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|apebericht

Unternehmensprofil

Grundlegende Informationen
iiber das Unternehmen

Die Vantage Towers AG ist eine Aktiengesellschaft nach
Recht der Bundesrepublik Deutschland. Das Unterneh-
men nahm seine Geschéftstatigkeit im Jahr 2020 auf und
ist ein fihrendes Funkturmunternehmen mit 20.138 Mak-
rostandorten in Deutschland. Im Berichtsjahr lag die
durchschnittliche Anzahl der Beschéaftigten bei Vantage
Towers bei 4566 Mitarbeitern. Der Hauptsitz des Unter-
nehmens befindet sich in Disseldorf in Deutschland.

Geschaftsmodell
Unser Geschaftsmodell vereint vier Schliisselfaktoren:

() Besitz landesweiter Standorte, die durch sichere,
langfristige vertragliche Vereinbarungen mit einem
hochwertigen Kundenstamm untermauert sind, ein-
schlieBlich fiihrender Mobilfunknetzbetreiber (Mobile
Network Operators; MNOs) in Deutschland’;

(i) Kontrolle Gber Funktiirme, die Teil des wesentlichen
konsolidierten Netzes sind;

(iii) Ausweitung der typischen, von Funkturmunterneh-
men angebotenen Dienste Uber die traditionelle Rolle
eines Infrastrukturvermieters fur Mobilfunknetzbe-
treiber hinaus auf die Rolle einer Schliisselfigur im
Netzausbau fiir eine Reihe von bestehenden und
neuen Kunden; und

(iv) Unterstitzung einer widerstandsféahigen und inklusi-
ven digitalen Gesellschaft durch den Ausbau einer

T Quelle: GSMA Q12025
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modernen Infrastruktur mit Blick auf Umweltver-
tréglichkeit und Langlebigkeit.

Unser Hauptgeschaft besteht in der Errichtung und dem
Betrieb von Telekommunikationsstandorten, um Kunden
Raum-, Energiemanagement- und damit verbundene
Dienstleistungen anzubieten, die ihrerseits Mobilfunk-,
Sprach-, Daten- und andere Dienste fir Endkunden be-
reitstellen.

Unser Portfolio an Vermdgenswerten umfasst Funk-
tirme, Masten, Dachstandorte, verteilte Antennensys-
teme (DAS) und kleine Funkzellen, sogenannte Small
Cells. Durch den Bau, den Betrieb und die Vermietung die-
ser passiven Infrastruktur an unsere Kunden leisten wir
einen wesentlichen Beitrag zur besseren Konnektivitét
und zur langfristigen Digitalisierung.

Unsere Vermdgenswerte werden durch langfristige ver-
tragliche Verpflichtungen mit MNOs gestiitzt, die groB-
tenteils Uber Investment-Grade-Kreditratings verfiigen
und vorhersehbare, iblicherweise regelméBig an die In-
flation angepasste Erlose liefern. Zu den vertraglichen
Verpflichtungen z#hlt der inflationsgebundene Voda-
fone-Rahmenvertrag fir Dienstleistungen (Master Ser-
vices Agreement; MSA) mit der Vodafone GmbH, mit Sitz
in Dusseldorf.Das Standortportfolio ist gut integriert,
profitiert von der strategischen Lage seiner Standorte
und ist ein attraktiver potenzieller Host fir MNO-, aber
auch fir andere Kunden, die ihr Netz erweitern oder ver-
dichten mdchten.

Beteiligungen

Das Unternehmen halt die Anteile an der Central Tower
Holding Company (CTHC) mit Sitz in Capelle aan den lls-
sel (Niederlande), die wiederum die Anteile an den ande-
ren europédischen Unternehmen halt.



Produkte & Innovationen

Vantage Towers ist sténdig bestrebt, Ihre Produkte und
Dienstleistungen durch die Entwicklung neuer techni-
scher Lésungen zu verbessern und ihren Kunden innova-
tive Produkte und Lésungen mit hdchster Effizienz an-
zubieten, die in Zukunft wirtschaftlichen Nutzen schaf-
fen.

Dartiiber hinaus sind wir davon liberzeugt, dass unsere In-
novationskraft eine der wichtigsten Voraussetzungen ist,
um unsere Mission, die digitale Transformation in
Deutschland voranzutreiben, zu erfiillen. Aus diesem
Grund arbeiten wir an verschiedenen Innovationen, um
eine nachhaltige und digitale Gesellschaft zu schaffen so-
wie neue Losungen fir eine Welt zu entwickeln, die sich
mit 5G rasant verandert.

Im Berichtsjahr haben wir uns in Zusammenarbeit mit den
Vertriebs- und Technologieabteilungen (zu denen auch
die Produktentwicklung und ein Innovationsteam geho-
ren) auf folgende Bereiche konzentriert:

= Digitalisierung ist eine wichtige technologische Ini-
tiative fir Vantage Towers und wird unter drei Aspek-
ten behandelt: (i) Digitalisierung der Customer Jour-
ney mit dem Ziel, den bestehenden TowerCo-Kun-
denlebenszyklus zu verdandern; (ii) Digitalisierung un-
serer Vermodgenswerte, um eine vollstandige Be-
standsaufnahme und ein vollstédndiges Reporting zur
Verfligung zu haben (z.B. Funktiirme, Energie und an-
dere betriebliche KPIs); und (iii) Digitalisierung unse-
res internen Betriebsmodells, was zu einer Steigerung
der operativen Effizienz fihren kdnnte. Beispiele fur
Digitalisierungsinitiativen sind intelligente Stand-
orte (Implementierung einer Losung zur Erfassung
von Echtzeitdaten und zur Ermoglichung von Fern-
steuerungen) und EMF (Implementierung von Tools
zur Bewertung des Vermietungspotenzials von
Standorten und zur Verbesserung der Gesamtperfor-
mance).
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= Smart Cities: Vantage Towers ist standig auf der Su-
che nach neuen Wegen, um den Wert unserer beste-
henden Infrastruktur zu maximieren, indem wir Daten
auswerten und analysieren, um innovative und zu-
satzliche Verwendungszwecke fiir unsere Anlagen zu
entwickeln, wie z. B. Sensoren, Drohnenplattformen,
Ladegeréate und Backhaul-Mesh-Konnektivitat. Unser
Ziel ist es, diese Dienste nicht nur Mobilfunknetzbe-
treibern, sondern auch Verwaltungseinheiten, Kom-
munen, Birgern, Drohnenbetreibern oder anderen
Nutzern, die von unseren Infrastrukturen profitieren
kdnnten, zur Verfligung zu stellen. So kénnen wir un-
sere Umsétze steigern und die Vernetzung und Digi-
talisierung in Deutschland und unsere Tétigkeit in Eu-
ropa vorantreiben.

Kennzahlensystem

Leistungskennzahlen (KPIs)

Wir haben unser internes Leistungsmanagementsystem
konzipiert und geeignete Indikatoren zur Messung unse-
rer Leistung definiert. Detaillierte Monatsberichte sind
ein wichtiges Element unseres internen Management-
und Kontrollsystems. Die von uns verwendeten finanziel-
len Leistungskennzahlen orientieren sich an den Interes-
sen und Erwartungen unserer Aktiondre und Aktionarin-
nen. Um den Erfolg der Umsetzung unserer Strategie zu
messen, nutzen wir sowohl finanzielle als auch nicht fi-
nanzielle Leistungskennzahlen.

Finanzielle Leistungskennzahlen

Vantage Towers steuert ihre Geschéaftstatigkeiten mit
den folgenden finanziellen Leistungskennzahlen.

= Umsatzerlése (exkl. Durchleitungseinnahmen): Ge-
samterldse ohne weiterbelastete Investitionsausga-
ben und Energieerldse. Umsatzerlése aus weiterbe-
lasteten Investitionsausgaben spiegeln die direkte
Weiterbelastung von Investitionsausgaben im Zu-
sammenhang mit der Modernisierung bestehender
Standorte an Vodafone wider.

= Das bereinigte EBITDA wird auf der Grundlage des in-
ternen Berichtswesens ermittelt. Es berechnet sich
aus dem EBITDA (Ergebnis vor Zinsen, Steuern und
Abschreibungen), bereinigt um Umsatzerlése aus
weiterbelasteten Investitionsausgaben sowie um
sonstige einmalige, nicht betriebsbedingte Kosten.

Die oben beschriebenen Kennzahlen sind bzw. kénnen
sogenannte finanzielle Kennzahlen sein. Andere Unter-
nehmen, die finanzielle Kennzahlen mit einer dhnlichen
Bezeichnung verwenden, kénnten diese anders definie-
ren.




Nicht finanzielle Leistungskennzahlen

Um den wirtschaftlichen Erfolg der Geschaftstatigkeiten
zu messen, verwenden wir neben den oben genannten fi-
nanziellen Leistungskennzahlen auch nicht finanzielle
Leistungskennzahlen. Die derzeit wichtigste nicht finan-
zielle Leistungskennzahl ist:

= Vermietungsquote: Gesamtzahl der Mietvertrége
(einschlieBlich Active-Sharing-Mietverhéltnissen) an
den Makrostandorten von Vantage Towers dividiert
durch die Gesamtzahl der Makrostandorte. Active-
Sharing-Mietverhéltnisse beziehen sich auf den Um-
stand, dass ein Kunde seine aktiven Sendeeinrichtun-
gen an einem Standort mit einem Geschaftspartner
im Rahmen einer Vereinbarung zur gemeinsamen
Nutzung aktiver Infrastruktur (Active-Sharing-Verein-
barung) teilt.

Dariiber hinaus hat die Gesellschaft im Geschéftsjahr
2024/25 (ber folgende nichtfinanzielle Leistungsindika-
toren berichtet, die Bestandteil des internen Steuerungs-
systems sind:

= Abgeschlossene Vertrdge im Rahmen des Grund-
stiickskaufprogramms (Ground Lease Buy-Out,
GLBO): Erfasst wird die Gesamtanzahl der im Be-
richtszeitraum abgeschlossenen GLBO-Vertrage. Im
Rahmen dieses Programms gelingt es der Gesell-
schaft, ihre Mietkosten fiir Standorte nachhaltig zu
optimieren, indem sie ausgewahlte Grundstiicke, auf
denen ihre Antennenstandorte betrieben werden, er-
wirbt oder sich langfristige Nutzungsrechte zu mar-
gensteigernden Konditionen sichert. Grundstiicks-
mieten stellen eine wesentliche Effizienzhebel dar;
das GLBO-Programm ermdglicht eine gezielte Steue-
rung und Optimierung zukiinftiger Mietaufwendun-
gen.

= Brutto zugesagte Build-to-Suit (BTS) Standorte: Die-
ser Leistungsindikator misst die Anzahl der im Ge-
schéaftsjahr realisierten BTS-Standorte. Dabei werden
BTS-Standorte, die im Rahmen von Reseller-Verein-
barungen mit Vodafone oder durch den Einsatz von
Mobilfunkmasten (Mobile Radio Towers, MRTs) er-
flllt wurden, nicht beriicksichtigt.
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Bericht zur
wirtschaftlichen Lage

Gesamtwirtschaftliche und branchen-
bezogene Rahmenbedingungen

Makrookonomisches Umfeld

Nach Angaben des Internationalen Wahrungsfonds
(IWF)' wird das Wachstum des globalen Bruttoinlands-
produkts (BIP) im Jahr 2025 voraussichtlich auf 2,8 % sin-
ken, nach 3,3 % im Jahr 2024. Diese Verlangsamung ist in
erster Linie auf zunehmende handelspolitische Spannun-
gen - insbesondere zwischen den USA und China - zu-
rickzufihren, die zu héheren Zéllen und gréBerer politi-
scher Unsicherheit fihren.

Die weltweite Inflation diirfte weiter zurlickgehen - auf
geschatzte 5,9 % im Jahr 2024 und 4,5 % im Jahr 2025.
Dabei wird erwartet, dass die Volkswirtschaften der In-
dustrieldnder ihre Inflationsziele friiher erreichen als die
Schwellenlander.

Fir die Eurozone prognostiziert der IWF ein BIP-Wachs-
tum von 1,0 % im Jahr 2025. Fiir Deutschland wird ein Null-
wachstum erwartet, wahrend Spanien und Griechenland
mit einem Anstieg von 2,5 % bzw. 2,0 % rechnen kdnnen'.

Im Jahr 2025 setzt die Européische Zentralbank (EZB) ihre
geldpolitische Lockerung fort. GemaB den makro-6kono-
mischen Projektionen der EZB vom Méarz 2025 wurde der
Einlagezinssatz nach insgesamt acht aufeinanderfolgen-
den Zinssenkungen seit Juni 2024 auf 2,5 % gesenkt. Wei-
tere Anpassungen nach unten sind - vorbehaltlich einer
anhaltenden Anndherung der Inflation an das mittelfris-
tige Ziel von 2 % - aus aktueller Sicht nicht zu erwarten.

Die geldpolitischen Lockerungen haben zu einem spurba-
ren Rickgang der marktbezogenen Referenzzinssitze
gefiihrt. So ist der 3-Monats-EURIBOR zwischen Sep-
tember und Dezember 2024 von rund 3,56 % auf etwa
2,82 % gefallen. Auch der 12-Monats-EURIBOR sank im
gleichen Zeitraum von 2,94 % auf 2,44 %. Fir das Kalen-
derjahr 2025 rechnen Marktbeobachter mit einem durch-
schnittlichen 3-Monats-EURIBOR von etwa 2,2 %.

Diese Entwicklung fiihrt zu einer spirbaren Entlastung
bei den Fremdfinanzierungskosten und wirkt sich vorteil-
haft auf die Zinssituation fir die an den EURIBOR ge-
kniipften Darlehen der Gesellschaft aus.*

" Quelle: Internationaler Wéhrungsfonds, World Economic Outlook Update, April 2025,
Tabelle Al

2 Quelle: Ericsson Mobility Report, November 2024

3 Quelle: GSMA, The Mobile Economy 2025
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Branchenumfeld

Der européische Funkmastinfrastruktursektor verzeich-
net weiterhin ein stabiles Wachstum, das durch die stei-
gende Nachfrage der Mobilfunknetzbetreiber (MNOs)
nach Netzerweiterung und -verdichtung getragen wird.
Die zunehmende Datenlast und der Ausbau fortschrittli-
cher Mobilfunktechnologien erfordern eine kontinuierli-
che Verbesserung der Netzabdeckung und -kapazitéten.

In Deutschland sorgt die im Jahr 2022 verabschiedete Gi-
gabitstrategie der Bundesregierung weiterhin fiir eine er-
héhte Nachfrage nach 5G-Standorten. Ziel ist es, bis
2026 eine unterbrechungsfreie mobile Datenibertragung
zu ermdglichen und bis 2030 den neuesten Mobilfunk-
standard flachendeckend verfligbar zu machen. Weiter-
hin wird erwartet, dass das im Mérz 2025 beschlossene
500 Mrd. € groBe Infrastrukturpaket fir weitere Wachs-
tumsimpulse im Funkmastinfrastruktursektor sorgen
wird.

Laut dem Ericsson Mobility Report wird der mobile Da-
tenverkehr in Westeuropa zwischen 2024 und 2030 mit
einer durchschnittlichen jahrlichen Wachstumsrate
(CAGR) von etwa 14 % steigen - von 23 GB pro Smart-
phone pro Monat im Jahr 2024 auf 49 GB im Jahr 2030. In
Mittel- und Osteuropa liegt die CAGR ebenfalls bei rund
14 %, mit einem Anstieg von 20 GB auf 42 GB pro Monat.
Der Anstieg wird insbesondere durch verbesserte Endge-
rétefunktionen, datenintensive Inhalte und die zuneh-
mende 5G-Durchdringung angetrieben?.

Da die Verbraucher weiterhin schnellere Ubertragungs-
geschwindigkeiten und hdhere Bandbreiten verlangen,
konzentrieren sich Mobilfunknetzbetreiber verstérkt auf
die Verbesserung der Netzqualitét. Laut GSM Association
(GSMA) wird der Anteil an Smartphone-Nutzern in Europa
bis 2030 voraussichtlich auf 91 % steigen - gegeniiber 83
% im Jahr 2024. Dies unterstreicht die zunehmende Be-
deutung einer leistungsstarken Netzwerkinfrastruktur?.

Mit der Einfiihrung jeder neuen Mobilfunkgeneration
nimmt der Bedarf an datenintensiven Anwendungen wei-
ter zu. Die wachsende Verbreitung von 5G-Netzen und in-
ternetbasierten Diensten fihrt zu einem signifikanten
Anstieg des Datenvolumens.

Um ihre Netze bei zunehmender Teilnehmerzahl und Da-
tenlast aufrechtzuerhalten, missen Mobilfunkbetreiber
ihre Kapazitdten effektiv erweitern. Dies erfordert die
Verdichtung bestehender Netze und zuséatzliche Mietver-
trage. Die Netzverdichtung ist zudem eine technische Vo-
raussetzung fiir die Einfihrung von 5G-Netzen. In mehre-
ren Mérkten - insbesondere in Nordamerika und China -
ist die 5G-Netzabdeckung bereits weit fortgeschritten.

4 Quelle: Europaische Zentralbank, Staff Macroeconomic Projec-tions, Mérz 2025:
ecb.europa.eu




Parallel dazu riisten immer mehr Netzbetreiber auf 5G
Standalone (SA) oder 5G-Advanced um, was zusétzliche
Investitionen in Core-Netze erforderlich macht®.

Laut GSMA erreichten die Investitionsausgaben der Be-
treiber ihren Hohepunkt Ende 2022. Die kumulierten In-
vestitionen in den Zeitraum 2023 bis 2030 werden auf
etwa 1,5 Billionen US-Dollar geschatzt - der GroBteil da-
von flieBtin den Netzausbau. In Westeuropa lag der Anteil
von 5G-Vertrigen Ende 2024 bei rund 41 % und soll bis
2030 auf rund 92 % steigen. Da diese Entwicklung eine
starkere Netzverdichtung erfordert, wird eine steigende
Nachfrage nach Funkmast-Standorten und Points of
Presence (PoPs) erwartet'.

Laut dem Bericht von EY-Parthenon fir den Européi-
schen Verband der Funkinfrastrukturbetreiber (EWIA) aus
dem Jahr 2024 wird die Anzahl der Funktiirme in Europa
in den n&chsten finf Jahren weiterhin mit einer durch-
schnittlichen jahrlichen Wachstumsrate von etwa 1% bis
3 % steigen. Dieses Wachstum wird durch die wachsende
Nachfrage nach mobiler Konnektivitat, die Einflihrung
von 5G und die Notwendigkeit der Netzverdichtung un-
terstitzt?

