG zum 31. Dezember 2025 insgesamt aulRerordentliche Abschreibungen auf Projekte im Umfang von rund € 28
Mio. vorgenommen werden mussten. Aber auch flr Projekte, die bis zur Genehmigung gefuhrt werden kdénnen,
kénnen die Aufwendungen héher sein als urspriinglich erwartet mit der Folge, dass die erzielbare Rendite bei der
Veraulerung dieses Projekts geringer ist als geplant oder gegebenenfalls gar keine Rendite mehr erzielt werden
kann. Insgesamt unterliegt die PNE-Gruppe daher bei der Projektierung von Onshore-Windparks ebenso wie von
Photovoltaikparks dem Risiko verlorener Aufwendungen fiir nicht realisierte Projekte und dem Risiko geringerer
Renditen bis hin zu Verlusten bei der VerauRerung. Dies kdnnte die Geschaftstatigkeit sowie die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Die PNE-Gruppe ist verschiedenen Risiken im Zusammenhang mit dem Eigenbetrieb von Windparks so-
wie auch deren méglicher VerduBerung ausgesetzt.

Ein bedeutender Teil der Geschéaftstatigkeit der PNE-Gruppe ist der langfristige ebenso wie der temporéare Eigen-
betrieb von Windparks. Diese Windparks im Eigenbetrieb befinden sich Uberwiegend in Deutschland sowie au-
Rerdem in Frankreich; sie haben eine Kapazitat von insgesamt 497 MW (Stand: 31. Dezember 2025). Die PNE-
Gruppe strebt zudem auch kinftig an, Windparkprojekte zunachst selbst zu errichten und entweder erst zu einem
Zeitpunkt nach der Inbetriebnahme als Bestandteil eines ganzen Projektportfolios zu verauf3ern oder solche Wind-
parkbetriebe dauerhaft zur Stromerzeugung in den Eigenbetrieb zu Gbernehmen. Auch ist kiinftig ein Eigenbetrieb
von Photovoltaikparks durch die PNE-Gruppe denkbar. Ob die PNE-Gruppe die erwartete Rendite auf das fir in
den Eigenbetrieb genommene Windparks eingesetzte Fremd- und Eigenkapital erzielen kann, hangt von ver-
schiedenen Faktoren ab, die teilweise von der PNE-Gruppe nicht beeinflusst werden kénnen. Zu diesen Faktoren
zahlen insbesondere die erreichbaren Erlése aus dem Stromverkauf, das tatsdchliche Windangebot, die techni-
sche Verflugbarkeit der Windkraftanlagen, die Instandhaltungs- und Reparaturkosten sowie die steuerliche Be-
handlung. Eine Verringerung der Vergutung fir den produzierten Strom, ein geringes Windangebot, eine geringe
technische Verfugbarkeit der Windkraftanlagen, erhdhte Instandhaltungs- oder Reparaturkosten (die nicht nur im
Rahmen des gewdhnlichen Betriebs entstehen kénnen, sondern etwa auch durch Diebstahl oder mutwillige Be-
schadigung von Anlagen verursacht werden kénnen), ein erhdhter steuerlicher Aufwand sowie andere nicht ein-
kalkulierte Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Eigenbetrieb kdnnten sich nachteilig auf die Geschaftsta-
tigkeit der PNE-Gruppe auswirken. Prinzipiell ahnliche Risiken — wobei an die Stelle eines unter den Erwartungen
liegenden Windangebots eine geringere Anzahl Sonnenstunden treten wiirde — bestiinden auch fiir einen etwai-
gen Eigenbetrieb von Photovoltaikparks.

PNE beabsichtigt, in der naheren bis mittleren Zukunft den Umfang von Windparks im Eigenbetrieb durch
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entsprechende Veraulierungen voriibergehend zu reduzieren. Beim Eigenbetrieb von zur VerduRerung vorgese-
henen Windparks — ebenso wie beim etwaigen kinftigen Eigenbetrieb von zur Veraulierung vorgesehenen Pho-
tovoltaikparks — konnten auftretende Schwierigkeiten beim Betrieb die Moglichkeiten zur VerauRerung oder den
erzielbaren Preis nachteilig beeinflussen oder im Ergebnis sogar zu einem vollstidndigen Scheitern der Veraule-
rungsbemuihungen fihren. Dariliber hinaus besteht auch sonst keine Gewahr, dass entsprechende Veraule-
rungsbemihungen von der PNE-Gruppe erfolgreich umgesetzt werden kénnen (vgl. hierzu auch Risikofaktor Die
PNE-Gruppe ist darauf angewiesen, dass sie fiir die VerduBerung von ihr projektierter oder bereits realisierter
Windpark- oder Photovoltaikprojekte geeignete Investoren findet.). All dies konnte die Geschaftstatigkeit sowie
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Die PNE-Gruppe ist Risiken im Zusammenhang mit — bestehenden oder kiinftig angestrebten — geschéft-
lichen Aktivitédten im Ausland und der ErschlieBung neuer geographischer Mérkte ausgesetzt.

Gegenwartig erwirtschaftet die PNE-Gruppe den Uberwiegenden Teil ihres Umsatzes in Deutschland. In den ver-
gangenen Jahren hat die PNE-Gruppe jedoch stets auch in erheblichem Umfang Aktivitaten auf auslandischen
Markten entfaltet und zuletzt einen nicht unbedeutenden Umsatzanteil etwa in Frankreich und Polen erwirtschaf-
tet. Insofern betrachtet die PNE-Gruppe Deutschland, Frankreich und Polen als Kernmarkte. Als andere derzeit
oder gegebenenfalls auch erst kiinftig relevante Opportunitatsmarkte betrachtet die PNE-Gruppe Spanien, Italien,
Rumanien und Sidafrika, wobei insbesondere fiir Spanien und Ruméanien von der PNE-Gruppe erst in der Zukunft
Geschaftschancen gesehen werden, wohingegen aktuell die PNE-Gruppe in diesen Landern keine oder nur deut-
lich reduzierte aktiven Projektrealisierungen betreibt. Dagegen beabsichtigt die PNE-Gruppe derzeit den Riickzug
von ihren Aktivitaten in Kanada, Lettland und Vietnam, da sie in diesen Markten die von ihr angestrebten Rendi-
teerwartungen als nicht oder nicht mehr erreichbar ansieht. Auch in der Vergangenheit hat die PNE-Gruppe sich
aus verschiedenen Auslandsmarkten zurlickgezogen, so etwa durch die 2024 erfolgte Verauferung des US-Ge-
schafts sowie auch die VerauRRerung ihrer Aktivitdten im Vereinigten Konigreich, in Schweden und zuletzt in Pa-
nama.

Aus der Internationalitdt der Geschéaftstatigkeit ergeben sich weitere Risiken neben denen, die bei der Projektie-
rung von Windparks sowie Photovoltaikparks in Deutschland bestehen. Es besteht keine Gewahr, dass jeweils
alle in den einzelnen Landern herrschenden wirtschaftlichen, rechtlichen, politischen und steuerlichen Rahmen-
bedingungen angemessen berlcksichtigt werden. Dabei ist der Umgang mit den regulatorischen Vorgaben des
jeweiligen Landes zur Nutzung und Férderung der Wind- und Photovoltaikenergie mit besonderen Herausforde-
rungen verbunden. Weitere Risiken kdnnen sich aus Handelsbeschrankungen, Anderungen von Zollbestimmun-
gen oder Wechselkursschwankungen ergeben. Auch der Betrieb und der Schutz von IT-Strukturen sowie die
Einrichtung und Pflege angemessener Risikomanagement- und Controlling-Strukturen stellen bei landeribergrei-
fenden Sachverhalten besondere Herausforderungen dar.

Des Weiteren kdnnen sich aus Joint Ventures, die die PNE-Gruppe fur ihre Auslandsaktivitaten bereits eingegan-
gen ist oder kiinftig gegebenenfalls eingehen wird, Risiken ergeben. So ist nicht gewahrleistet, dass der PNE-
Gruppe geeignete Joint Venture-Partner zur Verfligung stehen und es besteht das Risiko, dass die Zusammen-
arbeit mit Partnern bereits bestehender Joint Ventures scheitert, etwa im Falle der Insolvenz oder des Ausstiegs
eines Joint Venture-Partners mit der Folge, dass die Beziehungen und Kenntnisse des Joint Venture-Partners
Uber den betreffenden Auslandsmarkt nicht mehr genutzt werden kdnnen oder es zum Stillstand oder Scheitern
bereits begonnener auslandischer Windpark- sowie Photovoltaikprojekte kommt. Darlber hinaus kdnnen sich
Risiken daraus ergeben, dass die mit den lokalen Partnern abgeschlossenen Joint Venture-Vertrage moglicher-
weise Bestimmungen enthalten, welche sich im Nachhinein — etwa mit Blick auf die Auflésung von Blockadesitu-
ationen, die Durchsetzung von Entscheidungen gegen die Stimmen eines Joint Venture-Partners oder die vor-
rangige Ruckflihrung seitens eines Joint Venture-Partners geleisteter finanzieller Mittel zur Projektentwicklung —
als unzureichend oder gar nachteilig fir die PNE-Gruppe erweisen kénnten. Zudem konnten die Bestimmungen
einzelner Joint Venture-Vertrage maoglicherweise — etwa im Falle von Verzégerungen bei der Umsetzung von
Windpark- oder Photovoltaikprojekten — dazu fiihren, dass Zahlungspflichten einzelner Gesellschaften der PNE-
Gruppe begriindet werden. Auch konnte es — insbesondere dann, wenn die von dem Joint Venture-Unternehmen
bearbeiteten Projekte sich nicht wie zunachst geplant realisieren lassen — zu Rechtsstreitigkeiten mit dem Joint
Venture-Partner kommen. Dies kénnte zur Folge haben, dass in der Bilanz der PNE-Gruppe Abschreibungen auf
den Beteiligungsansatz der betreffenden Joint Venture-Gesellschaft erfolgen missen. All dies kann die Tatigkeit
der Gesellschaft in dem betreffenden Auslandsmarkt deutlich erschweren und im unglnstigsten Fall sogar zu
einem vollstdndigen Scheitern der Aktivitat in diesem Land fuhren.

Ein weiteres Risiko bei Auslandsaktivitdten liegt in der gréReren Unsicherheit Uber Inhalt und Fortbestand der
regulatorischen Rahmenbedingungen fiir die Projektierung und Errichtung von Windparks oder Photovoltaikparks.
Allgemein unterliegen Auslandsaktivitdten zudem dem Risiko, dass es in dem jeweiligen Land zu politischen Ver-
werfungen oder einer wirtschaftlichen Rezession kommt und auf diese Weise wirtschaftliche Aktivitaten dort er-
schwert, entwertet oder sogar unmoglich gemacht werden kdnnten.

Der Eintritt jedes der vorgenannten Risiken kann dazu flihren, dass die PNE-Gruppe mit ihren derzeitigen oder

25



etwaigen zukunftigen Auslandsaktivitdten ihre Ziele verfehlt oder sogar vollstédndig scheitert. In diesem Fall stin-
den den fir die jeweilige Auslandsaktivitat bereits aufgewendeten Mitteln oder noch zu erfiillenden Verpflichtun-
gen keine entsprechenden Erlése gegenuber. Hinzu kommt, dass zwischen dem Markteintritt in ein neues Land
und ersten moglichen Umsatzerldsen durch Projektverkaufe in der Regel mehrere Jahre vergehen, weshalb ent-
sprechend hohe Vorlaufkosten und Investitionen entstehen. Eine Verfehlung der mit der Internationalisierung an-
gestrebten Ziele und das vollstédndige oder teilweise Scheitern eines Markteintritts im Ausland kénnen deshalb
mit einem betrachtlichen Abfluss liquider Mittel und erheblichem Abschreibungsbedarf verbunden sein. All dies
koénnte die Geschaftstatigkeit sowie die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beein-
trachtigen.

Die Anzahl und Verfiigbarkeit von Standorten, die fiir die Realisierung von Windparks sowie von Photo-
voltaikparks geeignet sind, ist begrenzt.

Die Auswahl und die Sicherung geeigneter Standorte zur Realisierung von Windparkprojekten sowie Photovolta-
ikprojekten hat wesentlichen Einfluss auf den wirtschaftlichen Erfolg und die Ertragsaussichten der PNE-Gruppe.
Die Zahl der fur die Errichtung von Windkraftanlagen und Photovoltaikanlagen geeigneten Standorte ist in
Deutschland und auch in den anderen Landern, in denen die PNE-Gruppe derzeit aktiv ist oder kiinftig eventuell
aktiv wird, begrenzt. Neben der raumlichen Begrenztheit gibt es zudem erhebliche gesetzliche Einschrankungen
in Bezug auf Flachen, die prinzipiell fir eine Nutzung mit Windkraftanlagen oder Photovoltaikanlagen in Betracht
kamen. Der Wettbewerb um geeignete Standorte ist deshalb schon jetzt hoch, wobei es schon jetzt und voraus-
sichtlich mehr noch in der Zukunft nicht nur um die Identifikation und Entwicklung neuer Standorte gehen wird,
sondern insbesondere bei Windparkprojekten auch um die erneute Nutzung bereits bestehender Standorte flr
ein Repowering, also den Ersatz alter durch neue und leistungsstarkere Windkraftanlagen. Sollte sich kinftig der
Wettbewerb um geeignete Standorte und damit auch die Akquisitionskosten weiter erhéhen, kénnte dies die Ge-
schaftstatigkeit sowie die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Der allgemeine Marktpreis fiir Strom gewinnt voraussichtlich zunehmend an Bedeutung fiir die Wirt-
schaftlichkeit von Windpark- und Photovoltaikprojekten und fiihrt damit zu zuséatzlichen Risiken hinsicht-
lich der VerauBerbarkeit von Windpark- und Photovoltaikprojekten.

Der von der PNE-Gruppe erzielbare Veraufierungserlds fur ein Windpark- beziehungsweise Photovoltaikprojekt
hangt mallgeblich davon ab, welche Erldse aus der Stromerzeugung fur diesen Wind- beziehungsweise Photo-
voltaikpark Uber dessen Betriebsdauer zu erwarten sind. Die Emittentin geht davon aus, dass die Rentabilitat
eines Wind- beziehungsweise Photovoltaikparks sich kiinftig nicht mehr nur nach der regulatorisch vorgegebenen
Einspeisevergutung richtet, sondern zunehmend auch danach, ob der von einem Wind- beziehungsweise Photo-
voltaikpark erzeugte Strom auf dem freien Markt zu héheren Preisen verkauft werden kann. Fur die Renditeer-
wartungen von Investoren in Wind- beziehungsweise Photovoltaikparks wird es daher nach Einschatzung der
Gesellschaft zunehmende Bedeutung haben, welche Annahmen zur Entwicklung des allgemeinen Strompreises
an den Strombérsen und zu den Mdéglichkeiten des Stromverkaufs auf dem freien Markt zugrunde gelegt werden
kénnen. Hierbei besteht unter anderem die Schwierigkeit, dass die Betriebsdauer eines Windparks ebenso wie
eines Photovoltaikparks in der Regel mit 20 bis 30 Jahren angesetzt wird, Terminkontrakte zur Absicherung der
Strompreisentwicklung aber allenfalls fir einen Zeitraum von wenigen Jahren zur Verfigung stehen. Insgesamt
fuhrt daher die Ungewissheit, ob, in welchem Umfang und zu welchen Preisen der Verkauf von mit einem Wind-
beziehungsweise Photovoltaikpark erzeugten Strom auf dem freien Strommarkt madglich ist, dazu, dass auch die
Renditeerwartung eines Investors mit dieser Unsicherheit belastet ist und sich negativ auf die einem Wind- be-
ziehungsweise Photovoltaikpark von einem Investor beigemessene Bewertung auswirkt. Es besteht keine Ge-
wahr, dass die von der PNE-Gruppe getroffenen Annahmen zur Preisentwicklung und zu den Absatzmaéglichkei-
ten von Strom auf dem freien Markt von Investoren geteilt werden und dass die PNE-Gruppe flr den jeweiligen
Wind- beziehungsweise Photovoltaikpark Veraulierungspreise auf der Grundlage dieser Annahmen erzielen
kann. Ebenso ist nicht auszuschlielen, dass die Entwicklung der Strommarkte — insbesondere durch einen Preis-
verfall von Strom — dazu fihrt, dass sich die Rahmenbedingungen fir die aus einem Wind- beziehungsweise
Photovoltaikpark durch die Stromerzeugung erzielbaren Erlése zeitweise oder dauerhaft verschlechtern. Jeder
der genannten Umstande wirde die Geschaftstatigkeit sowie die Vermobgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-
Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Der wirtschaftliche Erfolg der PNE-Gruppe hédngt auch davon ab, in welchem Umfang und zu welchen
Konditionen sie im Rahmen des Eigenbetriebs von Windparks Stromliefervertrdge unmittelbar mit Kun-
den (Stromabnehmern) abschlieBen kann.

Rund 40 % des Stroms, den die PNE-Gruppe mit von ihr im Eigenbetrieb gehaltenen Windparks erzeugt, hat sie
zuletzt auf der Grundlage entsprechender Stromliefervertrage unmittelbar an Kunden verkauft und somit nicht auf
der Grundlage der jeweiligen gesetzlichen Einspeisevergiitung. Durch den Abschluss solcher Stromliefervertrage
(sogenannte Power Purchase Agreements — PPA) unmittelbar mit den jeweiligen Stromabnehmern ist es prinzi-
piell moglich, fiir den erzeugten Strom eine héhere Vergitung als die gesetzliche Einspeisevergiitung zu erzielen.
Die Erlése, welche die PNE-Gruppe aus dem Verkauf des von den von ihr im Eigenbetrieb gehaltenen Windparks

26



(und kuinftig gegebenenfalls auch Photovoltaikparks) erzielen kann, hdngen daher mafigeblich auch davon ab, in
welchem Umfang und zu welchen Konditionen es der PNE-Gruppe kunftig gelingt, solche Stromliefervertrage
unmittelbar mit Stromabnehmern abzuschlieRen. Sollte der Abschluss solcher Stromliefervertrage kiinftig nicht
mehr, nur noch in deutlich geringerem Umfang oder nur noch zu aus Sicht der Emittentin unattraktiven Konditio-
nen maoglich sein, waren unter Umstanden deutlich reduzierte Erlése aus dem Verkauf des im Eigenbetrieb er-
zeugten Stroms die Folge. Dies wiederum konnte die Geschéaftstatigkeit sowie die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Die PNE-Gruppe ist auf die Hersteller von Windkraftanlagen und Photovoltaikanlagen sowie von weiteren
technischen Komponenten als Lieferanten angewiesen; sie kénnte zudem durch verspétete oder sonst
nicht vertragsgeméBe Lieferungen von Windkraft — beziehungsweise Photovoltaikanlagen — oder durch
den Ausfall eines Lieferanten sowie auBerdem durch Stérungen der Lieferketten infolge geopolitischer
Verwerfungen oder kriegerischer Auseinandersetzungen Nachteile erleiden.

Die wichtigsten Lieferanten der PNE-Gruppe sind die Hersteller von Windkraftanlagen und Photovoltaikanlagen.
Angesichts der weltweit steigenden Nachfrage nach Windkraft- und Photovoltaikanlagen ist es fir Wind- bezie-
hungsweise Photovoltaikparkprojektierer bedeutsam, sich rechtzeitig ihre Lieferungen zu sichern. Die PNE-
Gruppe bezieht ihre Windkraftanlagen und Photovoltaikanlagen derzeit von einigen wenigen Lieferanten. Zudem
ist vor allem bei Windkraftanlagen die Anzahl geeigneter Lieferanten insgesamt begrenzt, da es nur eine Uber-
schaubare Anzahl von Herstellern gibt. Darliber hinaus kénnen die Preise fiir die wesentlichen Rohstoffe, die die
Grundlage fir die Herstellung von Windkraftanlagen oder Photovoltaikanlagen bilden, weiter steigen. Das flhrt
zu héheren Preisen und langeren Lieferfristen. Des Weiteren bezieht die PNE-Gruppe zum Teil auch ganz neue
und somit entsprechend wenig erprobte Anlagentypen bis hin zu Pilotwindkraftanlagen. Es kann nicht gewahr-
leistet werden, dass es der PNE-Gruppe jeweils gelingt, mit den von ihr gewlinschten oder jedenfalls mit geeig-
neten Lieferanten eine Geschaftsbeziehung zu begriinden oder aufrecht zu erhalten und von diesen Lieferanten
Windkraftanlagen beziehungsweise Photovoltaikanlagen zu beziehen. Dartber hinaus kann nicht gewahrleistet
werden, dass die jeweiligen Lieferanten ihren Lieferverpflichtungen rechtzeitig und in vollem Umfang nachkom-
men. Kommt einer der Lieferanten seinen Lieferverpflichtungen (z. B. aufgrund einer Insolvenz oder einer Pro-
duktionsunterbrechung, beispielsweise aufgrund Stérungen in der Lieferkette) nicht oder nur teilweise nach, ist
aufgrund des derzeitigen Nachfragetberhangs nicht gewahrleistet, dass die PNE-Gruppe kurzfristig von anderen
Lieferanten Windkraftanlagen oder Photovoltaikanlagen im bendtigten Umfang und zu angemessenen Preisen
beziehen kann. In diesem Fall kdnnte es zu einer verzégerten Fertigstellung bis hin zur Aufgabe des Projekts
kommen. Bei neuen Anlagentypen oder Pilotwindkraftanlagen kann es sowohl bei deren Installation als auch
beim nachfolgenden Betrieb zu besonderen technischen Problemen kommen.

Des Weiteren gehdren auch die Hersteller der wesentlichen technischen Komponenten fiir einen Netzanschluss
— somit insbesondere etwa von Transformatoren — zu den bedeutenden Lieferanten fur die Errichtung eines Wind-
oder Photovoltaikparks und die technische Umsetzung des dafiir nétigen Netzanschlusses. Auch insoweit ist die
Anzahl geeigneter Lieferanten insgesamt begrenzt, da es nur eine Uberschaubare Anzahl von Herstellern gibt.
Hinsichtlich der Verfugbarkeit der wesentlichen technischen Komponenten fur den Netzanschluss bestehen daher
insgesamt die gleichen mdglichen Risiken wie fur die Verfugbarkeit von Windkraftanlagen und Photovoltaikanla-
gen.

Auch soweit die PNE-Gruppe langfristige Liefervertrage abgeschlossen hat, ist nicht sichergestellt, dass die Lie-
ferungen in vollem Umfang, rechtzeitig, in der vereinbarten Qualitdt und zu den vereinbarten Preisen erfolgen
werden.

Die Verfligbarkeit von Windkraftanlagen, Photovoltaikanlagen oder technischen Komponenten fiir den Netzan-
schluss kann durch verschiedenste Stérungen der Lieferketten, auf welche die jeweiligen Hersteller dieser Anla-
gen und Komponenten angewiesen sind, erheblich beeintrachtigt werden. Solche Stérungen der Lieferketten kén-
nen sich etwa daraus ergeben, dass bestimmte Rohstoffe oder Vorprodukte nicht oder nur begrenzt verfiigbar
sind; dies wiederum kann beispielsweise auf geopolitische Verwerfungen, Sanktionen, kriegerische Auseinander-
setzungen — wie sie etwa aktuell im Nahen Osten stattfinden — oder sonstige fiir den freien Warenaustauch ne-
gative Umstande zuriickgehen.

Daruber hinaus besteht das Risiko, dass ein Lieferant, etwa aufgrund Insolvenz, endgiiltig ausfallt. In einem sol-
chen Fall kénnten von der PNE-Gruppe geleistete Anzahlungen verloren gehen und mit Windkraftanlagen bezie-
hungsweise Photovoltaikanlagen oder anderen technischen Komponenten des betreffenden Lieferanten geplante
Wind- beziehungsweise Photovoltaikparkprojekte mdglicherweise gar nicht mehr, nur mit Verzégerung oder mit
erhdhtem Aufwand sowie nur nach Erteilung einer gednderten Genehmigung realisiert werden. Bei bereits gelie-
ferten und errichteten Windkraft- beziehungsweise Photovoltaikanlagen oder anderen technischen Komponenten
konnte die PNE-Gruppe Gewahrleistungs- und Garantieanspriiche gegen ihren Lieferanten voraussichtlich nicht
mehr durchsetzen, bliebe aber ihrerseits als Generalunternehmerin oder Generaliibernehmerin gegeniber der
jeweiligen Betreibergesellschaft zur Erfillung von Gewahrleistungs- und Garantieanspriichen verpflichtet. Zudem
bestehen in diesem Fall Risiken fiir die PNE-Gruppe, wenn bereits errichtete Anlagen dieses Herstellers nicht
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mehr ordnungsgemal oder nur noch mit erhdhtem Aufwand gewartet und repariert werden kdnnen, insbesondere
soweit sie sich selbst zur Erbringung solcher Wartungs- und Reparaturleistungen verpflichtet hat, hiermit jedoch
zuvor den jeweiligen Hersteller als Subunternehmer beauftragt hat.

Der Eintritt jedes dieser Risiken konnte die Geschaftstatigkeit sowie die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Der strategische Ansatz der PNE-Gruppe zur Erweiterung ihrer Geschiftstétigkeit konnte scheitern und
im Hinblick auf diesen strategischen Ansatz getétigte Aufwendungen kénnten sich als vergeblich erwei-
sen.

Die Emittentin strebt an, unter Beibehaltung ihres Kerngeschafts auf dem Gebiet der Windpark- und Photovolta-
ikprojekte in den kommenden Jahren ihre Geschaftstatigkeit um bestimmte Aktivitdten zu erweitern. Dadurch will
sie sich einzelne weitere Teile der Wertschdpfungskette im Zusammenhang mit der Planung, Errichtung und dem
Betrieb von Erneuerbaren Energien-Kraftwerken erschliefen. Neben den Projektierungen von Windpark- und
Photovoltaikprojekten sieht PNE gute Entwicklungsmdglichkeiten unter anderem im Bereich von Batteriespeicher-
systemen (Battery Energy Storage Systems, BESS). Derartige Batteriespeichersystems kdnnen sowohl in Kom-
bination mit einem Wind- oder Photovoltaikpark als auch eigenstandig betrieben werden und nach Einschatzung
der Emittentin kiinftig eine erhebliche Rolle dabei spielen, die Stabilitat des Stromnetzes zu unterstiitzen. Eine
weitere strategische Uberlegung der Emittentin ist auf die sogenannte Power to X-Technologie gerichtet, also die
Erzeugung sogenannten griinen Wasserstoffs durch Wind- oder Photovoltaikstrom; allerdings sind hier aus Sicht
der Emittentin die kiinftige Entwicklung und besonders auch die kiinftigen politischen Rahmenbedingungen noch
wenig einzuschatzen. Dennoch wird dies mit betrachtlichem Aufwand zur Entwicklung neuer Leistungsangebote
verbunden sein, sei es durch Einstellung neuer Mitarbeitender, durch Erwerb oder Entwicklung neuer Technolo-
gien und Dienstleistungen oder auch durch Akquisitionen oder den Erwerb anderer Vermégensgegenstande. Es
besteht zunachst keine Gewahr, dass es der PNE-Gruppe gelingt, intern oder extern genltigend qualifizierte Mit-
arbeitende zu gewinnen und zu halten, um den beschriebenen strategischen Ansatz im angestrebten Umfang
umsetzen zu kdnnen. Es besteht weiter keine Gewahr, dass es der PNE-Gruppe gelingt, im Rahmen dieser kinf-
tig angestrebten Aktivitdten Uberhaupt Produkte oder Dienstleistungen am Markt anzubieten oder, falls es zum
Markteintritt kommt, Kunden fiir derartige Produkte und Dienstleistungen zu gewinnen und Umséatze zu erwirt-
schaften. Auch soweit Kunden gewonnen und Umsatzerldse erzielt werden konnen, besteht keine Gewahr, dass
aus diesen Umsétzen auch die angestrebten Deckungsbeitrdge und Ertrage erwirtschaftet werden kénnen. Sollte
der Erfolg des beschriebenen strategischen Ansatzes ausbleiben oder jedenfalls unterhalb der Erwartungen der
Emittentin bleiben, wirde dies die Geschaftstatigkeit sowie die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-
Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Gesundheitliche Risiken wie Epidemien oder Pandemien kénnten Genehmigungsprozesse, Lieferungen
von Windkraft- oder Photovoltaikanlagen oder Ersatzteilen sowie die Projektrealisierung verzégern und
sich insgesamt wesentlich nachteilig auf die Geschiftstatigkeit auswirken.

Gesundheitliche Risiken wie Epidemien oder Pandemien, wie die COVID-19-Pandemie, kdnnten sich auf das
operative Geschaft auswirken, indem sie zu Verzégerungen in Genehmigungsprozessen und bei der Projektrea-
lisierung fuhren. Dies kann in Extremfallen durch Verzégerungen zum Verlust von Genehmigungen oder Aus-
schreibungszuschlagen fuhren. Sollten solche Ereignisse erhebliche Auswirkungen auf die allgemeine Wirt-
schafts- und Finanzsituation haben, kann dies zudem auch zu einem Investorenrisiko und héhere Renditeanfor-
derungen von Investoren fuhren. All dies kdnnte die Geschéaftstatigkeit sowie die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der PNE-Gruppe erheblich beeintrachtigen.

Etwaige kiinftige Akquisitionen der PNE-Gruppe kénnten zum Eintritt unternehmerischer Risiken fiihren.

Die Emittentin schlief3t nicht aus, in Zukunft gegebenenfalls andere Unternehmen oder Unternehmensbeteiligun-
gen zu erwerben. Neben Akquisitionen auf dem Gebiet ihres Kerngeschafts kommen nach den strategischen
Uberlegungen der Emittentin hier insbesondere auch Akquisitionen auf dem Gebiet anderer Technologien (Bat-
teriespeichersysteme (BESS), Power-to-X-Technologie) und daneben zur Erweiterung ihres Dienstleistungsan-
gebots in Betracht. Es besteht jedoch keine Gewahr, dass die PNE-Gruppe in der Lage sein wird, geeignete
Unternehmen zu identifizieren oder zu den jeweils angestrebten Bedingungen zu erwerben oder sich an ihnen zu
beteiligen. Weiterhin kdnnen sich bei den erworbenen Unternehmen und deren Geschéaftstatigkeit Risiken reali-
sieren, von denen die PNE-Gruppe nicht erkannt hat, dass oder in welchem Umfang sie bestehen; auch erkannte
Risiken kénnen in hdherem Umfang als erwartet eintreten. So kdnnten sich Annahmen der PNE-Gruppe zu den
finanziellen, rechtlichen, steuerlichen oder sonstigen Verhaltnissen eines erworbenen Unternehmens als zu opti-
mistisch erweisen und auf diese Weise zu zusatzlichen und nicht erwarteten Belastungen fir die PNE-Gruppe
fuhren. Darliber hinaus ist die Integration etwa erworbener Unternehmen mit erheblichen Unsicherheiten und
Risiken verbunden und erfordert unter anderem die Fahigkeit, neu erworbene Unternehmen in die bestehende
Unternehmensgruppe zu integrieren und eine ausreichende Zahl qualifizierter Fiihrungskrafte und anderer wich-
tiger Mitarbeitender zu halten oder zeitnah zu ersetzen. Weiterhin miissen fir eine erfolgreiche Akquisition in der
Regel Kunden- und Lieferantenbeziehungen gehalten und weiter ausgebaut werden kénnen. Zudem wird die
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PNE-Gruppe moglicherweise nicht in der Lage sein, im Rahmen von Unternehmenserwerben zunachst geplante
Einsparungen und Synergien zu realisieren oder im Rahmen der laufenden Geschéftstatigkeit des erworbenen
Unternehmens die geplanten Ergebnisse zu erzielen. Ein Risiko ergibt sich in diesem Zusammenhang etwa dann,
wenn zum Beispiel das Zielunternehmen geschaftliche Aktivitdten ausiibt oder Technologien anwendet, bei denen
die PNE-Gruppe Uber keine oder nur geringe eigene Erfahrungen verfligt und daher den Wert und das Ertrags-
potential des jeweiligen Zielunternehmens maéglicherweise nur eingeschrankt einschatzen kann. Jeder der vorge-
nannten Umstande kann im Zusammenhang mit einer Akquisition die Geschéaftstatigkeit sowie die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Ein — auch nur relativer — Preisriickgang bei konventionellen Energietrdgern oder anderen erneuerbaren
Energien kénnte die Nachfrage nach Wind- oder Photovoltaikparkprojekten nachteilig beeinflussen.

Die Nachfrage nach Windpark- und Photovoltaikprojekten und der Erzeugung von Strom mit Windkraft- bezie-
hungsweise Photovoltaikanlagen hangt auch davon ab, welche wirtschaftlichen Vor- oder Nachteile die Stromer-
zeugung aus Windkraft beziehungsweise Photovoltaikenergie jeweils gegeniber der Stromerzeugung aus ande-
ren konventionellen (und darunter insbesondere auch fossilen) oder weiteren regenerativen Energietragern bietet.
Je hoher der Preis fir die unter Verwendung anderer konventioneller oder regenerativer Energietrager erzeugte
Energie ist, desto wirtschaftlich vorteilhafter ware im Vergleich die Erzeugung von Strom mit Windkraft- oder
Photovoltaikanlagen. Umgekehrt wiirden ein Rickgang der Marktpreise fiir konventionelle Energietrager (z. B.
auch aufgrund der vermehrten Nutzung kostengulnstiger Gewinnungsverfahren wie etwa des Fracking) oder auch
eine Reduzierung der Strompreise aufgrund zunehmenden Wettbewerbs infolge einer Liberalisierung der Strom-
markte die Stromerzeugung mit Windkraft- beziehungsweise Photovoltaikanlagen als wirtschaftlich weniger at-
traktiv erscheinen lassen. Ein daraus resultierender Rickgang der Nachfrage nach Wind- beziehungsweise Pho-
tovoltaikparkprojekten kdnnte die Geschaftstatigkeit der PNE-Gruppe und ihre Vermégens-, Finanz- und Ertrags-
lage wesentlich beeintrachtigen.

Die PNE-Gruppe ist darauf angewiesen, dass sie fiir die VerduBBerung von ihr projektierter oder bereits
realisierter Windpark- oder Photovoltaikprojekte geeignete Investoren findet.

Die PNE-Gruppe erzielt ihre Umsatze und Ertrage tberwiegend aus der VerauRerung von Windparkprojekten
sowie daneben — allerdings in deutlich geringerem Umfang — aus der Veraufierung von Photovoltaikprojekten an
Investoren. Dabei werden Onshore-Windparkprojekte in Deutschland sowie in jingerer Zeit auch in Frankreich in
der Regel durch die PNE-Gruppe nicht nur selbst entwickelt und projektiert, sondern auch selbst umgesetzt und
in Betrieb genommen, bevor eine Verdulierung vollzogen wird; die Umsetzung dieses Geschaftsmodells strebt
die PNE-Gruppe dartuber hinaus auch fur Windpark- und Photovoltaik Projekte in Polen und ltalien an. Die Ver-
trage mit dem jeweiligen Investor Gber die Verauflierung werden dabei teils bereits vor der Umsetzung und Inbe-
triebnahme abgeschlossen, teils aber — vor allem bei dem angestrebten Verkauf eines Windparkportfolios — auch
erst nach Realisierung und Inbetriebnahme der jeweiligen Windparks. Weiterhin werden Onshore-Windkraftpro-
jekte in weiteren internationalen Markten ansonsten teilweise auch bereits nach Erhalt der Genehmigung an einen
Investor veraulert

Ob geeignete Investoren fiir von der PNE-Gruppe projektierte und gegebenenfalls auch bereits realisierte Wind-
parks und Photovoltaikparks gewonnen werden kdnnen und ob diese Investoren bereit sind, einen aus Sicht der
Gesellschaft angemessenen Preis fur das jeweilige Windpark- beziehungsweise Photovoltaikprojekt zu zahlen,
hangt von einer Reihe von Faktoren ab. So spielt es etwa stets eine bedeutende Rolle, welche Finanzierungs-
moglichkeiten potentiell geeignete Investoren zur Verfigung haben und wie potentielle Investoren die aus Wind-
park- beziehungsweise Photovoltaikprojekten erzielbare Rendite im Vergleich zu anderen von ihnen in Betracht
gezogenen Investitionsmdglichkeiten einschatzen — gerade auch vor dem Hintergrund der verschiedenen wirt-
schaftlichen, technischen, regulatorischen und sonstigen Risiken, die mit der Realisierung und dem Betrieb eines
Wind- beziehungsweise Photovoltaikparks verbunden sind. Sollte sich das allgemeine Zinsniveau weiter erhdhen,
wirde sich dies negativ auf die VerauRerbarkeit von Projekten auswirken. Ein weiter steigendes Zinsniveau wiirde
dabei sowohl die Kosten fir die Finanzierung von Windpark- und Photovoltaikprojekten als auch die Renditeer-
wartung potentieller Investoren erhéhen. Darliber hinaus kann ein Anstieg der Inflationsrate oder auch nur die
Erwartung eines solchen Anstiegs die Verdulierbarkeit insbesondere noch nicht realisierter Windpark- oder Pho-
tovoltaikprojekte beeintrachtigen, weil potentielle Investoren dann mit hdheren Realisierungskosten (insbeson-
dere wegen steigender Materialkosten) rechnen mussen. Die Gewinnung geeigneter Investoren fur Windpark-
oder Photovoltaikprojekte im Ausland ist dariber hinaus nach Einschatzung der Gesellschaft haufig besonders
schwierig, etwa weil weniger Investitionssicherheit besteht oder aufgrund anderer regulatorischer Rahmenbedin-
gungen die erzielbaren Renditen geringer sind.

Sollte es der PNE-Gruppe nicht gelingen, geeignete Investoren fiir die von ihr projektierten und gegebenenfalls
bereits realisierten Windpark- oder Photovoltaikprojekte zu gewinnen und mit diesen aus Sicht der Gesellschaft
angemessene Preise zu vereinbaren, besteht das Risiko, dass die PNE-Gruppe die von ihr fiir die Projektierung
und eventuell auch die Realisierung des jeweiligen Wind- beziehungsweise Photovoltaikparks erbrachten Auf-
wendungen ganz oder teilweise vergeblich getatigt hatte. All dies kdonnte die Geschaftstatigkeit und die
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Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Die Annahmen zu den an einem Standort vorherrschenden Windverhéltnissen beziehungsweise der Son-
neneinstrahlung oder der dort realisierbaren Stromerzeugung kénnen sich als unzutreffend erweisen
oder es kénnen zusitzliche Aufwendungen notwendig werden.

Zudem besteht bei der Auswahl und Sicherung geeigneter Standorte das Risiko, dass die Annahmen zu den
Windverhaltnissen oder den Sonnenstunden am jeweiligen Standort und der daraus realisierbaren Stromerzeu-
gung sich nicht bestatigen und das tatsachliche Windaufkommen beziehungsweise die tatsachliche Sonnenein-
strahlung unterhalb der Erwartungen bleibt. Ebenso kénnen sich die Annahmen zu der mit einem Windparkprojekt
realisierbaren Stromerzeugung als Uberhéht herausstellen, weil das nutzbare Windaufkommen durch Abschat-
tungseffekte der Windkraftanlagen untereinander insgesamt geringer ist. Geeignete Standorte bergen dartber
hinaus raumordnerische, natur- beziehungsweise landschaftsschutzrechtliche, luftfahrtrechtliche und sonstige
baurechtliche Risiken, die zu zeitlichen Verzégerungen und zu zusatzlichen Aufwendungen, beispielsweise fir
die Schaffung von Ausgleichsflachen, fihren kénnen. Ein Standort fir ein Windparkprojekt kann sich auch auf-
grund nachtraglicher Einschrankungen, wie Abschaltregelungen aus Grinden des Tierschutzes, als weniger vor-
teilhaft herausstellen. Der Eintritt jedes dieser Risiken kdnnte die Geschéftstatigkeit sowie die Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Es konnte zu Verzégerungen oder Ausfillen im Zusammenhang mit Zahlungen kommen, die der PNE-
Gruppe erst einige Zeit nach VerduBBerung eines Windpark- oder Photovoltaikprojekts und abhéngig von
bestimmten Projektfortschritten (Meilensteinen) zuflieBen sollen.

Bei der VerauRerung von Windpark- und auch von Photovoltaikprojekten vereinbart die PNE-Gruppe mit den
jeweiligen Investoren teilweise, dass erhebliche Kaufpreisteile erst einige Zeit nach Ubertragung des jeweiligen
Projekts und auRerdem abhangig von der Erreichung bestimmter Projektfortschritte (sogenannte Meilensteine)
geleistet werden mussen. Aktuell bestehen solche Vereinbarungen, nach denen etwaige Zahlungsanspriiche von
kiinftigen Erfolgen abhangen, deren Erreichen nicht in der Hand der PNE-Gruppe liegt, vor allem im Hinblick auf
die im Jahr 2024 erfolgte VerauRerung des US-Geschéfts sowie im Hinblick auf ein in Deutschland gelegenes
Windparkprojekt und ein in Stdafrika gelegenes Windparkprojekt. Daneben gibt es eine Reihe weiterer Projekte
mit ebensolchen Vereinbarungen, bei denen die potentiellen Zahlungsanspriiche zwar geringer sind, aber haufig
ebenfalls ein siebenstelliges Volumen erreichen.

Es besteht keine Gewahr, dass die PNE-Gruppe bei solchen Kaufpreisgestaltungen, die das Erreichen von Mei-
lensteinen vorsehen, jeweils sdmtliche vereinbarten Zahlungen in der vereinbarten H6he und zum jeweils erwar-
teten Zeitpunkt zuflieBen. Ein Ausfall oder eine Verzégerung von Meilensteinzahlungen kénnten die Geschéafts-
tatigkeit sowie die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Die PNE-Gruppe unterliegt Risiken im Zusammenhang mit dem Erwerb von bereits begonnenen Wind-
park- oder Photovoltaikprojekten.

Die PNE-Gruppe entwickelt und projektiert Onshore-Windparks nicht in allen Fallen von Beginn an selbst, sondern
erwirbt gelegentlich bereits begonnene Projekte von Dritten; ein solcher Erwerb ist insbesondere auch im Hinblick
auf zuvor bereits realisierte, aber fir ein Repowering vorgesehene Projekte denkbar. Zudem kénnte die PNE-
Gruppe in einzelnen Fallen kinftig auch Photovoltaikprojekte erwerben, mit deren Entwicklung und Projektierung
bereits begonnen wurde. Bei der weiteren Bearbeitung eines zuvor von anderen begonnenen und dann von der
PNE-Gruppe erworbenen Windpark- oder Photovoltaikprojekts unterliegt die PNE-Gruppe prinzipiell den gleichen
Risiken wie bei von Beginn an selbst entwickelten Projekten (vgl. auch den Risikofaktor - Die PNE-Gruppe unter-
liegt bei der Entwicklung und Projektierung von Onshore-Windparks sowie Photovoltaikparks verschiedenen Ri-
siken.). Sollte sich bei der weiteren Bearbeitung eines von einem Dritten erworbenen Projekts herausstellen, dass
dieses Projekt nicht oder nichtim angenommenen Umfang (einschlieRlich in der Durchflihrung eines angestrebten
Repowering) realisierbar ist, wiirden sich neben den eigenen Aufwendungen der PNE-Gruppe flr die Fortsetzung
der Entwicklung und Projektierung des betreffenden Windparkprojekts auch die Aufwendungen fir den Erwerb
als ganz oder teilweise vergeblich erweisen. Sofern die Anschaffungskosten fir das erworbene Projekt im Vor-
ratsvermogen aktiviert wurden, kénnten das Scheitern oder Verzdgerungen bei der Projektumsetzung zudem
bilanziell einen auferordentlichen Abschreibungsbedarf nach sich ziehen. Dies kénnte die Geschaftstatigkeit so-
wie die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Es besteht keine Gewdéhr, dass es der PNE-Gruppe gelingt, bei der Projektierung und Realisierung von
Windparks dem technologischen Wandel jeweils angemessen Rechnung zu tragen.

Windkraftanlagen sind in den letzten Jahren technologisch erheblich weiterentwickelt worden. Sie sind durch-
schnittlich grofer geworden, die Ausnutzung und der Ausnutzungsgrad (also die Effizienz bei der Erzeugung von
Strom aus dem verfligbaren Windaufkommen) sind erheblich gesteigert worden. Vergleichbares gilt auch fir die
technologische Weiterentwicklung von Photovoltaikanlagen. Diese Entwicklung wird sich nach Einschatzung der
Gesellschaft auch in Zukunft fortsetzen. Darliber hinaus geht die Gesellschaft davon aus, dass es in den kom-
menden Jahren bedeutende technische Entwicklungen im Zusammenhang mit Batteriespeichersystemen (BESS)
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geben wird. Diese betreffen aus Sicht der Gesellschaft nicht nur solche Batteriespeichersysteme selbst, sondern
vor allem auch deren mdgliche Kombination mit Wind- oder Photovoltaikparks und somit deren technische In-
tegration in die Stromerzeugung, Stromspeicherung und Stromeinspeisung insgesamt.

Der zukiinftige Erfolg der PNE-Gruppe wird unter anderem von ihrer Fahigkeit abhangen, sich die Zusammenar-
beit mit denjenigen Herstellern zu sichern, die mit diesen technologischen Herausforderungen Schritt halten kon-
nen. Die Unsicherheiten bei der Einschatzung der kiinftigen technologischen Entwicklungen und bei der Einschat-
zung, welche Hersteller den sich daraus ergebenden Erfordernissen am besten gerecht werden und dennoch zu
vertretbaren Preisen liefern kdnnen, konnen die Akzeptanz von Investoren fir von der PNE-Gruppe akquirierte
Standorte, deren Entwicklung und deren Veraulerbarkeit erheblich beeintrachtigen. Gleichzeitig stellen die tech-
nologischen Herausforderungen erhebliche Anspriiche an die bei der PNE-Gruppe tatigen Fachleute und an die
Akquisition zusatzlicher Fachleute. Sollte die PNE-Gruppe mit diesen technischen Herausforderungen nicht
Schritt halten kénnen, kénnte dies das Vertrauen in die Kompetenz der PNE-Gruppe deutlich verringern. Das
kdénnte jeweils die Geschéaftstatigkeit und die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich
beeintrachtigen.

