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A. Grundlagen des Konzerns und der CHAPTERS Group AG

GESCHAFTSTATIGKEIT UND AUSRICHTUNG

Die CHAPTERS Group AG verfolgt das Ziel, das Zu-
hause fur ,mission critical digital solutions® zu sein.
,mission critical® sind fur uns solche Produkte und
Dienstleistungen, die essenziell fUr die Endkunden
sind - sei es ein ERP-System oder ein Sperrkonto
fUr den Visumsprozess.

Seit der ersten Unternehmensbeteiligung An-
fang 2019 sind mehr als 60 Unternehmen Teil der
Gruppe geworden. Seit dem Geschaftsjahr 2024
segmentieren wir unsere Unternehmen in drei we-
sentliche Kernbereiche:

<+ Digitale Losungen fur Unternehmen der offent-
lichen Hand und zivilgesellschaftlichen Institu-
tionen (,Public®)

< Digitale Losungen fur privatwirtschaftliche
Unternehmen (,Enterprise”)

< Digitale Losungen fur Finanzdienstleistungen
(,Financial Technologies®)

Jedes Segment folgt einer eigenen strategischen
Logik - sei es durch regulatorische Stabilitat, bran-
chenspezifische Digitalisierungstrends oder Ska-
lierungspotenziale innerhalb von Plattformen.

Diese Segmentierung erlaubt es uns, unser Port-
folio durch strategische Kapitalallokation gezielt
entlang relevanter Marktvertikalen zu entwickeln,
Wertschopfungsketten zu identifizieren und Syn-
ergien innerhalb der jeweiligen Cluster besser zu
identifizieren und zu realisieren.

Bei der Weiterentwicklung der Gruppe lassen wir
uns von unseren drei Kernwerten leiten:

WE THINKIN DECADES

Unsere Unternehmensbeteiligungen erfolgen mit
unbegrenztem Zeithorizont. VerdufBRerungen zur
kurzfristigen Steigerung des Unternenmenswerts
sind ausdrucklich nicht Teil der Strategie. Gleich-
wohl koénnen VerauB3erungen stattfinden, insbe-
sondere dann, wenn sie den Unternenmen und
ihren Geschaftsfuhrer*innen ermaoglichen, den
nachsten Schritt auf ihrem Wachstumspfad zu
gehen. Die Unternehmen, die Teil der CHAPTERS
Group AG sind oder werden, haben Ublicherwei-
se Uber viele Jahre - basierend auf einem starken
Kundenfokus sowie Markt- und Branchenwissen
- L6sungen entwickelt, die optimal auf die Bedurf-
nisse ihrer Kunden zugeschnitten sind. Bei der
Weiterentwicklung der Unternehmen verfolgen wir
einen nachhaltigen und unternehmerischen An-
satz. Gemeinsam mit den Geschaftsfuhrerinnen
und Mitarbeiter*innen vor Ort wollen wir die nach-
haltige Wettbewerbsfahigkeit der Unternehmen
erhalten und starken sowie die Losungen fur die
Kunden kontinuierlich verbessern und ausbauen.

WE GROW TOGETHER

Unsere Unternehmensbeteiligungen finden Ubli-
cherweise Uber Tochterunternenmen der CHAPTERS
Group AG statt, unseren Plattformen. Die Strategie
und der Fokus der einzelnen Plattformen wird vom
jeweiligen Management-Team eigenstandig gesetzt
und die Entwicklung vorangetrieben. Durch eine Be-
teiligung am Eigenkapital der Plattformen ermdg-
lichen wir den Teams, langfristig an der Wertsteige-
rung zu partizipieren.
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Wir operieren in einem dezentralen Organisations-
modell, welches auf Autonomie berunt. Die zur
Gruppe gehorenden Unternehmen leben individu-
elle Unternehmenskulturen, die wir bewahren. Ent-
scheidungen sollen stets von den Teams getroffen
werden, die am nachsten am jeweiligen Kunden
sind und werden nicht zentralisiert. Kombiniert mit
der Vernetzung und dem Wissensaustausch zwi-
schen Gruppenunternehmen, Benchmarking und
Best Practice Sharing sowie der Bereitstellung von
zentralen Ressourcen und Experten fur bestimmte
Fokusthemen konnen wir die Entwicklung der Un-
ternehmen effektiv fordern.

Die CHAPTERS Group AG verfolgt das Ziel, den Un-
ternehmenswert der Gruppe langfristig und nach-
haltig zu steigern. Als Indikator fUr die Entwicklung
des Unternehmenswerts nutzen wir die langfristi-
ge Entwicklung des Gewinns je Aktie, den wir be-
reits seit dem Geschaftsjahr 2020 berechnen. We-
sentliche Einflussfaktoren auf den Gewinn je Aktie
sind die organische Entwicklung der zur Gruppe
gehorenden Unternehmen, das anorganische
Wachstum sowie die Finanzierungsstruktur.

Die zur Gruppe gehodrenden Unternehmen wollen
wir langfristig und nachhaltig weiterentwickeln.
Hierzu unterstUtzen wir die Unternehmen bei in-
rem Wachstum z.B. durch Best-Practice Sharing im
Bereich Vertrieb und Preissetzung.

Wesentlicher Treiber fUr das Wachstum der ver-
gangenen Jahre war das anorganische Wachstum
durch den Erwerb neuer operativer Unternenmen.

Wir wollen auch weiterhin akquisitorisch wachsen.
Ein besonderer Fokus liegt dabei auf der Akquisiti-
on von Unternehmen, die in einer Branche agieren,
in der wir bereits mit anderen Gruppenunterneh-
men aktiv sind, sowie auf Unternehmen, die Losun-
gen anbieten, die komplementar zu den Lésungen
unserer bestehenden Unternehmen sind.

Die zur Gruppe gehorenden Unternenmen zeich-
nen sich durch eine hohe und stabile Cash-Flow-
Konvertierung aus. Bereits in der Vergangenheit
haben wir einen Teil der gezahlten Kaufpreise mit
Fremdkapital finanziert. Die von den operativen
Unternehmen erwirtschafteten Liquiditatsuber-
schusse werden vorrangig zur RuckfUhrung der
bestehenden Fremdfinanzierung genutzt. Durch
die fortlaufende Entschuldung entsteht so konti-
nuierlich zusatzliche Kapazitat, um neue Finanzie-
rung aufzunehmen. Zusatzlich konnen wir durch
eine Optimierung der Tilgungsstrukturen hin zu
teilweise endfalligen Strukturen weitere Kapazitat
schaffen, um das anorganische Wachstum mit we-
niger zusatzlichem Eigenkapital zu finanzieren.

Wir operieren in einem dezentralen Organisations-
model, das auf Autonomie beruht. Entscheidun-
gen werden nicht zentral getroffen. Die Entschei-
dungsautoritat soll stets bei den Teams liegen,
die am nachsten am jeweiligen Kunden sind: Sei es
in den operativen Gesellschaften oder auf Ebene
unserer Plattformen im Zusammenhang mit der
Steuerung der Unternehmen oder bei der Identifi-
kation und Analyse von neuen Beteiligungsunter-
nehmen und der Transaktionsstrukturierung. Um
in dieser dezentralen Struktur effektiv agieren zu
kdnnen, bedarf es klar definierter Rahmenpara-
meter und Accountability. Entscheidungstrager
inunserer Organisation mussen Verantwortung fur
Ergebnisse Ubernenmen und offen dafur sein, von
anderen zu lernen.
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Die Verantwortung fUr die Identifikation und Ana-
lyse von neuen Beteiligungsunternehmen liegt
bei unseren Plattformen. Gemeinsam mit den
Plattform-Verantwortlichen haben wir Rahmen-
parameter zu wesentlichen Kennzahlen wie GroBe
(Umsatz und Anzahl Mitarbeiter*innen), Anteil an
wiederkehrenden Umsatzen, Kundenkonzentra-
tion, Abwanderungsrate (,Churn®) und EBITDA-
Marge definiert, welche als Diskussionsgrundlage
fur eine Investitionsentscheidung dienen. Neben
diesen Kennzahlen ist auch die Positionierung des
Unternehmens mit Bezug auf Kunstliche Intelli-
genz wesentlicher Teil der Rahmenparameter. Po-
tenzielle neue Investments werden der CHAPTERS
Group AG vorgestellt und seitens des Vorstands
(gegebenenfalls gemeinsam mit dem Aufsichts-
rat) diskutiert und validiert, woraufhin eine Investi-
tionsentscheidung getroffen wird.

Die Verantwortung fur die Entwicklung der ope-
rativen Gruppenunternehmen liegt bei den jewei-
ligen Plattform-Verantwortlichen. Die CHAPTERS
Group AG begleitet die Entwicklung auf Basis von
monatlicher Finanzkennzahlen. Dabei betrachten
wir insbesondere die Entwicklung von Umsatz und
Gesamtleistung sowie die Entwicklung des adjus-
tierten, operativen Ergebnisses vor Zinsen, Steu-
ern und Abschreibungen (Adjustiertes EBITDA)
im Vergleich zum Vorjahreszeitraum und im Ver-
gleich zum zwischen den jeweiligen Geschafts-
fUhrer*innen, Plattform-Verantwortlichen und der
CHAPTERS Group AG abgestimmten Budget.

Zusatzlich entwickeln wir gemeinsam mit den
Plattform-Verantwortlichen unsere ,Manuscript-
Method®. Neben Modulen zum ,Best-Practice-
Sharing* enthalt die Manuscript-Method eine Rei-
he an Standardprozessen, die in den operativen
Gruppenunternehmen eingefuhrt und umgesetzt

werden sollen. Hierzu gehoren u.a. die Entwicklung
strategischer Prioritaten fur die nachsten Jahre in-
klusive der zugenhorigen Verbesserungsinitiativen
und Aktionsplanen, eine regelméBige Uberprifung
der Preisstrategie des Unternenmens oder ein
standardisierter Ansatz zur Identifikation und Wei-
terentwicklung von Talenten in der Organisation.

Die Verantwortung fur die Einfuhrung und Umset-
zung der Manuscript Method liegt bei den jewei-
ligen Plattform-Verantwortlichen. Zwischen der
CHAPTERS Group AG und den Plattform-Verant-
wortlichen finden monatliche Review-Meetings
statt, bei denen die wesentlichen Entwicklungen
der jeweils zur Plattform gehorenden Gruppenun-
ternehmen besprochen werden und - sofern not-
wendig - auch gemeinsam MaBnahmen diskutiert
werden, um bei potenziellen Fehlentwicklungen
frhzeitig gegenzusteuern oder neue Potentiale
optimal zu nutzen.

Ein wesentliches strukturelles Steuerungselement
in der CHAPTERS-Gruppe ist die gewahlte Beteili-
gungs- und Anreizstruktur. Die Plattform-Verant-
wortlichen sind ublicherweise am Eigenkapital der
von ihnen gefuhrten Gruppen beteiligt.

FUr die Finanzierung des Erwerbs neuer operati-
ver Beteiligungsunternehmen und gegebenen-
falls auch fUr die Geschaftstatigkeit der Unterneh-
men benotigtes Kapital wird durch die CHAPTERS
Group AG als oberster Konzerngesellschaftin Form
von Gesellschafterdarlenen bereitgestellt. Diese
werden jahrlich mit 109 verzinst. Damit besteht ein
klarer Anreiz fur die Gruppenunternehmen, nur sol-
che Investitionen zu tatigen, deren erwartete Ren-
dite diesen Wert deutlich Uberschreitet. Zudem
bestent ein Anreiz, Uberschussige Mittel an die
CHAPTERS Group AG zurickzugeben, sofern eine
Reinvestition in das eigene Geschaft keine hohere
Rendite erwarten lasst.



B. Wirtschaftsbericht

Das Bruttoinlandsprodukt in der Européaischen Uni-
on verzeichnete insgesamt einen Anstieg um ca.
1,5% (gegenuber 11% in 2024) und lag damit etwa
auf globalem Niveau. Damit setze sich der leichte
Erholungstrend aus 2024 zwar fort, das Wachstum
liegt aber nach wie vor auf einem niedrigen Niveau.
In den fUr die Unternehmen der CHAPTERS-Grup-
pe besonders relevanten Landern (Deutschland,
Osterreich und Frankreich) lag das Wachstum zwi-
schen 0,2 und 0,69 und damit unterhalb des euro-
paischen Niveaus!

Die Europaische Zentralbank setzte ihren im Jahr
2024 begonnenen Lockerungszyklus fort und
senkte den Leitzins in mehreren Schritten von
3,00% zu Jahresbeginn auf 2,00 % ab Juni 2025.
Seitdem blieben die Leitzinsen unverandert.

Kinstliche Intelligenz zahlte im Geschaftsjahr
2025 zu den wesentlichen technologischen
Wachstumstreibern mit zunehmender Relevanz
fUr Investitionsentscheidungen von Unternehmen
und offentlichen Institutionen. Insbesondere ge-
nerative Kl ermoglicht die digitale Transformation
in Unternehmen und o6ffentlichen Institutionen
und gewinnt als strategischer Faktor fur Produkti-
vitat, Innovation und Wettbewerbsfahigkeit weiter
an Bedeutung.

Die Nutzung von KI-Losungen in europaischen Un-
ternehmen mit mehr als 10 Mitarbeiter*innen ist in
2025 von bisher 13,5% auf 20% stark angestiegen,

wobei hier groBe Unternehmen (mehr als 250 Mit-
arbeiter*innen) treibend sind. In Deutschland liegt
der Wert mitrd. 26% leicht Uber dem europaischen
Durchschnitt.?

Die Europaische Kommission hat die sogenannte
LAl First Policy® im Ranmen der Apply Al Strategy im
Oktober 2025 vorgestellt. Ziel der Strategie ist es,
den Einsatz von Kunstlicher Intelligenz in europai-
schen SchlUsselbranchen sowie im offentlichen
Sektor deutlich zu beschleunigen. Behorden und
Unternenmen der oOffentlichen Hand sollen den
Einsatz von kunstlicher Intelligenz klnftig syste-
matisch prufen, um Prozesse effizienter, schneller
und burgerfreundlicher zu gestalten. Zudem plant
die EU eine spezielle Al Toolbox fur 6ffentliche Ver-
waltungen, um standardisierte und bevorzugt eu-
ropaische Kl-Losungen bereitzustellen.

Im Rahmen der Strategie will die Europaische
Kommission zudem Rechenkapazitaten, Testum-
gebungen und Forderprogramme bereitstellen,
damit insbesondere auch kleine und mittlere Un-
ternehmen schneller Zugang zu Kl-Technologien
erhalten. Gleichzeitig sollen europaische Anbieter
gestarkt werden, um die Abhangigkeit von aul3er-
europaischen Plattformen zu verringern und eige-
ne digitale Wertschdpfung aufzubauen.’

Cybersecurity gewann im Geschaftsjahr 2025
insbesondere in systemkritischen und regulier-
ten Branchen weiter an Bedeutung. Hierzu zanhlen
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unter anderem Energieversorgung, Gesundheits-
wesen, Industrie, Transport, Finanzdienstleistun-
gen sowie Offentliche Infrastruktur. Treiber sind die
zunehmende Digitalisierung zentraler Prozesse,
steigende Bedrohungslagen durch Cyberangriffe
sowie verscharfte regulatorische Anforderungen.
Gemal einer Studie der Agentur der Europaischen
Union fUr Cybersicherheit (ENISA) sind die Inves-
titionen in Cybersecurity-MaBnahmen in den re-
levanten Branchen von EUR 0,6 Mio. p.a. (Median)
in 2021 auf EUR 1,5 Mio. p.a. in 2024 angestiegen.
Dabei war der Treiber in der Vergangenheit v.a. die
Umsetzung der européischen Richtlinien zur Star-
kung der Cybersecurity (NIS-Richtlinie) wahrend
zukunftig der Treiber v.a. die Starkung der Resilienz
der eigenen Organisation, Prozesse und System
sein wird.*

Gemal3 Erhebungen des Deutschen Akademi-
schen Austauschdienstes e.V. ist die Anzahl an
internationalen Student*innen an deutschen
Hochschulen im Wintersemester 2024/25 gegen-
Uber dem Vorjahr erneut gewachsen, um 5,8% auf
402,08 Tsd.® Deutschland ist das wichtigste nicht-
englischsprachige Gastland fur international Stu-
dent*innen und liegt insgesamt nach den USA und
UK auf Platz 3 der Liste der Gastlander. Der An-
teil der Student*innen, die aus der Region Asien/
Pazifik nach Deutschland kommen ist erneut leicht
angestiegen und liegt bei 34,7% (Vorjahr 32,9%),
gefolgt von der Region Nordafrika und Nahost mit
rd. 17,3% (Vorjahr 19,3%). Der Anteil an Student*in-
nen aus der Region Subsahara Afrika ist mit 7,3%
gegenuber dem Vorjahreswert von 5,4% leicht an-

gestiegen, aus der Region Lateinamerika kommen
weiterhin rd. 5% der Student*innen. Geman einer
Studie der OECD aus dem Jahr 2022 kommen rd.
67% der Student*innen fur einen Masterabschluss
oder eine Promotion an eine deutsche Hochschule.
Mehr als 50% bleiben nach Studienabschluss min-
desten funf Jahre lang in Deutschland - 45% mehr
als zehn Jahre.®

Allein im ersten Halbjahr 2025 ist der Anteil an mit
GlasfaseranschlUssen ausgestatteten Haushalten
in Deutschland von rd. 49% auf rd. 53% angestie-
gen.” Damit hat Deutschland im européaischen Ver-
gleich zwar aufgeholt, liegt aber nach wie vor deut-
lich unter dem européischen Durchschnitt von rd.
79% (per September 2025) 8

Statisches Amt der europaischen Union, preisbereinigt

Eurostat News, 1112.2025: 20% of EU enterprises use Al

technologies

3 Communication from the commission to the European
Parliament and the Council, Apply Al Strategy, 08.10.2025

“ European Union Agency for Cybersecurity (ENISA), NIS

Investments 2025

Wissenschaft weltoffen, 2025 (DAAD/DWHZ)

® Retention and economic impact of international students in

the OECD in International migration outlook 2022, OECD

BREKO Marktanalyse 2025, August 2025

FFTH Council Europe, FTTH /B Market Panorama Europe,

September 2025
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ANZAHLDER ANSTEHENDEN UNTERNEHMENS-
NACHFOLGEN IN DEUTSCHLAND STAGNIERT
AUF HOHEM NIVEAU

Ein GroBteil unserer Unternehmensbeteiligungen
hatinderVergangenheitimRahmenvonNachfolge-
|osungen stattgefunden, wenn die Grinder*innen
und Geschaftsfuhrer*innen sich aus personlichen
Grunden aus dem operativen Geschaftsbetrieb zu- ,
ruckziehen mochten. Nachdem die Zahl an anste- ]
henden Unternehmensubergaben im deutschen
Mittelstand jahrelang gestiegenist, ist inzwischen
eine Stagnation zu beobachten. Nach Schatzun-
gen des Instituts fur Mittelstandsforschung Bonn
stehen im Zeitraum 2026 bis 2030 etwa 186.000
Unternehmen in Deutschland zur Ubergabe an,
weil die EigentUmer*innen sich aus personlichen
Grunden aus der GeschaftsfUnrung zurlckziehen
mdchten. Das sind rd. 4.000 Ubergaben weniger
alsim vorangegangenen Schatzzeitraum (2022 bis
2026).° Mit 31,1% machen Unternehmen, die unter-
nehmensbezogene Dienstleistungen anbieten,
zwar weiterhin den weit Uberwiegenden Teil aus,
aber auch hier ist der Anteil gegenuber dem voran-
gegangen Schatzzeitraum zurlickgegangen. Rund
40% der Ubergaben werden dabei fur Unterneh-
men in der fur die Gruppe besonders relevanten
GroBenklasse zwischen EUR TMio. und EUR 50 Mio.
Umsatz erwartet.

Vor dem Hintergrund der demografischen Ent-
wicklung in Europa ist davon auszugehen, dass der
Trend in anderen europaischen Landern vergleich-
bar ist.

¢ Institut fUr Mittelstandsforschung Bonn, Daten und Fakten
Nr. 27: Unternehmensnachfolgen in Deutschland 2026 bis
2030
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Das Geschaftsjanr 2025 war gepragt von signi-
fikantem anorganischem Wachstum. Mit der Fu-
sion der Fintiba GmbH (inklusive inrer Tochterge-
sellschaft Coracle GmbH) und der Expatrio Global
Services GmbH wurde im Mai 2025 die bisher grofi-
te Transaktion seit 2019 abgeschlossen und eine
fUhrende Gruppe im Bereich der digitalen (Finanz-)
Loésungen fur internationale Studierende und
Fachkrafte in Deutschland etabliert.

Auch im Bereich Branchensoftware konnten wir
das starkste Wachstum seit 2019 verzeichnen. Im
Geschaftsjahr 2025 sind insgesamt 16 Unterneh-
men Teil der Gruppe geworden, davon 8 im Seg-
ment Public und 8 im Segment Enterprise.

Mit der im April 2025 abgeschlossenen Ausgliede-
rung der GfW-Gruppe im Rahmen eines Manage-
ment Buy-Outs, deren drei operativen Unterneh-
men im Bereich Bildung tatig sind, wurde zudem
der Prozess der Fokussierung auf die Kernbereiche
abgeschlossen.

Unter BerUcksichtigung von Verschmelzungen von
operativen Unternehmen, die vergleichbare Kun-
dengruppen bedienen, gehoren zum 3112.2025
insgesamt 60 operative Unternenmen mehrheit-
lich zur Gruppe (Vorjahr 48 Unternehmen)

Neben dem anorganischen Wachstum konnte im
Jahr 2025 auch das organische Wachstumspro-
fil der Profitabilitat der Gruppe gegenuber dem
Vorjahr deutlich gestéarkt werden. Trotz der ange-
spannten gesamtwirtschaftlichen Lage konnten
die Gruppenunternehmen ein organisches Wachs-
tum von 1,5% in der Gesamtleistung und 129 im
EBITDA verzeichnen. Die positive Entwicklung der
Gruppenunternehmen demonstriert die Wirksam-
keit der Manuscript Method einerseits und die
gute Position der Gruppenunternehmen als Anbie-
ter von mission-critical Losungen fur ihre Endkun-
den andererseits.

10 Exklusive Unternehmen, an denen die CHAPTERS Group
AG direkt und indirekt mit einer Minderheit beteiligt ist. Die
Unternenmen werden fur die Berechnung der Kennzahlen
nicht berGcksichtigt.