Mobilfunknetzbetreiber werden auch kiinftig zusatzliche
Mietvertrage bendétigen, um regulatorische Ausbauver-
pflichtungen zu erfillen. In vielen européischen Léandern
haben die Regulierungsbehérden Vorgaben im Rahmen
der Spektrumvergabe gemacht, die eine Mindestabde-
ckung in bestimmten Regionen vorschreiben - ein weite-
rer Treiber fir die Nachfrage nach neuen Funkstandor-
ten.

Ein bedeutender Trend ist die Weiterentwicklung von 5G
SA zu 5G-Advanced. Bis Ende 2024 hatten weltweit be-
reits 60 Betreiber kommerzielle 5G-SA-Netze eingefihrt
- mit einer besonders hohen Dynamik im asiatisch-pazi-
fischen Raum, gefolgt von Europa. 5G SA bildet die tech-
nologische Basis fir die ndchste Entwicklungsstufe: 5G-
Advanced. Diese basiert auf dem 3GPP-Standard Release
18 und bringt wesentliche Verbesserungen hinsichtlich
Leistung, Energieeffizienz und Unterstiitzung neuer An-
wendungen wie Extended Reality (XR) oder Industrieauto-
matisierung mit sich. Laut GSMA planen rund 80 % der
Betreiber eine Einfiihrung von 5G-Advanced innerhalb
von zwei Jahren nach Freigabe des Standards. Diese Fort-
schritte werden eine neue Investitionswelle im Bereich 6G
auslésen und neue Monetarisierungsmoglichkeiten fir
Betreiber schaffen. Die Kombination aus 5G SA und 5G-
Advanced wird somit zentrale Anwendungsfélle der Zu-
kunft unterstiitzen®.

Laut Angaben der Bundesnetzagentur schreitet der Aus-
bau der Mobilfunkinfrastruktur in Deutschland sowohl in
der Flachenabdeckung als auch in der Netzqualitat konti-
nuierlich voran. Mit Stand Januar 2025 betréagt die 4G-

' Quelle: Ericsson Mobility Report, November 2024

2 Quelle: Artikel “EWIA’s 10th Anniversary: Successes celebrated and calls to combat un-
fair lease aggregation practices”

3 Quelle: GSMA, The Mobile Economy 2025
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Abdeckung rund 92 % der Landesflache, wahrend 5G-
Netze bereits 84,4 % abdecken. Insgesamt sind 98 % der
getesteten Messpunkte mit 4G oder 5G versorgt; weniger
als 1% weisen derzeit eine unzureichende Versorgung
(,Funklocher®) auf.

Die Anzahl der in Betrieb befindlichen Funktirme in
Deutschland wird fiir das Jahr 2025 auf rund 83.600
Standorte geschétzt. Fiir den Zeitraum bis 2030 geht eine
aktuelle Marktanalyse von einem durchschnittlichen jéhr-
lichen Wachstum von etwa 3,3 % aus. Diese Entwicklung
reflektiert die zunehmende Bedeutung eines fldchende-
ckenden und leistungsfdhigen Mobilfunknetzes, insbe-
sondere im Hinblick auf datenintensive Anwendungen
und die fortschreitende Digitalisierung von Wirtschaft
und Gesellschaft*.

Der weiterhin hohe Bedarf an zuverléssiger Konnektivitét
- insbesondere in léndlichen Regionen und entlang von
Verkehrswegen - sowie regulatorische Anforderun-gen
fuhren dazu, dass Netzbetreiber bestehende Infra-struk-
turen verdichten und zusétzliche Funkstandorte errich-
ten. Die Netzverdichtung stellt damit auch in Deutschland
einen wesentlichen Wachstumstreiber im Bereich der
passiven Mobilfunkinfrastruktur dar.

Geschaftsverlauf

Einleitung

Wir verfugen Uber ein Geschaftsmodell mit klaren und
gut kalkulierbaren strukturellen Wachstumstreibern.

Wir sind der Ansicht, dass die nachfolgend beschriebe-
nen Faktoren einen wesentlichen Einfluss auf die Ertrags-
lage unseres Funkturmgeschéfts in der Vergangenheit
hatten bzw. auf die Geschéaftstatigkeit, die Finanzlage
und den Cashflow in den zukiinftigen Perioden haben
werden.

Riickblick auf wesentliche Struktur-
maBnahmen im Vorjahr

Im Geschaftsjahr 2024 wurden die im Vorjahr initiierten
StrukturmaBnahmen im Zusammenhang mit der Uber-
nahme der Vantage Towers AG durch Oak Holdings
GmbH erfolgreich abgeschlossen. Nach Vollzug des 6f-
fentlichen Ubernahme- und Delisting-Erwerbsangebots
halt Oak Holdings zum 31. Mé&rz 2025 89,32 % der Aktien
an der Vantage Towers AG. Der Handel der Aktien im re-
gulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbdrse wurde
zum 9. Mai 2023 eingestellt; die Gesellschaft ist weiterhin
im Freiverkehr der Hamburger Bérse gelistet. Mit Eintra-
gung des Beherrschungs- und

4 Quelle: Bundesnetzagentur



Gewinnabfiihrungsvertrags am 14. Juni 2023 wurde zu-
dem die Integration der Vantage Towers AG in die Oak-
Gruppe weiter vorangetrieben.

Nachfrage nach mobilen Telekommuni-
kationsdiensten

Die Nachfrage nach neuen Standorten und zusétzlichen
Mietvertragen an unseren Standorten wird in erster Linie
durch Netzabdeckungsverpflichtungen und Netzverdich-
tungsanforderungen getrieben, die wiederum von der
Nachfrage der Verbraucher und Unternehmen nach mo-
bilen Sprach- und Datendiensten sowie von technologi-
schen Fortschritten wie etwa der Einflihrung von 5G be-
stimmt werden. Um die Netze zu erweitern und die Quali-
tat der Dienste bei steigender Teilnehmerzahl und Daten-
nutzung zu verbessern, missen die Mobilfunknetzbetrei-
ber eine effektive Kapazitdt aufrecht erhalten, um die
Netzstabilitdt zu gewahrleisten und Uberlastungen zu
verhindern. Dies wiederum erfordert, dass MNOs ihre
Mietverhéltnisse ausweiten, indem sie zusétzliche aktive
Sendeeinrichtungen an bestehenden Standorten aufstel-
len und die Errichtung neuer Standorte in Auftrag geben,
um eine bessere Netzabdeckung und -verdichtung zu ge-
wiéhrleisten, oder indem sie Mitnutzungsvereinbarungen
mit anderen MNOs abschlieBen. In Deutschland nimmt
der Datenverbrauch tber Mobilfunk aufgrund der zuneh-
menden Nutzung von Smartphones und der wachsenden
Verbreitung von internetbasierten Anwendungen weiter-
hin rasant zu. MNOs tragen dieser Entwicklung nun Rech-
nung, indem sie zusétzliche Ausrustung in bestehenden
Netze implementieren und gleichzeitig fortschrittlichere
5G-Mobilfunknetze ausrollen, um dem Netzabdeckungs-
und Kapazitatsbedarf gerecht zu werden.

Umsatzerlose aus unserer Geschafts-
beziehung mit Vodafone

Die Vantage Towers AG hat mit der Vodafone GmbH, ei-
nen Rahmenvertrag fiir Dienstleistungen (Master Ser-
vices Agreement; MSA) abgeschlossen. Dieser MSA ge-
neriert konsistente, an den Verbraucherpreisindex ge-
bundene Umsétze, die unsere Margen stiitzen. Wie wei-
ter unten erldutert, bietet uns der Vodafone-MSA ein ho-
hes MaB an Transparenz und Vorhersehbarkeit in Bezug
auf kiinftige Umsatzerldse und Cashflows. Daher sind wir
der Ansicht, dass die wiederkehrenden Zahlungen im
Rahmen dieses Vodafone-MSA die Stabilitdt sowie die
Steigerung unserer Umsatzerlose und Cashflows mittel-
und langfristig unterstitzen werden.

Der Vodafone-MSA wurde fiir eine anfangliche Laufzeit
von acht Jahren (bis November 2028) abgeschlossen und
verléangert sich danach automatisch um drei weitere Zeit-
rdume von je acht Jahren, vorbehaltlich des Rechts der
Vodafone GmbH, den Vertrag nach Ende jeder Laufzeit
nicht weiter zu verlangern. GemaB des Vodafone-MSA
stellen wir Vodafone ein Mietentgelt fiir die Nutzung un-
serer Standorte und der damit verbundenen Dienstleis-
tungen in Rechnung. Dieses Entgelt setzt sich aus einer
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Grundgebihr und zusétzlichen Servicegebiihren zusam-
men. Die zusétzlichen Servicegebiihren beinhalten Ent-
gelte fir Leistungen, die an unterschiedlich definierten
Standorten erbracht werden: Standorte, die Vodafone als
kritisch definiert hat, und Standorte, die Mitnutzungsver-
einbarungen (Active-Sharing-Vereinbarung) unterliegen.
Wenn ein neues MNO-Mietverhéltnis an einem Standort
hinzukommt, erhalt Vodafone als Ankermieter einen zu-
satzlichen Mieterrabatt auf seine Grundgebihr, es sei
denn, der Mieter hat den betreffenden Standort zum
Zeitpunkt des Inkrafttretens des Vodafone-MSA mitge-
nutzt (sogenannte Co-Location) und installiert weitere
aktive Sendeeinrichtungen oder erneuert seinen Stand-
ortvertrag. Dieser Mieterrabatt gilt nicht fir die Partner
von Vodafone, d.h. die Deutsche Telekom und Telefénica
Deutschland, die deutsche Standorte in entlegenen Ge-
bieten (,weiBen Flecken®) gemeinsam nutzen, und auch
nicht fir zusétzliche Mitbenutzer von aktiven Sendeein-
richtungen an einem Standort.

Fir das Geschaftsjahr, das zum 31. Mdrz 2025 endete, er-
zielten wir Umsatzerltse (exkl. Durchleitungseinnahmen)
in der H6he von 665,9 Mio. €. Dies stellt eine Zunahme
von 9% im Vergleich zu der Zahl des Vorjahres von
612,2 Mio. € dar. Die Umsatzerldse (exkl. Durchleitungs-
einnahmen) mit Vodafone betrugen 528,2 Mio. € (VI
2024: 518,5 Mio. €).

Umsatzerlose mit anderen Kunden

Zusétzlich zu den Umsatzerlésen aus dem Vodafone MSA
profitieren wir von einer hohen Umsatztransparenz und -
vorhersehbarkeit durch langfristige vertragliche Ver-
pflichtungen mit unseren anderen MNO-Kunden, zu de-
nen fihrende MNOs in unserem Markt gehéren, sowie
durch Vereinbarungen mit einer Reihe von anderen Unter-
nehmen. Die jahrlichen Zahlungen variieren in Abhéngig-
keit von zahlreichen Faktoren, wie zum Beispiel der An-
zahl, der durch die Vertrége abgedeckten Standorte, der
Lage und der Einstufung des Standorts (einschlieBlich
Hohe), der Anlagenkonfiguration am Standort und der
vom Kunden bendtigten Grundfldche.

Vermietungsquote und Auswirkungen
von Mitnutzungen (Co-Locations)

Unsere operative Hebelwirkung (Operating Leverage)
wird durch den Abschluss neuer Mietvertrage unter-
stutzt. Als spezialisierter Betreiber von Mobilfunktur-
minfrastruktur sind wir bestrebt, unsere Vermietungs-
quote und Rendite dadurch zu erhéhen, dass wir neue
Mieter an unsere Standorte dazugewinnen und neue ak-
tive Sendeeinrichtungen fiir unsere Kunden installiert
werden.

Wir bemihen uns proaktiv darum, zusatzliche Umséatze
zu generieren und unsere Margen zu verbessern, indem
wir neue Kunden (auch ,Mieter® genannt), seien es MNOs
oder Nicht-MNOs, zu relativ geringen zuséatzlichen




Kosten fiir unsere Standorte gewinnen. Da unsere Kosten
relativ fix sind, kénnen wir durch zusétzliche Mieter oder
zusétzliche aktive Sendeeinrichtungen an unseren Stand-
orten héhere Margen erzielen und damit einen erhebli-
chen Wert fiir unser Geschaft schaffen. Bei den Mietver-
héltnissen kann es sich um physische Mietverhaltnisse
handeln (d. h., ein Kunde stellt seine aktiven Sendeein-
richtungen an einem Standort auf) oder aber auch um Ac-
tive-Sharing-Mietverhdltnisse (d. h., ein Kunde nutzt
seine aktiven Sendeeinrichtungen an einem Standort ge-
meinsam mit einem anderen Mieter im Rahmen einer Ac-
tive-Sharing-Vereinbarung). Wenn mehr als ein Kunde
physisch an einem Standort untergebracht ist, wird dies
als Co-Location bezeichnet. Durch die Co-Location zu-
satzlicher physischer Mieter an unseren Standorten oder
den Abschluss neuer Active-Sharing-Vereinbarungen er-
hdhen wir unsere Vermietungsquote.

Wir definieren die Vermietungsquote als die Gesamtzahl
der Mietvertrage (einschlieBlich physischer Mietverhalt-
nisse und Active-Sharing-Vereinbarungen) an unseren
Makrostandorten geteilt durch die Gesamtzahl der Mak-
rostandorte. Daher flieBen in die Berechnung der Vermie-
tungsquote zwei Mietverhéltnisse ein, bei denen durch
den physischen Mieter (d. h. Vodafone oder eine andere
MNO) eine gemeinsame Nutzung an einem Makrostand-
ort erfolgt.

' BTS: built to suit, bezieht sich auf unser Programm zum Bau von insgesamt bis zu
5.500 zugesagten neuen BTS-Standorten in Deutschland bis zum GJ 2026, mit der Op-
tion, bis zu 1.200 Standorte von externen TowerCos in Deutschland zu beziehen.
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Insgesamt haben wir einen guten Uberblick iiber die Fak-
toren, die mittelfristig das Mietwachstum bestimmen.

Die BTS-Zusagen und White-Spot-Verpflichtungen ma-
chen einen erheblichen Teil des Anstiegs der Vermietun-
gen aus. Insgesamt haben wir im GJ 2025 zusétzliche 950
netto Neu-Vermietungen auf unseren Standorten in
Deutschland dazugewonnen.

Zum 31. Marz 2025 betrug unsere durchschnittliche Ver-
mietungsquote in deutschen Markt 1,30x, im Vorjahr be-
trug die Quote 1,26x.

Anzahl der Standorte

Unser Ergebnis wird von der Anzahl der Standorte im
Portfolio beeinflusst. Wir erzielen unsere Umsétze nicht
nur durch die Bereitstellung von bestehenden Standorten
und den damit verbundenen Dienstleistungen, sondern
auch durch neue Standorte. Neue Standorte, die im Laufe
eines Geschéftsjahres errichtet werden, generieren Um-
sétze ab dem Zeitpunktihrer Inbetriebnahme. Das bedeu-
tet, dass ein Standort in der Regel erst in dem auf die In-
betriebnahme folgenden Geschéftsjahr die vollen Um-
sdtze erzielt. Zum 31. Mé&rz 2025 umfasste unser
Standortportfolio in Deutschland 20.138 Makrostandorte
(GJ 2024: ca. 20.000 Standorte).

Das BTS-Programm’ lieferte im GJ 2025 352 neue Makro-
standorte (GJ 2024: 460) in Deutschland.

Programm zur Optimierung von Grund-
stiicksmieten

Grundstiicksmieten haben fiir uns das gréBte Effizienz-
potenzial. Um die Aufwendungen flir Grundstiicksmieten
zu optimieren, haben wir interne Teams aufgestellt, die
potenzielle Buy-out-Ziele identifizieren und unsere
Grundstiicksmietvertridge sowie die Beziehungen zu den
Vermietern pflegen.

Mit unserem Programm zur Optimierung der Grund-
stlicksmieten versuchen wir, unsere Mietkosten zu redu-
zieren, indem wir selektiv Grundstiicke, auf denen sich
bestimmte unserer Standorte befinden, oder langfristige
Nutzungsrechte (in der Regel zwischen zehn und 30 Jah-
ren) fir solche Grundstlicke oder Immobilien zu margen-
erhéhenden Bedingungen erwerben. Wir sind der Ansicht,
dass uns das Programm zur Optimierung der Grund-
stiicksmieten in die Lage versetzen wird, die Zahl der
Mietvertrage fir eine Reihe unserer Dachstandorte zu er-
héhen, indem Beschréankungen, die in bestimmten unse-
rer Grundstlicksmietvertrige vorgesehen sind, kinftig
aufgehoben werden. Dies wird uns vor Unternehmen
schitzen, die versuchen, ihren Immobilienbesitz zu kon-
solidieren, um die Mietpreise zu erhdhen.



Das Programm zur Optimierung der Grundstiicksmieten
wird durch externe Dienstleister unterstitzt, die die Ver-
handlungen libernehmen. Diese Dienstleister sind voll-
standig eingebunden. Durch die Einbindung ist auch in
Zukunft mit einer weiteren Optimierung der Grund-
stlicksmieten zu rechnen.

Wir bewerten Akquisitionen von Grundstiicken oder lang-
fristigen Nutzungsrechten auf der Grundlage interner kal-
kulatorischer Zinsen und der Kapitalrendite (ROCE) sowie
anhand von anderen Faktoren, einschlieBlich der strategi-
schen Bedeutung der Standorte und der Mdglichkeit, Po-
tenziale fur Active Sharing und Passive Sharing zu er-
schlieBen. Neben dem Erwerb von Grundstiicken oder
Nutzungsrechten haben wir auch damit begonnen, unser
Mietportfolio durch aktive Nachverhandlung von Vertra-
gen zu optimieren, wo dies moglich und vorteilhaft ist. In
einigen Fallen wird den Vermietern angeboten, die Ver-
tragslaufzeiten zu verlangern, um im Gegenzug die Miet-
kosten zu senken oder Inflationsanpassungsklausen zu
streichen.