Die PNE-Gruppe ist im Zusammenhang mit der Ubernahme der Betriebsfiihrung von Windparks oder an-
deren Anlagen zur Erzeugung oder Nutzung erneuerbarer Energien verschiedenen Risiken ausgesetzt.

Zu den Aktivitdten der PNE-Gruppe gehért auch die Ubernahme der technischen und kaufméannischen Betriebs-
fihrung von Windparks im Auftrag der jeweiligen Betreibergesellschaft. Zudem wurde kirzlich erstmals auch die
technische Betriebsfiihrung fiir ein Batteriespeichersystem (BESS) Glbernommen, wobei diese geschaftliche Ak-
tivitdt nach den Bestrebungen der PNE-Gruppe kunftig noch ausgeweitet werden soll. Es besteht keine Gewahr
dafir, dass die PNE-Gruppe die mit der technischen und kaufmannischen Betriebsfiihrung vertraglich tbernom-
menen Pflichten jederzeit vollstdndig und rechtzeitig erfiillt. Dadurch besteht das Risiko, dass die PNE-Gruppe
ihrem Auftraggeber oder Dritten zum Ersatz von Schaden, zu Riickzahlung bereits erhaltener Vergiitungen oder
zur Zahlung von Vertragsstrafen verpflichtet ist oder dass ihr erwartete Vergutungsleistungen nicht zustehen oder
sie diese nicht durchsetzen kann. Zudem kann nicht ausgeschlossen werden, dass der jeweilige Auftraggeber
das Vertragsverhaltnis vorzeitig beendet. Dies konnte zu finanziellen Belastungen der PNE-Gruppe flihren. Dar-
Uber hinaus besteht das Risiko eines Reputationsschadens der PNE-Gruppe in diesem Bereich. SchlieBlich kann
nicht ausgeschlossen werden, dass die PNE AG bei der technischen und kaufmannischen Betriebsflihrung eines
Windparks oder auch eines Batteriespeichersystems Ausfalle erleidet, wenn die jeweilige Betreibergesellschaft
nicht in der Lage ist, ihre Zahlungsverpflichtungen gegeniber der PNE AG zu erfilllen. Alle diese Umstande kénn-
ten die Geschaftstatigkeit sowie die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beein-
trachtigen.

Die Ubernahme der Stellung als persénlich haftende Gesellschafterin bei Betreibergesellschaften von
Onshore-Windparks ist mit Risiken verbunden.

Innerhalb der PNE-Gruppe gibt es Gesellschaften, die bei Betreibergesellschaften von Onshore-Windparks, die
die PNE-Gruppe Uber Publikums-Kommanditgesellschaften initiiert und realisiert hat, als persoénlich haftende Ge-
sellschafterin fungieren. Die Tochtergesellschaften der PNE-Gruppe, die die Stellung als personlich haftende Ge-
sellschafterinnen der Publikums-Kommanditgesellschaften wahrnehmen, haften fir samtliche Verbindlichkeiten
dieser Betreibergesellschaften in voller Hohe unbeschrankt und unmittelbar mit ihrem gesamten Vermogen.

Falls eine Betreibergesellschaft ihren Verpflichtungen aus dem Betrieb oder den laufenden Verpflichtungen zur
Verzinsung und Tilgung des Fremdkapitals nicht mehr nachkommen kdénnte, misste die personlich haftende Ge-
sellschafterin der betreffenden Betreibergesellschaft fir diese Verpflichtungen einstehen. Eine solche Einstands-
pflicht kbnnte dazu fihren, dass auch diejenigen Erl0se, die die betreffende persénlich haftende Gesellschafterin
der Windparkkommanditgesellschaften aus der technischen und kaufmannischen Betriebsflihrung anderer Wind-
parks oder aus sonstigen Tatigkeiten erwirtschaftet, innerhalb der PNE-Gruppe nicht mehr zur Verfiigung stehen
und zudem die betreffende personlich haftende Gesellschafterin der Betreibergesellschaft mehrere oder samtli-
che Auftrage Uber die technische und kaufmannische Betriebsfiihrung von Windparks verliert. Dartiber hinaus
konnte sich die PNE AG oder die PNE Erneuerbare Energien GmbH aus geschéaftspolitischen Griinden veranlasst
sehen, der betreffenden persénlich haftenden Gesellschafterin — auch ohne dass eine entsprechende Rechts-
pflicht besteht — zuséatzliche Mittel zur Verfiigung zu stellen, um deren Existenz zu sichern. All diese Umstande
kénnten die Geschaftstatigkeit sowie die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich be-
eintrachtigen.

Fiir die PNE-Gruppe bestehen verschiedene Risiken im Zusammenhang mit dem Holzheizkraftwerk Sil-
bitz.

Die PNE-Gruppe ist Betriebsrisiken im Zusammenhang mit dem Holzheizkraftwerk Silbitz ausgesetzt. Sollte die
Holzheizkraftwerk Silbitz GmbH & Co. KG (,Betreibergesellschaft Silbitz*) ihre finanziellen Verpflichtungen nicht
mehr erfillen kénnen, wiirde hierfir zunachst die PNE Biomasse GmbH in voller Hohe unbeschrankt und unmit-
telbar mit ihrem gesamten Vermégen haften. Zu den Betreiberrisiken, denen die Betreibergesellschaft Silbitz
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unterliegt, gehdren unter anderem Betriebsstérungen (so hat es in der Vergangenheit bereits Ausfalle des Brenn-
kessels gegeben, die zu mehrmonatigen Stillstandzeiten fihrten) oder sonstige technische Stérungen des Holz-
heizkraftwerks, Schwierigkeiten bei der Brandstoffversorgung, aber auch Anderungen der regulatorischen Rah-
menbedingungen fir die Stromerzeugung aus Holz. Dies kdnnte jeweils die Geschaftstatigkeit sowie die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

4.1.2 Risiken im Zusammenhang mit der Finanzlage und der Finanzierungsstruktur der Emittentin

Die Geschiftstitigkeit der PNE-Gruppe kénnte beeintrdchtigt werden, wenn fiir die Realisierung von
Wind- oder Photovoltaikparks Fremdfinanzierungen nicht in ausreichendem MaBe oder nicht zu ausrei-
chend attraktiven Konditionen verfiigbar sind.

Bei der Umsetzung eines Wind- oder Photovoltaikparks wird die nétige Investitionssumme in der Regel tberwie-
gend durch Fremdfinanzierungen — haufig Bankkredite — aufgebracht. Die Verflgbarkeit solcher Fremdfinanzie-
rungen hangt von zahlreichen Faktoren ab, unter anderem der wirtschaftlichen Situation des jeweiligen Landes
im Allgemeinen und der Banken eines Landes im Besonderen. Daneben kann auch die Nichtverfigbarkeit direkter
oder indirekter staatlicher Férderungen eine Rolle spielen (in Deutschland etwa die Mdglichkeit der Inanspruch-
nahme bestimmter Kreditprogramme der KfW Bankengruppe). Zudem sind die Voraussetzungen fiir den Erhalt
von Fremdfinanzierungen in anderen Landern, in denen die PNE-Gruppe tatig ist, jeweils anders und teilweise
auch deutlich unginstiger als in Deutschland, was dort die Realisierung von Windpark- sowie Photovoltaikprojek-
ten entsprechend erschweren kann. Von erheblicher Bedeutung sind schlief3lich die fir solche Fremdfinanzierun-
gen erzielbaren Konditionen. Je héher die Zinssatze fiir eine solche Fremdfinanzierung sind, desto héher sind
damit auch die Finanzierungskosten fiir das jeweilige Projekt. Sollten derartige Fremdfinanzierungen nicht in aus-
reichendem Umfang oder nicht zu gentigend attraktiven Konditionen zur Verfigung stehen, kénnte dies die Rea-
lisierbarkeit von Windpark- oder Photovoltaikprojekten betrachtlich erschweren und zu einer deutlichen Verringe-
rung der bei der Veraufierung oder im Eigenbetrieb erzielbaren Margen fiihren. Dies kdnnte die Geschaftstatigkeit
sowie die Vermobgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Die PNE-Gruppe ist im Zusammenhang mit der Vorfinanzierung von Eigen- oder Fremdkapital sowie der
Zwischenfinanzierung durch Fremdkapital Risiken ausgesetzt.

Wenn die PNE-Gruppe als Generalunternehmer tatig wird, iibernimmt sie nicht selten auch die Vorfinanzierung
des Eigenkapitalanteils der Betreibergesellschaft bis zur Fertigstellung eines Wind- oder Photovoltaikparks und
Ubergabe der Geschaftsanteile an der Betreibergesellschaft an den erwerbenden Investor. Gegebenenfalls (iber-
nimmt die PNE-Gruppe alternativ oder zusatzlich auch die Vorfinanzierung von bereits vereinbarten Fremdkapi-
taltranchen. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass ein vertraglich gebundener Eigen- oder Fremdkapital-
geber ausfallt, beispielsweise aufgrund einer Insolvenz. Dies kénnte Liquiditat und Eigenkapital der PNE-Gruppe
in nicht geplantem Umfang binden und die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich
beeintrachtigen.

Teilweise wird zudem bei Projekten schon vor deren Verauflterung der Fremdkapitalanteil durch Aufnahme von
Bankdarlehen durch die jeweilige Betreibergesellschaft finanziert, wobei die entsprechenden Bankdarlehen zu-
meist nur zur Zwischenfinanzierung bis zur VerauRerung des jeweiligen Projekts dienen sollen und daher nur
vergleichsweise kurze Laufzeiten haben. Gelingt der Verkauf eines so finanzierten Projekts nicht oder nur mit
Verzégerungen, kdnnten solche zur Zwischenfinanzierung aufgenommenen Bankdarlehen bereits zu einem Zeit-
punkt fallig werden, zu dem der PNE-Gruppe aus der VerduRRerung des Projekts noch keine Mittel zugeflossen
sind; gleiches gilt, wenn ein Projekt zwar veraul3ert werden kann, die VeraulRerung aber letztlich nicht vollzogen
wird, weil der Investor ein Ricktrittsrecht austbt. Sollte in einer solchen Situation mit der jeweils finanzierenden
Bank keine Prolongation des Darlehens vereinbart werden kénnen, misste die Betreibergesellschaft aus eigenen
Mitteln oder aus anderweitig aufgenommenen Mitteln fiir die Riickzahlung Sorge tragen. All dies kdnnte Liquiditat
und Eigenkapital der PNE-Gruppe in nicht geplantem Umfang binden und die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Daruber hinaus ibernehmen Gesellschaften der PNE-Gruppe im Zusammenhang mit Fremdfinanzierungen, die
Projektgesellschaften bei der Realisierung von Wind- oder Photovoltaikparks in Anspruch nehmen, gegeniiber
den jeweils finanzierenden Bank regelmafig Garantieverpflichtungen in Bezug darauf, dass Umsatzsteuererstat-
tungsanspriche der Projektgesellschaft zur Erfullung ihrer Verbindlichkeiten zur Verfiigung stehen. Auch die In-
anspruchnahme aus einer solchen Garantieverpflichtung kénnte die Liquiditdt und das Eigenkapital sowie die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Auf einen in der Konzernbilanz der Emittentin aktivierten Firmenwert (Goodwill) kbnnten auBerplan ma-
Bige Abschreibungen vorzunehmen sein.

In der Konzernbilanz der PNE AG zum 31. Dezember 2025 sind im Segment Projektentwicklung, im Segment
Stromerzeugung sowie im Segment Services in Summe Firmenwerte in Héhe von insgesamt € 64,4 Mio. aktiviert.
Sollte die kinftige geschaftliche Entwicklung in den Segmenten negativ verlaufen, kdnnten auf diese aktivierten
Firmenwerte aulRerplanmafige Abschreibungen in Héhe eines Teilbetrags und, im unguinstigsten Fall, auch in
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voller Héhe vorzunehmen sein. Die Notwendigkeit einer solchen aulRerplanmafigen Abschreibung koénnte die
Geschaftstatigkeit und die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Die PNE-Gruppe unterliegt in Bezug auf in Anspruch genommene Fremdfinanzierungen teilweise Zinsdn-
derungsrisiken sowie Risiken aus einer etwaigen Nichteinhaltung vereinbarter Finanzkennzahlen.

Die PNE-Gruppe ist teilweise in Bezug auf die Fremdfinanzierung Zinsanderungsrisiken ausgesetzt. Die der PNE-
Gruppe zur Verfigung gestellten Finanzierungsmittel, die sich auf rund € 737,4 Mio. belaufen (Stand: 31. Dezem-
ber 2025) unterliegen teilweise einer variablen Verzinsung, die beispielsweise an die Entwicklung des 3-Monats-
EURIBOR angelehnt sind. Eine Erhéhung dieser Referenzzinssatze wiirde zu einem erhéhten Zinsaufwand der
PNE-Gruppe fuhren. Dies konnte sich erheblich negativ auf die Vermbgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-
Gruppe und damit der Emittentin auswirken.

Zur Absicherung von Risiken aus Zinssatzanderungen hat die PNE-Gruppe in einzelnen Fallen Zinssicherungs-
geschéfte (Swaps) abgeschlossen. Es besteht das Risiko, dass die abgeschlossenen Zinssicherungsgeschafte
(i) nicht ausreichend sind, um einen schnellen Zinsanstieg und die daraus resultierenden negativen Auswirkungen
beim Emittenten auszugleichen oder sogar (ii) sich diese als nachteilig erweisen, da die Zinsen entgegen der
Erwartung fallen und damit die Zinsen durch das Zinssicherungsgeschaft hoher sind als sie dies ohne das Zins-
sicherungsgeschaft waren oder (iii) das Kontrahentenrisiko sich verwirklicht und der Vertragspartner der PNE-
Gruppe nicht in der Lage ist, seinen Zahlungspflichten nachzukommen. Dies kénnte die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin und damit der PNE-Gruppe negativ beeinflussen.

Aber auch bei der Vereinbarung fester Zinssatze fihrt ein steigendes Zinsniveau prinzipiell zu einem héheren
Aufwand, selbst wenn es der PNE-Gruppe gelingt, Zinssatze in der jeweils marktublichen Hohe oder sogar da-
runter zu vereinbaren. Demgemaf hat sich entsprechend dem allgemeinen Zinsanstieg in den letzten Jahren
somit auch das Finanzergebnis der Emittentin verschlechtert und belief sich zum 31. Dezember 2025 auf rund € -
31 Mio. Ein allgemein steigendes Zinsniveau kann daher die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
erheblich beeintrachtigen.

Daneben kann sich ein steigender Marktzins im Falle eines hohen Fremdkapitalanteils bei der Finanzierung der
Wind- und Photovoltaikparkprojekte auch erheblich auf den Wert der zuklnftigen Projekte auswirken. Im Falle
einer Verauflerung besteht somit das Risiko, dass das jeweilige Projekt nicht zu dem beabsichtigten Preis verau-
Rert werden kann, was ebenfalls die Geschéaftstatigkeit sowie die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-
Gruppe wesentlich beeintrachtigen kdnnte.

Teilweise hat die PNE-Gruppe bei von ihr in Anspruch genommenen Fremdfinanzierungen sich zudem zur Ein-
haltung bestimmter Finanzkennzahlen verpflichtet; entsprechende Verpflichtungen kénnte sie auch in Bezug auf
kiinftige Fremdfinanzierungen eingehen. Die Nichteinhaltung der jeweils vereinbarten Finanzkennzahlen durch
die PNE-Gruppe berechtigt den jeweiligen Fremdkapitalgeber zur Geltendmachung héherer Zins- oder sonstiger
Zahlungen sowie gegebenenfalls auch zu einer vorzeitigen Kiindigung des jeweiligen Finanzierungsvertrags. Die
Nichteinhaltung von Finanzkennzahlen kénnte damit die Geschéaftstatigkeit sowie die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Die PNE-Gruppe unterliegt dem Risiko, dass Kreditgebern unter bestimmten Finanzierungsvertrdgen ein
Kiindigungsrecht zusteht, wenn Morgan Stanley oder die Photon Management GmbH bestimmte Beteili-
gungsschwellen liber- oder unterschreitet.

Morgan Stanley ist aktuell Gber die Photon Management GmbH mittelbar mit einem Anteil von rund 48,03 % an
der Emittentin beteiligt und damit deren gréfRte Einzelaktionarin; hinzu kommen weitere 2,03 % der PNE-Aktien,
die Morgan Stanley auf der Grundlage von Vereinbarungen mit ihren Kunden halt. Bei bestimmten Finanzierungs-
vertragen, die die PNE-Gruppe mit Kreditgebern abgeschlossen hat, wiirde zugunsten des jeweiligen Kreditge-
bers ein Sonderkiindigungsrecht oder eine Nachbesicherungspflicht ausgelost, falls die Beteiligung der Photon
Management GmbH kuinftig die Schwelle von 50 % uberschreiten oder aber die Schwelle von 30 % unterschreiten
wirde (vgl. hierzu auch den Risikofaktor Bei Eintritt eines Kontrollwechsels und daraufhin ausgetibter Put-Optio-
nen kénnte die Emittentin nicht in der Lage sein, die Schuldverschreibungen zurlickzuzahlen, wohingegen bei
nicht hinreichend ausgelibter Put-Optionen ein Anleihegldubiger gegen seinen Willen an seine Anlageentschei-
dung gebunden bleiben kénnte; aullerdem kénnte die Emittentin nicht in der Lage sein, die Schuldverschreibun-
gen im Falle einer sonstigen Kiindigung durch die Anleihegldubiger oder am Laufzeitende zuriickzuzahlen.). Die
Ausiibung eines solchen Sonderkiindigungsrechts oder der Eintritt einer solchen Nachbesicherungspflicht kdnnte
zu héheren Finanzierungskosten fir die PNE-Gruppe fluhren. AuRerdem ware die PNE-Gruppe in einem solchen
Fall darauf angewiesen, rechtzeitig in dem von ihr dann benétigten Umfang von den bestehenden oder anderen
Kreditgebern alternative Finanzierungen zu erhalten oder zusatzliche Sicherheiten stellen zu kénnen. Erhdhte
Finanzierungskosten sowie eine fehlende Verfligbarkeit bendtigter Alternativfinanzierungen beziehungsweise zu-
satzlicher Sicherheiten kénnten die Geschéaftstatigkeit und die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-
Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Darlber hinaus kénnte sowohl eine weitere Erhéhung der von Morgan Stanley beziehungsweise der Photon
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Management GmbH gehaltenen Stimmrechte als auch der Erwerb der Stimmrechtsmehrheit an der PNE AG
durch einen Dritten dazu fuhren, dass die Glaubiger der Anleihe 2022/2027 mit einem Gesamtnennbetrag von
€ 65 Mio. als auch die kiinftigen Glaubiger der mit diesem Prospekt angebotenen Anleihe 2026/2031 ihre Schuld-
verschreibungen vorzeitig kiindigen bzw. durch Auslibung einer Put-Option die vorzeitige Riickzahlung verlangen
kénnen und somit die PNE AG in verhaltnismaRig kurzer Zeit die nétigen liquiden Mittel zur Rickzahlung der
vorzeitig geklndigten Schuldverschreibungen aufbringen misste (vgl. hierzu auch den Risikofaktor Bei Eintritt
eines Kontrollwechsels und daraufhin ausgelibter Put-Optionen kénnte die Emittentin nicht in der Lage sein, die
Schuldverschreibungen zuriickzuzahlen, wohingegen bei nicht hinreichend ausgelibter Put-Optionen ein Anlei-
hegldubiger gegen seinen Willen an seine Anlageentscheidung gebunden bleiben kénnte; aulerdem kénnte die
Emittentin nicht in der Lage sein, die Schuldverschreibungen im Falle einer sonstigen Kiindigung durch die An-
leihegléubiger oder am Laufzeitende zurlickzuzahlen.). Dies kdnnte die Geschéaftstatigkeit und die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe ebenfalls wesentlich beeintrachtigen.

Des Weiteren enthalten weitere Vertrage innerhalb der PNE-Gruppe Bestimmungen, die es den Vertragspartnern
ermoglichen, bei Veranderungen in der Beteiligung an der PNE AG Sonderkiindigungsrechte geltend zu machen.
Dies konnte dazu flihren, dass Projekte nicht umgesetzt werden kénnen und somit die Geschéftstatigkeit und die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe ebenfalls wesentlich beeintrachtigen.

Die Emittentin ist aus mit Tochtergesellschaften derzeit oder friiher bestehenden Unternehmensvertragen
zum Verlustausgleich verpflichtet; sie kénnte dariiber hinaus durch eine beabsichtigte Verschmelzung
zusitzlichen Risiken ausgesetzt sein.

Zwischen der Emittentin als herrschender Gesellschaft und einigen ihrer Tochtergesellschaften bestehen oder
bestanden jedenfalls bis vor kurzer Zeit Gewinnabfiihrungsvertrage oder auch Beherrschungs- und Gewinnab-
fuhrungsvertrage (Gewinnabflihrungsvertrage sowie Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrage gemein-
sam die ,Unternehmensvertrage®). Diese Unternehmensvertrage fihren aufgrund der maf3geblichen gesetzli-
chen Regelungen dazu, dass die Emittentin dazu verpflichtet ist, unter bestimmten Voraussetzungen bei den
beherrschten Gesellschaften gegebenenfalls entstehende Verluste auszugleichen; auch nach Beendigung eines
Unternehmensvertrags bleibt die herrschende Gesellschaft im Wege einer Nachhaftung fiir einen Zeitraum von
weiteren flnf Jahren gegentber der zuvor beherrschten Gesellschaft umfassend verpflichtet. Es kann nicht aus-
geschlossen werden, dass die Emittentin in Zukunft derartigen Verlustausgleichsverpflichtungen nachkommen
muss und dadurch die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin wesentlich beeintrachtigt wird.

Die Emittentin beabsichtigt, ihre mit Abstand gré3te und wirtschaftlich bedeutendste Tochtergesellschaft, die PNE
Erneuerbare Energien GmbH, mit wirtschaftlicher Rickwirkung auf den 1. Januar 2026 auf sich zu verschmelzen.
Ein entsprechender Verschmelzungsvertrag wurde am 22. April 2026 abgeschlossen und soll bis zum August
2026 wirksam werden. Mit dem Wirksamwerden der Verschmelzung tritt die PNE AG im Wege der Rechtsnach-
folge in samtliche Verpflichtungen der PNE Erneuerbare Energien GmbH ein. Es ist nicht auszuschlieen, dass
die PNE AG auf diese Weise Haftungsrisiken oder sonstige Verpflichtungen Gbernimmt, denen sie zuvor — unge-
achtet des (beendeten) Unternehmensvertrags — noch nicht unterlag. Eine Inanspruchnahme der PNE AG auf-
grund solcher Haftungsrisiken oder sonstigen Verbindlichkeiten kénnte deren Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage wesentlich beeintrachtigen.

Die PNE-Gruppe ist darauf angewiesen, ihren jeweiligen Kapitalbedarf — insbesondere auch bei Félligkeit
groBerer Verbindlichkeiten — decken zu kénnen.

Die PNE-Gruppe kdénnte zur Erhaltung ihrer Wettbewerbsfahigkeit, zur Erreichung klnftig von ihr angestrebter
Wachstumsziele oder zur Erreichung sonstiger von ihr angestrebter unternehmerischer Ziele der Notwendigkeit
ausgesetzt sein, weiteres Eigen- oder Fremdkapital iber den derzeit von ihr erwarteten Umfang hinaus zu be-
schaffen. Entsprechender Kapitalbedarf kann zudem bei Falligkeit gréRerer Verbindlichkeiten entstehen.

So priift die PNE-Gruppe unter anderem, voraussichtlich im laufenden Jahr zur Deckung ihres Kapitalbedarfs
weitere Fremdmittel aufzunehmen, die durch eine mdgliche Gruppe von mehreren Banken zur Verfiigung gestellt
werden und deren maximal verfugbare Hohe sich nach einer laufenden Bewertung der PNE-Gruppe und ihrer
Segmente richtet, und dazu auch marktibliche Sicherheiten zu stellen.

Sollte die PNE-Gruppe nicht in der Lage sein, ihren jeweiligen Kapitalbedarf durch Eigen- oder Fremdkapital, das
ihr zu von ihr fir angemessen gehaltenen Konditionen zur Verfligung gestellt wird, zu decken, so kdnnte dies die
Geschéaftstatigkeit sowie die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft der PNE-Gruppe wesentlich
beeintrachtigen.

Die PNE-Gruppe ist Liquiditédtsrisiken ausgesetzt

Die PNE-Gruppe ist Liquiditatsrisiken ausgesetzt. Um ihren Zahlungsverpflichtungen nachkommen zu kénnen,
mussen ihr jeweils geniigend liquide Mittel zur Verfiigung stehen. Die PNE-Gruppe steuert dieses Risiko, indem
sie alle Liquiditatsbedirfnisse kurz-, mittel- und langfristig hinsichtlich der Mittelab- und -zufliisse plant. Diese
Anforderungen werden im Wesentlichen durch den operativen Cashflow sowie durch verfiigbare
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Refinanzierungsmoglichkeiten wie Kreditfazilitaten gedeckt. Liquiditatsrisiken, das operative Geschéaft unterjahrig
finanzieren zu kdnnen, bestehen insbesondere, wenn sich Closings bei Projektverkdufen im Rahmen des Direkt-
verkaufs an externe Investoren verzogern sollten. Die Unfahigkeit, eine ausreichende Liquiditat sicherzustellen,
konnte die Geschaftstatigkeit sowie die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beein-
trachtigen.

Die PNE-Gruppe unterliegt Wechselkursrisiken.

Im Zusammenhang mit ihren derzeitigen und kiinftig angestrebten internationalen Aktivitaten unterliegt die PNE-
Gruppe Wechselkursrisiken. Aufwendungen der PNE-Gruppe fiir ihre Tatigkeiten auRerhalb der Eurozone werden
Uberwiegend in einer anderen Wahrung als dem Euro getétigt, ohne dass ungefahr zeitgleich Erlése in der jewei-
ligen Wahrung erzielt werden. Sollte somit der Kurs des Euro gegentber der jeweiligen Landeswahrung sinken,
kénnte dies in Euro einen entsprechend héheren Aufwand zur Folge haben. Umgekehrt erzielt die PNE-Gruppe
bei der VerauRerung von Projekten auferhalb der Eurozone unter Umstanden betragsmafig hohe Erlése in einer
anderen Wahrung als dem Euro. Sollte der Wechselkurs dieser jeweiligen anderen Wahrung gegentuber dem
Euro zuvor sinken oder jedenfalls unterhalb der Annahmen der Gesellschaft liegen, hatte dies — in Euro gerechnet
— entsprechend geringere Veraullerungserlose fir die PNE-Gruppe zur Folge, sofern nicht zuvor geeignete Wah-
rungssicherungsgeschafte vorgenommen wurden. Jeder der genannten Umsténde koénnte die Geschaftstatigkeit
und die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

41.3 Rechtliche und regulatorische Risiken

Die Verscharfung von Genehmigungsvoraussetzungen kénnte die Entwicklung, Projektierung und Reali-
sierung von Windpark- beziehungsweise Photovoltaikprojekten erschweren, verzégern oder gar verhin-
dern.

Die Genehmigungsvoraussetzungen fur die Errichtung und den Betrieb von Windkraftanlagen haben sich in den
zurickliegenden Jahren verscharft. So haben etwa Verscharfungen bei den arten- und naturschutzrechtlichen
Auflagen dazu gefiihrt, dass im Vergleich zu vorher geltenden MalRgaben nur noch eine geringere Anzahl von
Windkraftanlagen an einem Standort errichtet werden kénnen. Weitere Einschrankungen ergeben sich etwa aus
zunehmenden Beschrankungen fir die Nutzung von Windkraft in Waldgebieten. Demgegeniiber ist zum Datum
dieses Prospekts ungewiss, ob es kiinftig zu Erleichterungen bei der Genehmigung von Wind- oder Photovolta-
ikparks kommt.

Die Notwendigkeit der Einhaltung der umfangreichen Voraussetzungen fur eine Genehmigung beziehungsweise
eine Gestaltung kann die Errichtung von Wind- oder Photovoltaikparks erheblich verzégern und verteuern oder
im Einzelfall sogar verhindern; zudem kann nicht vollig ausgeschlossen werden, dass die genehmigungsrechtli-
chen Anforderungen an die Errichtung von Windkraft- oder Photovoltaikanlagen in Zukunft weiter verscharft wer-
den. Dies kdnnte die Geschaftstatigkeit sowie die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe we-
sentlich beeintrachtigen.

Die Geschiftstétigkeit der PNE-Gruppe hdngt maBgeblich von den regulatorischen Rahmenbedingungen
und staatlichen FérdermaBBnahmen fiir die Erzeugung von Strom durch Windkraft und Photovoltaik ab.

Die Erzeugung von Strom mit Windkraft- sowie Photovoltaikanlagen und der Absatz von Strom, der mit Windkraft-
sowie Photovoltaikanlagen erzeugt worden ist, ist in Deutschland und auch in anderen Landern, in denen die
PNE-Gruppe geschéaftlich aktiv ist oder werden will, von rechtlichen und politischen Rahmenbedingungen abhan-
gig. Die Anbieter und Erzeuger von Strom aus Windkraft und/oder Photovoltaik sind gegenwartig zumindest tber-
wiegend noch auf die politische und regulatorische Forderung von Strom aus erneuerbaren Energien angewiesen.
Dies geschieht in Deutschland durch das Gesetz fir den Ausbau erneuerbarer Energien (Erneuerbare-Energien-
Gesetz — ,,EEG 2023%), das am 1. Januar 2023 in Kraft getreten ist. Sowonhl fiir Onshore-Windparks als auch fir
Photovoltaikparks gilt grundsatzlich ein sogenanntes Ausschreibungsmodell. Das Ausschreibungsmodell bedeu-
tet im Kern, dass jedes Jahr Windpark- und Photovoltaikprojekte in einem bestimmtem MW-Volumen durch die
Bundesnetzagentur ausgeschrieben werden und letztlich die Projekte den Zuschlag fir eine Realisierung erhal-
ten, bei denen die jeweiligen Bieter die geringste Verglitung fiir den erzeugten und eingespeisten Strom angebo-
ten haben. Es ist somit zu erwarten, dass die erzielbaren Einspeisevergutungen tendenziell sinken, weil bei Ab-
gabe der jeweiligen Gebote ein entsprechend héherer Wettbewerb fir den Erhalt des Zuschlags stattfindet. Die
PNE-Gruppe muss daher auf der Grundlage der aktuellen sowie der gegebenenfalls kiinftig geltenden regulato-
rischen Rahmenbedingungen in der Lage sein, ihr Geschaftsmodell weiterhin umzusetzen und insbesondere er-
folgreich an Ausschreibungsverfahren teilnehmen zu kénnen (vgl. auch den Abschnitt Risikofaktoren - Die PNE-
Gruppe ist darauf angewiesen, dass sie mit von ihr entwickelten Windpark- sowie Photovoltaikprojekten in genii-
gendem Umfang erfolgreich an Ausschreibungsverfahren teilnimmt und fiir eine ausreichende Anzahl an Wind-
parkprojekten sowie Photovoltaikprojekten den Zuschlag zu von ihr als auskbmmlich angesehenen Konditionen
erhélt.). Sollte der PNE-Gruppe dies nicht gelingen, wiirde dies die Geschaftstatigkeit sowie die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Darlber hinaus ist nicht auszuschlief3en, dass sich die regulatorischen Rahmenbedingungen und staatlichen
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Férdermalinahmen fir die Erzeugung von Strom durch Windkraft und Photovoltaik kiinftig verscharfen kénnten.
So werden etwa gegenwartig erhebliche Anderungen des EEG diskutiert. Es ist noch unklar, zu welchen Ergeb-
nissen dieser politische Prozess flihren wird; nach Einschatzung der Emittentin sind relevante Auswirkungen auf
die Errichtung und den Betrieb von Wind- und Photovoltaikparks nicht auszuschlief3en und fiir die Errichtung und
den Betrieb von Batteriespeichersystemen (BESS) sogar wahrscheinlich. Auch dies konnte die Geschéftstatigkeit
sowie die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Auch in den anderen Landern, in denen die PNE-Gruppe tatig ist oder moglicherweise kiinftig tatig wird, ist sie
von den jeweiligen regulatorischen Rahmenbedingungen abhangig. Derzeit gibt es in mehreren Landern, in denen
die PNE-Gruppe tatig ist, aufgrund der bestehenden regulatorischen Rahmenbedingungen oder der Ungewissheit
Uber die zukunftig geltenden Rahmenbedingungen Erschwernisse fiir die Projektrealisierung bis zur Umsetzungs-
reife sowie eine nur eingeschrankte Investitionssicherheit. Unzutreffende Einschatzungen oder Verschlechterun-
gen der jeweiligen regulatorischen Rahmenbedingungen in solchen Landern kénnten die Geschéaftstatigkeit sowie
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Die PNE-Gruppe ist darauf angewiesen, dass sie mit von ihr entwickelten Windpark- sowie Photovoltaik-
projekten in geniigendem Umfang erfolgreich an Ausschreibungsverfahren teilnimmt und fiir eine ausrei-
chende Anzahl an Windparkprojekten sowie Photovoltaikprojekten den Zuschlag zu von ihr als auskémm-
lich angesehenen Konditionen erhilt.

Das Ausschreibungsmodell nach dem EEG 2023 fiihrt dazu, dass ein Windpark- beziehungsweise Photovoltaik-
projekt nur dann staatlich geférdert wird, wenn der an der jeweiligen Ausschreibung teilnehmende Projektentwick-
ler den Zuschlag fir das betreffende Projekt erhalt. Dabei erhalt von den Ausschreibungsteilnehmern grundsatz-
lich derjenige den Zuschlag, der die niedrigste Einspeisevergutung fur den mit dem jeweiligen Windparkprojekt
erzeugten Strom anbietet. Ahnliche Ausschreibungsmodelle gelten zudem auch in einer ganzen Reihe von Aus-
landsmarkten, auf denen die PNE-Gruppe tatig ist oder kiinftig tatig sein kdnnte.

Unabhangig davon, ob die PNE-Gruppe ein entwickeltes Projekt bereits vor oder erst nach seiner Realisierung
veraufiern will, fihrt das Ausschreibungsverfahren dazu, dass ein entwickeltes Windpark- beziehungsweise Pho-
tovoltaikprojekt grundsatzlich nur dann einen verauflerbaren Vermogenswert darstellt, wenn durch erfolgreiche
Teilnahme an dem jeweiligen Ausschreibungsverfahren der Zuschlag fir das betreffende Projekt erlangt werden
konnte. Insoweit fuhrt eine Teilnahme an einem Ausschreibungsverfahren mit einem eher niedrigen Angebot fur
die Einspeisevergitung zwar dazu, dass sich dann die Voraussetzungen fir die Erlangung des Zuschlags ver-
bessern. Zugleich ist aber die Rentabilitat des betreffenden Projekts — fur den Fall des Zuschlags — umso geringer,
je niedriger die angebotene Einspeisevergitung ist. Eine geringere Rentabilitdt des Projekts fihrt insbesondere
auch zu einem entsprechend geringeren Wert des Projekts und damit Preis, der potentiell bei der Veraulterung
an einen Investor erzielbar ist. Die Verringerung des potentiell bei Veraulerung eines Projekts erzielbaren Preises
macht es jedoch letztlich fiir die PNE-Gruppe schwerer, eine auskdmmliche und von ihr angestrebte Marge aus
ihren Aktivitaten im Zusammenhang mit der Entwicklung und Realisierung des betreffenden Projekts zu erzielen.

Vor diesem Hintergrund ist die PNE-Gruppe in besonderem Male darauf angewiesen, kiinftig mit von ihr entwi-
ckelten Windpark- sowie Photovoltaikprojekten erfolgreich an Ausschreibungsverfahren teilnehmen und den Zu-
schlag zu Konditionen erhalten zu kdnnen, der ihr die Erwirtschaftung der von ihr jeweils angestrebten Margen
aus dem jeweiligen Windpark- beziehungsweise Photovoltaikprojekt gestattet. Sollte es der PNE-Gruppe nicht
gelingen, fur eine ausreichende Anzahl von Windpark- beziehungsweise Photovoltaikprojekten den Zuschlag zu
aus ihrer Sicht angemessenen Konditionen zu erhalten, wirde dies die Geschéaftstatigkeit sowie die Vermdgens-
, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Die Emittentin konnte gezwungen sein, auf von ihr aktivierte Vermégenspositionen im Zusammenhang
mit der Entwicklung von offshore-Windparkprojekten aulerplanméBige Abschreibungen von bis zu € 8,0
Mio. vornehmen zu miissen.

Die PNE AG hat in der von ihr nach dem HGB aufgestellten Bilanz fiir die Emittentin zum Stichtag 31. Dezember
2025 noch Forderungen in Hohe von € 8,0 Mio. aktiviert (in der nach IFRS aufgestellten Konzernbilanz sind diese
Forderungen allerdings bereits nicht mehr aktiviert). Die Werthaltigkeit dieser Forderungen hangt davon ab, ob
und in welchem Umfang die PNE-Gruppe Entschadigungsanspriiche nach § 10a WindSeeG geltend machen
kann. In bislang nicht rechtskraftigen Entscheidungen sind der PNE-Gruppe lediglich Betrage von € 2,4 Mio. zu-
gesprochen worden. Die PNE-Gruppe ist bestrebt, durch Rechtsmittel fir die PNE-Gruppe vorteilhaftere Ent-
scheidungen zu erreichen. Sollte die bereits eingeleitete Geltendmachung letztlich gleichwohl nicht oder nur teil-
weise erfolgreich sein, missten in der HGB-Bilanz der PNE AG entsprechende Abschreibungen bei den betroffe-
nen Forderungen im Umfang von bis zu € 8,0 Mio. vorgenommen werden. Dies kdnnte die Geschéaftstatigkeit
sowie die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Die PNE-Gruppe kénnte — insbesondere im Zusammenhang mit einer derzeit durchgefiihrten steuerlichen
AuBenpriifung bei der PNE Erneuerbare Energien GmbH — erheblichen Nachforderungen von Steuern
oder Sozialabgaben fiir vergangene Veranlagungs- oder Abrechnungszeitrdume ausgesetzt sein.
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Bei der PNE Erneuerbare Energien GmbH wird derzeit eine kdrperschaft-, gewerbe- und umsatzsteuerliche Au-
Renprifung fur die Geschaftsjahre 2014 bis 2016 und 2017 bis 2020 durchgefihrt. Gegenwartig besteht zwischen
der PNE Erneuerbare Energien GmbH und ihren Beratern einerseits sowie der zustandigen Finanzverwaltung
andererseits keine vollstandige Einigkeit dariiber, ob es Anlass zu steuerlichen Nachforderungen gibt oder nicht.
Unterschiedliche Sichtweisen bestehen insbesondere im Zusammenhang mit der Berechnung von Zinsen. Es ist
nicht auszuschlief3en, dass Nachveranlagungen im Rahmen dieser Au3enpriifungen zu Steuernachforderungen
in Hohe eines Betrags im hoheren sechsstelligen Bereich flihren. Sollten etwaige steuerliche Nachveranlagungen
Uber diese GréRenordnung deutlich hinausgehen, kdnnte dies die Geschaftstatigkeit und die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Die Emittentin ist der Ansicht, dass die von den Gesellschaften der PNE-Gruppe einschliellich die von den Ge-
sellschaften der PNE Erneuerbare Energien-Gruppe erstellten Steuererklarungen vollstandig und korrekt abge-
geben wurden. Auch geht die Emittentin davon aus, dass alle Sozialabgaben ordnungsgemaf erklart und abge-
fuhrt worden sind. Gleichwohl kann nicht ausgeschlossen werden, dass es im Nachhinein aufgrund unterschied-
licher Betrachtungsweisen von Sachverhalten zu Steuernachforderungen oder zu Nachforderungen von Sozial-
abgaben kommen kann. Dariiber hinaus kénnten auch Gesetzesdnderungen oder Anderungen der steuerlichen
Verwaltungspraxis zu Steuernachforderungen flihren. Derartige Nachforderungen konnten Geschaftstatigkeit so-
wie die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Die PNE-Gruppe unterliegt verschiedenen Gewdhrleistungsrisiken bei der Errichtung von Windparks als
Generalunternehmer.

Bei Onshore-Windparkprojekten tibernimmt die PNE-Gruppe regelmaflig auf Basis eines Generalunternehmer-
vertrags die Verpflichtung, die Windparks fiir den Betreiber schlisselfertig zu errichten. Die nach dem General-
unternehmervertrag geschuldeten Leistungen bezieht die PNE-Gruppe von Subunternehmern, insbesondere den
Herstellern von Windkraftanlagen, aber auch von anderen Unternehmen etwa hinsichtlich der Zuwegungen, der
Netzanbindungen und Umspannwerke, der Kabeltrassen und weiterer Gewerke. Bei der Errichtung der Anlagen
kénnen sich unterschiedliche Risiken realisieren, beispielsweise die verspatete Fertigstellung des Windparks, die
Nichteinhaltung der Bestimmungen und Anforderungen der Genehmigungen oder die Nichteinhaltung der Anfor-
derungen des Generalunternehmervertrags. Diese Risiken tragt grundsatzlich die PNE-Gruppe. Selbst wenn der
Generalunternehmervertrag eine vorrangige Inanspruchnahme der Subunternehmer vorsieht, kann nicht ausge-
schlossen werden, dass die PNE AG fur durch die Schlechtleistung entstandene Schaden — zum Beispiel bei
Insolvenz des Subunternehmers — einstehen muss. Schliellich werden die Gewahrleistungsanspriche gegen
Subunternehmer im Rahmen der Fremdfinanzierung des jeweiligen Projekts in der Regel an die finanzierende
Bank abgetreten. Daher ist nicht auszuschlief3en, dass auch erfolgreich durchsetzbare Gewahrleistungsanspri-
che wirtschaftlich im Ergebnis nicht der PNE-Gruppe als Generalunternehmerin zugutekommen. Der Eintritt jedes
dieser Risiken kénnte die Geschaftstatigkeit sowie die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe
wesentlich beeintrachtigen.

Die PNE-Gruppe unterliegt Risiken hinsichtlich Gewéhrleistungen, Kaufpreisreduzierungen und Riick-
trittsrechten im Zusammenhang mit der VerduBerung von Wind- und Photovoltaikparks.

Im Rahmen der Vertrage Uber den Verkauf von Windpark- oder Photovoltaikprojekten tbernimmt die PNE-Gruppe
gegeniiber dem jeweiligen Investor regelmafig verschiedene Gewahrleistungen sowie Freistellungs- oder Ent-
schadigungsverpflichtungen. Zudem kann sich etwa der Kaufpreis nachtraglich reduzieren, wenn sich Annahmen
Uber die erzielbaren Einspeiseerldse im Nachhinein als zu optimistisch erweisen. Sollte die PNE-Gruppe die Ge-
wahrleistungen verletzen, kdnnten sich hieraus Anspriche des Kaufers auf Schadensersatz, Vertragsstrafen oder
auch Anspriche auf Rickabwicklung des Vertrags ergeben; desgleichen kénnte ein nachtraglich reduzierter
Kaufpreis zu Riickzahlungsverpflichtungen gegeniiber dem Investor oder zu geringeren Zahlungen seitens des
Investors flihren. All dies kdnnte die Geschaftstatigkeit sowie die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-
Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Teilweise sind die Vertrage Uber einen Projektverkauf zudem auch so ausgestaltet, dass die Investoren auch
nach Vollzug des Vertrags durch Ubertragung der Geschéftsanteile an der jeweiligen Betreibergesellschaft unter
bestimmten im Vertrag naher definierten Voraussetzungen, zu denen beispielsweise regelmafig die Ricknahme
der Genehmigung nach dem Bundes-Immissionsschutzgesetz (,BImSchG*) und die mangelnde Férderungsfa-
higkeit des durch die Anlage erzeugten Stroms nach dem Gesetz fiir den Ausbau erneuerbarer Energien in seiner
jeweils gultigen Fassung (Erneuerbare-Energien-Gesetz — ,EEG*®) zahlen, von dem Vertrag zurticktreten kénnen.
Im Falle eines solchen Rucktritts ware die Verkduferin des betreffenden Projekts regelmaflig verpflichtet, dem
Investor samtliche auf Grundlage des Vertrags bereits geleisteten Zahlungen binnen kurzer Frist zu erstatten. Da
der Investor ausweislich der in den Vertragen enthaltenen Bestimmungen bei Vollzug des Vertrags nicht nur zur
Zahlung eines Kaufpreises, sondern auch zur Tilgung der zum Zwecke der Errichtung der Anlagen aufgenomme-
nen Bank- und Gesellschafterdarlehen im Auftrag der Betreibergesellschaft verpflichtet ist, ware die Verkauferin
im Falle eines solchen Riicktritts nicht nur zur Rickzahlung des Kaufpreises, sondern insbesondere auch zur
Ruckzahlung der gewahrten Darlehensbetrage verpflichtet. Mit Blick auf die Tilgung des gewahrten
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Gesellschafterdarlehens durch den Investor besteht zudem das Risiko, dass eine solche Zahlung im Falle einer
moglichen Insolvenz der Betreibergesellschaft des Windparks oder Photovoltaikparks durch den Insolvenzver-
walter angefochten werden kénnte. Im Falle einer solchen Anfechtung kénnten sich daher ebenfalls Riickzah-
lungspflichten ergeben. Jede dieser Riickzahlungsverpflichtungen im Zusammenhang mit den Vertragen Gber
den Verkauf von Windpark- oder Photovoltaikprojekten konnte sich nachteilig auf die Vermdégens- Finanz- und
Ertragslage der PNE-Gruppe auswirken und damit auch die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-
Gruppe wesentlich nachteilig beeintrachtigen.

Bei der PNE-Gruppe bestehen Risiken aus anhédngigen gerichtlichen oder behérdlichen Verfahren; im
Falle kiinftig anhédngig werdender weiterer gerichtlicher und behérdlicher Verfahren kénnten hieraus zu-
dem weitere Risiken entstehen.