Als organisches Wachstum definieren wir die Ganzjahres-
ergebnisse fur ein Geschéaftsjahr auf der Grundlage der
jeweiligen Gruppenstruktur zum 30. Juni dieses Geschafts-
jahres - im Vergleich zu den Ergebnissen derselben Gruppe
fur das vorangegangene Geschaftsjahr. FUr das organische
Wachstum im Jahr 2025 werden die Ganzjahresergebnisse
fur 2025 auf der Grundlage der Gruppenstruktur zum

30. Juni 2025 mit den Ganzjahresergebnissen fur 2024 far
diese Gruppenstruktur verglichen.
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Operative Beteiligungsunternehmen
(Mehrheitsbeteiligungen)

Pro-forma Gesamtleistung (Umsatz abzgl. Bestandsverande-
rungen) operativer Beteiligungsunternehmen (Mehrheiten)
Organische Wachstum (Gesamtleistung)

Pro-forma EBITDA (adjustiert) operativer Beteiligungs-
unternehmen (Mehrheiten)
Organisches Wachstum (adjustiertes EBITDA)

Adj. Gewinn je Aktie ohne Wertpapierergebnis und Ergebnis
aus der aktienbasierten Vergutung®™

Adj. Gewinn je Aktie ohne Wertpapierergebnis®
Adjustierter Gewinn je Aktie™

Nettoverschuldung'
Investiertes Kapital®™

Zuséatzlich in den Erwerb und die Investitionen in Minderheits-
beteiligungen investiertes Kapital

60 48
EUR1950Mio.  EUR124,6 Mio?
1,5% 11,4%

EUR 49,1 Mio. EUR 30,3 Mio.
12,0% 1,0%
EUR-0,05 EURO,28
EUR-0,48 EUR 014
EUR-0,03 EUR 0,22

EUR 138,51 Mio. EUR 20,17 Mio.

EUR563,4 Mio®

EUR 21,7 Mio’®

EUR 260,0 Mio”

EUR 38,3 Mio.

12 Konzernabschluss 2024 enthalt Umsatz statt Gesamtleis-
tung, der rd. € 1,2 Mio. hoher lag.

5 Enthalt Ertrage aus dem Verkauf operativer Beteiligungs-
unternehmen durch die NGC Nachfolgekapital in HOhe von
€ 0,05 je Aktie in 2024 und € 0,27 je Aktie in 2025.

1 Enthalt die Positionen Bankverbindlichkeiten, Anleihe (abzgl.
der selbstgehaltene Anteile), Verkéauferdarlehen und Rick-
stellungen fUr Kaufpreise sowie Verbindlichkeiten gegen-
Uber Minderheitsgesellschaftern.

> Umfasst das insgesamt fUr den Erwerb von Gruppenunter-
nehmen investierte Kapital (inkl. Fremdfinanzierung und
Eigenkapitalbeitrag von Minderheitsgesellschaftern) sowie
Mittel fur den operativen Geschéaftsbetrieb von Tochter-
gesellschaften. Die Gesellschaft hat sich entschieden die
Investition in Minderheitsbeteiligung nicht mehr in den hier
ausgewiesenen Betrag zu inkludieren, sondern separat
auszuweisen. Soweit es sich um Minderheitsbeteiligungen
handelt, wird nur der von der CHAPTERS Group AG investierte
Betrag fur den Erwerb der Gesellschaft bericksichtigt.

16 Enthalt in Hohe von EUR 98,1 Mio. einen impliziten Eigenkapital-

beitrag der Minderheitsgesellschafter am Segment Financial

Technologies, der durch die Einbringung der Anteile in die

neu geschaffene Holding-Gesellschaft entstanden ist.

Enthalt EUR 11,3 Mio. Investiertes Kapital fur die Unterneh-

men der GfW-Gruppe, die 2025 ausgegliedert wurden.

8 Der Rickgang gegenuber dem 3112.2024 ist zum einem dem
Verkauf von Aktien an der Software Circle plc geschuldet.
Zudem wurde ein Teil des Kaufpreises in Verbindung mit
dem Zusammenschluss der Expatrio Global Services GmbH
und der Fintiba GmbH durch Anteile an der CHAPTERS Be-
teiligungen 1GmbH & Co. KG (ihrerseits mit 48,9% an der
Frankfurt International Bank AG beteiligt) geleistet. Der in
die Gesellschaft investierte Betrag wurde anteilig in das in-
vestierte Kapital umgegliedert.

N

Bei den hier ausgewiesenen Werten fur die Ge-
samtleistung und das adjustierte EBITDA handelt
es sich um eine Pro-forma-Betrachtung, die samt-
liche zum 3112.2025 zur Gruppe gehdrenden ope-
rativen Gruppenunternenmen fur das gesamte
Geschéaftsjahr einbezient.

Daserfolgreich fortgefuhrte Wachstumder Gruppe
im Geschaftsjahr 2025 spiegelt sich in der Ent-
wicklung der wesentlichen Kennzahlen der Gruppe
wider, wobei die wesentlichen Steuerungsgrofien
die Entwicklung der Gesamtleistung und des
EBITDAS sind.

Fur den adjustierten Gewinn je Aktie werden die Ef-
fekte auf das Konzernergebnis, die ausschlieBlich
den Vorgaben des HGBs zur Konsolidierung ge-
schuldet sind, nicht berucksichtigt. Hierbei handelt
es sich im Wesentlichen um die Abschreibungen
auf im Rahmen der Kaufpreisallokation aufge-
deckte Vermogensgegenstande und damit im Zu-
sammenhang stehenden latenten Steuern sowie
Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmenwert.

n



oL

"
5
T
2
Z
L
(7p 8
o
(1N
)
>
O
o
L
)
N
=
7
|_
o
)
=
T

Foto: stock.adobe.com/Michael

Zudem werden geman § 301 HGB die Ergebnisse
der Tochterunternehmen lediglich fUr den Zeit-
raum nach Erwerb im Konzernabschluss berlck-
sichtigt. Fur das adjustierte Ergebnis je Aktie
werden zusatzlich die Ergebnisse vor dem Akqui-
sitionszeitpunkt berucksichtigt. Weitere Adjustie-
rungen (z. B. fUr Einmalausgaben) werden - anders
als fur die Berechnung des operativen EBITDAS -
nicht vorgenommen.

Der negative adjustierte Gewinn je Aktie im Ge-
schaftsjahr 2025 ist im Wesentlichen auf drei Fak-
toren zuruckzufuhren:

1. Imvierten Quartal 2024 sowie im ersten Quartal
sind im Segment Public drei Unternehmen Teil
der Gruppe geworden, die fur das Jahr 2025 ei-
nen signifikant negativen Ergebnisbeitrag ge-
leistet haben. Bei beiden Gesellschaften wur-
denim Jahr 2025 die notwendigen MaBBnahmen
eingeleitet, um die operative Profitabilitat im
Jahr 2026 deutlich zu steigern.

2. Auch im Zusammenhang mit dem Zusammen-
schluss der Fintiba GmbH und der Expatrio Glo-
bal Services GmbH entstanden einerseits Ein-
malkosten; andererseits wurden bereits erste
Synergiepotenziale gehoben, deren voller Er-
gebniseffekt sich erst ab 2026 entfaltet.

3. Im Zusammenhang mit der Platzierung der
Unternehmensanleine  (25/30) durch die
CHAPTERS Group AG sowie der Aufnahme von
Finanzierungen auf Ebene der Tochtergesell-
schaften sind einmalige Kosten durch Platzie-
rungs- und Strukturierungsgebuhren entstan-
den, die das Ergebnis ebenfalls belasten.

Diese Einmaleffekte belasten das Ergebnis 2025,
far 2026 geht die Gesellschaft von einer Normali-
sierung des Gewinns je Aktie aus.

GESAMTLEISTUNG UND EBITDA

Die Gesellschaft hat sich im Geschéaftsjahr 2025
entschieden, zukunftig im Wesentlichen anstel-
le des Umsatzes die Gesamtleistung (Umsatz
abzgl. Bestandsveranderungen vor Effekten aus
der Kaufpreisallokation) zu betrachten.

Hintergrund ist das zunehmend wichtiger werden-
de Segment Public, in dem langlaufende Dienst-
leistungsprojekte Ublich sind. Ja nach Abschluss-
zeitpunkt der Projekte konnen die jahrlichen
Umsatzwerte und damit die Bestandsverande-
rungen stark schwanken, so dass die Gesamtleis-
tung hier ein besseres Bild auf den tatsachlichen
Geschaftsverlauf zeichnet. Im Geschaftsjahr 2025
war hier v.a. der Erwerb der Peak Mobility GmbH
(vormals PSI Transcom GmbH) maBgeblich, die vor
allem Unternehmen im Bereich des oOffentlichen
Personennahverkehrs zu inren Kunden zahlt.

Bei den hier ausgewiesenen Werten handelt es
sich um eine Pro-forma-Betrachtung, die samtli-
che zum 3112.2025 zur Gruppe gehorenden opera-
tiven Gruppenunternehmen fur das gesamte Ge-
schaftsjahr einbezient.

UBERLEITUNGSRECHNUNG GESAMTLEISTUNG ZUM KONZERNABSCHLUSS

2025 2024
in EUR Mio. in EUR Mio.

Summe Umsatz operativer Beteiligungsunternehmen 205,88 125,84
Bestandsveranderungen auf Ebene der operativen
i o -10,84 -1,22
Beteiligungsunternehmen
Summe Gesamtleistung operativer Beteiligungs- 195,04 124,62
unternehmen
- davon vor Erwerbszeitpunkt 30,95 27,54
+ davon vor VerduBerungszeitpunkt 6,07 13.63
_ Summe operativer Beteiligungsunternehmen im 17017 10,71
Konzernabschluss
+  Beteiligungsplattformen und Akquisitionsgesellschaften 0,05 0,12
= Wertim Konzernabschluss 170,21 110,83
+ Bestandsverédnderungen aus Kaufpreisallokation 014 -2,02
= Ausgewiesene Gesamtleistung im Konzernabschluss 170,36 108,81
19 davon EUR 0,05 Mio. aus vor VerduBerungszeitpunkt
CHAPTERS Group AG - Jahresabschluss 2025 | Zusammengefasster Lagebericht 13



Adjustiertes EBITDA der operativen Beteiligungs-

49,12 30,28

unternehmen

- Adjustierungen 22,69 2,50

_ Ausgewiesenes EBITDA der operativen Beteiligungs- 26.44 2778
unternehmen? ’ ’

- davon vor Erwerbszeitpunkt 4,44 6,39

+ davon vor VerduBerungszeitpunkt 1,23 0,28

_ Ausgewiesenes EBITDA der operativer Beteiligungs- 5% 03 5167
unternehmen im Konzernabschluss ’ ’

+ Beteiligungsplattformen und Akquisitionsgesellschaften -4,42 -410
CHAPTERS Group AG und Beteiligungsgesellschaft

+ ; : ; -6,54 -3,01
(vor aktienbasierter Verguitung)

= Ausgewiesenes EBITDA vor aktienbasierter Vergltung 12,27 14,56
Aktienbasierte Vergltung auf Ebene der : _

" CHAPTERS Group AG 10,20 279

= Wert im Konzernabschluss 2,07 1,77

Die Adjustierungen lagen im Geschaftsjahr 2025
deutlich Uber dem historischen Niveau. Treiber
sind drei wesentliche Effekte:

1. Im vierten Quartal 2024 und im ersten Quartal
2025 hat sich die Gruppe an drei Unternehmen
im Segment Public beteiligt, die Uber starke
Marktpositionen und etablierte Produkte verfu-
gen, jedoch eine operative Neuausrichtung mit
Fokus auf Kostendisziplin, Prozessoptimierung
und Effizienz bendtigen. Hier wurden durch die
jeweils verantwortlichen Plattformgesellschaf-
ten die notwendigen MaBnahmen eingeleitet,
unter anderem durch organisatorische Anpas-
sungen, fokussiertes Projekt- und Kostenma-
nagement sowie Vorbereitung wertebasierter
Preisanpassungen im Jahr 2026. Zusatzlich
wurden die Ergebnisse durch die wirtschaft-
lich belastende Beendigung einzelner Projekte

sowie Korrekturen in Bezug auf die Bilanzie-
rungspraktiken unter vorheriger EigentUmer-
schaft belastet. Die drei Gesellschaften haben
in Summe ein negatives EBITDA von EUR 10,07
Mio. beigetragen, das im Rahmen der Adjus-
tierungen auf Null neutralisiert wurde. Ebenso
sind die Gesellschaften der CarMa-Gruppe mit
einem negativen EBITDA von EUR 113 Mio. (Vor-
jahr EUR 1,41 Mio.) enthalten.

20 FUr die Berechnung des ausgewiesenen EBITDAs werden die
aus der Kaufpreisallokation resultierende Verminderung des
Bestands an fertigen und unfertigen Erzeugnissen, Ertrage
und Verluste aus der Wahrungsumrechnung sowie Ertrage,
Verluste und Kosten aus dem Abgang von Gegenstanden
des Anlagevermdgens nicht bertcksichtigt. Die Berechnung
findet sich in den Erlduterungen zur Ertragslage des Kon-
zerns.
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2. Ende Mai 2025 wurde die Fintiba GmbH mit der
Expatrio Global Services GmbH im neu geschaf-
fenen Segment Financial Technologies zusam-
mengefasst. Im Zusammenhang mit der Trans-
aktion fielen einmalige Bonuszahlungen in
Hohe von EUR 1,83 Mio. an. Zusatzlich enthalten
die Adjustierungen Kosten im Zusammenhang
mit der Transaktion (i. W. Rechtsberatung und
Kosten fur Steuerberatung und Abschlusser-
stellung) sowie Kosten fUr doppelte Personal-
strukturen bei den Gesellschaften und weitere
gedoppelte Kostenstrukturen. Insgesamt be-
laufen sich die Adjustierungen im Geschafts-
jahr 2025 fur dieses Segment auf EUR 5,44 Mio.

3. Im Geschaftsjahr 2025 wurden bei einigen Ge-
sellschaften erstmalig Umsatzabgrenzungen
gebildet, um eine Harmonisierung der Rech-
nungslegungsstandards in der Gruppe sicher-
zustellen. Der einmalige Effekt auf Gesamtleis-
tung und EBITDA belduft sich auf EUR 1,11 Mio.

Die sonstigen Adjustments in Hohe von EUR 4,94
Mio. betreffen im Wesentlichen
Zahlungen an Verkaufer von Unternehmen so-
wie doppelte GeschaftsfUhrergehalter wah-
rend der Ubergangsphase, die im Personal-
oder Beratungsaufwand enthalten sind (EUR
1,36 Mio.)
transaktionsbezogene Kosten, die in Vorberei-
tung auf den Verkauf des Unternehmens ange-
fallen sind (EUR 0,92 Mio.)
externe Entwicklungskosten fur Produkte, die
inzwischen beendet oder abgeschlossen wur-
den (EUR 0,38 Mio.)
Ruckstellungen fir Abfindungszahlungen (EUR
0,70 Mio.) und
einmalige Beratungskosten (EUR 0,69 Mio.)
Einmalige Ertrage in Hohe von EUR 0,48 Mio.
wurden bei der Berechnung des adjustierten
EBITDAs abgezogen.

Im Geschaftsjahr 2025 lagen die Netto-Holding-
kosten insgesamt bei EUR 10,96 Mio. gegenuber
EUR 711 Mio. im Vorjahr. Bereinigt um Sondereffekte
fur Finanzierungskosten lagen die Holdingkosten
insgesamt bei EUR 9,46 Mio. gegenuber EUR 6,34
Mio. im Vorjahr und stiegen damit unterpropor-
tional zum Wachstum des adjustierten operativen
EBITDAs.

Im EBITDA der CHAPTERS Group AG sind im Ge-
schaftsjahr 2025 rd. EUR 1,5 Mio. Kosten fur die
Platzierung der Unternehmensanleine (25/30)
enthalten. Bereinigt umdiese Einmaleffekte lag der
Holdingaufwand bei EUR 5,04 Mio. und damit ca.
EUR 2,04 Mio. Uber dem Vorjahreswert. Der Anstieg
reflektiert die Investitionen in die strategische
Weiterentwicklung der Gruppe und die damit ge-
stiegenen Personal- und Rechtsberatungskosten
sowie das Wachstum der Gruppe und die damit ge-
stiegenen Anforderungen an die Rolle als Holding.

Auf Plattformebene lagen die Kostenim Geschafts-
jahr 2025 bei EUR 4,44 Mio. Der Vorjahreswert von
EUR 4,0 Mio. enthalt EUR 0,77 Mio. an Kosten fur
die Aufnanme von Finanzierungen, bereinigt la-
gen die Vorjahreskosten bei EUR 3,33 Mio. Der An-
stieg istim Wesentlichen auf die Etablierung neuer
Plattformen im zweiten Halbjahr 2024 zurlckzu-
fuhren, die im Jahr 2025 ganzjahrig aktiv waren.
Gleichzeitig wurde in den Plattformen - analog zur
AG - zusatzliche Kapazitat geschaffen, um das or-
ganische und anorganische Wachstum weiter zu
starken.

Mit der EinfUhrung der Manuscript Method im Jahr
2024 und der Weiterentwicklung im Jahr 2025 hat
sich die Rolle der AG und der Plattformen deutlich
verandert. Beide Einheiten bringen sich heute we-
sentlich starker in die operative Entwicklung der
Beteiligungen ein. So finden inzwischen regelma-
Bige Pricing-Reviews sowie detailliert vorbereitete
und professionell moderierte Preisanpassungs-
projekte statt, die vom operativen Management



in Begleitung der Plattform umgesetzt werden.
AuBerdem wurden zentrale Funktionen fUr den Be-
reich Alund Cybersecurity geschaffen. Ab dem Ge-
schaftsjahr 2026 wird ein Teil der Plattformkosten
dem operativen EBITDA zugeordnet, da diese Auf-
wendungen unmittelbar der operativen Wertstei-
gerung der Beteiligungen dienen.

Als organisches Wachstum definieren wir die
Ganzjahresergebnisse fur ein Geschaftsjahr auf
der Grundlage der jeweiligen Gruppenstruktur zum
30. Juni dieses Geschaftsjahres - im Vergleich zu
den Ergebnissen derselben Gruppe fur das vor-
angegangene Geschaftsjahr. FUr das organische
Wachstum im Jahr 2025 werden die Ganzjahreser-
gebnisse fur 2025 auf der Grundlage der Gruppen-
struktur zum 30. Juni 2025 mit den Ganzjahres-
ergebnissen fur 2024 fUr diese Gruppenstruktur
verglichen.

Das organische Wachstum der Gesamtleistung
lag mit rd. 1,5% unterhalb der im Rahmen des Halb-
jahresabschluss 2025 aktualisierten Erwartung
von einem Wachstum im mittleren einstelligen
Prozentbereich. Treiber sind vor allem die oben er-
lduterte (verlustige) Beendigung und Korrekturen
der Bilanzierungspraxis unter vorheriger Eigen-
tumerschaft von im Auftragsbestand enthaltenen
Dienstleistungsprojekten, die einen Effekt in HOhe
vonrd. EUR 4,26 Mio. haben. Zusatzlich belauft sich
der Effekt aus der erstmaligen Umsatzabgrenzung
auf EUR 111 Mio. Bereinigt um diese beiden Effekte
lag das Wachstum bei ca. 4,79 und damit im Rah-
men der Erwartungen. Das Wachstum des adjus-
tierten operativen EBITDA belduft sich auf 12,09%
und lag damit innerhalb der erwarteten Bandbreite
von 10-13%.

Dem Geschaftsmodell der CHAPTERS Group AG
und ihren Tochtergesellschaften inharent ist das
Konzernergebnis der Gesellschaft in besonde-
rem Mafe durch die Ergebnisse der Kapitalkon-
solidierung, die resultierenden Abschreibungen
auf (immaterielle) Vermogensgegenstande, die
Auflosung des im Rahmen der Kaufpreisallokation
aufgedeckten Auftragsbestands sowie die damit
einhergehende Auflosung der passiven latenten
Steuern gepragt. Daruber hinaus hat die Abschrei-
bung auf den Geschafts- oder Firmenwert einen
signifikanten Einfluss auf das Konzernergebnis.

FUr den adjustierten Konzerngewinn wird der Kon-
zernjahresfehlbetrag um diese Effekte (sowie die
hieraus entfallenden Anteile auf Minderheiten)
korrigiert. Zudem wird - wie auch fur Gesamtleis-
tung und EBITDA - das Ergebnis der im laufenden
Geschéaftsjahr erworbenen Unternehmen, das vor
dem Erwerb durch eine Gruppengesellschaft er-
zielt wurde, mitberlcksichtigt (anteilig korrigiert
um die Anteile der Minderheitsgesellschafter auf
den verschiedenen Ebenen).

Das Ergebnis aus assoziierten Unternenmen wird
flr die Berechnung nur dann bertcksichtigt, wenn
es sich um Ausschuttungen handelt (nach Steu-
ern). Weitere Adjustierungen (z. B. fur Einmalaus-
gaben) werden - anders als fUr die Berechnung
des operativen EBITDAs - nicht vorgenommen.
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Jahresfehlbetrag -40.214,18 -12.247,36

- Anteile anderer Gesellschafter -10.568,98 -778,08

= Konzernfehlbetrag -29.645,20 -11.469,28

N Vermlnderung/Erhohung d_es Bestands an fertigen 144,70 202225
Erzeugnissen aus Kaufpreisallokation
Abschreibungen auf Vermogensgegenstande aus

’ Kaufpreisallokation und Geschafts- oder Firmenwerte BEIIE EEREHE

- Auflésung latenter Steuern? 2.283,95 1.528,86

- davonin Anteilen anderer Gesellschafter enthalten 12.013,46 2.308,62
Sonstige konsolidierungsbedingte Anpassungen . .

i (soweit auf die Muttergesellschaft entfallend) L2zsty LBle2e
Korrektt_Jr des Kon_ze_rnverlusts aus den Ergebnissen 28.212.29 14116,24
der Kapitalkonsolidierung

- Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 520,22 -306,86

+ Erhaltene Dividende aus assoziierten Unternehmen 0,00 0,00
Korrektur des Konzernverlusts aus den Ergebnissen -520,22 306,86
assoziierter Unternenmen

. Ergebnisse von Tochterunternehmen vor .

~ Erwerbszeitpunkt/Verkaufszeitpunkt 30222 3.500,43

- davon Anteile anderer Gesellschafter -1.627,85 1141,38
Korrektur des !(onzernverlusts aus Ergebnissen 1.325,63 215906
vor Erwerbszeitpunkt

= Adjustierter Konzerngewinn -627,51 5.112,87

/- Anzahl Aktien zum Jahresende 23.842152 22.986.027

= Adj. Gewinn je Aktie -0,03 0,22

_ Ergebnis je Aktie aus Wertpapierportfolio der 0.45 0.08
CHAPTERS Group AG ’ ‘

= Adj. Gewinn je Aktie ohne Wertpapierergebnis -0,48 0,14

- Ergebnis je Aktie aus aktienbasierter Vergutung -0,43 -0,14
Adj. Gewinn je Aktie ohne Wertpapierergebnis und -0,05 0,28

2 Differenzen zur Gewinn- und Verlustrechnung in Hohe von EUR
4,01 Tsd. (Vorjahr EUR 35,89 Tsd.) resultieren aus latenten Steu-
ern auf Ebene der operativen Gesellschaften, die nicht korrigiert
werden.

Ergebnis aus der aktienbasierten Vergltung??

2 Enthalt einmaligen Ertrag aus dem Verkauf einer operativen
Beteiligungsfirma durch die NGC Nachfolgekapital in Hohe von
EUR 0,05 je Aktie in 2024 und EUR 0,27 je Aktie in 2025.



Die Gesellschaft hat sich entschieden, zukunf-
tig im Wesentlichen anstelle des Umsatzes die
Gesamtleistung vor Effekten aus der Kaufpreis-
allokation zu betrachten.