Investitionen

Unsere Fahigkeit, ein hohes Serviceniveau aufrechtzuhal-
ten, hangt davon ab, ob wir in der Lage sind, die Infra-
struktur zu entwickeln, zu erweitern und instand zu hal-
ten. Wir teilen Investitionsausgaben in vier Hauptkatego-
rien ein: (i) Instandhaltungsinvestitionen; (ii) Wachstums-
investitionen, die Investitionen in neue Standorte, Inves-
titionen zur Optimierung von Grundstiicksmieten und
sonstige Wachstumsinvestitionen umfassen; (iii) einma-
lige Investitionsausgaben und (iv) weiterbelastete Inves-
titionsausgaben.

Instandhaltungsinvestitionen sind aktivierbare und nicht
aktivierbare Investitionen, die fur die Instandhaltung und
den weiteren Betrieb des bestehenden Funkturmnetzes
und der sonstigen passiven Infrastruktur erforderlich
sind (ohne Investitionen in neue Standorte oder andere
Wachstumsinitiativen). Investitionen in neue Standorte
sind Investitionen im Zusammenhang mit der Errichtung
neuer BTS-Standorte (,Investitionen in neue Standorte®).
Die Kosten fiir die Errichtung neuer BTS-Standorte kdn-
nen abhangig von einer Reihe von Faktoren variieren, wie
beispielsweise der Art des Standorts, seiner Lage, des
Gelédndes und behérdlicher Genehmigungen. Durch den
Vodafone-MSA sind wir jedoch bis zu einem gewissen
Grad vor hoheren Baukosten geschiitzt. Investitionen zur
Optimierung von Grundstiicksmieten sind Investitionen
in das Programm zur Optimierung der Grundstiicksmie-
ten (,Investitionen zur Optimierung von Grundstiicksmie-
ten®).

Sonstige Wachstumsinvestitionen umfassen Investitio-
nen im Zusammenhang mit Initiativen zur Ertragssteige-
rung, wie beispielsweise Investitionen in Modernisierung,
um Nicht-Vodafone-Mietvertrdge zu ermdglichen,

T Quelle: Unternehmensinformationen; Beispiel: Eine Inflationsrate von 3% wiirde zu ei-
ner Inflationsanpassung von (85 % * 3 %) 2,6% fiihren
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Investitionen in Effizienzsteigerungen und den Ausbau
von DAS/Indoor Small Cells, sowie den verbleibenden Teil
der Investitionsausgaben fiir die Modernisierung beste-
hender Standorte, die nicht direkt an die Mieter weiter-
verrechnet werden (,sonstige Wachstumsinvestitionen®).
Weiterbelastete Investitionsausgaben umfassen Investi-
tionen fir die Modernisierung bestehender Standorte,
die an die Mieter weiterverrechnet werden (,weiterbelas-
tete Investitionsausgaben®).

Sonstige einmalige Investitionsausgaben umfassen In-
vestitionen in IT-Transformation, Infrastruktur sowie In-
vestitionen in die Energieinfrastruktur.

Gem3aB des Vodafone-MSA und einigen unserer anderen
Kundenvertrage erhélt die Vantage Towers AG ErlGse aus
Weiterbelastungen von Investitionsausgaben fiir Nach-
ristungen bestehender Standorte, die an den Betreiber
weiterverrechnet werden, nachdem die Modernisierungs-
leistungen bis zur Standardkonfiguration an den Stand-
orten erbracht wurden.

Inflation

Im Vodafone-MSA sind vertragliche Preisgleitklauseln
enthalten, die an den Verbraucherpreisindex gekoppelt
sind und stabile Margen sichern. Unsere Ertragslage ist
daher weitgehend vor den Auswirkungen der Inflation
oder auch der Deflation geschitzt, was eine bessere Vor-
hersage zukinftiger Cashflows ermdglicht.

Die vertraglichen inflationsgebundenen Preisgleitklau-
seln sind in der Regel an den Verbraucherpreisindex ge-
koppelt und werden einmal jahrlich auf der Basis des vo-
rangegangenen Zwolfmonatszeitraums fiir die darauffol-
genden zwolf Monate angewendet. Wie oben erwéhnt,
gelten im Fall des Vodafone-MSA fiir die Preisgleitklau-
seln Ober- und Untergrenzen. Die Preisgleitklauseln des
deutschen Vodafone-MSA fiir den Zwé6ifmonatszeitraum
endend zum 31. Mé&rz 2025 betragt 3 %.

Nach dem Abschluss der Oak Transaktion wurden die
Bedingungen der Vodafone MSA in Deutschland hin-
sichtlich der vertraglichen Inflationsanpassung gean-
dert. Seit dem 1. April 2023 ist die Verbraucherpreisin-
dexobergrenze in Deutschland auf 3 % festgelegt, wobei
jedoch nur 85 % der Inflationsrate angewandt werden'.

Vergleich der Prognose mit der tat-
séchlichen Entwicklung im Geschéfts-
jahr 2025

Im Geschéftsjahr 2025 erzielte die Vantage Towers AG ei-
nen Umsatz von 665,9 Mio. €, was einem Anstieg von 9 %
im Vergleich zum Vorjahr mit 612,2 Mio. € entspricht. Die-
ses Wachstum resultierte aus dem weiteren Ausbau des




Geschéfts in Deutschland. Die Rentabilitat blieb dabei auf
einem dhnlichen Niveau wie im Vorjahr, da trotz gestiege-
ner Umsatzerl6se zuséatzliche Investitionskosten berlick-
sichtigt wurden. In unserer Prognose fiir das Geschéafts-
jahr 2025 hatten wir ein moderates Wachstum der Um-
satzerlose erwartet. Die tatsachliche Umsatzsteigerung
von 9 % Ubertraf diese Prognose.

Beim Vergleich der Prognose mit der tatséchlichen Ent-
wicklung fir das Geschéftsjahr 2025 hat sich die Renta-
bilitat erhoht. Die tatsdchlichen Zahlen zeigen ein berei-
nigtes EBITDA von 378,5 Millionen Euro fiir den Zeitraum
vom 1. April 2024 bis zum 31. Méarz 2025, was einen An-
stieg von 15,9 % im Vergleich zum bereinigten EBITDA des
vorherigen Geschéftsjahres von 326,5 Millionen Euro dar-
stellt.

Nicht-finanzielle Kennzahlen zeigen ebenfalls positive
Entwicklungen: Die durchschnittliche Vermietungsquote
im deutschen Markt verbesserte sich zum 31. Mérz 2025
auf 1,30x, verglichen mit 1,26x im Vorjahr, was einer leich-
ten Steigerung entspricht. Diese Entwicklung lag knapp
unter den Prognosen des Vorstands.

Zusammenfassend sieht der Vorstand die Vantage To-
wers AG aufgrund der erzielten Umsatzsteigerung und
der stabilen Rentabilitat sowie der positiven Entwicklung
nicht-finanzieller Kennzahlen gut positioniert, um die
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zukiinftigen Herausforderungen anzugehen und Chancen
zu nutzen.

Gesamtbeurteilung der aktuellen Lage
durch den Vorstand

Zu den Hobhepunkten des Geschéftsjahres, das zum 31.
Mérz 2025 endete, gehorten:

= Die weitere erfolgreiche Kommerzialisierung unseres
Geschéfts flihrte zu einem Anstieg der Vermietungs-
quote auf 1,30x

= Im Rahmen des BTS-Programms wurden in Deutsch-
land 352 neue Makrostandorte errichtet

= Fortschritt unseres Ground Lease Buyout (GLBO) Pro-
gramms zum Ankauf von Grundstiicken mit 208 un-
terzeichneten oder zugesagten Vertragen

Der Vorstand hat die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Gesellschaft zum Stichtag 31. Méarz 2025 umfas-
send analysiert. Das Geschéftsjahr 2025 verlief insge-
samt erfreulich, wobei sowohl der Gesamtumsatz als
auch das bereinigte EBITDA die Erwartungen deutlich
Ubertroffen haben. Die durchschnittliche Anzahl der Mit-
arbeiter stieg, wie geplant von 433 auf 456 an, was im Ein-
klang mit der strategischen Expansion des Unterneh-
mens steht.

Basierend auf dieser Analyse sieht der Vorstand die Ge-
sellschaft fir ihre weitere Entwicklung gut aufgestellt.
Die getroffenen MaBnahmen zur Steigerung der Effizienz
und die solide finanzielle Basis ermdglichen es dem Un-
ternehmen, zukiinftige Chancen erfolgreich zu nutzen
und langfristigen Erfolg zu sichern.
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Ertragslage der Vantage Towers AG

Gewinn- und Verlustrechnung

01.04.2024~ 01.04.2023-

31.03.2025 31.03.2024

Mio. € Mio. €

UmsatzerlGse 665,9 612,2
Andere aktivierte Eigenleistungen 22,2 18,4
Sonstige betriebliche Ertrage 120,4 161,5
Materialaufwand (291,7) (336.5)
Personalaufwand (68,0) (64.,5)
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegensténde und Sachanlagen (196,1) (85,8)
Sonstige betriebliche Aufwendungen (89,7) (79,7)
Betriebsergebnis 173,0 225,6
Ertrage aus Beteiligungen 335,0 255,5
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrége 66,8 33,3
davon aus verbundenen Unternehmen 61,4 27,0
Zinsen und dhnliche Aufwendungen (190,0) (126,3)
davon an verbundene Unternehmen (150,0) (120,9)
davon aus Aufzinsung (0,6) (0,7)
Aufwendungen aus Verlustibernahme 0,1) (0,0)
Finanzergebnis 21,7 162,56
Ergebnis vor Steuern 384,7 388,1
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 13,1 (15,0)
Ergebnis nach Steuern 371,6 373,1
Aufgrund von Gewinnabfiihrungsvertréagen abgefiihrte Gewinne (371,6) (373,1)

Jahresiliberschuss

Im Geschaftsjahr 2025 erzielte das Unternehmen einen
Umsatz von 665,9 Mio. € (GJ 2024: 612,2 Mio. €) aus-
schlieBlich in Deutschland. Die Umsatzerldse beinhalten
Mieterl6se mit dem Hauptmieter 521,2 Mio. € (GJ 2024:
483,7 Mio. €), Energieerldse mit dem Hauptmieter 11,5
Mio. € (GJ 2024: 11,6 Mio. €), Mieterlése mit den weiteren
Mietern 83,8 Mio. € (GJ 2024: 73,2 Mio. €), sonstige Erlose
mit dem Hauptmieter 26,5 Mio. € (GJ 2024: 23,3 Mio. €),
sonstige Erldse mit den weiteren Mietern 5,8 Mio. € (Gl:
2024 1,4 Mio. €) sowie sonstige Umsatzerlése 17,2 Mio. €
(GJ: 2024 19,2 Mio. €). Der Umsatzanstieg der Mieterltse
mit dem Hauptmieter ist im laufenden Geschéftsjahr ne-
ben Neubau- und ErweiterungsmaBnahmen hauptséch-
lich auf inflationsgebundene Preissteigerungsklauseln
zurlickzufiihren. Ursachlich fir den Anstieg der Mieter-
I6se mit den weiteren Mietern waren im Wesentlichen die
Erhéhung der Anzahl an PoPs sowie inflationsbedingte
Preissteigerungsklauseln. Der Anstieg der sonstigen Er-
I6se mit dem Hauptmieter ist groBtenteils auf zusétzliche
Weiterbelastungen von Investitionsausgaben zurickzu-
fuhren, wahrend der Anstieg der sonstigen Erlése mit den
weiteren Mietern aus der Zunahme von Active-Installa-
tion-Services im Rahmen des 1&1 Projektes resultiert. Der
Rickgang der sonstigen Umsatzerlose resultiert im We-
sentlichen aus reduzierter Tatigkeit fir Vantage Towers
Spanien und Vantage Towers Griechenland im Rahmen
konzerninterner Erbringung von Dienstleistungen. Die
insgesamt erzielte Steigerung der Umsatzerlose ent-
spricht unseren urspringlichen Planungen und
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Zielsetzungen und unterstreicht die Effektivitat unserer
Wachstumsstrategie.

Aktivierte Eigenleistungen in Héhe von 22,2 Mio. € (GJ
2024: 18,4 Mio. €) entfielen auf die Turm-Infrastruktur
und resultieren groBtenteils aus projektbezogenen Arbei-
ten und Aktivitaten der Mitarbeiter. Der Anstieg der akti-
vierten Eigenleistungen ist hauptséchlich auf das Unter-
nehmenswachstum und den Ausbau der Funktiirme zu-
rickzufihren.

Sonstige betriebliche Ertrage in Hohe von 120,4 Mio. € (GJ
2024:161,5 Mio. €) setzten sich hauptsichlich zusammen
aus Energieerlosen 97,9 Mio. € (GJ 2024: 145,7 Mio. €), Er-
trage aus der Aufldsung von sonstigen Rickstellungen
17,4 Mio. € (GJ 2024: 10,6 Mio. €), und Weiterbelastungen
an verbundene Unternehmen 2,0 Mio. € (GJ 2024: 3,0 Mio.
€) sowie an Unternehmen der Vodafone Group 2,0 Mio. €
(GJ 2024: 0,0 Mio. €). Der Riickgang der Energieerldse ist
auf das gesunkene Marktpreisniveau zuriickzufiihren. Im
Vorjahr resultierten Ertrége aus der teilweisen Auflésung
sonstiger Rickstellungen im Zusammenhang mit der
Oak-Transaktion. Im Geschéftsjahr 2025 ergaben sich
aus diesem Vorgang keine weiteren Ertrdge. Die Ertrage
aus der Aufldsung von Rickstellungen im aktuellen Ge-
schéaftsjahr entfallen mit 15,0 Mio. € im Wesentlichen auf
die Ruckstellung fur Riuckbauverpflichtungen.

Materialkosten von 291,7 Mio. € (GJ 2024: 336,5 Mio. €)
beinhalten bezogene Energiekosten 114,0 Mio. € (GJ 2024:
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163,4 Mio. €) und bezogenen Dienstleistungen 177,7 Mio.
€ (GJ 2024:173,1 Mio. €). Der Riickgang der Energiekosten
ist auf das gesunkene Marktpreisniveau zuriickzufiihren.
Die bezogenen Leistungen sind Mietaufwendungen fir
die Standorte 152,2 Mio. € (GJ 2024: 147,9 Mio. €), War-
tungs- und Instandhaltungskosten 8,0 Mio. € (GJ 2024:
16,8 Mio. €), und sonstige Kosten 17,5 Mio. € (GJ 2024:
9,4 Mio. €). Der Anstieg der Mietaufwendungen basiert
groBtenteils auf inflationsgebundenen Preissteigerungs-
klauseln. Der Rickgang der Wartungs- und Instandhal-
tungskosten resultiert im Wesentlichen aus geringeren
Zufiihrungen zur Riickstellung fiir Riickbauverpflichtun-
gen im Vergleich zum Vorjahr aufgrund rucklaufiger Kos-
tenerwartungen. Der Anstieg der sonstigen Kosten resul-
tiert im Wesentlichen aus der Zunahme durchgefiihrter
Installationsleistungen im  Bereich des aktiven
Equipments der Kunden.

Der Personalaufwand belief sich auf 58,0 Mio. € (GJ 2024:
64,5 Mio. €) und beinhaltete 6,6 Mio. € (GJ 2024: 6,2 Mio.
€) an sozialen Abgaben und Aufwendungen fur Altersver-
sorgung und fur Unterstitzung. Erhéhend wirkte sich da-
bei die gestiegene Mitarbeiteranzahl aus, was jedoch
Uiberkompensiert wurde durch die Auszahlung der an-
teilsbasierten Vergiitung im Vorjahr, die in GJ 2025 nicht
mehr angefallen ist.

Die Abschreibungen betrugen 196,1Mio. € (GJ 2024:
85,8 Mio. €) und entfielen gréBtenteils auf die Tirme, wel-
che im GJ 2025 neu fertiggestellt wurden bzw. auf Erwei-
terungen an bereits bestehenden Tirmen (17,4 Mio. €).
Hierin enthalten sind auch auBerplanméBige Abschrei-
bungen auf das Anlagevermdgen in Hohe von ca. 86,3
Mio. € in Zusammenhang mit Standorten die den Kunden
1&1 betreffen. Wir verweisen hierzu auf den Abschnitt
,Unwirtschaftliche Umsetzung des 1&1-Projekts’ im Ri-
siko- und Chancenbericht.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen betrugen im
Geschaftsjahr 2025 insgesamt 89,7 Mio. € (GJ 2024:
79,7 Mio. €). Sie setzen sich aus verschiedenen Positio-
nen zusammen, darunter Verrechnungen und Servicege-
biihren von Gesellschaften der Vodafone Group in Hohe
von 44,8 Mio. € (GJ 2024: 36,5 Mio. €), Prifungs- und Be-
ratungskosten in Hohe von 6,3 Mio. € (GJ 2024: 11,8 Mio.
€), sowie sonstige Gemeinkosten von 8,6 Mio. € (GJ 2024:
12,9 Mio. €) und Ubrige Aufwendungen in HBhe von
13,6 Mio. € (GJ 2024: 5,6 Mio. €). Des Weiteren fielen
Restrukturierungskostenin Héhe von 5,0 Mio. € (GJ 2024:
4,5 Mio. €) an. Verluste aus dem Abgang von Gegenstén-
den des Anlagevermdgens beliefen sich auf 3,8 Mio. € (GJ
2024: 1,9 Mio. €), und Wahrungsverluste betrugen
2,1 Mio. € (GJ 2024: 1,8 Mio. €). Biurokosten wurden mit
1,6 Mio. € (GJ 2024:1,5 Mio. €) verzeichnet, wadhrend Wer-
bekosten 0,9 Mio. € (GJ 2024: 0,9 Mio. €) ausmachten
und Reisekosten beliefen sich auf 2,8 Mio. € (GJ 2024:
2,0 Mio. €). Zusatzlich wurden konzerninterne Verrech-
nungen und Servicegebiihren in Hohe von 0,3 Mio. € (GJ
2024: 0,3 Mio. €) verzeichnet. Der Anstieg der Verrech-
nungen und Servicegebiihren von Gesellschaften der Vo-
dafone Group resultiert im Wesentlichen aus einmaligen
Kosteneinsparungen im Vorjahr sowie aus gestiegenen
Gebuhren fiir Beschaffungsleistungen. Der Riickgang der
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Prifungs- und Beratungskosten ist hauptsdchlich auf
den Abschluss mehrerer Optimierungsprojekte zuriickzu-
flhren, die gréBtenteils im Vorjahr umgesetzt wurden.
Urséchlich fir den Rickgang der sonstigen Gemeinkos-
ten sind im Wesentlichen geringere Aufwendungen fir
Versicherungsleistungen sowie die angepasste Zuord-
nung von Logistikkosten zu den sonstigen Kosten inner-
halb der Aufwendungen fiir bezogene Leistungen. Der
Anstieg der Ubrigen Aufwendungen ist im Wesentlichen
auf Gebiihren fiir fir SaaS (*Software as a Service”) An-
wendungen zuriickzufiihren, die im Vorjahr nicht in den
sonstigen betrieblichen Ertrégen enthalten waren. Der
Anstieg der Verluste aus dem Abgang von Gegensténden
des Anlagevermogens resultiert im Wesentlichen aus
RickbaumaBnahmen. Infolge des Abschlusses der Oak-
Transaktion am 22. Mérz 2023 werden Gebihren und
Dienstleistungen von Unternehmen der Vodafone Group
nicht mehr unter Gebilihren und Dienstleistungsentgelte
von verbundenen Unternehmen subsumiert.

