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far die im VRR 2025 erste Grundlagen geschaffen wur-
den. Auch im Fahrzeug werden wir ab 2027 deutlich di-
gitaler und den Verkauf von Papierticketsin den Fahrzeu-
gen komplett abschaffen.

Die neue Organisation zur Direktvergabe hat auch die
Inhouse-Vergabe von zusatzlichen Verkehrsleistungen
im sog. Schulerspezialverkehr von der Stadt Krefeld an
die SWK MOBIL méglich gemacht. Mit dem Schuljahres-
beginn 2025/26 hat die SWK MOBIL die gesamten Leis-
tungen Ubernommen und erbringt sie mit einem sehr
zuverldssigen Partner.

Risikobericht

Das Risikomanagement wird im Rahmen der bestehen-
den Geschaftsbesorgungsvertrage durch die SWK AG als
Muttergesellschaft fur alle in den Geschéaftsfeldern Ener-
gie und Wasser, Entsorgung, Verkehr sowie in den Sup-
port-Funktionen operativ tatigen Tochtergesellschaften
zentral durchgefihrt. Deren wesentliche Risiken werden
im Risikoportfolio des Konzerns erfasst und ausgewie-
sen. Ziel des Risikomanagementsystems ist es, die Unter-
nehmensrisiken aus dem externen Unternehmensumfeld
sowie aus unternehmensinternen Gegebenheiten so friih
wie moglich zu erkennen, zu bewerten und gegenzusteu-
ern. Alle wesentlichen organisatorischen und inhaltlichen
Aspekte zum Risikomanagementsystem/-prozess sind in
einer Verfahrensanweisung festgelegt, die Bestandteil des
Organisationshandbuchs der SWK AG ist.

In Abhdngigkeit eines unternehmensindividuellen Schwel-
lenwerts werden Risiken (und ggf. dazugehérige Frihwarn-
indikatoren und MaBBnahmen) in einer Software der SWK
AG durch Risikobeauftragte und -manager der Konzern-
gesellschaften erfasst und gemeldet. Die Informationen zu
eventuell bestehenden Risiken sind von den Verantwortli-
chen der Organisationseinheiten anzufordern. Auf Basis der
im System zur Verfiigung stehenden Reports/Ubersichten
geben die Risikomanager der Geschaftsfihrung regelma-
Big einen Uberblick (iber den Risikobestand sowie dessen
Verdnderungen und lassen sich die Freigabe erteilen.

Der Risikoausschuss der SWK AG tagte quartalsweise,
analysierte die gemeldeten Risiken und gab den Risiko-
verantwortlichen Hinweise zum Ansatz, zur Bewertung
und zum Umgang mit diesen.

Risiken sind definiert als Mdglichkeit einer negativen
Abweichung von genehmigten Planwerten. Die Bericht-

erstattung erstreckt sich grundsatzlich auf den Zeitraum
der Mittelfristplanung. Fur die Risiken werden — sofern
moglich — Schadenhdhen und Eintrittswahrscheinlich-
keiten festgelegt. Die Schadenhdhen klassifizieren sich
dabei nach:

Klasse 1=0,5 Mio. €, Klasse 2 > 5,0 Mio. €, Klasse 3> 10,0
Mio. €, Klasse 4 = 20,0 Mio. €.

Die Eintrittswahrscheinlichkeiten klassifizieren sich dabei
nach:

Sehr unwahrscheinlich 10 %-25 %], Unwahrscheinlich
125 %-50 %], Wahrscheinlich 150 %-75 %], Sehr wahr-
scheinlich 175 %-100 %].

Im Folgenden wird auf die fir den Konzern wesentlichen
Risiken eingegangen.