Die PNE AG sowie verschiedene weitere zur PNE-Gruppe gehérende Gesellschaften sind Beteiligte in gerichtli-
chen oder behordlichen Verfahren, aus deren weiterem Verlauf ihnen Nachteile erwachsen kénnen. Unter ande-
rem werden zwei Beteiligungsgesellschaften der PNE-Gruppe in Héhe eines mittleren einstelligen Millionenbe-
trags in Anspruch genommen, wobei die Antragsteller ihre vermeintlichen Anspriiche bislang noch nicht naher
begriindet und auch noch keine Klageverfahren rechtshangig sind. Jedes dieser Verfahren konnte aber die Ge-
schaftstatigkeit und die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Darlber hinaus besteht keine Gewahr, dass die Unternehmen der PNE-Gruppe kiinftig nicht in weitere Rechts-
streitigkeiten oder andere gerichtliche oder behdrdliche Verfahren verwickelt werden. Unter anderem ist gegen-
wartig nicht auszuschliel3en, dass gegen die PNE-Gruppe Anspriiche in Hohe eines mittleren sechsstelligen Be-
trags im Zusammenhang mit dem Stillstand eines Umspannwerks geltend gemacht werden. Ein negativer Aus-
gang einer oder mehrerer dieser oder weiterer kinftiger Rechtsstreitigkeiten kénnte sich nachteilig auf die Repu-
tation der PNE-Gruppe auswirken sowie die Geschaftstatigkeit und die Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der
PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Es besteht das Risiko, dass Verlustvortrage oder Umsatzsteuerguthaben verloren gehen.

Im Konzern der PNE AG bestehen im In- und Ausland steuerliche Verlustvortrage im Umfang von vorlaufig 12
Million Euro fiir Kérperschaftsteuer und rund 8.5 Million Euro fir Gewerbesteuer (Stand: 31.Dezember 2025). Es
ist selbst dann, wenn die PNE-Gruppe kiinftig entsprechende Gewinne erwirtschaften sollte, ungewiss, ob diese
steuerlichen Verlustvortrage genutzt werden kénnen. So kdnnen Verlustvortrage im Inland steuerlich dann nicht
mehr geltend gemacht werden, wenn bestimmte Anderungen in der Aktionarsstruktur der Emittentin eintreten
wirden. Im Ausland bestehende Verlustvortrage unterliegen teilweise einer Befristung und verfallen nach Frist-
ablauf. Sollten Verlustvortrdge der PNE AG in grélRerem Umfang teilweise oder vollstandig nicht mehr nutzbar
sein, so kdnnte dies die Geschaftstatigkeit sowie die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe we-
sentlich beeintrachtigen.

Im Rahmen von in anderen Landern getatigten Geschéaften sind in einzelnen Fallen Umsatzsteuerguthaben zu-
gunsten der PNE-Gruppe entstanden, deren Erstattung seitens der 6ffentlichen Hand jedoch erst erfolgt, wenn in
den betreffenden Landern auch tatsachliche Umsatze durch die PNE-Gruppe erzielt werden. Sollten solche Um-
satze nicht oder nicht innerhalb jeweils mafR3geblicher Fristen erzielt werden kénnen, wirden die Umsatzsteuer-
guthaben ersatzlos verfallen. Ein solcher Verfall von Umsatzsteuerguthaben kénnte die Geschéaftstatigkeit sowie
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Die bei der PNE-Gruppe bestehenden Compliance-Kontrollen reichen méglicherweise nicht aus, um
Rechtsverletzungen zu verhindern oder aufzudecken, und das bei der PNE-Gruppe jeweils bestehende
Risikomanagementsystem, Risikofriiherkennungssystem sowie interne Kontrollsystem reicht méglicher-
weise nicht aus, um relevante Risiken rechtzeitig zu erkennen und ihnen zu begegnen.

Es besteht keine Gewahr, dass Mitarbeitende oder Beauftragte der PNE-Gruppe bei ihren Tatigkeiten flir das
Unternehmen stets samtliche Rechtspflichten hinsichtlich der Gewahrung, der Annahme oder des Versprechens
von Vorteilen eingehalten haben oder in Zukunft einhalten werden. Im Falle eines Verstofles gegen solche
Rechtspflichten konnten rechtliche Sanktionen gegen Gesellschaften der PNE-Gruppe sowie ihre Organmitglie-
der oder andere Mitarbeitende verhangt werden. Auch kénnte die PNE-Gruppe durch einen solchen Vorfall einen
Reputationsschaden erleiden. Es gibt keine Gewahr daflr, dass die PNE-Gruppe durch ihre Compliance-Kontrol-
len stets in der Lage ist, solche Gesetzesverstéfe zu verhindern oder aufzudecken. Entsprechende Gesetzes-
verstoRe kénnten somit die Geschaftstatigkeit sowie die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe
wesentlich beeintrachtigen.

Zudem besteht keine Gewahr daflr, dass das Risikomanagement- und das Risikofriiherkennungssystem sowie
das interne Kontrollsystem der PNE-Gruppe ausreichend sind und Risiken der Unternehmensgruppe rechtzeitig
oder Uberhaupt erkannt werden. Auch ist nicht gewahrleistet, dass das Risikomanagement- und das Risikofrih-
erkennungssystem sowie das interne Kontrollsystem jeweils angemessen an die weitere Entwicklung der Unter-
nehmensgruppe angepasst werden kénnen. Eine versaumte, verspatete oder mit fehlerhaften Einschatzungen
verbundene Erkennung von Risiken kénnte die Geschaftstatigkeit und die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
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der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Es besteht das Risiko, dass sich die steuerlichen Gesetze und Regelungen in den einzelnen Lédndern, in
denen die PNE-Gruppe aktiv ist, andern.

Die PNE-Gruppe ist derzeit — in unterschiedlichem Umfang — in 13 Landern auf vier Kontinenten operativ tatig
und unterliegt damit vielfaltigen steuerlichen Gesetzen und Regelungen. Anderungen dieser steuerlichen Gesetze
und Regelungen kénnen zu einem hoheren Steueraufwand und zu héheren Steuerzahlungen fiihren. Auf3erdem
kénnen Anderungen der steuerlichen Gesetze und Regelungen auch Einfluss auf Steuerforderungen und Steu-
erverbindlichkeiten der Gesellschaft sowie auf aktive und passive latente Steuern haben. Zukiinftige Auslegungen
und Entwicklungen steuerlicher Gesetze und Regelungen kénnten negative Auswirkungen auf die Steuerverbind-
lichkeiten, die Rentabilitat und die Geschéaftstatigkeit der PNE-Gruppe haben. Dies wiederum kénnte die Vermo-
gens- Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeinflussen.

41.4 Sonstige Risiken in Bezug auf die Emittentin

Die PNE-Gruppe ist von Vorstandsmitgliedern, Fiihrungskréaften oder Mitarbeitenden in Schliisselpositi-
onen abhéngig.

Der Erfolg der PNE-Gruppe hangt in erheblichem Umfang von ihren Fihrungskraften, leitenden Mitarbeitenden
und ihrem sonstigen qualifizierten Personal in Schliisselpositionen ab, insbesondere von den Mitgliedern des
Vorstands der Gesellschaft und den Fihrungskraften in den einzelnen Geschaftsbereichen. Viele Mitarbeitende
in Schlisselpositionen einschliellich des Gberwiegenden Teils der Vorstandsmitglieder sind bereits seit vielen
Jahren fiir die PNE-Gruppe tatig und waren aufgrund der hierbei gewonnenen unternehmensspezifischen Erfah-
rung im Falle eines Weggangs schwer oder nicht zu ersetzen. Der Verlust von FUhrungskraften oder anderen
Mitarbeitenden in Schlisselpositionen sowie ausbleibender Erfolg bei der Gewinnung neuer qualifizierter Fih-
rungskrafte und Mitarbeitender kdnnte die Wettbewerbsposition der Gesellschaft erheblich beeintrachtigen. Er-
hebliches Know-how kdnnte verloren gehen oder zu Wettbewerbern abwandern. Es besteht keine Gewahr dafur,
dass die PNE-Gruppe ihre Fihrungskrafte und andere Mitarbeitende in Schliisselpositionen halten sowie weitere
geeignete Fuhrungskrafte und hoch qualifizierte Mitarbeitende fir die Standorte gewinnen kann. Dies kdonnte die
Geschaftstatigkeit und die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Die Geschéftstétigkeit der PNE-Gruppe kénnte durch Stérungen oder Ausfélle bei den von ihr eingesetz-
ten IT-Systemen erheblich beeintrdchtigt werden.

Die PNE-Gruppe setzt im Rahmen ihrer Geschéaftstatigkeit fir zahlreiche Prozesse IT-Systeme ein und ist von
deren ordnungsgemafer Funktion abhangig. Stérungen und Ausfalle von IT-Systemen lassen sich auch bei Vor-
kehrungen zum Ausfallschutz und zur Datensicherung nicht ausschlieen. Derartige Stérungen und Ausfalle kon-
nen dabei zum einen durch technisches oder menschliches Versagen verursacht werden. Sie kbnnen zum ande-
ren aber auch durch Angriffe von au3en im Rahmen der sogenannten Cyberkriminalitat ausgeldst werden. Samt-
liche solcher Vorfalle kénnten insbesondere zum Verlust von Daten, aber auch zu anderen Fehlfunktionen fuhren.
Daruber hinaus kénnte die PNE-Gruppe bei cyberkriminellen Angriffen erpresst werden und sich beispielsweise
zu Zahlungen gezwungen sehen, um etwa wieder Zugriff auf bestimmte Daten zu erlangen. Der Verlust oder die
eingeschrankte Verflugbarkeit von Daten sowie Stérungen und Ausfalle bei der eingesetzten Hard- oder Software
durch technisches oder menschliches Versagen oder cyberkriminelle Angriffe kdnnten die geschéftlichen Pro-
zesse und die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

Fiir die PNE-Gruppe bestehender Versicherungsschutz kénnte nicht ausreichen.

Fur verschiedene, mit ihrer Geschéaftstatigkeit verbundene Risiken hat die PNE-Gruppe Versicherungen abge-
schlossen, fir die jeweils bestimmte Héchstbetrage gelten und die auerdem verschiedenen Haftungsausschlis-
sen unterliegt. Zu den bestehenden Versicherungen zahlen unter anderem Ertragsausfallversicherungen, Be-
triebshaftpflichtversicherungen, Umweltschadenhaftpflichtversicherungen und Vermégensschadenhaftpflichtver-
sicherungen. Uber Art und Umfang des Versicherungsschutzes entscheidet die PNE-Gruppe jeweils auf Grund-
lage einer kaufmannischen Kosten-Nutzen-Analyse. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die PNE-
Gruppe trotz bestehenden Versicherungsschutzes Verluste aus Schadensereignissen erleidet oder fiir eintre-
tende Schaden kein Versicherungsschutz besteht beziehungsweise deren Hohe den bestehenden Versiche-
rungsschutz Ubersteigt. Dies kdnnte jeweils die Geschaftstatigkeit und die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
der PNE-Gruppe wesentlich beeintrachtigen.

4.2 Risiken in Bezug auf die Schuldverschreibungen
421 Risiken in Bezug auf das 6ffentliche Angebot und auf den Handel der Schuldverschreibungen

Der Marktpreis der Schuldverschreibungen kénnte aufgrund der Verdnderung verschiedener wirtschaft-
lich bedeutsamer Faktoren sinken.

Es ist davon auszugehen, dass verschiedene Faktoren der allgemeinen wirtschaftlichen Entwicklung — wie etwa
Konjunktur, Inflation, Nachfrage nach Anlageprodukten und insbesondere nach festverzinslichen
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Anlageprodukten, Zinssatze auf dem Kapitalmarkt — auch Einfluss auf den Marktpreis der Schuldverschreibungen
haben kénnen. Namentlich ist etwa davon auszugehen, dass bei steigenden Kapitalmarktzinsen der Marktpreis
festverzinslicher Wertpapiere sinkt. Diese oder andere Veranderungen wirtschaftlich bedeutsamer Faktoren kén-
nen dazu fiihren, dass ein Anleger bei vorzeitiger VerauRerung seiner Schuldverschreibungen Verluste in Kauf
nehmen muss.

Fiir die Schuldverschreibungen existiert vor deren Begebung kein Markt und es besteht keine Gewissheit,
dass ein liquider Sekundédrmarkt fiir die Schuldverschreibungen entstehen oder, sofern er entsteht, fort-
bestehen wird; im Falle eines illiquiden Markts kénnte ein Anleger seine Schuldverschreibungen még-
licherweise nicht jederzeit oder nicht zu einem angemessenen Marktpreis veréduB3ern.

Es ist beabsichtigt, fur die Schuldverschreibungen die Einbeziehung in den Handel im Open Market (Freiverkehr)
der Frankfurter Wertpapierbdrse im Segment Quotation Board zu beantragen. Die Aufnahme des Handels in den
Schuldverschreibungen erfolgt voraussichtlich am 18. Juni 2026. Es besteht jedoch keine Gewahr, dass ein liqui-
der Sekundarmarkt fir die Schuldverschreibungen entstehen oder, sofern er entsteht, fortbestehen wird. Allein
der Umstand einer Einbeziehung der Schuldverschreibungen der Emittentin in den Handel fuhrt nicht zwingend
zu grolerer Liquiditat als bei aulRerborslich gehandelten Schuldverschreibungen. Im Falle eines illiquiden Markts
besteht fiir den Anleger das Risiko, dass er seine Schuldverschreibungen nicht jederzeit oder nicht zu einem
angemessenen Marktpreis verdauRern kann. Darlber hinaus kann die Méglichkeit des Verkaufs von Schuldver-
schreibungen in einzelnen Landern weiteren Beschrankungen unterliegen. Zudem kann der Marktpreis der
Schuldverschreibungen aufgrund einer geringen Liquiditdt und anderen Faktoren Schwankungen ausgesetzt
sein.

Die Anleiheglédubiger sind dem Risiko ausgesetzt, dass die Schuldverschreibungen kiinftig nicht mehr in
den Handel der Frankfurter Wertpapierbérse oder den Handel an einer anderen Bérse einbezogen sind
und dadurch die Handelbarkeit der Schuldverschreibungen nicht oder nur noch erschwert gewéhrleistet
ist.

Es ist beabsichtigt, fur die Schuldverschreibungen die Einbeziehung in den Handel im Open Market (Freiverkehr)
der Frankfurter Wertpapierbérse im Segment Quotation Board zu beantragen. Die Aufnahme des Handels in den
Schuldverschreibungen erfolgt voraussichtlich am 18. Juni 2026. Aufgrund dieser Einbeziehung ist die Emittentin
zur Einhaltung verschiedener Publizitats-, Transparenz- und Verhaltensanforderungen verpflichtet. Die Nichter-
fullung dieser Publizitdts-, Transparenz- und Verhaltensanforderungen kann zu verschiedenen Rechtsfolgen, wie
zum Beispiel BuRgeldern der Frankfurter Wertpapierbdrse oder auch dem Ausschluss der Schuldverschreibun-
gen vom Handel an der Frankfurter Wertpapierbdrse fihren. Der Ausschluss vom Handel an der Frankfurter
Wertpapierbdrse kann, sofern die Schuldverschreibungen nicht auch an einem anderen Borsenplatz gehandelt
werden, die grundsatzliche Handelbarkeit der Schuldverschreibungen und damit auch eine mégliche Kurs- bezie-
hungsweise Marktpreisfindung negativ beeinflussen.

Der Marktpreis fiir die Schuldverschreibungen kénnte fallen, wenn sich die Kreditwiirdigkeit der Emitten-
tin oder der PNE-Gruppe verschlechtert oder von Marktteilnehmern schlechter eingeschétzt wird.

Sollte sich die Wahrscheinlichkeit — etwa auch aufgrund der Verwirklichung bestehender Risiken — verringern,
dass die Emittentin ihre im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen bestehenden Verpflichtungen voll-
sténdig erfullen kann, so wird eine solche Verschlechterung der Kreditwirdigkeit der Emittentin zu einem sinken-
den Marktpreis der Schuldverschreibungen fuihren. Dies gilt auch dann, wenn die Wahrscheinlichkeit der Erfillung
aller Verpflichtungen der Emittentin im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen tatsachlich unverandert
bliebe, Marktteilnehmer aber gleichwohl eine verschlechterte Kreditwirdigkeit der Emittentin annehmen. Schlech-
tere Einschatzungen von Marktteilnehmern kénnen dabei etwa durch entsprechend schlechtere Einschatzungen
von Marktbeobachtern (wie zum Beispiel Aktienanalysten, aber auch der Wirtschaftspresse), tatsachliche oder
vermutete negative Entwicklungen bei anderen Unternehmen aus der Branche der Windpark-Projektentwickler,
aber auch allgemein veranderte Einschatzungen in Bezug auf Unternehmensanleihen ausgeltst werden.

4.2.2 Risiken im Zusammenhang mit den Anleihebedingungen und der Rechtsnatur der Schuldver-
schreibungen

Anleihegldubiger unterliegen aufgrund der Tatsache, dass die Schuldverschreibungen unbesichert sind,
dem Risiko, dass sie im Falle einer Insolvenz der Emittentin ihr Kapital und ihre Zinsanspriiche ganz oder
teilweise verlieren.

Damit die Emittentin ihre sdmtlichen Verpflichtungen im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen erfiillen
kann, muss sie zum jeweiligen Falligkeitszeitpunkt gentgend liquide Mittel zur Verfigung haben, diese im Rah-
men ihrer geschaftlichen Aktivitdten erwirtschaften oder sonst von Dritten zur Verfigung gestellt bekommen. Es
besteht keine Gewahr, dass die Solvenz der Emittentin bis zur Erfillung samtlicher Anspriiche aus den Schuld-
verschreibungen stets erhalten bleibt. Es besteht das Risiko eines teilweisen oder sogar vollstandigen Verlusts
der Kapitaleinlagen der Anleiheglaubiger und der Zinsen. Da die Finanzverbindlichkeiten sowie auch die Vermo-
gensgegenstande der PNE-Gruppe zum Uberwiegenden Teil in den Tochtergesellschaften gebunden sind und
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die PNE AG dafiur zum Teil sogar eine Burgschaft beziehungsweise eine Patronatserklarung stellt, besteht im
Insolvenzfall das zuséatzliche Risiko, dass aufgrund des strukturellen Nachrangs der Anleihe gegentber einem
Groliteil der anderen Finanzverbindlichkeiten beziehungsweise einem Grofiteil der Verbindlichkeiten der PNE-
Gruppe die Anleiheglaubiger mit ihnren Anspriichen auf Kapitalriickzahlung und Zinsen teilweise oder sogar voll-
standig ausfallen. Im Falle einer Insolvenz der Emittentin sind die Anleiheglaubiger nach MalRgabe der Insolven-
zordnung mit den sonstigen nicht bevorrechtigten Glaubigern der Emittentin gleichgestellt. Im Insolvenzfall wird
das Vermdgen der Emittentin verwertet und zur Befriedigung der Glaubiger ausgekehrt. Die Anspriiche der Inha-
ber von Schuldverschreibungen sind nicht besichert. Eine bevorrechtigte Stellung der Anleiheglaubiger in einem
Insolvenzverfahren Uber das Vermdgen der Emittentin besteht nicht. Vielmehr wirden vor den Ansprichen der
Anleiheglaubiger dinglich besicherte Anspriche Dritter berlcksichtigt. Wie bei jeder unbesicherten Unterneh-
mensanleihe tragen Anleiheglaubiger deshalb das Risiko, mit ihren Anspriichen auf Kapitalrickzahlung und Zin-
sen teilweise oder sogar vollstandig auszufallen. Zudem besteht fur Schuldverschreibungen keine gesetzlich vor-
geschriebene Einlagensicherung (wie z.B. durch einen Einlagensicherungsfonds der Banken).

Bei Eintritt eines Kontrollwechsels und daraufhin ausgeiibter Put-Optionen kénnte die Emittentin nicht in
der Lage sein, die Schuldverschreibungen zuriickzuzahlen, wohingegen bei nicht hinreichend ausgeiibter
Put-Optionen ein Anleihegldubiger gegen seinen Willen an seine Anlageentscheidung gebunden bleiben
konnte; auBerdem kénnte die Emittentin nicht in der Lage sein, die Schuldverschreibungen im Fall einer
sonstigen Kiindigung durch die Anleihegldubiger oder am Laufzeitende zuriickzuzahlen

Bei einem Kontrollwechsel (wie in § 4 Absatz 5 Anleihebedingungen definiert) ist jeder Anleihegldubiger berech-
tigt, wenn sich ein Quorum von mindestens 30 % der ausstehenden Gesamtnennbetrags der Schuldverschrei-
bungen im Fall eines Kontrollwechsels fiir eine Kiindigung ausspricht, die Rickzahlung seiner Schuldverschrei-
bungen zu ihrem Nennwert durch die Emittentin zu verlangen (die "Put-Option", wie in den Anleihebedingungen
naher ausgefihrt). Die Emittentin kdnnte jedoch bei Ausiibung der Put-Option zu der dann von ihr geschuldeten
Ruckzahlung der Schuldverschreibungen nicht in der Lage sein, was insbesondere der Fall sein kénnte, wenn sie
nicht Uber gentigend Liquiditat verfigt oder keine alternativen Finanzierungsquellen zur Verfiigung stehen. Sollte
das genannte Quorum firr die Ausliibung der Put-Option nicht zustande kommen, weil Glaubiger von mehr als
70 % des ausstehenden Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen keine Put-Option ausiiben, ein Anlei-
heglaubiger aber dennoch die vorzeitige Riickzahlung seiner Schuldverschreibungen fiir erstrebenswert halt,
bliebe ein solcher Anleihegldubiger somit an seine Anlageentscheidung gebunden.

Die PNE AG hat erste konkrete Schritte eingeleitet, die der Suche nach einem neuen Investor dienen sollen.
Sollte ein solcher Investor gefunden werden, der sich mit maf3geblich beteiligten Aktionaren, insbesondere der
groten Einzelaktionarin, Uber den Erwerb einer Aktienbeteiligung verstandigt, konnte dies Kontrollwechsel im
Sinne der Anleihebedingungen zur Folge haben. In diesem Fall, dessen Eintritt offen, aber aufgrund der eingelei-
teten Vorbereitungshandlungen zur Investorensuche bereits im Laufe der kommenden Monate denkbar ist,
koénnte dies wie vorstehend beschrieben dazu fihren, dass die Emittentin zur vorzeitigen Riickzahlung aufer-
stande ist oder dass ein Anleiheglaubiger an seine Anlageentscheidung gebunden bleibt, obwohl er aufgrund
seiner Einschatzung zu einem neuen Grofaktionar eine Austibung der Put-Option bevorzugen wiirde. Ein solcher
Anleiheglaubiger kdnnte seine Anlageentscheidung dann nur &ndern, wenn er — gegebenenfalls unter Inkauf-
nahme eines Verlusts — seine Schuldverschreibungen an Dritte weiterverauf3ern kann.

AuRerdem sind die Anleiheglaubiger unter den Voraussetzungen des § 9 der Anleihebedingungen berechtigt, die
Schuldverschreibungen zu kindigen. Die Emittentin kénnte jedoch nicht in der Lage sein, die Schuldverschrei-
bungen in einem solchen Fall oder zum Laufzeitende zurlickzuzahlen. Dies kdnnte insbesondere dann der Fall
sein, wenn sie zu dem Zeitpunkt, zu dem die Schuldverschreibungen zuriickzuzahlen sind, nicht Gber genliigend
Liquiditat verfigt oder keine alternativen Finanzierungsquellen zur Verfiigung stehen.

Die Anleihegldubiger kbnnten Nachteile in Folge einer vorzeitigen Riickzahlung der Schuldverschreibun-
gen durch die Emittentin treffen.

Nach den Anleihebedingungen ist vorgesehen, dass die Emittentin die Schuldverschreibungen am Falligkeitster-
min und damit am 18. Juni 2031 zum Nennbetrag zuriickzahlt. Nach MaRRgabe der Anleihebedingungen ist die
Emittentin jedoch auch berechtigt, die Schuldverschreibungen nach einer Mindestlaufzeit von drei Jahren insge-
samt oder teilweise zu kiindigen und zuziglich aufgelaufener Zinsen vorzeitig zurlickzuzahlen. Erfolgt die Rick-
zahlung zwischen dem 18. Juni 2029 (einschlieRlich) und dem 18. Juni 2030 (ausschliel3lich), betragt der an die
Anleger zurtickzuzahlende Betrag der Schuldverschreibungen 102,0 % des Nennbetrags. Erfolgt die Ruckzah-
lung zwischen dem 18. Juni 2030 (einschlieBlich) und dem 18. Juni 2031 (ausschlie3lich), betragt der an die
Anleger zurtckzuzahlende Betrag der Schuldverschreibungen 101,0 % des Nennbetrags. Die Schuldverschrei-
bungen kénnen zudem nach Wahl der Emittentin aus steuerlichen Griinden jederzeit (insgesamt, jedoch nicht
teilweise) zum jeweiligen Nennbetrag zuzlglich aufgelaufener Zinsen zuriickgezahlt werden, falls aufgrund einer
Anderung des in der Bundesrepublik Deutschland geltenden Rechts oder seiner amtlichen Anwendung die Emit-
tentin zur Zahlung zusatzlicher Betrage auf die Schuldverschreibungen verpflichtet ist (wie in den Anleihebedin-
gungen beschrieben). Im Falle einer vorzeitigen Riickzahlung kénnten Anleiheglaubiger bezogen auf die Laufzeit
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und im Hinblick auf die bis zum Zeitpunkt der Falligkeit erwartete Rendite einen geringeren als den erwarteten
Ertrag erhalten und es besteht das Risiko, dass die Rickzahlungsbetrage moéglicherweise nur mit geringerer
Rendite wieder angelegt werden kdnnen.

Fiir die Hohe der Verschuldung, die die Emittentin kiinftig aufnehmen darf, gibt es keine Beschridnkungen.

Weder nach den Anleihebedingungen noch aufgrund sonstiger gesetzlicher oder vertraglicher Bestimmungen gibt
es eine Beschrankung fiir die Hohe der Verbindlichkeiten, die die Emittentin oder mit der Emittentin verbundene
Unternehmen aufnehmen dirfen. Solche weiteren Verbindlichkeiten kdnnen mit den Schuldverschreibungen
gleichrangig oder ihnen gegeniiber sogar vorrangig sein. Jede Aufnahme weiterer Verbindlichkeiten erhoht die
Verschuldung der Emittentin und damit den Umfang ihrer Verpflichtungen zu Tilgungs- und Zinszahlungen. Zu-
dem konnte die Emittentin fur andere von ihr eingegangene Verbindlichkeiten Sicherheiten stellen, die dann vor-
rangig zur Befriedigung der Glaubiger dieser weiteren Verbindlichkeiten dienen wirden und den Anleiheglaubi-
gern nicht mehr zur Verfiigung stiinden. Dartber hinaus ist zu beriicksichtigen, dass Vermoégensgegenstande der
PNE-Gruppe, die von Tochtergesellschaften und nicht von der Emittentin selbst gehalten werden, in der Regel
vorrangig zur Befriedigung der Glaubiger der jeweiligen Tochtergesellschaft heranzuziehen sind und lediglich
nachrangig fir die Befriedigung von Glaubigern der Emittentin herangezogen werden kénnen. All dies kann im
Ergebnis den Betrag reduzieren, den die Inhaber der Schuldverschreibungen im Falle einer Liquidation oder In-
solvenz der Emittentin erhalten wirden.

Fiir Anleiheglaubiger, fiir die der Euro eine Fremdwaéhrung ist, ist die Anlage in den Schuldverschreibun-
gen mit einem Wéhrungsrisiko verbunden; auBerdem kénnten Regierungen oder zustindige Behérden
kiinftig Devisen- oder Kapitalkontrollen einfiihren.

Ein Anleiheglaubiger, fir den der Euro eine Fremdwahrung ist, kdnnte geringere Ertrdge oder auch Verluste aus
der Anlage in den Schuldverschreibungen erwirtschaften, soweit der Wechselkurs des Euro im Verhaltnis zu der
Heimatwahrung des jeweiligen Anleiheglaubigers entsprechend sinkt. Daruber hinaus kdnnte eine nachteilige
Beeinflussung des jeweiligen Wechselkurses auch daraus entstehen, dass Regierungen oder andere Behérden
kiinftig Devisen- oder Kapitalkontrollen einfiihren.

Fiir den Anleihegldubiger besteht das Risiko, iiberstimmt zu werden und gegen seinen Willen Rechte
gegeniiber der Emittentin zu verlieren.

Nach naherer MalRgabe der Anleihebedingungen besteht die Mdglichkeit, dass die Anleihegldubiger durch einen
Mehrheitsbeschluss nach MaRgabe des Schuldverschreibungsgesetzes in seiner anwendbaren Fassung Ande-
rungen der Anleihebedingungen zustimmen, die eine Verminderung der Rechte aller Anleiheglaubiger gegenuber
der Emittentin zum Gegenstand haben. AuRerdem kdnnte der einzelne Anleiheglaubiger ganz oder teilweise das
Recht verlieren, seine Rechte gegenuber der Emittentin geltend zu machen oder durchzusetzen, wenn ein ge-
meinsamer Vertreter fir alle Anleiheglaubiger ernannt wird.

Die Anleiheglédubiger haben keine unternehmerischen Mitwirkungsrechte

Die Anleiheglaubiger der Schuldverschreibungen werden Glaubiger der Emittentin und stellen dieser Fremdkapi-
tal zur Verfliigung. Als Fremdkapitalgeber haben die Anleiheglaubiger keine Mitwirkungsrechte bei unternehmeri-
schen Entscheidungen der Emittentin. Es handelt sich insbesondere nicht um eine gesellschaftsrechtliche Betei-
ligung. Den Anleihegldubigern der Schuldverschreibungen stehen aus diesen keinerlei Mitgliedschaftsrechte, Ge-
schéaftsfihrungsbefugnisse und Mitspracherechte bei der Emittentin zu.
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5. Finanzinformationen
5.1 Abschliisse

Dieser Prospekt ist in Verbindung mit folgenden Dokumenten zu lesen:

. der geprifte Konzernabschluss der Gesellschaft fiir das zum 31. Dezember 2025 endende Geschéftsjahr,
nebst uneingeschranktem Bestatigungsvermerk der Abschlussprifer

. die ungeprufte Konzernzwischenfinanzinformation fir die Periode 1. Januar bis 31. Marz 2026

die jeweils mittels Verweises in diesen Prospekt aufgenommen sind, jeweils von der Emittentin erstellt wurden
und auf der Website der Emittentin unter https://www.pnegroup.com/investor-relations/veroeffentlichungen/ und
auf der Website der Luxemburger Borse unter www.luxse.com abrufbar sind sowie bei der CSSF in einem elekt-
ronischen Format mit Suchfunktion vorgelegt wurden.

Informationen, die in den mittels Verweises aufgenommenen Dokumenten enthalten sind, sind in diesen Prospekt
nur insoweit aufgenommen, als sie nachstehend aufgefiihrt sind, und im Ubrigen nicht Bestandteil dieses Pros-
pektes. Die nicht aufgenommenen Teile der benannten Dokumente sind fiir den Anleger nicht relevant oder wer-
den an anderer Stelle in diesem Prospekt behandelt.

Konzernabschluss der Gesellschaft fiir das zum 31. Dezember 2025 endende Geschéftsjahr

- Konzerngesamtergebnisrechnung (IFRS) der PNE AG, Cuxhaven, fur den
Zeitraum vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025, Seiten 137

- Konzernbilanz (IFRS) der PNE AG, Cuxhaven, zum 31. Dezember 2025, Seiten 138 bis 139

- Konzernkapitalflussrechnung (IFRS) der PNE AG, Cuxhaven, fir den Zeitraum vom 1. Januar bis 31. De-
zember 2025, Seite 140

- Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung (IFRS) der PNE AG, Cuxhaven, fiir das Geschaftsjahr 2025,
Seite141

- Entwicklung des Konzernanlagevermdgens (IFRS) der PNE AG, Cuxhaven, fir das Geschéftsjahr 2025,
Seiten 142 bis 145

- Konzernsegmentberichterstattung (IFRS) der PNE AG, Cuxhaven, fur das Geschaftsjahr 2025, Seiten
146

- Aufstellung der in den Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften und Aufstellung des Anteilsbesit-
zes der PNE AG, Cuxhaven, zum 31. Dezember 2025, Seiten 147 bis 160

- Konzernanhang der PNE AG, Cuxhaven, fur das Geschéaftsjahr 2025, Seiten 161 bis 222
- Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers, Seiten 222 bis 229

und kann Uber folgenden Hyperlink abgerufen werden Geschéftsbericht PNE AG 2025.

Ungepriifte Konzernzwischeninformationen der Gesellschaft fiir die Periode 1. Januar bis 31. Marz 2026

- Konzerngesamtergebnisrechnung (IFRS) der PNE AG, Cuxhaven, fir den Zeitraum vom 1. Januar bis
31. Marz 2026, Seite 8

- Konzernbilanz (IFRS) der PNE AG, Cuxhaven, zum 31. Marz 2026, Seite 9 und 10

- Konzernkapitalflussrechnung (IFRS) der PNE AG, Cuxhaven, fiur den Zeitraum vom 1. Januar bis
31. Marz 2026, Seite 11

- Konzernsegmentberichterstattung (IFRS) der PNE AG, Cuxhaven, per 31. Marz 2026, Seite 12
und kann Uber folgenden Hyperlink abgerufen werden Quartalsmitteilung PNE AG Q1 2026

5.2 Abschlusspriifer

Die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Am Weser-Terminal 10, 28217 Bremen, Deutschland, hat den
IFRS-Konzernabschluss der PNE AG zum 31. Dezember 2025 gepruft und einen uneingeschrankten Bestati-
gungsvermerk erteilt.

Die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft ist Mitglied der Deutschen Wirtschaftsprifungskammer und ferner
des Instituts der Wirtschaftsprufer (IDW).

5.3 Wesentliche alternative Finanzkennzahlen

Die nachfolgende Ubersicht enthalt ausgewahlte alternative Finanzkennzahlen (alternative performance mea-
sures), wie sie in den am 5. Oktober 2015 von der Europaischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehérde
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(European Securities Market Authority — ,ESMA") herausgegebenen Richtlinien zu alternativen Leistungskenn-
zahlen (ESMA Guidelines on Alternative Performance Measures) definiert sind. Die ausgewahlten alternativen
Finanzkennzahlen sind aus Sicht der Emittentin fur die Anleger sinnvoll, um die Fahigkeit der Emittentin zu beur-
teilen, ihre Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen zu erfiillen. Die alternativen Finanzkennzahlen sind
nicht nach IFRS definiert und auch kein Ersatz fir nach IFRS definierte Finanzkennzahlen. Die alternativen Fi-
nanzkennzahlen sind gegebenenfalls nicht vergleichbar mit gleichlautend bezeichneten Kennzahlen, die von an-
deren Gesellschaften genutzt werden. Obwohl diese alternativen Finanzkennzahlen wichtig fiir Anleger sind, soll-
ten sie nicht als Ersatz fiir Finanzkennzahlen nach IFRS angesehen werden.

Insbesondere werden einzelne Kennzahlen um nicht aufgedeckte ,stille Reserven” angepasst (,adjusted®). Auf-
grund der Investitionen in eigene Windparkprojekte sind von der Gesellschaft auf Konzernebene Gewinne vor
Steuern eliminiert worden, die die Gesellschaft als ,stille Reserven® definiert (die ,stillen Reserven®). Diese ,stil-
len Reserven® entsprechen somit den im Rahmen der Konzernabschlusserstellung eliminierten Zwischengewin-
nen aus der Veraufierung der Windparks zwischen Gesellschaften des Konsolidierungskreises. Eine Validierung
dieser stillen Reserven durch unabhangige Gutachten oder durch Markttransaktionen auf3erhalb des Konsolidie-
rungskreises hat bisher nicht stattgefunden. Daher ist nicht gewahrleistet, dass die ,stillen Reserven® in voller
Hohe bei einem Verkauf der Windparks realisiert werden. Soweit diese ,stillen Reserven® nicht auf einen Berichts-
zeitraum entfallen, werden sie als ,kumulierte stille Reserven® bezeichnet (die ,kumulierten stillen Reserven®).

In den beiden ersten nachfolgenden Tabellen werden zunachst die ausgewahlten alternativen Finanzkennzahlen
dargestellt. In den sich anschlieRenden Tabellen werden diese alternativen Finanzkennzahlen im Einzelnen her-
geleitet.

Fiir das Ge- Fir das Ge- |Fiir das 1. Quar- | Fiir das 1. Quar-
schaftsjahr en- | schiftsjahr en- tal tal
dend zum dend zum endend zum endend zum
Ausgewihite alternative Fi- 31.12.2025 in 31.12.2024 in 31.03.2026 in 31.03.2025 in
Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR Mio. EUR
nanzkennzahlen " " .. ..
(ungepriift, so- | (ungepriift, so- (ungepriift) (ungepriift)
fern nicht anders | fern nicht an-
angegeben) ders angege-
ben)
Betriebsergebnis (= EBIT) 12,9 34,4 -6,8 -13,3
Ergebnis vor Zinsen, Steuern 55,3 69,0 16,6 3,6
und Abschreibungen
(=EBITDA)
Normalised EBITDA (exkl. 87,0 17,9 3,6
Sondereffekte)
Fur das Ge- Fur das Ge- |Fiir das 1. Quar- | Fiir das 1. Quar-
schaftsjahr en- | schiftsjahr en- |tal endend zum |tal endend zum
dend zum dend zum 31.03.2026 in 31.03.2025 in
Ausgewahite alternative Fi- 31.12.2025 in 31.12.2024 in Mio. EUR Mio. EUR
Mio. EUR Mio. EUR (ungepriift) (ungepriift)
nanzkennzahlen " "
(ungepriift, so- | (ungepriift, so-
fern nicht anders | fern nicht an-
angegeben) ders angege-
ben)
Adjusted Eigenkapital 313,4 389,9 304,8 387,6
Adjusted Eigenkapitalquote in 23,4 26,8 23,6 26,5
%
Total Debt 676,3 743,6 678,9 772,8
Total Net Debt 602,1 658,0 620,4 681,4
Net Loan-to-Value 69,8 70,3

Herleitung der ausgewahlten alternativen Finanzkennzahlen:
Die vorgenannten alternativen Finanzkennzahlen werden im Einzelnen wie folgt hergeleitet:

Betriebsergebnis (EBIT):

Das Konzern-EBIT ist definiert als Konzernjahresiiberschuss vor nicht beherrschenden Anteilen bereinigt um
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag, Sonstige Steuern, Zinsen und dhnliche Aufwendungen, Aufwendungen
aus Verlustiibernahme von assoziierten Unternehmen, Ergebnis von assoziierten Unternehmen, Sonstige Zinsen

44



und dhnliche Ertradge und Ertrage aus Beteiligungen.

Rundungsdifferenzen maglich Fiir das Ge- | Fiir das Ge- Fiir das 1. Fiir das 1.
schaftsjahr | schaftsjahr Quartal Quartal
endend zum | endend zum | endend zum | endend zum

31.12.2025 31.12.2024 31.03.2026 31.03.2025
in Mio. EUR | in Mio. EUR | in Mio. EUR | in Mio. EUR
(geprift, so- | (gepriift, so- | (ungepriift) | (ungepriift)

fern nicht an- (fern nicht an-
ders angege- |ders angege-
ben) ben)

Konzernergebnis -47,4 -3,8 -5,2 -18,6

- Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -28,3 -13,1 1,7 -4.6

- Sonstige Steuern -0,9 -0,7 0,0 -0,7

- Zinsen und ahnliche Aufwendungen -35,8 -26,7 -10,4 -7,7

- Aufwendungen aus Verlustibernahme von 0,0 -0,8 0,0 0,0

assoziierten Unternehmen

- Ergebnis aus Beteiligungen und assoziierten -0,8 0,2 0,0 -1,6

Unternehmen

- Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 55 3,0 0,3 3,3

Betriebsergebnis (=EBIT) 12,9 34,3 3,2 -7,3

Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA):

Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) ist definiert als Betriebsergebnis (=EBIT) zzgl.
Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte des Anlagevermogens, Sachanlagen und Nutzungsrechte

Rundungsdifferenzen maglich Fiir das Ge- Fiir das Ge- Fur das 1.
schiftsjahr en- schiftsjahr en- Quartal
dend zum dend zum endend zum
31.12.2025 in 31.12.2024 in 31.03.2026
Mio. EUR (ge- Mio. EUR (ge- in Mio. EUR
pruft, sofern pruft, sofern (ungepriift)
nicht anders an- | nicht anders an-
gegeben) gegeben)
Betriebsergebnis (=EBIT) 12,9 34,4 3,2
+Abschreibungen auf immaterielle Ver- 42,5 34,6 13,3
mdgenswerte des Anlagevermogens,
Sachanlagen und Nutzungsrechte
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Ab- 55,3 69,0 16,6
schreibungen (EBITDA) (gepriift)

Adjusted Eigenkapital

Das adjusted Eigenkapital ist definiert als Eigenkapital zuztglich kumulierter ,stiller Reserven® des Windparkport-

folios im Eigenbesitz.

Rundungsdifferenzen maglich

Fiir das Ge-
schiftsjahr en-
dend zum
31.12.2025 in
Mio. EUR (ge-
priift, sofern
nicht anders an-
gegeben)

Fiir das Ge-
schaftsjahr en-
dend zum
31.12.2024 in
Mio. EUR (ge-
priift, sofern
nicht anders an-
gegeben)

Fiir das
1. Quartal en-
dend zum
31.03.2026 in

Mio. EUR (unge-

pruft)
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Eigenkapital 154,1 194,6 149,4
+ kumulierte stille Reserven (ungepriift) 159,3 195,3 155,4
= Adjusted Eigenkapital (ungepriift) 313,4 389,9 304,8

Eigenkapitalquote

Die Eigenkapitalquote ist definiert als das Verhaltnis aus Eigenkapital und Bilanzsumme in Prozent (%).

Rundungsdifferenzen moglich Fur das Ge- Fiir das Ge- Fir das
schiftsjahr en- | schéftsjahr en- | 1. Quartal en-
dend zum dend zum dend zum
31.12.2025 in 31.12.2024 in 31.03.2026 in
Mio. EUR (ge- Mio. EUR (ge- |[Mio. EUR (unge-
priift, sofern pruft, sofern prift)
nicht anders an- |nicht anders an-
gegeben gegeben
Eigenkapital 154,1 194,6 149,4
+ Bilanzsumme 1.181,5 1.2621 1.137,9
= Eigenkapitalquote (ungepriift) 13,0% 15,4% 13,1%

Adjusted Bilanzsumme und Adjusted Eigenkapitalquote

Die adjusted Bilanzsumme ist definiert als Bilanzsumme zuzliglich kumulierter stiller Reserven des Windparkport-

folios im Eigenbesitz.

Die adjusted Eigenkapitalquote ist definiert als das Verhaltnis aus adjusted Eigenkapital und adjusted Bilanz-

summe in Prozent (%).

Rundungsdifferenzen moglich Fur das Ge- Fiir das Ge- Fir das
schiftsjahr en- | schaftsjahr en- | 1. Quartal en-
dend zum dend zum dend zum
31.12.2025 in 31.12.2024 in 31.03.2026 in
Mio. EUR (ge- Mio. EUR (ge- [Mio. EUR (unge-
priift, sofern pruft, sofern prift)
nicht anders an- |nicht anders an-
gegeben gegeben
Bilanzsumme 1.181,5 1.2621 1.137,9
+ Kumulierte stille Reserven (ungepruft) 159,3 195,3 155,4
= Adjusted Bilanzsumme (ungepriift) 1.340.8 1.457 .4 1.293,3
Adj. Eigenkapital (ungepruft) 313,4 389,9 304,8
+ Adj. Bilanzsumme (ungepruft) 1.340.8 1.457 .4 1.293,3
= Adj. Eigenkapitalquote (ungepriift) 234 % 26,8 % 23,6%

Total Debt und Total Net Debt

Das Total Debt ist definiert als Summe kurzfristiger und langfristiger Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten

zuzuglich Buchwert der Anleihe.

Das Total Net Debt ist definiert als Total Debt abzlglich Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten und

abziglich Verpfandungen.
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Rundungsdifferenzen moglich Fiir das Ge- Fiir das Ge- Fur das
schaftsjahr en- | schiftsjahr en- | 1. Quartal en-
dend zum dend zum dend zum
31.12.2025 in 31.12.2024 in 31.03.2026 in
Mio. EUR (ge- Mio. EUR (ge- Mio. EUR (un-
pruft, sofern pruft, sofern gepriift)
nicht anders nicht anders
angegeben angegeben
Buchwert Anleihen 66,0 541 66,9
+ Langfristige Verbindlichkeiten gegen- 551,4 629,6 548,7
Uber Kreditinstituten
+ Kurzfristige Verbindlichkeiten gegen- 58,9 59,9 63,3
Uber Kreditinstituten
Total Debt (ungepriift) 676,3 743,6 678,9
Davon besichert (ausschlie3lich Anleihe 610,3 689,5 612,0
unbesichert) (ungepriift)
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquiva- 78,1 91,6 61,2
lente
- Verpfandungen (ungepriift) 3,9 6,0 2,7
= Zahlungsmittel und Zahlungsmittel- 74,2 85,6 58,5
aquivalente ohne Verpfiandungen (un-
gepriift)
Total Debt (ungepriift) 676,3 743,6 678,9
- Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaqui- 74,2 85,6 58,5
valente ohne Verpfdndungen (ungepruift)
Total Net Debt (ungeprift) 602,1 658,0 620,4
Total Net Debt besichert (ungeprtift) 536,1 603,9 553,5

Net Loan-to-Value (gesamt und besichert)

Das Net Loan-to-Value ist definiert als das Verhaltnis aus der Wertannahme der wesentlichen operativen Vermo-
gensgegenstande inklusive kumulierter stiller Reserven, Buchwert der Umspannwerke und Vorrate und dem Total
Net Debt in Prozent (%).

Rundungsdifferenzen moglich Fiir das Ge- Fur das Ge-
schiftsjahr en- schéftsjahr
dend zum endend zum
31.12.2025 in 31.12.2024 in
Mio. EUR (ge- | Mio. EUR (ge-
priift, sofern priift, sofern
nicht anders an- | nicht anders
gegeben angegeben
Buchwert der Windparks im Eigenbestand 523,8 427,3
+ Kumulierte stille Reserven, Buchwert der 338,2 508,7
Umspannwerke und Vorrate (ungepriift)’
= Wertannahme der wesentlichen ope- 862,0 936,0
rativen Vermoégensgegenstinde (unge-
pruft)
Total Net Debt (ungepruift) 502,1 658,0
+ Wertannahme der wesentlichen operati- 862,0 936,0
ven Vermdgensgegenstande (ungeprift)
= Net Loan-to-Value (gesamt) (unge- 69,8% 70,3%
prift)
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Total Net Debt besichert (ungepriift) 536,1 603,9

+ Wertannahme der wesentlichen Vermo- 862,0 936,0
gensgegenstande (ungepruft)

= Net Loan-to-Value (besichert) (unge- 62,2% 64,5%
pruft)
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6. Trendinformation

Seit dem Datum des letzten verdffentlichten und gepriften Konzernabschlusses zum 31. Dezember 2025 hat es
keine wesentliche Verschlechterung der Aussichten der Emittentin gegeben.