Hintergrund ist das zunehmend wichtiger werden-
de Segment Public, in dem langlaufende Dienst-
leistungsprojekte Ublich sind. Ja nach Abschluss-
zeitpunkt der Projekte konnen die jahrlichen
Umsatzwerte und damit die Bestandsverande-
rungen stark schwanken, so dass die Gesamtleis-
tung hier ein besseres Bild auf den tatsachlichen
Geschaftsverlauf zeichnet. Im Geschaftsjanr 2025
war hier v.a. der Erwerb der Peak Mobility GmbH
(vormals PSI Transcom GmbH) maBgeblich, die vor
allem Unternehmen im Bereich des offentlichen
Personennahverkehrs zu inren Kunden zahlt.

Die Gesamtleistung vor Effekten aus der Kauf-
preisallokation belauft sich im Geschaftsjahr auf
EUR 170,21 Mio. (Vorjahr EUR 110,83 Mio.) und setzt
sich zusammen aus Umsatzerlosen in HOhe von
EUR 180,80 Mio. (Vorjahr EUR 110,67 Mio.) und einer
Bestandsveranderungen auf Ebene der operativen
Gruppengesellschaften in Hohe von EUR -10,59
Mio. (Vorjahr EUR 0,16 Mio.).

Wie bereits in den Darstellungen zur Geschafts-
tatigkeit erlautert, hat sich die Gesellschaft im Ge-
schaftsjahr 2024 entschieden, eine Unterteilung
nach drei wesentlichen Segmenten vorzunehmen:

Pro-Forma Umsatz 2024 125,96 49,08 41,55 17,22 17,99 0,12
Bestandsveranderung (operative Ebene) -122 -1,38 019 0,00 -0,02 0,00
Pro-Forma Gesamtleistung 2024 124,75 47,71 41,73 17,22 17,99 0,12
davon aus U_ntemehmen, die 2025 15.64 15.51 012
entkonsolidiert wurden

GuaTlesigusieTeENGETESTl sk ;e s mes om0 000
Konzern-Gesamtleistung 2025 170,21 75,44 49,32 36,01 9,39 0,06
Pro-Forma-Gesamtleistung 2025 195,05 91,96 52,98 46,78 3,32 0,01

Die Erh6hung des Bestands an fertigen und
unfertigen Erzeugnissen und unfertigen Leis-
tungen auf Kaufpreisallokation belauft sich
im Geschaftsjahr 2025 auf EUR 0,14 Mio. (Vorjahr
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Verminderung um EUR 2,02 Mio.). Im Geschafts-
jahr 2025 sind zwei Unternehmen Teil der Gruppe
geworden, bei denen der Bestand aus Sicht der
CHAPTERS Group AG signifikant zu hoch bewertet
wurde. Im Rahmen der Kaufpreisallokation wurden
entsprechende stille Lasten in Hohe von EUR 4,26
Mio. berucksichtigt, die zum Geschaftsjahresen-
de aufgel6st wurden und mit der Verminderung
des Bestands an fertigen und unfertigen Erzeug-
nissen aus sonstigen Gesellschaften in Hohe von
EUR 4,12 Mio. verrechnet werden. Der Anstieg der
Effekte aus Kaufpreisallokation aus den Ubrigen
Gesellschaften ist dem fortlaufenden Wachstum
der Gruppe geschuldet.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage in Hohe von
EUR 29,68 Mio. (Vorjahr EUR 8,40 Mio.) resultieren
in Hohe von EUR 11,76 Mio. (Vorjahr EUR 2,76 Mio.)
aus Ertragen aus dem Abgang von sowie aus Zu-
schreibungen auf Wertpapieren auf Ebene der
CHAPTERS Group AG.

In Hohe von EUR 11,48 Mio. sind Ertrége aus dem
Abgang von Unternehmen aus dem Konsolidie-
rungskreis enthalten, wobei hiervon EUR 3,60 Mio.
liquiditatswirksam realisiert wurden und EUR 1,88
Mio. auf nicht liquiditdtswirksame Ertrage entfal-
len, die v.a. aus dem Abgang von Verlustvortragen
der Vergangenheit resultieren (verrechnet mit dem
Abgang von Gewinnvortragen, soweit relevant). Im
Vorjahr ist ein Ertrag aus dem Abgang von Unter-
nehmen aus dem Konsolidierungskreis in HOhe von
EUR 3,52 Mio., davon EUR 2,10 Mio. nicht liquiditats-
wirksam, enthalten.

% Enthalt nur die bis zum Zeitpunkt der Entkonsolidierung
relevante, zeitanteilige Gesamtleistung.

2 Die Unternehmen bieten u.a. Installation, Austausch und
Reparaturen im Bereich elektronischer Tor- und TUrsysteme,
Schranken sowie Brand- und Rauchschutzsysteme an und
haben damit geschaftsmodelinharent einen eher hohen
Wareneinsatz.

Der Materialaufwand belduft sich auf EUR 22,43
Mio. (VorjahrEUR18,91Mio.). Die Materialaufwands-
quote istim Vergleich zum Vorjahr von 179 auf 12%
gesunken. Der Ruckgang ist im Wesentlichen dem
Abgang der Unternehmen der ENTRO-Gruppe?
aus dem Konsolidierungskreis im Geschaftsjahr
2024 geschuldet. Die Unternehmen zeichnen sich
geschaftsmodelinharent durch einen hohen Mate-
rialaufwand aus und waren im Geschaftsjahr 2024
far 9 Monate mit einbezogen.

Der Personalaufwand belauft sich auf EUR 103,65
Mio. (Vorjahr EUR 54,98 Mio.). Hier enthalten sind
Kosten fUr die aktienbasierte Vergltung auf Ebene
der CHAPTERS Group AG in Hohe von EUR 10,20
Mio. (Vorjahr EUR 2,79 Mio.). Zusatzlich wurden
Transaktionsboni an Mitarbeiter*innen in Hohe von
EUR 2,36 Mio. gezahlt (davon EUR 1,83 Mio. in Ver-
bindung mit der Fusion der Fintiba GmbH und der
Expatrio Global Services GmbH). Im Geschéaftsjahr
2025 wurden zudemim Rahmen der Konsolidierung
und Harmonisierung der Rechnungslegungsvor-
schriften Pensionsruckstellungen fUr die franzosi-
schen Tochtergesellschaften gebildet. Der Betrag
in Hohe von EUR 0,53 Mio. flie3t in voller Hohe in
den Personalaufwand ein.

Bereinigt um diese Effekte liegt der Personalauf-
wand im Geschéftsjahr bei EUR 90,56 Mio. (Vorjahr
EUR 52,19 Mio.) und die Personalaufwandsquote
(mit der Gesamtleistung vor Kaufpreisallokation
als Basis) bei 53,5% und ist damit gegenuber dem
Wert flr 2024 von 471% gestiegen. Der Anstieg ist
im Wesentlichen der Entkonsolidierung von Un-
ternehmen im ersten Halbjahr 2025 geschuldet,
die einen GrofBteil ihrer Kosten Uber zugekaufte
Dienstleistungen generieren und damit eine relativ
geringe Personalkostenquote ausweisen. Durch
das geringere Gewicht dieser Unternehmen im
Geschaftsjahr 2025 steigt die Personalaufwands-
quote.
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Die Abschreibungen belaufen sich auf EUR 47,67
Mio. (Vorjahr EUR 20,37 Mio.). Hiervon entfallen
EUR 8,33 Mio. (Vorjahr EUR 3,44 Mio.) auf Abschrei-
bungen auf im Rahmen der Kaufpreisallokation
aufgedeckte stillen Reserven auf Vermogens-
gegenstande und EUR 35,54 Mio. (Vorjahr EUR
14,11 Mio.) auf Abschreibungen auf aus der Kapi-
talkonsolidierung resultierenden Geschafts- oder
Firmenwerte. Der Anstieg im Geschaftsjahr 2025
resultiert einerseits aus der Aufnahme weiterer
Unternehmen in die Gruppe, andererseits werden
die Abschreibungen auf die im Geschaftsjahr 2024
erworbenen immateriellen Vermogensgegenstan-
de und den Geschéafts- oder Firmenwert fur das
ganze Geschéaftsjahr berechnet, wahrend im Vor-
jahr aufgrund des Erwerbszeitpunkts die Abschrei-
bungen nur zeitanteilig berechnet wurden.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen be-
laufen sich auf EUR 49,14 Mio. (Vorjahr EUR 27,62
Mio.). Die Verluste aus dem Abgang von Gegen-
standen des Anlagevermogens in Hohe von EUR
0,77 Mio. (Vorjahr EUR 0,08 Mio.) sind im Wesent-
lichen den Verlusten aus dem Abgang aus dem
Wertpapierdepot der CHAPTERS Group AG und Ab-
gangen aus dem Konsolidierungskreis geschuldet.

Der deutliche Anstieg der ordentlichen betriebli-
chen Aufwendungen von EUR 26,76 Mio. auf 47,55
Mio. istim Wesentlichen dem Wachstum der Gruppe
geschuldet.

FUr die Berechnung des ausgewiesenen EBITDA
(Ergebnis vor Steuern, Zinsen und Abschreibun-
gen, exklusive aktienbasierter Vergutung) in Hohe
von EUR 2,07 Mio. (Vorjahr EUR 11,77 Mio.) auf Kon-
zernebene wird nepben den Abschreibungen auch
die Verminderung des Bestands an fertigen Er-
zeugnissen, die aus der Auflosung des im Rahmen
der Kaufpreisallokation aufgedeckten Auftragsbe-
stands resultiert, zum Ergebnis vor Steuern hinzu-
gerechnet. Zudem werden die Aufwendungen und
Ertrage aus der Wahrungsumrechnung korrigiert
und Ertrédge und Verluste aus dem Abgang von Ge-
genstanden des Anlagevermogens sowie damit in

Zusammenhang stehende Kosten fur die Berech-
nung nicht berdtcksichtigt. Die konsolidierungsbe-
dingten Aufwendungen und Ertrage enthalten im
Wesentlichen die Aufwendungen aus der erstma-
ligen Bildung von Pensionsruckstellungen fur die
franzosischen Tochtergesellschaften im Rahmen
der Harmonisierung der Rechnungslegungsvor-
schriften. In kleinerem Umfang sind sonstige be-
triebliche Ertrage u.a. aus der Aufldsung von Un-
terschiedsbetragen aus der Kapitalkonsolidierung
enthalten. Das EBITDA enthalt in Hohe von EUR

10,20 Mio. (Vorjahr EUR 2,79 Mio.) Aufwendungen
im Zusammenhang mit der Bildung von Ruckstel-
lungen fur die aktienbasierte Vergutung auf Ebene
der CHAPTERS Group AG. Ohne Berucksichtigung
dieser Betrage lage das ausgewiesene EBITDA bei
EUR 12,27 Mio. (Vorjahr EUR 14,56 Mio.).

Fur die Berechnung des adjustierten EBITDA wird
auf die AusfUhrungen zum Geschaftsverlauf ver-
wiesen.

2025 2024
in EUR Mio. in EUR Mio.

Ergebnis vor Zinsen und Steuern gem. Konzern-GuV -22,85 -4,67

N Vermln.derung des Warenbestands aus Kaufpreis- 014 2.02
allokation

+ Abschreibungen 47,67 20,37

+ Aufwendungen / Ertrage aus der Wahrungsumrechnung -0,46 0,39

_ Ertrage aus dem Abgang/Zuschreibungen auf Anlage- 5338 6.47
vermogen ’ ’

. Verluste ausﬂdem Abgang von Gegenstanden des 0.77 0,08
Anlagevermogens

+ Konsolidierungsbedingte Aufwendungen / Ertrage 0,47 0,00

. VerauBerungs-und Grundungskosten 000 007
(sonst. betriebliche Aufwendungen) ’ ’

_ EBITDA nach Ergebnis aus VerauBerungen von

= N . 2,07 1,77
Gegenstanden des Anlagevermoégens

+ Aktienbasierte Vergutung 10,20 2,79
EBITDA nach Ergebnis aus VerauBerungen von

= Gegenstanden des Anlagevermégens und aktien- 12,27 14,56
basierter Vergltung
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Das Finanzergebnis belduft sich insgesamt auf
EUR -14,97 Mio. (Vorjahr EUR -4,72 Mio.). Die Zu-
sammensetzung kann der nachfolgenden Tabelle
entnommen werden.

Ergebnis aus assoziierten Unternehmen

Ertrage aus Beteiligungen

Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des

Anlagevermdgens

davon auf Ebene CHAPTERS Group AG
davon auf Ebene Tochtergesellschaften
Sonstige Zinsen und éhnliche Ertrage
davon auf Ebene CHAPTERS Group AG
davon auf Ebene Tochtergesellschaften
Zinsen und ahnliche Aufwendungen
davon auf Ebene CHAPTERS Group AG
davon auf Ebene Tochtergesellschaften
Abschreibungen auf Finanzanlagen
davon auf Ebene CHAPTERS Group AG
davon auf Ebene Tochtergesellschaften

Finanzergebnis

Das auf die CHAPTERS Group AG entfallende Fi-
nanzergebnis wird in der nachfolgenden Darstel-
lung zur Ertragslage der CHAPTERS Group AG er-
lautert.

Die sonstigen Zinsen und dhnliche Ertrage auf
Ebene der Tochtergesellschaften in HOhe von EUR
0,82 Mio. enthalten in HOhe von EUR 0,10 Mio. Zins-
ertrage mit Unternehmen, mit denen ein Betelli-
gungsverhaltnis besteht. In Hohe von EUR 0,22
Mio. sind Zinsen auf Verkauferdarlehen enthalten,
die im Rahmen der Ausgliederung von Unterneh-
men im Jahr 2024 und 2025 begeben wurden und
die inzwischen vollumfanglich zurickgezahlt wur-
den. Die Ubrigen Betrage entfallen auf Zinsertrage
auf Sichtguthaben.

0,52 -0,31
0,01 0,01
0,22 0,41
0,22 0,36
0,00 0,05
1,44 1,69
0,62 123
0,82 0,46
-15,86 -5,39
-1,85 R
-14,01 -3,40
-1,29 -113
-1.24 -113
-0,05 0,00
-14,96 -4,72

Die Zinsen und dhnlichen Aufwendungen belie-
fen sich auf EUR 15,86 Mio. (Vorjahr EUR 5,39 Mio.)
gegenuber einer Bruttoverschuldung von EUR
245,25 Mio. zum Jahresende (Vorjahr EUR 78,68
Mio.) und enthalten einmalige Strukturierungsge-
bUhren an die Finanzierungspartner in Hohe von
EUR 2,24 Mio. Der deutliche Anstieg auf Ebene der
Tochtergesellschaften ist im Wesentlichen der
Aufnahme von Fremdfinanzierung zur Finanzie-
rung neuer Akquisitionen in den Segmenten Public
undEnterprise inHohe vonrd. EUR 47 Mio. geschul-
det sowie der Aufnahme von Bank- und Verkaufer-
darlehen in Hohe von rd. EUR 93,3 Mio. im Zusam-
menhang mit der Fusion der Fintiba GmbH mit der
Expatrio Global Servies GmbH. Die Aufwendungen
enthalten zudem Zinsaufwendungen gegenuber
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Minderheitsgesellschaftern in Hohe von EUR 0,28
Mio. Das Ergebnis aus assoziierten Unternehmen
war im Vorjahr v.a. auf Grund der im Ergebnis ent-
haltenen Abschreibungen auf den erworbenen
Geschafts- und Firmenwert der Software Circle plc
enthaltenen. Die CHAPTERS Group AG war bis Ok-
tober 2025 mit mehr als 209 an der Gesellschaft
beteiligt. Zum Jahresende halt die CHAPTERS
Group AG 9,81% der Aktien, so dass kein Ergebnis
aus assoziierten Unternenmen im Zusammenhang
mit der Software Circle plc bilanziert wird. Zudem
ist der Anstieg dem positiven Ergebnis der enthal-
tenen MedNation AG geschuldet.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
belaufen sich insgesamt auf EUR 2,17 Mio. (Vor-
jahr EUR 2,76 Mio.), wobei hier EUR 2,28 Mio. (Vor-
jahr EUR 1,49 Mio.) aus der Auflésung aktiver und
passiver latenter Steuern enthalten sind (die im
Wesentlichen aus den Ergebnissen der Kaufpreis-
allokation resultieren) und mit den auf Ebene der
Einzelgesellschaften angefallenen Steuern von
EUR 4,45 Mio. (Vorjahr EUR 4,26 Mio.) verrechnet
werden.

Der Jahresfehlbetrag im Konzern betragt insge-
samt EUR 40,21 Mio. (Vorjahr EUR 12,25 Mio.). Hier-
von entféllt ein Betrag von EUR 10,57 Mio. (Vorjahr
EUR 0,78 Mio.) auf Minderheitsgesellschafter aus
den verschiedenen Ebenen des Konzerns und ein
Betrag von EUR 29,65 Mio. (Vorjahr EUR 11,47 Mio.)
auf die Konzernobergesellschaft. Fur die konsoli-
dierungsbedingten Effekte auf das Konzernergeb-
nis wird auf die Uberleitungsrechnung vom Kon-
zernverlust zum adjustierten Gewinn je Aktie in der
Darstellung des Geschaftsverlaufs verwiesen.



Insgesamt hat sich der Zahlungsmittelbestand
im Geschaftsjahr 2025 um EUR 48,23 Mio. auf EUR
106,74 Mio. erhoht (3112.2024: EUR 58,51 Mio.).

Der CHAPTERS Group AG-Konzern wies im Be-
richtszeitraum einen positiven Cashflow aus
laufender Geschaftstatigkeit in Hohe von EUR
18,50 Mio. (Vorjahr EUR 11,60 Mio.?®) aus.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit belief
sich auf insgesamt EUR -102,23 Mio. (Vorjahr EUR
-97,40 Mio.), wobei hiervon ein Betrag von EUR
131,80 Mio. (Vorjahr EUR 100,18 Mio.) fUr den Erwerb
bzw. die Erndhung des Anteils an operativen Betei-
ligungsunternenmen ausgezahlt wurde. Aus dem
Abgang (und in kleinem Umfang aus der Reduzie-
rung des Anteils, der dem Konzern zuzurechnen
ist) von Unternehmen aus dem Konsolidierungs-
kreis sind dem Konzern EUR 10,29 Mio. (Vorjahr
EUR 8,89 Mio.) zugeflossen. Die Auszahlungen fur
Investitionen in das Sachanlagevermogen in Hohe
voninsgesamt EUR 1,66 Mio. (Vorjahr EUR 3,70 Mio.)
sind in Hohe von EUR 0,59 Mio. (Vorjahr EUR 2,30
Mio.) der Investition in die Fertigstellung von Glas-
fasernetzen und den damit verbundenen Investiti-
onen in die aktive Technik durch Unternehmen, die
zur CarMa Holding GmbH gehdren, geschuldet. Die
sonstigen Auszahlungen verteilen sich auf kleinere
Investitionen in den Gruppenunternehmen.

Die Auszahlungen fur das Finanzanlagevermogen
in Hohe von insgesamt EUR 10,54 Mio. (Vorjahr
EUR 16,49 Mio.) resultieren im Wesentlichen aus
dem Erwerb von Wertpapieren auf Ebene der
CHAPTERS Group AG. Der Vorjahreswert enthalt
zusatzlich in Héhe von EUR 5,19 Mio. eine Einzah-
lung in die KapitalrGcklage eines assoziierten Un-
ternenmens sowie EUR 0,74 Mio. fur den Erwerb
von Aktien an der Software Circle plc. Aus dem Ab-
gang von Vermogensgegenstanden des Finanz-
anlagevermogens wurde insgesamt ein positiver
Cashflow in Hohe von EUR 33,74 Mio. (Vorjahr EUR

13,23 Mio.) erzielt. Hiervon resultieren EUR 3214
Mio. (Vorjahr EUR 12,60 Mio.) aus dem Verkauf von
Wertpapieren durch die CHAPTERS Group AG, wo-
bei hier im Wesentlichen Aktien an der Software
Circle plc verauBert wurden. In Hohe von EUR 1,25
Mio. sind Zahlung auf in den Vorjahren durch die
CHAPTERS Beteiligungsgesellschaft mbH gestun-
dete Anspruche aus dem Abgang von Unterneh-
men aus dem Konsolidierungskreis enthalten. Im
Geschéaftsjahr 2025 wurde zudem ein Bruckendar-
leheninHOhe von EUR 2,62 Mio. an ein assoziiertes
Unternehmen gewahrt.

Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit belauft
sich auf EUR 122,76 Mio. (Vorjahr EUR 85,79 Mio.?®).
Hiervon entfallen EUR 16,49 Mio. (Vorjahr EUR
84,93 Mio.) auf die im April 2025 von der CHAPTERS
Group AG durchgefuhrte KapitalerhOhung gegen
Bareinlage. Die im September 2025 durchgeflhrte
Kapitalerhdhung gegen Sacheinlage ist nicht ent-
halten, da sie nicht liquiditatswirksam war. Durch
Minderheitsgesellschafter auf Ebene verschiede-
ner Gruppenunternenmen wurde insgesamt ein
Betrag in Hohe von EUR 1,69 Mio. (Vorjahr EUR 0,28
Mio.) eingezahlt, wobei diese in Hohe von 0,81 Mio.
zur Refinanzierung von bisher durch die gleichen
Minderheitsgesellschafter zur Verflgung gestell-
ten Gesellschafterdarlehen genutzt wurden.

Durch Ausschuttungen ist den Minderheitsge-
sellschaftern ein Betrag in Hohe von EUR 2,19 Mio.
(Vorjahr EUR 0,33 Mio.) zugeflossen, wobei hiervon
EUR 1,74 Mio. in Verbindung mit Abgangen aus Un-
ternehmen aus dem Konsolidierungskreis standen.

Die Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen
und Aufnahme von Krediten entfallen in Hohe von
EUR 6516 Mio. auf die Ausgabe der Unterneh-
mensanleine (25/30) durch die CHAPTERS Group
AG. Der Nominalbetrag in Hohe von EUR 72 Mio. wird
verrechnet mit den Anteilen, die die Gesellschaft
auf das eigene Buch genommen hat und erhoht
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um die erhaltenen Stuckzinsen, die im Zuge der
Aufstockung im Oktober 2025 zugeflossen sind.

Durch Tochtergesellschaftern wurden Fremdfinan-
zierungen in Hohe von insgesamt EUR 83,09 Mio.
(Vorjahr EUR 32,92 Mio.) aufgenommen. Neu auf-
genommene Verkauferdarlehen werden nicht be-
rucksichtigt, da sie nicht liquiditdtswirksam sind.

Tilgungen auf Bankfinanzierungen wurden in Hohe
von EUR 7,44 Mio. geleistet. Ebenfalls enthalten
ist ein Betrag in Hohe von EUR 15,87 Mio. aus dem
Ruckkauf und der anschlieBenden vollstandi-
gen Ruckzahlung der Ewigkeitsanleihe durch die
CHAPTERS Group AG enthalten. Verkauferdarlehen
aus Vorjahren wurden in Hohe von EUR 4,61 Mio.
getilgt.

Der Betrag an liquiden Mitteln, der im Rahmen der
Akquisition neuer operativer Beteiligungsunter-
nehmen durch die Plattformgesellschaften erwor-
ben wurde, belauft sich auf EUR 1210 Mio. (Vor-
jahr EUR 8,66 Mio.). Die Veranderung infolge des
Abgangs von Unternenmen, die zum Konsolidie-
rungskreis 2024 gehorten, belauft sich auf insge-
samt EUR -2,79 Mio. (Vorjahr EUR -1,00 Mio.).