Umfeldrisiken

Im Geschéaftsfeld Entsorgung konnten durch den Bau
neuer Mullverbrennungsanlagen sowie den Betrieb von
weiteren Ersatzbrennstoffkraftwerken (EBS-Kraftwer-
ken), die teilweise glnstigere Kostenstrukturen als beste-
hende Mullverbrennungsanlagen haben, Anlagentber-
kapazitaten auf dem Verbrennungsmarkt entstehen,
die einen Preisdruck auf der Inputseite zur Folge hatten.
Die Anlagenlberkapazitdten wirden ebenfalls auftre-
ten, wenn die Mengen aus dem Ausland dem deutschen
Markt entzogen oder deutsche Mengen ins Ausland
Uberfuhrt wirden. Durch die aktuell geringen Gewerbe-
mengen auf dem Markt befinden sich die Preise fir Men-
gen zur thermischen Verwertung unter Druck. Aufgrund
der lediglich nationalen und nicht europaweiten Einfuh-
rung der CO,-Steuer seit dem 01.01.2024 drohen des
Weiteren auslandische Mengen und grenznahe deutsche
Mengen den nationalen Markt zu verlassen, wodurch die
Preise weiter unter starken Druck geraten kénnen. Die
Eintrittswahrscheinlichkeit von fallenden Inputpreisen
im Bereich der thermischen Verwertung aufgrund des
beschriebenen Szenarios wird aktuell in der Kategorie
Unwahrscheinlich eingestuft. Die Auswirkungen kon-
nen je nach Ausmalf des Preisverfalls bei einer geplanten
Gesamtmenge in Hohe von 592.000 t mehrere Millionen
Euro (Klasse 1) betragen.

Im Geschaftsfeld Verkehr bleibt das Einnahmenniveau
zukUnftig weiter schwer abschatzbar. Zwischenzeitlich
wurde politisch entschieden die Mindereinnahmen durch
die EinfUhrung des Deutschlandtickets bis einschlieBlich
2030 auszugleichen. Dieser Ausgleich beruht jedoch auf
einer fortgeschriebenen Indizierung, die auf historischen
Fahrpreisanpassungen beruhen, welche bereits viel zu
niedrig waren. Steigende Betriebsaufwendungen und
Investitionsausgaben bei einem relativ eingefrorenen Ein-



nahmenniveau flihren zu einem héheren Finanzierungs-
bedarf. Hier ist weiter offen, wie der Anstieg des Finan-
zierungsbedarfs perspektivisch gedeckt werden soll.
Dieses Branchenrisiko ist bisher nicht bewertet.

Marktrisiken

Geopolitische Konflikte in energieexportierenden Re-
gionen konnen Auswirkungen auf Energiepreise sowie
auf Marktvolatilitdten haben. Vor diesem Hintergrund
bestehen Unsicherheiten hinsichtlich der weiteren Ent-
wicklung der Energiepreise. Solch ein Konflikt ist im
Nahen Osten Ende Februar 2026 eingetreten. Das dras-
tisch gestiegene Preisniveau fur Kraftstoffe und Gas stellt
ein Risiko insbesondere fur die Vertriebsgesellschaften
im Geschaftsfeld Energie und Wasser, die logistikinten-
siven Gesellschaften in den Geschéaftsfeldern Entsor-
gung sowie die Gesellschaft im Geschaftsfeld Verkehr
dar. Je langer der Konflikt andauert, desto gravierender
kdnnen die Auswirkungen sein.

In der Energiebeschaffung bestehen im Wesentlichen
Preisrisiken der Commodities Strom und Gas. Um die-
se zu minimieren, werden bei vertrieblichen Strom- und
Gasliefervertréagen Risikozuschlage ermittelt und einge-
preist. Die Risikozuschlage werden regelméaBigen Pri-
fungen und Anpassungen unterzogen. Dartber hinaus
bestehen pro Produkt, Sparte, Portfolio und Bestellbe-
vollmachtigten Transaktionslimits. Diese sowie der Um-
fang und die Struktur der Portfolios werden kontinuier-
lich Gberwacht.