Das Betriebsergebnis, d.h. Ergebnis vor Steuern und Fi-
nanzierung belief sich auf 173,0 Mio. € (GJ 2024:
225,6 Mio. €). Das Betriebsergebnis ist wesentlich beein-
flusst von den auBerplanméaBigen Abschreibungen der
Vermdgensgegensténde die in Zusammenhang mit dem
Kunden 1&1 stehen. Ohne diese auBerplanmaBigen Ab-
schreibungen (86,3 Mio. €) im Geschéftsjahr 2025 wére
das Betriebsergebnis gegenliber dem Vorjahr um
33,7 Mio. € hoher.

Das Finanzergebnis von 211,7 Mio. € im lJahr 2025 (GJ
2024:162,5 Mio. €) setzte sich folgendermaBen zusam-
men: Ertrége aus Beteiligungen betrugen 335,0 Mio. € (GJ
2024:255,5 Mio. €). Diese umfassten Dividenden, die von
CTHC an die Gesellschaft ausgezahlt wurden, sowie
sonstige Zinsen und &hnliche Ertrdge in Hohe von
66,8 Mio. € (GJ 2024: 33,3 Mio. €), davon stammten
61,4 Mio. € (GJ 2024: 27,0 Mio. €) aus verbundenen Un-
ternehmen. Die Verdnderung der Zinsertrége resultierte
im Wesentlichen aus den Darlehen gegeniiber der Oak
Holding GmbH (325 Mio. €), Vantage Towers Spanien
(108,9 Mio. €) und der Vantage Towers Irland (12 Mio. €)
die erstmalig Uiber das komplette Geschéftsjahr Bestand
hatten, sowie neuen Darlehen gegenliber der Oak Holding
GmbH (450 Mio. €) und Vantage Towers Irland (20 Mio. €).

Die Zinsaufwendungen beliefen sich auf insgesamt
190,0 Mio. € (GJ 2024: 126,3 Mio. €), davon entfielen
149,9 Mio. € (GJ 2024:120,9 Mio. €) auf verbundene Un-
ternehmen. Die Verénderung resultierte im Wesentlichen
aus den Zinseffekten, in Hohe von 36,7 Mio. €, aus der
Aufnahme neuer Kredite, Aufwendungen im Zusammen-
hang mit der Gewinnabfiihrung mit der Oak Holding
GmbH in Héhe von 18 Mio. € und dem Effekt fiir das

12



Gesamtjahr des im Mai 2023 erhaltenen Darlehn von der
Oak Holding 2 GmbH (2,2 Mrd. €) in Héhe von 10 Mio. €.

Das kombinierte Betriebs- und Finanzergebnis fiihrte zu
einem Ergebnis vor Steuern von 384,7 Mio. € (GJ 2024:
388,1 Mio. €).

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag beliefen
sich auf 13,1 Mio. € (GJ 2024: 15,0 Mio. €) und betreffen
mit 15,3 Mio. € (Vorjahr: 15,3 Mio. €) Kérperschaftsteuer
und Solidaritdtszuschlag auf die Ausgleichszahlung an
Minderheitsaktionére nach §16 KStG, mit 3,5 Mio. € (Vor-
jahr: 0,3 Mio. €) einen Netto-Steuerertrag aus vergange-
nen Geschéftsjahren sowie mit 1,3 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio.
€) nicht abziehbare ausléndische Quellensteuer. Der
Grund fur den Wegfall der Gewerbesteueraufwendungen
ist, dass die Vantage Towers AG als Organgesellschaft in
eine gewerbesteuerliche Organschaft mit der Oak Hol-
ding 1 GmbH, Disseldorf eingetreten ist.

Bereinigtes EBITDA

01.04.2024-
31.03.2025
Mio. €

01.04.2023-
31.03.2024
Mio. €

Betriebsergeb-
nis

173

225,6

Abschreibungen
auf immaterielle
Vermdgensge-
gensténde und
Sachanlagen

196,1

85,8

EBITDA

369,1

31.4

Sondereinfliisse

9.4

14,9

Davon Kosten fir
Restrukturierungs-
malBnahmen

45

Davon Kosten fir
Zufiihrung zu Riick-
stellungen fir
Riickbauverpflich-
tungen

24

10,4

Bereinigtes  E-
BITDA

378,56

326,5

25-000476
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Vermdégens- und Finanzlage der Gesellschaft

01.04.2024~ 01.04.2023-
31.03.2025 31.03.2024
Mio. € Mio. €
Aktiva
Anlagevermdgen
Immaterielle Vermdgensgegenstinde 241 49,2
Sachanlagen 1.359,1 1.165,6
Finanzanlagen 9.329,7 9.004,7
10.712,9 10.209,5
Umlaufvermdgen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 197,0 1791
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 1.108.8 753,8
Sonstige Vermdgensgegensténde 32,6 68,8
davon aus Steuern 22,3 62,3
Guthaben bei Kreditinstituten 11,7 191,2
1.510,1 1.192,9
Rechnungsabgrenzungsposten 59,3 56,5
Summe Aktiva 12.282,3 11.459,0
01.04.2024~ 01.04.2023-
31.03.2025 31.03.2024
Mio. € Mio. €
Passiva
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 505,8 5056,8
Kapitalriicklage 6.700,1 6.700,1
Gewinnriicklagen 373,9 373,9
gesetzliche Riicklage 17,1 17,1
andere Gewinnriicklagen 356,8 356,8
Bilanzgewinn = -
7.579,8 7.579,8
Rickstellungen
Rickstellungen fir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 0,5 0,9
Sonstige Riickstellungen 499,9 494,0
500,4 494,9
Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten 1.243,8 436,2
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 149.4 168,0
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 2.7M,8 2.676,1
Sonstige Verbindlichkeiten 4,3 4,9
davon aus Steuern 1.3 2,0
4.109,3 3.275,2
Rechnungsabgrenzungsposten 92,9 1091
Summe Passiva 12.282,3 11.459,0

25-000476
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Vermdgenslage

Zum 31. Mérz 2025 belief sich das Gesamtvermdgen
der Gesellschaft auf 12.282,3 Mio. € (GJ 2024:
1.459,0 Mio. €) und umfasste hauptsachlich Finanz-
anlagen in Hohe von 9.329,7 Mio. € (GJ 2024:
9.004,7 Mio. €), Sachanlagen in Hohe von 1.359,1 Mio.
€ (GJ 2024: 1.155,6 Mio. €), Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstidnde sowie Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente von 1.510,1 Mio. € (GJ 2024:
1.192,9 Mio. €). Die Summe der Passiva setzt sich im
Wesentlichen aus Verbindlichkeiten in Hoéhe von
4.109,3 Mio. € (GJ 2024: 3.275,2 Mio. €) und einem Ei-
genkapital von 7.579,8 Mio. € (GJ 2024: 7.579,8 Mio. €)
zusammen.

Die immateriellen Vermdgensgegenstidnde beliefen
sich auf 24,1 Mio. € (GJ 2024: 49,2 Mio. €) und umfass-
ten hauptsachlich Kosten fir die Digitalisierung der
Infrastruktur der Vantage Towers in Hohe von
22,6 Mio. € (G) 2024: 47,5 Mio. €) und Vorauszahlun-
genvon 1,5 Mio. € (GJ 2024:1,7 Mio. €).

Sachanlagen in H6he von 1.359,1 Mio. € (GJ 2024:
11556 Mio. €) umfassten Netzinfrastruktur
1.145,6 Mio. € (GJ 2024:986,5 Mio. €), hauptséchlich in
Bezug auf die Errichtung neuer sowie der Ausbau be-
stehender Sendemasten, geleistete Anzahlungen und
Anlagen im Bau 180,9 Mio. € (GJ 2024: 143,0 Mio. €)
sowie Grundstiicke und Geb&ude 32,5 Mio. € (GJ 2024:
26,0 Mio. €), hauptséchlich in Bezug auf eigene Grund-
stiicke von 32,4 Mio. € (GJ 2024: 25,9 Mio. €).

Das Umlaufvermdégen betragt 1.510,1 Mio. € (GJ 2024:
1.192,9 Mio. €) und umfasste Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen in Héhe von 197,0 Mio. € (GJ
2024: 179,1 Mio. €), Forderungen gegen verbundene
Unternehmen von 1.108,8 Mio. € (GJ 2024: 753,8 Mio.
€), sonstige Vermdgensgegensténde von 32,6 Mio. €
(GJ 2024: 68,8 Mio. €) und Zahlungsmittel und Zah-
lungsmitteldquivalente von 171,7 Mio. € (GJ 2024:
191,2 Mio. €). €). Im Zuge des GLBO (“Ground Lease Buy
Out”) Projektes wurden neue Grundstiicke fir Mast-
standorte im GJ 2025 in Héhe von 6,5 Mio. € erworben
(GJ 2024 3,1 Mio. €).

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen be-
inhalten Darlehensforderungen und Forderungen aus
Cash-Pooling in Héhe von 1.093,5 Mio. € (GJ 2024:
744,9 Mio. €) und Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen in Hohe von 15,2 Mio. € (GJ 2024: 8,9 Mio.
€). Die Forderungen aus Cash-Pooling in Héhe von 21,1
Mio. € bestehen im Wesentlichen aus Forderungen ge-
geniber der Vantage Towers Tschechien in Héhe von
insgesamt 18,3 mio. € bestehend aus zwei Teilen; ein-
mal offene Salden in Héhe von 373,5 mio. CZK mit ei-
nem Zinssatz von 1-Monats-PRIBOR plus 2,65% und in
Hoéhe von 2,6 Mio. € mit einem Zinssatz von 1-Monats-
EURIBOR plus 2,35%. Weiterhin besteht eine Cash-
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Pooling Forderung gegeniiber der Vantage Towers Ir-
land in H6he von 2,8 Mio. € mit einem Zinssatz von 1-
Monats-EURIBOR plus 2,35%.

Die Forderung gegen verbundene Unternehmen be-
zieht sich groBtenteils auf ein Darlehen an die Oak Hol-
dings GmbH in Héhe von 677,5 Mio. € einschlieBlich
aufgelaufener Zinsen (Zinssatz 5,5% mit einer Laufzeit
bis zum 01.04.2028). Die restlichen in diesem Zusam-
menhang stehenden Forderungen sind Vantage To-
wers Griechenland (146,1 Mio. €, davon 146,1 Mio. € Dar-
lehen zu einem Zinssatz von 3,45 % mit Kiindigungs-
termin 21. Dezember 2025; GJ 2024:158,1 Mio. €, davon
152,2 Mio. € Darlehen zu einem Zinssatz von 3,45 % mit
Kiindigungstermin 21. Dezember 2025), Vantage To-
wers Tschechien (126,3 Mio. €, davon 107,9 Mio. € Dar-
lehen zu einem Zinssatz von 3,30 % mit Falligkeitster-
min 1. September 2025; GJ 2024: 122,0 Mio. €, davon
107,8 Mio. € Darlehen zu einem Zinssatz von 3,30 % mit
Falligkeitstermin 1. September 2025), Vantage Towers
Spanien (108,9 Mio. € Darlehen zu einem Zinssatz von
2,67 % mit Kundigungsdatum 12. Mérz 2029; GJ24:
109,1 Mio. € Darlehen zu einem Zinssatz von 2,67 % mit
Kiindigungsdatum 12. M&rz 2029), Vantage Towers Ir-
land (34,8 Mio. €, davon 32,0 Mio. € Darlehen zu einem
Zinssatz von 3,9 % mit Kiindigungsdatum 12. Mérz
2029; GJ24: 26,8 Mio. €, davon 12,1 Mio. € Darlehen zu
einem Zinssatz von 2,15 % mit Kiindigungsdatum 31.
Mérz 2030), Vantage Towers Ungarn (0,0 Mio. €; GJ
2024: 3,1 Mio. €). Zur Absicherung der Wahrungskurs-
risiken des Darlehns mit der Vantage Towers Tsche-
chien, setzt die Vantage Towers AG Wahrungsswaps
ein. Die Verdnderung des Wahrungskurses im Ge-
schéaftsjahr hatte dabei einen positiven Effekt auf die
Bewertung des Darlehns.

Sonstige Vermdgensgegensténde in Hohe von 32,6
Mio. € (GJ 2024: 68,8 Mio. €) bestanden im Wesentli-
chen aus Steuerforderungen in H6he von 22,3 Mio. €
(GJ 2024: 62,3 Mio. €) und debitorischen Kreditoren
von in Hohe von 7,7 Mio. € (GJ 2024: 9,0 Mio. €).

Die Gesellschaft erhielt im Laufe des Jahres eine Divi-
dende von ihrer direkten Tochtergesellschaft, der
Central Tower Holding Company B.V., in Hohe von
335,0 Mio. €. Dabei handelt es sich um eine Gewinn-
ausschittung aus den indirekt gehaltenen Turmge-
schaften, dem Joint Venture Cornerstone und dem as-
soziierten Unternehmen INWIT.

Aktive Rechnungsabgrenzungsposten in Hohe von
59,3 Mio. € (GJ 2024: 56,5 Mio. €) setzen sich im We-
sentlichen aus Vorauszahlungen fiir Pachtvertrige in
Hohe von 54,5 Mio. € (GJ 2024: 50,8 Mio. €) zusammen.

Das Grundkapital von 505,8 Mio. € (GJ 2024:
505,8 Mio. €) ist voll eingezahlt. Die Kapitalriicklage
belduft sich auf 6.700,1 Mio. € (GJ 2024: 6.700,1 Mio.
€). In den Gewinnriicklagen in H6he von 373,9 Mio. €
(GJ 2024: 373,9 Mio. €) sind eine gesetzliche Riicklage
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in H6he von 17,1 Mio. € sowie andere Gewinnriicklagen
in Hohe von 356,8 Mio. € enthalten.

Rickstellungen in Héhe von 500,4 Mio. € (GJ 2024:
494.,9 Mio. €) setzen sich zusammen aus Riickbauver-
pflichtungen fiir Standorte in Hohe von 296,6 Mio. €
(GJ 2024: 313,3 Mio. €), Energie fiir Standorte von 125,2
Mio. € (GJ 2024:111,6 Mio. €), Investitionen in die Stand-
orte in Hohe von 20,2 Mio. € (GJ 2024: 21,4 Mio. €), War-
tungs- und Instandhaltungskosten in H6he von 13,5
Mio. € (GJ 2024: 9,1 Mio. €), Personalkosten in Hohe von
11,0 Mio. € (GJ 2024: 7,7 Mio. €), Rechts- und Beratungs-
kosten in H6he von 5,2 Mio. € (GJ 2024: 4,3 Mio. €),
Restrukturierungskosten in Héhe von 2,1 Mio. € (Gl
2024: 4,1 Mio. €) und sonstigen Ruckstellungen von
26,6 Mio. € (GJ 2024: 23,4 Mio. €). Der Riickgang der
Ruckstellung fur Ruckbauverpflichtungen resultiert im
Wesentlichen aus geringeren erwarteten Riickbaukos-
ten im Rahmen der Rickstellungsbewertung. Der An-
stieg der Ruckstellung fir Energieaufwendungen ist
hauptsachlich auf eine Anpassung erwarteter Ver-
pflichtungen gegeniiber Energielieferanten zurlickzu-
flhren, die sich auf Leistungszeitrdume vor der Aus-
gliederung der Gesellschaft beziehen. Mittelabfllisse
im Zusammenhang derartiger Verpflichtungen werden
auf Grundlage vertraglicher Vereinbarungen vollstén-
dig von Vodafone GmbH kompensiert.

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten beliefen
sich auf 1.243,8 Mio. € (GJ24: 436,2 Mio. €) und umfas-
sen Darlehen von 40,0 Mio. €, 400,0 Mio. € und 800,0
Mio. € zu einem Zinssatz von 3-Monats-EURIBOR plus
2,25 % Marge mit einem 3-monatigen Rolltermin und
Kindigungsdatum im Mérz 2030 sowie die dazugeho-
rigen aufgelaufenen Zinsen von 3,8 Mio. €.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen ge-
genliber Dritten in Héhe von 149,4 Mio. € (GJ 2024:
1568,0 Mio. €) bestanden hauptsachlich aus Investitio-
nen in die Standorte in Hhe von 118,6 Mio. € (GJ 2024:
103,2 Mio. €) und Geblihren der Vodafone Procurement
Company in Hohe von 5,3 Mio. € (GJ 2024: 8,9 Mio. €)
im Rahmen der Teilnahme von Lieferanten an einem
supply chain financing Verfahren.

Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unterneh-
men in H6he von 2.711,8 Mio. € (GJ 2024: 2.676,1 Mio. €)
betreffen im Wesentlichen das Gesellschafterdarle-
hen und aufgelaufene Zinsen gegeniiber der Oak Hol-
ding 2 GmbH, mit Sitz in Dusseldorf, in Hohe von
2.210,0 Mio. €, zu einem Zinssatz von 3-Monats-EURI-
BOR plus 2,45% und einer Laufzeit bis Marz 2030, Ver-
bindlichkeiten aus der Ergebnisabfiihrung in H6he von
371,6 Mio. € und konzerninterne Darlehen aus Cash
Pooling in H6he von 127,4 Mio. € (GJ 2024: 89,0 Mio. €),
davon Vantage Towers Ruménien 51,3 Mio. € (GJ 2024:
34,8 Mio. €), Vantage Towers Spanien 32,7 Mio. € (GJ
2024: 31,3 Mio. €), Vantage Towers Portugal 15,2 Mio. €
(GJ 2024: 22,1 Mio. €), Central Tower Holding Company
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14,2 Mio. € (GJ 2024: 0,8 Mio. €), und Vantage Towers
Ungarn 14,0 Mio. € (GJ 2024: 0,0 Mio. €). Die Verzin-
sung der konzerninternen Darlehen aus Cash Pooling
orientiert sich an dem 1-Monats-EURIBOR. Der Zins-
korridor lag im Geschaftsjahr zwischen 1-Monats-EU-
RIBOR plus/minus 0 und minus 20 Basispunkten. Das
konzerninterne Darlehen mit der Vantage Towers Un-
garn ist unverzinst.