Die PNE-Gruppe projektiert und realisiert Windpark- und Photovoltaikprojekte; des Weiteren erzeugt sie mit im
Eigenbetrieb gehaltenen Windparks Strom und erbringt auflerdem umfangreiche technische und kaufmannische
Serviceleistungen im Zusammenhang mit dem Betrieb von Wind- und Photovoltaikparks. Ihre Kernmarkte sind
Deutschland, Frankreich und Polen. Hinzu kommen internationale Aktivitaten in weiteren als Opportunitatsmarkte
gesehenen Landern. Die Geschéaftstatigkeit der PNE-Gruppe ist damit gegenwartig und in Zukunft in groflem
MaRe von den regulatorischen Rahmenbedingungen abhangig, die fir die Erzeugung erneuerbarer Energien in
Deutschland sowie diversen Auslandsmarkten gelten. Die Entwicklung der regulatorischen Rahmenbedingungen
auf diesen Méarkten wird die Geschéaftsaussichten der Emittentin im laufenden sowie in den darauffolgenden Ge-
schéftsjahren erheblich beeinflussen. Von erheblicher Bedeutung ist daneben auch die allgemeine Entwicklung
der Strommarkte und hier insbesondere die Méglichkeiten, mit Wind- oder Photovoltaikparks erzeugten Strom auf
der Grundlage unmittelbar mit den jeweiligen Stromabnehmern abgeschlossener Stromliefervertrage zu verkau-
fen und auf diese Weise Erldse zu erwirtschaften, die Uber der gesetzlich vorgesehenen Einspeisevergitung
liegen.

Derzeit sind keine Trends, Unsicherheiten, Anfragen, Verpflichtungen oder Vorfalle bekannt, die die Aussichten
der Emittentin nach verniinftigem Ermessen zumindest im laufenden Geschéaftsjahr wesentlich beeinflussen wer-
den.

Wesentliche Anderungen der finanziellen Leistungsfahigkeit der PNE-Gruppe sind seit dem Ende des 31. Méarz
2026, dem Stichtag, fir den Zwischenfinanzinformationen veréffentlicht wurden, nicht eingetreten.
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7. Einzelheiten zum Angebot
7.1 Konditionen des Angebots

7.1.1 Das Angebot, Zeitplan

Die Emittentin bietet auf der Grundlage des Prospekts bis zu € 65 Mio. auf den Inhaber lautende, nicht nachran-
gige und nicht besicherte sowie untereinander gleichberechtigte Schuldverschreibungen im Nennbetrag von je-
weils € 1.000,00 an, die mit einem jahrlichen Zinssatz von 6,750% bis 7,750% (der ,Zinssatz”) verzinst werden.

Bei entsprechender Nachfrage behalt sich die Emittentin vor, tGber die im Rahmen des 6ffentlichen Angebots
zunachst angebotenen Schuldverschreibungen mit einem Gesamtnennbetrag von bis zu € 65 Mio. hinaus im
Rahmen einer Privatplatzierung weitere Schuldverschreibungen zu platzieren und die Schuldverschreibungen
insgesamt entsprechend aufzustocken. Diese Privatplatzierung ist jedoch nicht Teil des 6ffentlichen Angebots
und damit nicht Gegenstand dieses Prospekts.

Der Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen und der Zinssatz werden voraussichtlich am 11. Juni 2026
festgelegt und den Anlegern in einer Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung mitgeteilt, die zusatzlich auch die
Angabe des Nettoemissionserldses enthalt und bei der CSSF hinterlegt sowie auf der Website der Luxemburger
Borse (www.luxse.com) und der Emittentin (www.pnegroup.com) im Bereich Investor Relations verdéffentlicht wird.
Die Emittentin behalt sich vor, den Zinssatz bereits vor dem Beginn des Angebotszeitraums oder wahrenddessen
auf Basis von Orderindikationen aus einer vor dem Beginn des Angebotszeitraums stattfindenden Roadshow
festzulegen und diesen in Ubereinstimmung mit den Vorgaben der Prospektverordnung zu veréffentlichen. In
diesem Fall wirden anstelle der Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung eine separate Zinsmitteilung (die ,Zins-
mitteilung®) sowie eine separate Volumenfestsetzungsmitteilung (die ,Volumenfestsetzungsmitteilung®), wel-
che zusatzlich auch die Angabe des Nettoemissionserldses enthalten wirde, erfolgen, die auf den Websites der
Luxemburger Bérse (www.luxse.com) und der Emittentin (www.pnegroup.com) verdffentlicht werden.

Die Schuldverschreibungen werden durch die Emittentin institutionellen Investoren und Privatinvestoren in
Deutschland, Luxemburg und Osterreich éffentlich angeboten. Der Sole Lead Manager nimmt an dem éffentlichen
Angebot nicht teil. Darliber hinaus konnen die Schuldverschreibungen institutionellen Investoren in ausgewahlten
europaischen Landern auch im Rahmen einer Privatplatzierung direkt angeboten werden.

Das Angebot setzt sich zusammen aus:

(i) einem ausschlief3lich von der Emittentin durchzufihrenden 6ffentlichen Umtauschangebot in Luxemburg,
Deutschland und Osterreich an die Inhaber der von der Emittentin am 23. Juni 2022 begebenen 55.000 und
am 16. Mai 2025 im Rahmen einer Privatplatzierung begebenen 10.000 5,0%-Schuldverschreibungen
2022/2027 im Gesamtnennbetrag von € 65.000.000,00 mit der ISIN DEOOOA30VJW3 (die ,Schuldver-
schreibungen 2022/2027¢), ihre Schuldverschreibungen 2022/2027 in die nach MaRgabe dieses Prospekts
angebotenen Schuldverschreibungen im Umtauschverhaltnis 1:1 umzutauschen (das ,Umtauschangebot®).
Dies bedeutet, dass Inhaber der Schuldverschreibungen 2022/2027, die ihre Schuldverschreibungen
2022/2027 zum Umtausch anbieten wollen, je Schuldverschreibung 2022/2027 mit einem Nennbetrag von
jeweils € 1.000 eine Schuldverschreibung sowie zusatzlich einen Barausgleichsbetrag sowie die Stiickzinsen
(wie nachstehend definiert), die auf die umgetauschten Schuldverschreibungen 2022/2027 entfallen, erhal-
ten. Der Barausgleich besteht aus einem Geldbetrag in Héhe von € 12,50 pro Schuldverschreibung
2022/2027. Die Stuckzinsen sind die anteilsmafig angefallenen Zinsen vom letzten Zinszahlungstag (ein-
schliel3lich) bis zum Begebungstag (ausschlieflich).

(i) einer ausschlieBlich von der Emittentin durchzufiihrenden Mehrerwerbsoption, bei der Teilnehmer des Um-
tauschangebots weitere Schuldverschreibungen zeichnen kénnen (die ,Mehrerwerbsoption®); Zeichnungs-
angebote im Rahmen der Mehrerwerbsoption kénnen ab dem Nennbetrag einer Neuen Schuldverschreibung
von € 1.000,00 abgegeben werden, wobei das Volumen des jeweiligen Zeichnungsangebots stets durch den
Nennbetrag von € 1.000,00 teilbar sein muss. Inhaber der Umtauschinhaberschuldverschreibungen, die von
der Mehrerwerbsoption Gebrauch machen wollen, kénnen innerhalb der Umtauschfrist in schriftlicher Form
unter Verwendung des Uber ihre Depotbank zur Verfiigung gestellten Formulars oder in sonstiger schriftlicher
Form Uber ihre Depotbank ein verbindliches Angebot zum Erwerb weiterer Neuer Inhaberschuldverschrei-
bungen abgeben.

(iii) einem ausschlieBlich von der Emittentin durchzufihrenden &ffentlichen Angebot der Emittentin in Deutsch-
land, Luxemburg und Osterreich

- Uber die Zeichnungsfunktionalitat Direct Place der Frankfurter Wertpapierb6rse im Handelssystem XE-
TRA (oder einem an dessen Stelle getretenen Handelssystem fiir die Sammlung und Abwicklung von
Zeichnungsauftragen) (die ,Zeichnungsfunktionalitit der Deutschen Borse AG*) (das ,Offentliche
Angebot liber die Zeichnungsfunktionalitat der Deutschen Borse AG*),
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- Uber die Website der Emittentin (www.pnegroup.com ) im Bereich Investor Relations (das ,Offentliche
Angebot Uber die Website der Emittentin®, zusammen mit dem Offentlichen Angebot tber die Zeich-
nungsfunktionalitdt der Deutschen Bérse AG das ,Offentliche Angebot*); sowie

(iv) einer Privatplatzierung an qualifizierte Anleger im Sinne des Artikel 2 der Prospektverordnung sowie an wei-
tere Anleger gemaf den anwendbaren Ausnahmebestimmungen fiir Privatplatzierungen (die ,Privatplatzie-
rung®). Im Rahmen dieser Privatplatzierung werden die Schuldverschreibungen in der Bundesrepublik
Deutschland und im GroBherzogtum Luxemburg sowie ausgewahlten europaischen und weiteren Staaten —
jedoch mit Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika sowie Kanada, Australien und Japan — gemaf
den anwendbaren Ausnahmebestimmungen fiir Privatplatzierungen angeboten.

Die IKB nimmt als Sole Lead Manager weder an dem Umtauschangebot nebst Mehrerwerbsoption noch an dem
Offentlichen Angebot teil.

Das Umtauschangebot einschlieRlich der Mehrerwerbsoption sowie das Offentliche Angebot (iber die Zeich-
nungsfunktionalitdt der Deutschen Bérse AG werden im GroBherzogtum Luxemburg Gber Schaltung einer Ange-
botsanzeige im ,Luxemburger Wort“ kommuniziert.

Es gibt keine festgelegten Tranchen der Schuldverschreibungen fiir das Offentliche Angebot und die Privatplat-
zierung.

Es gibt keine Mindest- oder Hochstbetrage fiir Zeichnungsangebote fiir Schuldverschreibungen. Anleger kénnen
Zeichnungsangebote jeglicher Héhe beginnend ab dem Nennbetrag einer Schuldverschreibung abgeben. Es be-
stehen keine Bezugs- oder Vorzugszeichnungsrechte. Somit besteht auch kein Verfahren fiir die Verhandelbar-
keit der Zeichnungsrechte und die Behandlung nicht ausgeibter Zeichnungsrechte.

Voraussetzung fur den Kauf der Schuldverschreibungen ist das Vorhandensein eines Wertpapierdepots, in das
die Schuldverschreibungen gebucht werden kdnnen. Sofern ein solches Depot nicht vorliegt, kann es bei einem
Kreditinstitut beziehungsweise einer Bank eingerichtet werden (,Depotbank®).

Zeitplan

Fur das Angebot der Schuldverschreibungen ist folgender Zeitplan vorgesehen:

21. Mai 2026: Billigung des Wertpapierprospekts durch die CSSF

Unverzuglich nach Billigung: Verdffentlichung des gebilligten Prospekts auf der Website der Emittentin

(www.pnegroup.com) im Bereich Investor Relations und auf der Website der
Bdrse Luxemburg (www.luxse.com) sowie Verdffentlichung des Umtauschan-
gebots und der Mehrerwerbsoption auf der Website der Emittentin
(www.pnegroup.com) im Bereich Investor Relations und am 22. Mai 2026 im
Bundesanzeiger.

22. Mai 2026: Beginn des Umtauschangebots (einschlieRlich Mehrerwerbsoption)

22. Mai 2026: Beginn des Offentlichen Angebots Uber die Website der Emittentin

26. Mai 2026: Beginn des Offentlichen Angebots liber die Zeichnungsfunktionalitit der Deut-
schen Boérse AG

9. Juni 2026: Ende des Umtauschangebots (einschlief3lich Mehrerwerbsoption) (18:00 Uhr)

10. Juni 2026: Ende des Offentlichen Angebots (iber die Website der Emittentin (18:00 Uhr)

11. Juni 2026: Ende des Offentlichen Angebots tber die Zeichnungsfunktionalitat der Deut-

schen Bérse AG (12:00 Uhr)
Voraussichtliche Festlegung des Zinssatzes, Zins- und Volumenfestsetzungs-
mitteilung

18. Juni 2026: Begebungstag und Lieferung der Schuldverschreibungen
Einbeziehung der Schuldverschreibungen in den Open Market (Freiverkehr)
an der Frankfurter Wertpapierborse im Segment Quotation Board

7.1.2. Offentliches Angebot und Zeichnung

Das Offentliche Angebot und das Umtauschangebot (nebst Mehrerwerbsoption) sind an alle potentiellen Anleger
in Deutschland, Luxemburg und Osterreich gerichtet und nicht auf bestimmte Kategorien potentieller Investoren
beschrankt.

Umtauschantrage im Rahmen des Umtauschangebots

Inhaber der Schuldverschreibungen 2022/2027 haben auf der Grundlage des voraussichtlich am 21. Mai 2026
auf der Website der Emittentin (www.pnegroup.com) im Bereich Investor Relations sowie voraussichtlich am
22. Mai 2026 im Bundesanzeiger zu verdffentlichenden Umtauschangebots (abgedruckt in diesem Prospekt im
Abschnitt Bedingungen des Umtauschangebots) die Mdglichkeit, ihre Schuldverschreibungen 2022/2027 in die
nach Mafigabe dieses Prospekts angebotenen Schuldverschreibungen zu tauschen. Der Umtausch erfolgt der-
gestalt, dass Inhaber von Schuldverschreibungen 2022/2027, die ihre Schuldverschreibungen 2022/2027 zum
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Umtausch anbieten wollen, je Schuldverschreibung 2022/2027 mit einem Nennbetrag von jeweils € 1.000,00 eine
angebotene neue Schuldverschreibung, die Gegenstand dieses Prospekts ist, im Nennbetrag von je € 1.000,00
sowie zusatzlich einen Geldbetrag in Hohe von € 12,50 pro umgetauschter Schuldverschreibung 2022/2027 in
bar (der ,Zusatzbetrag®) erhalten. Darliber hinaus erhalten die umtauschenden Inhaber der Schuldverschreibun-
gen 2022/2027 Zinsen pro umgetauschter Schuldverschreibung 2022/2027 fir die laufende Zinsperiode bis zum
Begebungstag (ausschliellich) der nach MaRRgabe dieses Prospektes angebotenen neuen Schuldverschreibun-
gen.

Inhaber der Schuldverschreibungen 2022/2027 kénnen Uber ihre Depotbank innerhalb des Angebotszeitraums
fur das Umtauschangebot, der am 22. Mai 2026 beginnt und am 9. Juni 2026 endet (die ,Umtauschfrist®), in
schriftlicher Form unter Verwendung des uber ihre Depotbank zur Verfiigung gestellten Formulars ein Angebot
zum Umtausch ihrer Schuldverschreibungen 2022/2027 gegentiber der Emittentin abgeben.

Zeichnungsantrdage im Rahmen der Mehrerwerbsoption fiir umtauschberechtigte Inhaber der Schuldver-
schreibungen 2022/2027

Die Inhaber der Schuldverschreibungen 2022/2027, die am Umtauschangebot teiinehmen, haben die Mdglichkeit,
weitere Schuldverschreibungen zu zeichnen. Diese Mehrerwerbsoption wird als Teil des Umtauschangebots
ebenfalls am 21. Mai 2026 auf der Website der Emittentin (www.pnegroup.com) im Bereich Investor Relations
sowie voraussichtlich am 22. Mai 2026 im Bundesanzeiger veroffentlicht werden.

Inhaber der Schuldverschreibungen 2022/2027, die von der Mehrerwerbsoption Gebrauch machen wollen, kén-
nen innerhalb der Umtauschfrist in schriftlicher Form unter Verwendung des tber ihre Depotbank zur Verfligung
gestellten Formulars oder in sonstiger schriftlicher Form Uber ihre Depotbank ein verbindliches Angebot zum
Erwerb weiterer Schuldverschreibungen abgeben (der ,Mehrbezugswunsch®). Der Mehrbezugswunsch kann
nur berticksichtigt werden, wenn der Mehrbezugsantrag spatestens bis zum Ablauf der Umtauschfrist bei der als
Abwicklungsstelle fungierenden Bankhaus Gebr. Martin AG eingegangen ist. Ein Mehrbezug ist nur fur einen
Nennbetrag von € 1.000,00 oder einem Vielfachen davon mdglich.

Zeichnungsantrige im Rahmen des Offentlichen Angebots iiber die Zeichnungsfunktionalitit der Deut-
schen Borse AG

Die Schuldverschreibungen werden uber die Zeichnungsfunktionalitdt der Deutschen Bdrse AG o6ffentlich ange-
boten. Anleger, die Zeichnungsangebote fir Schuldverschreibungen abgeben méchten, kdnnen diese Uber ihre
jeweilige Depotbank wahrend des Angebotszeitraums vom 26. Mai 2026 bis zum 11. Juni (12:00 Uhr MEZ) 2026
(vorbehaltlich einer vorzeitigen Schliefung) abgeben. Dies setzt voraus, dass die Depotbank (i) als Handelsteil-
nehmer an der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassen ist oder Uber einen an der Frankfurter Wertpapierbdrse
zugelassenen Handelsteilnehmer Zugang zum Handel hat, (ii) Gber einen XETRA-Anschluss verfugt und (iii) zur
Nutzung der Zeichnungsfunktionalitat der Deutschen Borse AG auf der Grundlage der Nutzungsbedingungen der
Deutsche Borse AG fiir die Zeichnungsfunktionalitat berechtigt und in der Lage ist (der ,Handelsteilnehmer®).

Anleger, deren Depotbank kein Handelsteilnehmer ist, kdnnen Uber ihre Depotbank einen Handelsteilnehmer
beauftragen, der fir den Anleger einen Zeichnungsauftrag einstellt und nach Annahme lber den Orderbuchma-
nager zusammen mit der Depotbank des Anlegers abwickelt.

Der Handelsteilnehmer stellt fir den Anleger auf dessen Aufforderung Zeichnungsangebote Uber die Zeichnungs-
funktionalitdt der Deutschen Borse AG. Zeichnungsangebote, die Uber die Zeichnungsfunktionalitdt der Deut-
schen Borse AG gestellt werden, gelten als zugegangen, sobald ein sogenannter Orderbuchmanager (im Sinne
der Terminologie der Frankfurter Wertpapierbérse) im Auftrag der Emittentin eine Bestatigung abgegeben hat.
Die Zeichnungsangebote der Anleger sind bis zum Ablauf des Angebotszeitraums frei widerrufbar. Nach erfolgter
Zuteilung ist ein Widerruf jedoch ausgeschlossen. Nach Artikel 23 Absatz 2 Prospektverordnung haben Anleger,
die bereits vor Veroffentlichung eines Nachtrags zum Wertpapierprospekt einer auf Erwerb oder Zeichnung ge-
richtete Willenserklarung abgegeben haben, das Recht, diese innerhalb von zwei (2) Werktagen nach Veroéffent-
lichung des Nachtrags zu widerrufen, sofern der neue Umstand oder die Unrichtigkeit, wegen der Nachtrag ver-
offentlicht wurde, vor dem endglltigen Schluss des o6ffentlichen Angebots und vor Lieferung der Wertpapiere
eingetreten ist.

Die Annahme der Kaufangebote durch den Orderbuchmanager hat einen Kaufvertrag Gber die Schuldverschrei-
bungen zur Folge. Dieser steht unter der aufschiebenden Bedingung, dass die Schuldverschreibungen an dem
Begebungstag begeben werden. Erflllungstag ist der Begebungstag (wie in § 3 Absatz 1 der Anleihebedingungen
definiert).

Zeichnungsantrige im Rahmen des Offentlichen Angebots iiber die Website der Emittentin

Die Schuldverschreibungen werden zudem in Deutschland, Luxemburg und Osterreich (iber die Website der
Emittentin (www.pnegroup.com) im Bereich Investor Relations 6ffentlich angeboten. Anleger, die Zeichnungsan-

gebote fir Schuldverschreibungen abgeben mdchten, konnen diese lber die Website der Emittentin wahrend des
Angebotszeitraumes abgeben. Anleger kdnnen wahrend des Angebotszeitraums vom 22. Mai 2026 bis zum 10.
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Juni 2026 (18:00 Uhr MEZ) (vorbehaltlich einer vorzeitigen Schlieung) Zeichnungsantrage fiur die Schuldver-
schreibungen im Zusammenhang mit dem Offentlichen Angebot (iber die Website der Emittentin stellen, indem
sie ihre Zeichnungsantrage in ein digitales Zeichnungsformular auf der Website der Emittentin eingeben. Die
Zeichnung Uber die Website setzt voraus, dass der fiir die gezeichneten Schuldverschreibungen zu zahlende
Ausgabebetrag durch Uberweisung bis zum Ende des Angebotszeitraums bei der Emittentin eingegangen ist.

Privatplatzierung

Die Privatplatzierung an qualifizierte Anleger in Deutschland, Luxemburg und Osterreich sowie in bestimmten
weiteren Staaten mit Ausnahme der Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Australien und Japan wird von
der IKB gemal den anwendbaren Ausnahmebestimmungen flr Privatplatzierungen nach Artikel 1 Absatz 4 lit. a)
der Prospektverordnung beziehungsweise in anderen Landern nach entsprechenden Vorschriften durchgefiihrt.
Die Privatplatzierung ist nicht Teil des Offentlichen Angebots.

Angebotszeitraum

Das Umtauschangebot (inklusive der Mehrerwerbsoption) beginnt am 22. Mai 2026 und endet am 9. Juni 2026
um 18:00 Uhr MEZ.

Der Angebotszeitraum, wahrend dem die Anleger die Moglichkeit haben, Zeichnungsangebote im Rahmen des
Offentlichen Angebots Uber die Website der Emittentin abzugeben, beginnt unter Beachtung der gesetzlichen
Bestimmungen voraussichtlich am 22. Mai 2026 und endet am 10. Juni 2026 (18:00 Uhr MEZ).

Der Angebotszeitraum, wahrend dem die Anleger die Mdglichkeit haben, Zeichnungsangebote im Rahmen des
Offentlichen Angebots Uber die Zeichnungsfunktionalitat der Deutschen Bérse AG abzugeben (der ,Angebots-
zeitraum®), beginnt unter Beachtung der gesetzlichen Bestimmungen am 26. Mai 2026. Der Angebotszeitraum
endet am 11. Juni 2026 (12:00 Uhr MEZ).

Die Emittentin ist jederzeit und nach ihrem alleinigen und freien Ermessen berechtigt, ohne Angabe von Griinden
den Angebotszeitraum zu verlangern oder zu verkirzen, den Umtausch vorzeitig zu beenden oder das Um-
tauschangebot, die Mehrerwerbsoption und/oder das Offentliche Angebot iiber die Zeichnungsfunktionalitit der
Deutschen Boérse AG zurlickzunehmen. Eine Verlangerung oder Verkiirzung des Angebotszeitraums wird von
der Emittentin auf ihrer Website (www.pnegroup.com) sowie auf der Website der Bodrse Luxemburg
(www.luxse.com) und im Bundesanzeiger bekanntgegeben. Zudem wird die Emittentin erforderlichenfalls einen
Nachtrag zu diesem Prospekt von der CSSF billigen lassen und in derselben Art und Weise wie diesen Prospekt
veroffentlichen.

7.2 Verteilungs- und Zuteilungsplan
7.2.1 Zuteilung, Uberzeichnung

Solange keine Uberzeichnung (wie nachfolgend definiert) vorliegt, werden im Zuge der Zuteilung der Schuldver-
schreibungen (i) die Umtauschantrage im Rahmen des Umtauschangebots, (ii) die Zeichnungsangebote im Rah-
men der Ausiibung der Mehrerwerbsoption sowie (iii) die Zeichnungsangebote im Rahmen des Offentlichen An-
gebots und (iv) die Zeichnungsangebote im Rahmen der Privatplatzierung grundsatzlich jeweils vollstdndig zuge-
teilt.

Es steht jedoch im freien Ermessen der Emittentin nach Abstimmung mit dem Sole Lead Manager Umtausch-
und Zeichnungsantrage im Rahmen des Umtauschangebots, der Mehrerwerbsoption, des Offentlichen Angebots
sowie der Privatplatzierung zuzuteilen oder abzulehnen (insbesondere, aber nicht nur im Falle einer Uberzeich-
nung). Die Emittentin ist zusammen mit dem Sole Lead Manager berechtigt, Umtausch- und Zeichnungsangebote
ohne Begriindung zu kirzen, asymmetrisch zuzuteilen oder einzelne Umtauschantrage und Zeichnungen zuriick-
zuweisen. Anspriiche in Bezug auf bereits erbrachte Zeichnungsgebiihren und im Zusammenhang mit der Zeich-
nung entstandene Kosten eines Anlegers richten sich allein nach dem Rechtsverhaltnis zwischen dem Anleger
und dem Institut, bei dem er sein Zeichnungsangebot abgegeben hat. Fiir den Fall, dass Umtausch- oder Zeich-
nungsangebote gekurzt oder gar nicht angenommen werden, wird ein gegebenenfalls zu viel gezahlter Ausgabe-
betrag unverziiglich durch Uberweisung erstattet. Anleger, die Zeichnungsangebote Uber die Zeichnungsfunktio-
nalitdt der Deutschen Bérse AG abgegeben haben, kdnnen bei ihrer Depotbank die Anzahl der ihnen zugeteilten
Schuldverschreibungen erfragen.

Eine ,Uberzeichnung* liegt vor, wenn die im Rahmen des Umtauschangebots, der Mehrerwerbsoption, des Of-
fentlichen Angebots sowie der Privatplatzierung eingegangenen Umtausch- und Zeichnungsangebote zusam-
mengerechnet den Gesamtnennbetrag der angebotenen Schuldverschreibungen in Hohe des Zielvolumens von
€ 65 Mio. Ubersteigen, es sei denn, die Emittentin macht von der ihr eingerdaumten Option Gebrauch, den Ge-
samtnennbetrag der Schuldverschreibungen im Rahmen einer Privatplatzierung iber das Zielvolumen hinaus
aufzustocken. In diesem Fall tritt eine Uberzeichnung erst ein, wenn die im Rahmen des Umtauschangebots, der
Mehrerwerbsoption, des Offentlichen Angebots sowie der Privatplatzierung eingegangenen Umtausch- und
Zeichnungsangebote zusammengerechnet den in der Volumenfestsetzungsmitteilung wahrend oder am Ende
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des Angebotszeitraumes bekanntgegebenen Betrag Ubersteigen. Eine Einbeziehung der Schuldverschreibungen
in den Handel im Open Market (Freiverkehr) der Frankfurter Wertpapierbdrse im Segment Quotation Board wird
erst nach erfolgter Zuteilung erfolgen. Ab Einbeziehung in den Handel ist die Emittentin nicht verpflichtet, Zeich-
nungsantrage anzunehmen und zuzuteilen.

7.2.2 Festlegung des Zinssatzes und des Gesamtnennbetrags

Der jahrliche Zinssatz der Schuldverschreibungen wird voraussichtlich am 11. Juni 2026 auf der Grundlage der
erhaltenen Umtauschauftrage einschlieflich der Austibung der Mehrerwerbsoption sowie der Zeichnungsauftrage
aus dem Offentlichen Angebot und der Privatplatzierung im Bookbuilding-Verfahren bestimmt.

Dabei werden die Umtauschauftrage einschlieBlich Ausiibung der Mehrerwerbsoption sowie die Zeichnungsauf-
trage aus dem Offentlichen Angebot und die Zeichnungsauftrage im Rahmen der Privatplatzierung in einem von
dem Sole Lead Manager gefihrten Orderbuch zusammengefasst. Auf Basis dieses zusammengefassten Order-
buchs werden dann der Gesamtnennbetrag der zu begebenden Schuldverschreibungen und der jahrliche Zins-
satz festgelegt. Bei der Festlegung des Gesamtnennbetrags und des jahrlichen Zinssatzes (sowie der Zuteilung
der Schuldverschreibungen an die Anleger) ist die Emittentin zusammen mit dem Sole Lead Manager berechtigt,
Zeichnungsauftrage zu kiirzen und einzelne Zeichnungsauftrage zurtickzuweisen. Insbesondere hinsichtlich der
Berucksichtigung der Zeichnungsauftrage aus der Privatplatzierung im Rahmen der Festlegung des Gesamtnenn-
betrags der Schuldverschreibungen werden dabei nicht nur quantitative Kriterien angewendet, sondern auch qua-
litative Kriterien. Zu diesen qualitativen Kriterien zahlen zum Beispiel Zeitpunkt der Zeichnungsauftrage, die In-
vestorenqualitdt nach Einschatzung der Emittentin und des Sole Lead Manager und die OrdergréRe der Zeich-
nungsauftrage. In Bezug auf die Beriicksichtigung der Zeichnungsauftrage aus dem Offentlichen Angebot kénnen
ebenfalls unterschiedliche Kriterien angewendet werden, beispielsweise der Zeitpunkt des Zeichnungsauftrages
und die OrdergréRe des Zeichnungsauftrags.

Der jahrliche Zinssatz der Schuldverschreibungen, der Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen und der
Nettoemissionserldés werden den Anlegern anschliel3end in einer Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung mit-
geteilt, die bei der CSSF hinterlegt und voraussichtlich am 11. Juni 2026 auf der Website der Emittentin
(www.pnegroup.com) und auf der Website der Luxemburger Borse (www.luxse.com) veréffentlicht werden wird
(die ,Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung®).

7.2.3 Lieferung und Abrechnung

Die Lieferung und Abrechnung der Schuldverschreibungen im Rahmen des Umtauschangebots sowie der
Mehrerwerbsoption werden durch die Abwicklungsstelle im Auftrag der Emittentin vorgenommen. Die Lieferung
der Schuldverschreibungen erfolgt mit Valuta zum Begebungstag der Schuldverschreibungen. Die Schuldver-
schreibungen werden durch Buchung tber das Clearingsystem der Clearstream Europe AG, Frankfurt am Main,
und die Depotbanken geliefert. Zusammen mit den gelieferten Schuldverschreibungen wird die Abwicklungsstelle
im Auftrag der Emittentin den Inhabern der Schuldverschreibungen 2022/2027, die ihre Sticke im Rahmen des
Umtauschangebots eingereicht haben, auch die bis zum Begebungstag der Schuldverschreibungen aufgelaufe-
nen Zinsen fur die Schuldverschreibungen 2022/2027 sowie den Zusatzbetrag tber die jeweilige Depotbank er-
statten.

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des Offentlichen Angebots (ber die Zeichnungsfunktionalitat der
Deutschen Bérse AG gezeichneten Schuldverschreibungen wird durch die IKB als Sole Lead Manager und Sole
Bookrunner vorgenommen, gegebenenfalls mittelbar durch den Orderbuchmanager, durch Buchung tber Clear-
stream und die angeschlossenen Depotbanken Zug um Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrags. Die Zeich-
nungsauftradge uber die Zeichnungsfunktionalitdt der Deutschen Bérse AG werden nach Annahme dieser Auf-
trage, abweichend von der Ublichen zweitagigen Valuta fiir die Geschafte an der Frankfurter Wertpapierborse mit
Valuta voraussichtlich zum Begebungstag ausgefuhrt.

Der Sole Lead Manager hat in diesem Zusammenhang gegeniiber der Emittentin die Verpflichtung tibernommen,
die Schuldverschreibungen nach der Zuteilung an die Anleger im Sinne eines Finanzkommissionars fur Rechnung
der Emittentin zu Gbernehmen und an die im Rahmen des Offentlichen Angebots zeichnenden Anleger entspre-
chend der Zuteilung zu liefern und gegenuber diesen abzurechnen. Die Schuldverschreibungen werden Zug um
Zug gegen Zahlung des Ausgabebetrags fir die jeweiligen Schuldverschreibungen geliefert.

Die Lieferung und Abrechnung der im Rahmen des Offentlichen Angebots (iber die Website der Emittentin ge-
zeichneten Schuldverschreibungen erfolgt im Namen der Emittentin durch den Sole Lead Manager Uber die Ab-
wicklungsstelle durch Buchung tber Clearstream und die angeschlossenen Depotbanken. Die Emittentin behalt
sich vor, Zeichnungen im Rahmen des Offentlichen Angebots (ber die Website der Emittentin bei der Zuteilung
erst zu bertcksichtigen, wenn der entsprechende Ausgabebetrag bei der Emittentin eingegangen ist. Sofern
Zeichnungsauftrage gekirzt oder gar nicht angenommen werden, wird ein zu viel gezahlter Ausgabebetrag un-
verzuglich durch Riickzahlung auf das Konto des jeweiligen Zeichners erstattet.

Bei Anlegern, deren auslandische depotfiihrende Stelle Gber keinen unmittelbaren Zugang zu Clearstream
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verfugt, erfolgen Lieferung und Abrechnung Uber die von der jeweiligen auslandischen depotfihrenden Stelle
beauftragte Depotbank, die Uber einen solchen Zugang zu Clearstream verfugt.

7.2.4 Begebung, Anzahl der zu emittierenden Schuldverschreibungen und Ergebnis des 6ffentlichen An-
gebots

Die Ausgabe der Schuldverschreibungen erfolgt voraussichtlich am 18. Juni 2026 (der ,Begebungstag®). Die
genaue Anzahl der zu emittierenden Schuldverschreibungen wird nach dem Ende des Angebotszeitraums ent-
sprechend den erhaltenen Zeichnungsangeboten bestimmt und voraussichtlich am 11. Juni 2026 auf der Website
der Emittentin (www.pnegroup.com) und auf der Website der Borse Luxemburg (www.luxse.com) veroffentlicht
und bei der CSSF gemal Artikel 17 Absatz 2 der Prospektverordnung hinterlegt.

7.2.5 Kosten der Anleger im Zusammenhang mit dem Angebot

Die Emittentin wird dem Anleger keine Kosten oder Steuern in Rechnung stellen. Anleger sollten sich tber die
aufgrund des Erwerbs der Schuldverschreibungen allgemein anfallenden Kosten — einschlief3lich etwaiger Ge-
bihren ihrer Depotbanken im Zusammenhang mit dem Erwerb und dem Halten der Schuldverschreibungen in-
formieren.

7.2.6 Verkaufsbeschriankungen

Das vorliegende 6ffentliche Angebot von Schuldverschreibungen erfolgt ausschlieRlich in der Bundesrepublik
Deutschland, der Republik Osterreich und im GroBherzogtum Luxemburg. Zudem kann eine Privatplatzierung an
institutionelle Anleger in bestimmten Jurisdiktionen auf3erhalb der Vereinigten Staaten von Amerika, Kanadas,
Australiens und Japan stattfinden. Die Schuldverschreibungen dirfen nur angeboten werden, soweit sich dies mit
den jeweils gliltigen Gesetzen vereinbaren |asst. Der Sole Lead Manager und Sole Bookrunner sowie die Emit-
tentin werden in den Landern, in denen sie Verkaufs- oder andere Mallnahmen im Zusammenhang mit der Emis-
sion der Schuldverschreibungen durchflihren oder in denen sie den Prospekt oder andere die Platzierung betref-
fende Unterlagen besitzen oder ausgeben werden, alle einschlagigen Vorschriften einhalten.

Europaischer Wirtschaftsraum

Hinsichtlich des Europaischen Wirtschaftsraums und jedes Mitgliedstaats des Europaischen Wirtschaftsraums
(mit Ausnahme der Bundesrepublik Deutschland, der Republik Osterreich und dem GroRherzogtum Luxemburg)
(jeder dieser Mitgliedstaaten auch einzeln als ,Relevanter Mitgliedsstaat® bezeichnet) stellen der Sole Lead
Manager und Sole Bookrunner sowie die Emittentin sicher, dass keine Angebote der Schuldverschreibungen an
die Offentlichkeit in einem Relevanten Mitgliedsstaat gemacht worden sind und auch nicht gemacht werden, ohne
vorher einen Prospekt fur die Schuldverschreibungen zu veroéffentlichen, der von der zustandigen Behdrde in
einem Relevanten Mitgliedsstaat in Ubereinstimmung mit der Prospektverordnung genehmigt oder der nach Art.
25 der Prospektverordnung an die zustandigen Behorden des Relevanten Mitgliedsstaates notifiziert wurde. Dies
gilt nur dann nicht, wenn das Angebot der Schuldverschreibungen an die Offentlichkeit in dem Relevanten Mit-
gliedsstaat aufgrund eines der folgenden Ausnahmetatbestande erlaubt ist:

(i) es ist ausschliel3lich an qualifizierte Anleger wie in der Prospektverordnung definiert gerichtet;

(ii) es richtet sich an weniger als 150 natirliche oder juristische Personen pro Relevantem Mitgliedstaat (bei
denen es sich nicht um qualifizierte Anleger gemaR der Prospektverordnung handelt), vorbehaltlich der
jeweiligen vorherigen Zustimmung des Sole Bookrunner; oder

(iii) unter sonstigen Umstanden, die vom Anwendungsbereich des Artikels 1 Absatz 4 der Prospektverord-
nung erfasst werden,

vorausgesetzt, dass kein nachfolgender Weiterverkauf der Wertpapiere, die urspringlich Gegenstand eines sol-
chen Angebots von Wertpapieren waren, zu einer Pflicht der Gesellschaft zur Verdffentlichung eines Wertpapier-
prospekts geman Artikel 3 der Prospektverordnung fuihren darf.

Der Begriff ,o0ffentliches Angebot von Wertpapieren“ im Rahmen dieser Vorschrift umfasst eine Mitteilung an
die Offentlichkeit in jedweder Form und auf jedwede Art und Weise, die ausreichende Informationen Uber die
Angebotsbedingungen und die anzubietenden Wertpapiere enthalt, um einen Anleger in die Lage zu versetzen,
sich fur den Kauf oder die Zeichnung jener Wertpapiere zu entscheiden. Der Begriff ,Prospektverordnung be-
zeichnet die Verordnung (EU) 2017/1129 des Europaischen Parlaments und des Rats vom 14. Juni 2017 Uber
den Prospekt, der beim 6&ffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren Zulassung zum Handel an einem
geregelten Markt zu veroffentlichen ist und zur Aufhebung der Richtlinie 2003/71/EG (und samtliche Anderungen
hierzu).

Vereinigte Staaten von Amerika

Eine Registrierung der Schuldverschreibungen gemal dem US Securities Act von 1933 (in der jeweils geltenden
Fassung, der ,US Securities Act“) wird im Rahmen dieses Angebots nicht erfolgen. Die Schuldverschreibungen
dirfen daher im Rahmen dieses Angebots innerhalb der Vereinigten Staaten von Amerika oder fir Rechnung
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oder zugunsten von US-Personen (wie in Regulation S des Securities Act definiert (,Regulation S*) weder ange-
boten noch verkauft noch Ubertragen werden, es sei denn, dies erfolgt geman einer Befreiung von den Registrie-
rungspflichten des US Securities Act oder in einer Transaktion, die nicht unter den Anwendungsbereich des US
Securities Act fallt. Der Sole Lead Manager und Sole Bookrunner sowie die Emittentin stellen daher sicher, dass
weder sie noch eine andere Person, die auf ihre Rechnung handelt, die Schuldverschreibungen im Rahmen die-
ses Angebots innerhalb der Vereinigten Staaten angeboten oder verkauft oder lbertragen hat, noch Schuldver-
schreibungen im Rahmen dieses Angebots anbieten oder verkaufen oder Ubertragen wird, es sei denn, dies ge-
schieht gemal Regulation S unter dem Securities Act oder einer anderen Ausnahmevorschrift von der Registrie-
rungspflicht. Dabei werden der Sole Lead Manager und Sole Bookrunner sowie die Emittentin dafir Sorge tragen,
dass weder sie noch ein verbundenes Unternehmen (,Affiliate“ im Sinne von Rule 405 des Securities Act) direkt
oder durch eine andere Person, die in ihrem beziehungsweise deren Namen handelt, Malinahmen ergriffen haben
oder ergreifen werden, die gezielte Verkaufsbemiihungen (,Directed Selling Efforts“ im Sinne von Rule 902 (c)
der Regulation S unter dem Securities Act) darstellen.

Vereinigtes Konigreich
Der Sole Lead Manager und Sole Bookrunner sowie die Emittentin werden dafiir Sorge tragen, dass

(a) sie jegliche Einladung oder Veranlassung zur Aufnahme von Investment-Aktivitdten im Sinne des § 21
des Financial Services and Markets Act 2000 (,FSMA*) in Verbindung mit der Begebung oder dem Ver-
kauf der Schuldverschreibungen nur unter Umstanden, in denen § 21 Absatz 1 FSMA auf die Emittentin
keine Anwendung findet, entgegengenommen oder in sonstiger Weise vermittelt haben oder weitergege-
ben oder in sonstiger Weise vermitteln werden beziehungsweise. eine solche Weitergabe oder sonstige
Art der Vermittlung nicht veranlasst haben oder veranlassen werden; und

(b) sie bei ihrem Handeln hinsichtlich der Schuldverschreibungen in dem, aus dem oder anderweitig das
Vereinigte Konigreich betreffend alle anwendbaren Bestimmungen des FSMA eingehalten haben und
einhalten werden.

7.2.7 ldentifikation des Zielmarktes
Nur fir die Zwecke der Produkt - Governance - Anforderungen gemafn

(i) der Richtlinie 2014/65EU des Europaischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 Gber Markte
fur Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (,MiFID 1),

(ii) der Artikel 9 und 10 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/593 der Kommission zur Ergdnzung der
MiFID Il und

(iii) lokaler UmsetzungsmafRnahmen (zusammen die ,MiFID Il Product Governance Anforderungen®),
und unter Ablehnung jedweder Haftung, sei es aus unerlaubter Handlung, Vertrag oder anderweitig, die
jeder ,Hersteller (fiir die Zwecke der MiFID Il Produkt - Governance Anforderungen) in Bezug auf die
angebotenen Schuldverschreibungen unterliegt,

wurden die Schuldverschreibungen einem Produktfreigabeprozess unterzogen. Als Ergebnis dessen wurde fest-
gestellt, dass

(i) die Schuldverschreibungen sich an Privatanleger sowie Anleger, professionelle Kunden und geeignete
Gegenparteien (jeweils wie in der MiFID Il definiert) mit dem Ziel der allgemeinen Vermdgensbildung und
erweiterten Kenntnissen in Anleiheinvestitionen und kurz- bis mittelfristigem Anlagehorizont richten, (die
~Zielmarktbestimmung®) und,

(ii) die Schuldverschreibungen unter Ausnutzung samtlicher zuldssiger Vertriebswege zum Vertrieb geman
MiFID Il geeignet sind.

Ungeachtet der Zielmarktbestimmung kann der Marktpreis der Schuldverschreibungen sinken und Anleger konn-
ten ihr eingesetztes Kapital ganz oder teilweise verlieren. Die Schuldverschreibungen bieten kein garantiertes
Einkommen und keinen Kapitalschutz, und eine Investition in die Schuldverschreibungen ist nur fir Anleger ver-
tretbar, die kein garantiertes Einkommen oder Kapitalschutz bendtigen, die (allein oder in Verbindung mit einem
geeigneten Finanz- oder sonstigen Berater) in der Lage sind, die Vorteile und Risiken einer solchen Investition
zu bewerten und die Uber ausreichende finanzielle Ressourcen verfliigen, um etwaige Verluste kompensieren zu
kénnen. Die Zielmarktbestimmung erfolgt unbeschadet der vertraglichen, gesetzlichen oder aufsichtsrechtlichen
Verkaufsbeschrankungen in Bezug auf die angebotenen Schuldverschreibungen (siehe Ziffer 7.2.6 Verkaufsbe-
schrénkungen).

Die Zielmarktbestimmung stellt weder (i) eine Beurteilung der Eignung oder Angemessenheit (fur die Zwecke von
MiFID II) dar noch ist sie (ii) eine Empfehlung an einen Anleger oder eine Gruppe von Anlegern, die Schuldver-
schreibungen zu zeichnen oder jedwede andere MalRnahme in Bezug auf die Schuldverschreibungen zu ergrei-
fen.
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7.2.8 Koordinator

Koordinator des gesamten Angebots ist die IKB Deutsche Industriebank AG, Wilhelm-Botzkes-StralRe 1, 40474
Dusseldorf, Deutschland, in ihrer Eigenschaft als Sole Lead Manager und Sole Bookrunner.

7.3 Platzierung und Ubernahme (Underwriting)
7.3.1 Ubernehmer

Entsprechend den Bestimmungen eines zwischen der Emittentin und dem Sole Lead Manager und Sole Bookrun-
ner voraussichtlich am 21. Mai 2026 zu schlieRenden Ubernahmevertrags (der ,Ubernahmevertrag“) wird sich
die Emittentin verpflichten, Schuldverschreibungen an den Sole Lead Manager auszugeben und der Sole Lead
Manager verpflichtet sich — in Abhangigkeit von dem Eintritt bestimmter aufschiebender Bedingungen — Schuld-
verschreibungen nach der Zuteilung an die Anleger zu Ubernehmen und sie den Anlegern, die im Rahmen des
Angebots Zeichnungsangebote abgegeben haben und denen Schuldverschreibungen zugeteilt wurden, fur Rech-
nung der Emittentin zu verkaufen und abzurechnen. Der Ubernahmevertrag wird jedoch keine feste Ubernahme-
verpflichtung des Sole Lead Managers vorsehen.