Im Energievertrieb bestehen Mengenrisiken im Rah-
men der strukturierten Beschaffung (Abweichung der
am Terminmarkt beschafften Menge von der kurzfristi-
gen Prognose bzw. zu den Ist-Mengen). Analog zu den
Preisrisiken werden die Mengenrisiken Uber Risikozu-
schldage berlcksichtigt. Zudem soll dem Mengenrisiko
Uber eine kontinuierliche Verbesserung der Prognose-
prozesse entgegengewirkt werden. Die Beschaffungs-
strategien der Strom- und Gasportfolios werden regel-
mafBig gepruft und ggf. angepasst.

In der Energieerzeugung entstehen darlber hinaus
Mengenrisiken bei der Bewirtschaftung von EE-Anlagen.
Strom aus Photovoltaik und Wind kann hierbei Gber Power
Purchase Agreements (PPA) fUr eigene Vertriebsportfolios
genutzt oder auch direkt vermarktet werden. Die PPAs
werden i.d.R. ,pay-as-produced” abgeschlossen, d. h. das
Energiemanagement der SWK ENERGIE in der Rolle des
Stromvermarkters Gbernimmt die kompletten Mengen-
und Strukturierungsrisiken. Fur diese Risiken werden
ebenfalls entsprechende Risikozuschldge eingepreist, de-
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ren Auskommlichkeit durch das Controlling kontinuierlich
Uberprift wird. Backtesting und Pricing erfolgt hierbei
eng verzahnt, um gleichsam auskdmmliche, aber auch
marktkonforme Risikozuschlage festzulegen.

Da bei der Bewertung von Preis- oder Mengenrisiken
in der Regel symmetrische Verteilungen angenommen
werden, sind bei beiden Risikoarten positive Abweichun-
gen moglich und damit auch Chancen verbunden. Die
Gesellschaft bewirtschaftet ihre Portfolios stets risikoa-
vers, spekulative Geschéafte sind auch durch die im Risi-
kohandbuch festgelegten Regelungen ausgeschlossen.

Mit Uberarbeitung und Einfiihrung der neuen Preisgleit-
formel im 4. Quartal 2025 fur die Fernwarmekunden
mit Standard- und Contracting-Vertrdgen werden die
Kosten der Fernwdrmeerzeugung verursachungsge-
rechter abgebildet und kédnnen zeitnaher angepasst wer-
den, sodass preisliche Risiken sehr stark reduziert sind.
Es bestehen nach wie vor Mengenrisiken durch einen
schwankenden Absatz insbesondere durch die Tempera-
turentwicklung. Zur Begrenzung des kurzfristigen Spot-
marktrisikos hinsichtlich des Einsatzstoffes Gas bestehen
die bereits unter den Mengenrisiken zum Energievertrieb
beschriebenen MaBBnahmen.

Im Netzbetrieb besteht das Risiko, dass Zahlungen an
Anlagenbetreiber nicht oder nur teilweise anerkannt wer-
den, was zu Rulckzahlungsverpflichtungen gegentber
dem Ubertragungsnetzbetreiber fiihren kénnte. Dieses
Risiko wird durch die langfristige Vergutungsstruktur der
dezentralen Erzeugungsanlagen verstarkt, da diese Uber
einen Zeitraum von 20 Jahren einen wesentlichen Auf-
wandstreiber in nahezu allen Bereichen der NGN darstel-
len. Insbesondere bei Anschlussanfragen, Anlagen- oder
Speichererweiterungen, Anderungen von Abrechnungs-
vorgaben und der Bilanzierung sowie im Bereich der Mess-
und Steuerungstechnik bis hin zur Abrechnung und der
EEG-/KWKG-Walzung gemdaB Energiefinanzierungsge-
setz ergeben sich hieraus potenzielle Herausforderungen.
Trotz anfanglicher Schwierigkeiten konnte die im Lagebe-
richt 2023 erwahnte Softwareldsung seit Mitte 2025 stabil
implementiert werden, was zur Risikominderung beitragt.
Dennoch bleibt der Bereich der Erneuerbaren Energien
durch gesetzgeberische Anderungen hochdynamisch. Be-
sonders der Anschluss- und Genehmigungsprozess unter-
liegt strengen Fristen, die von der NGN eingehalten wer-
den. Eine Nichteinhaltung dieser Fristen konnte jedoch
zu regulatorischen und finanziellen Risiken fuhren. Die
Eintrittswahrscheinlichkeit wird flr das Risiko in die Kate-
gorie ,Sehrunwahrscheinlich” eingeordnet. Die monetare
Bewertung entspricht der Klasse 1.
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Im Geschaftsfeld Entsorgung liegen die wesentlichen
Risiken, die das Ergebnis zuklnftig beeintrachtigen kdnn-
ten, in der Entwicklung der verfiigbaren Mengen und der
Preise fur Abfalle zur Verbrennung. Zuklnftige Ausschrei-
bungsverfahren kénnen, abhéngig von der Entwicklung
des Verbrennungsmarktes, zur weiteren Bildung von
Drohverlustrickstellungen fuhren.