2 Abweichung zum im Konzernabschluss 2024 enthaltenen
Wert von EUR 11,47 Mio. fur den operativen Cashfiow und
EUR 85,92 Mio. fur den Cashflow aus der Finanzierungsta-
tigkeit resultieren aus der Allokation der Kosten fur Kapital-
maBnahmen.

Die wechselkursbedingten Anderungen des Finanz-
mittelfonds in Hohe von EUR -0,10 Mio. resultieren
aus zum Konsolidierungskreis gehdrenden Unter-
nehmen, die in Fremdwahrungen bilanzieren (USA,
China, Tschechische Republik und Schweiz) und
den unterschiedlichen Wechselkursen, die fur die
Konsolidierung zum 3112.2024 fUr den Endbestand
des dort in lokaler Wahrung vornandenen Kassen-
bestands und die Umrechnung zum 3112.2025 an-
gewandt werden.

25



VERMOGENSLAGE DES KONZERNS

Die Bilanzsumme des Konzerns hat sich im Ge-
schaftsjahr 2025 im Zuge der fortlaufenden Akqui-
sitionstatigkeit der Gruppe von EUR 353,74 Mio.um
rd. 88% auf EUR 665,02 Mio. erhoht.

Das Anlagevermogen des Konzerns erhohte sich
im Geschaftsjahr 2025 von EUR 267,91 Mio. auf EUR
510,50 Mio., wobei einem Anstieg der immateriellen
Vermogensgegenstande um EUR 24717 Mio. eine
Reduktion des Sachanlagevermogens um EUR
0,35 Mio. und des Finanzanlagevermogens um EUR
4,23 Mio. gegenuberstehen.

Getrieben durch die starke Akquisitionstatigkeit im
Geschéaftsjanr 2025 ist der Anteil des Geschafts-
oder Firmenwertes?®® sowie der im Rahmen der
Kaufpreisallokation aufgedeckten stillen Reserven
auf Vermogensgegenstande am Anlagevermogen
von 76% auf 88% angestiegen.

Der RuUckgang des Finanzanlagevermogens
ist im Wesentlichen der Reduktion der von der
CHAPTERS Group AG gehaltenen Aktien der Soft-
ware Circle plc geschuldet. Zum 3112.2024 war die
CHAPTERS Group AG mit 29,9% grof3te Aktionarin
der Software Circle plc, die Beteiligung wurde unter
den Anteilen an assoziierten Unternehmen ausge-
wiesen. Im Geschaftsjahr 2025 hat die CHAPTERS
Group AG ihren Anteilsbesitz in mehreren Schritten
auf 9,81% zum Jahresende reduziert. Der verblei-
pbende Aktienbesitz wird nunmehr in den Wertpa-
pieren des Anlagevermdgens ausgewiesen und
ist wesentlicher Treiber fUr den Anstieg der Posi-
tion. Zudem werden im Finanzanlagevermogen die
von der CHAPTERS Group AG selbst gezeichneten

% Hiervon entfallt ein Betrag von EUR 1,77 Mio. (Vorjahr EUR
1,06 Mio.) auf in den erworbenen Unternehmen bereits vor
Akquisition durch die CHAPTERS Group AG und ihre Tochter-
gesellschaften bilanzierte Geschafts- und Firmenwerte.

Anteile an der in 2025 erstmalig platzierten Unter-
nehmensanleihe (25/30) in Hohe von EUR 7,32 Mio.
ausgewiesen.

Der Anstieg der Vorrate um EUR 3,99 Mio. ist im
Wesentlichen den im Ranmen der Kaufpreisalloka-
tion aufgedeckten stillen Reserven im Zusammen-
hang mit bestehenden Vertragen geschuldet.

Der Anstieg der Forderungen gegen Unterneh-
men, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht, resultiert aus der Bereitstellung eines
Brlckendarlehens an die Global Heart Beteiligungs-
gesellschaft mbH, die die Mittel inrerseits fur eine
Erhohung des Eigenkapitals der FIB Frankfurt Inter-
national Bank AG genutzt hat. Das Darlenen wurde
im Geschaftsjahr 2026 teilweise durch eine Ein-
zahlung ins Eigenkapital abgelost, der verbleiben-
de Betrag sollim erstenHalbjahr 2026 abgelost wer-
den. Zudem sind hier Forderungen der Fintiba GmbH
gegenuber der FIB Frankfurt International Bank AG
enthalten. Die FIB Frankfurt International Bank AG
agiert seit Sommer 2025 als Partner fur die Fintiba
GmbH im Bereich der Sperrkonten.

Der Anstieg der Forderungen und sonstigen Ver-
mogensgegensténde ist im Wesentlichen dem
Erwerb weiterer Tochtergesellschaften geschul-
det. Die Entwicklung der einzelnen Positionen kann
nachstehender Tabelle entnommen werden.
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Forderungen
aus Liefe- Sonstige
rungen und Vermogens-
Leistungen gegenstande
in EUR Mio. in EUR Mio.
31.12.2024 10,34 8,97
Veranderungen bei Unternehmen, die 2025 erworben wurden 11,48 2,07
Veranderungen bei Unternenmen, die 2025 entkonsolidiert
-0,24 -1,87
wurden
Veranderungen bei Unternehmen, die in beiden Jahren Teil
1,34 -0,94
der Gruppe waren
31.12.2025 22,92 8,23

Das Eigenkapital erhonte sich im Zuge der im April
eingetragenen Kapitalerhbhung gegen Bareinlage
durch die CHAPTERS Group AG als Konzernoberge-
sellschaft um EUR 16,5 Mio. Durch die im Oktober
2025 durchgefuhrt Kapitalerndhung gegen Sach-
einlage erhohte sich das Eigenkapital um EUR 13,47
Mio. Als Sacheinlage wurde von den Zeichnern
der Kapitalernbhung ein Darlenhensrickzahlungs-
anspruch gegen die CHAPTERS Beteiligungsge-
sellschaft mbH in Hohe von EUR 13,47 Mio. einge-
bracht.

Die Position Wahrungsdifferenz aus Neubewer-
tungist von EUR 1,38 Mio. auf EUR 0,71 Mio. zuruck-
gegangen. Die Position ist Gruppengesellschaften
geschuldet, die nicht in Euro bilanzieren. Durch
unterschiedliche Wechselkurse bei der Bewertung
zum Akquisitionszeitpunkt und der Aufstellung
des Konzernzwischenabschlusses resultiert eine
Differenz in den neu bewerteten Vermogensge-
genstanden aus Kaufpreisallokation, die Uber die-
se Position ausgeglichen wird. Der Ruckgang istim
Wesentlichen der Aufwertung der Tschechischen
Kronen gegenuber dem Euro geschuldet.

Der dem Konzern zuzuordnende Ergebnisvortrag
hat sich durch die Erhohung des Anteils eines Min-
derheitsgesellschafters auf Ebene einer der Toch-

tergesellschaften um EUR 0,26 Mio. reduziert. Der
Ergebnisvortrag ist dabei - analog zum Jahres-
Uberschuss - in erheblichem Ausmal3 durch die
Effekte der Kapitalkonsolidierung gepragt. Der auf
den Konzern entfallende Effekt aus Vorjahresab-
schreibungen auf den Geschéafts- und Firmenwert
sowie auf im Rahmen der Kaufpreisallokation auf-
gedeckte Vermogensgegenstande und damit im
Zusammenhang stehenden latenten Steuern be-
lauft sich auf EUR -33,81 Mio. und ist im Ergebnis-
vortrag reflektiert.

Unter BerUcksichtigung des Jahresfehlbetrags
und der Anteile anderer Gesellschafter am Eigen-
kapital auf den unterschiedlichen Konzernebenen
betragt das Konzerneigenkapital zum 3112.2025
insgesamt EUR 313,57 Mio. (Vorjahr EUR 224,99
Mio.). Die Eigenkapitalquote betragt 47,2% (Vorjahr
63,6%).

Der Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonso-
lidierung in Hohe von EUR 2,13 Mio. (Vorjahr EUR
214 Mio.) resultiert aus dem Erwerb zweier Gesell-
schaften aus der Insolvenz heraus durch die Car-
Ma Holding GmbH im Jahr 2023, fur die aufgrund
der Insolvenzsituation ein Kaufpreis gezahlt wur-
de, der unterhalb des neubewerteten Werts des
erworbenen Anlagevermogens lag. Beide Unter-
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nehmen haben sich im Geschaftsjahr 2025 ent-
sprechend den Erwartungen bei Kauf positiv ent-
wickelt. Eine der Gesellschaften hat wie erwartet
in 2025 den Break Even erreicht, bei der zweiten
Gesellschaft sollte dies wie urspringlich geplantin
2026 erreicht werden, so dass keine Korrektur auf-
grund von erwarten Verlusten stattfindet.

Bei dem Sonderposten in Hohe EUR 1,68 Mio. (Vor-
jahr EUR 1,62 Mio.) handelt es sich um in der Ver-
gangenheit erhaltene Fordermittel fUr den Ausbau
eines Glasfasernetzes bei einem Unternehmen
aus der Glasfaser-Direkt-Gruppe. Die erhaltene
Forderung wird passiv ausgewiesen und uber die
Nutzungsdauer des geforderten Netzes erfolgs-
wirksam Uber den sonstigen betrieblichen Ertrag
aufgelost.

Die erstmalig im Konzernabschluss zum 3112.2025
enthaltenen Rlckstellungen flr Pensionen und
ahnliche Verpflichtungen in Hohe von EUR 5,82
Mio. enthalten EUR 4,31 Mio. Pensionsverpflichtun-
gen von im Geschaftsjahr 2025 erworbenen Toch-
tergesellschaften. In Hohe von EUR 0,53 Mio. sind
Ruckstellungen fur Pensionsverpflichtungen von
franzosischen Tochtergesellschaften enthalten,
die im Rahmen der Konsolidierung und Harmoni-
sierung der Rechnungslegungsvorschriften gebil-
det wurden.

Der leichte Anstieg der Steuerrtckstellungen
von EUR 7,03 Mio. auf EUR 7,81 Mio. ist im Wesent-
lichen dem Zugang von Unternenmen zum Konso-
lidierungskreis geschuldet, bei Gesellschaften, die
in beiden Jahren Teil des Konsolidierungskreises
waren, wurden Steuerrtickstellungen durch Zah-
lung abgebaut.

Steuerrick-
stellungen
in EUR Mio.

31.12.2024 7,03
Anstieg durch Unternehmen, 540
die 2025 erworben wurden ’
Ruckgang durch Unternehmen, 0.04
die 2025 entkonsolidiert wurden ’
Ruckgang bei Unternehmen,

die in beiden Jahren Teil der -1,60
Gruppe waren

31.12.2025 7,81

Die sonstigen Ruckstellungen in Hohe von EUR
32,12 Mio. (Vorjahr EUR 12,17 Mio.) enthalten in Hohe
von EUR 13,86 Mio. Ruckstellungen fUr die aktienba-
sierte Vergutung auf Ebene der CHAPTERS Group
AG (Vorjahr EUR 3,66 Mio.). Die aktienbasierte Ver-
gutung wurde im Geschaftsjahr 2023 eingefuhrt.
Weitere Erlauterungen zu der RUckstellungsbe-
rechnung finden sich in den nachfolgenden Er-
lduterungen zur Finanz- und Vermogenslage der
CHAPTERS Group AG.

FUr Earn-Out Verpflichtungen wurden Ruckstel-
lungen in Hohe von EUR 1,30 Mio. neu gebildet,
RuUckstellungen aus Vorjahren wurden in Hohe
von EUR 0,40 Mio. aufgel6st, da die entsprechen-
de Zahlung geleistet wurde. EUR 0,9 Mio. wurden
in die Verbindlichkeiten gegenuber Verkaufer um-
gegliedert, da die endgultige Zahlung inzwischen
feststenht. Zum Jahresende 2025 belauft sich der
bilanzierte Wert damit auf EUR 2,28 Mio. (Vorjahr
EUR 2,29 Mio.).

Der sonstige Anstieg der Ruckstellungen ist im
Wesentlichen dem Erwerb weiterer Tochtergesell-
schaften geschuldet. Die Entwicklung der einzel-
nen Positionen kann nachstehender Tabelle ent-
nommen werden.
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Sonst. Ruck-
stellungen
in EUR Mio.

31.12.2024 12,17
Anstieg der Ruckstellungen far 10.20
die aktienbasierte Vergutung ’
Veranderung der RUckstellungen 001
far Earn-Out Verpfiichtungen ’
Zugang aus Unternehmen, 816
die 2025 erworben wurden ’
Abgang aus Unternehmen, die 14
2025 entkonsolidiert wurden ’
Veranderung bei Unternehmen,

die in beiden Jahren Teil der 2,72
Gruppe waren

31.12.2025 32,12

Die Verbindlichkeiten gegeniliber Kreditinsti-
tuten haben sich im Geschaftsjahr 2025 um ins-
gesamt EUR 67,84 Mio. auf EUR 111,19 Mio. erhoht.
Hiervon entfallen EUR 35 Mio. auf die Aufnanme
von Finanzierung fur die Fusion der Fintiba GmbH
mit der Expatrio GmbH und EUR 10,17 Mio. auf die
Aufnahme von Finanzierung fur Transaktionen aus
dem Jahr 2024, die zur Refinanzierung der von der
CHAPTERS Group AG bereitgestellten Brlcken-
finanzierungen genutzt wurden.

Die positive Entwicklung der relevanten operativen
Tochtergesellschaften sowie in der Vergangen-
heit stattgefundene Tilgungen haben zusatzlich
die Aufnahme von EUR 37,4 Mio. ermoglicht, die zur
Finanzierung neuer Transaktionen im Jahr 2025
genutzt wurden. Die sonstigen Effekte konnen
nachstehender Tabelle entnommen werden.

Verb. ggu.
Kredit-
instituten
in EUR Mio.
31.12.2024 43,35
Neua.ufr.\ahm.e . 8257
Akquisitionsfinanzierungen
figung 6,54
Akquisitionsfinanzierungen
Abgang von Unternehmen aus
o . -8,41
dem Konsolidierungskreis
Aufnahme/Tilgung auf
. -013
operativer Ebene
Zugang von Unternenmen
L . 0,25
zum Konsolidierungskreis
Thesaurierte Zinsen 0,09
31.12.2025 11,19
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Der Anstieg der Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen sowie der erhaltenen
Anzahlungen im Geschaftsjahr 2025 ist im We-
sentlichen dem Zugang von Unternehmen zum
Konsolidierungskreis geschuldet:

Verb. aus

Lieferungen Erhaltene
und Leistungen Anzahlungen
in EUR Mio. in EUR Mio.
3112.2024 4,34 0,16
Anstieg durch Unternehmen, die 2025 erworben wurden 5,26 1,46
Ruckgang durch Unternenmen, die 2025 entkonsolidiert wurden -0,39 0,00
Rlckgang bei Unternenmen, die in beiden Jahren Teil der 117 0.05

Gruppe waren ’ ’
31.12.2025 8,03 1,57

Die Verbindlichkeiten gegenliber Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht
resultieren aus Verbindlichkeiten der Fintiba GmbH
gegenuber der FIB Frankfurt International Bank AG.

Die sonstigen Verbindlichkeiten belaufen sich
auf EUR 77,23 Mio. (Vorjahr EUR 22,89 Mio.) und
enthalten in Hohe von EUR 64,52 Mio. (Vorjahr
EUR 14,25 Mio.) Verbindlichkeiten gegeniber
Verkaufern. Im Zuge von Transaktionen im Ge-
schaftsjahr 2025 wurde ein Betrag von EUR 60,33
Mio. an Kaufpreisen als Verkauferdarlehen gestun-
det. Verkauferdarlehen aus Vorjahren wurden in
Hohe von EUR 4,61 Mio. durch Zahlung getilgt. Ein
Betrag in Hohe von EUR 8,80 Mio. wurde nicht li-
quiditatswirksam ausgebucht. Die Gesellschaft ist
der Auffassung, dass die Zahlung nicht zu leisten
ist, da umfangreiche Garantieverletzungsanspru-
che gegenuber dem Verkaufer bestehen. EUR 2,18
Mio. entfallen auf thesaurierte Zinsen auf die Ver-
kauferdarlehen, EUR 117 Mio. auf die Umgliederung
aus den Earn-Out Ruckstellungen und Uber die
Ruckstellungen hinaus entstandene Zahlungs-
verpflichtungen fur Transaktionen aus Vorjahren.
Zudem enthalten die sonstigen Verbindlichkeiten
EUR 2,58 Mio. (Vorjahr EUR 2,80 Mio.) Verbindlich-

keiten gegenuber Minderheitsgesellschaftern.
Der Ruckgang ist in Hohe von EUR 0,43 Mio. dem
Abgang von Unternenmen aus dem Konsolidie-
rungskreis geschuldet.

In den passiven Rechnungsabgrenzungsposten
in Hohe von EUR 1714 Mio. (Vorjahr EUR 10,18 Mio.)
sind auf Ebene der operativen Beteiligungsunter-
nehmen bereits erhaltene Zahlungen fur Vertrage
mit einer Vertragslaufzeit Uber den Abschluss-
stichtag hinweg ausgewiesen. In Hohe von EUR
5,51 Mio. ist der Anstieg dem Zugang von Unter-
nehmen zum Konsolidierungskreis geschuldet,
aus dem Abgang von Unternehmen aus dem Kon-
solidierungskreis resultiert eine Veranderung von
EUR 1,61 Mio. Bei Unternehmen, die sowohl in 2024
als auch in 2025 Teil der Konsolidierungskreises
waren, wurden EUR 3,06 Mio. an passiven Rech-
nungsabgrenzungsposten aufgebaut.

Die passiven latenten Steuern in Hohe von EUR
14,5 Mio. (Vorjahr EUR 8,85 Mio.) resultieren im
Wesentlichen aus der im Rahmen der Kapitalkon-
solidierung vorgenommenen Kaufpreisallokation.

30 CHAPTERS Group AG - Jahresabschluss 2025 | Zusammengefasster Lagebericht

ERTRAGSLAGE DER CHAPTERS GROUP AG
(KONZERNOBERGESELLSCHAFT)

Bei den im Geschaftsjahr 2025 erzielten Umsatzerlésen in Hohe von EUR 2,20 Mio. (Vorjahr EUR 0,33
Mio.) handelt es sich um Weiterbelastung von der CHAPTERS Group AG getragene Kosten (i. W. fUr Per-

sonal) an Tochterunternehmen (Plattformen).

2025 2024
in EUR Mio. in EUR Mio.

Realisierte Ertrage aus dem Verkauf von Wertpapieren 10,90 2,48
Aufidsung von Abschreibungen aus den Vorjahren 018 0,28
Zuschreibungen auf Wertpapiere des Anlagevermogens 0,69 0,00
Realisierte Verluste aus dem Verkauf von Wertpapieren -0,28 -0,24
Aufidsung von Abschreibungen aus den Vorjahren 0,07 017
Dividenden und Zinsertrage auf Rentenanlagen 0,09 0,25
Abschreibungen auf Finanzanlagen -0,44 -113
Wertpapierergebnis 11,22 1,81

Die Zinsertrage aus den ausgereichten Gesell-
schafterdarlehen (inklusive der Darlehen an Unter-
nehmen, an denen die CHAPTERS Group AG eine
Minderheitsbeteiligung héalt) sowie zinsdhnliche Er-
trége mit verbundenen Unternehmen belaufen sich
auf insgesamt EUR 14,68 Mio.?” (Vorjahr EUR 9,75
Mio.) und liegen damit leicht oberhalb des erwarte-
tenWertes von EUR 12,00 Mio. bis EUR 14,00 Mio. Der
deutliche Anstieg der Zinsertrége gegenuber dem
Vorjahr reflektiert die fortlaufende Investitionstatig-
keit im Geschaftsjahr 2025 und den resultierenden
Anstieg der von der CHAPTERS Group AG fur den Er-
werb bereitgestellten Gesellschafterdarlehen.

FUr das Geschaftsjahr 2025 belauft sich der Zins-
aufwand insgesamt auf EUR 1,85 Mio. (EUR 1,99
Mio.). Hiervon entfallen EUR 0,40 Mio. (Vorjahr EUR
1,99 Mio.) auf die bis Mai 2025 ausstehende Ewig-
keitsanleihe. Ein Betrag in Hohe von EUR 1,43 Mio.

7 davon EUR 0,13 Mio. (Vorjahr EUR 0,12 Mio.) in den Ertragen
aus Ausleihungen des Anlagevermogens ausgewiesen.

entfallt auf die im August 2025 erstmalig platzierte
Unternehmensanleihe (25/30).

Das Wertpapierergebnis der CHAPTERS Group
AG belauft sich im Geschaftsjahr 2025 auf EUR
11,22 Mio. (Vorjahr EUR 1,81 Mio.). Die Zusammen-
setzung kann der oben stehenden Tabelle ent-
nommen werden.

Zuséatzlich zu den Abschreibungen auf Wertpapie-
re wurden Abschreibungen in Hohe von EUR 0,81
Mio. auf ein Gesellschafterdarlenen an eine der
Minderheitsbeteiligungen der Gesellschaft vorge-
nommen. Die Gesellschaft wurde im zweiten Halb-
janr 2025 verauBert, im Zusammenhang mit dem
Verkauf wurde ein Besserungsschein mit Bezug
auf das Darlehen vereinbart.

Die Kosten der CHAPTERS Group AG als Einzelge-
sellschaft verteilen sich im Wesentlichen auf den
Personal-, Rechts- und Beratungsaufwand sowie
Kosten, die im Zusammenhang mit der Gesell-
schaftsform entstehen.
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Der Personalaufwand lag im Geschaftsjahr 2025
bei EUR 12,70 Mio. (Vorjahr EUR 3,61 Mio.). Hiervon
entfallen EUR 10,20 Mio. (Vorjahr EUR 2,79 Mio.) auf
(zusétzlich zu den bereits aus dem Vorjahr beste-
henden) gebildete Ruckstellungen im Zusammen-
hang mit der aktienbasierten Vergutung.

Bereits im Geschaftsjahr 2023 hat der Aufsichtsrat
der Gesellschaft einen virtuellen Aktienoptions-
plan (,Virtual Share Option Plan®, ,VSOP*) fur den
Vorstand der Gesellschaft etabliert. Im Geschafts-
jahr 2024 wurde der Aktienoptionsplan fur SchlUs-
selmitarbeiter in der Gesellschaft Ubernommen.
Die gewahrten und unverfallbar gewordenen Op-
tionen zum 3112.2025 belaufen sich auf 855105,
wobei hiervon 750.000 auf den Vorstand entfallen.
Die Optionen werden unter Berucksichtigung des
jeweiligen Strike Preises und der verbleibenden
Laufzeit bis zur Ausibung mit einem Optionswert
nach Black Scholes zwischen EUR 14,21 und 16,38
bewertet. Weitere Informationen zum Aktien-
optionsplan sind im Konzernanhang unter ,Vergu-
tung der Organe® zu finden.