Sonstige Verbindlichkeiten in H6he von 4,3 Mio. € (Gl
2024: 4,9 Mio. €) bestanden im Wesentlichen aus kre-
ditorischen Debitoren in Hohe von 1,4 Mio. € (GJ 2024
2,8 Mio. €) und aus Steuerverbindlichkeiten in Hohe
von 1,3 Mio. € (GJ 2024: 2,0 Mio. €).

Passive Rechnungsabgrenzungsposten in Hohe von
92,9 Mio. € (GJ 2024: 109,1 Mio. €) setzen sich aus
Mietvorauszahlungen von Dritten fiir die Nutzung von
Tirmen in H6he von 33,3 Mio. € (G 2024: 35,7 Mio. €)
und Dienstleistungen auf Basis des Vodafone
Deutschland MSA in Héhe von 59,6 Mio. € (GJ 2024:
73,4 Mio. €) zusammen. Die passiven Rechnungsab-
grenzungsposten werden uber den Zeitraum, auf den
sich die Leistung bezieht, der Gewinn- und Verlust-
rechnung aufgeldst.

Finanzlage

Die Hauptquellen fir die fortlaufende Liquiditat des
Unternehmens sind die Cashflows aus operativen Ak-
tivitdten und neue revolvierende Kreditlinien, die nach
der Oak -Transaktion eingegangen wurden. Die Politik
des Unternehmens sieht vor, langfristige Einrichtun-
gen zur Deckung der erwarteten Finanzierungsbedarfe
zu nutzen. Diese langfristigen Kreditaufnahmen wer-
den zusammen mit aus operativen Aktivitédten gene-
rierten Mitteln intern verliehen oder als Eigenkapital in
bestimmte Tochtergesellschaften eingebracht. Das
Unternehmen ersetzte die revolvierende Kreditlinie am
25. Mai 2023 durch den direkten Zugang zu einer
neuen Bankdarlehensfinanzierung in Form einer 1,750
Mio. € umfassenden Einrichtung, die von der Oak Hol-
dings 2 GmbH arrangiert wurde. Unsere Kapitalalloka-
tionspolitik wird weiterhin auf organisches Wachstum,
wertsteigernde nichtorganische Investitionen sowie
attraktive Barrenditen fir Aktionare fokussieren. Un-
sere Ausrichtung liegt auf risikobereinigten Renditen.

Gewinnabfiihrung auf der Grundlage von Er-
gebnisabfiihrungsvertragen

Nach den Bestimmungen des Ergebnisabfiihrungsver-
trages ist der gesamte Jahresuberschuss von
371,6 Mio. € fir das Geschéftsjahr 2025 (GJ 2024: 373,1
Mio. €) der Vantage Towers AG an die Muttergesell-
schaft, die Oak Holdings GmbH, abgefiihrt.

16



Risiko- und Chancenbericht

Uberblick iiber das Risiko- und
Chancenmanagementsystem und
Berichtswesen

Die Risiko- und Chancenpolitik von Vantage Towers ori-
entiert sich an dem Unternehmensziel: Die Werte des Un-
ternehmens durch die Nutzung von Chancen zu erhalten
und zu steigern und gleichzeitig Risiken friihzeitig zu er-
kennen und zu steuern. Vantage Towers geht bedacht Ri-
siken ein und erkundet und entwickelt kontinuierlich
Chancen. Unser Risiko- und Chancenmanagementsys-
tem und unsere Grundsétze dafiir bilden den Rahmen fiir
die Tatigkeit unseres Unternehmens in einem kontrollier-
ten Umfeld.

Risiko- und Chancenmanagement-
Grundsétze

Das Hauptziel des Risiko- und Chancenmanagements ist
die:

= Unterstiitzung des Geschaftserfolgs und Sicherung
des Fortbestands von Vantage Towers durch einen ri-
sikobewussten Entscheidungsrahmen bei der Pri-
fung von Chancen.

Unser Risikomanagement-Rahmenwerk umreiBt die Prin-
zipien, Prozesse, Werkzeuge, Risikobereiche, Hauptver-
antwortlichkeiten, Anforderungen an das Berichtswesen
und Kommunikationszeitplane innerhalb von Vantage To-
wers. Das Risiko- und Chancenmanagement ist eine un-
ternehmensweite Téatigkeit, die wichtige Erkenntnisse
des Management Teams von Vantage Towers, der globa-
len und lokalen operativen Gesellschaften von Vantage
Towers sowie der verschiedenen Unternehmensfunktio-
nen nutzt.

Wir definieren Risiko als ein positives (Chance) oder ne-
gatives (Bedrohung) Ereignis oder eine derartige Entwick-
lung, das/die bei Eintritt die strategischen Ziele eines Un-
ternehmens potenziell in die eine oder andere Richtung
beeinflussen kénnte.
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Risiko- und Chancenmanagementsys-
tem

Als Funkturmunternehmen sind wir allen Arten von Unge-
wissheiten und Verédnderungen unterworfen. Um in die-
sem anhaltend volatilen Umfeld erfolgreich agieren zu
kdnnen, missen wir Entwicklungen friihzeitig antizipie-
ren und die daraus resultierenden Risiken systematisch
identifizieren, bewerten und steuern. Ebenso wichtig ist
es, dass wir alle Chancen erkennen und nutzen, ein-
schlieBlich der Chancen, die mit identifizierten Risiken
verbunden sind. Daher ist ein funktionierendes Risiko-
und Chancenmanagementsystem ein entscheidendes
Element einer soliden Unternehmensfiihrung.

Der Vorstand von Vantage Towers tragt die Gesamtver-
antwortung fir die Einrichtung eines Risiko- und Chan-
cenmanagementsystems, das ein umfassendes und kon-
sistentes Management der wesentlichen Risiken und
Chancen fordert. Das Group Risk Team steuert, betreibt
und entwickelt das Risiko- und Chancenmanagementsys-
tem des Unternehmens und ist der Eigentiimer des zent-
ral gesteuerten Risiko- und Chancenmanagementprozes-
ses im Namen des Management Teams von Vantage To-
wers. Der Aufsichtsrat ist fiir die Uberwachung der Wirk-
samkeit des Risiko- und Chancenmanagementsystems
verantwortlich. Der neu im ersten Quartal des GJ 2026
wieder eingerichtete Priifungs-, Risiko- und Compliance-
Ausschuss des Aufsichtsrats nimmt diese Aufgaben seit-
dem wahr. Zuséatzlich hat der Vorstand von Vantage To-
wers zur Behandlung und Steuerung der Risiken und
Chancen einen Risiko & Compliance Ausschuss einge-
richtet, der regelméBig tagt.

Die interne Revision ist unabhangig und liefert dem Vor-
stand von Vantage Towers und dem Risiko- und Compli-
ance Ausschuss regelmaBig objektive Sicherheit hin-
sichtlich der Angemessenheit und Wirksamkeit des Ri-
siko- und Chancenmanagementsystems des Unterneh-
mens.
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Unternehmensfiihrungsstruktur

Aufaichtarat

!

Vorstand/Risiko- und Compliance-Ausachuss

¥antage Towers Group Audit,

Rizk & Complianoce Committes

[

Risikomanagemeant in lokalen Mirkten

Vartage Towers Group

Konzermfunktion Risiko- T
o D.utluh—
Ilnd

Unser Risiko- und Chancenmanagementsystem basiert
auf etablierten Methodiken fir das Risikomanagement
(z.B. COSO ERM integriertes Framework und der 1SO
31000 Norm) und nutzt bewahrte Verfahren und Erfah-
rungen, die im Laufe der Zeit gesammelt wurden. Es ist
an die Bedirfnisse und die GréBe des Unternehmens an-
gepasst. Dieses System konzentriert sich auf die Identifi-
zierung, Messung, Behandlung, Sicherung, Uberwachung
und Entscheidungsfindung im Hinblick auf Risiken und
Chancen.

Gesetze und Verordnungen, insbesondere das Aktienge-
setz (AktG), verlangen ein Risiko- und Chancenmanage-
mentsystem. Unser Risiko- und Chancenmanagement-
system umfasst strategische, technologische, finanzielle
und betriebliche Risiken sowie die entsprechenden Chan-
cen fur unser Unternehmen.

Ziel ist es, Risiken und Chancen friihzeitig zu erkennen, zu
Uberwachen und entsprechend des gewlnschten Risi-
koprofils zu steuern. Hierfiir nutzen wir interne und ex-
terne Informationsquellen. Der im Folgenden skizzierte
Standardprozess bietet einen Rahmen dafiir. Nachdem
die Risiken und Chancen identifiziert wurden, werden sie
genauer analysiert und bewertet. AnschlieBend entschei-
den wir Uber die konkrete Vorgehensweise, um Risiken zu
reduzieren oder Chancen zu nutzen. Der jeweilige Risi-
koeigentiimer (Risk Owner) implementiert, Uberwacht
und evaluiert die damit verbundenen MaBnahmen. Diese
Schritte werden bei Bedarf wiederholt und an die aktuel-
len Entwicklungen und Entscheidungen angepasst. Die-

ser Prozess wird im Folgenden genauer beschrieben.

Risikoidentifikation

Vantage Towers beobachtet kontinuierlich das makro-
6konomische Umfeld und die Branchenentwicklungen.
Erganzt wird dies durch interne Prozesse, durch die Risi-
ken und Chancen so frih wie mdglich erkannt werden.
Das Group Risk Team von Vantage Towers fiihrt dazu re-
gelméBig (mindestens einmal im Jahr oder haufiger im
Falle einer groBeren Verédnderung oder Auswirkung auf
das Kerngeschaft) Gesprache mit Mitgliedern des
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Management Teams von Vantage Towers und anderen
Flhrungskraften aus dem gesamten Unternehmen.

Der Schwerpunkt dieser Gespréche liegt auf der Identifi-
zierung von Risiken fir die Erreichung der Unterneh-
mensstrategie und -ziele, die entweder bereits bei der
Entwicklung der Strategie erkannt wurden oder die sich
nachtraglich ergeben haben. Dabei werden auch funktio-
nale Risiken und Risiken mit lokaler Prioritat beriicksich-
tigt.

Die Auswirkungen kénnten unternehmensweit sein und
damit Vantage Towers an der Erreichung seiner strategi-
schen Ziele hindern. Risiken fiir GroBprojekte und Pro-
gramme, die derzeit zur Unterstiitzung der Strategie im-
plementiert werden, sind ebenfalls beriicksichtigt.

Darliber hinaus werden alle sich neu entwickelnden Risi-
kobereiche, die sich in Zukunft auf die Strategie auswir-
ken konnten, sowie alle Risiken, die von der lokalen ope-
rativen Tatigkeit von Vantage Towers ausgehen und sie
an der Erreichung ihrer strategischen Ziele hindern kénn-
ten, in Betracht gezogen.

Risikobewertung

Es ist wichtig, alle Risiken auf einer einheitlichen Basis zu
bewerten, um einen gleichwertigen Vergleich und eine
Priorisierung zu gewahrleisten, damit sich das Manage-
ment klar auf die wichtigsten Risiken fiir Vantage Towers
konzentrieren kann. ldentifizierte Risiken und Chancen
bewerten wir individuell nach unserer eigenen systemati-
schen Bewertungsmethodik. Dies ermdglicht eine ange-
messene Priorisierung sowie die Zuweisung von Ressour-
cen.

Die Bewertung von Risiken und Chancen liegt in der Ver-
antwortung des Group Risk Teams, das von Risk Ownern,
Fachexperten sowie internen und externen Daten unter-
stiitzt wird. Das Group Risk Team fiihrt auBerdem Work-
shops und Gespréche mit dem Management Team von
Vantage Towers und Fihrungskraften durch, um die Be-
wertung der Risiken und Chancen zu validieren.
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Nach unserer Methodik erfordert die Bewertung jedes Ri-
sikos zunéchst, dass der Risk Owner die Ursache, das Er-
eignis und die Auswirkung des Risikos klar formuliert und
einschétzt, wann das Risiko eintreten kdnnte.

Die Bewertung der identifizierten Risiken im Rahmen des
Risikomanagementsystems erfolgt daher immer im Kon-
text moglicher bestandsgefdhrdender Entwicklungen
und vor dem Hintergrund der aktuellen Risikotragféhig-
keit von Vantage Towers unter Einbeziehung aller Toch-
tergesellschaften. Die Risiken und Chancen werden dann
fur einen Zeitraum von einem Jahr anhand von zwei Di-
mensionen bewertet.

1. mdégliche Auswirkung und
2. Wahrscheinlichkeit, dass diese Auswirkung eintritt

Die Risiken werden auch quantitativ auf einer Nettorisi-
kostufe (die Auswirkung und Wahrscheinlichkeit jedes Ri-
sikos nach Beriicksichtigung bestehender GegenmaB-
nahmen) bewertet und mithilfe eines Simulationsmodells
aggregiert. Da bestandsgefdhrdende Entwicklungen
auch aus dem Zusammenwirken mehrerer Risiken resul-
tieren kdnnen, die fiir sich genommen nicht bestandsge-
fahrdend fiir Vantage Towers sind, missen zudem die
Wechselwirkungen zwischen den Risiken berlcksichtigt
und bewertet werden.

Die sich daraus ergebende Gesamtrisikoposition von
Vantage Towers unter Einbeziehung aller Tochtergesell-
schaften wird dann der Risikotragfahigkeit gegentiberge-
stellt, um einen Uberblick tiber die Wahrscheinlichkeit be-
standsgeféhrdender Entwicklungen fir Vantage Towers
zu erhalten. Wenn das Gesamtrisikoprofil auf eine Ge-
fahrdung der Risikotragfahigkeit hinweist, werden die fol-
genden GegenmaBnahmen in Betracht gezogen:

1. zusétzliche MaBnahmen zur Minderung der gréBten
Risiken, um das Gesamtrisikoprofil zu verringern; oder
2. die Erhdhung der Risikotragfahigkeit.

Risikotragfahigkeit

Um bestandsgeféahrdende Entwicklungen zu erkennen
hat der Vorstand die Risikotragfahigkeit des Unterneh-
mens ermittelt. Als Grundlage fir die Berechnung dient
die Solvabilitdtsgrenze. Sie wird in der Regel jahrlich er-
mittelt. Anpassungen wéhrend des Jahres liegen im Er-
messen des Vorstands, wenn entscheidende Ereignisse
eintreten.

Risikobehandlung

Risiken und Chancen werden in Ubereinstimmung mit
den Grundsétzen des Risiko- und Chancenmanagements
des Unternehmens behandelt, wie sie im Risikomanage-
ment Handbuch beschrieben sind. Die Risk Owner sind
fur die Entwicklung und Umsetzung geeigneter risikomin-
dernder MaBnahmen in ihrem Verantwortungsbereich
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zusténdig. Dartiber hinaus missen die Risk Owner einen
allgemeinen Plan zur Risikominderung fir die identifizier-
ten Risiken festlegen, der entweder Risikovermeidung,
Risikoreduktion mit dem Ziel, die Auswirkungen und/oder
die Wahrscheinlichkeit zu verringern, Risikoubertragung
auf einen Dritten oder Risikoakzeptanz beinhaltet. Bei der
Entscheidung Uber die Umsetzung des jeweiligen Risi-
kominderungsplans werden gegebenenfalls auch die
Kosten im Verhéltnis zum Nutzen einer geplanten Risi-
kominderungsmaBnahme beriicksichtigt. Das Group Risk
Team unterstiitzt die Risk Owner, um den kontinuierli-
chen Fortschritt der geplanten MaBnahmen zur Risikom-
inderung zu Uberwachen und den Erfolg der bereits im-
plementierten MaBnahmen zur Risikominderung zu be-
werten.

Risikobasiertes Friihwarnsystem

Das risikobasierte Frihwarnsystem identifiziert auftre-
tende Risiken, die das Potenzial fiir erhebliche Auswir-
kungen haben und sich in einer unvorhersehbaren Weise
entwickeln. Diese auftretenden Risiken werden bewertet
und Uberwacht, um eine stabile und klare Voraussicht fir
das Management Team von Vantage Towers zu gewéhr-
leisten.

Zur Meldung dieser Risiken in dringenden Féllen ist ein
Ad-hoc-Meldeprozess eingerichtet. Wahrend das Group
Risk Team diese Aktivitét leitet, handelt es sich um einen
gemeinschaftlichen Prozess, an dem Risk Owner, Fach-
experten, Ansprechpartner aus den Fachbereichen, das
lokale Management der operativen Gesellschaften und
andere Beschéftigte von Vantage Towers beteiligt sind.
Die Daten fur diese Tatigkeit werden aus internen und ex-
ternen Quellen bezogen, um sicherzustellen, dass eine
umfassende Sichtweise erreicht wird, die Trends und er-
hobene Daten berlicksichtigt.

Anfénglich ist es mitunter schwierig, definierte Risikobe-
wertungskriterien anzuwenden. In vielen Fallen fehlen
maoglicherweise gewisse Parameter flr eine genaue Mes-
sung eines auftretenden Risikos. Um diese unbekannten
Parameter auszugleichen, lberwacht das Group Risk
Team jedes auftretende Risiko bis zu dem Punkt, an dem
es identifiziert und formell anerkannt wird. Dies ist der
Zeitpunkt, an dem die Messung durchgefihrt wird. Die
Bewertungskriterien zur Messung eines solchen Risikos
umfassen das Risiko und die Auswirkung auf die strategi-
schen Ziele, gefolgt von einer Bewertung, in welchem
AusmaB die Organisation vorbereitet ist, ein solches Ri-
siko zu managen und zu behandeln.