Die EGN Ubernimmt insbesondere Entsorgungs- und
Recyclingdienstleistungen fiir Kommunen, duale Sys-
teme und Gewerbe-/Industriekunden. Sie steht bei
Ausschreibungen im Wettbewerb zu anderen Entsor-
gungsunternehmen und ist bei Neuausschreibungen den
entsprechenden Umsatz- und Ergebnisrisiken ausgesetzt.
Aufgrund der bestehenden Vertriebsstruktur ist dieses
Risiko in der Eintrittswahrscheinlichkeit als eher ,Sehr
unwahrscheinlich” und in der Schadenshéhe maximal bis
Klasse 1 einzustufen. Neukundenauftrage Uberwiegen in
der Regel den Anteil an verlorenen Auftragen.

Durch das Fortschreiten der Rekommunalisierung wer-
den dem privatwirtschaftlichen Entsorgungsmarkt Auf-
tradge entzogen. Dies birgt die Gefahr von Auftragsverlus-
ten im Kommunalkundensegment. Die wirtschaftlichen
Auswirkungen sind im Bereich der kommunalen Samm-
lung maximal bis Klasse 1 zu sehen. Im Bereich der Verwer-
tung, Sortierung, Aufbereitung und Entsorgung sind die
wirtschaftlichen Auswirkungen je nach Auftragsvolumen
hoher einzuschatzen. Die Eintrittswahrscheinlichkeit die-
ses Risikos wird bei dem aktuellen Auftragsbestand in der
Kategorie ,Unwahrscheinlich” eingestuft.

Aufgrund der Volatilitat auf den Sekundarrohstoffmark-
ten besteht das Risiko von Ergebnisriickgangen bei sin-
kenden Rohstoffpreisen. Die Eintrittswahrscheinlichkeit
wird aufgrund der hohen Volatilitat der Kategorie ,Sehr
wahrscheinlich” zugeordnet, wobei die wirtschaftlichen
Auswirkungen aufgrund der zum GroRteil zum Kunden
hin indizierten Mengen maximal bis Klasse 1 bewertet
werden.

Im Inertstoffgeschaft und in der Entsorgung von Grof3-
baustellen besteht durch die Kosten- und Zinsentwicklung
der letzten Jahre das Risiko von weiteren Auftragsrickgan-
gen bzw. einer ausbleibenden Erholung in der Baubranche,
was flr die EGN einen direkten Einfluss auf das Ergebnis in
den Geschaftsfeldern Sanierung und Abbruch, GroB3bau-
stellenentsorgung sowie der Deponie Brliggen haben wr-
de. Des Weiteren wirden die Ergebnisbeitrage derim Inert-
stoffgeschaft tatigen Beteiligungsgesellschaften der EGN
weiter sinken bzw. die erwarteten Ergebnisbeitrage nicht
erzielt werden kénnen. Im Bereich der StraBenaufbriiche