Der Anstieg des sonstigen Personalaufwands ist
vor allem dem Aufbau von Mitarbeiter*innen - so-
wonhl fur die Erflllung der Rolle als Holding Gesell-
schaft als auch fur die Plattformen geschuldet.
Nicht enthalten ist - wie im Vorjahr - der Personal-
aufwand fur die im Marz 2024 geschaffene Posi-
tion eines Chief Operating Officers fur den Bereich
Branchensoftware. Der Personalaufwand wird von
einer 100% Tochtergesellschaft der AG getragen
und der CHAPTERS Group AG in Rechnung gestellt.
Der Betrag ist in den sonstigen betrieblichen Auf-
wendungen enthalten.

Die Rechts- und Beratungskosten lagen mit EUR
2,16 Mio. deutlich uber dem Vorjahreswert von EUR
0,53 Mio. Ein Betrag in HOhe von EUR 0,69 Mio. ent-
fallt auf von der CHAPTERS Group AG Ubernommen
Rechts- und Beratungskosten im Zusammenhang
mit der Fusion der Fintiba GmbH mit der Expatrio
Global Services GmbH und wurde an die relevanten
Tochtergesellschaften weiterbelastet. Der daru-

berhinausgehende Anstieg resultiert im Wesentli-
chen aus Beratungskosten im Zusammenhang mit
der fortlaufenden strategischen Entwicklung und
der Prufung von Wachstumsopportunitaten der
Gruppe.

Die durch die Gesellschaftsform bedingten
Kosten lagen im Geschaftsjanr 2025 mit EUR 0,64
Mio. leicht Uber dem Vorjahresniveau von EUR 0,60
Mio. Der Anstieg ist v.a. den gestiegenen Kosten
fUr die Abschlussprufung resultierend aus dem
Wachstum der Gruppe geschuldet.

Im Zusammenhang mit der erstmaligen Platzie-
rung der Unternehmensanleine 25/30 im August
2025 und der Aufstockung im Oktober 2025 sind
der Gesellschaft Kosten im Zusammenhang mit
der Bondplatzierung in Hohe von EUR 1,46 Mio.
entstanden.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen belie-
fensichauf EUR 1,72 Mio. (Vorjahr EUR 1,24 Mio.). Von
dem Anstieg in Hohe von insgesamt EUR 0,78 Mio.
entfallen EUR 0,21 Mio. auf nicht abzugsfahige Vor-
steuer insbesondere in Verbindung mit den Kosten
der Platzierung der Unternenmensanleine.

Insgesamt lagen die Kosten der CHAPTERS Group
AG - abzuglich der erzielten Umsatze - fur das Ge-
schaftsjahr 2025 ohne Berucksichtigung der ak-
tienbasierten VergUtung bei EUR 6,27 Mio. (Vorjahr
EUR 2,86 Mio.) und damit leicht Uber dem geman
Halbjahresbericht erwarteten Wert von EUR 5,5 bis
6,0 Mio.

Die Steuern auf Einkommen und Ertrag belaufen
sich auf EUR 0,87 Mio. (Vorjahr EUR 1,43 Mio.). Seit
dem Geschaftsjahr 2023 besteht kein steuerlicher
Verlustvortrag mehr.

Insgesamt weist die Gesellschaft zum 3112.2025
einen Jahreslberschuss in Hohe von EUR 6,48
Mio. (Vorjahr EUR 3,64 Mio.) aus. Der Bilanzgewinn
belduft sich damit auf EUR 3,51 Mio. (Vorjahr Bilanz-
verlust EUR 2,97 Mio.).
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Die Bilanzsumme der Gesellschaft zum 3112.2025
ist gegenuber dem Vorjahr um EUR 107,13 Mio. auf
EUR 378,67 Mio. angestiegen. Unter BerUcksichti-
gung des Jahresuberschusses von EUR 6,48 Mio.
und der Erhohung des Grundkapitals sowie der Ka-
pitalricklage umin Summe EUR 29,96 Mio. im Rah-
men der Kapitalerndhungen im April und Oktober
2025 hat sich das Eigenkapital der Gesellschaft
zum 3112.2025 insgesamt auf EUR 286,37 Mio.
(Vorjahr EUR 249,93 Mio.) erhoht.

Der Anstieg der Ruckstellungen von EUR 5,28 Mio.
auf EUR 17,45 Mio. ist im Wesentlichen der Zuflh-
rung von EUR 10,20 Mio. zu den Ruckstellungen
in Verbindung mit der aktienbasierten Vergutung
geschuldet (Aktienoptionsplan (,Virtual Share
Option Plan®, ,VSOP"). Weitere Informationen zum
VSOP sind in den Erlauterungen der Ertragslage
der CHAPTERS Group AG sowie im Konzernanhang
unter den Erlauterungen zu den Ruckstellungen zu
finden. Der Anstieg der sonstigen Ruckstellungen
resultiert im Wesentlichen aus Ruckstellungen fr
Beratungsdienstleistungen, die erst im Jahr 2028
zahlbar werden. Die Steuerruckstellungen sind von
EUR 1,32 Mio. auf EUR 2,19 Mio. gestiegen.

Unter den Verbindlichkeiten wurde bis Mai 2025
die ausgegebene Ewigkeitsanleihe mit einem Be-
trag von EUR 16,00 Mio. ausgewiesen. Nach einem
Ruckkauf im Marz 2025 wurde die Anleihe im Mai
2025 in voller Hohe zurtickgezanlt.

Im August 2025 hat die Gesellschaft die erste
Tranche in Hohe von EUR 32 Mio. ihrer Unterneh-
mensanleine (25/30) platziert, eine zweite Tranche
in Hohe von EUR 40 Mio. wurde im Oktober 2025
platziert.

Die Anteile an verbundenen Unternehmen ha-
ben sich im Geschaftsjahr 2025 von EUR 43,47 Mio.
auf EUR 130,10 Mio. erhoht. Die Gesellschaft hat
insgesamt EUR 86,60 Mio. in die freie Kapitalruck-

lage der CHAPTERS Beteiligungsgesellschaft mbH
eingezahlt, die die Mittel ihrerseits in die Finanzie-
rung der Fusion der Fintiba GmbH mit der Expatrio
Global Services GmbH und der damit einherge-
henden Anteile der Gesellschaft an der fusionier-
ten Gruppe von 55% auf 61,74% und andererseits
flr die Finanzierung der Beteiligung an der Finfox
Software and Technology AG durch eine Tochter-
gesellschaftin der Schweiz genutzt.

Unter den Beteiligungen werden unverandert zum
Vorjahr die von der CHAPTERS Group AG gehaltenen
Anteile an der NPV Nachfolge Beteiligungen GmbH
mit Sitz in Dorsten und der MedNation AG mit Sitz
in Bonn (ISIN DEO005653604) ausgewiesen, wobei
der Anteil an der MedNation AG im Geschéaftsjanr
2025 von 20% auf 21,49% gestiegen ist. Die Betei-
ligung wird zu Anschaffungskosten von nunmehr
EUR 2,44 Mio. (Vorjahr 2,34 Mio.) ausgewiesen. Im
\Vorjahr waren zudem die von der CHAPTERS Group
AG gehaltenen Aktien an der Software Circle plc
mit Sitz in Manchester (ISIN GB0009638130) mit
ihren Anschaffungskosten in Hohe von EUR 17,36
Mio. enthalten. Im Geschaftsjahr 2025 hat die
CHAPTERS Group AG ihren Aktienbesitz von 29,9%
auf 9,819 reduziert. Die verbleibenden Aktien wer-
den zu Anschaffungskosten in den Wertpapieren
des Anlagevermogens ausgewiesen.

In ihrer Rolle als Konzernholding stellt die
CHAPTERS Group AG die notwendigen Mittel fur
den Erwerb neuer Beteiligungsunternenmen durch
die Plattformgesellschaften und in kleinerem Um-
fang zur Finanzierung des Aufbaus des Geschafts-
betriebs in Form von Gesellschafterdarlehen
oder Einzahlungen in die Kapitalrucklage von
Tochtergesellschaften zur Verfugung. Im Rahmen
der Finanzierung des Erwerbs von operativ tatigen
Gesellschaften wird Ublicherweise ein Teil des Er-
werbspreises durch von Banken bereitgestelltes
Fremdkapital finanziert.
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Sofern im Rahmen des Transaktionsprozesses fur
den Zeitraum zwischen Erwerb der Gesellschaft
und Bereitstellung des Fremdkapitals eine Bru-
ckenfinanzierung notwendig ist, wird diese durch
Gesellschafterdarlenen bereitgestellt. Die Refi-
nanzierung findet Ublicherweise innerhalb weni-
ger Wochen statt. Die Zinsen, die auf die Gesell-
schafterdarlehen anfallen, konnen nach Wahl der
Tochtergesellschaften thesauriert oder gezahlt
werden. Grundsatzlich ist die Zahlung der Zinsen
durch die Tochtergesellschaften geplant.

Die Brlckendarlehen und thesaurierten Zinsen
werden im Umlaufvermogen als Forderungen ge-
gen verbundene Unternehmen und Beteiligungen
ausgewiesen. Zum 3112.2025 belauft sich der Be-
trag auf EUR 22,89 Mio. (Vorjahr EUR 46,31 Mio.).
Hiervon entfallt ein Betrag von EUR 5,62 Mio. (Vor-
jahr EUR 32,35 Mio.) auf Gesellschafterdarlehen,
die im Rahmen von BrUckenfinanzierung ausge-
geben wurden. Hiervon wurde ein Betrag in Hohe
von EUR 1,08 Mio. nach dem Bilanzstichtag bereits
zurUckgefuhrt. Der Betrag an thesaurierten Zinsen
(inklusive der Zinsen aus Vorjahren, soweit nicht
gezahlt) belduft sich auf EUR 13,56 Mio. (Vorjahr
EUR 13,97 Mio.). Hiervon wurden nach dem Bilanz-
stichtag bereits EUR 2,52 Mio. zurlckgefuhrt. Der
verbleibende Betrag in Hohe von EUR 0,50 Mio.
enthalt Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen an Tochtergesellschaften.

Solche Gesellschafterdarlenen, die nicht durch
eine kurzfristige Refinanzierung abgelost werden,
sondern uber die nachsten Jahre aus dem opera-
tiven Cashflow der erworbenen Unternenmen zu-
rackgefuhrt werden sollen, werden aufgrund des
langerfristigen Charakters im Anlagevermogen als
Ausleihungen an verbundene Unternehmen und
Beteiligungen bilanziert. Insgesamt hat sich der
Betrag an langfristigen Gesellschafterdarlenen im
Geschéaftsjanr um EUR 17,77 Mio. auf EUR 140,28
Mio. erhoht und spiegelt die Investitionstatigkeit
der Plattformgesellschaften im Geschaftsjahr
2025 wider.

Die Sonstigen Vermégensgegenstande in Hohe
von insgesamt EUR 1,86 Mio. (Vorjahr EUR 3,77
Mio.) enthalten im Wesentlichen ein Bruckendar-
lehen an einen Co-Gesellschafter.

Die im Vorjahr enthaltene Barhinterlegung in Ver-
bindung mit dem Delisting der MedNation AG in
Hohe von EUR 2,11 Mio. wurde im Januar 2025 - ab-
zuglich der auf die von der CHAPTERS Group AG
ubernommenen Anteile zzgl. anteiliger Kosten -
zurlckgefahrt.

Im Rahmen des Liquiditatsmanagements inves-
tiert die CHAPTERS Group AG freie Mittel teilweise
in Wertpapiere. Die Aktienanlagen werden ent-
sprechend des handelsrechtlichen Niederstwert-
prinzips (§ 253 (3) Satz 5 HGB) zum jeweils niedri-
geren Wert aus Anschaffungskosten und Kurswert
zum 3112.2025 bewertet, wobei eine Abschreibung
auf den Kurswert nur dann vorgenommen wird,
wenn der Kurswert mindestens 5% unterhalb der
Anschaffungskosten liegt.

Im Geschéaftsjahr 2025 wurden die in den Vorjah-
ren enthaltenen (Wandel-)anleihen zurlckgezahlt
bzw. verduBert. Zum 3112.2025 liegt der Marktwert
des Wertpapierportfolios (exklusive der Aktien
an der MedNation AG) bei EUR 19,34 Mio. (Vorjahr
EUR 8,27 Mio.). Hiervon entfallen EUR 10,51 Mio. an
der Software Circle plc. Der Bilanzansatz liegt mit
EUR 14,40 Mio. deutlich unter dem Marktwert. Zum
3112.2025 setzt sich das Portfolio zusatzlich zu
den Aktien an der Software Circle plc aus sieben
weiteren Titeln zusammen, davon funf Einzeltitel
und zwei Fonds. Bezogen auf den Kurswert zum
3112.2025 liegt der Anteil der einzelnen Titelam ge-
samten Portfolio (inkl. Software Circle) zwischen
1,3% und 25,07%.

Aus der KapitalernOhung gegen Bareinlage im
April 2025 sind der CHAPTERS Group AG EUR 16,49
Mio. zugeflossen. Im Rahmen der Kapitalerhohung
gegen Sacheinlage im Oktober 2025 wurde eine

34 CHAPTERS Group AG - Jahresabschluss 2025 | Zusammengefasster Lagebericht

Forderung gegen die direkte Tochtergesellschaft
der CHAPTERS Group AG eingebracht - der Betrag
wird mit den Investitionen in das Eigenkapital von
Tochtergesellschaften saldiert. Die Kosten fur bei-
de KapitalmaBnahmen beliefen sich auf etwa EUR
57 Tsd. Aus der Emission der Unternehmensan-
leihe (25/30) sind der CHAPTERS Group AG inklusi-
ve Stuckzinsen und nach Kosten von EUR 1,48 Mio.,
exklusive der Betrage, die die CHAPTERS Group

EUR 63,92 Mio. zugeflossen. Gemeinsam mit den
Nettoerl6sen aus dem Abbau des Wertpapierport-
folios wurde das zur Verflgung stehende Kapital
fur die Ausgabe neuer Gesellschafterdarlenen
bzw. die Bereitstellung von Eigenkapital fur den
Erwerb weiterer operativer Gruppenunternehmen
durch die Plattformen sowie fur den Ruckkauf und
die anschlieBende vollstandige Ruckzahlung der
Ewigkeitsanleihe verwendet.

AG auf das eigene Buch genommen hat, in Summe

Guthaben bei Kreditinstituten zu Beginn des

Geschaftsjahres AR AL
C_gshﬂow aus Gesellschafterdarlehen & Investitionen in -51.282.3 -87.518,3
Tochter

Ausgegebene Gesellschafterdarlehen -52.816,7 -102.518,7
Ruckzahlungen aus der Refinanzierung durch Bankdarlehen +70.230,8 +26.638,4
Erhaltenen Zinsen und ahnliche Ertrage +2.219,5 +2.861]
Investition in das Eigenkapital von Tochtergesellschaften -73128,3 -11.397,2
Sonstige Investitionen +2.212,4 -3101,8
Cashflow aus der Investition in Wertpapiere & Zinsen +22.376,6 +3.073,5
Abfiuss aus dem Kauf von Wertpapieren (inkl. gez. Stlickzinsen) -10162,5 -10.203,7
Zufiuss aus dem Verkauf von Wertpapieren (inkl. Stickzinsen) +32147,9 +12.604,]
Zufluss aus Zinsen und Dividenden (nach Steuern) +391,2 +673,2
I(::_ashﬂpw aus K?pltalr_naBnahmen und der +64.487.6 +86.952.5

inanzierungstatigkeit

Zufluss aus Kapitalernéhungen (nach Kosten) +16.436,0 +95166,0
Zufluss aus der Ausgabe der Unternenmensanleihe (25/30), +63.923.4 0.00
(nach Kosten)

Abfluss aus der RUckfUhrung der Ewigkeitsanleine 15.871.9 8213.6
(nach Kosten)

Sonstiger Cashflow aus der Geschaftstatigkeit -3.583,7 -2.970,6
Guthaben bei Kreditinstituten zum Jahresende 58.488,2 26.490,1
Bestand Wertpapierdepot zum Jahresende?® 21.020,2 41.517,3

2 inkl. der Aktien an der MedNation AG in Hohe von EUR 1,68
Mio. (Vorjahr EUR 0,94 Mio.), die unter den Beteiligungen
ausgewiesen werden. Der Vorjahreswert enthalt zudem die
Aktien an der Software Circle plc in Hohe von EUR 32,31 Mio.,
die 2024 ebenfalls in den Beteiligungen ausgewiesen waren.
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C. Risiko- und Chancenbericht

Die CHAPTERS Group AG verfolgt das Ziel, das Zu-
hause fUr ,mission critical digital solutions® zu bau-
en und den Unternehmenswert der Gruppe lang-
fristig und nachhaltig zu steigern.

Die wesentlichen Risiken fur den CHAPTERS Group
AG Konzern sind nachfolgend - in ihrer Reihenfolge
absteigend nach ihrer Relevanz (nach Einschét-
zung der Gesellschaft) fur die kinftige Entwick-
lung der Gruppe - aufgefuhrt.

Wesentliche Chancen fur die langfristige und
nachhaltige Steigerung des Unternenmenswertes
sient die Gesellschaft im verstarkten Fokus auf das
organische Wachstum der bestehenden Gruppen-
unternehmen, der Entwicklung von Kl-nativen Zu-
satzfunktionalitaten mit konkretem Kundennutzen
sowie der Beteiligung an weiteren operativen Un-
ternehmen entlang der etablierten Segmente.

Im Rahmen der Akquisition neuer Beteiligungs-
unternehmen werden seitens der Beteiligungs-
plattformen eine umfassende Marktanalyse sowie
steuerliche, rechtliche und finanzielle Due-Dili-
gence-Prufungen durchgefuhrt. Gleichwohl kann
nicht ausgeschlossen werden, dass nicht alle Risi-
ken zum Erwerbszeitpunkt bekannt sind oder iden-
tifiziert werden. Um daraus resultierende Risiken
Zu begrenzen, werden neue Beteiligungsunter-
nehmen Ublicherweise durch rechtlich selbst-
standige Akquisitionsvehikel erworben. Beherr-
schungsvertrage zwischen der CHAPTERS Group
AG und den Tochtergesellschaften bestehen re-
gelmaBig nicht. Zudem enthalten die Kaufvertrage
umfangreiche Garantien seitens der Verkaufer zur
Vollstandigkeit und Richtigkeit der erhaltenen In-
formationen.

Im Geschaftsjahr 2025 hat sich dieses Risiko bei
zwei Akquisitionen in unterschiedlichen Bereichen
teilweise realisiert.

Bei einer Beteiligung stellte sich nach Vollzug der
Transaktion heraus, dass einzelne Prozesse ent-
gegen den im Rahmen der Due Diligence vorlie-
genden Informationen nicht vollstandig den re-
gulatorischen Anforderungen entsprachen. Die
verantwortliche Plattform reagierte mit einer kurz-
fristigen UberfUhrung in ein regelkonformes Setup.

Bei einer weiteren Beteiligung zeigte sich nach
Ubernahme, dass die operative Profitabilitat un-
terhalb der im Rahmen des Erwerbsprozesses zu-
grunde gelegten Annahmen lag. Die verantwort-
liche Plattform leitete entsprechende operative
und strukturelle MaBBnahmen ein, um die Ertrags-
kraft des Unternehmens im Geschaftsjahr 2026
wieder auf das beim Erwerb erwartete Niveau zu
entwickeln.

In beiden Fallen werden vertragliche Anspruche
gegenuber den jeweiligen Verkaufern gepruft be-
ziehungsweise geltend gemacht. Ob und in wel-
chem Umfang hieraus Zahlungen resultieren, kann
derzeit nicht verlasslich beurteilt werden. Bei einer
der beiden Gesellschaft stand zudem noch eine
Zahlung unter dem Verkauferdarlehen in Hohe von
EUR 8,8 Mio. aus. Die Muttergesellschaft hat den
Betrag vertragsgeman mit den geltend gemachten
Anspruchen saldiert. Nach eingehender Rechts-
beratung ist nicht zu erwarten, dass eine Klage auf
Zahlung durch die Verkaufer erfolgreich ware, das
Risiko ist aber nicht auszuschlie3en.

Die wirtschaftlichen Auswirkungen bleiben auf die
jeweiligen Beteiligungsgesellschaften begrenzt
und belasteten das Ergebnis des Geschaftsjahres
2025. Langfristige wesentliche negative Auswir-
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kungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Konzerns werden derzeit nicht erwartet.

Erkenntnisse aus beiden Transaktionen wurden
genutzt, um kunftige Due-Diligence-Prafungen in
ausgewahlten Bereichen zu verscharfen.

Auf Ebene der Holdinggesellschaft sowie der Be-
teiligungsplattformen besteht in wesentlichen
Bereichen eine Abhangigkeit von einzelnen FUh-
rungspersonen. Daruber hinaus kann der anhal-
tende Fachkraftemangel, insbesondere in tech-
nologiebezogenen Funktionen, das Wachstum
einzelner Beteiligungen belasten.

Cybersecurity ist ein zentrales Risikofeld fur Un-
ternenmen der Softwarebranche. Cyberangriffe,
Systemausfalle oder Datenschutzvorfalle konnen
zu Betriebsunterbrechungen, Datenverlusten, Re-
putationsschaden sowie finanziellen Belastungen
fUhren.

Die Gruppe profitiert von ihrer dezentralen Struk-
tur mit weitgehend unabhangigen IT-Infrastruktu-
ren. Im Geschaftsjahr 2025 wurden gruppenweit
ein Kompetenzzentrum fur [T-Sicherheit sowie
ein Rahmenwerk zur Bewertung des Sicherheits-
niveaus und zur Ableitung entsprechender Mal3-
nahmen etabliert.

Im Geschaftsjahr 2025 kam es bei der CHAPTERS
Group AG zu einem Phishing-Vorfall infolge der
Kompromittierung eines E-Mail-Kontos. Die Gesell-
schaft hat den Vorfall zum Anlass genommen, be-

stehende SchutzmaBnahmen weiter auszubauen,
insbesondere durch die EinfGhrung der durch die
Tochterfirma GBS Europa GmbH entwickelte und
betriebene E-Mail-Sicherheitslosung.

Die diversifizierte Aufstellung der Gruppe reduziert
die Abhangigkeit von einzelnen Beteiligungsunter-
nehmen. Kein Unternehmen in den Segmenten
Public und Enterprise macht mehr als 7,2% des ad-
justierten operativen EBITDAs der Gruppe aus (ba-
sierend auf den Ergebnissen fur das Geschafts-
jahr 2025). Das Segment Financial Technologies
ist durch den Zusammenschluss der Fintiba GmbH
mit der Expatrio Global Services GmbH deutlich
gewachsen und machte rd. 39 % des adjustierten
operativen EBITDAs 2025 der Gruppe aus.

Zunehmend werden Beteiligungen in gemeinsa-
men Akquisitionsgesellschaften gebundelt und
refinanziert. Die operative Geschaftsentwicklung
bleibt jedoch weitgehend unabhangig voneinander.
Die gemeinsame Refinanzierung reduziert zudem
die Risiken aus der Finanzierung, da die Zins- und
Tilgungslast von mehreren Unternehmen getra-
gen werden kann.

Wesentliche Risiken im Segment Financial Tech-
nologies ergeben sich insbesondere aus Ande-
rungen aufsichtsrechtlicher, geldwascherechtli-
cher und datenschutzrechtlicher Vorgaben und
den technologischen Anforderungen an den Ge-
schaftsbetrieb.