Wesentliche Risiken

Dieser Bericht enthélt eine Erlauterung der finanziellen
und nicht finanziellen Risiken, die wir fur das Erreichen
der Unternehmensziele im GJ 2026 und dariber hinaus
als besonders relevant erachten. In diesem Bericht pra-
sentieren wir daher eine ganzheitliche Bewertung der we-
sentlichen Risiken, denen das Unternehmen aktiv
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begegnet. Wesentliche Risiken definieren wir als Schlis-
selrisiken des Unternehmens, die die strategischen Ziele
moglicherweise gefdhrden. Die nachstehende Risikota-
belle gibt einen Uberblick iber die wesentlichen Risiken:

Auswirkung

« Ermittlungen wegen
angeblicher
WettbewerbsverstoBe (1&1)

Potenzielle Wertminderung

Sehr hoch « Assoziiertes Beteiligungsrisiko der CTHC

VerstoBe gegen Gesetze und

Vorschriften

Vertragsstrafenanspriiche aus
Hoch dem 1&1 Vertrag

Rollout VF: Risiko fehlender

Kosteniibernahme von neuen

BTS-Standorten

DSGVO-VerstoBe
Fehlerhafte Ausfiihrung des
Beherrschungs- und
Gewinnabfuhrungsvertrags

Mittel

Niedrig

Selten Mdéglich Wahrscheinlich Sehr wahrscheinlich
Eintrittswahrscheinlichkeit

Beschreibung Auswirkung*

Verringerung des EBIT um mehr
Sehr hoch als 10 % ggii. Plan

Verringerung des EBIT um mehr
als 5 %, aber weniger als 10 % gg(i.
Hoch Plan

Verringerung des EBIT um mehr
als 1%, aber weniger als 5 % gg(i.

Mittel Plan
Verringerung des EBIT um bis zu 1
Niedrig % ggii. Plan

*Auf Vantage Towers unter Einbeziehung der Tochtergesellschaften

Beschreibung Eintrittswahrscheinlichkeit
Selten 0%-20%
Méglich 21% - 50 %
Wahrscheinlich 51% - 80 %
Sehr Wahrscheinlich 81% -100 %
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Risikokategorie Risiko Verénderung ggii. Vorjahresbilanzstichtag
Strategische Risiken Assoziiertes Beteiligungsrisiko Stabil
Rollout VF: Risiko fehlender Kostenlibernahme von Neu
neuen BTS-Standorten
Unwirtschaftliche Umsetzung des 1&1-Projekts Vermindert
Vertragsstrafenanspriiche aus dem 1&1 Vertrag Neu
Finanzielle Risiken Potenzielle Wertminderung der CTHC Neu
Fehlerhafte Ausfiihrung des Beherrschungs- und Ge- Erhoht
winnabfiihrungsvertrags
Betriebliche Risiken Ermittlungen wegen angeblicher Wettbewerbsver- Erhoht
stoBe gegeniiber 181
VerstoB gegen Gesetze und Vorschriften Stabil
DSVGO-VerstdBe Stabil
Betrligerische Handlungen von Beschéftigten/Liefe- Stabil
ranten
Technologische Risiken Boswillige Cyber-Angriffe Stabil

Strategische Risiken

Assoziiertes Beteiligungsrisiko

Vantage Towers besitzt mittelbar wesentliche Beteiligun-
gen an zwei Unternehmen: eine 50 %ige Beteiligung an
Cornerstone Telecommunications Infrastructure Limited
(Cornerstone) und eine Beteiligung von 33,2 % an Infra-
strutture Wireless Italiane S. p. A. (INWIT). Jede fehlende
Angleichung der Aktionarsinteressen bei diesen Beteili-
gungen, von denen erwartet wird, dass sie Dividenden an
das Unternehmen ausschitten, kann erhebliche negative
Auswirkungen auf die Finanzlage und die Ergebnisse des
Unternehmens haben. Erhebliche Wertminderungen von
Vermdgenswerten, wesentliche VeréduBerungen von Ver-
mogenswerten oder Geschaftsbereichen, Verénderun-
gen in der operativen Leistung oder der Verlust von
Schlisselpersonal bei INWIT oder Cornerstone kénnten
neben anderen Faktoren die Performance dieser Kapi-
talinvestitionen sowie deren Fahigkeit, ihre Prognosen
und Ziele zu erreichen, beeintréachtigen, was sich wiede-
rum auf den Wert der Investition auswirken kdnnte.

Rollout VF: Risiko fehlender Kosteniibernahme
von neuen BTS-Standorten

Im Rahmen des MSA mit der Vodafone GmbH errichtet
Vantage Towers neue BTS-Standorte fiir seinen Kunden
in Deutschland. Nach der Errichtung und Abnahme wer-
den diese BTS-Standorte dem Kunden in Rechnung ge-
stellt und generieren stabile Einnahmen fir die Vantage
Towers. Bei 1.800 dieser errichteten oder sich noch im
Bau befindlichen neuen Standorte ist allerdings die volle
Ubernahme dieser Kosten und die zugrundeliegende Ein-
zelbeauftragung durch den Kunden strittig. Dazu sind
Vantage Towers und sein Kunde derzeit in intensiven Ge-
sprachen, um Klarheit fir Kostenibernahme und Inbe-
triebnahme dieser Standorte durch eine gesonderte Ver-
einbarung zu erzielen.
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Unwirtschaftliche Umsetzung des 1&1-Projekts

In der Umsetzung des 1&1-Projekts durch die Bereitstel-
lung von Standorten, insbesondere in Form von Kolloka-
tionsverfahren, zeigen sich wirtschaftliche Herausforde-
rungen. Diese sind bedingt durch Preisanstiege z. B. we-
gen gestorter Lieferketten infolge des Kriegs in der Ukra-
ine sowie dem daraus resultierenden Mangel an Bauma-
terialien, und durch einen begrenzten Pool an geeigneten
Dienstleistern, die die notwendigen technischen Dienst-
leistungen wie z. B. Erwerb und Standortplanung erbrin-
gen und um den an 5G-Roll-out-Aktivititen beteiligte
Netzbetreiber stark konkurrieren. Es handelt sich auBer-
dem Uberwiegend um Dach-Standorte in stadtischen Be-
reichen, die aufgrund der zuletzt verstarkten und heraus-
fordernden EMF-Anforderungen héufig eine Erhéhung
der bestehenden Infrastruktur erfordern, was zu komple-
xeren und teureren Bauvorhaben fihrt. Ebenfalls nehmen
hierauf die Verhandlungen mit Vermietern, insbesondere
bei komplexen Anderungen an vorhandener passiver Inf-
rastruktur, der hdufig verweigerten Zustimmung zur Un-
tervermietung und den erforderlichen aufwendigeren
Strukturen bei Kolokation, besonderen Einfluss. Dies
kann sich auf die entsprechenden Kosten fiir die beste-
henden Lieferverpflichtungen gegeniiber den Kunden
auswirken und damit nachteilige Auswirkungen auf die
Margen und die Rentabilitdt haben. Das Management
dieser Risiken adressiert das Unternehmen durch eine
gezielte Fokussierung und ein entsprechendes Kosten-
management sowie ein dediziertes Fertigstellungspro-
gramm.

Hinsichtlich der bilanziellen Auswirkung verweisen wir auf
den Anhang des Jahresabschlusses zu der Sektion Ab-
schreibungen auf immaterielle Vermdgensgegensténde
des Anlagevermdgens und Sachanlagen.

Vertragsstrafenanspriiche aus dem 1&]1 Vertrag

Vantage Towers hat mit 1&1 einen Vertrag Uiber die Bereit-
stellung und Nutzung von Tower-Infrastruktur in
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Deutschland fiir den Aufbau eines 1&1 Mobilfunknetztes
abgeschlossen. In der Lieferung der vertraglich verein-
barten Leistungen befindet sich Vantage Towers aus viel-
schichtigen Griinden in Verzug, aber die Lieferzahlen
konnten zuletzt erhdht und kontinuierlich verbessert wer-
den Auf Grund dieser verzdgerten Leistungserfillung im
Rahmen des 1&1 Vertrags kdnnte 1&1 auch zukiinftig Ver-
tragsstrafenanspriiche geltend machen und méglicher-
weise Kindigungsrechte. Die Geltendmachung solcher
Anspruche durch 1&1 kdnnte die Vermdégens-, Finanz- und
Ertragslage von Vantage Towers negativ beeinflussen.

Finanzielle Risiken

Fehlerhafte Ausfiihrung des Beherrschungs-
und Gewinnabfiihrungsvertrags

Zwischen der Oak Holdings GmbH und der Vantage To-
wers AG wurde mit Wirksamkeit ab dem 01.04.2023 ein
Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrags gemaB
§ 291 ff. AktG geschlossen. Damit dieser auch seine volle
Wirksamkeit erhélt, missen eine Reihe von formalen An-
forderungen und Regularien erfiillt werden. Die laufende
Pflege und Implementierung betreffen steuerliche, bilan-
zielle und rechtliche Voraussetzungen und Anpassun-
gen. Sollten diese nicht richtig, termingerecht oder voll-
sténdig durch die beteiligten Gesellschaften erfiillt wer-
den, kann dies fiir diese zu steuerlichen oder bilanziellen
Nachteilen fihren und sich auf den Jahresiberschuss
negativ auswirken.

Betriebliche Risiken

Potenzielle Wertminderung der CTHC

Aufgrund der Entwicklung des INWIT-Aktien-
kurses und der Neuverhandlung des MSA mit
Zegona auf dem spanischen Markt besteht ein
Wertminderungsrisiko fiir die Beteiligung an der
CTHC. Diese Wertminderung ist geméB den han-
delsrechtlichen Vorschriften zu ermitteln. Dar-
iiber hinaus besteht das Risiko, dass die Wert-
minderung fehlerhaft ermittelt wird, was zu fi-
nanziellen Ungenauigkeiten fithren kénnte.

Ermittlungen wegen angeblicher Wettbewerbs-
verstéBe gegeniiber 1&1

Das Bundeskartellamt priift derzeit in einem Kartellver-
waltungsverfahren, ob die Vodafone GmbH, die Vodafone
Group plc. und die Vantage Towers AG (alle drei als ver-
meintliche wirtschaftliche Einheit seitens des Bundeskar-
tellamts betrachtet) 1&1 durch die verzdgerte Bereitstel-
lung von Mobilfunkstandorten bei dem Aufbau seines
Mobilfunknetzes behindert und damit gegen deutsche
und europdische Kartellrechtsvorschriften verstoBen ha-
ben. Dazu hat das Bundeskartellamt am 11.04.2025 den
drei Unternehmen im Rahmen eines
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Anhdrungsschreibens seine vorlaufige rechtliche Ein-
schatzung der vorgeworfenen Verhaltensweisen mitge-
teilt und dazu auch vorlaufig in Betracht gezogen, die Be-
reitstellung der gegeniber 1&1 vertraglich zugesagten,
aber noch ausstehenden Standorte innerhalb von drei
Jahren anzuordnen sowie diese Anordnung mit weiteren
MaBnahmen zu flankieren. Vantage Towers weist die Vor-
wirfe zurtick und arbeitet eng mit der Vodafone GmbH
und Vodafone Group plc. zusammen, um das Verfahren
so schnell wie mdglich zu beenden.

Vantage Towers hat zum Jahresabschlussstichtag keine
bilanziellen Riickstellungen gebildet. Sowohl die Bewer-
tung von Eventualverbindlichkeiten als auch die Einschat-
zung der Wahrscheinlichkeit des Abflusses von Ressour-
cen sind mit Unsicherheiten behaftet.

VerstoB gegen Gesetze und Vorschriften

Das Geschaft des Unternehmens und das Geschéft ihrer
Kunden unterliegen sich fortwahrend entwickelnden Ge-
setzen und Vorschriften, die die Féhigkeit des Unterneh-
mens, sein Geschéft zu betreiben, einschranken kénnten.
Die Nichteinhaltung geltender Gesetze und Vorschriften,
einschlieBlich Umwelt- und Steuergesetzen, kdnnte das
Wachstum des Unternehmens einschrénken, zu erhebli-
chen Stdrungen in unseren Geschéftsprozessen fiihren
und den Ruf von Vantage Towers negativ beeinflussen.
Die wichtigsten Compliance-Risikobereiche sind Wettbe-
werbsrecht, Wirtschaftssanktionen, Bestechung und
Korruption. Wir verfolgen Anderungen an relevanten Ge-
setzen und Vorschriften, passen unsere Richtlinien und
Verfahren entsprechend an und setzen unseren Fokus
auf Mitarbeiterschulungen, Sensibilisierungskampagnen
und die Uberwachung, damit wir das Management dieser
Risikobereiche gewéhrleisten und etwaige VerstoBe ver-
meiden kénnen.

DSGVO-VerstoBe

Alle unsere Konzerngesellschaften unterliegen der euro-
paischen Datenschutz-Grundverordnung (DSGVO) und
deren Umsetzung in nationales Recht. Wir sind ent-
schlossen, diese Anforderungen im Einklang mit der
DSGVO und lokalen Datenschutzvorschriften umzuset-
zen. DatenschutzverstoBe kdnnen mit hohen Geldstrafen
geahndet werden (in einer Hohe von bis zu 2 % oder 4%
des jahrlichen Konzernumsatzes). Datenschutzrisiken
kdnnen durch eine externe Bedrohung oder interne Ein-
flisse wie z. B. ein menschlicher Arbeitsfehler oder nach-
lassiger Umgang mit personenbezogenen Daten in einem
System zu Datenschutzverletzungen fiihren. Mit einem
gezielten Datenschutzmanagementsystem, das die kon-
tinuierliche Uberwachung und Verbesserung unserer
Richtlinien, Prozesse und Instrumente férdert, sowie
Schulungs- und Sensibilisierungskampagnen bemihen
wir uns sténdig, das Risiko von Datenschutzverletzungen
im Zusammenhang mit unseren Produkten, Dienstleis-
tungen, Systemen und Beziehungen zu Lieferanten wei-
ter auszuschlieBen oder zu mindern.
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Betriigerische Handlungen von Beschéftig-
ten/Lieferanten

Auch betrigerische Aktivitdten von Beschaftigten oder
Lieferanten, z. B. in Form von Diebstahl, Abrechnungs-
und Gehaltsabrechnungsbetrug oder Bestechung, kdnn-
ten den Ruf des Unternehmens schédigen und ihre finan-
ziellen Ressourcen beeintrachtigen. Deswegen hat das
Unternehmen Richtlinien und Kontrollen geschaffen, um
derartige betriigerische Aktivitdten zu vermeiden und zu
erkennen. Dem Unternehmen ist bewusst, dass solche
Aktivitédten weltweit zunehmen. Daher werden zurzeit un-
ternehmensweite Betrugsmanagementstrukturen einge-
fuhrt, die an die Bedirfnisse und die GroBe des Unterneh-
mens angepasst sind. Durch ein abgestimmtes Betrugs-
managementsystem innerhalb der Organisation kdnnten
mogliche Betriiger zwar friihzeitig erkannt und abge-
schreckt werden, doch vollstandig ausschlieBen lassen
sich betrligerische Aktivitaten nicht.

Technologische Risiken
Boswillige Cyber-Angriffe

Vantage Towers stiitzt sich auf die Systeme und Netz-
werke anderer Anbieter und Lieferanten, um Supportleis-
tungen zu erbringen. Das Unternehmen ist dem Risiko
ausgesetzt, dass Dritte oder boswillige Insider versuchen,
Techniken der Cyber-Kriminalitat, einschlieBlich DDoS
Angriffen, einzusetzen, um die Verfligbarkeit, Vertrau-
lichkeit und Integritéat der IT-Systeme, auf die die Vantage
Towers setzt, zu stéren. Dies kénnte zu einer Unterbre-
chung wichtiger Ablaufe flihren, die Wiederherstellung
kritischer Dienste erschweren und Vermdgenswerte be-
schadigen. Physisches Eindringen, Sicherheitsverletzun-
gen und andere Storungen von oder an IT-Systemen und
der Netzinfrastruktur kdnnten die Fahigkeit des Unter-
nehmens beeintrachtigen, ihre Dienstleistungen ord-
nungsgemaB zu erbringen. Dies kdnnte eine Verringerung
der Servicequalitdt zur Folge haben, den Ruf des Unter-
nehmens schadigen und die Sicherheit, der (iber Kunden-
netze oder die Systeme von Vantage Towers aufgezeich-
neten oder lUibertragenen Informationen oder die Integri-
tat ihrer technischen Systeme geféhrden. Jede derartige
Storung kdnnte erhebliche nachteilige Auswirkungen auf
die Geschéfte des Unternehmens haben.

Entstehende Risiken

Maogliche Zugangsverpflichtungen zu Lasten européi-
scher Funkturmunternehmen in Verbindung mit Preisvor-
schriften kdnnen sich mdglicherweise auf unsere Strate-
gie und unsere Rentabilitdt auswirken. Solche Vorgaben
konnten in Einzelfallen bei der Implementierung des von
der Européischen Kommission verdffentlichten Gigabit
Infrastructure Acts eintreten. Dieses Gesetz soll den Zu-
gang zu fairen und angemessenen Bedingungen ein-
schlieBlich deren Preisen auf physische Infrastruktur si-
cherstellen. Darliber hinaus kénnen weitere geopolitische
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Spannungen, damit verbundene Sanktionen, oder struk-
turelle Verdnderungen innerhalb unseres Marktes zu ei-
nem Riickgang der Nachfrage nach den Dienstleistungen
der Vantage Towers fiihren. Dies kdnnte auch unerwar-
tete, kurzfristige Reaktionen von Regierungen zur Folge
haben. Negative Auswirkungen auf die Geschaftstétig-
keit und letztlich geringere Umsétze fiir das Unterneh-
men kénnten in diesem Fall sein.

Gesundheit und Sicherheit

Teil unserer Verpflichtung gegeniiber unseren Mitarbei-
tern ist es, ihnen ein gesundes und sicheres Arbeitsum-
feld zu bieten. Ein standortbezogener Unfall oder Ein-
sturz kdnnte dazu fihren, dass die Vantage Towers oder
ihre Fuhrungskréfte zivilrechtliche Schadenersatzan-
spriche und strafrechtliche Sanktionen geméB der gel-
tenden Gesetzgebung zu erwarten haben. Eine solche Si-
tuation konnte sich auch negativ auf den Ruf des Unter-
nehmens und seine Fahigkeit auswirken, kiinftigen Ge-
schafte zu akquirieren oder zu bedienen oder Mitarbeiter
zu rekrutieren. Auch das Risiko eines Widerstands der lo-
kalen Bevélkerung gegen die bestehenden Standorte des
Unternehmens oder den Bau neuer Standorte kdnnte
dadurch erhéht werden. Die Folgen, die Vantage Towers
dadurch moglicherweise erleidet, kdnnten erhebliche
nachteilige Auswirkungen auf die Geschéfts-, Finanz- und
Ertragslage haben.