und Sanierungen wird das Risiko bezlglich Eintrittswahr-
scheinlichkeit in die Kategorie ,Sehr unwahrscheinlich”
und bezlglich der wirtschaftlichen Auswirkungen maximal
bis Klasse 1 eingestuft. Im Bereich der GroBBbaustellenent-
sorgung und der Ergebnisbeitrage der im Geschaftsfeld
tatigen Beteiligungen liegt das Risiko in der Eintrittswahr-
scheinlichkeit in der Kategorie ,Wahrscheinlich” und bei
den wirtschaftlichen Auswirkungen maximal beiKlasse 1.

Betriebliche Risiken

Cyberangriffe stellen weiterhin ein erhebliches Risiko fr
die Konzernunternehmen dar. Vor dem Hintergrund der
angespannten globalen Sicherheitslage sowie der zuneh-
menden Bedeutung hybrider Bedrohungsszenarien ist
von einer steigenden Professionalitdt, Zielgerichtetheit
und Persistenz potenzieller Angreifer auszugehen.

Ein zentrales Risiko besteht in der Beeintrachtigung der
Verflgbarkeit, Integritdt und Vertraulichkeit von IT-
Systemen und Daten. Zur Risikominimierung wurden im
Konzern die Informationssicherheitsstrukturen weiter
ausgebaut und in einer Vielzahl der Gesellschaften ver-
bindliche Informationssicherheitsmanagementsyste-
me (ISMS) etabliert. Die bestehenden technischen und
organisatorischen SchutzmaBnahmen werden kontinu-
ierlich weiterentwickelt und um zusatzliche MaBnahmen
erweitert.

Trotz der implementierten SchutzmaBnahmen kann ein
Schadenereignis nicht ausgeschlossen werden. Die Ein-
trittswahrscheinlichkeit wird kurzfristig weiterhin als
eher unwahrscheinlich eingeschéatzt, in der mittel- und
langfristigen Betrachtung jedoch héher bewertet. Zur
Begrenzung maoglicher Auswirkungen bestehen vertrag-
liche Vereinbarungen mit einem spezialisierten Dienst-
leister zur Unterstltzung bei schweren Cybervorfallen,
um im Ereignisfall eine zligige Wiederherstellung der
Betriebsfahigkeit zu unterstitzen. Mit Umsetzung des
ISMS-Tools erfolgt auch eine Bewertung zu Informati-
onssicherheitsrisiken. Zu gegebener Zeit wird gepruft, ob
eine Bewertungsangabe maoglich ist.

Im September 2025 fand das 2. Uberwachungsaudit bei
der NGN statt. Prifungsgegenstand waren die Anforde-
rungen des IT-Sicherheitskatalogs gemaB §11 Abs. 1a
EnWG. Die grundsatzlichen Ziele der Informationssicher-
heit ,Vertraulichkeit”, ,Integritdt” und ,Verflugbarkeit”
wurden im Geltungsbereich des ISMS erreicht. Die kriti-
schen Prozesse standen uneingeschrankt zur Verfligung.
Gleichzeitig wurden die Unversehrtheit und Vertraulich-
keit von verarbeiteten Informationen gewahrleistet und
Fehler in diesen Daten vermieden. Sémtliche MaBnahmen



wurden nach den Grundsatzen der VerhaltnismaBigkeit
in sinnvollem Bezug zu den Schutzzielen durchgefihrt.
Dazu beigetragen haben die Umstrukturierung der Awa-
reness-Schulungen zur Sensibilisierung der Mitarbeiter,
das Aufsetzen einer zentralen Protokollierung in unserem
Leitsystem sowie die personelle Verstarkung in Form eines
Informationssicherheitskoordinators im Geltungsbereich.