Daruber hinaus kann die Nachfrageentwicklung

einzelner Beteiligungen durch wirtschaftliche Ab-
schwinge, geopolitische Spannungen, Wech-
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selkursschwankungen oder Anderungen migra-
tions- und visapolitischer Rahmenbedingungen
beeinflusst werden.

Die Gesellschaft begegnet diesen Risiken durch
skalierbare IT-Systeme, strukturierte Compliance-
Prozesse und eine breite Diversifizierung uber
Kundengruppen und Zielmarkte.

Die Unternehmen im Segment Public bieten spe-
zialisierte Vertical-Market-Softwarelosungen fur
Kunden aus verschiedenen Bereichen der Offent-
lichen Verwaltung und Infrastruktur an und werden
wesentlich durch strukturelle Faktoren wie Digita-
lisierung, regulatorische Anforderungen sowie 6f-
fentliche Haushalts- und Investitionsentscheidun-
gen beeinflusst.

Die Gesellschaften im Segment verfigen Uberwie-
gend uber langfristige Kundenbeziehungen, hohe
Wechselbarrieren sowie einen signifikanten An-
teil wiederkehrender Umsatze. Dadurch weist das
Segment insgesamt eine hohe Resilienz gegen-
Uber kurzfristigen Schwankungen auf.

Die Unternehmen im Segment Enterprise bieten
spezialisierte Vertical-Market-Softwarelosungen
fur unterschiedliche Branchen an, darunter auch
konjunktursensitivere Bereiche wie Bau, industri-
elle Fertigung sowie holz- und metallverarbeitende
Wirtschaftszweige. Die Unternehmen sind daher
starker von der allgemeinen wirtschaftlichen Lage
sowie der Entwicklung der jeweiligen Endmarkte
ihrer Kunden abhangig. Aufgrund breiter Kunden-
basen und signifikanter wiederkehrender Umsatze
wird die Risikostruktur insgesamt als robust einge-
schatzt.

Im Segment Financial Technologies ist ein signi-
fikanter Anteil der Ertrédge von der Entwicklung
des EZB-Leitzinses abhangig. Zinssenkungen
wurden das Ergebnis dieses Segments belasten
und werden nur teilweise durch geringere Finan-
zierungskosten in anderen Gruppengesellschaf-
ten kompensiert. Risiken aus gestiegenen Finan-
zierungskosten werden hingegen innerhalb der
Gruppe Uberkompensiert.

EinschlieBlich der seit Ende des Geschaftsjahres
stattgefundenen Transaktionen gehoren inzwi-
schen 61 Unternehmen zur Gruppe, die digitale
Losungen fur ihre Kunden anbieten. Fur das wei-
tere Wachstum der Gruppe sieht die Gesellschaft
drei wesentliche Chancen, die nachfolgend mit
zunehmender Bedeutung fur die Gruppe darge-
stellt sind.

In den Segmenten Public und Enterprise konnte
das organische Wachstumsprofil durch die fort-
laufende Anwendung und Weiterentwicklung der
Manuscript Method sowie den gruppenweiten
Austausch von Best Practices weiter verbessert
werden. Die weiterhin hohe Relevanz von Cyber-
security eroffnet zusatzliche Chancen im orga-
nischen Wachstum beider Segmente. Neben der
kontinuierlichen Weiterentwicklung der Sicherheit
bestehender Produkte bestehen Potenziale fUr er-
ganzende Funktionalitaten, compliance-nahe LO-
sungen sowie zusatzliche Services innerhalb der
bestehenden Kundenbasis.

Mit dem Zusammenschluss der Fintiba GmbH mit
der Expatrio Global Services GmbH im Geschafts-
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jahr 2025 wurde eine fUhrende Plattform fur digi-
tale Finanz- und Servicelosungen fur internatio-
nale Studierende und Fachkrafte in Deutschland
geschaffen. Im Verlauf des Jahres 2025 wurde fur
die kombinierte Gruppe ein einheitliches Organisa-
tionsmodell etabliert und erste Synergiepotenziale
erfolgreich realisiert. FUr das Geschaftsjahr 2026
sienht die Gesellschaft in diesem Segment attrak-
tive Chancen fUr weiteres organisches Wachstum.

Die zunehmende Verbreitung kunstlicher Intelli-
genzeroffnetder Gruppe zuséatzliche Wachstums-
und Innovationschancen. Viele Unternenmen der
Gruppe fungieren bei ihren Kunden als geschafts-
kritische System-of-Record-Anbieter fur operative
Prozesse und relevante Datenbestande. Hieraus
ergeben sich attraktive Moglichkeiten, Kl-native
Funktionalitaten mit konkretem Kundennutzen zu
entwickeln. Zur Nutzung dieser Chancen wurden
im Jahr 2026 - federfUhrend durch den im Oktober
2025 auf Ebene der CHAPTERS Group AG einge-
stellten CTO - gruppenweite Initiativen zur |den-
tifikation, Priorisierung und Umsetzung konkreter
KI-Anwendungsfalle gestartet.

DarUber hinaus eroffnet der Einsatz klnstlicher In-
telligenz innerhalb der Gruppenunternenmen zu-
satzliche Effizienzpotenziale, insbesondere in den
Bereichen Softwareentwicklung, Qualitatssiche-
rung, technischer Support, Vertrieb, Administra-
tion und internen Serviceprozessen. Hierzu wurde
im Jahr 2026 ein gruppenweites Al Maturity Frame-
work als Teil der Manuscript Method etabliert.

Weitere Chancen sieht die Gesellschaft im akqui-
sitorischen Wachstum entlang der etablierten
Segmente. Im Geschaftsjahr 2025 wurde der
geografische Fokus weiter erweitert und zuséatz-
liche Transaktionsopportunitaten aufBBerhalb der
bisherigen Kernmarkte gepruft. Die zunenmende

europaische Prasenz der Gruppe verbessert den
Zugang zu attraktiven Zielunternehmen, lokalen
Unternehmernetzwerken sowie branchenspezifi-
schen Marktchancen. Gleichzeitig wurden die Ak-
quisitionskriterien im Zuge der zunehmenden Re-
levanz kunstlicher Intelligenz weiter gescharft. Die
Gesellschaft sienht sich aufgrund inrer operativen
Erfahrung und dezentralen Plattformstruktur gut
positioniert, auch unter diesen veranderten Rah-
menbedingungen attraktive Akquisitionschancen
erfolgreich zu nutzen.
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Im Geschéaftsjahr 2025 konnte die Gruppe inr
Wachstum sowohl durch weitere Transaktionen als
auch durch eine positive operative Entwicklung der
pestehenden Beteiligungsunternehmen erfolg-
reich fortsetzen. Neben einem EBITDA-Wachstum
im niedrigen zweistelligen Prozentbereich wurden
weitere Fortschritte bei der organisatorischen
Weiterentwicklung der Gruppe, der Starkung des
organischen Wachstumsprofils sowie dem Ausbau
gruppenweiter Strukturen erzielt.

Im Jahr 2026 wurden zudem zusatzliche Initiativen
in den Bereichen kunstliche Intelligenz, Cyberse-
curity, Technologie-Governance sowie gruppen-
weite operative Exzellenz gestartet, die die Wett-

Der Konzernabschluss wird in Ubereinstimmung
mit den Vorschriften des HGBs und des AktGs auf-
gestellt. Grundlage fur den Konzernabschluss sind
die von den einbezogenen Unternehmen erstell-
ten Einzelabschlusse. Die Verantwortung fur den
Rechnungslegungsprozess und die Einhaltung
der relevanten Rechnungslegungsvorschriften
liegt bei den jeweiligen Tochtergesellschaften. Die
zum Konzern gehorenden Plattformgesellschaf-
ten arbeiten mit einer kleinen Zahl an ausgewanhl-
ten Steuerberatungskanzleien zusammen, welche
die Abschlusserstellung auf Ebene der jeweiligen
Tochtergesellschaft verantworten und in vielen
Fallen auch die Buchhaltung ubernenmen. Nach
dem Erwerb eines neuen operativen Beteiligungs-
unternenmens wird die Betreuung ublicherweise
innerhalb weniger Monate von den Partnerkanzlei-
en Ubernommen. Auch die laufende Buchhaltung
der CHAPTERS Group AG sowie die Erstellung des
Jahresabschlusses wird durch eine Steuerbera-
tungskanzlei Ubernommen, um ein Vieraugen-

bewerbsfanigkeit und Skalierbarkeit der Gruppe
weiter stéarken sollen.

Die Gesellschaft sieht die Gruppe gut positioniert,
um sich bietende Chancen flexibel wahrzunehmen
und das Wachstum langfristig und nachhaltig fort-
zusetzen.

Auf Basis der derzeit zur Verfugung stehenden
Informationen sind keine Risiken erkennbar, die
einzeln oder in inrer Gesamtheit den Fortbestand
einzelner Konzerngesellschaften, des Konzerns
insgesamt oder der CHAPTERS Group AG gefahr-
den konnten.

Prinzip und die Einhaltung der Grundséatze der ord-
nungsgemanen Buchhaltung sicherzustellen.

Die von den Konzernunternenmen gelieferten Ein-
zelabschlussdaten werden durch die CHAPTERS
Group AG mithilfe einer Konsolidierungssoftware
zusammengefuhrt, in der auch die notwendigen
Konsolidierungsarbeiten erfolgen. Die Erfassung
erfolgt weitgehend automatisiert und wird zuséatz-
lich durch einen Vieraugen-Prozess kontrolliert. Im
Rahmen der Erfassung findet zudem eine Validie-
rung der Zahlen u.a. auf Konsistenz zum Vorjahr
statt. Neben der Kapitalkonsolidierung ist vor allem
die Schuldenkonsolidierung hinsichtlich der von
der CHAPTERS Group AG fur den Erwerb zur Verfu-
gung gestellten Gesellschafterdarlehen relevant.
Die Kaufpreisallokation wird ebenfalls auf Ebene
der CHAPTERS Group AG (mit Unterstitzung durch
Baker Tilly GmbH & Co. KG Wirtschaftsprufungsge-
sellschaft) vorgenommen.
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D. Prognosebericht

Zentrales Thema der Entwicklung der Gruppe seit
etwa zwei Jahren ist eine starkere Fokussierung
auf die Bereiche Public, Enterprise und Financial
Technologies, sowie die Etablierung einer Kultur
des organischen Wachstums in unseren Unter-
nehmen.

Als organisches Wachstum definieren wir die
Ganzjahresergebnisse fur ein Geschaftsjahr auf
der Grundlage der jeweiligen Gruppenstruktur zum
30. Juni dieses Geschaftsjahres - im Vergleich zu
den Ganzjahresergebnissen derselben Gruppe fur
das vorangegangene Geschaftsjanr. FUr das orga-
nische Wachstum im Jahr 2025 werden die Ganz-
janresergebnisse fur 2025 auf der Grundlage der
Gruppenstruktur zum 30. Juni 2025 mit den Ganz-
jahresergebnissen fur 2024 fUr diese Gruppen-
struktur verglichen.

Im Geschéaftsjahr 2026 ist die Gruppe bereits um
zwei weitere Unternenmen gewachsen, beide im
Segment Public. Zudem hat die Gesellschaft ihre
Beteiligung an der Kaltehelden GmbH auf 49%
reduziert. Damit gehoren zum Zeitpunkt der Ver-
offentlichung insgesamt 61 Unternehmen mehr-
heitlich zur Gruppe, welche im Geschaftsjahr 2025
eine Gesamtleistung von rd. EUR 197 Mio. und ein
adjustiertes operatives EBITDA von rd. EUR 52 Mio.
erreicht haben.

FUr das Geschéaftsjahr 2026 gehen wir davon aus,
dass ein organisches Wachstum bezogen auf die
Gesamtleistung im hohen einstelligen Bereich (7-
9%) erreicht wird, wobei die Wachstumsrate im
Bereich der wiederkehrenden Umsatze voraus-
sichtlich oberhalb des Gesamtwachstums liegen
wird. FUr das adjustierte operative EBITDA erwartet
die Gesellschaft fur 2026 ein organisches Wachs-
tum von 14-17%.

Fur 2026 rechnen wir zudem erneut mit einem
starken anorganischen Wachstum. Die Plattfor-
men der CHAPTERS Group AG prufen fortlaufend
den Erwerb weiterer operativer Beteiligungsunter-
nehmen innerhalb ihrer jeweiligen Markte und ent-
sprechende Strategien. Hinsichtlich des Volumens
und Zeitpunkts weiterer Beteiligungen kann keine
Prognose getroffen werden. Eine Prognose fur die
absolute Hohe der Gesamtleistung auf Gruppen-
ebene und Gruppen-EBITDAs ist fUr das laufende
Geschéaftsjahr 2026 daher nicht valide aufzustel-
len. Die Gruppe entwickelt sich dynamisch und
nimmt Opportunitaten dort wahr, wo sie fur sinnvoll
erachtet werden - und sie in der Lage ist, diese zu
finanzieren.

Wesentlicher Ergebnisbeitrag auf Ebene der
CHAPTERS Group AG ist vor allem der Zinsertrag
aus den Gesellschafterdarlenen zur Finanzierung
des Erwerbs der operativen Beteiligungsunterneh-
men. Der Zinsertrag konnte im Geschaftsjahr 2025
- als Resultat der fortlaufenden Investitionstatig-
keit der Plattformgesellschaften - gegenutiber dem
Vorjahr erneut deutlich gesteigert werden. Fur das
Geschéaftsjahr 2026 genht die Gesellschaft von ei-
nem weiteren Anstieg des Zinsertrags aus. Auf Ba-
sis der aktuell ausstehenden Gesellschafterdar-
lehen gehen wir von einem Zinsertrag von EUR 18
bis 20 Mio. aus. Die Entwicklung im Geschaftsjahr
2026 ist dabei in hohem Mafe von der fortlaufen-
den Investitionstatigkeit der CHAPTERS Group AG
und ihren Plattformgesellschaften abhangig. Eine
Prognose zum Volumen und den Zeitpunkten, zu
denen weitere Transaktionen stattfinden, ist nicht
maoglich.
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Hinsichtlich der operativen Kosten der CHAPTERS
Group AG geht die Gesellschaft u.a. aufgrund des
fortlaufenden Wachstums der Gruppe und dem
Ausbau des Teams auf Ebene der CHAPTERS
Group AG von einem Anstieg auf EUR 6 bis 6,5 Mio.
aus. Zusatzlich wird ein Betrag von rd. EUR 4 Mio.
fur die Umsetzung von zwei wesentlichen stra-
tegischen Projekten erwartet. Zur Nutzung der
durch die Gesellschaft identifizierten signifikanten
Chancen aus der Entwicklung von Kl-nativen Zu-
satzfunktionalitaten stellt die CHAPTERS Group
AG den Gesellschaften entsprechende Budgets
zur Verflgung. Zusatzlich entstehen Kosten far
ein Ende 2025 gestartetes Projekt zur Erreichung
der IFRS-Readiness der Gruppe. Kosten, die inner-
halb der Gruppe weiterbelastet werden und die
aktienbasierte Vergutung bleiben dabei unbertck-
sichtigt.

Das Jahresergebnis der CHAPTERS Group AG ist
zudem von den Ergebnissen aus dem Wertpapier-
depot sowie der Bildung von Ruckstellungen fur die
aktienbasierte Vergutung beeinflusst. Zusatzlich
konnen im Zusammenhang mit der Platzierung der
Unternehmensanleihe 2025/2030 weitere Kosten
entstehen.

Ausschuttungen durch die CHAPTERS Group AG
sind weder fur das Geschaftsjahr 2025 noch fur
die kommenden Jahre geplant. Wir sind davon
Uberzeugt, dass die in den operativen Gruppen-
unternehmen erwirtschafteten Ertrége - neben
der Bedienung der bestehenden Fremdfinanzie-
rungen auf den verschiedenen Ebenen der Gruppe
- fUr das weitere organische und akquisitorische
Wachstum sinnvoll und wertschaffend eingesetzt
werden konnen.

Hamburg, den 20.05.2026

Jan-Hendrik Mohr Marlene Carl
CEO CFO

43



Gewinn- und Verlustrechnung
vom 01.01.2025 bis zum 31.12.2025

Geschéftsjahr Vorjahr
in EUR Tsd. in EUR Tsd.

1. Umsatzerlose 2195,57 33319

2. Gesamtleistung 2195,57 333,19

3. Sonstige betriebliche Ertréage 11.791,89 2.775,87

a) Ordentliche betriebliche Ertrage 27,50 10,90

b) Ertrage aus dem Abgang von und aus Zuschreibungen zu Gegenstanden des Anlagevermogens 11.764,39 2.764,97

Personalaufwand -12.696,48 -3.608,36

a) Lohne und Gehalter -12.448,37 -3.535,49

aavon fur die aktienbasierte Vergutung -10.20113 -2.788,07

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung und fUr Unterstitzung -24811 -72,88

aavon fur Altersversorgung -927 -2,96

Abschreibungen -29,23 -30,77

Aufimmaterielle Vermdgensgegenstande des Anlagevermogens und Sachanlagen -29,23 -30,77

Sonstige betriebliche Aufwendungen -6.203,24 -2.490,91

a) Ordentliche betriebliche Aufwendungen -5.995,66 -2.369,90

aa) Raumkosten -56,37 -48]11

ab) Versicherungen, Beitrage und Abgaben -23,38 -6,34

ac) Werbe- und Reisekosten -155,96 -87,34

ad) Rechts-und Beratungskosten -2158,53 -528,55

ae) durch die Gesellschaftsform bedingte Kosten -637,29 -604,14

af) Kosten fur die Platzierung von Anleihen -1.484,63 0,00

ag) sonstige betriebliche Aufwendungen -1479,52 -1.095,43

b) Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung -2,69 =217

c) Verluste aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermogens -205,08 -70,89

d) Sonstige Aufwendungen im Rahmen der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 0,00 -47,94

Ergebnis vor Zinsen und Steuern 4.941,69 -3.020,98

Ertrage aus anderen Wertpapieren und aus Ausleinungen des Anlagevermogens 219,86 360,47

davon aus verbundenen Unternehmen 125,57 118,38

Zinsertrage auf Gesellschafterdarlehen an verbundene Unternehmen 1454218 9.606.83

. Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage 618,44 1.248,79

davon aus verbundenen Unternehmen 5321 587

davon aus Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht 13,74 16,89

davon aus selbstgehaltenen Anteilen an Ewigkeitsanleihe 107,52 506,19

. Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermogens -1.243,79 -113114

davon auBerplanméaBige Abschreibungen -1.243,79 -113114

. Zinsen und &hnliche Aufwendungen -1.845,48 -1.992,69

. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -868,20 -1.433,23

. Sonstige Steuern 0,00 -0,37
|

. Jahresuberschuss 6.481,32 3.637,68

. Verlustvortrag aus dem Vorjahr -2.966,99 -6.604,67

ABSCHLUSS == s
ZUM 31.12.2025
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Bilanz zum 31.12.2025

31.12.2025 31.12.2024
in EUR Tsd. in EUR Tsd.

A. Anlagevermogen 294.800,56 194.183,16
. Immaterielle Vermégensgegenstéande 64,82 32,71
Il. Sachanlagen 17,50 11,35
lll. Finanzanlagen 294.718,24 194.139,10
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 130.069,02 43.469,02

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 139.229,43 120.797,25

3. Beteiligungen 2.644,78 19.898,02

4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 1.055,00 1.709,98

5. Wertpapiere des Anlagevermogens 14.404,37 8.264,83

6. Selbst gehaltene Anteile an Unternehmensanleihe 7.315,62 0,00

B. Umlaufvermégen 83.794,68 76.717,48
I. Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande 25.306,43 50.227,37
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 2,24 145,83

2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 23.300,00 45.980,84

3. Forderungen gegen Unternenmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 89,61 332,02

4. Sonstige Vermogensgegenstande 1.914,59 3.768,68
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr 10,20 870

Il. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 58.488,25 26.4901
C. Rechnungsabgrenzungsposten 70,14 634,50
Summe Aktiva 378.665,38 271.535,14
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31.12.2025 31.12.2024
in EUR Tsd. in EUR Tsd.

A. Eigenkapital 286.374,46 249.928,77
|.  Gezeichnetes Kapital 23.84215 22.986,03
Il. Kapitalricklage 259.017,98 229.909,73
lll. Verlustvortrag -2.966,99 -6.604,67
IV. JahresUberschuss/Jahresfehlbetrag 6.481,32 3.637,68
B. Ruckstellungen 17.452,62 5.275,86
1. SteuerrUckstellungen 219313 1.324,93
2. Sonstige Ruckstellungen 15.259,49 3.950,93

davon Ruckstellung fdr die aktienbasierte Vergdtung 13.856,70 3.655,57
C. Verbindlichkeiten 74.838,30 16.330,51
1. Anleihe 72.000,00 16.000,00
2. Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten 0,00 0,00
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 26,39 162,54

davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 26,39 162,54
4. Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen 208,38 107,21
5. Sonstige Verbindlichkeiten 2.603,52 60,76

davon aus Steuern 472,46 56,09

davon im Rahmen der sozialen Sicherheit 749 273

davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 260352 60,76
Summe Passiva 378.665,38 271.535,14

47



Anhang fur das Geschaftsjahr 2025

A. Allgemeine Angaben

Die CHAPTERS Group AG hat ihren Sitz in Hamburg
und ist eingetragen in das Handelsregister beim
Amtsgericht Hamburg unter der Registernummer
HRB 182147.

Der vorliegende Jahresabschluss wurde nach den
Vorschriften des Handelsgesetzbuches und des
Aktiengesetzes aufgestellt. Die Gesellschaft ist
zum Bilanzstichtag eine kleine Kapitalgesellschaft
.S.d. § 267 (1) HGB. Bei der Aufstellung des Jah-
resabschlusses wird von den Erleichterungen fur
kleine Kapitalgesellschaften teilweise Gebrauch
gemacht. FUr das Geschaftsjahr 2025 wird ein Kon-
zernabschluss aufgestellt. Der Lagebericht des
CHAPTERS Group AG-Konzerns wurde in Anwen-
dung von § 315 (5) HGB in Verbindung mit § 298 (2)
HGB mit dem Lagebericht der CHAPTERS Group AG
zusammengefasst.
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Die Aktien der Gesellschaft werden seit dem
03.06.2005 im Freiverkehr der Frankfurter Wert-
papierborse gehandelt (WKN 661830). Der Freiver-
kehr ist kein organisierter Markti.S.d. § 2 (11) WpHG.

Die Gliederung der Bilanz erfolgte gemal? § 266
HGB, die Gliederung der Gewinn- und Verlustrech-
nung geman § 275 (2) (Gesamtkostenverfahren).

Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden wur-
den grundsatzlich stetig zum Vorjahr angewandt.
Das Geschaftsjanr beginnt am 1. Januar des Kalen-
derjahres und endet am 31. Dezember.

B. Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die immateriellen Vermdgensgegenstande wer-
den zu Anschaffungskosten bzw. Herstellungs-
kosten angesetzt und planmaBig linear Gber eine
betriebsgewohnliche Nutzungsdauer von 3 bis 10
Jahren abgeschrieben.