Der Ubernahmevertrag wird Regelungen dazu enthalten, dass der Sole Lead Manager im Falle des Eintritts be-
stimmter Umstande nach Abschluss des Ubernahmevertrags berechtigt ist, von dem Ubernahmevertrag zuriick-
zutreten. Zu diesen Umsténden gehdren unter anderem der Eintritt wesentlich nachteiliger Anderungen in den
nationalen oder internationalen wirtschaftlichen, politischen oder finanziellen Rahmenbedingungen, wesentliche
Einschrankungen des Bérsenhandels oder des Bankgeschéfts, insbesondere der Frankfurter Wertpapierborse.
Sofern der Sole Lead Manager vom Ubernahmevertrag zuriicktritt, wird das Angebot der Schuldverschreibungen
nicht stattfinden oder dieses wird aufgehoben, auch wenn dieses bereits begonnen haben sollte. Damit wird jeg-
liche Zuteilung an Anleger unwirksam und Anleger haben keinen Anspruch auf die Lieferung der Schuldverschrei-
bungen. Es erfolgt in diesem Fall keine Lieferung von Schuldverschreibungen durch den Sole Lead Manager
unter Einschaltung der Hauptzahlstelle an die Anleger. Sollte im Zeitpunkt des Rucktritts des Sole Lead Managers
vom Ubernahmevertrag bereits eine Lieferung von Schuldverschreibungen gegen Zahlung des Ausgabebetrags
an die Anleger erfolgt sein, so wird dieser Buchungsvorgang vollstandig riickabgewickelt.

7.3.2 Angabe des Gesamtbetrags der Ubernahmeprovision und der Platzierungsprovision.

Bei Erreichen des Zielvolumens von € 65 Mio. entfallen ca. € 1,14 Mio. auf Provisionszahlungen an den Sole
Lead Manager

7.4 Zulassung zum Handel
7.4.1 Gesamtbetrag der zum Handel zuzulassenden Wertpapiere

Es ist beabsichtigt, fur die Schuldverschreibungen die Einbeziehung in den Handel im Open Market (Freiverkehr)
der Frankfurter Wertpapierbdrse (Quotation Board) zu beantragen. Die Aufnahme des Handels in den Schuldver-
schreibungen erfolgt voraussichtlich am 18. Juni 2026, wobei gegebenenfalls bereits vorher ein Handel per Er-
scheinen ermdglicht wird.

Der Gesamtnennbetrag der in den Handel im Open Market (Freiverkehr) der Frankfurter Wertpapierborse einbe-
zogenen Schuldverschreibungen wird im Rahmen der Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung mitgeteilt, die bei
der CSSF hinterlegt und voraussichtlich am 11. Juni 2026 auf der Website der Emittentin (www.pnegroup.com)
sowie auf der Website der Luxemburger Borse (www.luxse.com) veréffentlicht werden wird.

7.4.2 Keine Zulassung zu einem geregelten Markt, KMU-Wachstumsmarkt oder MTF

Es ist nicht beabsichtigt, die Wertpapiere an einem ,geregelten Markt“ im Sinne der Richtlinie 2014/65/EU des
Europaischen Parlaments und des Rats vom 14. Mai 2014 tber Markte fir Finanzinstrumente, KMU-Wachstums-
markt oder MTF zuzulassen.

7.4.3 Verwahrstelle

Die Schuldverschreibungen werden in einer Globalurkunde als Rahmenurkunde ohne Zinsscheine verbrieft, die
bei der Clearstream Europe AG (Clearstream Europe AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, Deutschland)
(die ,Verwahrstelle®) in Girosammelverwahrung hinterlegt wird.

7.4.4 Hauptzahlstelle, Abwicklungsstelle

Die IKB Deutsche Industriebank AG, Wilhelm-Botzkes-Stralde 1, 40474 Dusseldorf, Deutschland, ist die Haupt-
zahlstelle der Emittentin.

Die Emittentin ist nach den Anleihebedingungen berechtigt, andere geeignete Banken als Hauptzahlstelle zu be-
stellen. Sie hat dariiber hinaus das Recht, die Bestellung einer Bank zur Hauptzahlstelle zu widerrufen. Im Falle
eines solchen Widerrufs oder falls die bestellte Bank ihre Funktion als Zahlstelle niederlegt, bestellt die Emittentin
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eine andere geeignete Bank als Hauptzahlstelle.

Das Bankhaus Gebr. Martin AG, Schlossplatz 7, 73033 Goppingen, Deutschland, ist von der Emittentin als Ab-
wicklungsstelle im Rahmen des Umtauschangebots und der Mehrerwerbsoption sowie des Offentlichen Angebots
Uber die Website der Emittentin beauftragt worden (die ,,Abwicklungsstelle*).

7.5 Kein Rating

Fir die Schuldverschreibungen wurde bis zum Datum dieses Prospekts kein Rating durchgefiihrt. Eine Beurtei-
lung der Schuldverschreibungen lasst sich ausschlieRlich anhand dieses Prospekts und sonstiger offentlich zu-
ganglicher Informationen Uber die Emittentin vornehmen.
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8. Wesentliche Informationen uUber die Wertpapiere (Modalitaten und Bedingungen
der Wertpapiere)
8.1 Wertpapierkennnummer und International Securities Identification Number

Die Wertpapierkennnummer (WKN) lautet: A460J7. Die International Security Identification Number (ISIN) lautet:
DEOOOA460J75.

8.2 Die mit den Wertpapieren verbundenen Rechte

Die PNE AG begibt als Emittentin untereinander gleichberechtigte auf den Inhaber lautende Schuldverschreibun-
gen mit einem Nennbetrag von je € 1.000,00. Eine Inhaberschuldverschreibung ist ein Wertpapier, mit dem die
Leistung einer bestimmten Geldsumme zu einem bestimmten Zeitpunkt versprochen wird. Im Gegenzug fir die
Leistung erhalt der Glaubiger einen Zins auf das Gberlassene Kapital. Zudem hat der Glaubiger das unbedingte
und unwiderrufliche Recht auf die volle Riickzahlung der geleisteten Geldsumme zu einem festgelegten Datum.

Die Anleihebedingungen sehen vor, dass die Anleiheglaubiger nach Maligabe der §§ 5 ff. SchVG durch Mehr-
heitsbeschluss Anderungen der Anleihebedingungen zustimmen und zur Wahrnehmung ihrer Rechte einen ge-
meinsamen Vertreter fiir alle Glaubiger bestellen kénnen. Die Anleihegléubiger kénnen insbesondere einer An-
derung wesentlicher Inhalte der Anleihebedingungen, einschlielich der in § 5 Absatz 3 SchVG vorgesehenen
MaRnahmen, zustimmen. Ein ordnungsgemal gefasster Mehrheitsbeschluss ist fir alle Anleiheglaubiger ver-
bindlich.

Die Anleiheglaubiger konnen zur Wahrung ihrer Rechte nach Maligabe des SchVG einen gemeinsamen Vertreter
im Sinne des § 7 Absatz 2 SchVG bestellen und abberufen. Der gemeinsame Vertreter hat die Aufgaben und
Befugnisse, welche ihm durch Gesetz oder von den Anleiheglaubigern durch Mehrheitsbeschluss eingeraumt
werden.

Die Einzelheiten zu der Anderung der Anleihebedingungen durch Beschluss der Anleihegldubiger sowie zu der
Bestellung und der Abberufung eines gemeinsamen Vertreters kdnnen den Anleihebedingungen entnommen
werden.

Uberblick iiber die wesentlichen Regelungen iiber die Beschlussfassung der Anleihegliubiger

Die Anleiheglaubiger der Schuldverschreibungen konnen gemaf den Anleihebedingungen im Wege eines Be-
schlusses durch Abstimmung auRerhalb von Glaubigerversammlungen Anderungen der Anleihebedingungen zu-
stimmen oder Uber andere die Schuldverschreibungen betreffende Angelegenheiten mit bindender Wirkung ge-
genuber allen Anleiheglaubigern beschlieRen. Jeder ordnungsgemaf gefasste Beschluss der Anleiheglaubiger
bindet jeden Anleiheglaubiger der Schuldverschreibungen unabhangig davon, ob der Anleihegldubiger an der
Beschlussfassung teilgenommen und ob der Anleiheglaubiger fur oder gegen den Beschluss gestimmt hat.

Nachfolgend werden einige der gesetzlichen Bestimmungen Uber die Aufforderung zur Stimmabgabe und die
Abstimmung, die Beschlussfassung und die Bekanntmachung von Beschlissen sowie die Durchflhrung und die
Anfechtung von Beschlissen vor deutschen Gerichten zusammengefasst.

Besondere Regelungen iiber Abstimmungen ohne Versammlung

Die Abstimmung wird von einem Abstimmungsleiter (der ,Abstimmungsleiter”) geleitet. Abstimmungsileiter ist (i)
ein von der Emittentin beauftragter Notar, oder (ii), sofern ein gemeinsamer Vertreter der Anleiheglaubiger (der
.gemeinsame Vertreter®) bestellt wurde, der gemeinsame Vertreter der Anleiheglaubiger, wenn dieser zu der
Abstimmung aufgefordert hat, oder (iii) eine gerichtlich bestimmte Person. In der Aufforderung zur Stimmabgabe
ist der Zeitraum anzugeben, innerhalb dessen die Anleiheglaubiger ihre Stimmen abgeben kdnnen. Der Zeitraum
betragt mindestens 72 Stunden. Wahrend des Abstimmungszeitraums kdnnen die Anleiheglaubiger ihre Stimme
gegeniiber dem Abstimmungsleiter in Textform abgeben. In der Aufforderung muss im Einzelnen angegeben
werden, welche Voraussetzungen erflllt sein missen, damit die Stimmen gezahlt werden. Der Abstimmungsleiter
stellt die Berechtigung zur Stimmabgabe anhand der von den Anleihegldubigern eingereichten Nachweise fest
und erstellt ein Verzeichnis der stimmberechtigten Anleiheglaubiger. Wird die Beschlussfahigkeit nicht festgestellt,
kann der Abstimmungsleiter eine Glaubigerversammlung einberufen. Jeder Anleiheglaubiger, der an der Abstim-
mung teilgenommen hat, kann binnen eines Jahres nach Ablauf des Abstimmungszeitraums von der Emittentin
eine Abschrift der Niederschrift nebst Anlagen verlangen. Jeder Anleiheglaubiger, der an der Abstimmung teilge-
nommen hat, kann gegen das Ergebnis schriftlich Widerspruch innerhalb von zwei Wochen nach Bekanntma-
chung der Beschlisse erheben. Uber den Widerspruch entscheidet der Abstimmungsleiter. Hilft er dem Wider-
spruch ab, hat er das Ergebnis unverziglich bekannt zu machen. Hilft der Abstimmungsleiter dem Widerspruch
nicht ab, hat er dies dem widersprechenden Anleiheglaubiger unverziglich schriftlich mitzuteilen. Die Emittentin
hat die Kosten einer Abstimmung ohne Versammlung zu tragen und, sofern das Gericht eine Glaubigerversamm-
lung einberufen hat und/oder einen Abstimmungsleiter berufen oder abberufen hat, auch die Kosten dieses Ver-
fahrens.
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Regelungen iliber die Glaubigerversammlung, die auf die Abstimmungen ohne Versammlung entspre-
chend anzuwenden sind

Auf die Abstimmung ohne Versammlung sind zudem die Vorschriften Gber die Einberufung und Durchfiihrung der
Glaubigerversammlung entsprechend anzuwenden. Nachfolgend wieder einige dieser Regelungen zusammen-
gefasst dargestellt.

Die Glaubigerversammlung wird von der Emittentin oder von einem gemeinsamen Vertreter der Anleiheglaubiger
einberufen. Sie ist einzuberufen, wenn Anleiheglaubiger, deren Schuldverschreibungen zusammen 5 % der aus-
stehenden Schuldverschreibungen erreichen, dies mit schriftlicher Begriindung in den gesetzlich zugelassenen
Fallen verlangen. Die Glaubigerversammlung ist mindestens 14 Tage vor dem Tag der Versammlung einzuberu-
fen. Die Teilnahme und Auslbung der Stimmrechte kann von der vorherigen Anmeldung abhangig gemacht wer-
den. Die Einberufung legt fest, wie die Berechtigung zur Teilnahme an der Glaubigerversammlung nachzuweisen
ist. Die Glaubigerversammlung soll bei einer deutschen Emittentin am Sitz der Emittentin stattfinden, kann aber
auch bei Schuldverschreibungen, die an einer Wertpapierbérse innerhalb der Mitgliedstaaten der Europaischen
Union oder der Vertragsstaaten des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum zum Handel zugelas-
sen sind, am Sitz dieser Wertpapierborse stattfinden. Die Einberufung ist 6ffentlich bekannt zu machen und soll
die Tagesordnung enthalten, in der zu jedem Gegenstand, Giber den ein Beschluss gefasst werden soll, ein Vor-
schlag zur Beschlussfassung aufzunehmen ist. Jeder Anleiheglaubiger kann sich in der Glaubigerversammlung
durch einen Bevollmachtigten vertreten lassen. Die Glaubigerversammlung ist beschlussfahig, wenn die Anwe-
senden wertmafig mindestens die Halfte der ausstehenden Schuldverschreibungen vertreten. Wird in der Glau-
bigerversammlung die mangelnde Beschlussfahigkeit festgestellt, kann der Vorsitzende eine zweite Versamm-
lung zum Zweck der erneuten Beschlussfassung einberufen. Die zweite Versammlung ist beschlussfahig; fur
Beschlusse, zu deren Wirksamkeit eine qualifizierte Mehrheit erforderlich ist, missen die Anwesenden mindes-
tens 25 % der ausstehenden Schuldverschreibungen vertreten. Sdmtliche von den Anleiheglaubigern gefassten
Beschlisse mussen 6ffentlich bekanntgemacht werden. Beschllisse der Glaubigerversammlung, durch welche
der Inhalt der Anleihebedingungen abgeandert oder erganzt wird, sind in der Weise zu vollziehen, dass die maf3-
gebliche Sammelurkunde erganzt oder geandert wird. Ist Gber das Vermégen der Emittentin in Deutschland das
Insolvenzverfahren eréffnet worden, ist ein gemeinsamer Vertreter, sofern er bestellt wurde, fiir alle Anleiheglau-
biger allein berechtigt und verpflichtet, die Rechte der Anleiheglaubiger im Insolvenzverfahren geltend zu machen.
Die BeschllUsse der Anleiheglaubiger unterliegen der Insolvenzordnung. Ein Beschluss der Anleiheglaubiger kann
wegen Verletzung des Gesetzes oder der Anleihebedingungen durch Klage angefochten werden. Die Klage ist
binnen eines Monats nach der Bekanntmachung des Beschlusses zu erheben.

8.3 Preis, Verzinsung
Die Schuldverschreibungen werden zu ihrem Ausgabebetrag von € 1.000,00 je Schuldverschreibung angeboten.

Die Schuldverschreibungen werden ab dem 18. Juni 2026 (einschlieRlich) bezogen auf ihren Nennbetrag mit
6,750 % bis 7,750 % jahrlich verzinst. Der Zinssatz wird innerhalb der Spanne von 6,750 % bis 7,750 % voraus-
sichtlich am 11. Juni 2026 festgelegt und den Anleiheglaubigern in einer Zins- und Volumenfestsetzungsmittei-
lung mitgeteilt und dargelegt. Die Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung wird auf der Website der Luxemburger
Bdrse (www.luxse.com) und der Emittentin (www.pnegroup.com) im Bereich Investor Relations verdéffentlicht. Die
Emittentin behalt sich vor, die Festlegung des Volumens sowie des Zinssatzes gegebenenfalls in separaten Mit-
teilungen wahrend der Angebotsfrist bekanntzugeben.

Die Zinsen werden jahrlich nachtraglich jeweils am 18. Juni eines jeden Jahres gezahlt; die erste Zinszahlung
erfolgt am 18. Juni 2027.

Der Zinssatz erhoht sich nach naherer Mal3gabe der Anleihebedingungen, wenn gemaf den Anleihebedingungen
eine Eigenkapitalquote von 20 % unterschritten wird, wobei fur die Berechnung das Eigenkapital sowie die Bi-
lanzsumme um die stillen Reserven zu erhéhen sind. Die naheren Einzelheiten zu der vorstehend genannten
Erhéhung des Zinssatzes, insbesondere dazu, wie die Eigenkapitalquote bestimmt wird sowie in welchem Um-
fang und zu welchem Zeitpunkt sich der Zinssatz erhéht, sind in den Anleihebedingungen geregelt. Im Falle einer
Erhéhung des Zinssatzes erhdht sich die jahrliche Rendite der Schuldverschreibungen.

Die Verzinsung der Schuldverschreibungen endet mit dem Beginn des Tages, an dem sie zur Rickzahlung fallig
werden. Falls die Emittentin die Schuldverschreibungen bei Falligkeit nicht zurtickzahlt, endet die Verzinsung der
Schuldverschreibungen nicht am Tag der Falligkeit, sondern erst zu dem Zeitpunkt, an dem Kapital und Zinsen
aus oder im Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen geleistet worden sind.

8.4 Beschreibung der Art und Gattung der Wertpapiere, Emissionsvolumen

Die Anleihe wird in Form von untereinander gleichberechtigten Inhaberschuldverschreibungen ausgegeben. Jede
Schuldverschreibung verbrieft eine Forderung gegen die Emittentin in Hohe ihres Nennbetrags. Das Gesamte-
missionsvolumens des Offentlichen Angebots belauft sich auf bis zu € 65 Mio.
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8.5 Wahrung der Wertpapieremission
Die Emissionswahrung der Schuldverschreibungen ist EURO.

8.6 Rechtsverhaltnis zur Emittentin und Rechtsvorschriften, auf deren Grundlage die Wertpa-
piere geschaffen wurden

Die Schuldverschreibungen verbriefen Forderungen gegen die Emittentin. Sie gewahren keine gesellschaftsrecht-
lichen Mitwirkungsrechte, insbesondere keine Teilnahmerechte an Hauptversammlungen der Emittentin und
Stimmrechte.

Die mit diesem Prospekt 6ffentlich angebotenen Schuldverschreibungen werden von der Emittentin nach deut-
schem Recht als auf den Inhaber lautende Schuldverschreibungen ausgegeben. Der Inhalt einer Inhaberschuld-
verschreibung ist nur in den Grundziigen in den §§ 793 ff. BGB sowie im Gesetz iber Schuldverschreibungen
aus Gesamtemissionen (Schuldverschreibungsgesetz — SchVG) gesetzlich geregelt. Das Rechtsverhaltnis zwi-
schen der Emittentin und dem jeweiligen Anleiheglaubiger basiert im Wesentlichen auf den in diesem Prospekt
abgedruckten Anleihebedingungen.

Die Begebung der Schuldverschreibungen wurde vom Vorstand der PNE AG am 20. Mai 2026 mit Zustimmung
des Aufsichtsrats der PNE AG beschlossen.

8.7 Relativer Rang der Wertpapiere in der Kapitalstruktur des Emittenten im Fall einer Insol-
venz, gegebenenfalls mit Angaben iiber ihre Nachrangigkeitsstufe und die potentiellen Auswir-
kungen auf die Anlagen im Fall der Abwicklung nach MaRgabe der Richtlinie 2014/59/EU

Die Schuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbedingte, nicht nachrangige und nicht besicherte Ver-
bindlichkeiten der Emittentin und stehen im gleichen Rang untereinander und mindestens im gleichen Rang mit
allen anderen gegenwartigen und zukunftigen nicht besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der
Emittentin; ausgenommen sind solche Verbindlichkeiten, denen aufgrund zwingender gesetzlicher Vorschriften
ein Vorrang zukommt.

Hinsichtlich der Rick- und Zinszahlungsverpflichtungen der Emittentin werden keine Garantien von Seiten Dritter
gegeben.

8.8 Falligkeitstermin

Die Laufzeit der Schuldverschreibungen beginnt am 18. Juni 2026 (einschlief3lich) und endet am 18. Juni 2031
(einschlief3lich). Die Emittentin ist verpflichtet, die Schuldverschreibungen am Ende der Laufzeit zum Nennbetrag
zurlickzuzahlen. Die Anleihebedingungen sehen bestimmte Kindigungsgriinde zugunsten der Anleiheglaubiger
vor. Bei Vorliegen eines solchen Kindigungsgrundes ist jeder Anleiheglaubiger nach naherer Mallgabe der An-
leihebedingungen zur Kiindigung berechtigt. Die Emittentin ist nach naherer Maligabe der Anleihebedingungen
berechtigt, die Schuldverschreibungen nach einer Mindestlaufzeit von drei Jahren aus steuerlichen Griinden vor-
zeitig zuriickzuzahlen. Im Ubrigen sehen die Anleihebedingungen kein Kiindigungsrecht fir die Emittentin vor.

Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zurtickgezahlt oder angekauft und entwertet, werden die Schuld-
verschreibungen am 18. Juni 2031 zum Nennbetrag (100 %) zurtiickgezahlt. Die Zahlung von Kapital und Zinsen
erfolgt, vorbehaltlich geltender steuerrechtlicher und sonstiger gesetzlicher Regelungen und Vorschriften, Uber
die Hauptzahlstelle zur Weiterleitung an Clearstream oder nach deren Weisung zur Gutschrift fur die jeweiligen
Anleiheglaubiger. Die Zahlung an Clearstream oder nach deren Weisung befreit die Emittentin in H6he der ge-
leisteten Zahlung von ihren entsprechenden Verbindlichkeiten aus den Schuldverschreibungen.

8.9 Rendite

Die jahrliche Rendite der Schuldverschreibungen auf Grundlage des Ausgabebetrags von 100 % des Nennbe-
trags und vollstandiger Rickzahlung bei Ende der Laufzeit entspricht der Nominalverzinsung.

Die individuelle Rendite aus einer Schuldverschreibung Uber die Gesamtlaufzeit muss durch den jeweiligen An-
leiheglaubiger unter Berlcksichtigung der Differenz zwischen dem Ruckzahlungsbetrag einschliellich der ge-
zahlten Zinsen und dem urspriinglich gezahlten Betrag fiir den Erwerb der Anleihe zuziglich etwaiger Stlickzin-
sen und unter Beachtung der Laufzeit der Anleihe und seiner Transaktionskosten wie Depotgeblihren sowie sei-
ner individuellen Steuersituation berechnet werden. Die so ermittelte Rendite der Anleihe Iasst sich erst am Ende
der Laufzeit beziehungsweise gegebenenfalls nach vorzeitigem Verkauf oder vorzeitiger Riickzahlung bestim-
men. Anleger, die das Umtauschangebot wahrnehmen, missen bei der Berechnung der individuellen Rendite
aufierdem den fiir den Erwerb der umzutauschenden Schuldverschreibungen 2022/2027 aufgewendeten Betrag,
die fir die Schuldverschreibungen 2022/2027 vor dem Umtausch erhaltenen Zinsen und die im Rahmen des
Umtauschs erhaltenen und aufgelaufenen Stlickzinsen fiir die Schuldverschreibungen 2022/2027 sowie den Zu-
satzbetrag in H6he von € 12,50 in bar pro umgetauschter Schuldverschreibung 2022/2027 beriicksichtigen.
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8.10 Ubertragbarkeit, Beschrinkungen

Die Schuldverschreibungen kdnnen jederzeit ohne Zustimmung der Gesellschaft und ohne Anzeige bei der Ge-
sellschaft freihandig verkauft, vererbt oder anderweitig Gbertragen werden.

Die Verfugung Uber die Miteigentumsanteile an der bei der Verwahrstelle hinterlegten Globalurkunde erfolgt durch
Abtretung des Miteigentumsanteils in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen und Regeln der Verwahrstelle
und in Ubereinstimmung mit geltendem Recht.

8.11 Besteuerung

HINWEIS: Die Steuergesetzgebung des Mitgliedstaates des jeweiligen Anlegers sowie die Steuergesetz-
gebung der Bundesrepublik Deutschland als Griindungsstaat der Emittentin konnen sich auf die Ertrage
der Anleger aus den Anleihen auswirken.

Potentiellen Anlegern, die an einem Erwerb der Schuldverschreibungen interessiert sind, wird daher dringend
empfohlen, ihren Rechtsanwalt und-/oder Steuerberater zu Rate zu ziehen, um sich Uber die anwendbaren steu-
errechtlichen Vorschriften und die sich daraus ergebenen steuerlichen Auswirkungen zu informieren. Eine Anlei-
heentscheidung sollte nur unter Hinzuziehung aller verfiigbaren Informationen und nach Konsultation eines
Rechtsanwalts und / oder Steuerberaters unter Beriicksichtigung der individuellen Situation getroffen werden.

8.12 Verbriefung, Verwahrung

Die Schuldverschreibungen werden in einer Globalurkunde als Rahmenurkunde ohne Zinsscheine verbrieft, die
bei der Clearstream Europe AG (Clearstream Europe AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, Deutschland)
(die ,Verwahrstelle®) in Girosammelverwahrung hinterlegt wird.

Jedem Anleiheglaubiger stehen Miteigentumsanteile an der hinterlegten Globalurkunde zu, die in Ubereinstim-
mung mit den Bestimmungen und Regeln der Verwahrstelle Gbertragen werden. Der Anleiheglaubiger hat keinen
Anspruch auf individuelle Ausstellung und Auslieferung effektiver Urkunden oder Zinsscheine.

Die Schuldverschreibungen werden zunachst durch eine auf den Inhaber lautende vorlaufige Globalurkunde ohne
Zinsscheine verbrieft. Die vorlaufige Globalurkunde wird an einem Kalendertag, der nicht friher als 40 Tage und
nicht spater als 180 Tage nach dem Tag der Begebung der Schuldverschreibungen liegt, gegen die entspre-
chende Dauerglobalurkunde ausgetauscht. Der Austausch darf nur nach Vorlage von Bescheinigungen erfolgen,
wonach der oder die wirtschaftlichen Eigentimer der durch die vorlaufige Globalurkunde verbrieften Schuldver-
schreibungen keine US-Personen sind (ausgenommen bestimmte Finanzinstitute oder bestimmte Personen, die
Schuldverschreibungen Uber solche Finanzinstitute halten). Zinszahlungen auf durch die vorlaufige Globalur-
kunde verbriefte Schuldverschreibungen erfolgen erst nach Vorlage des vorbenannten Nachweises.

8.13 Negativverpflichtung

Die Emittentin hat sich gegenuber den Anleihegldubigern nach MalRgabe des § 2 Absatz 2 der Anleihebedingun-
gen — vorbehaltlich bestimmter Ausnahmen — verpflichtet, so lange Schuldverschreibungen noch ausstehen, je-
doch nur bis zu dem Zeitpunkt, zu dem alle Betrdge an Kapital und Zinsen der Hauptzahlstelle zur Verfiigung
gestellt worden sind, ihr gegenwartiges Vermogen weder ganz noch teilweise mit Grundpfandrechten, Pfandrech-
ten, Belastungen oder sonstigen dinglichen Sicherungsrechten zur Besicherung von gegenwartigen oder zukinf-
tigen Kapitalmarktverbindlichkeiten der Emittentin oder eines Dritten zu belasten oder solche Sicherheiten beste-
hen zu lassen, ohne gleichzeitig die Anleiheglaubiger an derselben Sicherheit in gleicher Weise oder in einem
gleichen Verhaltnis teilnehmen zu lassen oder fir alle unter den Schuldverschreibungen zahlbaren Betrage solch
eine andere Sicherheit zu bestellen, die von einer unabhangigen international anerkannten Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft als gleichwertig anerkannt wird.

Kapitalmarktverbindlichkeit bedeutet in diesem Zusammenhang jede gegenwartige oder zukiinftige Verbindlich-
keit hinsichtlich der Rickzahlung geliehener Geldbetrage, die (a) durch besicherte oder unbesicherte Schuldver-
schreibungen, Anleihen oder sonstige Wertpapiere, die an einer Bérse oder in einem anderen anerkannten Wert-
papier- oder aufderborslichen Markt zugelassen sind, notiert oder gehandelt werden oder zugelassen, notiert oder
gehandelt werden kénnen, oder (b) die nach deutschem Recht begriindet und in einer Beweisurkunde verkorpert
sind (Schuldscheindarlehen) oder vergleichbare Instrumente nach anderem Recht.

Die weiteren Einzelheiten dieser Negativverpflichtung kénnen den Anleihebedingungen (Ziffer 12 des Prospektes
— Anleihebedingungen) entnommen werden.

8.14 Kiindigungsrechte der Anleiheglaubiger

Bei Vorliegen eines der in § 9 der Anleihebedingungen genannten Kindigungsgriinde steht den Anleiheglaubi-
gern ein Recht zur Kiindigung ihrer Schuldverschreibungen zu. Kiindigungsgriinde sind insbesondere die Nicht-
zahlung von Kapital oder Zinsen bei Falligkeit durch die Emittentin, die wesentliche Anderung des Unternehmens-
gegenstandes, die Nichterfillung einer Verpflichtung aus den Schuldverschreibungen, die Nichterfillung von
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Zahlungsverpflichtungen aus einer falligen Finanzverbindlichkeit in Héhe von mehr als € 5 Mio. durch die Emit-
tentin oder eine Tochtergesellschaft der Emittentin, die Eréffnung eines Insolvenzverfahrens tber das Vermdgen
der Emittentin oder einer wesentlichen Tochtergesellschaft der Emittentin oder unter bestimmten Voraussetzun-
gen die Liquidation der Emittentin oder einer wesentlichen Tochtergesellschaft der Emittentin. Die weiteren Ein-
zelheiten des Rechts der Anleiheglaubiger zur auf3erordentlichen Kiindigung der Schuldverschreibungen sind in
den Anleihebedingungen (Ziffer 12 des Prospektes — Anleihebedingungen) geregelt.

Darlber hinaus hat jeder Anleiheglaubiger nach Malkgabe des § 4 Absatz 5 der Anleihebedingungen das Recht,
die vorzeitige Riickzahlung der Schuldverschreibungen zum Nennbetrag zuziiglich aufgelaufener Zinsen oder,
nach Wahl der Emittentin, den Ankauf der Schuldverschreibungen, insgesamt oder teilweise zu verlangen, sofern
ein ,Kontrollwechsel" im Zusammenhang mit der Emittentin stattfindet (,Put Option"). Ein ,Kontrollwechsel" liegt
vor, wenn eines der folgenden Ereignisse eintritt:

(i) die Emittentin erlangt Kenntnis davon, dass eine Dritte Person, die derzeit nicht zum unmittelbaren oder
mittelbaren Gesellschafterkreis gehort, oder gemeinsam handelnde Dritte Personen im Sinne von § 2 Abs.
5 Wertpapiererwerbs- und Ubernahmegesetz (WpUG) (jeweils ein ,Erwerber") der rechtliche oder wirt-
schaftliche Eigentimer von mehr als 50% der Stimmrechte der Emittentin geworden ist; oder

(i)  die Verschmelzung der Emittentin mit einer Dritten Person oder auf eine Dritte Person oder die Verschmel-
zung einer Dritten Person auf die Emittentin, oder der Verkauf aller oder im Wesentlichen aller Vermdgens-
gegenstande (konsolidiert betrachtet) der Emittentin an eine Dritte Person. Dies gilt nicht fiir Verschmel-
zungen oder Verkaufe im Zusammenhang mit Rechtsgeschaften, in deren Folge (a) im Falle einer Ver-
schmelzung die (unmittelbaren oder mittelbaren) Inhaber von 100 % der Stimmrechte der Emittentin we-
nigstens (unmittelbar oder mittelbar) die Mehrheit der Stimmrechte an dem Ubernehmenden Rechtstrager
unmittelbar nach einer solchen Verschmelzung halten und (b) im Fall des Verkaufs von allen oder im We-
sentlichen allen Vermdégensgegenstanden der erwerbende Rechtstrager eine (unmittelbare oder mittel-
bare) Tochtergesellschaft der Emittentin ist oder wird und Garantin bezuglich der Schuldverschreibungen
wird.

Als Dritte Person im vorbezeichneten Sinne gilt dabei jede Person aufder jeder Tochtergesellschaft der Emittentin.
Zudem gilt nicht als Dritte Person, wer Angehoriger im Sinne von § 15 Abgabenordnung (AO) ist oder Stimmrechte
aufgrund letztwilliger Verfugung erworben hat.

Tritt ein Kontrollwechsel in diesem Sinne ein, wird die Emittentin dies den Anleihegldubigern unverziglich im
Wege einer Bekanntmachung mitteilen.

Hinzuweisen ist darauf, dass eine Auslbung der Put Option nur dann wirksam wird, wenn innerhalb von 30 Tagen
nach Mitteilung des Kontrollwechsels durch die Emittentin Anleiheglaubiger der Schuldverschreibungen im Nenn-
betrag von mindestens 30 % des Gesamtnennbetrags der zu diesem Zeitpunkt noch insgesamt ausstehenden
Schuldverschreibungen von der Put Option Gebrauch gemacht haben.

Einzelheiten zu der vorzeitigen Rickzahlung bei Kontrollwechsel kdnnen den Anleihebedingungen entnommen
werden (Ziffer 12 dieses Prospekts).

8.15 Kiindigungsrechte der Emittentin

Die Emittentin ist nach ndherer MalRgabe des § 4 Absatz 2 der Anleihebedingungen nach ihrer Wahl berechtigt,
die Schuldverschreibungen nach einer Mindestlaufzeit von drei Jahren insgesamt oder teilweise zu kiindigen und
zuzulglich aufgelaufener Zinsen vorzeitig zuriickzuzahlen. Erfolgt die Rickzahlung zwischen dem 18. Juni 2029
(einschlief3lich) und dem 18. Juni 2030 (ausschliellich), betragt der an die Anleger zurlickzuzahlende Betrag der
Schuldverschreibungen 102,0 % des Nennbetrags. Erfolgt die Riickzahlung zwischen dem 18. Juni 2030 (ein-
schlieBlich) und dem 18. Juni 2031 (ausschlief3lich), betragt der an die Anleger zurlickzuzahlende Betrag der
Schuldverschreibungen 101,0 % des Nennbetrags. Die vorzeitige Riickzahlung der Schuldverschreibungen ist
den Anleiheglaubigern durch eine unwiderrufliche Kiindigungserklarung bekanntzugeben. Die Kiindigungserkla-
rung muss folgende Angaben enthalten: (i) eine Erklarung, ob die Schuldverschreibungen ganz oder teilweise
zurlckgezahlt werden und im letzteren Fall den Gesamtnennbetrag der ausstehenden Schuldverschreibungen
sowie den Gesamtnennbetrag der zuriickzuzahlenden Schuldverschreibungen, (ii) den Rickzahlungstag, der
nicht weniger als 30 Tage und nicht mehr als 60 Tage nach dem Tag der Bekanntmachung der Kiindigungserkla-
rung liegen darf und (iii) den Rickzahlungsbetrag (Call), zu dem die Schuldverschreibungen zurtickgezahlt wer-
den.

Wenn 60 % des Gesamtnennbetrags der Schuldverschreibungen zuriickgezahlt, zurlickgekauft oder entwertet
wurden, ist die Emittentin nach naherer Mallgabe von § 4 Absatz 3 der Anleihebedingungen berechtigt, die ver-
bleibenden Schuldverschreibungen (ganz, jedoch nicht teilweise) mit einer Frist von nicht weniger als 30 Tagen
und nicht mehr als 60 Tagen mit Wirkung zu einem von der Emittentin in der entsprechenden Bekanntmachung
festgelegten vorzeitigen Riickzahlungstag zu kiindigen und zu 100 % des Nennbetrags zuziiglich aufgelaufener
und noch nicht gezahlter Zinsen bis zum vorzeitigen Riickzahlungstag (ausschlielllich) zuriickzuzahlen. Die
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vorzeitige Rickzahlung der Schuldverschreibungen ist den Anleiheglaubigern durch eine unwiderrufliche Kindi-
gungserklarung gemaf § 12 der Anleihebedingungen bekanntzugeben. Die Kiindigungserklarung muss den vor-
zeitigen Riickzahlungstag und eine zusammenfassende Erklarung, welche die das vorzeitige Riickzahlungsrecht
der Emittentin begrindenden Umstande darlegt, enthalten.

Die Emittentin ist nach MalRgabe des § 4 Absatz 4 der Anleihebedingungen berechtigt, die Schuldverschreibun-
gen zu kindigen und diese zuzlglich aufgelaufener Zinsen aus steuerlichen Griinden vorzeitig zurlickzuzahlen,
falls die Emittentin infolge einer Anderung des in der Bundesrepublik Deutschland geltenden Rechts oder seiner
amtlichen Anwendung verpflichtet sein oder zu dem nachst folgenden Zahlungstermin fiir Kapital oder Zinsen
verpflichtet werden sollte, zusatzliche Betrdge zu zahlen und die Emittentin diese Verpflichtung nicht durch das
Ergreifen verninftiger und ihr méglicher MaRnahmen vermeiden kann. Dabei sind zuséatzliche Betrage solche
Betrage, die erforderlich sind, damit die von jedem Anleiheglaubiger zu empfangenden Betrdge nach einem Ab-
zug oder Einbehalt, zu dem die Emittentin durch oder fir die Bundesrepublik Deutschland oder fiir Rechnung
einer in der Bundesrepublik Deutschland zur Steuererhebung erméchtigten Gebietskérperschaft oder Behdrde
gesetzlich verpflichtet ist, den Betrdgen entsprechen, die der Anleihegldubiger ohne einen solchen Abzug oder
Einbehalt erhalten hatte. Zur Austibung dieses Kindigungsrechts ist die Emittentin mit einer Frist von wenigstens
30 Tagen und héchstens 60 Tagen berechtigt. Die Kiindigung erfolgt durch eine unwiderrufliche Bekanntmachung
gemal § 12 der Anleihebedingungen.

Die weiteren Einzelheiten des Rechts der Emittentin zur vorzeitigen Kiindigung und Riickzahlung der Schuldver-
schreibungen sind in den unter Ziffer 12 dieses Prospekts abgedruckten Anleihebedingungen geregelt.

8.16 Anwendbares Recht, Gerichtsstand

Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie alle sich aus den Schuldverschreibungen ergebenden Rechte
und Pflichten der Emittentin und der Anleiheglaubiger bestimmen sich in jeder Hinsicht nach dem deutschen
Recht unter Ausschluss des Internationalen Privatrechts. Ausschlie3licher Gerichtsstand fur alle Rechtsstreitig-
keiten ist — soweit gesetzlich zuldssig — Cuxhaven.
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9. Grunde fur das Angebot, Verwendung der Erlose
Grund fur das Angebot (wie nachstehend definiert) ist die Beschaffung von Fremdkapital fir die Emittentin.

Unter der Annahme einer vollstandigen Platzierung der Schuldverschreibungen im Rahmen dieses Angebots in
Hohe des Zielvolumens wird der Bruttoemissionserlds (vor dem Abzug von Emissionskosten) € 65 Mio. betragen.

Im Hinblick auf die Emission der Schuldverschreibungen entstehen der Emittentin sowohl erfolgsunabhangige
Kosten, insbesondere Kosten fiir Rechtsberatung und Kosten des Abschlusspriifers, als auch vom Nennbetrag
der letztlich emittierten Schuldverschreibungen abhangige Kosten, insbesondere in Form der Provision des Sole
Lead Managers. Die Emittentin schatzt die Héhe der gesamten durch die Ausgabe der Schuldverschreibungen
entstehenden Kosten im Falle der vollstandigen Platzierung der Schuldverschreibungen in Héhe des Zielvolu-
mens auf etwa € 1,5 Mio. (ohne Berlcksichtigung zuséatzlicher Kosten, die im Rahmen eines Umtauschs oder
aufgrund vorzeitiger Rickzahlung der Schuldverschreibungen 2022/2027 entstehen) (die ,Emissionskosten®).
In diesem Fall verbliebe nach Abzug der Emissionskosten ein Nettoerlds von € 63,5 Mio. (der ,Nettoemissions-
erlés®).

Die tatsachliche Hohe des Nettoemissionserléses hangt jedoch malfigeblich von der Annahmequote des Um-
tauschangebots an die Inhaber der Schuldverschreibungen 2022/2027 einerseits und der Ausubung der Mehrer-
werbsoption sowie der Platzierungsquoten im Rahmen des Offentlichen Angebots und der Privatplatzierung ab.

Die Emittentin verfligte ausweislich ihrer Ungepriiften Konzernzwischeninformation zum 31. Marz 2026 zu diesem
Stichtag Uber Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente in Héhe von € 61,2 Mio. Die Emittentin ist nach ihrer
derzeitigen Finanzplanung aus ihrer Sicht nicht auf den Emissionserlés aus den angebotenen Schuldverschrei-
bungen angewiesen, um die Schuldverschreibungen 2022/2027 am 23. Juni 2027 zuriickzahlen zu kénnen.

Die Emittentin beabsichtigt, den Emissionserlés, resultierend aus dem Offentlichen Angebot, der Mehrerwerbsop-
tion und der Privatplatzierung sowie die durch die Annahme des Umtauschangebots entstehende freie Liquiditat
nach Abzug der Emissionskosten, (i) zur Verbesserung ihrer Finanzierungsstruktur, insbesondere der Falligkei-
tenstruktur des Fremdkapitals und der Verflugbarkeit des Emissionserléses bis zur Falligkeit 2031, sowie (ii) fur
allgemeine Zwecke des operativen Geschéfts, wie etwa die Projektentwicklung und die Zwischenfinanzierung bei
der Projektrealisierung, zu verwenden.

Bei entsprechender Nachfrage behalt sich die Emittentin vor, Uber die zunadchst angebotenen Schuldverschrei-
bungen mit einem Gesamtnennbetrag von bis zu € 65 Mio. hinaus im Rahmen einer Privatplatzierung weitere
Schuldverschreibungen zuzuteilen und die Schuldverschreibungen insgesamt entsprechend aufzustocken. Den
weiteren Emissionserlds aus dieser Aufstockung beabsichtigt die Emittentin zur Verstetigung ihres strategischen
Wachstums zu verwenden.
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10. Interessenkonflikte

Die IKB Deutsche Industriebank AG (,IKB*) hat als Sole Lead Manager ein geschéftliches Interesse an der Emis-
sion, da sie im Zusammenhang mit dem Angebot und der Bérseneinfuhrung der Schuldverschreibungen in einem
vertraglichen Verhaltnis mit der Emittentin steht und auf dieser Basis eine Vergitung erhalt, deren Héhe unter
anderem von dem im Rahmen des Offentlichen Angebots und der Privatplatzierung insgesamt erzielten Brutto-
emissionserlds sowie von dem Zinssatz der Schuldverschreibungen abhangt; maximal wird die IKB, auf Grund-
lage des Offentlichen Angebots eine Provision in Héhe von € 1,14 Mio. erhalten. Hieraus kénnen sich insofern
Interessenkonflikte ergeben als das Interesse der IKB an der Maximierung ihrer Vergltung in Konflikt mit gesetz-
lichen oder vertraglichen Verpflichtungen zur umfassenden Offenlegung von Risiken des prospektgegenstandli-
chen Angebots und / oder der prospektgegenstandlichen Wertpapiere zum Schutz der Emittentin und / oder po-
tentieller Investoren geraten konnte.

Die PNE WIND West Europe GmbH, die PNE Portfolio 2 GmbH, die PNE Portfolio 3 GmbH und die WKN Werte-
wind Betriebsgesellschaft mbH, Tochtergesellschaften der Emittentin, haben Darlehensvertrage mit der IKB als
Darlehensgeberin in Hohe von insgesamt bis zu € 81,2 Mio. abgeschlossen, die per 31. Marz 2026 mit rund € 39
Mio. abgerufen wurden. Birge beziehungsweise Mithaftende fir die Tochtergesellschaften im Rahmen dieser
Darlehensvertrage ist die Emittentin, so dass auch diesbeziiglich mittelbar die Interessen der IKB berlhrt sein
kénnten.

Mit Ausnahme der vorgenannten Interessen bestehen auller den Interessen der Emittentin keinerlei Interessen
von naturlichen oder juristischen Personen an der Begebung der Schuldverschreibungen, auch nicht solche Inte-
ressen, die im Widerspruch stehen und wesentlich fir die Begebung sein wiirden.
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11. Verfugbare Informationen

Wahrend der Gultigkeitsdauer des Prospekts kdnnen Kopien folgender Dokumente in Papierform wahrend der
Ublichen Geschéftszeiten am Sitz der Emittentin oder in elektronischer Form auf der Website der Emittentin
(www.pnegroup.com) abgerufen werden:

. die Satzung der Gesellschaft,
. die Anleihebedingungen,
o der geprifte Konzernabschluss der Gesellschaft fiir das zum 31. Dezember 2025 endende Geschéftsjahr,

der in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards, wie sie in der EU angewen-
det werden (,IFRS”), sowie den zusatzlichen Anforderungen des Handelsgesetzbuches (HGB) gemal §
315e Absatz 1 HGB, aufgestellt wurde ,

. die ungepriften Konzernzwischenfinanzinformationen der Gesellschaft fir die Periode 1. Januar bis
31. Marz 2026, welche in der Quartalsmitteilung Q1 2026 der Gesellschaft enthalten sind und die in Uber-
einstimmung mit den IFRS Ausweis-, Ansatz- und Bewertungsvorschriften aufgestellt wurden

Der Prospekt einschlief3lich etwaiger Nachtrage kann fir die Dauer von zehn (10) Jahren nach seiner Verdffent-
lichung auf der Website der Emittentin (www.pnegroup.com) abgerufen werden. Zukunftige Konzernabschlisse
und Zwischenabschliusse der Emittentin werden ebenfalls auf der Website der Emittentin (www.pnegroup.com)
zur Verfiigung gestellt.
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12. Anleihebedingungen

Anleihebedingungen
(die ,,Anleihebedingungen®)

§1

Nennbetrag, Gesamtnennbe@.rag, Stiickelung,
Verbriefung, Verwahrung, Ubertragbarkeit

Gesamtnennbetrag, Nennbetrag. Die An-
leihe der PNE AG, Cuxhaven, (die ,Emit-
tentin“) im Gesamtnennbetrag von bis zu
€ 65.000.000,00 (in Worten: Euro 65 Milli-
onen) (der ,Gesamtnennbetrag®) ist in
auf den Inhaber lautende, untereinander
gleichberechtigte Teilschuldverschreibun-
gen (die ,Schuldverschreibungen®) mit
einem Nennbetrag von jeweils € 1.000,00
(in Worten: Euro eintausend) (der ,Nenn-
betrag®) eingeteilt.

Verbriefung. Die Schuldverschreibungen
werden fir ihre gesamte Laufzeit zunachst
durch eine auf den Inhaber lautende vor-
laufige Globalurkunde (die ,Vorldufige
Globalurkunde®) ohne Zinsscheine ver-
brieft. Nach naherer Malgabe der Bestim-
mungen in Absatz 3 wird die Vorlaufige
Globalurkunde gegen eine auf den Inha-
ber lautende Dauerglobalurkunde (die
,Dauerglobalurkunde®; die Vorlaufige
Globalurkunde und die Dauerglobalur-
kunde zusammen die ,Globalurkunden®)
ohne Zinsscheine ausgetauscht. Die Glo-
balurkunden tragen die eigenhandigen
Unterschriften von zwei zur Vertretung der
Emittentin befugten Personen.