Die bei der EGN gemal3 4. BSI-Kritisverordnung (BSI-
KritisV) als kritisch identifizierten Anlagen wurden im
Laufe des Jahres 2025 hinsichtlich der Risiken im Bereich
der IT-Sicherheit analysiert und MaBnahmen zur Siche-
rung festgelegt und umgesetzt. Die Erfullung der An-
forderungen wurde in einer Nachweisprifung gemaf §
8a BSIG im November 2025 festgestellt. Auch die MKVA
Krefeld gilt als kritische Infrastruktur im Sinne dieser
Verordnung. Die EGK hat diese — wie bereits schon seit
2017 fur die Klaranlage — beim BSI registrieren lassen
und diesbezuglich befindet sich ein Informationssicher-
heits-Managementsystem (ISMS) gemaf3 DIN EN ISO/IEC
27001:2024 im Aufbau.

Im Geschaftsfeld Energie und Wasser erregt die
Stoffgruppe der polyfluorierten Alkylsubstanzen
(PFAS, PFT) seit geraumer Zeit hohe Aufmerksamkeitin
Politik und Gesellschaft. Nicht zuletzt aufgrund des ab
Januar 2026 glltigen PFAS-20-Grenzwertes fur diese
Stoffgruppe in der Trinkwasserverordnung wachst der
Handlungsdruck auf Kommunen und Wasserversorger.
PFAS wurden in einigen Brunnen der Wassergewin-
nungsanlage Bruchweg nachgewiesen. Im Krefelder
Trinkwasser konnten sowohl die derzeit gultigen als
auch die ab Januar 2028 gultigen PFAS-4-Grenzwerte
eingehalten werden. Die untere Bodenschutzbehoérde
hat den PFAS-Eintragsort lokalisiert. Derzeit erfolgt
eine Sanierungsuntersuchung am Eintragsort. Die
NGN bemUht sich mit den Behérden um MaBnahmen,
damit auch weiterhin die zukinftig gultigen Grenz-
werte eingehalten werden.

Im Geschaftsfeld Entsorgung hat es aufgrund der Zu-
sammensetzung des Abfalls, in dem immer haufiger
brandgefdhrdende Stoffe wie z. B. Lithiumbatterien
und Lachgasflaschen vorkommen, in den letzten Jahren
eine Vielzahl von Brandereignissen in der Entsorgungs-
branche gegeben. Neben den seit Jahren steigenden
Versicherungspramien mit immer héheren Selbstbehal-
ten besteht zunehmend das Risiko, dass Behandlungsan-
lagen und Lagerhallen gar nicht oder nur noch in Teilen
gegen Schaden durch Feuer versichert werden kénnen.
Bei einem Brandereignis besteht des Weiteren das Risi-
ko, dass Mengen wahrend der Wiederaufbauphase nicht
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mehr oder mit wirtschaftlichen EinbuBen durch langere
Transportwege und geringere Aufbereitungstechniken in
EGN-eigenen Anlagen behandelt werden kénnen. Durch
MafBnahmen wie Umsetzung von technischen Méglichkei-
ten zur frihzeitigen Erkennung von Brandherden, zusatz-
lichen Brandwachen in heiBen Sommerperioden sowie
Sprinkleranlagen werden die Risiken im Bereich der Bran-
dereignisse minimiert, bleiben aber dennoch bestehen.
Das Ausmaf kann je nach Anlagenstandort und je nach
Schwere des Ereignisses mehrere Millionen Euro betragen
(Klasse 1), wobei der Brandschaden durch die bestehende
Feuerversicherung nach Abzug des Selbstbehaltes abge-
sichertist.

Der Fachkraftemangel auf dem deutschen Arbeitsmarkt
fuhrt auch in der Entsorgungsbranche zu einer ange-
spannten Personalsituation. Hierdurch besteht zuneh-
mend das Risiko von wirtschaftlichen Einbuf3en durch die
fehlende Stellennachbesetzung von qualifiziertem Perso-
nal. Aktuell kann das Risiko aufgrund diverser MaBnah-
men im Personal-Recruiting und durch MaBnahmen zur
Mitarbeiterbindung minimiert werden. Die wirtschaftli-
chen Auswirkungen befinden sich demnach aktuell auf ei-
nem Niveau bis maximal Klasse 1. Durch eine Verscharfung
des Fachkraftemangels auf dem deutschen Arbeitsmarkt
kann dieses Risiko aber zukinftig groBere wirtschaftliche
Auswirkungen haben.