Das Sachanlagevermdgen wird zu Anschaffungs-
bzw. Herstellungskosten, vermindert um planma-
Bige, nutzungsbedingte Abschreibungen, ange-
setzt. Die Abschreibungen werden linear Uber die
betriebsgewohnliche Nutzungsdauer vorgenom-
men. Geringwertige Vermogensgegenstande mit
Einzelanschaffungswerten von bis zu EUR 250,00
werden als sofort abzugsfahige Betriebsausgaben
behandelt. Vermogensgegenstande mit Anschaf-
fungs- bzw. Herstellungskosten von mehr als EUR
250,00 bis zu EUR 800,00 werden im Jahr der An-
schaffung bzw. Herstellung voll abgeschrieben.

Das Finanzanlagevermogen ist zu den Anschaf-
fungskosten bzw. dem niedrigeren beizulegenden
Wert (wie unten definiert) angesetzt. Die Auslei-
hungen werden grundsatzlich zu Nominalbetra-
gen oder Anschaffungskosten bewertet. Erkenn-
bare Risiken werden durch Wertberichtigungen
berucksichtigt.

Wertpapiere werden im Anlagevermogen bilan-
ziert. Wertpapiere werden bei Zugang einzeln und
nach dem Anschaffungskostenprinzip bewertet.
Die Anschaffungskosten entsprechen dem ge-
zahlten Kaufpreis bei Erwerb der Aktien zzgl. Ange-
fallener Transaktionsgebuhren. Sofern die Wert-
papiere in Fremdwahrungen notieren, findet die
Umrechnung nach § 256a HGB zum Devisenkassa-
mittelkurs zum 31. Dezember 2025 statt. Die Wert-
papiere dienen grundsatzlich der mittelfristigen
Kapitalanlage. Die Aktienanlagen werden entspre-
chend dem handelsrechtlichen Niederstwertprin-
Zip (§ 253 (3) Satz 5 HGB) zum jeweils niedrigeren

Wert aus Anschaffungskosten und Kurswert zum
31. Dezember 2025 bewertet, wobei eine Abschrei-
bung auf den Kurswert nur dann vorgenommen
wird, wenn der Kurswert mindestens 5% unterhalb
der Anschaffungskosten liegt. Zuschreibungen
finden statt, wenn zu erwarten ist, dass der beizu-
legende Wert voraussichtlich dauerhaft oberhalb
des zum relevanten Stichtag vor Zuschreibungen
bilanzierten Buchwerts liegt. Die Rentenanlagen
werden zum niedrigeren Wert aus Anschaffungs-
kosten und Nominalwert bewertet.

Die Forderungen und sonstigen Vermdgens-
gegenstande werden grundséatzlich zu Nominal-
betragen oder Anschaffungskosten bewertet.
Erkennbare Risiken werden durch Einzelwertbe-
richtigungen berucksichtigt.

Die liquiden Mittel werden zum Nennwert angesetzt.

Zum Bilanzstichtag waren Ausgaben vor dem Ab-
schlussstichtag, soweit sie Aufwendungen fureine
bestimmte Zeit nach diesem Tag darstellen, zum
Zweck der Periodenabgrenzung als Rechnungs-
abgrenzungsposten in die Bilanz einzustellen.

Die sonstigen Ruckstellungen berUcksichtigen
alle zum Zeitpunkt der Bilanzerstellung erkenn-
paren Risiken und ungewissen Verpflichtungen
und werden mit den nach vernunftiger kaufman-
nischer Beurteilung erforderlichen Erfullungs-
betradgen angesetzt.

Die Bewertung der Verbindlichkeiten erfolgt zum
jeweiligen Erfullungsbetrag.
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C. Angaben zur Bilanz

Unter dem Finanzanlagevermégen werden die di-
rekten Beteiligungen der CHAPTERS Group AG an
den folgenden drei Gesellschaften ausgewiesen:

s 100% am Stammkapital von EUR 25,00 Tsd.

der CHAPTERS Beteiligungsgesellschaft mbH
mit Sitz in Hamburg. Neben dem Stammkapital
hat die CHAPTERS Group AG insgesamt EUR
130.000,00 Tsd. in die Kapitalrticklage der Ge-
sellschaft eingelegt (davon EUR 86.600,00 Tsd.
im Geschéftsjahr 2025). Es handelt sich um
eine reine Holding-Gesellschaft, die ihrerseits
jeweils 100% der Anteile an der CHAPTERS Soft-
ware GmbH (vormals Ookam Software GmbH)
und der CHAPTERS Switzerland Software
GmbH, 84,5% der Anteile an der Altamount
Software GmbH, jeweils 80,0% der Anteile an
der CarMa Holding GmbH, der mlog Capital SAS,
der Kaltehelden GmbH und Waterkant Soft-
ware GmbH, 61,74% der Anteile an der Lumeira
Holding GmbH, 33,09% der Anteile an der TraFin
Scout GmbH, 18,7% der Anteile an der Fuxam
GmbH, 68,4% der Anteile an der NGC CNC
Beteiligungen GmbH sowie 100% der Anteile
an der CHAPTERS Beteiligungen Verwaltungs-
GmbH und 63,4% der Anteile an der CHAPTERS
Beteiligungen 1GmbH & Co. KG halt.
Im Geschaftsjahr 2025 erzielte die CHAPTERS
Beteiligungsgesellschaft mbH laut inres Jahres-
abschlusses einen Jahresuberschuss von EUR
20.502,39 Tsd. (Vorjahr EUR 974,62 Tsd.) und
verfugt Uber ein positives Eigenkapital von EUR
155.392,62 Tsd. (Vorjahr EUR 48.290,22 Tsd.).

% 44,0% am Stammkapital von EUR 25,00 Tsd.
an der NPV Nachfolge Beteiligungen GmbH mit
Sitz in Dorsten. Neben dem anteiligen Stamm-
kapital hat die CHAPTERS Group AG insgesamt
EUR 165,00 Tsd. in die Kapitalrucklage der Ge-
sellschaft eingebracht. Die NPV Nachfolge Be-
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teiligungen GmbH halt 1009 der Anteile an der
E-M-C direct GmbH & Co KG sowie der dazu-
gehorigen Komplementarin, der NVP Elektro-
installationen Handel GmbH. Im Geschaftsjahr
2025 erzielte die NPV Nachfolge Beteiligungen
GmbH laut ihrem Jahresabschluss einen
JahresUberschuss von EUR 1,44 Tsd. (Vorjahr
JahresUberschuss von EUR 72,69 Tsd.) und
weist einen Eigenkapitalfehlbetrag von EUR
224,47 Tsd. (Vorjahr EUR 225,91 Tsd.) aus.

% 21,49% am Grundkapital von EUR 7.987,20 Tsd.
(eingeteilt in 3120.000 Stuckaktien) der Med-
Nation AG (vormals Eifelndhen-Klinik Aktien-
gesellschaft) mit Sitz in Bonn. Im Geschéaftsjahr
2025 erzielte die MedNation AG laut ihnrem Kon-
zernabschluss einen Jahresuberschuss von
EUR 2.755,57 Tsd. (Vorjahr Jahresuberschuss
EUR 213,19 Tsd.) und verflgt Uber ein Eigen-
kapital in Hohe von EUR 15.365,36 Tsd. (Vorjahr
EUR12.609,79 Tsd.) im Konzern.

Zudem werden die durch die CHAPTERS Group
AG gehaltenen Wertpapiere in Hohe von EUR
14.404,37 Tsd. (Vorjahr EUR 8.264,83 Tsd.) im
Finanzanlagevermogen sowie die selbst gehal-
tenen Anteile an der im August 2025 erstmalig
platzierten Unternenmensanleihe (2025/2030) in
Hohe von EUR 7.315,62 Tsd. ausgewiesen.

Weiterhin werden Ausleihungen an verbundene
Unternehmen und Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht in Hohe von EUR
140.284,43 Tsd. (Vorjahr EUR 122.507,23 Tsd.) im
Finanzanlagevermogen ausgewiesen.

Die von der CHAPTERS Group AG begebenen
Gesellschafterdarlehen zur Finanzierung des Er-
werbs und Auf- und Ausbaus der operativ tatigen
Gesellschaften sowie im Ranmen der Innenfinan-

zierung fUr (Anlauf-)Kosten einzelner Tochter-
gesellschaften und die thesaurierten Zinsen auf
diese Darlehen werden teilweise im Anlagever-
mogen als Ausleihungen an verbundene Unter-
nehmen und an Unternehmen, mit denen ein Be-
teiligungsverhaltnis besteht und teilweise im
Umlaufvermogen unter Forderungen gegenuber
verbundenen Unternenmen und Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht aus-
gewiesen.

Im Rahmen der Finanzierung des Erwerbs von ope-
rativ tatigen Gesellschaften wird Ublicherweise
ein Teil des Erwerbspreises durch von Banken be-
reit gestelltes Fremdkapital finanziert. Sofern eine
Brdckenfinanzierung fur den Zeitraum zwischen
Erwerb der Gesellschaft und Bereitstellung des
Fremdkapitals im Rahmen des Transaktionspro-
zesses notwendig ist, wird diese durch Gesell-
schafterdarlehen bereitgestellt. Die Refinan-
zierung findet Ublicherweise innerhalb weniger
Wochen statt, was zu einem Ausweis im Umlauf-
vermogen fuhrt.

Die Zinsen, die auf die Gesellschafterdarlehen
anfallen, kdnnen nach Wah!l der Tochtergesell-
schaften thesauriert oder gezahlt werden. Grund-
satzlich ist die Zahlung der Zinsen durch die Toch-
tergesellschaften geplant und hat bei den zum
3112.2025 ausgewiesenen Zinsen auch teilweise
stattgefunden. Die Zinsforderungen werden daher
ebenfalls im Umlaufvermogen ausgewiesen.

Solche Gesellschafterdarlenen, die nicht durch
eine kurzfristige Refinanzierung abgelost werden
sollen, sondern Uber die nachsten Jahre aus dem
operativen Cashflow der erworbenen Unter-
nehmen zurdckgefuhrt werden sollen, werden auf
Grund des langerfristigen Charakters im Anlage-
vermogen bilanziert.

Unter den Forderungen und sonstigen Vermo-
gensgegenstanden werden im Wesentlichen die
Forderungen gegenuber verbundenen Unterneh-
men in Hohe von EUR 23.300,00 Tsd. (Vorjahr EUR
45.980,84 Tsd.) ausgewiesen, soweit diese Um-
laufvermogen darstellen. Hiervon entfallt ein Be-
trag von EUR 5.247,70 Tsd. (Vorjahr EUR 32.345,00
Tsd.) auf Gesellschafterdarlehen, die im Rahmen
von Brlckenfinanzierung ausgegeben wurden.
Der Betrag an thesaurierten Zinsen belauft sich
auf EUR 17.549,06 Tsd. (Vorjahr EUR 13.635,84
Tsd.). Der Restbetrag entfallt auf Forderungen
gegenuber verbunden Unternehmen aus Weiter-
belastungen in Hohe von EUR 503,23 Tsd. Die For-
derungen gegenuber Unternenmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis bestent in Hohe von EUR
89,61 Tsd. (Vorjahr EUR 332,02 Tsd.) entfallen in
voller Hohe auf thesaurierte Zinsen.

Die Sonstigen Vermégensgegenstande in Hohe
von EUR 1.914,59 Tsd. (Vorjahr EUR 3.768,68 Tsd.)
enthalten unter anderem Korperschaftsteuerrtck-
forderungen in Hohe von EUR 225,50 Tsd. (Vorjahr
EUR 225,50 Tsd.), Kapitalertragssteuerrtckforde-
rungen in Hohe von EUR 121,04 Tsd. (Vorjahr EUR
0,00 Tsd.), Forderungen aus Zinsen der eigenen
Anleine in Hohe von EUR 201,76 Tsd. (Vorjahr EUR
0,00 Tsd.) sowie ein Brickendarlehen an einen
Co-Gesellschafter in Hohe von EUR 1.22717 Tsd.
(Vorjahr EUR 1.201,58 Tsd.).

Das voll eingezahlte und eingetragene Grund-
kapital betragt zum Bilanzstichtag EUR 23.842,15
Tsd. (Vorjahr EUR 22.986,03 Tsd.) und ist einge-
teilt in 23.842152 auf den Inhaber lautende Stlck-
aktien. Mit Eintragung am 07.04.2025 fand eine
Erhéhung des Grundkapitals um EUR 471,22 Tsd.
statt. Im Zuge dessen wurde die Kapitalricklage
um EUR 16.021,45 Tsd. erhoht. Mit Eintragung am
2910.2025 fand eine zweite Erhohung des Grund-
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kapitals um EUR 384,91 Tsd. statt. Im Zuge
dessen wurde die Kapitalrdcklage um weitere EUR
13.086,80 Tsd. ernoht und betragt zum 3112.2025
EUR 259.017,98 Tsd. (Vorjahr EUR 229.909,73 Tsd.).

Die ordentliche Hauptversammlung hat am
09.07.2025 beschlossen, das Grundkapital der
Gesellschaft einmalig oder mehrmals von EUR
23.457,25 Tsd. um bis zu nominal EUR 11.728,62
Tsd. auf bis zu EUR 35185,87 Tsd. zu erhdhen
(Genehmigtes Kapital 2025). Im Zuge der Be-
schlussfassung wurde das bis dahin bestehende
Genehmigte Kapital 2023/1 und 2024/l aufgeho-
pen. Nach teilweiser Inanspruchnahme im Sep-
tember 2025 betragt das Genehmigte Kapital zum
3112.2025 EUR 11.343,72 Tsd.

Unter den Ruckstellungen in Hohe von EUR
17.452,62 Tsd. (Vorjahr EUR 5.275,86 Tsd.) werden
die erwarteten Kosten der Hauptversammlung in
Hohe von EUR 72,00 Tsd. (Vorjahr: EUR 49,23 Tsd.),
der Jahresabschlusserstellung und -prafung in
Hohe von EUR 282,90 Tsd. (Vorjahr: 123,30 Tsd.)
sowie fUr ausstehende Aufsichtsratsvergutungen
in Hohe von EUR 96,00 Tsd. (Vorjahr EUR 96,00
Tsd.) bilanziert. Die Steuerrickstellungen belaufen
sich auf EUR 219313 Tsd. (Vorjahr 1.324,93 Tsd.).

In Hohe von EUR 13.856,70 Tsd. (Vorjahr EUR
3.655,57 Tsd.) sind Ruckstellungen im Zusammen-
hang mit der aktienbasierten Vergutung enthalten.

Im Geschaftsjahr 2023 hat der Aufsichtsrat einen
Aktienoptionsplan (,Virtual Share Option Plan®,
JVSOP*) fUr den Vorstand der Gesellschaft eta-
pliert. Im Geschaftsjahr 2024 wurde der Aktien-
optionsplan fur SchlUsselmitarbeiter in der Ge-
sellschaft ubernommen. Weitere Erlauterungen
zu den Optionen finden sich unter ,Vergutung der
Organe®. Die Aktienoptionen werden nach Black
Scholes bewertet.

52  CHAPTERS Group AG - Jahresabschluss 2025 | Anhang

Schlissel-

M mitarbeiter

Gewahrte Optionen 1.000.000 448.500

davon unverfallbar zum 3112.2025 750.000 105.105
(.vested®)

. . : 3112.2027-

Frahester Ausubungszeitpunkt 3112.2026 30.09.2029

Strike Price 22,27  26,03-62,45

Optionswert je Option zum

3112.2025 16,38 14,21-15,06

Die im Vorjahr unter den Verbindlichkeiten ausge-
wiesene im Mai 2020 platzierte Anleihe wurde nach
einem teilweisen Ruckkauf im April 2025 im Mai
2025 in voller Hohe zurlickgezahlt und beendet.

Am 31. Juli 2025 hat der Vorstand die Ausgabe einer
neuen Unternehmensanleihe mit 5 Jahren Laufzeit
mit einem maximalen Volumen von EUR 100.000,00
Tsd. beschlossen. Es sind keine Pfandrechte oder
annliche Rechte bestellt. Der Zinssatz betragt 7%,
Zinsen werden halbjahrlich gezahlt (im Februar und
August). Eine erste Teilausgabe der Anleihe Uber
EUR 32.000,00 Tsd. erfolgte am 08.08.2025. Eine
weitere Ausgabe Uber EUR 40.000,00 Tsd. erfolgte
am 20.10.2025. Die Verbindlichkeiten enthalten
somit insgesamt einen Betrag von EUR 72.000,00
Tsd. (Vorjahr EUR 0,00 Tsd.).

Die Ubrigen ausgewiesenen Verbindlichkeiten in
Hohe von EUR 2.838,30 Tsd. (Vorjahr EUR 330,51
Tsd.) sind mit einer Restlaufzeit von weniger als
einem Jahr versehen und enthalten in Hohe von
EUR 1.985,87 Tsd. Verbindlichkeiten fur Zinszah-
lungen auf die im Geschaftsjahr 2025 neu ausge-
gebene Anleihe. Die Zinszahlung wurde im Februar
2026 geleistet. In Hohe von EUR 394,91 Tsd. sind
Verbindlichkeiten aus noch abzufdhrender Um-
satzsteuer enthalten. Verbindlichkeiten mit einer
Laufzeit von mehr als funf Jahren bestehen nicht
(Vorjahr EUR 16.000,00 Tsd.).

D. Angaben zur Gewinn- und Verlustverrechnung

Die Gesellschaft hat im Geschaftsjahr Umsatz-
erlése in Hohe von EUR 2195,57 Tsd. (Vorjahr EUR
333,19 Tsd.) erzielt. Die Umsatzerldse resultierenin
voller Hohe aus Umséatzen mit verbundenen Unter-
nehmen aus Weiterbelastungen von der Gesell-
schaft entstandenen Kosten fur die Prafung von
kleineren Projekten und Geschaftsfuhrerleistungen.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge in Hohe
von EUR 11.791,89 Tsd. (Vorjahr EUR 2.775,87 Tsd.)
enthalten Ertréage in Hohe von EUR 11.078,87 Tsd.
(Vorjahr EUR 2.764,97 Tsd.) aus dem unterjahrigen
Verkauf einzelner Positionen aus dem Wertpapier-
depot der Gesellschaft sowie in Hohe von EUR
685,52 Tsd. (Vorjahr EUR 0,00 Tsd.) aus der Auf-
I6sung von in den Vorjahren vorgenommenen Ab-
schreibungen.

Die Ertrage aus den anderen Wertpapieren und
Ausleihungen des Finanzanlagevermogens in
Hohe von EUR 219,86 Tsd. (Vorjahr EUR 360,47 Tsd.)
enthalten in Hohe von EUR 26,35 Tsd. (Vorjahr EUR
166,19 Tsd.) Dividenden auf Wertpapiere in dem
von der Gesellschaft gefuhrten Wertpapierdepot.
InHohe von EUR 68,18 Tsd. (Vorjahr EUR 75,90 Tsd.)
sind Zinsen auf Rentenanlagen enthalten. Ein Be-
trag von EUR 125,57 Tsd. (Vorjahr EUR 118,38 Tsd.)
entfallt auf Zinsen auf Ausleihungen an Unterneh-
men, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis bestent.

Bei den Zinsertragen auf Gesellschafterdar-
lehen an verbundene Unternenmen in Hohe von
EUR 14.542,18 Tsd. (Vorjahr 9.606,83 Tsd.) handelt
es sich um Zinsen auf Gesellschafterdarlehen, die
an Tochterunternehmen ausgelegt wurden, an
denen die CHAPTERS Group AG (indirekt) mehr-
heitlich beteiligt ist. Der Uberwiegende Teil der
Zinsertrage entfallt auf langfristig ausgelegte
Gesellschafterdarlehen.

Die Zinsen und ahnlichen Ertrage in Hohe von
EUR 618,44 Tsd. (Vorjahr EUR 1.248,79 Tsd.) enthal-
teninHohe von EUR 107,52 Tsd. (Vorjahr EUR 506,19
Tsd.) Zinsertrédge auf die bis Mai 2025 selbst-
gehaltenen Anteile an der Ewigkeitsanleihe. Ein
Betrag von EUR 66,95 Tsd. (Vorjahr EUR 22,76 Tsd.)
entfallt auf zinsahnliche Ertrage mit verbundenen
Unternehmen sowie Zinsertréage auf im Umlauf-
vermogen enthaltenen Forderungen gegenuber
Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhalt-
nis besteht. Die Ubrigen Zinsertrage entfallen auf
Habenzinsen auf Sichteinlagen.

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen und
Wertpapiere des Anlagevermdgens in HOhe von
EUR 1.243,79 Tsd. (Vorjahr EUR 113114 Tsd.) resul-
tieren in voller Hohe aus Abschreibungen auf das
Wertpapierdepot, das die Gesellschaft halt. Ent-
sprechend des Niederstwertprinzips werden die
Aktienanlagen der Gesellschaft zum jeweils niedri-
geren Wert aus Anschaffungskosten und Kurswert
zum 3112.2025 bewertet, wobei Abschreibungen
nur dann vorgenommen werden, wenn der Markt-
wert zum Stichtag mehr als 5% unterhalb der An-
schaffungskosten liegt.

Die Zinsen und ahnlichen Aufwendungen in
Hohe von EUR 1.845,48 Tsd. (Vorjahr EUR 1.992,69
Tsd.) entfallen im Geschaftsjahr 2025 im Wesentli-
chen mit einem Betrag von EUR 400,30 Tsd. (Vorjahr
EUR 1.992,69 Tsd.) auf die zeitanteilige Auflésung
des in den aktiven Rechnungsabgrenzungsposten
eingestellten Disagios fur die Anleihe, sowie mit
einem Betrag von EUR 1.430,34 Tsd. (Vorjahr EUR
0,00 Tsd.) auf Zinsen aus der eigenen neu aus-
gegebenen Anleine .
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E. Sonstige Angaben

MITARBEITER

Im Durchschnitt waren 16 Mitarbeiter*innen (Vor-
jahr funf Mitarbeiter*innen) bei der CHAPTERS
Group AG beschaftigt.

HAFTUNGSVERHALTNISSE UND SONSTIGE
FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN

Zum 3112.2025 bestehen Eventualverbindlich-
keiten in Hohe von EUR 822,04 Tsd. (Vorjahr EUR
838,90 Tsd.) durch die Ubernahme von BUrg-
schaften fur Tochtergesellschaften.

In Hohe von EUR 120,0 Tsd. ist eine von der
CHAPTERS Group AG Ubernommene Bankburg-
schaft im Zusammenhang mit Ruckbauverpflich-
tungen einer gemieteten Immobilie enthalten. Un-
ter dieser BankbuUrgschaft wurde die CHAPTERS
Group AGim April 2023 in Anspruch genommen, hat
jedoch Einwendungen gegen das Bestehen der zu
Grunde liegenden Forderung eingelegt und be-
findet sich in enger Abstimmung mit der Tochter-
gesellschaft zur Klarung des Sachverhalts. Eine
Zahlung hat bisher nicht stattgefunden.

Die sonstigen Eventualverbindlichkeiten betref-
fen Hochstbetragsburgschaften fur Leasing- und
Lieferantenvertrage einer Tochtergesellschaft.
Auf Basis der Geschaftsentwicklung der Tochter-
gesellschaft ist nicht von einer Inanspruchnahme
auszugehen.
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ANGABEN UBER DIE GESCHAFTSFUHRUNG

Zum Vorstandsmitglied waren im Geschaftsjahr
2025 bestellt:

1. Herr Jan-Hendrik Mohr, Hamburg, MSc. Finanz-
mathematik, BSc. Betriebswirtschaftslehre,
Bankkaufmann (Vorstandsvorsitzender seit
19. Oktober 2021)

Herr Jan-Hendrik Mohr wurde zum 01.03.2020 in

den Vorstand der Gesellschaft berufen. Herr Jan-

Hendrik Mohr ist auBerdem Geschéaftsfuhrer der

JMX Capital GmbH, Hamburg.