Chancenbericht

Gesamte Chancenlandschaft

Gemessen an der GréBe und geografischen Diversifika-
tion ist Vantage Towers ein fihrender Betreiber von Mo-
bilfunkinfrastruktur mit ca. 20.138 Makrostandorten in
Deutschland.

Vantage Towers hat ein Geschaftsmodell mit klaren und
vorhersehbaren strukturellen Wachstumstreibern, einer
konsistenten Kostenbasis und einer hohen Cash Conver-
sion Rate (CCR). Das Unternehmen erzielt Erlése durch
die Vermietung von Fléachen an ihren Standorten und die
Erbringung damit verbundener Dienstleistungen sowie
durch den Bau neuer BTS-Standorte. Das Unternehmen
erbringt ihre Dienstleistungen im Rahmen langfristiger
vertraglicher Vereinbarungen mit der Vodafone GmbH,
mit anderen Mobilfunknetzbetreibern (MNOs) und Kun-
den, die keine Mobilfunknetzbetreiber sind (als ,Nicht-
MNOs* bezeichnet). Die Vantage Towers ist bestrebt, ihre
Umsaétze weiter zu steigern, indem sie sowohl neue MNO-
Kunden als auch Nicht-MNO-Kunden an ihren Standorten
gewinnt.

Die Vantage Towers beabsichtigt, vom rasanten Wachs-
tum der mobilen Datennutzung zu profitieren. Dies ist ein
Trend, der durch die zunehmende Nutzung von Smart-
phones und die wachsende Akzeptanz von internetba-
sierten Anwendungen angetrieben wird. Als Reaktion auf
dieses Wachstum wird es eine erhéhte Nachfrage nach
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neuen Standorten und zusétzlichen Mietvertrédgen an den
Standorten des Unternehmens geben. MNOs setzen zu-
sétzliche Einrichtungen in bestehenden Netzen ein und
rollen gleichzeitig modernere 5G-Mobilfunknetze aus, um
den Netzabdeckungs- und Kapazitétsbedarf zu decken.
Die Vantage Towers geht davon aus, dass die Notwendig-
keit einer Verdichtung der Netze zur Erfiillung der Reich-
weiten- und Kapazitdtsanforderungen des Hochfre-
quenzspektrums, das fur die vollstédndige Bereitstellung
von 5G verwendet wird, fir eine wachsende Nachfrage
nach ihren Standorten sorgen wird. Die Vantage Towers
geht auBerdem davon aus, dass MNOs nach und nach
weitere Mietvertrage bendtigen werden, um kurz- bis mit-
telfristige Abdeckungsverpflichtungen zu erfillen

Europaischer Wiederaufbaufonds und sonstige
Finanzierungsmaoglichkeiten

Die Europdische Union hat einen Wiederaufbaufonds be-
schlossen, der in Form von Zuschiissen und Darlehen fir
den Zeitraum 2021-2026 zur Verfligung gestellt wird. Als
Teil des so genannten NextGenerationEU-Programms ist
die Recovery and Resilience Facility (RFF) ein zeitlich be-
fristetes Instrument, das dazu beitragen soll, die unmit-
telbaren wirtschaftlichen und sozialen Schéden zu behe-
ben, die die Covid-19-Pandemie verursacht hat. Mit die-
sen Mitteln méchte Europa gruner, digitaler und wider-
standsfahiger werden, um sich besser an aktuelle und zu-
kiinftige Herausforderungen anzupassen. Das Unterneh-
men beteiligt sich an der Beantragung von Mitteln aus
dem Européischen Wiederaufbaufonds, um Projekte zu
finanzieren, die die Digitalisierung Europas durch den
Aufbau der notwendigen Infrastruktur fordern. Jede Fi-
nanzierung durch die EU im Rahmen der RFF oder des
Forderinstruments ,Connecting Europe Facility®, das sich
auf den groBflachigen Ausbau von 5G-Korridoren kon-
zentriert, wére eine Gelegenheit fiir weiteres Wachstum
und eine Chance, einen Teil der Kosten fiir den Infrastruk-
turaufbau in zurzeit vom Markt nicht versorgten Regio-
nen zu decken. Aktuell laufen finanzierte Projekte sowie
weitere Ausschreibungen fiir die Abdeckung von weien
Flecken in Deutschland und die grenzuberschreitende
Versorgung von Autobahnen und Bahnlinien in der EU.
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Bewertung der gesamten Risiken und
Chancen

Unser Risk Management Team aggregiert alle Risiken
und Chancen, die durch den halbjghrlichen Risiko- und
Chancenbewertungsprozess identifiziert werden. Die Er-
gebnisse dieses Prozesses werden analysiert und ent-
sprechend an das Management Team von Vantage To-
wers berichtet.

Ferner werden Risiken und Chancen regelmaBig im Ma-
nagement Team von Vantage Towers diskutiert und be-
wertet. Nach sorgfiltiger Abwéagung des simulierten fi-
nanziellen Value-at-Risk im Vergleich zu unserer kalkulier-
ten Risikotragféhigkeit und unter Bertcksichtigung der
starken Bilanz sowie der aktuellen Geschéftsaussichten
sehen wir weder auf Einzelrisikoebene noch auf Gesam-
trisikoebene eine wesentliche Gefédhrdung des Fortbe-
stands des Unternehmens. Funktirme werden in Zukunft
ein integraler Bestandteil des digitalen 5G-Okosystems
sein, da sie einen sicheren Platz bieten, um die Makro-
netzausriistung der Betreiber zu hosten. Die Einrichtung
einer Vielzahl von gut verteilten Funktirmen wird als
Enabler fur die Ausfuihrung von Echtzeitanwendungen fur
Unternehmen und Verbraucher dienen.

Wir sind Uberzeugt, dass wir auch in Zukunft Herausfor-
derungen meistern und Chancen nutzen kdnnen, ohne
dabei unannehmbar hohe Risiken fiir unser Geschaft oder
fur die Gesellschaft und die Umwelt eingehen zu miissen.
Wir streben insgesamt ein ausgewogenes Verhéltnis von
Chancen und Risiken an, um durch die Analyse und Nut-
zung neuer Marktchancen den Mehrwert fiir unsere Sta-
keholder zu erhéhen.

Zusammenfassend sind wir weiterhin zuversichtlich,
dass unsere Ertragsstérke eine solide Basis fir unsere
zukiinftige Geschéaftsentwicklung bildet und die notwen-
digen Ressourcen bereitstellt, um die sich dem Unterneh-
men bietenden Chancen zu verfolgen.
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Nachfolgende Ereignisse

Ermittlungen wegen angeblicher Wettbewerbsver-
stdBe gegentiber 1&1

Das Bundeskartellamt prift derzeit in einem Kartellver-
waltungsverfahren, ob die Vodafone GmbH, die Vodafone
Group plc. und die Vantage Towers AG (alle drei als ver-
meintliche wirtschaftliche Einheit seitens des Bundeskar-
tellamts betrachtet) 1&1 durch die verzdgerte Bereitstel-
lung von Mobilfunkstandorten bei dem Aufbau seines
Mobilfunknetztes behindert und damit gegen deutsche
und européische Kartellrechtsvorschriften verstoBen ha-
ben. Dazu hat das Bundeskartellamt am 11.04.2025 den
drei Unternehmen im Rahmen eines Anhdrungsschrei-
bens seine vorlaufige rechtliche Einschatzung der vorge-
worfenen Verhaltensweisen mitgeteilt und dazu auch
vorlaufig in Betracht gezogen, die Bereitstellung der ge-
genlber 1&1 vertraglich zugesagten, aber noch ausste-
henden Standorte innerhalb von drei Jahren anzuordnen
sowie diese Anordnung mit weiteren MaBnahmen zu flan-
kieren. Vantage Towers weist die Vorwurfe zurliick und ar-
beitet eng mit der Vodafone GmbH und Vodafone Group
plc. zusammen, um das Verfahren so schnell wie méglich
zu beenden.

Vantage Towers hat zum Jahresabschlussstichtag keine
bilanziellen Rickstellungen gebildet. Sowohl die Bewer-
tung von Eventualverbindlichkeiten als auch die Einschét-
zung der Wahrscheinlichkeit des Abflusses von Ressour-
cen sind mit Unsicherheiten behaftet.

Vertragsstrafenanspriiche aus dem 1&1 Vertrag

Vantage Towers hat mit 1&1 einen Vertrag Uiber die Bereit-
stellung und Nutzung von Tower-Infrastruktur in
Deutschland fir den Aufbau eines 1&1 Mobilfunknetztes
abgeschlossen. In der Lieferung der vertraglich verein-
barten Leistungen befindet sich Vantage Towers aus viel-
schichtigen Griinden in Verzug, aber die Lieferzahlen
konnten zuletzt erhdéht und kontinuierlich verbessert wer-
den Auf Grund dieser verzégerten Leistungserfiillung im
Rahmen des 1&1 Vertrags kdnnte 1&1 auch zukiinftig Ver-
tragsstrafenanspriiche geltend machen und mdglicher-
weise Kiindigungsrechte. Die Geltendmachung solcher
Anspriiche durch 1&1 kénnte die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage von Vantage Towers negativ beeinflussen.

Unwirtschaftliche Umsetzung des 1&1-Projekts

In der Umsetzung des 1&1-Projekts durch die Bereitstel-
lung von Standorten, insbesondere in Form von Kolloka-
tionsverfahren, zeigen sich wirtschaftliche Herausforde-
rungen. Diese sind bedingt durch Preisanstiege z. B. we-
gen gestorter Lieferketten infolge des Kriegs in der
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Ukraine sowie dem daraus resultierenden Mangel an Bau-
materialien, und durch einen begrenzten Pool an geeigne-
ten Dienstleistern, die die notwendigen technischen
Dienstleistungen wie z. B. Erwerb und Standortplanung
erbringen und um den an 5G-Roll-out-Aktivitdten betei-
ligte Netzbetreiber stark konkurrieren. Es handelt sich au-
Berdem Uberwiegend um Dach-Standorte in stadtischen
Bereichen, die aufgrund der zuletzt verstérkten und her-
ausfordernden EMF-Anforderungen héaufig eine Erho-
hung der bestehenden Infrastruktur erfordern, was zu
komplexeren und teureren Bauvorhaben flihrt. Ebenfalls
nehmen hierauf die Verhandlungen mit Vermietern, ins-
besondere bei komplexen Anderungen an vorhandener
passiver Infrastruktur, der haufig verweigerten Zustim-
mung zur Untervermietung und den erforderlichen auf-
wendigeren Strukturen bei Kolokation, besonderen Ein-
fluss. Dies kann sich auf die entsprechenden Kosten fir
die bestehenden Lieferverpflichtungen gegeniber den
Kunden auswirken und damit nachteilige Auswirkungen
auf die Margen und die Rentabilitdt haben. Das Manage-
ment dieser Risiken adressiert das Unternehmen durch
eine gezielte Fokussierung und ein entsprechendes Kos-
tenmanagement sowie ein dediziertes Fertigstellungs-
programm.

Hinsichtlich der bilanziellen Auswirkungen verweisen wir
auf den Anhang des Jahresabschlusses zu der Sektion
Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegen-
stdnde des Anlagevermdgens und Sachanlagen.

FinanzierungsmaBnahme im Zusammenhang mit der
RCF-Riickzahlung

Im Mai 2025 hat die Vantage Towers AG einen Betrag von
1,2 Milliarden Euro im Rahmen ihrer revolvierenden Kre-
ditfazilitdt (RCF) zuriickgezahlt. Die Riickzahlung wurde
durch ein in gleicher Hohe erhaltenes Gesellschafterdar-
lehen von der Oak Holdings 2 GmbH finanziert.

Ausblick

Der IWF prognostiziert in seinem World Economic Out-
look vom April 2025 ein globales Wirtschaftswachstum
von 2,8 % fir das Jahr 2025, was einen Riickgang gegen-
Uber der Januar-Prognose von 3,3 % darstellt. Diese Ab-
wartskorrektur ist hauptsachlich auf die Auswirkungen
der von den USA eingeflihrten Zélle zurlickzufiihren, die
zu den héchsten seit einem Jahrhundert zdhlen und die
globalen Handelsstrome erheblich beeintréachtigen. Die
daraus resultierenden Unsicherheiten haben zu einer Ver-
langsamung der Investitionen und einer erhéhten Volati-
litdt auf den Finanzmérkten gefiihrt'. Das IfW Kiel teilt
diese Einschatzung und erwartet in seinem Fruhjahrsgut-
achten 2025 ein moderates Wachstum der Weltproduk-
tion von 2,8 % im Jahr 2024 und 3,1% im Jahr 2025. Die
Unsicherheiten im internationalen Handel, insbesondere
durch protektionistische MaBnahmen der USA, werden

' Quelle: Internationaler Wéhrungsfonds, World Economic Outlook, April 2025
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als Hauptfaktoren fir die geddmpfte Wachstumsdyna-
mik genannt?.

Die Risiken fir die globale Konjunktur bleiben hoch. Ne-
ben den anhaltenden geopolitischen Spannungen, wie
dem Krieg in der Ukraine und dem Nahost-Konflikt, tra-
gen auch die strukturellen Herausforderungen in groBen
Volkswirtschaften wie China und den USA zur Unsicher-
heit bei. Die Kombination aus hohen Zinsen, reduzierter
fiskalischer Unterstiitzung und schwachem Produktivi-
tatswachstum konnte das globale Wachstum weiter be-
lasten.

In der Eurozone wird fiir 2025 ein Wachstum von 1,0 % er-
wartet, wobei Deutschland mit 0,0 % stagniert. Spanien
hingegen bleibt mit einem prognostizierten Wachstum
von 2,5 % ein positiver AusreiBer'.

AuBerdem wird erwartet, dass der deutsche Markt fiir Te-
lekommunikationstiirme sowohl in diesem Jahr als auch
mittelfristig wachsen wird (siehe Kapitel Branchenum-
feld).

Die wesentlichen Wachstumstreiber fur die Funkturminf-
rastruktur sind:

= Starke Datennutzung, die eine weitere Verdichtung
erfordert;

= Regulatorische Anforderungen, einschlieBlich Abde-
ckungsverpflichtungen, die den Mobilfunknetzbetrei-
bern von verschiedenen Regierungen und Regulie-
rungsbehdrden neben Spektrumauktionen auferlegt
werden;

= Beschleunigung des 5G-Rollouts, der langfristiges
Wachstum generiert;

= Nachfrage von Nicht-MNO-Kunden; und

= Wachstum jenseits des Kerngeschéfts, einschlieBlich
des Glasfaserausbaus an Standorten, des Abde-
ckungsbedarfs im Innenbereich, Small Cells im Au-
Benbereich, Edge-Rechenzentren und Internet-der--
Dinge (loT-) Diensten.

2 Quelle: IfW, Kieler Konjunktur-Berichte, Weltwirtschaft im Friihjahr 20256
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Ausblick der Vantage Towers AG
Ausblick fiir das GJ 2026

Im GJ 2026, werden wir uns weiter auf unser Kernge-
schéft konzentrieren und unseren Verpflichtungen zum
Ausbau neuer Makrostandorte und zur Errichtung von
Co-Locations fiir unsere MNO- und Nicht-MNO-Kunden
weiter nachkommen. Wir erwarten, das Mietverhéltnis
auf rund 1,34x zu erhdhen und die Anzahl der neuen Mak-
rostandorte, netto nach AuBerbetriebnahmen, auf 21,220
zu steigern. Wir planen, im nachsten Jahr zusétzlich 331
verbindliche GLBO-Vertrége abzuschlieBen, wodurch sich
die Gesamtzahl der seit Beginn abgeschlossenen GLBO-
Vertrage auf 739 erhoht.

Der Vorstand erwartet fiir das Geschéftsjahr 2026 ein
moderates Umsatzwachstum fiir die Vantage Towers AG
aufgrund der weiteren Expansion des Geschafts und der
Erreichung der oben beschriebenen nichtfinanziellen
Leistungsindikatoren. Infolgedessen wird erwartet, dass
der Umsatz im Bereich von 6 % bis 9 % steigt, was zu einer
weiteren Steigerung der Geschéftsrentabilitat fihrt, je-
doch in geringerem MaBe aufgrund weiterer Investitions-
kosten in unser Geschaft.