Austausch der Vorlaufigen Globalurkunde.
Die Vorlaufige Globalurkunde wird an ei-
nem Tag (der ,Austauschtag®), der nicht
friher als 40 Tage und nicht spater als 180
Tage nach dem Begebungstag (wie in § 3
Absatz 1 definiert) liegt, gegen die ent-
sprechende Dauerglobalurkunde ausge-
tauscht. Ein solcher Austausch darf nur
nach Vorlage von Bescheinigungen erfol-
gen, wonach der oder die wirtschaftlichen
Eigentimer der durch die Vorlaufige Glo-
balurkunde verbrieften Schuldverschrei-
bungen keine US-Personen sind (ausge-
nommen bestimmte Finanzinstitute oder
bestimmte Personen, die Schuldverschrei-
bungen Uber solche Finanzinstitute hal-
ten), jeweils im Einklang mit den Regeln
und Verfahren von Clearstream Europe
AG, Frankfurt am Main (,Clearstream®)
oder einem Funktionsnachfolger. Solange
die Schuldverschreibungen durch die Vor-
laufige Globalurkunde verbrieft sind,

Conditions of Issue
(the ,,Conditions of Issue“)

§1

Principal Amount, Aggregate Principal

Amount, Denomination, Securitization, De-
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posit, Transferability

Aggregate Principal Amount, Principal
Amount. The issue of PNE AG, Cuxhaven,
(the ,Issuer”) in the aggregate principal
amount of up to € 65,000,000.00 (in
words: Euro 65 million) (the ,Aggregate
Principal Amount) is divided into notes
(the ,Notes®) payable to the bearer and
ranking pari passu among themselves with
a principal amount of € 1,000.00 (in words:
euro one thousand) each (the ,Principal
Amount®).

Securitization. The Notes are initially rep-
resented for the whole term of the Notes
by a temporary global bearer note (the
.remporary Global Note®) without inter-
est coupons. In accordance with the provi-
sions in paragraph 3, the Temporary
Global Note will be exchanged for a per-
manent global bearer note (the ,Perma-
nent Global Note*; the Temporary Global
Note and the Permanent Global Note to-
gether the ,Global Notes*) without interest
coupons. The Global Notes shall be
signed manually by two authorized repre-
sentatives of the Issuer.

Exchange of the Temporary Global Note.
The Temporary Global Note shall be ex-
changed for the relevant Permanent
Global Note on a date (the ,Exchange
Date®) not earlier than 40 days and not
later than 180 days after the Issue Date
(as defined in § 3 paragraph 1). Such ex-
change shall only be made upon delivery
of certifications to the effect that the bene-
ficial owner or owners of the Notes repre-
sented by the Temporary Global Note is
not a U.S. person (other than certain finan-
cial institutions or certain persons holding
Notes through such financial institutions),
in accordance with the rules and operating
procedures of Clearstream Europe AG,
Frankfurt am Main (the ,Clearstream®) or
any successor in such capacity. Payment
of interest on Notes represented by a Tem-
porary Global Note shall be made only af-
ter delivery of such certifications. A sepa-
rate certification shall be required in




werden Zinszahlungen erst nach Vorlage
solcher Bescheinigungen vorgenommen.
Eine gesonderte Bescheinigung ist flr
jede solche Zinszahlung erforderlich. Jede
Bescheinigung, die am oder nach dem 40.
Tag nach dem Begebungstag (wie in § 3
Absatz 1 definiert) eingeht, wird als ein Er-
suchen behandelt werden, diese Vorlau-
fige Globalurkunde gemall den Abséatzen
2 und 3 dieses § 1 auszutauschen. Wert-
papiere, die im Austausch fir die Vorlau-
fige Globalurkunde geliefert werden, dir-
fen nur auf3erhalb der Vereinigten Staaten
geliefert werden.

,vereinigte Staaten“ bedeutet die Verei-
nigten Staaten von Amerika (einschlieR3-
lich deren Bundesstaaten und des District
of Columbia) sowie deren Territorien (ein-
schlieRlich Puerto Rico, der U.S. Virgin Is-
lands, Guam, American Samoa, Wake Is-
land und Northern Mariana Islands).

Anleihegldubiger. In diesen Anleihebedin-
gungen bezeichnet der Ausdruck ,Anlei-
heglaubiger‘ den Inhaber eines Miteigen-
tumsanteils oder Rechts an einer Global-
urkunde.

Ausschluss des Anspruchs auf Ausgabe
von Schuldverschreibungen. Der An-
spruch der Anleiheglaubiger auf Ausgabe
einzelner Schuldverschreibungen oder
Zinsscheine ist ausgeschlossen.

Clearing System. Die Globalurkunden
werden bei Clearstream oder einem Funk-
tionsnachfolger hinterlegt, bis samtliche
Verpflichtungen der Emittentin aus den
Schuldverschreibungen erflllt sind.

Ubertragbarkeit. Den Anleiheglaubigern
stehen Miteigentumsanteile oder Rechte
an den Globalurkunden zu, die nach Mal3-
gabe des anwendbaren Rechts und der
Regeln und Bestimmungen von Clear-
stream oder einem Funktionsnachfolger
Ubertragen werden kénnen.

respect of each such payment of interest.
Any such certification received on or after
the 40th day after the Issue Date (as de-
fined in § 3 paragraph 1) represented by
the Temporary Global Note will be treated
as a request to exchange for the Tempo-
rary Global Note pursuant to the para-
graphs 2 and 3 to this § 1. Any securities
delivered in exchange for the Temporary
Global Note shall be delivered only outside
of the United States.

,United States“ means the United States
of America (including the States thereof
and the District of Columbia) and its pos-
sessions (including Puerto Rico, the U.S.
Virgin Islands, Guam, American Samoa,
Wake Island and Northern Mariana Is-
lands).

Note holder. The term ,Note holder” in
these Conditions of Issue refers to the
holder of a co-ownership participation or
right in the Global Note.

Exclusion of the right to require the issue
of Notes. The Note holders have no right
to require the issue of definitive Notes or
interest coupons.

Clearing System. The Global Notes shall
be deposited with Clearstream or any suc-
cessor in such capacity, until the Issuer
has satisfied and discharged all of its obli-
gations under the Notes.

Transferability. The Note holders shall re-
ceive proportional co-ownership participa-
tions or rights in the Global Notes that are
transferable in accordance with applicable
law and rules and provisions of Clear-
stream or any successor in such capacity.
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§2

Rang der Schuldverschreibungen, Negativver-

pflichtung

Rang. Die Schuldverschreibungen be-
grinden unmittelbare, unbedingte, nicht
besicherte und nicht nachrangige Verbind-
lichkeiten der Emittentin und stehen im
gleichen Rang untereinander und mindes-
tens im gleichen Rang mit allen anderen
gegenwartigen und zukiinftigen nicht besi-
cherten und nicht nachrangigen Verbind-
lichkeiten der Emittentin, soweit nicht
zwingende gesetzliche Bestimmungen et-
was anderes vorschreiben.

Negativverpflichtung. Solange Schuldver-
schreibungen noch ausstehen (jedoch nur
bis zu dem Zeitpunkt, in dem alle Betrage
an Kapital und Zinsen der Hauptzahlstelle
(wie in § 6 definiert) zur Verfligung gestellt
worden sind) verpflichtet sich die Emitten-
tin,

(a) ihr gegenwartiges oder zukinfti-
ges Vermdgen weder ganz noch
teilweise mit Grundpfandrechten,
Pfandrechten, Belastungen oder
sonstigen dinglichen Sicherungs-
rechten (zusammen die ,Sicher-
heiten®) zur Besicherung von Ka-
pitalmarktverbindlichkeiten (wie in
Absatz 3 definiert) der Emittentin
oder eines Dritten zu belasten
oder solche Sicherheiten zu einem
solchen Zweck bestehen zu las-
sen, und

(b) daflr Sorge zu tragen, dass auch
ihre Tochtergesellschaften (wie in
Absatz 3 definiert) Sicherheiten
fur Kapitalmarktverbindlichkeiten
(wie in Absatz 3 definiert) nicht
stellen,

jeweils ohne gleichzeitig oder zuvor die
Anleiheglaubiger an derselben Sicherheit
in gleicher Weise und in gleichem Verhalt-
nis teilnehmen zu lassen oder fir alle unter
den Schuldverschreibungen zahlbaren
Betrage solch eine andere Sicherheit zu
bestellen, die von einer unabhangigen, in-
ternational anerkannten Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft als gleichwertig aner-
kannt wird.

Die vorstehenden Verpflichtungen gelten
jedoch nicht,

(a) fur Sicherheiten, die gesetzlich
vorgeschrieben sind oder die als
Voraussetzung  fur  staatliche

§2

Status of the Notes, Negative Pledge

Rank. The obligations under the Notes
constitute direct, unconditional, unsecured
and unsubordinated obligations of the Is-
suer ranking pari passu among them-
selves and at least pari passu with all other
unsecured and unsubordinated obliga-
tions of the Issuer, present or future, save
for mandatory exceptions provided vy law.

Negative pledge. So long as any Notes re-
main outstanding, (but only up to the time
all amounts of principal and interest have
been placed at the disposal of the Principal
Paying Agent (as defined in § 6)) the Is-
suer undertakes

(a) not to create or permit to subsist
any mortgage, pledge, lien,
charge or other security interest,
(together, ,Securities”), upon any
or all of its present or future assets
as security for any present or fu-
ture Capital Market Indebtedness
(as defined in paragraph 3) of the
Issuer or any third party; and

(b) to procure that none of its Subsid-
iaries (as defined in paragraph 3)
will create or permit to subsist, any
Securities to secure any Capital
Market Indebtedness (as defined
in paragraph 3 below),

each without having the Note holders at
the same time or prior thereto share
equally and rateably in such security or
providing all amounts payable under the
Notes such other security as shall be ap-
proved by an independent accounting firm
of internationally recognized standing as
being equivalent security.

The foregoing obligations shall not apply
with respect to:

(a) any Security which is provided for
by law or which has been required
as a condition precedent for public
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Genehmigungen verlangt werden;

(b) fur zum Zeitpunkt des Erwerbs
von Vermogenswerten durch die
Emittentin oder durch ihre Toch-
tergesellschaften (wie in Absatz 3
definiert) bereits an solchen Ver-
mogenswerten bestehenden Si-
cherheiten, soweit solche Sicher-
heiten nicht im Zusammenhang
mit dem Erwerb oder in Erwartung
des Erwerbs des jeweiligen Ver-
mogenswerts bestellt wurden und
der durch die Sicherheit besi-
cherte Betrag nicht nach Erwerb
des Dbetreffenden Vermogens-
werts erhdht wird.

Kapitalmarktverbindlichkeit und Tochter-
gesellschaft. Im Sinne dieser Anleihebe-
dingungen bedeutet

(i) .Kapitalmarktverbindlichkeit":
Jede gegenwartige oder zukiinf-
tige Verbindlichkeit hinsichtlich
der Rickzahlung geliehener Geld-
betrage, die (a) durch besicherte
oder unbesicherte Schuldver-
schreibungen, Anleihen oder
sonstige Wertpapiere, die an einer
Borse oder in einem anderen an-
erkannten Wertpapier- oder au-
Rerbdrslichen Markt zugelassen
sind, notiert oder gehandelt wer-
den oder zugelassen, notiert oder
gehandelt werden kdnnen, oder
(b) die nach deutschem Recht be-
grindet und in einer Beweisur-
kunde verkdrpert sind (Schuld-
scheindarlehen) oder vergleich-
bare Instrumente nach anderem
Recht;

(ii) ~Tochtergesellschaft®; Jede voll-
konsolidierte Tochtergesellschaft
der Emittentin.

Treuhédnder. Eine gegebenenfalls geman
Absatz 2 zu stellende Sicherheit kann
auch zugunsten eines Treuhanders der
Anleiheglaubiger bestellt werden.

§3

Verzinsung

Verzinsung, Zinszahlungstage und Zins-
periode. Die Schuldverschreibungen wer-
den ab dem 18. Juni 2026 (einschlieRlich)
(der ,Begebungstag“) bezogen auf ihren

permission;

(b) any Security existing on assets at
the time of the acquisition thereof
by the Issuer or by its Subsidiaries
(as defined in paragraph 3), pro-
vided that such Security was not
created in connection with or in
contemplation of such acquisition
and that the amount secured by
such Security is not increased
subsequently to the acquisition of
the relevant assets.

Capital Market Indebtedness and Subsidi-
ary. For the purposes of these Conditions
of Issue

(i) ,Capital Market Indebtedness*:
means any present or future obli-
gation for the repayment of bor-
rowed monies which (a) is in the
form of, or represented or evi-
denced by secured or unsecured
bonds, notes or other securities
which are, or are capable of being,
quoted, listed, dealt in or traded on
any stock exchange, or other rec-
ognized over-the-counter securi-
ties market; or (b) which are estab-
lished due to German law and are
embodied in a documentary evi-
dence (promissory note bond) or
comparable financial instruments
under other laws;

(ii) ~Subsidiary“ means any fully con-
solidated subsidiary of the Issuer.

Trustee. Any security which is to be pro-
vided pursuant to paragraph 2 may also be
provided to a person acting as trustee for
the Note holders.

§3

Interest

Interest, Interest Payment Dates and Inter-
est Period. The Notes will bear interest on
their Principal Amount at a rate of @' %
per annum (the ,Interest Rate “) as from
18 June 2026 (inclusive) (the ,lIssue
Date®). Interest is payable annually in ar-
rears on 18 June of each year (each an
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Nennbetrag mit @' % jahrlich (der ,Zins-
satz“) verzinst. Die Zinsen sind jahrlich
nachtraglich jeweils am 18. Juni eines je-
den Jahres (jeweils ein ,Zinszahlungs-
tag“ und der Zeitraum ab dem Begebungs-
tag (einschlief3lich) bis zum ersten Zins-
zahlungstag (ausschlief3lich) und von da
an von jedem Zinszahlungstag (ein-
schlieRlich) bis zum nachst folgenden
Zinszahlungstag (ausschlieBlich) jeweils
eine ,Zinsperiode®) zahlbar (jede Zahlung
von Zinsen an einem Zinszahlungstag
eine ,Zinszahlung“). Die erste Zinszah-
lung ist am 18. Juni 2027 fallig.

Erhéhung des Zinssatzes: Der Zinssatz er-
hoht sich um 0,50 Prozentpunkte, sofern
die MaRgebliche Eigenkapitalquote (wie
nachfolgend definiert) in einer Konzernbi-
lanz (wie nachfolgend definiert) weniger
als 20 % der Bilanzsumme betragt.

Die ,MaBgebliche Eigenkapitalquote“ ist
der prozentuale Anteil des um die stillen
Reserven erhoéhten Eigenkapitals an der
um die stillen Reserven erhohten Bilanz-
summe, wie sie jeweils in einer Konzernbi-
lanz (wie nachstehend definiert) der Emit-
tentin verdffentlicht worden sind. ,Kon-
zernbilanz” ist jede in einem Jahresfi-
nanzbericht, den die Emittentin geman
§§ 117 Nr. 1, 114 Wertpapierhandelsge-
setz (oder diese Bestimmungen erset-
zende Nachfolgebestimmungen) in ihrer
jeweils anwendbaren Fassung verdffent-
licht, enthaltene Konzernbilanz (IFRS).

Der nach § 3 Absatz 2 erhdhte Zinssatz ist
der ,Angepasste Zinssatz" und tritt an die
Stelle des Zinssatzes. Der Angepasste
Zinssatz wird den Anleiheglaubigern von
der Emittentin unverziglich nach Verof-
fentlichung eines Jahresfinanzberichts,
der eine Konzernbilanz mit einer MalRgeb-
lichen Eigenkapitalquote von weniger als
20 % der Bilanzsumme enthalt, im Rah-
men einer Zinsanpassungsmitteilung ge-
malk § 12 bekanntgegeben. Der Ange-
passte Zinssatz gilt erstmals fur die Zins-
periode, die nach der Verdffentlichung der
Konzernbilanz mit einer MalRgeblichen Ei-
genkapitalquote von weniger als 20 % der
Bilanzsumme beginnt.

Betragt die MalRgebliche Eigenkapital-
quote in einer Konzernbilanz, die in einem

.Interest Payment Date“ and the period
from the Issue Date (inclusive) up to the
first Interest Payment Date (exclusive) and
thereafter as from any Interest Payment
Date (inclusive) up to the next following In-
terest Payment Date (exclusive) being an
.Interest Period“) (each payment of inter-
est on an Interest Payment Date an ,Inter-
est Payment®). The first interest payment
will be due on 18 June 2027.

Increase in the Interest Rate: The Interest
Rate increases by 0.50 percentage points
if the Relevant Equity Ratio (as defined be-
low) in a consolidated balance sheet (as
defined below) is less than 20 % of the bal-
ance sheet total.

The ,Relevant Equity Ratio“ is the per-
centage of the equity increased by the hid-
den reserves to the balance sheet total in-
creased by the hidden reserves, as pub-
lished in each case in a consolidated bal-
ance sheet (as definied below) of the Is-
suer. ,Consolidated Balance Sheet® is
each consolidated statement of financial
position (IFRS) contained in an Annual Fi-
nancial Report which the Issuer publishes
due to §§ 117 No. 1, 114 of the German
Securities Trading Act (Wertpapierhan-
delsgesetz, WpHG) (or successor regula-
tions replacing these provisions) in their
respective applicable version.

The Interest Rate increased pursuant to
§ 3 paragraph 2 is the ,Adjusted Interest
Rate“ and shall replace the Interest Rate.
The Adjusted Interest Rate shall be an-
nounced to the Note holders by the Issuer
immediately after the publication of an An-
nual Financial Report containing a Consol-
idated Balance Sheet with a Relevant Eg-
uity Ratio of less than 20 % of the balance
sheet total as part of an interest Rate No-
tice pursuant to § 12. In case of an adjust-
ment the Adjusted Interest Rate applies for
the first time to the Interest Period begin-
ning after the notice of the Consolidated
Balance Sheet with a Relevant Equity Ra-
tio of less than 20 % of the balance sheet
total.

If the Relevant Equity Ratio in a

' Der Zinssatz wird innerhalb der Spanne von 6,750 % bis 7,750 % voraussichtlich am 11. Juni 2026 festgelegt und den
Anleiheglaubigern in einer Zins- und Volumenfestsetzungsmitteilung mitgeteilt und dargelegt.
The interest rate within the span of 6.750 % to 7.750 % shall be determined presumably on 11 June 2026 and notified and
set out to the investors in an Interest and Volume Notice.
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spateren Jahresfinanzbericht veroffent-
licht wird, wieder mindestens 20 %, so gilt
wieder der Zinssatz gemafl § 3 Absatz 1
ab der Zinsperiode, die nach der Verof-
fentlichung dieses Jahresfinanzberichts
beginnt. Dies ist den Anleihegldubigern
durch die Emittentin unverzlglich durch
eine Zinsanpassungsmitteilung geman
§ 12 bekanntzumachen.

Auflaufende Zinsen. Die Verzinsung der
Schuldverschreibungen endet mit Beginn
des Tages, an dem sie zur Rickzahlung
fallig werden. Falls die Emittentin die
Schuldverschreibungen bei Falligkeit nicht
zurickzahlt, endet die Verzinsung der
Schuldverschreibungen nicht am Tag der
Falligkeit, sondern erst zu dem Zeitpunkt,
an dem Kapital und Zinsen aus oder im
Zusammenhang mit den Schuldverschrei-
bungen geleistet worden sind. Die Verzin-
sung des ausstehenden Gesamtnennbe-
trags ab dem Tag der Falligkeit (ein-
schlieRlich) bis zum Tag der Ruckzahlung
der Schuldverschreibungen (ausschlief3-
lich) erfolgt zum gesetzlich festgelegten
Satz fur Verzugszinsen.

Berechnung der Zinsen. Sind Zinsen im
Hinblick auf einen Zeitraum zu berechnen,
der klrzer als eine Zinsperiode ist, so wer-
den sie auf der Grundlage der Anzahl der
tatsachlichen verstrichenen Tage im rele-
vanten Zeitraum (gerechnet vom letzten
Zinszahlungstag (einschlielich)) dividiert
durch die tatsachliche Anzahl der Tage der
Zinsperiode (365 Tage beziehungsweise
366 Tage im Falle eines Schaltjahrs) (Ac-
tual/Actual — ICMA Rule 251) berechnet.

§4
Riickzahlung, vorzeitige Riickzahlung, Riick-
kauf

Riickzahlung am Félligkeitstermin. Soweit
nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zu-
rickgezahlt oder angekauft und entwertet,
werden die Schuldverschreibungen am
18. Juni 2031 (der ,Falligkeitstermin®)
zum Nennbetrag zuriickgezahlt.

Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der
Emittentin. Die Emittentin ist berechtigt,
nachdem sie im Einklang mit diesem § 4
Absatz 2 die Kindigung erklart hat, die
ausstehenden Schuldverschreibungen
insgesamt oder teilweise ab dem ersten
Kalendertag des jeweiligen Wahl-Rick-
zahlungsjahres (wie nachstehend defi-
niert) zu dem jeweiligen Wahl-Riickzah-
lungsbetrag (Call) (wie nachstehend defi-
niert) nebst etwaigen bis zum relevanten

Consolidated Balance Sheet which is pub-
lished in the course of a subsequent an-
nual report, is at least 20 %, the Interest
Rate according to § 3 paragraph 1 shall
apply from the Interest Period following the
publication of the annual report. This shall
be announced to the Note holders by the
Issuer immediately as part of an interest
Rate Notice pursuant to § 12.

Accrued Interest. The Notes shall cease to
bear interest from the beginning of the day
they are due for redemption. If the Issuer
shall fail to redeem the Notes when due,
interest of the Notes shall not end at the
due date, but only at the point of time when
principal and interest from or in connection
with the Notes are paid. The interest on the
outstanding Aggregate Principal Amount
from the due date (inclusive) up to the date
of redemption of the Notes (exclusive) is
based on the legal rate for default interest.

Calculation of interest. Where interest is to
be calculated in respect of a period which
is shorter than an Interest Period the inter-
est will be calculated on the basis of the
actual number of days elapsed in the rele-
vant period (from and including the most
recent Interest Payment Date) divided by
the actual number of days of the Interest
Period (365 days and 366 days, respec-
tively, in case of a leap year) (Actual/Ac-
tual — ICMA Rule 251).

§4

Redemption, Early Redemption, Re-Purchase

2.
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Redemption on the Maturity Date. Unless
previously redeemed in whole or in part or
purchased and cancelled, the Notes shall
be redeemed on 18 June 2031 (the ,Ma-
turity Date“) at their Principal Amount.

Early Redemption at the Option of the Is-
suer. The Issuer may, after giving notice of
termination in accordance with this § 4
paragraph 2, redeem the outstanding
Notes in whole or in part as of the first cal-
endar day of the respective Call Redemp-
tion Year (as defined below) at the respec-
tive Call Redemption Amount (Call) (as de-
fined below) plus accrued and unpaid in-
terest to (but excluding) the relevant Call
Redemption Date (as defined below) fixed




Wahl-Rickzahlungstag (wie nachstehend
definiert) (ausschlielllich) aufgelaufener
und noch nicht gezahlter Zinsen zurlickzu-
zahlen. Eine teilweise Kindigung und teil-
weise Ruckzahlung kann nur unter der Vo-
raussetzung erfolgen, dass (i) Schuldver-
schreibungen mit einem Gesamtnennbe-
trag von mindestens € 5.000.000,00 ge-
kindigt und zurtickgezahlt werden und (ii)
nach dieser teilweisen Kiindigung und teil-
weisen Rickzahlung noch Schuldver-
schreibungen mit einem Gesamtnennbe-
trag von mindestens € 20.000.000,00 aus-
stehen.

Eine teilweise vorzeitige Rickzahlung hat
nach den Regeln der Clearstream zu erfol-

for redemption. Such an early redemption
shall only apply, if (i) Notes in the Aggre-
gate Principal Amount of at least
€ 5,000,000.00 are being redeemed and
(i) Notes in the Aggregate Principal
Amount of at least € 20,000,000.00 remain
outstanding following the early redemp-
tion.

A partial early redemption shall be made in
accordance with the rules of Clearstream.

gen.
~Wahl- ~Wahl- ,Call ,Call
Rickzahlungsjahr* Riickzahlungsbetrag Redemption Year* Redemption Amount
(Call) (Call)
18. Juni 2029 18 June 2029
(einschlieRlich) (inclusive)
bis 102,0 % des to 102.0 % of the
18. Juni 2030 Nennbetrages 18 June 2030 Principal Amount
(ausschlieRlich) (exclusive)
18. Juni 2030 18 June 2020
(einschlieflich) (inclusive)
bis 101,0 % des to 101.0 % of the
18. Juni 2031 Nennbetrages 18 June 2031 Principal Amount
(ausschlieBlich) (exclusive)

+-Wahl-Riickzahlungstag“ bedeutet den-
jenigen Tag, der in der Erklarung der Kun-
digung nach diesem § 4 Absatz 2 als Tag
der Riickzahlung festgelegt wurde.

Die vorzeitige Ruckzahlung der Schuld-
verschreibungen nach diesem §4 Ab-
satz2 ist den Anleiheglaubigern durch
eine unwiderrufliche Kuindigungserklarung
gemal § 12 bekanntzugeben. Die Kiindi-
gungserklarung muss folgende Angaben
enthalten: (i) eine Erklarung, ob die
Schuldverschreibungen ganz oder teil-
weise zuriickgezahlt werden und im letzte-
ren Fall den Gesamtnennbetrag der aus-
stehenden Schuldverschreibungen sowie
den Gesamtnennbetrag der zuriickzuzah-
lenden Schuldverschreibungen, (ii) den
Wahl-Ruckzahlungstag, der nicht weniger
als 30 Tage und nicht mehr als 60 Tage
nach dem Tag der Bekanntmachung der
Kindigungserklarung liegen darf und (iii)
den Wahl-Ruckzahlungsbetrag (Call), zu
dem die Schuldverschreibungen zurtck-
gezahlt werden. Der Wahl-

,Call Redemption Date“ means the date
specified in the notice pursuant to § 4 par-
agraph 2 as the relevant redemption date.

The early redemption of the Notes pursu-
ant to this § 4 paragraph 2 shall be de-
clared to the Note holders by way of an ir-
revocable notice of termination to be pub-
lished in accordance with § 12. Such no-
tice of termination shall specify the follow-
ing details: (i) a statement as to whether
the Notes are to be redeemed in whole or
in part and, in the latter case, the aggre-
gate principal amount of the outstanding
Notes and the aggregate principal amount
of the Notes which are to be redeemed, (ii)
the Call Redemption Date, which shall be
not less than 30 days and not more than
60 days after the date on which the notice
of termination is being published, and (iii)
the Call Redemption Amount (Call) at
which the Notes are to be redeemed. The
Call Redemption Date must be a Business
Day within the meaning of § 5 paragraph
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Rickzahlungstag muss ein Geschaftstag
im Sinne von § 5 Absatz 3 sein.

Sofern die Schuldverschreibungen nur
teilweise zurlickgezahlt werden, werden
die zuriickzuzahlenden Schuldverschrei-
bungen nach Wahl der Emittentin ausge-
wahlt. Die Emittentin ist auch berechtigt,
die Ruckzahlung anteilig hinsichtlich samt-
licher ausstehender Schuldverschreibun-
gen zu erklaren.

Vorzeitige Riickzahlung des ausstehen-
den Gesamtnennbetrags. Wenn 60 %
oder mehr des Gesamtnennbetrags der
Schuldverschreibungen  zurlickgezahlt,
zuruckgekauft oder entwertet wurden, ist
die Emittentin berechtigt, die verbleiben-
den Schuldverschreibungen (ganz, jedoch
nicht teilweise) mit einer Frist von nicht we-
niger als 30 Tagen und nicht mehr als 60
Tagen nach MalRgabe von § 12 mit Wir-
kung zu dem von der Emittentin in der Be-
kanntmachung festgelegten Vorzeitigen
Ruckzahlungstag (wie nachstehend defi-
niert) zu kundigen und zum Vorzeitigen
Rickzahlungsbetrag (Clean-up) (wie
nachstehend definiert) zuzlglich aufgelau-
fener und noch nicht gezahlter Zinsen bis
zum Vorzeitigen Rulckzahlungstag (aus-
schliel3lich) zurlckzuzahlen.

LJorzeitiger Rickzahlungsbetrag
(Clean-Up)“ fur Zwecke des § 4 Absatz 3
bedeutet in Bezug auf jede Schuldver-
schreibung 100 % des Nennbetrags.

sVvorzeitiger Riuckzahlungstag® fir Zwe-
cke dieses § 4 Absatz 3 bedeutet denjeni-
gen Tag, der in der Erklarung der Kindi-
gung nach § 4 Absatz 3 als Tag der Riick-
zahlung festgelegt wurde.

Die vorzeitige Ruckzahlung der Schuld-
verschreibungen nach diesem § 4 Absatz
3 ist den Anleiheglaubigern durch eine un-
widerrufliche Kiindigungserklarung gemaf
§ 12 bekanntzugeben. Die Kindigungser-
klarung muss folgende Angaben enthal-
ten: (i) den Vorzeitigen Riickzahlungstag
und (ii) eine zusammenfassende Erkla-
rung, die die das Rickzahlungsrecht nach
§ 4 Absatz 3 der Emittentin begriindenden
Umstande darlegt.
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In case of a partial redemption of the
Notes, Notes to be redeemed shall be se-
lected at the option of the Issuer. The Is-
suer may declare an early redemption pro
rata with respect to all outstanding Notes.

Early Redemption of outstanding Aggre-
gate Principal Amount. If 60% or more of
the Aggregate Principal Amount of the
Notes initially issued have been repur-
chased and cancelled, the Issuer may, by
giving not less than 30 nor more than 60
days’ notice to the Note holders in accord-
ance with § 12, call, at its option, the re-
maining Notes (in whole but not in part)
with effect from the Early Redemption
Date (as defined below) specified by the
Issuer in the notice. In the case such call
notice is given, the Issuer shall redeem the
remaining Notes on the specified Early Re-
demption Date (as defined below) at the
Early Redemption Amount (Clean-up) (as
defined below) plus accrued interest to
(but excluding) the specified early redemp-
tion date.

.Early Redemption Amount (Clean-up)*
for purposes of § 4 paragraph 3 means in
respect of each Note, 100% of the Princi-
pal Amount.

,Early Redemption Date“ for purposes of
this § 4 paragraph 3 means the date spec-
ified in the notice pursuant to § 4 para-
graph 3 as the relevant redemption date.

An irrevocable notice of the early redemp-
tion of the Notes pursuant to § 4 paragraph
3 shall be given by the Issuer to the Note
holders in accordance with § 12. Such no-
tice shall specify the following details: (i)
the Early Redemption Date and (ii) a state-
ment in summary form of the facts consti-
tuting the basis for the right of the Issuer to
redeem the Notes in accordance with § 4
paragraph 3.




Vorzeitige Riickzahlung aus steuerlichen
Griinden. Sollte die Emittentin zu irgendei-
nem kiinftigen Zeitpunkt wegen einer An-
derung des in der Bundesrepublik
Deutschland geltenden Rechts oder sei-
ner amtlichen Anwendung verpflichtet sein
oder zu dem nachst folgenden Zahlungs-
termin fir Kapital oder Zinsen verpflichtet
werden, Zusatzliche Betrage (wie in § 7
Absatz 1 definiert) zu zahlen, und sollte
die Emittentin diese Verpflichtung nicht
durch das Ergreifen verninftiger und ihr
moglicher Mallnahmen vermeiden kon-
nen, ist die Emittentin zur Kiindigung der
Schuldverschreibungen und zu deren vor-
zeitiger Riickzahlung zu 100 % des Nenn-
betrags zuzlglich aufgelaufener Zinsen
berechtigt; das Kindigungsrecht kann je-
doch nur fir die Schuldverschreibungen
insgesamt und nicht teilweise ausgelibt
werden. Zur AuslUbung dieses Kindi-
gungsrechts ist die Emittentin mit einer
Frist von wenigstens 30 Tagen und héchs-
tens 60 Tagen berechtigt. Die Kindigung
erfolgt durch eine unwiderrufliche Be-
kanntmachung gemafl § 12 (die ,Kiindi-
gungsbekanntmachung®). Dabei gilt,
dass

(i) eine solche Kindigungsbekannt-
machung nicht friher als 90 Tage
vor dem frihestmdglichen Termin
gemacht werden darf, an dem die
Emittentin erstmals verpflichtet
ware, die jeweiligen Zusatzlichen
Betrage in Ansehung falliger Be-
tradge auf die Schuldverschreibun-
gen zu zahlen, und

(ii) die Emittentin der Hauptzahlstelle
vor Veroffentlichung einer solchen
Kindigungsbekanntmachung fol-
gende Dokumente Ubermittelt be-
ziehungsweise deren Ubermitt-
lung veranlasst:

(x) eine von zwei ordnungs-
gemal bevollmachtigten
Vertretern der Emittentin
unterzeichnete Bescheini-
gung, die bestatigt, dass
die Emittentin berechtigt
ist, die vorzeitige RUck-
zahlung vorzunehmen
und aus der die wesentli-
chen Tatsachen hervor-
gehen, die das Recht der
Emittentin zur Kiindigung
und zur vorzeitigen Rlck-
zahlung begrinden, so-
wie

Premature Redemption for reasons of tax-
ation. If at any future time as a result of
change of the laws applicable in the Fed-
eral Republic of Germany or a change in
their official application, the Issuer is re-
quired, or at the time of the next succeed-
ing payment due in respect of principal or
interest will be required, to pay Additional
Amounts (as defined in § 7 paragraph 1),
and such obligation cannot be avoided by
the Issuer by taking reasonable measures
available to him, the Issuer is entitled to
give notice of redemption of the Notes and
to prematurely redeem them as per 100 %
of the Principal Amount together with inter-
est accrued; however, the notice of re-
demption can only be exercised for the
Notes in whole but not in part. The Issuer
is entitled to exercise this notice of re-
demption upon not less than 30 and not
more than 60 days’ notice. The notice of
redemption shall be effected by an irrevo-
cable notice in accordance with § 12 (the
.Notice of Redemption®). In such case:

(i) no such Notice of Redemption
may be given earlier than 90 days
prior to the earliest date possible
on which the Issuer would be for
the first time obliged to pay the Ad-
ditional Amounts in question on
payments due in respect of the
Notes; and

(i) prior to the giving of any such No-
tice of Redemption, the Issuer
shall deliver or procure that there
is delivered to the Principal Paying
Agent:

(x) a certificate signed by any
two duly authorized repre-
sentatives of the Issuer
stating that the Issuer is
entitled to effect such re-
demption and setting out a
statement of facts show-
ing that the conditions
precedent to the exercise
of the right of the Issuer to
give notice of redemption
and to prematurely re-
deem have been satisfied,;
and
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(y) ein Gutachten eines ange-
sehenen externen
Rechtsberaters, aus dem
hervorgeht, dass die Emit-
tentin verpflichtet ist oder
verpflichtet sein wird, Zu-
satzliche Betrage (wie in
§ 7 Absatz 1 definiert) zu
zahlen.

Die Kundigungsbekanntmachung muss
den fur die Rickzahlung festgelegten Ter-
min nennen sowie eine zusammenfas-
sende Erklarung Uber die das Recht der
Emittentin zur Kiindigung und zur vorzeiti-
gen Riuckzahlung begrindenden Um-
stédnde enthalten.

Vorzeitige Rlickzahlung nach Wahl der
Anleihegldubiger bei einem Kontrollwech-
sel. Tritt ein Kontrollwechsel (wie nachste-
hend in (a) definiert) ein, ist jeder Anleihe-
glaubiger berechtigt, aber nicht verpflich-
tet, von der Emittentin die Rickzahlung
oder, nach Wahl der Emittentin, den An-
kauf seiner Schuldverschreibungen durch
die Emittentin (oder auf ihre Veranlassung
durch einen Dritten) zum Vorzeitigen
Ruckzahlungsbetrag (Put) insgesamt oder
teilweise zu verlangen (die ,Put Option®).
Eine solche Ausibung der Put Option wird
jedoch nur dann wirksam, wenn innerhalb
des Put-Rickzahlungszeitraums Anleihe-
glaubiger von Schuldverschreibungen im
Nennbetrag von mindestens 30% des Ge-
samtnennbetrags der zu diesem Zeitpunkt
noch insgesamt ausstehenden Schuldver-
schreibungen von der Put Option Ge-
brauch gemacht haben. Die Put Option ist
wie nachfolgend beschrieben auszuliben.

(a) Ein ,Kontrollwechsel® gilt immer
dann als eingetreten, wenn eines
der folgenden Ereignisse eintritt:

(i) Die Emittentin erlangt Kennt-
nis davon, dass eine Diritte
Person, die derzeit nicht zum
unmittelbaren oder mittelba-
ren Gesellschafterkreis ge-
hort, oder gemeinsam han-
delnde Dritte Personen im
Sinne von § 2 Absatz 5 Wert-
papiererwerbs- und Uber-
nahmegesetz (WpUG) (je-
weils ein ,Erwerber®) der
rechtliche oder wirtschaftli-
che Eigentimer von mehr als
50 % der Stimmrechte der
Emittentin geworden ist; oder

(i) die Verschmelzung der Emit-
tentin  mit einer Dritten

(y) an opinion of an external
legal adviser of recog-
nized standing to the ef-
fect that the Issuer has or
will become obliged to pay
the Additional Amounts as
defined in § 7 paragraph
1.

The Notice of Redemption must specify
the date fixed for redemption and must
contain a statement in summary form of
the facts constituting the basis for the right
of the Issuer to give notice of redemption
and to prematurely redeem.

’

Premature redemption at the Note holders
option for reasons of a Change of Control.
In the event that a Change of Control (as
defined below in (a)) occurs, each Note
holder has the right, but not the duty, to re-
quire the Issuer to redeem or, at the Is-
suer’s option, purchase (or procure the
purchase by a third party of) in whole or in
part his Notes at the Early Redemption
Amount (Put) (the “Put Option”). An exer-
cise of the Put Option shall, however, only
become valid if during the Put Period Note-
holders of Notes with a Principal Amount
of at least 30 % of the aggregate Principal
Amount of the Notes then outstanding
have exercised the Put Option. The Put
Option shall be exercised as set out below.

(a) A ,Change of Control“ shall be
deemed to have occurred in one of
the following events:

(i) the Issuer becomes aware
that any Third Person, that
currently does not belong to
the direct or indirect group of
shareholders, or a group of
Third Persons acting in con-
cert within the meaning of § 2
para. 5 of the German Securi-
ties Acquisition and Takeover
Act (Wertpapiererwerbs- und
Ubernahmegesetz, WpUG)
(each an “Acquirer”) has be-
come the legal or beneficial
owner of more than 50% of the
voting rights of the Issuer; or
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(b)

(c)

Person oder auf eine Dritte
Person oder die Verschmel-
zung einer Dritten Person auf
die Emittentin, oder der Ver-
kauf aller oder im Wesentli-
chen aller Vermbégensgegen-
stédnde (konsolidiert betrach-
tet) der Emittentin an eine
Dritte Person. Dies gilt nicht
fur Verschmelzungen oder
Verkaufe im Zusammen-
hang mit Rechtsgeschaften,
in deren Folge (a) im Falle ei-
ner Verschmelzung die (un-
mittelbaren oder mittelbaren)
Inhaber von 100 % der
Stimmrechte der Emittentin
wenigstens (unmittelbar oder
mittelbar) die Mehrheit der
Stimmrechte an dem Uuber-
nehmenden Rechtstrager
unmittelbar nach einer sol-
chen Verschmelzung halten
und (b) im Fall des Verkaufs
von allen oder im Wesentli-
chen allen Vermoégensge-
genstanden der erwerbende
Rechtstrager eine (unmittel-
bare oder mittelbare) Toch-
tergesellschaft der Emittentin
ist oder wird und Garantin be-
ziglich der Schuldverschrei-
bungen wird.

.vorzeitiger Riickzahlungsbe-
trag (Put)” fir Zwecke dieses § 4
Absatz 5 bedeutet in Bezug auf
jede Schuldverschreibung 100%
des Nennbetrags zuzuglich aufge-
laufener und noch nicht ausge-
zahlter Zinsen.

,Dritte Person“ im Sinne dieses
§ 4 Absatz 5 ist jede Person auller
einer Verbundenen Person der
Emittentin, wobei als Dritte Person
nicht gilt, wer Angehdriger im
Sinne von § 15 Abgabenordnung
(AO) einer Person, die derzeit zum
unmittelbaren oder mittelbaren
Gesellschafterkreis der Emittentin
gehdrt, ist oder Stimmrechte auf-
grund letztwilliger Verfigung er-
worben hat.

,verbundene Person“ bezeich-
net verbundene Unternehmen im
Sinne von § 15 AktG, wobei es auf
die Unternehmenseigenschaft
nicht ankommt.

Tritt ein Kontrollwechsel ein, wird

(b)

(i) the merger of the Issuer with
or into a Third Person or the
merger of a Third Person into
the Issuer, or the sale of all or
substantially all of the assets
(determined on a consolidated
basis) of the Issuer to a Third
Person, other than in a trans-
action following which (a) in
the case of a merger holders
that (direct or indirect) repre-
sented 100% of the voting
rights of the Issuer own (di-
rectly or indirectly) at least a
majority of the voting rights of
the surviving person immedi-
ately after such merger and (b)
in the case of a sale of all or
substantially all of the assets,
each transferee becomes a
guarantor in respect of the
Notes and is or becomes a (di-
rect or indirect) subsidiary of
the Issuer.

‘Early Redemption Amount
(Put)” for purposes of this § 5 par-
agraph 5 means, in respect of
each Note, 100% of the Principal
Amount plus accrued interest not
yet paid.

“Third Person” shall for the pur-
pose of this § 4 paragraph 5 mean
any person other than an Affiliated
Company of the Issuer, whereas
somebody who is a relative as de-
fined in Sec. 15 of the German Fis-
cal Code (Abgabenordnung, AQO)
of a person that currently belongs
to the direct or indirect group of
shareholders of the Issuer or ac-
quired the voting rights by disposi-
tion mortis causa is not considered
as Third Person.

“Affiliated Company” means affili-
ated companies within the mean-
ing of Sec. 15 of the Ger-man
Stock Corporation Act (AktG), irre-
spective of their corporate status.

In the event that a Change of
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(d)

(e)

die Emittentin dies den Anlei-
heglaubigern unverziglich nach-
dem sie hiervon Kenntnis erlangt
hat im Wege einer Bekanntma-
chung gemal § 12 mitteilen (die
,Put-Rickzahlungsmitteilung®).
In der Put-Ruckzahlungsmittei-
lung sind die wesentlichen Um-
stdnde des Kontrollwechsels so-
wie das Verfahren fur die Aus-
Ubung der in diesem § 4 Absatz 5
geregelten Put Option anzugeben.

Die Ausubung der Put Option ge-
maf § 4 Absatz 5 muss durch den
Anleiheglaubiger innerhalb eines
Zeitraums (der ,Put-Riickzah-
lungszeitraum®) von 30 Tagen,
nachdem die Put-Rlckzahlungs-
mitteilung verdffentlicht  wurde,
schriftlich gegenuber der depot-
fuhrenden Stelle des Anleiheglau-
bigers erklart werden (die ,Put-
Ausiibungserkldarung”).

Die Ausubung der Put Option ge-
mal § 4 Absatz 5 setzt voraus,
dass ordnungsgemafle Put-Aus-
Ubungserklarungen von Anlei-
heglaubigern eingegangen sind,
die gemeinsam mindestens 30 %
des ausstehenden Gesamtnenn-
betrags der Schuldverschreibun-
gen reprasentieren. Das depotfih-
rende Kreditinstitut des jeweiligen
Anleiheglaubigers meldet die ord-
nungsgemafe Auslibung der Put
Option an die Hauptzahistelle. Die
Hauptzahlstelle stellt fest, ob die
Mindestschwelle im Put-Rickzah-
lungszeitraum erreicht ist und in-
formiert hierlber die Emittentin
unverziglich, sofern die Mindest-
schwelle erreicht wurde. Die Emit-
tentin wird nach § 12 Uber das
Vorliegen der Voraussetzungen
des § 4 Absatz 5 informieren.

Die Emittentin wird, soweit die Vo-
raussetzungen von §4 Absatz 5
erfullt sind, nach ihrer Wahl die
mafgebliche(n) Schuldverschrei-
bung(en) sieben Tage nach Ablauf
des Put-Rickzahlungszeitraums
(der ,Put-Riickzahlungstag®) zu-
rickzahlen oder erwerben (bzw.
erwerben lassen), soweit sie nicht
bereits vorher zurtickgezahlt oder
erworben und entwertet wurde(n).
Die Abwicklung erfolgt Gber Clear-
stream. Eine einmal abgegebene
Put-Ausubungserklarung ist flr

(e)

Control occurs, the Issuer shall,
after becoming aware thereof, an-
nounce this immediately to the
Note holders by a notice in accord-
ance with § 12 (the ,Put Event
Notice“). The Put Event shall
specify the material circumstances
of the Change of Control as well
as the procedure for the exercise
of the Put Option contained in this
§ 4 paragraph 5.

The exercise of the Put Option
pursuant to § 4 paragraph 5, must
be declared by the Noteholder
within 30 days after a Put Event
Notice has been published (the
“Put Period”) to the Custodian
Bank of such Noteholder in writing
(a “Put Notice”).

The exercise of the Put Option in
accordance with Section § 4 para-
graph 5 is subject to the receipt of
valid Put Notices from Note hold-
ers who together represent at
least 30 % of the total outstanding
Aggregate Principal Amount of the
Notes. The custodian bank of the
respective Note holder shall notify
the Principal Paying Agent of the
valid exercise of the Put Option.
The Principal Paying Agent shall
determine whether the minimum
threshold has been reached dur-
ing the Put Period and shall inform
the Issuer thereof without delay if
the minimum threshold has been
reached. The Issuer shall, in ac-
cordance with § 12, provide infor-
mation on whether the conditions
of § 4 paragraph 5 have been met.