Risiken aus Finanzinstrumenten
Im Hinblick auf die Verwendung von Finanzinstrumen-
ten spielen fur die Konzerngesellschaften im Wesentli-
chen folgende Aspekte eine Rolle:

Im Konzern sind fur Zeitrdume ab 2026 durch die SWK AG
Sicherungsgeschéfte flr den Dieselbedarf der Gesell-
schaften EGN, GSAK. EGK und NGN geschlossen worden.
Sie beziehen sich jeweils auf die erwarteten Verbrauche
und dienen der Absicherung des Preisniveaus (nur Roh-
stoffanteil) dieser Mengen. Zum 31. Dezember 2025 lag
der Marktwert der beiden Sicherungsgeschafte fir den
Zeitraum 2026 zusammengenommen bei -526,7 T€ und
far das Sicherungsgeschaft fiir den Zeitraum 2027 zusam-
mengenommen bei -91,9 T€. Das Grundgeschaft und das
Sicherungsgeschaft sind in einer Bewertungseinheit nach
§ 254 HGB zusammengefasst.

In der Energiebeschaffung nutzt die Quantum als be-
auftragter Dienstleister unter anderem fur die SWK ENER-
GIE derivative Finanzinstrumente in Form von physisch zu
erfillenden Terminmarktgeschaften am OTC-Markt. Bei
diesen Terminmarktgeschaften besteht das Risiko, dass
eine der beiden Vertragsparteien ausfallt. Je nach Preis-
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entwicklung ergeben sich hieraus fir Kaufer oder Verkau-
fer Risiken. Muss sich die Quantum bei steigenden Markt-
preisen einen neuen Energieverkaufer suchen, wird der
Verkaufer die Energie teurer anbieten als der alte Verkau-
fer. Die Quantum als Einkaufer hat bei steigenden Preisen
ein sogenanntes Wiederbeschaffungsrisiko. Muss sich der
Energieverkaufer bei sinkenden Marktpreisen einen neu-
en Kaufer suchen, wird der Kdufer nur einen niedrigeren
Preis akzeptieren als vorher die Quantum. Der Verkaufer
hat bei fallenden Preisen ein sogenanntes Wiederabsatz-
risiko. Dieses Risiko beinhaltet den ganzen oder teilweisen
Ausfall von Forderungen.

Die Risiken aus der Wiederbeschaffung bzw. dem Wieder-
absatz werden gegeniber den Lieferanten der Quantum,
die die Liefervertrage in eigenem Namen und auf eigene
Rechnung schlieBt, durch (Konzern- oder Bank-)Blirg-
schaften abgesichert. Hier fungiert die SWK ENERGIE als
einervon vier ,AuBBenbirgen” (Primarsicherungsgeber),
in der Hohe begrenzt. Im Innenverhaltnis der Quantum-
Gesellschafter werden die auf die — jeweils anderen
— Gesellschafter der Quantum entfallenden Mengen/
Geschafte durch ,Binnenzusicherungen (sog. ,Patro-
natserkldarungen”) abgesichert, also auch gegenuber
der SWK ENERGIE.

Der von der SWK ENERGIE freigegebene (Aul3en-)Besiche-
rungsrahmen betrdgt im Berichtszeitraum 300,0 Mio. €.
Hiervon waren zum 31. Dezember 2025 Sicherheiten in
Hohe von 182,4 Mio. € an Handelspartner der Quantum
ausgegeben (Ende 2024: 216,4 Mio. €).