2. Frau Marlene Carl, Hamburg, MSc. Finanzwirt-
schaft, BSc. Betriebswirtschaftslehre, Bank-
kauffrau

Frau Marlene Carl wurde zum 19.10.2021in den Vor-

stand der Gesellschaft berufen. Frau Marlene Carl

ist auBerdem Mitglied des Board of Directors bei
der Tucows Inc. mit Sitz in Toronto, Kanada.

Zu Mitgliedern des Aufsichtsrates waren im
Geschéaftsjanr 2025 gewanhlt:

1. Herr Dr. Mathias Saggau, Bonn, Investment-
manager, MSA Capital GmbH, (Aufsichtsrats-
vorsitzender). Seit Juni 2025 ist Herr Dr. Mathias
Saggau Mitglied des Aufsichtsrats der GESCO
SE, Wuppertal, Deutschland.

2. Herr Dr. Martin Possienke, Bad Homburg v.d.
Hohe, Investmentmanager, Falkenstein Manage-
ment GmbH (stv. Aufsichtsratsvorsitzende). Herr
Dr. Martin Possienke ist zudem Geschaftsfuhrer
der Long-Term Group GmbH und seit Dezember
2025 Mitglied des Aufsichtsrats der GFEI Aktien-
gesellschaft, Hannover, Deutschland.

3. FrauEdda Heidbrink, KoIn, Senior Vice President
HSE, Global Labour Relations, Syndikusrechts-
anwaltin und Prokuristin bei der SMS group
GmbH (stv. Aufsichtsratsvorsitzende). Bis No-
vember 2025 war Frau Edda Heidbrink auBer-
dem Aufsichtsratsvorsitzende des Aufsichts-
rats der AMEVIDA SE.

4. Herr Paul Buser, Bradenton (Florida), USA,
Investmentmanager, Sator Grove Holdings.
Herr Paul Buser ist auBBerdem Mitglied des Auf-
sichtsrats der Hunt Club, Inc., Chicago, USA
und seit Oktober 2025 Mitglied des Beirats der
Seqos GmbH, Munchen, Deutschland. Bis Sep-
tember 2025 war Herr Paul Buser zudem Mit-
glied des Aufsichtsrats der Kimelo, San Fran-
cisco (California), USA.

VERGUTUNG DER ORGANE

Im Geschaftsjahr 2025 wurde dem Vorstand eine
fixe Vergutung von insgesamt EUR 314,00 Tsd.
(Vorjahr EUR 288,75 Tsd.) gewahrt. Zudem hat der
Aufsichtsrat der Gesellschaft im Geschaftsjahr
2023 erganzend zur fixen Vergutung einen virtuel-
len Aktienoptionsplan (,Virtual Share Option Plan®,
ZVSOP*) fur den Vorstand der Gesellschaft ausge-
arbeitet, der die langfristige Steigerung des Unter-
nehmenswert incentiviert und eine nachhaltige
Steigerung des Aktienkurses honoriert.

Im Rahmen des VSOP wurden dem Vorstand ins-
gesamt 1.000.000 virtuelle Aktienoptionen mit
einem Startzeitpunkt zum 01.01.2023 gewahrt,
die frUhestens zum 3112.2026, spatestens zum
3112.2027 ausgeubt werden konnen. Jede Option
berechtigt zur Zahlung der Differenz aus dem zum
AusUbungszeitpunkt relevanten Aktienkurs (be-
rechnet als volumengewichteter Durchschnitts-
kurs der letzten 30 Handelstage) und dem vom
Aufsichtsrat festgelegten Strike Price. Der Strike
Price fur die Aktienoptionen fur den Vorstand wur-
de auf EUR 22,27 je Option festgelegt. Die Vergu-
tung im Rahmen des VSOP fur den Vorstand ist je
Vorstandsmitglied auf maximal EUR 12,0 Mio. be-
grenzt; dieser Betrag ware bei einem relevanten

Aktienkurs oberhalb von EUR 46,27 vier Jahre nach
Gewahrungszeitpunkt erreicht. Die Zahlung kann
in bar oder durch Lieferung von Aktien der CHAP-
TERS Group AG erfolgen - die Abwicklung liegt im
freien Ermessen des Aufsichtsrats.

Die Optionen unterliegen einer vierjahrigen Ves-
ting-Periode, in der die Optionen pro-rata je Quar-
talunverfallbar werden. Marktubliche ,Bad Leaver®-
Regelungen, bei denen alle Optionen unabhangig
vom Zeitpunkt verfallen, sind vorgesehen. Nach
Ablauf der vierjahrigen Vesting-Periode konnen die
Optionen innerhalb von einem Jahr ausgeubt wer-
den. Die Zahlung erfolgt in drei Tranchen, davon
die erste in Hohe von einem Drittel des gesamten
Betrags nach Ausubung. Der verbleibende Betrag
wird ein bzw. zwei Jahre nach Ausuibung, jeweils
multipliziert mit der Entwicklung des Aktienkurses
der Gesellschaft seit Ausubung in gleichhohen
Tranchen ausgezahlt.

Im Geschaftsjahr 2025 sind insgesamt 250.000
Aktienoptionen fur die Mitglieder des Vorstands
unverfallbar geworden, so dass in Summe aktu-
ell 750.000 Aktienoptionen unverfallbar sind. Die
Hohe der daraus resultierenden Zahlung kann fru-
hesten zum 3112.2026 final bestimmt werden.

Dem Aufsichtsrat wurde eine Vergutung von ins-
gesamt EUR 96,00 Tsd. gewanhrt.

KONZERNVERHALTNISSE

Die CHAPTERS Group AG mit Sitz in Hamburg
ist oberstes Mutterunternehmen und erstellt
fur das Geschéaftsjahr 2025 einen Konzernab-
schluss.

ERGEBNISVERWENDUNG

Der Vorstand schlagt vor, den Bilanzgewinn in
Hohe von EUR 3.514,33 Tsd. bestehend aus einem
Jahresuberschuss in Hohe von EUR 6.481,32 Tsd.
und einem Verlustvortrag von EUR 2.966,99 Tsd.
auf neue Rechnung vorzutragen.
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F. Nachtragsbericht

Bis zum Zeitpunkt der Abschlusserstellung haben
die Tochtergesellschaften der CHAPTERS Group
AG sich an zwei weiteren Unternehmen beteiligt,
davon ein Unternenmen mit Sitz in Frankreich und
eins in Osterreich.

Im Zusammenhang mit diesen Transaktionen und
in kleinerem Umfang zur Finanzierung laufen-
der Kosten von Tochtergesellschaften, hat die
CHAPTERS Group AG insgesamt EUR 15,27 Mio. in
Form von Gesellschafterdarlehen investiert.

Aus Refinanzierungen von Gesellschafterdarlenen
durch Bankfinanzierungen auf Ebene der Tochter-
gesellschaften sind der AG EUR 6,0 Mio. an Mitteln
zugeflossen - zudem wurden aus der Liquiditat der
Tochtergesellschaften insgesamt EUR 4,81 Mio. an
Zins- und Tilgungszahlungen auf Gesellschafter-
darlehen erhalten.

Im April 2026 hat die Gesellschaft eine dritte
Tranche der Unternehmensanleihe 2025/2030 in
Hohe von EUR 10 Mio. platziert. Hiervon hat die Ge-
sellschaft EUR 5 Mio. selbst gezeichnet.
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Am 06.05.2026 hat die Gesellschaft die von inhr
gehaltenen Anteile (44,0% am Stammkapital) an
der NPV Nachfolge Beteiligungen GmbH an den
bestenenden Mehrheitsgesellschafter und Ge-
schaftsflUhrer der Gesellschaft verauBBert. Im Zuge
der Transaktion erhalt die einen Betrag in Hohe von
etwa EUR 2,8 Mio., wobei hier von EUR 2,26 Mio.
auf Ruckzahlungen bestehender Darlehen entfal-
len. Das Closing der Transaktion ist noch im ersten
Halbjahr erwartet.

Hamburg, den 20.05.2026

Jan-Hendrik Mohr Marlene Carl
CEO CFO
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Anlagespiegel zum 31.12.2025

Anschaffungs- und Herstellungskosten Abschreibungen Zuschreibungen Buchwert

Effekte
31.12.2025 aus Zins-
01.01.2025 Zugéange Abgange Umbuchungen 3112.2025 01.01.2025 Zugange Abgénge | 31.12.2025 § 01.01.2025 Zugange Abgéange in EUR Cladelelh) 3112.2025 3112.2024
in EUR Tsd. in EUR Tsd. in EUR Tsd. in EUR Tsd. in EUR Tsd. iINEURTsd. | inEURTsd. | INnEURTsd. | inEURTsd. § inEURTsd. | inEURTsd. | inEUR Tsd. Tsd. § inEURTsd. in EUR Tsd. in EUR Tsd.
I. Immaterielle Vermdgensgegensténde 99,00 54,13 0,00 0,00 153,13 . Immaterielle 66,29 22,02 0,00 88,31 0,00 0,00 0,00 0,00 64,82 32,7
Vermégensgegensténde
Entgeltlich erworbene Konzessionen, 99,00 5413 153,13 Entgeltlich erworbene 66.29 22,02 88,31 0,00 0,00 64,82 32,71
gewerbliche Schutzrechte und Konzessionen, gewerb-
ahnliche Rechte und Werte liche Schutzrechte und
ahnliche Rechte und
Werte
Il. Sachanlagen 37,29 13,36 0,00 0,00 50,66 Il. Sachanlagen 25,94 7,22 0,00 33,16 0,00 0,00 0,00 0,00 17,50 1,35
Andere Anlagen, Betriebs- und 37,29 13,36 50,66 Andere Anlagen, 25,94 722 0,00 33,16 0,00 0,00 17,50 11,35
Geschéaftsausstattung Betriebs- und
Geschaftsausstattung
lll. Finanzanlagen 197.362,99 158.182,01 -57.347,83 0,00 298.197,18 lll. Finanzanlagen 3.498,34 1.232,41 -251,51 4.479,25 219,47 685,52 0,00 904,99 106,70  294.718,24 194.139,10
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 43.469,02 86.600,00 130.069,02 1. Anteile an verbundenen 0,00 0,00 0,00 0,00 130.069,02 43.469,02
Unternehmen
2. Ausleihungen an verbundene Unternenmen 120.797,25 48.967,67 -30.535,49 139.229,43 2. Ausleihungenan 0,00 0,00 0,00 0,00 139.229,43 120.797,25
verbundene Unternehmen
3. Beteiligungen 19.898,02 107,32 -11.666,85 -5.693,69* 2.644,78 3. Beteiligungen 0,00 0,00 0,00 0,00 2.644,78 19.898,02
4. Ausleihungen an Unternehmen, 1.655,00** 100,00 1.755,00 4. Ausleihungenan 0,00 806,70 0,00 806,70 0,00 0,00 106,70 1.055,00 1.709,98
mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht Unternehmen, mit

denen ein Beteiligungs-
verhaltnis besteht

5. Wertpapiere des Anlagevermogens 11.543,70 9.809,23 -9.863,31 5.693,69 17.183,31 5. Wertpapiere des Anlage- 3.498,34 437,09 -251,51 3.683,92 219,47 685,52 904,99 14.404,37 8.264,83
vermogens
6. Selbst gehaltene Anteile an Unternehmensanleine 0.00 12.597,80 -5.28217 7.315,62 6. Selbst gehaltene Anteile 0,00 0,00 0,00 0,00 7.315,62

an Unternehmensanleihe

Anlagevermoégen gesamt 197.499,28 158.249,50 -57.347,83 0,00 298.400,96 Anlagevermoégen gesamt 3.590,58 1.273,02 -251,51 4.612,09 219,47 685,52 0,00 904,99 106,70 294.800,56 19418316
*Umgliederung der an der Software Circle plc gehaltenen Wertpapiere von den Beteiligungen in die Wertpapiere des Anlagevermogens,

da die CHAPTERS Group AG seit Oktober 2025 weniger als 20% der Aktien an der Gesellschaft halt.
**Redaktionelle Korrektur gegenuber des Ausweises im Jahresabschluss 2024.
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Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlussprufers

An die CHAPTERS Group AG, Hamburg

PRUFUNGSURTEILE

Wir haben den Jahresabschluss der CHAPTERS
Group AG, Hamburg - bestehend aus der Gewinn-
und Verlustrechnung fUr das Geschaftsjahr vom
1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025, der
Bilanz zum 31. Dezember 2025 sowie dem Anhang,
einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden - gepruft.

DarUber hinaus haben wir den zusammenge-
fassten Lagebericht der CHAPTERS Group AG far
das Geschaftsjanr vom 1. Januar 2025 bis zum
31. Dezember 2025 gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der

Prafung gewonnenen Erkenntnisse

% entspricht der beigeflgte Jahresabschluss in
allen wesentlichen Belangen den deutschen,
fur Kapitalgesellschaften geltenden handels-
rechtlichen Vorschriften und vermittelt unter
Beachtung der deutschen Grundsatze ord-
nungsmaniger BuchfUhrung ein den tatsach-
lichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens- und Finanzlage der Gesellschaft
zum 31. Dezember 2025 sowie ihrer Ertragslage
fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2025 bis
zum 31. Dezember 2025 und

% vermittelt der beigefugte zusammengefasste
Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild
von der Lage der Gesellschaft. In allen we-
sentlichen Belangen stent dieser zusammen-
gefasste Lagebericht in Einklang mit dem
Jahresabschluss, entspricht den deutschen
gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chan-
cen und Risiken der zukUnftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass
unsere Prufung zu keinen Einwendungen gegen
die OrdnungsmaBigkeit des Jahresabschlusses
und des zusammengefassten Lageberichts ge-
fahrt hat.

GRUNDLAGE FUR DIE PRUFUNGSURTEILE

Wir haben unsere Prufung des Jahresabschlus-
ses und des zusammengefassten Lageberichts
in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beach-
tung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundséatze ordnungs-
maBiger Abschlussprufung durchgefuhrt. Unse-
re Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundséatzen ist im Abschnitt VERANTWORTUNG
DES ABSCHLUSSPRUFERS FUR DIE PRUFUNG DES
JAHRESABSCHLUSSES UND DES ZUSAMMENGE-
FASSTEN LAGEBERICHTS" unseres Bestatigungs-
vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von
dem Unternehmen unabhangig in Ubereinstim-
mung mit den deutschen handelsrechtlichen und
berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere
sonstigen deutschen Berufspflichten in Uberein-
stimmung mit diesen Anforderungen erfullt.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlang-
ten Prdfungsnachweise ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fur unsere Prafungsurteile
zum Jahresabschluss und zum Zusammengefass-
ten Lagebericht zu dienen.

SONSTIGE INFORMATIONEN

Die gesetzlichen Vertreter bzw. der Aufsichtsrat
sind fur die sonstigen Informationen verantwortlich.

Die sonstigen Informationen umfassen die Gbrigen
Teile des Geschéaftsberichts mit Ausnahme des
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gepruften Jahresabschlusses und zusammenge-
fassten Lageberichts sowie unseres Bestatigungs-
vermerks.

Unsere Prufungsurteile zum Jahresabschluss und
zum zusammengefassten Lagebericht erstrecken
sich nicht auf die sonstigen Informationen, und
dementsprechend geben wir weder ein Prafungs-
urteil noch irgendeine andere Form von Prufungs-
schlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prafung haben wir
die Verantwortung, die sonstigen Informationen
zu lesen und dabei zu wurdigen, ob die sonstigen
Informationen - wesentliche Unstimmigkeiten
zum Jahresabschluss, zusammengefassten Lage-
bericht oder unseren bei der Prufung erlangten
Kenntnissen aufweisen oder - anderweitig we-
sentlich falsch dargestellt erscheinen.

VERANTWORTUNG DER GESETZLICHEN
VERTRETER UND DES AUFSICHTSRATS FUR DEN
JAHRESABSCHLUSS UND DEN ZUSAMMEN-
GEFASSTEN LAGEBERICHT

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich far
die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den
deutschen, fur Kapitalgesellschaften geltenden
handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesent-
lichen Belangen entspricht, und daflr, dass der
Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen
Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfuhrung ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens , Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetz-
lichen Vertreter verantwortlich fur die internen
Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den
deutschen Grundsatzen ordnungsmafiiger Buch-
fUhrung als notwendig bestimmt haben, um die

Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermogli-
chen, der frei von wesentlichen falschen Darstel-
lungen aufgrund von dolosen Handlungen (d. h.
Manipulationen der Rechnungslegung und Vermo-
gensschadigungen) oder Irrtimerniist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind
die gesetzlichen Vertreter dafur verantwortlich,
die Fahigkeit der Gesellschaft zur FortfUhrung der
Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weite-
ren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in
Zusammenhang mit der FortfUhrung der Unter-
nehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben.
DarUber hinaus sind sie dafur verantwortlich, auf
der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsat-
zes der Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit
zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder
rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verant-
wortlich fUr die Aufstellung des zusammengefass-
ten Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie
in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresab-
schluss in Einklang stenht, den

deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht
und die Chancen und Risiken der zukUnftigen
Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Vor-
kehrungen und MaBnahmen (Systeme), die sie
als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung
eines zusammengefassten Lageberichts in Uber-
einstimmung mit den anzuwendenden deutschen
gesetzlichen Vorschriften zu ermoglichen, und um
ausreichende geeignete Nachweise fUr die Aus-
sagenim zusammengefassten Lagebericht erbrin-
gen zu kdnnen.



Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fur die Uberwa-
chung des Rechnungslegungsprozesses der Ge-
sellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses
und des zusammengefassten Lageberichts.

VERANTWORTUNG DES ABSCHLUSSPRUFERS
FUR DIE PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES
UND DES ZUSAMMENGEFASSTEN LAGE-
BERICHTS

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit
darUber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als
Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellun-
gen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtu-
mern ist, und ob der zusammengefasste Lagebe-
richtinsgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentli-
chen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit
den bei der Prufung gewonnenen Erkenntnissen in
Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften entspricht und die Chancen und Risiken
der zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt,
sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der
unsere Prufungsurteile zum Jahresabschluss und
zum zusammengefassten Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal3 an Si-
cherheit, aber keine Garantie daflr, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung
der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) fest-
gestellten deutschen Grundsatze ordnungsma-
Biger Abschlussprufung durchgeflihrte Prufung
eine wesentliche falsche Darstellung stets auf-
deckt. Falsche Darstellungen konnen aus dolosen
Handlungen oder Irrtmern resultieren und werden
als wesentlich angesehen, wenn vernunftigerwei-
se erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder
insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresab-
schlusses und zusammengefassten Lageberichts
getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von
Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prafung Uben wir pflichtgemaies Er-
messen aus und bewahren eine kritische Grund-
haltung. DarUber hinaus

% identifizieren und beurteilen wir die Risiken we-
sentlicher falscher Darstellungen im Jahres-
abschluss und im zusammengefassten Lage-
bericht aufgrund von dolosen Handlungen oder
Irrtdmern, planen und fuhren Prafungshana-
lungen als Reaktion auf diese Risiken durch
sowie erlangen Prufungsnachweise, die aus-
reichend und geeignet sind, um als Grundlage
fUr unsere Prufungsurteile zu dienen. Das Ri-
siko, dass eine aus dolosen Handlungen resul-
tierende wesentliche falsche Darstellung nicht
aufgedeckt wird, ist hoher als das Risiko, dass
eine aus Irrtumern resultierende wesentliche
falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da
dolose Handlungen kollusives Zusammenwir-
ken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstan-
digkeiten, irrefGhrende Darstellungen bzw. das
AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhal-
ten konnen.

% erlangen wir ein Verstandnis von den fur die
Prafung des Jahresabschlusses relevanten in-
ternen Kontrollen und den fur die Prafung des
zusammengefassten Lageberichts relevanten
Vorkehrungen und MaBnahmen, um Prifungs-
handlungen zu planen, die unter den Umstan-
den angemessen sind, jedoch nicht mit dem
Ziel, ein PrUfungsurteil zur Wirksamkeit der in-
ternen Kontrollen der Gesellschaft bzw. dieser
Vorkehrungen und MaBBnahmen abzugeben.

% beurteilen wir die Angemessenheit der von den
gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-
nungslegungsmethoden sowie die Vertret-
barkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschatzten Werte und damit
zusammenhangenden Angaben.

% ziehen wir Schlussfolgerungen uber die Ange-
messenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes
der Fortfuhrung der Unternenmenstatigkeit so-
wie, auf der Grundlage der erlangten Prafungs-
nachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit
im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gege-
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benheiten bestent, die bedeutsame Zweifel an
der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung
der Unternenmenstatigkeit aufwerfen konnen.
Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine
wesentliche Unsicherheit bestent, sind wir ver-
pflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazu-
gehorigen Angaben im Jahresabschluss und im
zusammengefassten Lagebericht aufmerksam
zu machen oder, falls diese Angaben unange-
messen sind, unser jeweiliges Prufungsurteil
zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfol-
gerungen auf der Grundlage der bis zum Datum
unseres Bestatigungsvermerks erlangten Pru-
fungsnachweise. Zukunftige Ereignisse oder
Gegebenheiten konnen jedoch dazu flhren,
dass die Gesellschaft inre Unternehmenstatig-
keit nicht mehr fortfuhren kann.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt
des Jahresabschlusses insgesamt einschlie3-
lich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss
die zugrunde liegenden Geschaftsvorféalle und
Ereignisse so darstellt, dass der Jahresab-
schlussunterBeachtungderdeutschenGrund-
satze ordnungsmafiiger BuchfUhrung ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der Gesellschaft vermittelt.

beurteilen wir den Einklang des zusammen-
gefassten Lageberichts mit dem Jahresab-
schluss, seine Gesetzesentsprechung und das
von ihm vermittelte Bild von der Lage der Ge-
sellschaft.

fUhren wir Prafungshandlungen zu den von
den gesetzlichen Vertretern dargestellten zu-
kunftsorientierten Angaben im zusammen-
gefassten Lagebericht durch. Auf Basis aus-
reichender geeigneter Prufungsnachweise
vollziehen wir dabei insbesondere die den zu-
kunftsorientierten Angaben von den gesetz-
lichen Vertretern zugrunde gelegten bedeut-
samen Annahmen nach und beurteilen die
sachgerechte Ableitung der zukunftsorientier-
ten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigen-
standiges Prufungsurteil zu den zukunfts-
orientierten Angaben sowie zu den zugrunde

liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es be-
steht ein erhebliches unvermeidbares Risiko,
dass kunftige Ereignisse wesentlich von den
zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fur die Uberwachung Verant-
wortlichen unter anderem den geplanten Umfang
und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsa-
me Prufungsfeststellungen, einschlieBlich etwai-
ger bedeutsamer Mangel in internen Kontrollen,
die wir wahrend unserer Prafung feststellen.

Hamburg, den 20.05.2026

BDO AG Wirtschaftsprufungsgesellschaft

gez.Harle
Wirtschaftsprufer

gez.Ramm
Wirtschaftspruferin
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