Provided that the conditions set
outin § 4 paragraph 5 are met, the
Issuer shall redeem or, at its op-
tion, purchase (or procure the pur-
chase of) the relevant Note(s) on
the date (the “Put Redemption
Date”) seven days after the expi-
ration of the Put Period unless pre-
viously redeemed or purchased
and cancelled. Payment in respect
of any Note so delivered will be
made in accordance with the cus-
tomary procedures through Clear-
stream. A Put Notice, once given,
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den Anleiheglaubiger unwiderruf-
lich.

Ankauf von Schuldverschreibungen. Die
Emittentin oder die mit ihr verbundenen
Unternehmen kdnnen unter Einhaltung
der einschlagigen gesetzlichen Vorschrif-
ten jederzeit Schuldverschreibungen im
Markt oder anderweitig zu jedem beliebi-
gen Preis kaufen. Derart erworbene
Schuldverschreibungen kénnen entwertet,
gehalten oder wieder verauflert werden.

§5

Zahlungen

Zahlung von Kapital und Zinsen. Die Emit-
tentin verpflichtet sich, Kapital und Zinsen
auf die Schuldverschreibungen bei Fallig-
keit in Euro zu zahlen. Die Zahlung von
Kapital und Zinsen erfolgt, vorbehaltlich
geltender steuerrechtlicher und sonstiger
gesetzlicher Regelungen und Vorschrif-
ten, Uber die Hauptzahlstelle zur Weiterlei-
tung an Clearstream oder nach deren Wei-
sung zur Gutschrift fir die jeweiligen Kon-
toinhaber. Die Zahlung an Clearstream
oder nach deren Weisung befreit die Emit-
tentin in Héhe der geleisteten Zahlung von
ihren entsprechenden Verbindlichkeiten
aus den Schuldverschreibungen.

Tag der Félligkeit kein Geschéftstag. Falls
eine Zahlung auf Kapital oder Zinsen einer
Schuldverschreibung an einem Tag zu
leisten ist, der kein Geschaftstag (wie in
Absatz 3 definiert) ist, so erfolgt die Zah-
lung am nachst folgenden Geschaftstag.
In diesem Fall stehen den betreffenden
Anleiheglaubigern weder eine Zahlung
noch ein Anspruch auf Verzugszinsen
oder andere Entschadigungen wegen die-
ser Verzdgerung zu.

Geschéftstag. Im Sinne dieser Anleihebe-
dingungen ist ein ,Geschaftstag® jeder
Tag (auBer einem Samstag oder Sonn-
tag), an dem (i) Clearstream geéffnet und
betriebsbereit ist und (ii) das Real-Time
Gross Settlement System T2 oder ein T2
ersetzendes Nachfolgesystem gedffnet
und betriebsbereit ist.

Hinterlegung. Die Emittentin ist berechtigt,
beim Amtsgericht Cuxhaven alle auf die
Schuldverschreibungen zahlbaren Be-
trage, auf die die Anleihegldubiger keinen
Anspruch erhoben haben, zu hinterlegen.
Soweit eine solche Hinterlegung erfolgt
und die Emittentin auf das Recht zur Rick-
nahme der hinterlegten Betrage verzich-
tet, erléschen die betreffenden Anspriiche

shall be irrevocable.

Purchase of Notes. The Issuer or its affili-
ated companies may, in compliance with
applicable laws, at any time purchase
Notes in the open market or otherwise and
at any price. Notes acquired in such a way
may be cancelled, held or resold.

§5

Payments

Payment of principal and interest. The ls-
suer undertakes to pay, as and when due,
principal and interest on the Notes in eu-
ros. Payment of principal and interest on
the Notes shall be made, subject to appli-
cable fiscal and other laws and regula-
tions, through the Principal Paying Agent
for on-payment to Clearstream or to its or-
der for credit to the respective account
holders. Payments to Clearstream or to its
order shall, to the extent of amounts so
paid, constitute the discharge of the Issuer
from its corresponding liabilities under the
Notes.

Day of maturity no Business Day. If any
payment of principal or interest with re-
spect to a Note is to be effected on a day
other than a Business Day (as defined in
paragraph 3), payment will be effected on
the next following Business Day. In this
case, the relevant Note holders will neither
be entitled to any payment claim nor to any
interest claim or other compensation with
respect to such delay.

Business Day. In the sense of these Con-
ditions of Issue, a ,Business Day“ means
every day (other than a Saturday or Sun-
day) on which (i) Clearstream is opened
and operational and (ii) the Real-time
Gross Settlement System T2 or a succes-
sor system replacing T2 is opened and op-
erational.

Deposit. The Issuer is entitled to deposit
with the local court (Amtsgericht) in Cux-
haven any amounts payable on the Notes
not claimed by Note holders. As far as
such a deposit has been effected and the
Issuer waives its right to withdraw such de-
posited amounts, the relevant claims of the
Note holders against the Issuer shall
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der Anleiheglaubiger gegen die Emittentin.

Lieferung und Zahlungen nur aul3erhalb
der Vereinigten Staaten. Unbeschadet der
Ubrigen Bestimmungen in diesen Anlei-
hebedingungen erfolgen die Lieferung
oder Kapitalriickzahlungen oder Zinszah-
lungen bezlglich der Schuldverschreibun-
gen, sei es in bar oder in anderer Form,
ausschlieBlich auerhalb der Vereinigten
Staaten.

§6
Zahlstelle

Hauptzahistelle. IKB Deutsche Industrieb-
ank  AG, Wilhelm-Botzkes-Stralte 1,
40474 Dusseldorf, Deutschland, ist die
~,Hauptzahistelle®“.

Anderung der Bestellung oder Abberufung
der Hauptzahlstelle. Die Emittentin ist be-
rechtigt, andere geeignete Banken als
Hauptzahlstelle zu bestellen. Die Emitten-
tin ist weiterhin berechtigt, die Bestellung
einer Bank zur Hauptzahlstelle zu widerru-
fen. Im Falle eines solchen Widerrufs oder
falls die bestellte Bank ihre Funktion als
Hauptzahlstelle niederlegt, bestellt die
Emittentin eine andere geeignete Bank als
Hauptzahlstelle. Die Emittentin wird zu je-
dem Zeitpunkt eine Hauptzahlstelle unter-
halten. Den Anleiheglaubigern werden An-
derungen in Bezug auf die Hauptzahistelle
oder deren jeweils angegebenen Ge-
schaftsstellen gemal § 12 mitgeteilt.

Beauftragte der Emittentin. Die Hauptzahl-
stelle ist in dieser Funktion ausschlieRlich
Beauftragte der Emittentin und Gbernimmt
keine Verpflichtungen gegentber den An-
leiheglaubigern. Es wird somit kein Ver-
trags-, Auftrags- oder Treuhandverhaltnis
zwischen der Hauptzahlstelle und den An-
leiheglaubigern begrindet.

§7

Steuern

Zusétzliche Betrdge. Samtliche Zahlungen
auf die Schuldverschreibungen (seien es
Kapital, Zinsen oder sonstige Betrage)
sind von der Emittentin frei von und ohne
Einbehalt oder Abzug von oder wegen ge-
genwartiger oder kunftiger Steuern oder
sonstiger Abgaben gleich welcher Art zu
leisten, die durch oder fir die Bundesre-
publik Deutschland oder fiir deren Rech-
nung oder von oder fiir Rechnung einer
dort zur Steuererhebung ermachtigten Ge-
bietskorperschaft oder Behdrde durch Ab-
zug oder Einbehalt an der Quelle auferlegt

cease

Delivery and payment outside the United
States only. Notwithstanding any other
provision of these Conditions of Issue, no
delivery or payment of principal or interest
in respect of the Notes, whether in cash,
reference property or otherwise, shall be
made unless such payment is made out-
side the United States

§6
Paying Agent

Principal Paying Agent. IKB Deutsche In-
dustriebank AG, Wilhelm-Botzkes-Stralle
1, 40474 Dusseldorf, Germany, shall be
the ,Principal Paying Agent".

Change of appointment or revocation of
the Principal Paying Agent. The Issuer is
entitled to appoint other suitable banks as
Principal Paying Agent. Furthermore, the
Issuer is entitled to terminate the appoint-
ment of the Principal Paying Agent. In the
event of such termination or in case the
bank resigns from its function as Principal
Paying Agent, the Issuer will appoint an-
other suitable bank as Principal Paying
Agent. The Issuer shall at all times main-
tain a Principal Paying Agent. Notice of
any change in the Principal Paying Agent
or in the specified office of any Principal
Paying Agent will be given to the Note
holders in accordance with § 12.

Agent of the Issuer. Acting in such capac-
ity, the Principal Paying Agent acts solely
as agent of the Issuer and does not as-
sume any obligations towards the Note
holders. Therefore, no relationship of con-
tract, agency or trust shall be constituted
between the Principal Paying Agent and
the Note holders.

§7

Taxes

Additional Amounts. All amounts payable
(whether in respect of principal, interest or
other amounts) in respect of the Notes by
the Issuer will be made free and clear of
and without withholding or deduction for or
on account of any present or future taxes,
duties, assessments or governmental
charges of whatever nature imposed or
levied by way of deduction or withholding
at source by or on behalf of the Federal
Republic of Germany or by or on behalf of
any political subdivision or authority
thereof having power to tax, unless the
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oder erhoben werden, es sei denn, die
Emittentin ist zu einem solchen Abzug
oder Einbehalt gesetzlich verpflichtet. In
diesem Fall wird die Emittentin diejenigen
zusatzlichen Betrage (die ,Zusatzlichen
Betréage*“) zahlen, die erforderlich sind, da-
mit die von jedem Anleiheglaubiger zu
empfangenden Betrage nach einem sol-
chen Abzug oder Einbehalt den Betragen
entsprechen, die der Anleiheglaubiger
ohne einen solchen Abzug oder Einbehalt
erhalten hatte.

Ausschluss der Zahlbarkeit Zusétzlicher
Betrdge. Zusatzliche Betrage (wie in Ab-
satz 1 definiert) sind jedoch nicht zahlbar
wegen Steuern oder Abgaben,

(a) die von einer als Depotbank oder
Inkassobeauftragter des Anlei-
heglaubigers handelnden Person
oder sonst auf andere Weise zu
entrichten sind als dadurch, dass
die Emittentin aus den von ihr zu
leistenden Zahlungen von Kapital
oder Zinsen einen Abzug oder
Einbehalt vornimmt, oder

(b) die durch den Anleiheglaubiger
wegen einer anderen gegenwarti-
gen oder friheren persoénlichen
oder geschaftlichen Beziehung
zur Bundesrepublik Deutschland
zu zahlen sind als der bloRen Tat-
sache, dass Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen aus Quel-
len in der Bundesrepublik
Deutschland stammen (oder fur
Zwecke der Besteuerung so be-
handelt werden) oder dort besi-
chert sind, oder

(c) die aufgrund (i) einer Richtlinie
oder Verordnung der Europai-
schen Union betreffend die Be-
steuerung von Zinsertragen oder
(ii) einer zwischenstaatlichen Ver-
einbarung Uber deren Besteue-
rung, an der die Bundesrepublik
Deutschland oder die Europai-
sche Union beteiligt ist, oder (iii)
einer gesetzlichen Vorschrift, die
diese Richtlinie, Verordnung oder
Vereinbarung umsetzt oder be-
folgt, abzuziehen oder einzube-
halten sind, oder

(d) die aufgrund einer Rechtsande-
rung zu zahlen sind, die spater als
30 Tage nach Falligkeit der betref-
fenden Zahlung von Kapital oder
Zinsen oder, wenn dies spater

Issuer is required by law to make such
withholding or deduction. In that event, the
Issuer will pay such additional amounts
(the ,Additional Amounts“) as may be
necessary in order that the net amounts
receivable by the Note holder after such
deduction or withholding shall equal the re-
spective amounts which would have been
receivable by such Note holder in the ab-
sence of such deduction or withholding.

Exclusion of payability of Additional
Amounts. No Additional Amounts (as de-
fined in paragraph 1) are payable with re-
spect to taxes or duties

(a) which are payable by any person
acting as custodian bank or col-
lecting agent on behalf of a Note
holder, or otherwise in any manner
which does not constitute a deduc-
tion or withholding by the Issuer
from payments of principal or in-
terest made by it; or

(b) which are payable by reason of
the Note holder having, or having
had, another personal or business
connection with the Federal Re-
public of Germany than the mere
fact that payments in respect of
the Notes are, or for purposes of
taxation are deemed to be, de-
rived from sources in, or are se-
cured in, the Federal Republic of
Germany;

(c) which are deducted or withheld
pursuant to (i) any European Un-
ion Directive or Regulation con-
cerning the taxation of interest in-
come, or (ii) any international
treaty or understanding relation to
such taxation and to which the
Federal Republic of Germany or
the European Union is a party, or
(ii) any provision of law imple-
menting, or complying with, or in-
troduced to conform with, such Di-
rective, Regulation, treaty or un-
derstanding; or

(d) which are payable by reason of
change in law that becomes effec-
tive more than 30 days after the
relevant payment of principal or in-
terest becomes due, or, if this
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erfolgt, der ordnungsgemafien
Bereitstellung aller falligen Be-
trage und einer diesbeziglichen
Bekanntmachung gemalt § 12
wirksam wird.

§8
Vorlegungsfrist, Verjahrung

Vorlegungsfrist. Die Vorlegungsfrist ge-
maf § 801 Absatz 1 Satz 1 Birgerliches
Gesetzbuch (BGB) fir die Schuldver-
schreibungen betragt zehn Jahre.

Verjéhrungsfrist. Die Verjahrungsfrist fir
Anspriche aus den Schuldverschreibun-
gen, die innerhalb der Vorlegungsfrist zur
Zahlung vorgelegt wurden, betragt zwei
Jahre von dem Ende der betreffenden Vor-
legungsfrist an.

§9

Kiindigungsgriinde

Kiindigungsgriinde. Jeder Anleiheglaubi-
ger ist berechtigt, seine Schuldverschrei-
bungen zu kundigen und deren sofortige
Rickzahlung zu ihrem Nennbetrag zuzug-
lich etwaiger bis zum Tage der Riickzah-
lung aufgelaufener Zinsen zu verlangen,
falls

(a) Nichtzahlung: die Emittentin Kapi-
tal oder Zinsen nicht innerhalb von
30 Tagen nach dem betreffenden
Falligkeitstag zahlt, oder

(b) Wesentliche Anderung des Unter-
nehmensgegenstands: die Emit-
tentin oder eine Wesentliche
Tochtergesellschaft ihren  sat-
zungsmahigen Unternehmensge-
genstand oder ihre tatsachlich
ausgelibte Geschaftstatigkeit so
andert, dass die Projektierung und
das Betreiben von Anlagen zur
Energieerzeugung aus regenerati-
ven Energien (einschlieRlich Ener-
giehandel) sowie die Speicherung
von Energie und jeweils damit in
Zusammenhang stehende Dienst-
leistungen nicht mehr den
Schwerpunkt der Geschaftstatig-
keit des Konzerns, dessen Mutter-
gesellschaft die Emittentin ist, bil-
den, oder

(c) Nichterfiillung einer anderen Ver-
pflichtung: die Emittentin die ord-
nungsgemale Erfillung einer an-
deren Verpflichtung aus den

occurs later, after all due amounts
have been duly provided for and a
notice to that effect has been pub-
lished in accordance with § 12.

§8

Presentation Period, Prescription

Period of presentation. The period for
presentation of the Notes (§ 801 para-
graph 1 sentence 1 German Civil Code
(Biirgerliches Gesetzbuch, BGB)) will be
ten years

Period of limitation. The period of limitation
for claims under the Notes presented dur-
ing the period for presentation will be two
years calculated from the expiration of the
relevant presentation period.

§9
Events of default

Events of default. Each Note holder shall
be entitled to declare his Notes due and
demand immediate redemption thereof at
their Principal Amount, together with ac-
crued interest (if any) to the date of repay-
ment, in the event that

(a) Non-payment: the Issuer fails to
pay principal or interest within 30
days from the relevant due date,
or

(b) Material change of the object of
the company: the Issuer or a Ma-
terial Subsidiary changes its ob-
ject as specified in the articles of
association or changes its actual
activities carried out in a way that
the project planning and the ser-
vice of plants that generate elec-
tricity from renewable energies (in-
cluding energy trade) as well as
the storage of energy and in each
case related services will no
longer be the main focus of activity
of the group of which the Issuer is
the parent company, or

(c) Non-fulfilment of any other obliga-
tion: the Issuer fails duly to per-
form any other obligation arising
from the Notes which failure is not
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(d)

(f)

Schuldverschreibungen unterlasst
und diese Unterlassung nicht ge-
heilt werden kann, oder, falls sie
geheilt werden kann, langer als 45
Tage fortdauert, nachdem die
Emittentin hieriber eine Benach-
richtigung von einem Anleihegldu-
biger erhalten hat, gerechnet ab
dem Tag des Zugangs der Be-
nachrichtigung bei der Emittentin,
oder

Drittverzug: die Emittentin oder
eine Tochtergesellschaft eine
Zahlungsverpflichtung aus einer
Kapitalmarktverbindlichkeit (wie in
§ 2 Absatz 3 definiert) oder ande-
ren Finanzverbindlichkeit, deren
ausstehender Betrag mindestens
€7.500.000,00 oder den entspre-
chenden Gegenwert in einer an-
deren Wahrung erreicht oder
Ubersteigt, nicht innerhalb von 30
Tagen nach Falligkeit erfullt (Dritt-
verzug), wobei ,Finanzverbind-
lichkeit“ jede Verbindlichkeit ge-
genuber einem Kreditinstitut ein-
schliellich Verbindlichkeiten ge-
genuber einem Kreditinstitut im
Zusammenhang mit von diesem
zugunsten der Emittentin oder ei-
ner Tochtergesellschaft tibernom-
menen Burgschaften ist; oder

Insolvenz: (i) ein Insolvenzverfah-
ren Uber das Vermogen der Emit-
tentin oder einer Wesentlichen
Tochtergesellschaft (wie nachste-
hend definiert) erdffnet wird oder
(i) die Emittentin oder eine We-
sentliche Tochtergesellschaft ein
solches Verfahren einleitet oder
beantragt oder (iii) ein Dritter ein
Insolvenzverfahren gegen die
Emittentin oder eine Wesentliche
Tochtergesellschaft beantragt und
ein solches Verfahren nicht inner-
halb einer Frist von 30 Tagen auf-
gehoben oder ausgesetzt worden
ist, es sei denn, es wird mangels
Masse abgewiesen oder einge-
stellt, oder

die Emittentin oder eine Wesentli-
che Tochtergesellschaft (wie
nachstehend definiert) in Liquida-
tion tritt, es sei denn, dies ge-
schieht im Zusammenhang mit ei-
ner Verschmelzung oder einer an-
deren Form des Zusammen-
schlusses mit einer anderen Ge-
sellschaft oder im Zusammen-

(e)

capable of remedy or, if such fail-
ure is capable of remedy, such
failure continues for more than 45
days after the Issuer has received
notice thereof from a Note holder,
counted from the day of receipt of
the notice by the Issuer, or

Cross- Default: the Issuer or a
Subsidiary fails to fulfil any pay-
ment obligation under any Capital
Market Indebtedness (as defined
in § 2 paragraph 3) or other Finan-
cial Obligation, whose outstanding
amount is at least €7,500,000.00
or the equivalent amount in an-
other currency, within 30 days
(Cross-Default), whereby ,Finan-
cial Obligation“ means each obli-
gation towards a credit institution
including obligations towards a
credit institution in connection with
guarantees assumed by it in fa-
vour of the Issuer or a Subsidiary;
or

Insolvency: (i) the Issuer's or a
Material Subsidiary’s (as hereinaf-
ter defined) assets have been sub-
jected to an insolvency proceed-
ing, or (ii) the Issuer or a Material
Subsidiary applies for or institutes
such proceedings or (iii) a third
party applies for insolvency pro-
ceedings against the Issuer or a
Material Subsidiary and such pro-
ceedings are not discharged or
stayed within 30 days, unless such
proceeding is dismissed due to in-
sufficient assets, or

the Issuer or a Material Subsidiary
(as hereinafter defined) is wound
up, unless this is effected in con-
nection with a merger or another
form of amalgamation with an-
other company or in connection
with a restructuring, and the other
or the new company effectively as-
sumes substantially all of the
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hang mit einer Umwandlung und
die andere oder neue Gesellschaft
ubernimmt im Wesentlichen alle
Aktiva und Passiva der Emittentin
oder der Wesentlichen Tochterge-
sellschaft, einschlieBlich aller Ver-
pflichtungen, die die Emittentin im
Zusammenhang mit den Schuld-
verschreibungen eingegangen ist.

-Wesentliche Tochtergesellschaft‘ be-
zeichnet eine Tochtergesellschaft der
Emittentin, (i) deren Umsatzerlése 10 %
(in Worten: zehn Prozent) der konsolidier-
ten Umsatzerldse der Emittentin Gberstei-
gen oder (ii) deren Bilanzsumme 5 % (in
Worten: finf Prozent) der konsolidierten
Bilanzsumme der Emittentin Ubersteigt,
wobei maRgeblich zum einen der jeweils
letzte geprifte, nach IFRS aufgestellte
Konzernabschluss der Emittentin und zum
anderen der jeweils letzte geprufte oder,
falls ein solcher nicht verfligbar ist, der je-
weils letzte ungeprifte nicht konsolidierte
Abschluss der jeweiligen Tochtergesell-
schaft ist.

Erlbschen des Kiindigungsrechts. Das
Kindigungsrecht erlischt, falls der Kindi-
gungsgrund vor Ausiibung des Rechts ge-
heilt wurde.

Kiindigungserklédrung. Eine Kiindigung der
Schuldverschreibungen gemal Absatz 1
ist durch den Anleiheglaubiger entweder
(i) schriftlich in deutscher oder englischer
Sprache gegenuber der Emittentin zu er-
klaren und zusammen mit einem Nach-
weis in Form einer Bescheinigung der De-
potbank oder einem anderen geeignete
Nachweis, aus dem sich ergibt, dass der
betreffende Anleiheglaubiger zum Zeit-
punkt der Abgabe der Kiindigungserkla-
rung Inhaber der betreffenden Schuldver-
schreibung ist, persénlich oder per Ein-
schreiben mit Rickschein an die Emitten-
tin zu Ubermitteln oder (ii) gegeniber der
Depotbank des Anleiheglaubigers zur
Weiterleitung an die Emittentin tGber Clear-
stream zu erklaren. Eine Kiundigung wird
jeweils mit Zugang bei der Emittentin wirk-
sam.

3.

assets and liabilities of the Issuer
or the Material Subsidiary, includ-
ing all obligations of the Issuer
arising in connection with the
Notes.

.Material Subsidiary”“ means a Subsidiary
of the Issuer (i) whose revenues exceed
10% (in words: ten percent) of the consol-
idated revenues of the Issuer or (ii) whose
total assets and liabilities exceed 5% (in
words: five percent) of the consolidated to-
tal assets and liabilities of the Issuer,
whereby, on the one hand, the respective
last audited financial statements of the Is-
suer compiled in accordance with IFRS
and, on the other hand, the respective last
audited, or, if unavailable, the respective
last unaudited unconsolidated financial
statements of the respective Subsidiary.

Cessation of the right to terminate. The
right to declare the Notes due and demand
immediate redemption shall cease if the
reason for the termination has been recti-
fied before the exercise of the termination
right.

Notice of termination. Any termination of
the Notes in accordance with paragraph 1
shall be made by the Note holder either (i)
by means of a written declaration in the
German or English language delivered by
hand or registered mail to the Issuer to-
gether with proof that such Note holder at
the time of such notice is a Note holder of
the relevant Notes by means of a certifi-
cate of his custodian or in other appropri-
ate manner or (ii) has to be declared vis-a-
vis his custodian bank for communication
to the Issuer via Clearstream. A termina-
tion respectively will become effective
upon receipt thereof by the Issuer.
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§10

Begebung weiterer Schuldverschreibungen

Weitere Schuldverschreibungen mit glei-
cher Ausstattung. Die Emittentin behalt
sich vor, jederzeit ohne Zustimmung der
Anleiheglaubiger weitere Schuldverschrei-
bungen mit gleicher Ausstattung wie die
Schuldverschreibungen (gegebenenfalls
mit Ausnahme des Begebungstags, des
Verzinsungsbeginns und/oder des Ausga-
bepreises) in der Weise zu begeben, dass
sie mit den Schuldverschreibungen zu ei-
ner einheitlichen Serie von Schuldver-
schreibungen konsolidiert werden kénnen
und ihren gesamten Nennbetrag erhéhen
(,Aufstockung®). Der Begriff ,Schuldver-
schreibung® umfasst im Fall einer solchen
Konsolidierung auch solche zusatzlich be-
gebenen Schuldverschreibungen. Einer
Anderung der Anleihebedingungen bedarf
es im Falle einer Aufstockung nicht. Es ge-
nigt der Austausch der Globalurkunde,
die von Clearstream Frankfurt verwahrt
wird.

Weitere Schuldverschreibungen mit ande-
ren Ausstattungsmerkmalen. Die Bege-
bung weiterer Schuldverschreibungen, die
mit den Schuldverschreibungen keine Ein-
heit bilden und die Uber andere Ausstat-
tungsmerkmale verfiigen, sowie die Bege-
bung von anderen Schuldtiteln bleiben der
Emittentin unbenommen.

§ 11

Anderung der Anleihebedingungen durch Be-
schluss der Anleiheglaubiger; Gemeinsamer

Vertreter

Anderung der Anleihebedingungen. Die
Anleihebedingungen kénnen mit Zustim-
mung der Emittentin durch Mehrheitsbe-
schluss nach Mallgabe der §§ 5 ff. des
Gesetzes Uber Schuldverschreibungen
aus Gesamtemissionen (,SchVG®) in sei-
ner jeweils glltigen Fassung geandert
werden. Die Anleiheglaubiger kénnen ins-
besondere einer Anderung wesentlicher
Inhalte der Anleihebedingungen, ein-
schlielllich der in § 5 Absatz 3 SchVG vor-
gesehenen MalRnahmen, mit den in dem
nachstehenden Absatz2 genannten
Mehrheiten zustimmen. Ein ordnungsge-
maf gefasster Mehrheitsbeschluss ist fur
alle Anleiheglaubiger verbindlich. Jedoch
ist ein Mehrheitsbeschluss der Anleihe-
glaubiger, der nicht gleiche Bedingungen
fur alle Anleiheglaubiger vorsieht, unwirk-
sam, sofern nicht die benachteiligten An-
leiheglaubiger ihrer Benachteiligung aus-
drucklich zustimmen.

§10
Further Issues

Further Notes with identical terms. The Is-
suer reserves the right to issue from time
to time, without the consent of the Note
holders, additional notes with identical
terms as the Notes (as the case may be,
except for the Issue Date, interest com-
mencement date and/or issue price), in a
manner that the same can be consoli-
dated to form a single Series of Notes and
increase the aggregate Principal Amount
of the Notes (,Bond Tap®“). The term
.Note“ will, in the event of such consolida-
tion, also comprise such additionally is-
sued notes. In the event of a Bond Tap, an
amendment of the Terms and Conditions
is not required. It is sufficient to exchange
the Global Note kept in custody with Clear-
stream Frankfurt.

Further Notes with different terms. The Is-
suer shall, however, not be limited in issu-
ing additional notes, which are not consol-
idated with the Notes and which provide
for different terms, as well as in issuing
any other debt securities.

§ 11

Amendments to the Conditions of Issue by
resolution of the Note holders; Common Rep-

resentative

Amendment to the Conditions of Issue.
The Conditions of Issue may be amended
with consent of the Issuer by a majority
resolution pursuant to § 5 et seq. of the
German Act on Issues of Debt Securities
(Gesetz (liber Schuldverschreibungen aus
Gesamtemissionen - ,SchVG®), as
amended from time to time. In particular,
the Note holders may consent to amend-
ments which materially change the sub-
stance of the Conditions of Issue, including
such measures as provided for under § 5
paragraph 3 of the SchVG, by resolutions
passed by such majority of the votes of the
Note holders as stated in paragraph 2 be-
low. A duly passed majority resolution
shall be binding upon all Note holders.
However, resolutions which do not provide
for identical provisions for all Note holders
are void, unless Note holders who are dis-
advantaged have expressly consented to
their being treated disadvantageously.

86




Mehrheitserfordernisse. Vorbehaltlich des
nachstehenden Satzes und der Errei-
chung der erforderlichen Beschlussfahig-
keit beschlieRen die Anleiheglaubiger mit
der einfachen Mehrheit der an der Abstim-
mung teilnehmenden Stimmrechte. Be-
schlisse, durch die der wesentliche Inhalt
der Anleihebedingungen, insbesondere in
den Fallen des § 5 Absatz 3 Nr. 1 bis 9
SchVG, geandert wird, bedirfen zu ihrer
Wirksamkeit einer Mehrheit von mindes-
tens 75% der an der Abstimmung teilneh-
menden  Stimmrechte  (,Qualifizierte
Mehrheit").

Art der Beschlussfassung. Beschliisse der
Anleiheglaubiger werden entweder in ei-
ner Glaubigerversammlung gemal nach-
stehendem Buchstaben (a) oder im Wege
der Abstimmung ohne Versammlung ge-
maf nachstehendem Buchstaben (b) ge-
troffen:

(a) Beschliisse der Anleiheglaubiger
im Rahmen einer Glaubigerver-
sammlung werden nach §§9 ff.
SchVG getroffen. Anleiheglaubi-
ger, deren Schuldverschreibun-
gen zusammen 5% des jeweils
ausstehenden  Gesamtnennbe-
trags der Schuldverschreibungen
erreichen, kénnen schriftlich die
Durchflhrung einer Glaubigerver-
sammlung nach MalRgabe von § 9
SchVG verlangen. Die Einberu-
fung der Glaubigerversammiung
regelt die weiteren Einzelheiten
der Beschlussfassung und der Ab-
stimmung. Mit der Einberufung der
Glaubigerversammlung  werden
den Anleiheglaubigern in der Ta-
gesordnung die Beschlussgegen-
stdnde sowie die Vorschlage zur
Beschlussfassung bekannt gege-
ben.

(b) Beschlisse der Anleiheglaubiger
im Wege der Abstimmung ohne
Versammlung werden nach § 18
SchVG getroffen. Anleiheglaubi-
ger, deren Schuldverschreibun-
gen zusammen 5% des jeweils
ausstehenden  Gesamtnennbe-
trags der Schuldverschreibungen
erreichen, kénnen schriftlich die
Durchfiihrung einer Abstimmung
ohne Versammlung nach Mal-
gabe von §9 i.V.m § 18 SchVG
verlangen. Die Aufforderung zur
Stimmabgabe durch den Abstim-
mungsleiter regelt die weiteren
Einzelheiten der

Majority requirements. Except as provided
by the following sentence and provided
that the quorum requirements are being
met, the Note holders may pass resolu-
tions by simple majority of the voting rights
participating in the vote. Resolutions which
materially change the substance of the
Conditions of Issue, in particular in the
cases of §5 paragraph 3 numbers 1
through 9 of the SchVG, may only be
passed by a majority of at least 75 % of the
voting rights participating in the vote (a
~Qualified Majority").

Mode of resolution. Resolutions of the
Note holders shall be made either in a
Note holder's meeting in accordance with
letter (a) below or by means of a vote with-
out a meeting (Abstimmung ohne Ver-
sammlung) in accordance with letter (b)
below:

(a) Resolutions of the Note holders in
a Note holder's meeting shall be
made in accordance with § 9 et
seq. of the SchVG. Note holders
holding Notes in the total amount
of 5% of the outstanding Principal
Amount of the Notes may request,
in writing, to convene a Note
holder’s meeting pursuant to § 9 of
the SchVG. The convening notice
of a Note holder’s meeting will pro-
vide the further details relating to
the resolutions and the voting pro-
cedure. The subject matter of the
vote as well as the proposed reso-
lutions will be notified to Note hold-
ers in the agenda of the meeting.

(b) Resolutions of the Note holders by
means of a voting not requiring a
physical meeting (Abstimmung
ohne Versammlung) shall be
made in accordance with § 18 of
the SchVG. Note holders holding
Notes in the total amount of 5% of
the outstanding Principal Amount
of the Notes may request, in writ-
ing, the holding of a vote without a
meeting pursuantto § 9 in connec-
tion with § 18 of the SchVG. The
request for voting as submitted by
the chairman (Abstimmungsleiter)
will provide the further details re-
lating to the resolutions and the
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Beschlussfassung und der Ab-
stimmung. Mit der Aufforderung
zur Stimmabgabe werden den An-
leiheglaubigern die Beschlussge-
genstande sowie die Vorschlage
zur Beschlussfassung bekannt
gegeben.

Anmeldung und Berechtigungsnachweis.
Fir die Teilnahme an der Glaubigerver-
sammlung und die Auslbung der Stimm-
rechte ist eine Anmeldung der Anleihe-
glaubiger vor der Versammlung erforder-
lich. Die Anmeldung muss unter der in der
Einberufung mitgeteilten Adresse spates-
tens am dritten Kalendertag vor der Glau-
bigerversammlung zugehen, wobei der
Tag des Eingangs der Anmeldung mitzu-
rechnen ist. Zusammen mit der Anmel-
dung mussen Anleiheglaubiger den Nach-
weis ihrer Berechtigung zur Teilnahme an
der Versammlung und der Abstimmung
durch eine besondere Bescheinigung der
Depotbank gemal § 13 Absatz 4 in Text-
form und die Vorlage eines Sperrvermerks
der Depotbank erbringen, aus dem hervor-
geht, dass die betreffenden Schuldver-
schreibungen fir den Zeitraum vom Tag
der Absendung der Anmeldung (ein-
schlielllich) bis zum Ende des Abstim-
mungszeitraums  (einschlief3lich)  nicht
Ubertragen werden kénnen.

Einberufung der Glaubigerversammiung.
Die Glaubigerversammlung ist mindestens
14 Tage vor dem Tag, bis zu dessen Ab-
lauf die Anleiheglaubiger sich gemaf vor-
stehendem Absatz 4 zur Teilnahme an der
Glaubigerversammlung anmelden mis-
sen, einzuberufen. Der Tag der Einberu-
fung und der Tag der Glaubigerversamm-
lung sind nicht mitzurechnen.

Stimmrecht. An Abstimmungen der Anlei-
heglaubiger nimmt jeder Glaubiger nach
MaRgabe des Nennwerts oder des rech-
nerischen Anteils seiner Berechtigung an
den ausstehenden Schuldverschreibun-
gen teil. Das Stimmrecht ruht, solange die
Anteile der Emittentin oder einem mit die-
ser verbundenen Unternehmen (§ 271 Ab-
satz 2 HGB) zustehen oder fur Rechnung
der Emittentin oder eines mit ihr verbunde-
nen Unternehmens gehalten werden. Die
Emittentin darf Schuldverschreibungen,
deren Stimmrechte ruhen, einem anderen
nicht zu dem Zweck Uberlassen, die
Stimmrechte an ihrer Stelle auszulben;
dies gilt auch fur ein mit der Emittentin ver-
bundenes Unternehmen.

durch

Die  Anleihegldubiger kdénnen

voting procedure. The subject
matter of the vote as well as the
proposed resolutions shall be noti-
fied to Note holders together with
the request for voting.

Registration and proof of eligibility. The at-
tendance at the Note holders’ meeting and
the exercise of the voting rights requires a
registration of the Note holders in ad-
vance. Any such registration must be re-
ceived at the address stated in the conven-
ing notice by no later than the third calen-
dar day preceding the Note holders’ meet-
ing, whereas the day on which the regis-
tration is received is not to be included. As
part of the registration, the Note holders
must demonstrate their eligibility to partici-
pate in the vote by means of a special con-
firmation of the custodian bank in accord-
ance with § 13 paragraph 4 hereof in text
form and by submission of a blocking in-
struction by the custodian bank stating that
the relevant Notes are not transferable
from and including the day such registra-
tion has been sent until and including the
day the voting period ends.

Convening of the Note holders' Meeting.
The Note holders' Meeting shall be con-
vened at least 14 days prior to the expiry
of the day by which the Note holders have
to register for the Note holders' Meeting.
The day on which the Note holders' Meet-
ing is convened and the day of the Note
holders' Meeting shall not be counted.

Right to vote. Each Note holder participat-
ing in any vote shall cast votes in accord-
ance with the nominal amount or the no-
tional share of its entitlement to the out-
standing Notes. As long as the entitlement
with the Notes lies with, or the Notes are
held for the account of, the Issuer or any of
its affiliates (§ 271 paragraph 2 of the Ger-
man Commercial Code (Han-
delsgesetzbuch)), the right to vote in re-
spect of such Notes shall be suspended.
The Issuer may not transfer Notes, of
which the voting rights are so suspended,
to another person for the purpose of exer-
cising such voting rights in the place of the
Issuer; this shall also apply to any affiliate
of the Issuer.

The Note holders may by majority
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Mehrheitsbeschluss zur Wahrung ihrer
Rechte nach Maligabe des SchVG einen
gemeinsamen Vertreter fir alle Glaubiger
(der ,Gemeinsame Vertreter) bestellen.

(a)

Der Gemeinsame Vertreter hat die
Aufgaben und Befugnisse, die ihm
durch Gesetz oder von den Anlei-
heglaubigern durch Mehrheitsbe-
schluss eingeraumt werden. Er
hat die Weisungen der Anleihe-
glaubiger zu befolgen. Soweit er
zur Geltendmachung von Rechten
der Anleiheglaubiger ermachtigt
ist, sind die einzelnen Anleihe-
glaubiger zur selbststandigen Gel-
tendmachung dieser Rechte nicht
befugt, es sei denn, der Mehr-
heitsbeschluss sieht dies aus-
driicklich vor. Uber seine Tétigkeit
hat der Gemeinsame Vertreter
den Anleiheglaubigern zu berich-
ten. Die Bestellung eines Gemein-
samen Vertreters bedarf einer
Qualifizierten Mehrheit, sofern der
Gemeinsame Vertreter ermachtigt
wird, wesentlichen Anderungen
der Anleihebedingungen im Sinne
von § 11 Absatz 2 zuzustimmen.

Der Gemeinsame Vertreter kann
von den Anleiheglaubigern jeder-
zeit ohne Angabe von Grinden
abberufen werden. Der Gemein-
same Vertreter kann von der Emit-
tentin verlangen, alle Auskiinfte zu
erteilen, die zur Erfullung der ihm
Ubertragenen Aufgaben erforder-
lich sind. Die durch die Bestellung
eines Gemeinsamen Vertreters
entstehenden Kosten und Auf-
wendungen, einschliel3lich einer
angemessenen Vergltung des
Gemeinsamen Vertreters, tragt
die Emittentin.

Der Gemeinsame Vertreter haftet
den Anleihegldubigern als Ge-
samtglaubiger fur die ordnungsge-
mafe Erflllung seiner Aufgaben;
bei seiner Tatigkeit hat er die
Sorgfalt eines ordentlichen und
gewissenhaften Geschéftsleiters
anzuwenden. Die Haftung des Ge-
meinsamen Vertreters kann durch
Beschluss der Glaubiger be-
schrankt werden. Uber die Gel-
tendmachung von Ersatzanspri-
chen der Anleiheglaubiger gegen
den  Gemeinsamen  Vertreter

resolution appoint a common representa-
tive (the ,Common Representative®) in
accordance with the SchVG to exercise
the Note holders’ rights on behalf of all
Note holders

(a)

The Common Representative
shall have the duties and powers
provided by law or granted by ma-
jority resolution of the Note hold-
ers. The Common Representative
shall comply with the instructions
of the Note holders. To the extent
that the Common Representative
has been authorized to assert cer-
tain rights of the Note holders, the
Note holders shall not be entitled
to assert such rights themselves,
unless explicitly provided for in the
relevant majority resolution. The
Common Representative shall
provide reports to the Note holders
on its activities. The appointment
of a Common Representative may
only be passed by a Qualified Ma-
jority if such Common Repre-
sentative is to be authorized to
consent to a material change in
the substance of the Conditions of
Issue as set out in § 11 paragraph
2 hereof.

The Common Representative may
be removed from office at any time
by the Note holders without speci-
fying any reason. The Common
Representative my demand from
the Issuer to furnish all information
required for the performance of
the duties entrusted to it. The Is-
suer shall bear the costs and ex-
penses arising from the appoint-
ment of a Common Representa-
tive, including reasonable remu-
neration of the Common Repre-
sentative.

The Common Representative
shall be liable for the performance
of its duties towards the Note hold-
ers who shall be joint and several
creditors (Gesamtgldubiger); in
the performance of its duties it
shall act with the diligence and
care of a prudent business man-
ager. The liability of the Common
Representative may be limited by
a resolution passed by the Note
holders. The Note holders shall
decide upon the assertion of
claims for compensation of the
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entscheiden die Anleiheglaubiger.

§12
Mitteilungen

1. Bekanntmachungen. Bekanntmachungen
der Emittentin, die die Schuldverschrei-
bungen betreffen, werden auf der Website
der Emittentin unter www.pnegroup.com
im Bereich Investor Relations unter Anlei-
hen (oder einer anderen Website, die min-
destens sechs Wochen zuvor in Uberein-
stimmung mit diesen Vorschriften von der
Emittentin bekanntgemacht wurde) verof-
fentlicht. Eine solche Bekanntmachung
wird gegenliber den Glaubigern mit dem
Tag ihrer Veroffentlichung (oder bei meh-
reren Mitteilungen mit dem Tage der ers-
ten Veroffentlichung) wirksam, falls die Be-
kanntmachung kein spateres Datum vor-
sieht. Falls und soweit die bindenden Vor-
schriften des geltenden Rechts oder die
Regularien einer Borse, an der die Schuld-
verschreibungen notiert sind, andere Ar-
ten der Verdffentlichung vorsehen, mius-
sen solche Verdffentlichungen zusétzlich
und wie vorgesehen erfolgen.

2. Bekanntmachung durch Mitteilung an
Clearstream. Die Emittentin ist berechtigt,
eine die Schuldverschreibungen betref-
fende Bekanntmachung auch durch Mittei-
lung an Clearstream zur Weiterleitung an
die Anleiheglaubiger zu Ubermitteln, so-
fern die Regularien der Borse, an der die
Schuldverschreibungen notiert sind, dies
zulassen. Bekanntmachungen tber Clear-
stream gelten sieben Tage nach der Mit-
teilung an Clearstream als wirksam und
zugegangen.

§13
Anwendbares Recht, Erfiillungsort, Gerichts-
stand, Geltendmachung von Rechten

1. Anwendbares Recht. Form und Inhalt der
Schuldverschreibungen sowie samtliche
sich aus diesen Anleihebedingungen er-
gebenden Rechte und Pflichten der Emit-
tentin, der Anleiheglaubiger und der
Hauptzahlstelle bestimmen sich in jeder
Hinsicht nach deutschem Recht.

2. Erfiillungsort. Erfillungsort ist Cuxhaven,
Bundesrepublik Deutschland.

3. Gerichtsstand. AusschlieRlicher Gerichts-
stand fiir alle Rechtsstreitigkeiten aus den
in diesen Anleihebedingungen geregelten
Angelegenheiten ist, soweit gesetzlich

Note holders against the Common
Representative.

§12
Notices

Announcements. Announcements of the
Issuer relating to the Notes shall be pub-
lished on the website of the Issuer at
www.pnegroup.com in the Investor Rela-
tions section under Notes (or another web-
site communicated by the Issuer with at
least six weeks advance notice in accord-
ance with these provisions). Any such no-
tice shall become effective vis-a-vis the
Noteholders on the date of its publication
(or, in the case of several notifications, on
the date of the first publication), unless the
notice provides for a later effective date. If
and to the extent that binding provisions of
effective law or provisions of a stock ex-
change, on which the Notes are listed, pro-
vide for other forms of publication, such
publications must be made in addition and
as provided for.

Announcement by notice to Clearstream.
The Issuer will be entitled to deliver all an-
nouncements concerning the Notes also
by notice to Clearstream for communica-
tion to the Note holders to the extent that
the rules of the stock exchange on which
the Notes are listed so permit. Announce-
ments via Clearstream will be deemed to
be effective and received seven days after
notice to Clearstream.

§13

Applicable law, Place of performance, Place of

jurisdiction, Enforcement of rights

Applicable law. The form and the content
of the Notes and any rights and duties of
the Issuer, the Note holders and the Prin-
cipal Paying Agent arising from the Condi-
tions of Issue shall in all respects be gov-
erned by German law.

Place of performance. Place of perfor-
mance is Cuxhaven, Federal Republic of
Germany.

Place of jurisdiction. Exclusive place of ju-
risdiction for all disputes arising from mat-
ters governed by these Conditions of Issue
shall be, to the extent permitted by law,
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zulassig, Cuxhaven, Bundesrepublik
Deutschland. Fir Entscheidungen gemaf
§ 9 Absatz 2, § 13 Absatz 3 und § 18 Ab-
satz 2 SchVG i.V.m. § 9 Absatz 3 SchVG
ist das Amtsgericht Cuxhaven zustandig.
Fir Entscheidungen Uber die Anfechtung
von Beschlissen der Anleiheglaubiger ist
gemal § 20 Absatz 3 SchVG das Landge-
richt Stade ausschlief3lich zustandig.

4. Geltendmachung von Rechten. Jeder An-
leiheglaubiger kann in Rechtsstreitigkeiten
gegen die Emittentin im eigenen Namen
seine Rechte aus den ihm zustehenden
Schuldverschreibungen geltend machen
unter Vorlage einer Bescheinigung seiner
Depotbank, die (i) den vollen Namen und
die volle Anschrift des Anleiheglaubigers
bezeichnet und (ii) den gesamten Nennbe-
trag der Schuldverschreibungen angibt,
die am Ausstellungstag dieser Bescheini-
gung dem bei dieser Depotbank (wie un-
ten definiert) bestehenden Depot dieses
Anleiheglaubigers gutgeschrieben sind.
Eine ,Depotbank” im Sinne der vorste-
henden Bestimmungen ist ein Bank- oder
sonstiges Finanzinstitut (einschlieRlich
Clearstream, Clearstream Luxemburg und
Euroclear), das eine Genehmigung fur das
Wertpapierdepotgeschaft hat und bei dem
der Anleiheglaubiger Schuldverschreibun-
gen im Depot verwahren lasst.

5. Kraftloserkldrung. Fir die Kraftloserkla-
rung abhanden gekommener oder ver-
nichteter Schuldverschreibungen sind
ausschliellich die Gerichte der Bundesre-
publik Deutschland zustandig.