Durch die zuletzt stark gefallenen Marktpreise sieht sich
die Quantum GmbH zunehmend damit konfrontiert, dass
ihre Handelspartner aufgrund der hohen Wiederabsatzri-
siken hohere Sicherheiten von der Quantum fordern oder
gar keine Energiemengen mehr anbieten. Damit besteht
das grundséatzliche Risiko fur die SWK ENERGIE, Energie-
mengen nicht mehr ausreichend beschaffen zu kénnen.
Seitens der Quantum werden alle méglichen MaBnahmen
ergriffen, um eine stabile Energiebeschaffung sicherzu-
stellen. Daruber hinaus werden die entsprechenden Risi-
ken intensiv beobachtet und die Beschaffungsstrategien
auf erforderliche Anpassungen Uberpriift.

Im Energie- und Wasservertrieb ist ebenfalls ein Kon-
trahentenausfallrisiko, das mit Forderungsausfallen ver-
bunden ist, gegeben. Dem Forderungsausfallrisiko wird
durch eine stetig verbesserte Bonitatsprifung bzw. einem
sehr engen Monitoring der Bonitatsklassen sowie einem
umfangreichen Forderungsmanagement (automatisierte
Mahnlaufe, Inkassotatigkeiten, Versicherungsschutz) be-

gegnet. Die wirtschaftliche Auswirkung schlagt sich durch
die Aufwendungen und Ertrdge aus Forderungsbewertun-
genim Ergebnis nieder.

Gesamtbild der Risikolage hinsichtlich der
dargestellten Risiken

Die Risikosituation wird insgesamt als beherrschbar einge-
stuft. Zum Aufstellungszeitpunkt des Berichts wird nicht
von einer Bestandsgefédhrdung der SWK AG oder einer ihrer
wesentlichen Beteiligungsgesellschaften ausgegangen.

Prognosebericht

Geschaftsfeldlibergreifend: Preisentwicklungen fiir
Rohstoffe und Energie abhdngig von Umfang und
Dauer geopolitischer Konflikte

Bestimmend fur die Ergebnisprognose des Konzerns
sind die erwarteten Geschaftsentwicklungen der ope-
rativ titigen Konzerngesellschaften.

Die zukunftsgerichteten Aussagen sind insbesondere
nicht als Garantien der hier genannten zukinftigen Ent-
wicklungen und Ergebnisse zu verstehen. Diese sind ab-
hangig von einer Vielzahl von Risiken und Unwagbarkei-
ten und basieren auf Annahmen, die sich méglicherweise
als nicht zutreffend erweisen.

Der durch Dekarbonisierung, Digitalisierung und demogra-
fische Verdnderungen gepragte Strukturwandel fihrt zu
einer Verlangsamung der Potenzialwachstumsrate in
Deutschland. Aber auch weltpolitische Themen, wie die Zoll-
politik der USA und der verstarkte Wettbewerb aus China,
schwachen die Prognosen ab. Im internationalen Vergleich
gelingt es der deutschen Wirtschaft nur langsam und kost-
spielig, sich durch Innovationen und neue Geschaftsmodelle
anzupassen Die Aussichten fir die kommenden beiden Jahre
sind mit groBen Unsicherheiten behaftet. Die Prognose des
ifo Instituts vom Marz 2026 sieht fir Deutschland fur 2026
und 2027 eine Veranderung des preisbereinigten BIP gegen-
Uber 2025 szenarioabhangig von 0,6 % bis 1,2 %.

Damit bleiben auch die Entwicklung und die Effekte im
Kundensegment der Gewerbe-/Industriekunden auf die
Absatzentwicklung in den Vertriebsgesellschaften des
Geschaftsfelds Energie und Wasser sowie auf die Auf-
tragslage und Geschéaftsentwicklung im Geschéaftsfeld
Entsorgung sehr unsicher. Strukturelle Veranderungen
in diesen Kundensegmenten ohne Kompensation fuh-
ren auch in diesen Geschéaftsfeldern bzw. Gesellschaften
(mittelfristig) zu negativen Auswirkungen.