§14
Sprache

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher
Sprache abgefasst. Die Emittentin stellt dartiber
hinaus eine unverbindliche Ubersetzung in die
englische Sprache zur Verfugung. Der deutsche
Wortlaut ist maRgeblich und allein rechtsverbind-
lich. Die englische Ubersetzung ist unverbindlich
und dient nur der Information.

Cuxhaven, Federal Republic of Germany.
For judgments pursuant to § 9 paragraph
2, § 13 paragraph 3 and § 18 paragraph 2
of the SchVG in conjunction with § 9 para-
graph 3 of the SchVG, the local court
(Amtsgericht) Cuxhaven shall have juris-
diction. The regional court (Landgericht)
Stade shall have exclusive jurisdiction for
all judgments over contested resolutions
by Note holders in accordance with § 20
paragraph 3 of the SchVG.

4. Enforcement of rights. Any Note holder
may in any proceedings against the Issuer
protect and enforce in its own name its
rights arising under its Notes by submitting
a certificate issued by its custodian bank,
(i) stating the full name and address of the
Note holder and (ii) specifying an aggre-
gate principal amount of Notes credited on
the date of such certificate to such Note
holder's securities account maintained
with such custodian bank (as defined be-
low). For the purpose of the foregoing,
,LCustodian Bank® means any bank or
other financial institution authorized to en-
gage in securities deposit business with
which the Note holder maintains a securi-
ties deposit account in respect of any
Notes, and includes Clearstream, Clear-
stream Luxembourg and Euroclear.

5. Annulment. The courts of the Federal Re-
public of Germany shall have exclusive ju-
risdiction over the annulment of lost or de-
stroyed Notes.

§14
Language

These Conditions of Issue are drawn up in the Ger-
man language. Beyond that the Issuer provides a
non-binding English language translation. The
German version shall be decisive and the only le-
gally binding version. The English translation is for
convenience and for information purposes only.
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13. Umtauschangebot

Die Emittentin wird voraussichtlich am 21. Mai
2026 das folgende freiwillige Umtauschangebot
auf ihrer Website (www.pnegroup.com im Bereich
.Investor Relations”) und im Bundesanzeiger ver-
offentlichen:

PNE AG

Cuxhaven, Bundesrepublik Deutschland

Freiwilliges Angebot
an die Inhaber der
5 % Schuldverschreibungen 2022/2027
ISIN DEOOOA30VJW3

zum Umtausch ihrer Schuldverschreibungen
in
neue 6,750 % bis 7,750 %-Schuldverschreibun-
gen 2026/2031 der PNE AG

ISIN DEO00A460J75

(Umtauschangebot)

Die PNE AG, Cuxhaven (die ,Emittentin®), hat am
23. Juni 2022 € 55.000.000,00 und am 16. Mai
2025 € 10.000.000,00 5,0 %-Schuldverschreibun-
gen 2022/2027 im Gesamtnennbetrag von
€ 65.000.000,00 mit der ISIN DEOOOA30VJW3 be-
geben (die ,Schuldverschreibungen 2022/2027¢
und jeweils eine ,Schuldverschreibung
2022/2027¢). Die Schuldverschreibungen
2022/2027 sind eingeteilt in 65.000 auf den Inha-
ber lautende, untereinander gleichberechtigte
Schuldverschreibungen 2022/2027 mit einem
Nennbetrag von jeweils € 1.000,00. Der Gesamt-
nennbetrag der Schuldverschreibungen
2022/2027 in Hohe von € 65.000.000,00 steht ge-
genwartig zur Rickzahlung aus.

Der Vorstand der Emittentin hat beschlossen, den
Anleihegldubigern der Schuldverschreibungen
2022/2027 (die ,Anleiheglaubiger”) die Mdglich-
keit zu er6ffnen, ihre Schuldverschreibungen
2022/2027 in neue 6,750 % bis 7,750 %-Schuld-
verschreibungen 2026/2031 der Emittentin mit ei-
nem Nennbetrag von jeweils € 1.000,00 (ISIN
DEOOOA460J75 (die ,Neuen Schuldverschrei-
bungen® und jeweils eine ,Neue Schuldver-
schreibung®), die von der Emittentin voraussicht-
lich ab dem 18. Juni 2026 im GroRherzogtum Lu-
xemburg (,Luxemburg®), der Bundesrepublik

The issuer is expected to publish the following vol-
untary exchange offer on its website (www.pne-
group.com in the section ,Investor Relations*) and
in the German Federal Gazette on 21 May 2026:

PNE AG

Cuxhaven, Federal Republic of Germany

Voluntary offer
to the holders of the
5 % 2022/2027 notes
ISIN DEOOOA30VJW3

to exchange their notes
into

new 6.750 % to 7.750 % 2026/2031 notes of
PNE WIND AG

ISIN DEO00A460J75

(Exchange Offer)

On 23 June 2022, PNE AG, Cuxhaven (the ,ls-
suer®), initially issued € 50,000,000.00 and on 16
May 2025 issued € 10.000.000,00 5 % notes
2022/2027 with ISIN DEOOOA30VJW3 (hereinafter
referred to as the ,2022/2027 Notes“ and individu-
ally a ,2022/2027 Note“). The 2022/2027 Notes
are divided into 65,000 senior bearer notes ranking
pari passu with a principal amount of € 1,000.00
each. The aggregate principal amount of
€ 65,000,000.00 of the 2022/2027 Notes is cur-
rently outstanding for redemption.

The managing board of the Issuer has resolved to
give the note holders of the 2022/2027 Notes (the
.Note holders*) the opportunity to exchange their
2022/2027 Notes into new 6.750 % to 7.750 %
2026/2031 Notes of the Issuer with a principal
amount of € 1,000.00 each (ISIN DEO00A460J75
(the ,New Notes*“ and individually a ,New Note®),
which are publicly offered by the Issuer in the
Grand Duchy of Luxembourg (,Luxembourg®), the
Federal Republic of Germany (,Germany*“) and
the Republic of Austria (“Austria”) from 18 June
2026.
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Deutschland (,Deutschland®) und der Republik
Osterreich (,Osterreich®) offentlich zum Erwerb
angeboten werden, umzutauschen.

Der Umtausch erfolgt zu den nachstehenden Be-
dingungen (die ,Umtauschbedingungen®):

§1

Angebot zum Umtausch

Die Emittentin bietet nach MalRgabe dieser Um-
tauschbedingungen den Anleiheglaubigern an
(das ,Umtauschangebot®), verbindliche Ange-
bote zum Umtausch ihrer Schuldverschreibungen
2022/2027 in Neue Schuldverschreibungen abzu-
geben (der ,Umtausch® und das Angebot zum
Umtausch der ,Umtauschauftrag®).

§2
Umtauschverhaltnis, Mehrerwerbsoption

(1) Der Umtausch folgt zum Nennbetrag der
Schuldverschreibungen 2022/2027 zuzug-
lich eines Barausgleichsbetrags (wie in

Absatz 3 definiert).

Das Umtauschverhaltnis betragt 1:1 (eins
zu eins). Dies bedeutet, dass jeder Anlei-
heglaubiger, der einen Umtauschauftrag
erteilt, im Fall der Annahme seines Um-
tauschauftrags durch die Emittentin je ein-

getauschter Schuldverschreibung

2022/2027

(a) eine Neue Schuldverschreibung
sowie

(b)

einen Barausgleichsbetrag (wie in
Absatz 3 definiert)

erhalt.

Der jeweilige ,Barausgleichsbetrag®
setzt sich zusammen aus

(a) einem Geldbetrag in Hohe von
€12,50 pro umgetauschter
Schuldverschreibung 2022/2027

(der ,Zusatzbetrag®) und

(b) den jeweiligen Stiickzinsen, die
auf die umgetauschten Schuldver-
schreibungen 2022/2027 entfal-

len.

»otuckzinsen® bedeutet die anteilsmalig
angefallenen Zinsen vom letzten Zinszah-
lungstag (einschlieB3lich) der Schuldver-
schreibungen 2022/2027, wie in § 3 Ab-
satz1 der Anleihebedingungen der
Schuldverschreibungen 2022/2027 fest-
gelegt, bis zum Begebungstag der Neuen
Schuldverschreibungen, voraussichtlich
dem 18. Juni 2026 (der ,Begebungstag®)
(ausschlieBlich). Gemal § 3 Absatz 4 der
Anleihebedingungen der

The exchange shall take place in accordance with
the following terms and conditions (the ,Terms
and Conditions of Exchange®):

§1

Offer for exchange

The Issuer offers, in accordance with these Terms
and Conditions of Exchange, to the Note holders
(the ,Exchange Offer”) to submit binding offers to
exchange their 2022/2027 Notes into New Notes
(the ,Exchange® and the offer to exchange the
,Exchange Order").

§2

Exchange ratio, Option to Purchase

(1) The Exchange shall occur at the principal
amount of the 2022/2027 Notes plus a
Cash Settlement Amount (as defined in

sub-section (3) below).

(2) The exchange ratio is 1:1 (one to one).
This means that any Note holder who has
submitted an Exchange Order, receives in
the event of acceptance of his Exchange
Order by the Issuer for each exchanged

2022/2027 Note

a New Note as well as

(@)

(b)

a Cash Settlement Amount (as de-
fined in sub-section 3 below).

Settlement

@)

The respective ,Cash
Amount® is composed of

(a) an amount of money of €
12.50 per exchanged 2022/2027
Note (the ,Additional Amount)
and

(b) the respective accrued interest at-
tributable to the exchanged

2022/2027 Notes.

»Accrued Interest* means the pro-rata in-
terest accrued from the last interest pay-
ment date (included) of the 2022/2027
Notes, as specified in section 3 (1) of the
terms and conditions of the 2022/2027
Notes, until the date of issue of the New
Notes, presumably on 18 June 2026 (the
.Issue Date“) (excluded). Pursuant to sec-
tion 3 (4) of the terms and conditions of the
2022/2027 Notes, the calculation of inter-
est with respect to a period shorter than
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(1)

Schuldverschreibungen 2022/2027 erfolgt
die Berechnung von Zinsen fiir einen Zeit-
raum, der klrzer als ein Jahr ist, auf der
Grundlage der Anzahl der tatsachlich ver-
strichenen Tage der jeweiligen Zinsperi-
ode dividiert durch die tatsachliche Anzahl
der Tage der Zinsperiode (365 Tage bzw.
366 Tage im Falle eines Schaltjahres) (Ac-
tual/Actual).

Die Anleiheglaubiger haben die Mdglich-
keit, neben der Abgabe eines Um-
tauschauftrags einen Antrag zur Zeich-
nung weiterer Neuer Schuldverschreibun-
gen der Emittentin gegen Zahlung des
Nennbetrags abzugeben (die ,Mehrer-
werbsoption®). Es konnen hierbei nur
Zeichnungsauftrage fiir Nennbetrage von
€ 1.000,00 oder einem Vielfachen davon
abgegeben werden.

§3
Umfang des Umtauschs und der Mehrer-
werbsoption

Anleiheglaubiger kénnen im Rahmen des
Umtauschangebots Umtauschauftrage fir
alle oder einen Teil der von ihnen gehalte-
nen Schuldverschreibungen 2022/2027
abgeben. Zeichnungsangebote im Rah-
men der Mehrerwerbsoption kénnen ab
dem Nennbetrag einer Neuen Schuldver-
schreibung von € 1.000,00 abgeben wer-
den, wobei das Volumen des jeweiligen
Zeichnungsangebotes stets durch den
Nennbetrag von € 1.000,00 teilbar sein
muss.

Der Betrag der Neuen Schuldverschrei-
bungen, die fir den Umtausch und den
Mehrbezug eingesetzt werden, sowie die
Annahme von Umtausch- und Zeich-
nungsauftrdgen durch die Emittentin ste-
hen im alleinigen und freien Ermessen der
Emittentin, wobei das Volumen des Um-
tauschs und der Zeichnung in jedem Fall
auf den Gesamtnennbetrag der Neuen
Schuldverschreibungen begrenzt ist.

§4

Umtauschfrist

Die Umtauschfrist flir die Schuldverschrei-
bungen 2022/2027 beginnt voraussichtlich
am 22. Mai 2026 und endet voraussicht-
lich am 9. Juni 2026 um 18.00 Uhr MEZ
(die ,Umtauschfrist”).

Die Emittentin ist jederzeit und nach ihrem
alleinigen und freien Ermessen berechtigt,
ohne Angabe von Griinden die Umtausch-
frist zu verlangern oder zu verkirzen, den
Umtausch vorzeitig zu beenden oder das
Umtauschangebot zuriickzunehmen. Die
Emittentin wird dies auf ihrer Website

(4)

one year shall be based on the number of
actual elapsed days in the relevant interest
period divided by the actual number of
days of the interest period (365 days or
366 days in the event of a leap year) (Ac-
tual/Actual).

In addition to the submission of a Ex-
change Order, the Note holders may sub-
mit a subscription order for any new New
Notes of the Issuer against payment of the
principal amount (,Option to Purchase®).
Only subscription orders for principal
amounts of € 1,000.00 or a multiple hereof
shall be submitted.

§3

Scope of Exchange and of the Option to Pur-

(1)

()

(1)

()

chase

Note holders may tender Exchange Or-
ders for all or part of the 2022/2027 Notes
they hold in the context of the Exchange
Offer. Subscription offers within the scope
of the Option to Purchase may be made
from the principal amount of a New Note of
€ 1,000.00, whereby, the volume of the
subscription offer must always be divisible
by the principal amount of € 1,000.00.

The amount of the New Notes used for the
Exchange and the Option to Purchase as
well as the acceptance of Exchange Or-
ders and subscription offers by the Issuer
shall be in the sole and absolute discretion
of the Issuer, whereby the volume of the
Exchange and the subscription is limited in
any case to the aggregate principal
amount of the New Notes.

§4

Exchange period

The exchange period for the 2022/2027
Notes is expected to begin on 22 May
2026 and is expected to end on 9 June
2022 at 6:00 pm CEST (the ,Exchange
Period").

The Issuer is, at any time and in its sole
and absolute discretion, entitled to extend
or shorten the Exchange Period without
giving reasons, to terminate the Exchange
early or to withdraw the Exchange Offer.
The Issuer will publish this on its website
as well as in the German Federal Gazette.

94




sowie im Bundesanzeiger veroffentlichen.
Fir den Fall einer Uberzeichnung behalt
sich die Emittentin vor, die Umtauschfrist
vor Ablauf des in Absatz (1) bestimmten
Termins zu beenden. Eine ,Uberzeich-
nung” liegt vor, wenn die im Rahmen des
Umtauschangebots, der Mehrerwerbsop-
tion und des offentlichen Angebots sowie
im Rahmen der Privatplatzierung einge-
gangenen Umtausch-, Mehrerwerbs- und
Zeichnungsauftrage zusammengerechnet
den Gesamtnennbetrag der angebotenen
Neuen Schuldverschreibungen Uberstei-
gen.

Die Emittentin ist darUber hinaus nach ih-
rem alleinigen und freien Ermessen be-
rechtigt, auch nach Ablauf der Umtausch-
frist zugegangene Umtauschauftrage an-
zunehmen.

§5
Abwicklungsstelle

Abwicklungsstelle fir den Umtausch ist

Bankhaus Gebr. Martin AG,
Schlossplatz 7, 73033 Goppingen,
Deutschland

(die ,Abwicklungsstelle®).

Die Abwicklungsstelle handelt ausschlief3-
lich als Erfullungsgehilfe der Emittentin
und Ubernimmt keinerlei Verpflichtungen
gegenuber den Anleiheglaubigern und es
wird kein Auftrags- oder Treuhandverhalt-
nis zwischen ihr und den Anleiheglaubi-
gern begriindet.

§6

Umtauschauftrage und Ausiibung der Mehrer-

(1)

werbsoption

Anleiheglaubiger, die Schuldverschreibun-
gen 2022/2027 umtauschen wollen, mus-
sen wahrend der Umtauschfrist bei ihrer
Depotbank einen Umtauschauftrag abge-
ben. Die Umtauschauftrdge muissen bis
zum Ende der Umtauschfrist bei der Ab-
wicklungsstelle zugegangen sein.

Es wird darauf hingewiesen, dass die
Méglichkeit zur Erteilung eines Um-
tauschauftrags durch die Anleihegldu-
biger durch ihre jeweilige Depotbank
aufgrund einer Vorgabe der jeweiligen
Depotbank bereits vor dem Ende der
Umtauschfrist enden kann. Weder die
Emittentin noch die Abwicklungsstelle
libernehmen eine Gewéhrleistung oder
Haftung dafiir, dass innerhalb der Um-
tauschfrist erteilte Umtauschauftrage
auch tatséchlich vor dem Ende der Um-
tauschfrist bei der Abwicklungsstelle
eingehen.

Umtauschauftrage haben unter

@)

(1)

()

In the event of an Over-subscription, the
Issuer reserves the right to terminate the
Exchange Period before the expiry date
specified in sub-section (1). An ,Over-
subscription® occurs if orders received in
the context of the Exchange Offer, the Op-
tion to Purchase and the public offer, as
well as in the context of the private place-
ment, all in all exceed the aggregate prin-
cipal amount of the New Notes offered.

In addition, the Issuer is entitled, in its sole
and free discretion, to accept any Ex-
change Orders received after expiry of the
Exchange Period.

§5
Settlement agent

Settlement agent for an Exchange is

Bankhaus Gebr. Martin AG,
Schlossplatz 7, 73033 Goppingen,
Germany

(the ,Settlement Agent®).

The Settlement Agent shall act solely as a
vicarious agent of the Issuer and shall not
assume any obligations towards the Note
holders and no contractual or trust rela-
tionship shall be established between the
Settlement Agent and the Note holders.

§6

Exchange Orders and exercise of Option to

(1)

(2)
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Purchase

Note holders who want to exchange the
2022/2027 Notes must submit an Ex-
change Order to their custodian bank dur-
ing the Exchange Period. The Exchange
Order must be received by the Settlement
Agent by the end of the Exchange Period.

Please note that the possibility to issue
an Exchange Order by the Note holders
via the respective custodian bank may
terminate before the end of the Ex-
change Period on the basis of a require-
ment of the relevant custodian bank.
Neither the Issuer nor the Settlement
Agent shall assume any warranty or li-
ability for the fact that Exchange Orders
placed within the Exchange Period will
effectively be received by the Settle-
ment Agent before the end of the Ex-
change Period.

Exchange Orders shall include the




Verwendung des Uber die Depotbank zur
Verfligung gestellten Formulars folgendes
zu beinhalten:

(a) ein Angebot des Anleiheglaubi-
gers zum Umtausch einer be-
stimmten Anzahl von Schuldver-
schreibungen 2022/2027 in Neue
Schuldverschreibungen, in schrift-
licher Form,

(b) die unwiderrufliche Anweisung
des Anleiheglaubigers an die De-
potbank,

(i die Schuldverschreibun-
gen 2022/2027, fur die ein
Umtauschauftrag erteilt
wird, zu sperren und jegli-
che Ubertragung bis zum
Begebungstag zu unter-

lassen  (die  ,Depot-
sperre®); und
(ii) die Anzahl der in seinem

Wertpapierdepot befindli-
chen Schuldverschreibun-
gen 2022/2027, fur die ein
Umtauschauftrag erteilt
wird, in die ausschlieRlich
fir das Umtauschangebot
eingerichtete ISIN
DEOOOA46Z2YV1  (,Zum
Umtausch angemeldete
Schuldverschreibun-
gen®) bei der Clearstream
Europe AG, Frankfurt am
Main, Mergenthalerallee
61, 65760 Eschborn
(,Clearstream®) umzubu-
chen;

dies vorbehaltlich des automati-
schen Widerrufs dieser unwider-
ruflichen Anweisung fir den Fall,
dass das Umtauschangebot vor
dem Ende der Umtauschfrist zu-
rickgenommen wird.

Umtauschauftrage kénnen nur unwiderruf-
lich abgegeben werden. Der Umtausch ist
fur die Inhaber der Schuldverschreibun-
gen 2022/2027 — mit Ausnahme etwaiger
Spesen und Kosten der Depotbanken —
provisions- und spesenfrei.

Anleiheglaubiger, die von der Mehrer-
werbsoption Gebrauch machen wollen,
missen innerhalb der Umtauschfrist in
schriftlicher Form unter Verwendung des
Uber die Depotbank zur Verfiigung gestell-
ten Formulars oder in sonstiger schriftli-
cher Form Uber die Depotbank ein ver-
bindliches Angebot zum Erwerb weiterer
Neuer Schuldverschreibungen abgeben.
Die Auslbung der Mehrerwerbsoption

@)

(4)
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following using the form provided by the
custodian bank:

(a) a written offer of the Note holder to
exchange a certain number of
2022/2027 Notes into New Notes,

(b) the irrevocable instruction of the
Note holder to the custodian bank

(i) to block the 2022/2027
Notes for which an Ex-
change Order has been
issued and to refrain from
any transfer until the Issue
Date (the ,Depot Block-
ing); and

(ii) to transfer the number of
2022/2027 Notes in its se-
curities account, for which
an Exchange Order has
been issued to ISIN
DEOOOA46ZYV1 exclu-
sively established for the
Exchange  Offer (the
.Notes Registered for Ex-
change®) at Clearstream
Europe AG, Frankfurt am
Main, Mergenthalerallee
61, 65760 Eschborn
(,Clearstream®);

subject to the automatic revocation
of this irrevocable instruction in the
event that the Exchange Offer is
withdrawn before the end of the Ex-
change Period.

Exchange Orders shall only be issued ir-
revocably. Holders of the 2022/2027 Notes
may exchange their Notes free of commis-
sion and expenses - except any commis-
sion and expenses charged by custodian
banks.

Holders of the 2022/2027 Notes intending
to make use of the Option to Purchase will
have to make a written binding offer to pur-
chase additional New Notes within the Ex-
change Period using the form provided by
the custodian bank or in other written form
via the custodian bank. The exercise of the
Option to Purchase can only be taken into
account if this offer has been received by
the Settlement Agent no later than by the




kann nur bertcksichtigt werden, wenn die-
ses Angebot spatestens bis zum Ablauf
der Umtauschfrist bei der Abwicklungs-
stelle eingegangen ist.

§7

Depotsperre

Die Depotsperre hat bis zum Eintritt des friihesten
der nachfolgenden Ereignisse wirksam zu sein, so-
fern die Emittentin keine abweichende Bekannt-
machung veroffentlicht:

(@)
(b)

die Abwicklung am Begebungstag oder

die Verdffentlichung der Emittentin, dass
das Umtauschangebot zuriickgenommen
wird.

§8

Anweisung und Bevollméachtigung

(1) Mit Abgabe des Umtauschauftrags geben
die Anleiheglaubiger folgende Erklarun-

gen ab:

(a) sie weisen ihre Depotbank an, die
Schuldverschreibungen

2022/2027, fur die sie den Um-
tauschauftrag abgeben, zunachst
in ihrem Wertpapierdepot zu be-
lassen, aber in die ISIN
DEOOOA46ZYV1 der Zum Um-
tausch angemeldeten Schuldver-
schreibungen bei Clearstream

umzubuchen;

sie beauftragen und bevollmachti-
gen die Abwicklungsstelle sowie
ihre Depotbank (jeweils unter der
Befreiung von dem Verbot des
Selbstkontrahierens geman § 181
BGB), alle zur Abwicklung dieses
Umtauschauftrags erforderlichen
oder zweckmaRigen Handlungen
vorzunehmen sowie entspre-
chende Erklarungen abzugeben
und entgegenzunehmen, insbe-
sondere den Ubergang des Eigen-
tums an den Schuldverschreibun-
gen 2022/2027, fur die sie den
Umtauschauftrag abgeben, her-
beizufiihren und die Zahlung des
Barausgleichsbetrags an die An-
leiheglaubiger abzuwickeln; die
Anleiheglaubiger haben Kenntnis
davon, dass die Abwicklungsstelle
auch fir die Emittentin tatig wird;

(c) sie beauftragen und bevollmachti-
gen die Abwicklungsstelle, alle
Leistungen zu erhalten und
Rechte auszulben, die mit dem
Besitz der umgetauschten Schuld-
verschreibungen 2022/2027 ver-

bunden sind;

end of the Exchange Period.

§7
Depot Blocking

The Depot Blocking shall be effective until the oc-
currence of the earliest subsequent events, unless
the Issuer publishes a deviating notice:

the settlement on the Issue Date or

(a)
(b)

the Issuer's announcement that the Ex-
change Offer will be withdrawn.

§8

Instructions and authorisation

(1 By submitting the Exchange Order, the
Note holders make the following state-
ments:
(a) they shall instruct their custodian
bank to keep the 2022/2027 Notes
for which they issue the Exchange
Order in their securities account
but to transfer them into
ISIN DEOO0OA462YV1 of the Notes
Registered for Exchange at Clear-
stream;

they shall instruct and authorise
the Settlement Agent, as well as
their custodian bank (each under
the exemption from the prohibition
of self-contracting pursuant to sec-
tion 181 of the German Civil Code
(Biirgerliches Gesetzbuch), to
take all necessary or appropriate
actions to settle this Exchange Or-
der and to make and receive such
declarations, in particular to settle
the transfer of ownership of the
2022/2027 Notes for which they is-
sue the Exchange Order, as well
as the payment of the Cash Settle-
ment Amount to the Note holders;
the Note holders are aware that
the Settlement Agent will also act
for the Issuer;

(c) they shall instruct and authorise
the Settlement Agent to obtain all
services and exercise all rights as-
sociated with the possession of

the exchanged 2022/2027 Notes;
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(d) sie weisen ihre Depotbank an, ih-
rerseits etwaige Zwischenverwah-
rer der Schuldverschreibungen
2022/2027, fur die ein Um-
tauschauftrag erteilt wurde, sowie
Clearstream anzuweisen und zu
ermachtigen, der Abwicklungs-
stelle die Anzahl der im Konto der
Depotbank bei Clearstream unter
der ISIN DEOOOA46ZYV1 der zum
Umtausch angemeldeten Schuld-
verschreibungen  eingebuchten
Schuldverschreibungen 2022/
2027 boérsentaglich mitzuteilen;

(e) sie Ubertragen — vorbehaltlich des
Ablaufs der Umtauschfrist und un-
ter der auflosenden Bedingung
der Nichtannahme des Umtausch-
angebots durch die Emittentin (ge-
gebenenfalls auch teilweise) —die
Schuldverschreibungen 2022/
2027, fur die ein Umtauschauftrag
erteilt wurde, auf die Emittentin mit
der Maligabe, dass Zug um Zug
gegen die Ubertragung eine ent-
sprechende Anzahl an Neuen
Schuldverschreibungen sowie die
Gutschrift des jeweiligen Baraus-
gleichsbetrags an sie Ubertragen
werden;

(f) sie ermachtigen die Depotbank,
der Abwicklungsstelle Informatio-
nen Uber die Anweisungen des
Depotinhabers bekanntzugeben.

(9) sie ermachtigen die Depotbank
und die Abwicklungsstelle im Falle
einer auch nur teilweisen An-
nahme des Umtauschangebotes
durch die Emittentin — vorbehalt-
lich einer ausdrlcklichen ander-
weitigen Anweisung der Emitten-
tin im Einzelfall — erforderlichen-
falls bei der individuellen Zuteilung
von Neuen Schuldverschreibun-
gen auf einzelne Depots auf- oder
abzurunden.

Die vorstehenden unter den Buchstaben
a) bis f) aufgefiihrten Erklarungen, Wei-
sungen, Auftrdge und Vollmachten wer-
den im Interesse einer reibungslosen und
zlgigen Abwicklung unwiderruflich erteilt.

Zugleich erklart der jeweilige Anleiheglau-
biger im Hinblick auf das Verfiigungsge-
schaft Uber die Zum Umtausch angemel-
deten Schuldverschreibungen, das Ange-
bot auf Abschluss eines dinglichen Vertra-
ges nach § 929 BGB. Mit der Abgabe des
Umtauschauftrags verzichten die Anleihe-
glaubiger gemal § 151 BGB auf einen Zu-
gang der Annahmeerklarungen. Die

()

@)
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(d) they shall instruct their custodian
bank to instruct and authorise, on
their part, any sub-custodian of the
2022/2027 Notes for which an Ex-
change Order has been placed as
well as Clearstream to notify the
Settlement Agent about the num-
ber of 2022/2027 Notes trans-
ferred in the account of the custo-
dian bank held with Clearstream
under ISIN DEO00A46ZYV1 of the
Notes Registered for Exchange on
each trading day;

(e) subject to the expiry of the Ex-
change Period and subject to the
condition subsequent of non-ac-
ceptance of the Exchange Offer by
the Issuer (including, if applicable,
partially), the 2022/2027 Notes for
which an Exchange Order has
been issued shall be transferred to
the Issuer with the provision that
the transfer of the corresponding
number of New Notes and the
credit of the respective Cash Set-
tlement Amount shall be trans-
ferred concurrently;

(f) they shall authorise the custodian
bank to notify the Settlement
Agent of the details of the instruc-
tions of the depositors.

(9) in the event of a partial ac-
ceptance of the Exchange Offer by
the Issuer and subject to express
instructions to the contrary from
the issuer in individual cases, they
authorize the Custodian Bank and
the Settlement Agent to round up
or down the amount of New Notes
allocated to individual securities
accounts, if necessary.

The declarations, instructions, orders and
powers set out in letters (a) to (f) above
shall be given irrevocably in the interest of
seamless and swift execution.

At the same time, the respective holder of
the 2022/2027 Notes declares the offer to
conclude a contract in rem pursuant to
section 929 of the German Civil Code in
respect to the material transfer (Ver-
figungsgeschéft) of the Notes Registered
for Exchange. By submitting the Exchange
Order, the respective holder of the
2022/2027 Notes waives the receipt of the




Erklarung des Umtauschauftrages und die
Angebotserklarung im Hinblick auf den
dinglichen Vertrag kann auch durch einen
ordnungsgemall Bevollmachtigten eines
Anleiheglaubigers abgegeben werden.

§9

Annahme der Angebote

Mit der Annahme eines Umtauschauftrags
durch die Emittentin kommt zwischen dem
betreffenden Anleiheglaubiger und der
Emittentin ein Vertrag Gber den Umtausch
der Schuldverschreibungen 2022/2027
gegen die Neuen Schuldverschreibungen
sowie Zahlung des Barausgleichsbetrags
gemal den Umtauschbedingungen zu-
stande. Mit der Annahme eines Zeich-
nungsangebots im Rahmen der Mehrer-
werbsoption durch die Emittentin kommt
zwischen dem betreffenden Anleiheglau-
biger und der Emittentin ein Vertrag Uber
die Zeichnung der Neuen Schuldver-
schreibungen zustande.

Die Emittentin behalt sich das Recht vor,
Umtausch- und Zeichnungsauftrége trotz
VerstoRen gegen die Umtauschbedingun-
gen oder Versdumung der Umtauschfrist
anzunehmen, unabhangig davon, ob die
Emittentin bei anderen Anleiheglaubigern
mit dhnlichen Verstéen oder Fristversau-
mungen in gleicher Weise vorgeht.

Es liegt im alleinigen und freien Ermessen
der Emittentin, Umtauschauftrdge ohne
Angabe von Grinden vollstandig oder teil-
weise nicht anzunehmen. Umtauschauf-
trage, die nicht in Ubereinstimmung mit
den Umtauschbedingungen erfolgen oder
hinsichtlich derer die Abgabe eines sol-
chen Angebots nicht in Ubereinstimmung
mit den jeweiligen nationalen Gesetzen
und anderen Rechtsvorschriften erfolgt,
werden von der Emittentin nicht angenom-
men, sofern sie nicht ihr in Absatz (2) vor-
behaltenes Recht austibt.

Mit der Ubertragung der Schuldverschrei-
bungen 2022/2027, fir die Umtausch- und
Zeichnungsauftrage erteilt und von der
Emittentin angenommen worden sind, ge-
hen samtliche mit diesen verbundene An-
spriche und sonstige Rechte auf die Emit-
tentin Uber.

Die Emittentin beabsichtigt, am oder um
den 11. Juni 2026 auf ihrer Website unter
www.pnegroup.com im Bereich Investor
Relations sowie im Bundesanzeiger be-
kannt zu geben, in welchem Umfang sie
Umtauschauftrage angenommen hat.

§ 10

(1)

()

@)

(4)

®)

declaration of acceptance pursuant to sec-
tion 151 of the German Civil Code. The
declaration of the Exchange Order and the
offer with regard to the contractin rem may
also be given by a duly authorised repre-
sentative of a holder of 2022/2027 Notes.

§9

Acceptance of offers

Upon the acceptance of an Exchange Or-
der by the Issuer, an agreement will be
concluded between the relevant Note
holder and the Issuer about the Exchange
of the 2022/2027 Notes for the New Notes
as well as payment of the Cash Settlement
Amount in accordance with the Terms and
Conditions of Exchange. Upon ac-
ceptance of a subscription order under the
Option to Purchase by the lIssuer, an
agreement will be concluded between the
relevant Note holder and the Issuer about
the subscription of New Notes.

The Issuer reserves the right to accept Ex-
change Orders and subscription orders in
spite of violations of the Terms and Condi-
tions of Exchange or failure to meet the Ex-
change Period irrespective of whether the
Issuer proceeds in the same manner with
other Note holders with similar violations
or missing of deadlines.

It is the sole and free discretion of the Is-
suer not to accept Exchange Orders in
whole or in part without stating reasons.
Exchange Orders which are not made in
accordance with the Terms and Conditions
of Exchange or in respect of which such an
offer was not made in accordance with the
respective national laws and other legal
provisions shall not be accepted by the Is-
suer unless it exercises the right reserved
in sub-section (2) above.

Upon the transfer of the 2022/2027 Notes
for which Exchange Orders and subscrip-
tion orders have been placed and ac-
cepted by the Issuer, all related claims and
other rights shall pass to the Issuer.

The Issuer intends to announce the extent
of Exchange Orders accepted on its web-
site www.pnegroup.com in the section in-
vestor relations and in the German Federal
Gazette on or around 11 June 2026.

10.
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Lieferung der Neuen Schuldverschreibungen;
Zahlung der Barausgleichsbetrage

(1) Die Lieferung der Neuen Schuldverschrei-
bungen sowie die Zahlung der jeweiligen
Barausgleichsbetrage fiir die Schuldver-
schreibungen 2022/2027, fir die Um-
tauschauftrage erteilt und von der Emitten-
tin angenommen wurden, erfolgt an Clear-
stream oder deren Order zur Gutschrift auf
die Konten der jeweiligen Kontoinhaber
Zug um Zug gegen Ubertragung der
Schuldverschreibungen 2022/2027, fur die
Umtauschauftrdge erteilt und von der
Emittentin angenommen wurden, an die
Emittentin. Die Lieferung findet voraus-
sichtlich am oder um den 18. Juni 2026
statt.

Die Gutschrift des Barausgleichsbetrags
erfolgt Uber die jeweilige Depotbank der
Anleiheglaubiger.

§ 11

Gewadbhrleistung der Anleiheglaubiger

Jeder Anleiheglaubiger, der einen Umtauschauf-
trag erteilt, sichert mit der Abgabe des Um-
tauschauftrages sowohl zum Ende der Umtausch-
frist als auch zum Begebungstag zu, gewahrleistet
und verpflichtet sich gegeniber der Emittentin und
der Abwicklungsstelle, dass:

(a) er den Wertpapierprospekt flr die Neuen
Schuldverschreibungen und die darin ent-
haltenen Umtauschbedingungen durchge-

lesen, verstanden und akzeptiert hat;

die Schuldverschreibungen 2022/2027, fir
die ein Umtauschauftrag erteilt wurde, in
seinem Eigentum stehen und frei von
Rechten und Anspriichen Dritter sind; und

(c) ihm bekannt ist, dass sich — von bestimm-
ten Ausnahmen abgesehen — das Um-
tauschangebot nicht an Anleiheglaubiger
in den Vereinigten Staaten von Amerika,
Kanada, Australien und Japan richtet und
dass Anleiheglaubiger, die sich in diesen
Staaten befinden, kein Angebot zum Um-
tausch  ihrer  Schuldverschreibungen
2022/2027 abgeben dirfen und sich au-
Rerhalb dieser Staaten befinden mussen.

Delivery of New Notes;
Payment of Cash Settlement Amounts

The New Notes shall be delivered and the
respective Cash Settlement Amounts for
the 2022/2027 Notes for which Exchange
Orders have been issued and accepted by
the Issuer shall be paid to Clearstream or
its order for credit to the accounts of the
respective account holders shall be issued
concurrently against transfer to the Issuer
of the 2022/2027 Notes, for which Ex-
change Orders have been issued and ac-
cepted by the Issuer. Delivery is expected
to take place on or around 18 June 2026.

(1)

The Cash Settlement Amount shall be
credited to the Note holders’ respective
custodian bank.

11.
Warranties of Note holders

()

Each Note holder who submits an Exchange Order
will ensure both at the end of the Exchange Period
and on the Issue Date by submitting the Exchange
Order, and warrants and commits to the Issuer and
the Settlement Agent that:

he has read, understood and accepted the
Prospectus for the New Notes and the
Terms and Conditions of Exchange con-
tained therein;

the 2022/2027 Notes for which an Ex-
change Order has been issued are under
his ownership and free of rights and claims
of third parties; and

(@)

(b)

(c) he is aware that - with the exception of cer-
tain exceptions - the Exchange Offer is not
addressed to Note holders in the United
States of America, Canada, Australia and
Japan and that Note holders resident in
these jurisdictions may not make an offer
to exchange their 2022/2027 Notes and
must be located outside these jurisdic-
tions. .
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§12
Steuerliche Hinweise

Die VerauRBerung der Schuldverschreibungen
2022/2027 auf Basis dieses Angebots kann unter
Umstanden zu einer Besteuerung eines etwaigen
Veraulierungsgewinns fiihren. Es gelten die je-
weils anwendbaren steuerrechtlichen Vorschriften.
Je nach den personlichen Verhaltnissen eines An-
leiheglaubigers kénnen auslandische steuerrecht-
liche Regelungen zur Anwendung kommen. Die
Emittentin empfiehlt, sofern Unsicherheit Uber die
Einschlagigkeit eines etwaigen steuerbaren Vor-
gangs vorliegt, vor Abgabe des Umtauschauftra-
ges einen Steuerberater zu konsultieren.

§13
Veréffentlichung und Verbreitung des Um-
tauschangebots, Sonstiges

(1) Das Umtauschangebot wird auf der Web-
site der Emittentin unter
www.pnegroup.com im Bereich ,Investor
Relations® sowie voraussichtlich am
22. Mai 2026 im Bundesanzeiger verof-

fentlicht.

Da die Versendung, Verteilung oder Ver-
breitung dieses Umtauschangebots an
Dritte sowie die Erteilung eines Um-
tauschauftrags auerhalb Deutschlands,
Osterreichs und Luxemburgs gesetzlichen
Beschrankungen unterliegen kann, darf
dieses Angebot weder unmittelbar noch
mittelbar in Lander(n) aufRerhalb Deutsch-
lands, Osterreichs und Luxemburgs verof-
fentlicht, verbreitet oder weitergegeben
werden, soweit dies nach den anwendba-
ren auslandischen Bestimmungen unter-
sagt oder von der Einhaltung behérdlicher
Verfahren oder der Erteilung einer Geneh-
migung oder weiteren Voraussetzungen
abhangig ist. Gelangen Personen aufler-
halb Deutschlands, Osterreichs und Lu-
xemburgs in den Besitz dieses Angebots
oder wollen sie von dort aus einen Um-
tausch- und Zeichnungsauftrag erteilen,
werden sie gebeten, sich tber etwaige au-
Rerhalb Deutschlands, Osterreichs und
Luxemburgs geltende rechtliche Be-
schréankungen zu informieren und solche
Beschrankungen einzuhalten. Die Emit-
tentin Ubernimmt keine Gewahr dafir,
dass die Versendung, Verteilung oder Ver-
breitung dieses Angebots oder die Ertei-
lung eines Umtausch- und Zeichnungsauf-
trags auRerhalb Deutschlands, Oster-
reichs und Luxemburgs mit den jeweiligen
auslandischen Vorschriften vereinbar ist.
Eine Versendung, Verteilung und Verbrei-
tung dieses Angebots aulRerhalb Deutsch-
lands, Osterreichs und Luxemburgs erfol-
gen nicht im Auftrag der Emittentin oder
der Abwicklungsstelle.

12.
Tax information

The sale and transfer of the 2022/2027 Notes on
the basis of the participation in the Offer may lead
to a taxation of any capital gain. The applicable tax
provisions apply. Depending on personal circum-
stances of a holder of the 2022/2027 Notes, for-
eign tax regulations may apply. The Issuer recom-
mends that a tax consultant shall be consulted
prior to submitting the Exchange Order if there is
uncertainty as to the relevance of any taxable
transaction.

13.
Publication and distribution of this Exchange
Offer, miscellaneous

(1)  This Exchange Offer will be published on
the Issuer's website www.pnegroup.com in
the section ,Investor Relations* as well as in
the German Federal Gazette presumably

on 22 May 2026.

(2) Since the sending, distribution or dissemi-
nation of this Exchange Offer to third par-
ties and the placing of an Exchange Order
outside of Germany, Austria and Luxem-
bourg are subject to legal restrictions, this
Offer shall not be published, disseminated
or distributed directly or indirectly in coun-
trie(s) outside Germany, Austria and Lux-
embourg, insofar as this is prohibited by
applicable foreign regulations or is subject
to compliance with official procedures or
the grant of an authorisation or other con-
ditions. If persons outside of Germany,
Austria and Luxembourg obtain posses-
sion of this Offer or if they intend to submit
an Exchange Order or subscription order
from there, they are requested to inform
themselves about any restrictions applica-
ble outside of Germany, Austria and Lux-
embourg and to comply with these legal
restrictions. The Issuer does not warrant
that the sending, distribution or dissemina-
tion of this Offer or the acceptance of the
Exchange Order or the subscription order
outside of Germany, Austria and Luxem-
bourg complies with the respective foreign
regulations. The sending, distribution and
dissemination of this Offer outside of Ger-
many, Austria and Luxembourg will not
take place on behalf of the Issuer or the
Settlement Agent.
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Samtliche Verdffentlichungen und sonsti-
gen Mitteilungen der Emittentin im Zusam-
menhang mit dem Angebot erfolgen dar-
Uber hinaus, soweit nicht eine weiterge-
hende Veréffentlichungspflicht besteht,
ausschlieBlich auf der Website der Emit-
tentin.

Das Angebot ist in deutscher Sprache ab-
gefasst. Die Emittentin stellt dartber hin-
aus eine unverbindliche Ubersetzung in
die englische Sprache zur Verfliigung. Der
deutsche Wortlaut ist maRRgeblich und al-
lein rechtsverbindlich. Die englische Uber-
setzung ist unverbindlich und dient nur der
Information.

§14
Anwendbares Recht

Diese Umtauschbedingungen, die jeweiligen Um-
tauschauftrage der Anleihegldubiger sowie alle
vertraglichen und auBervertraglichen Schuldver-
haltnisse, die sich aus oder im Zusammenhang da-
mit ergeben, unterliegen deutschem Recht.

§ 15
Gerichtsstand

Fur alle Rechtsstreitigkeiten aus oder im Zusam-
menhang mit diesen Umtauschbedingungen, den
jeweiligen Umtauschauftragen der Anleiheglaubi-
ger sowie allen vertraglichen und aufervertragli-
chen Schuldverhaltnissen, die sich aus oder im Zu-
sammenhang damit ergeben, ist, soweit rechtlich
zulassig, ausschlieBlicher Gerichtsstand
Cuxhaven, Bundesrepublik Deutschland.

Risikohinweise und Hinweis auf den Wertpapier-

(3) In addition, all publications and other no-
tices made by the Issuer in connection with
the Offer shall be published exclusively on
the company’s website, unless there exists

a further obligation to publish.

This Offer has been drafted in German. In
addition, the Issuer provides a non-binding
English translation. The German version is
relevant and solely binding in law. The
English translation is not binding and for
information only.

(4)

14.
Applicable law

These Terms and Conditions of Exchange, the re-
spective Exchange Orders of the Note holders as
well as any contractual and non-contractual obliga-
tion arising out of or in connection therewith are
governed by German law.

15.
Place of jurisdiction

To the extent permitted by statute, the courts of
Frankfurt am Main, Germany, have exclusive juris-
diction to settle any dispute arising out of or in con-
nection with these Terms and Conditions of Ex-
change, the respective Exchange Orders of the
Note holders as well as any contractual and non-
contractual obligation arising out of or in connec-
tion therewith.

Risk information and reference to securities pro-

prospekt

Den Anleiheglaubigern der Schuldverschreibun-
gen 2022/2027 wird empfohlen, vor der Entschei-
dung Uber die Abgabe eines Angebots zum Um-
tausch ihrer Schuldverschreibungen 2022/2027
den Wertpapierprospekt der Emittentin in der von
der CSSF am 21. Mai 2026 gebilligten Fassung
(der ,Wertpapierprospekt®) Uber die Neuen
Schuldverschreibungen und etwaige zuklnftig ver-
offentlichte Nachtrdge zu dem Wertpapierprospekt
aufmerksam zu lesen und insbesondere die im Ab-
schnitt ,Risikofaktoren“ beschrieben Risiken bei
ihrer Entscheidung zu beriicksichtigen.

Der Wertpapierprospekt und etwaige zukinftig
verOffentlichte Nachtrage zum Wertpapierpros-
pekt, auf deren Grundlage dieses Umtauschange-
bot erfolgt, werden in elektronischer Form auf der
Website der Emittentin unter www.pnegroup.com
im Bereich Investor Relations und auf der Website
der Luxemburger Borse (www.luxse.com) verof-
fentlicht.

spectus

The holders of the 2022/2027 Notes are advised to
pay attention to the securities prospectus of the Is-
suer approved by the CSSF on 21 May 2026 (the
-Securities Prospectus®) dealing with the New
Notes and any supplements to the Securities Pro-
spectus published in future, prior to the decision to
make an offer for the exchange of their 2022/2027
Notes, and in particular, to take into account the
risks described in the ,Risk Factors* section.

The Securities Prospectus and any supplements to
the Securities Prospectus published in future,
based on which this Exchange Offer is made are
published electronically on the Issuer's website
www.pnegroup.com in the Investor Relations part
and on the website of the Luxembourg Stock Ex-
change (www.luxse.com).
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