Wir erwarten, dass das bereinigte EBITDA signifikant ge-
geniber dem Geschéftsjahr 2025 steigen wird.
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Disseldorf, den 26. Juni 2025

Vantage Towers AG

Der Vorstand

Christian Hillabrant
Vorstandsvorsitzender

Nicolas Mahler
Finanzvorstand
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Bilanz

Aktiva
31.03.2025 31.03.2024
TEUR TEUR
A. Anlagevermégen
I. Immaterielle Vermdgensgegenstinde 24129 49.174
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen 22.642 47.496
an solchen Rechten und Werten
2. Geleistete Anzahlungen 1.487 1.679
IIl. Sachanlagen 1.359.084 1.155.608
1. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 32.460 26.000
2. Technische Anlagen und Maschinen 1.145.684 986.511
3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 164 143
4. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 180.877 142.954
Ill. Finanzanlagen 9.329.650 9.004.727
Anteile an verbundenen Unternehmen 9.329.650 9.004.727
Anlagevermégen 10.712.863 10.209.510
B. Umlaufvermégen
I.  Forderungen und sonstige Vermdgensgegensténde 1.338.433 1.001.689
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 197.026 179.090
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 1.108.772 753.783
3. Sonstige Vermdgensgegensténde 32.636 68.816
davon aus Steuern 22.342 62.320
I Guthaben bei Kreditinstituten 171.670 191.207
Umlaufvermégen 1.510.103 1.192.897
C. Rechnungsabgrenzungsposten 59.332 56.539
12.282.298 11.458.946
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Passiva

31.03.2025 31.03.2024
TEUR TEUR
A. Eigenkapital
I.  Gezeichnetes Kapital 505.782 505.782
Il. Kapitalriicklage 6.700.102 6.700.102
Ill. Gewinnriicklagen 373.889 373.889
IV. Bilanzgewinn = -
Eigenkapital 7.679.773 7.579.773
B. Rickstellungen
1. Rickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen 502 929
2. Sonstige Riickstellungen 499.875 493.970
Riickstellungen 500.378 494.900
C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 1.243.826 436.173
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 149.388 158.018
3. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 2.711.823 2.676.104
4. Sonstige Verbindlichkeiten 4.259 4.858
davon aus Steuern 1.293 1.981
Verbindlichkeiten 4.109.295 3.275.153
D. Rechnungsabgrenzungsposten 92.852 109.120
12282208 11.458.946
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Gewinn- und Verlustrechnung

01.04.2024— 01.04.2023-
31.03.2025 31.03.2024
TEUR TEUR
1. Umsatzerldse 665.948 612.196
2. andere aktivierte Eigenleistungen 22.242 18.385
3. sonstige betriebliche Ertriage 120.367 161.469
4. Materialaufwand (291.670) (336.510)
a) Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
und fiir bezogene Waren (113.950) (163.372)
b) Aufwendungen fir bezogene Leistungen (177.719) (173.138)
5. Personalaufwand (68.044) (64.503)
a) Léhne und Gehélter (51.439) (68.349)
b) soziale Abgaben und Aufwendungen fir
Altersversorgung und fir Unterstiitzung (6.605) (6.154)
davon fiir Altersversorgung (1.632) (1.628)
6. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgens-
gegensténde des Anlagevermdgens und Sachanlagen (196.134) (85.789)
sonstige betriebliche Aufwendungen (89.681) (79.685)
Betriebsergebnis 173.029 225.563
9. Ertrage aus Beteiligungen 335.000 255.500
10. sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 66.793 33.317
davon aus verbundenen Unternehmen 61422 26.960
1. Zinsen und ahnliche Aufwendungen (190.030) (126.316)
davon an verbundene Unternehmen (149.948) (120.895)
davon aus der Aufzinsung (624) (666)
12.  Aufgrund von Ergebnisabfiihrungsvertréagen tibernom-
mene Verluste (62) (20)
13. Finanzergebnis 211.701 162.481
14. Ergebnis vor Steuern 384.730 388.044
16. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag (13.091) (14.980)
16. Ergebnis nach Steuern 371.640 373.064
17.  Aufgrund von Ergebnisabfiihrungsvertréagen abgefiihrte
Gewinne (371.640) (373.064)

18. Jahresiiberschuss = -

19. Einstellungen in die Gewinnriicklage - -

20. Bilanzgewinn - -
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Entwicklung des Anlagevermdgens

Anschaffungskosten
Vortrag Umbuchun- Stand
01.04.2024 gen Zugénge Abgénge 31.03.2025
€ € € € €
nmaterielle Vermdgensgegenstinde
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und dhnliche 86.729.087  (4.701.169) 12149.898  (2.313.350) 90.864.465
Rechte und Werte sowie Lizenzen
an solchen Rechten und Werten
2. Geleistete Anzahlungen 1.678.624 (1.437.176) 1.245.650 - 1.486.998
87.407.611  (6.138.345) 13.395.547  (2.313.350) 92.351.463
Sachanlagen
1. Grundstiicke, grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten einschlieBlich der 26.089.375 (4.282) 6.468.306 - 32.553.399
Bauten auf fremden Grundstiicken
2. Technische Anlagen und Maschinen 1.212.069.917  70.656.534 257.031.183  (4.023.719) 1.535.733.914
3. :tr;(:(tel:i:nlagen, Betriebs- und Geschaftsaus- 200.128 _ 71200 _ 271328
4 ii:g;:iti?g:jmunge” und 147.994.861  (64.513.907) 103.792.026  (1.355.018) 185.917.961
1.386.354.280 6.138.345 367.362.7156  (5.378.737)  1.754.476.603
Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 9.004.727.400 - 324.922.580 - 9.329.649.980
9.004.727.400 - 324.922.580 - 9.329.649.980
mme 10.478.489.291 - 705.680.842 (7.692.087) 11.176.478.046
Kumulierte Abschreibungen
Vortrag Stand Buchwerte Buchwerte
01.04.2024 Umbuchungen Zugénge Abgénge 31.03.2025 31.03.2025 31.03.2024
€ € € € € € €
(38.233.258) - (29.989.116) - (68.222.374) 22.642.091 47.495.829
- - - - = 1.486.998 1.678.524
(38.233.258) - (29.989.116) - (68.222.374) 24.129.090 49.174.353
(89.229) - (4.620) - (93.849) 32.459.550 26.000.146
(225.558.583) - (166.090.278) 1.498.712 (390.150.149) 1.145.683.766 986.511.334
(66.840) - (60.159) = (106.999) 164.329 143.289
(5.041.332) - - - (5.041.332) 180.876.629 142.953.528
(230.745.984) - (166.145.057) 1.498.712  (395.392.329) 1.359.084.275 1.155.608.296
- - - - —  9.329.649.980 9.004.727.400
- - - - - 9.329.649.980 9.004.727.400
(268.979.242) - (196.134.173) 1.498.712 (463.614.702) 10.712.863.344 10.209.510.049
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Anhang
Vorbemerkungen

Die Vantage Towers AG (VTAGQG) ist beim Amtsgericht Diisseldorf (HRB 92244), eingetragen. Sitz der
Gesellschaft ist Diisseldorf. Die Anschrift lautet: Prinzenallee 11-13, 40549 Diisseldorf. Die Gesell-
schaft wird letztendlich und indirekt gemeinschaftlich beherrscht von (i) der Vodafone Group Plc
(.Vodafone®), einem in GroBbritannien und Wales gegriindeten und anséssigen Unternehmen mit
Sitz in ,Vodafone House®, The Connection, Newbury, Berkshire, RG14 2FN, GroBbritannien, und (ii)
der Blackrock Inc., New York City, USA, und der KKR Management LLP, New York City, USA (die
unter (ii) genannten Unternehmen Gben auch die gemeinschaftliche Beherrschung aus).

Die unmittelbare Muttergesellschaft der Vantage Towers AG ist die Oak Holdings GmbH mit Sitz in
Disseldorf. Diese Gesellschaft istim Handelsregister beim Amtsgericht Diisseldorf unter der Num-
mer HRB 98923 eingetragen. Mit Wirkung ab 1. April 2023 wurde zwischen der Vantage Towers AG
und der Oak Holdings GmbH ein Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag abgeschlossen.
Laut Vertrag ist Vantage Towers AG verpflichtet, ihren gesamten Gewinn an die Oak Holdings
GmbH abzufihren. Zudem regelt der Vertrag, dass eventuelle Verluste der Vantage Towers AG von
der Oak Holdings GmbH ausgeglichen werden mussen. Der Vertrag wurde am 14. Juni 2023 im Han-
delsregister eingetragen.

Die Vantage Towers AG halt 100 % der Anteile an der Vantage Towers Erste Verwaltungsgesell-
schaft mbH. Diese Gesellschaft ist ebenfalls in Diisseldorf anséssig und im Handelsregister beim
Amtsgericht Disseldorf unter der Nummer HRB 95828 eingetragen. Mit Wirkung ab dem 1. April
2023 wurde zwischen der Vantage Towers AG und der Vantage Towers Erste Verwaltungsgesell-
schaft mbH ein Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag abgeschlossen. Laut Vertrag ist
die Vantage Towers Erste Verwaltungsgesellschaft mbH verpflichtet, ihren gesamten Gewinn an
die Muttergesellschaft, die Vantage Towers AG, abzufiihren. Zudem regelt der Vertrag, dass even-
tuelle Verluste der Vantage Towers Erste Verwaltungsgesellschaft mbH durch die Vantage Towers
AG ausgeglichen werden missen. Der Vertrag wurde am 17. August 2023 im Handelsregister einge-
tragen.

Der vorliegende Jahresabschluss wurde geméaB §§ 242 ff. und 264 ff. HGB sowie nach den einschlé-
gigen Vorschriften des Aktiengesetzes und der Satzung aufgestellt.

Der lahresabschluss ist in Euro aufgestellt. Wir weisen darauf hin, dass Rundungsdifferenzen zu
den sich mathematisch genau ergebenden Werten auftreten kénnen.

Die Gesellschaft ist eine groBe Kapitalgesellschaft im Sinne des § 267 Abs. 3 Satz 2 HGB. Bis zum
9. Mai 2023 war die Gesellschaft an der Frankfurter Wertpapierbdrse im regulierten Markt gelistet.
Sie wird weiterhin an der Hamburger Borse im Freiverkehr gehandelt.

Um die Klarheit der Darstellung in der Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung zu erh6hen, werden
in diesem Anhang Angaben zur Mitzugehorigkeit zu anderen Posten und einzelne davon-Vermerke
ausgewiesen.

Allgemeines

Der Jahresabschluss der Gesellschaft umfasst das Geschéftsjahr vom 1. April 2024 bis zum 31. Méarz
2025.

Bei der Bewertung der Vermégensgegensténde und Schulden wird von dem Grundsatz der Unter-
nehmensfortfihrung ausgegangen (Going-Concern-Prinzip gemaB § 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB).
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Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren gemaB § 275 Abs. 2
HGB aufgestellt.

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Anlagevermégen

Fir die Aufstellung des Jahresabschlusses waren unverandert die nachfolgenden Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden maBgebend.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermdgensgegenstande sind zu Anschaffungskosten bewer-
tet, die um planmaBige lineare Abschreibungen vermindert sind. Innerbetriebliche Leistungen, die
im Zusammenhang mit den angeschafften immateriellen Vermdgensgegensténde stehen, sind als
Eigenleistungen unter den immateriellen Vermdgensgegenstinden aktiviert worden. Es handelt
sich dabei um umfangreiche wesentliche Customizing Modifikationen auf die betrieblichen Bedurf-
nisse des Unternehmens, ohne die eine Nutzung der Software nicht méglich wére. Die immateriel-
len Vermdgensgegenstinde werden liber Nutzungsdauern von drei bis acht Jahren abgeschrieben.

Die Vantage Towers AG ibt das Wahlrecht gemaB § 248 Abs. 2 HGB zur Aktivierung selbst geschaf-
fener immaterieller Vermégensgegensténde nicht aus.

Das Sachanlagevermdgen ist gemaB § 2565 HGB mit Anschaffungskosten bzw. Herstellkosten be-
wertet und, soweit abnutzbar, unter Beriicksichtigung planméBiger Abschreibungen. Die Herstel-
lungskosten umfassen neben den direkt zurechenbaren Einzelkosten auch angemessene Teile der
Material- und Fertigungsgemeinkosten. Allgemeine Verwaltungskosten sowie Aufwendungen fur
soziale Einrichtungen, freiwillige soziale Leistungen und betriebliche Altersversorgung wurden
nicht einbezogen. Zinsen fiir Fremdkapital gemaB § 255 Abs. 3 Satz 2 HGB wurden nicht in die Her-
stellungskosten einbezogen. Die Bewertung erfolgt gemaB § 255 Abs. 2 HGB. Innerbetriebliche Leis-
tungen, die im Zusammenhang mit dem Ausbau und der Inbetriebnahme von passiver Netzinfra-
struktur stehen, sind als Eigenleistungen im Sachanlagevermdgen aktiviert worden. Abschreibun-
gen werden linear Uber die erwartete Nutzungsdauer des jeweiligen Vermdgensgegenstands wie
folgt vorgenommen: Grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden
Grundstiicken tiber 20 bis 50 Jahre, technische Anlagen und Maschinen ber drei bis 25 Jahr (bei
freistehenden Funkmasten & Dachstandorten wird grundsatzlich von einer Gesamtnutzungsdauer
von 25 Jahren ausgegangen) sowie andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung tber vier
bis acht Jahre. Im Geschéftsjahr wurden auf Sachanlagen auBerplanméaBige Abschreibungen vorge-
nommen. Diese erfolgten gemaB § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB aufgrund einer voraussichtlich dauernden
Wertminderung. Die betroffenen Vermdgensgegenstande wurden auf den niedrigeren beizulegen-
den Wert abgeschrieben. Die Wertminderungen resultieren im Wesentlichen aus z. B. geénderten
Nutzungsbedingungen oder wirtschaftlichen Rahmenbedingungen. Die Position Anlagen im Bau
umfasst Zugange zu Sachanlagen, deren Herstellung zum Bilanzstichtag noch nicht abgeschlossen
ist. Die Bewertung erfolgt zu Herstellungskosten gem&B § 255 Abs. 2 HGB. Eine planm&Bige Ab-
schreibung erfolgt erst nach Fertigstellung und Inbetriebnahme der jeweiligen Anlage. Nach Fertig-
stellung werden die entsprechenden Betrége in die zutreffenden Positionen des Sachanlagevermdo-
gens umgegliedert. Geringwertige Wirtschaftsguter im Wert zwischen 150,00 Euro und 1.000,00
Euro werden, aufgrund der insgesamt bestehenden Unwesentlichkeit, entsprechend § 6 Abs. 2a
EStG zu einem Sammelposten zusammengefasst und linear Uber finf Jahre abgeschrieben und an-
schlieBend im Anlagenspiegel als Abgang gezeigt. Das steuerliche Verfahren wird aus Vereinfa-
chungsgriinden auch in der Handelsbilanz angewendet.

Die Finanzanlagen werden zu Anschaffungskosten bilanziert. Bei voraussichtlich dauerhaften
Wertminderungen wird eine auBerplanmaBige Abschreibung auf den niedrigeren beizulegenden
Wert vorgenommen. Wertpapiere des Anlagevermdgens zur Deckung von Altersversorgungsver-
pflichtungen werden entsprechend § 246 Abs. 2 S. 2 und § 253 Abs. 1HGB in Verbindung mit § 255
Abs. 4 HGB mit ihrem beizulegenden Zeitwert bewertet und mit den entsprechenden Riickstellun-
gen verrechnet. Der beizulegende Zeitwert entspricht gemaB § 255 Abs. 4 Satz 1 HGB dem
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Marktpreis am Bilanzstichtag. Soweit kein aktiver Markt besteht, wird der beizulegende Zeitwert
unter Anwendung allgemein anerkannter Bewertungsmethoden, wie z. B. der Ertragswert- oder
Discounted-Cashflow-Methode, ermittelt. Lésst sich auch so kein verldsslicher Wert bestimmen,
werden die Finanzanlagen mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten angesetzt.

Umlaufvermégen

Der Ansatz der Forderungen, sonstigen Vermdgensgegensténde und Guthaben bei Kreditinstituten
erfolgt zum Nennwert. Langfristige unverzinsliche Forderungen oder sonstige Vermdgensgegen-
stdnde werden mit einem laufzeitaddquaten Marktzins abgezinst. Erkennbaren Risiken ist durch
angemessene Abwertungen, unter Beachtung des Niederstwertprinzips, Rechnung getragen. Allen
risikobehafteten Posten ist durch die Bildung angemessener Einzelwertberichtigungen Rechnung
getragen; das allgemeine Kreditrisiko ist durch pauschale Abschlage berlicksichtigt.

Diese setzen sich wie fir dieses Jahr und Vorjahr wie folgt zusammen:

Uber 31 Tage bis 60 Tage: 0,2%
Uber 61 Tage bis 90 Tage: 0,3%
Uber 91 Tage bis 180 Tage: 1,1%
Uber 180 Tage bis 365 Tage: 4,2%
Uber 365 Tage: 10%

Rechnungsabgrenzungsposten

Als Rechnungsabgrenzungsposten werden Einnahmen beziehungsweise Ausgaben vor dem Stich-
tag ausgewiesen, die Ertrdge respektive Aufwendungen fir eine bestimmte Zeit nach dem Bilanz-
stichtag darstellen. Unterschiedsbetrdge zwischen dem Erfiillungsbetrag von Verbindlichkeiten
und dem Ausgabebetrag werden auf der Aktivseite ausgewiesen und uber die Laufzeit ratierlich
aufgelost.

Latente Steuern

Latente Steuern werden fir zeitliche Unterschiede zwischen den handelsrechtlichen und steuerli-
chen Wertansitzen von Vermdgensgegensténden, Schulden und Rechnungsabgrenzungsposten
ermittelt, die zu steuerpflichtigen oder abzugsfahigen Betragen bei der Ermittlung des zu versteu-
ernden Einkommens kiinftiger Perioden fiihren. Dariber hinaus werden steuerliche Verlustvortrage
beriicksichtigt, sofern diese am Bilanzstichtag vorhanden sind. Mit Wirkung ab dem 1. April 2023
wurde zwischen der Vantage Towers AG und der Oak Holdings GmbH ein Beherrschungs- und Er-
gebnisabfiihrungsvertrag abgeschlossen. Gem. DRS 18 Tz. 32 wurden zum 31. Mérz 2025 bei der
Vantage Towers AG (Organgesellschaft) keine latenten Steuern ausgewiesen.

Verrechnung von Vermégensgegenstinden und Schulden

Zur Erfillung von Verpflichtungen aus der Altersversorgung sind entsprechende Mittel in Fonds
und anderen Wertpapieren angelegt. Sie sind dem Zugriff lbriger Glaubiger entzogen. Alle Fonds
wurden unterjahrig treuh&nderisch durch den Vodafone Pension Trust e. V., Disseldorf, verwaltet.
In den Monaten Februar und Mérz 2024 erfolgte eine Ubertragung der Vermégenswerte auf die
WTW Treuhand GmbH, Reutlingen, die nun die treuhdnderische Verwaltung fortfiihrt. Die Bewer-
tung erfolgt gemaB § 253 Abs. 1HGB in Verbindung mit § 255 Abs. 4 HGB zum beizulegenden Zeit-
wert. Dieser wird mit den jeweils zugrundeliegenden Verpflichtungen gemaB § 246 Abs. 2 Satz 2
HGB verrechnet. Ergibt sich ein Verpflichtungsiiberhang, wird dieser unter den Riickstellungen er-
fasst. Ubersteigt der Wert der Wertpapiere die Verpflichtungen, erfolgt der Ausweis als ,Aktiver
Unterschiedsbetrag aus der Vermdgensverrechnung® auf der Aktivseite der Bilanz. Der beizule-
gende Zeitwert des Planvermogens wird anhand des Marktwertes ermittelt.
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Eigenkapital
Das gezeichnete Kapital ist mit dem Nennwert angesetzt.
Die Kapitalriicklage wurde nach § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB und § 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB dotiert.

Die Gewinnriicklagen enthalten die gesetzliche Riicklage geméaB § 150 AktG sowie andere Gewinn-
ricklagen.

Riickstellungen

Die Bewertung der Rickstellungen fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen erfolgt auf Basis
des Anwartschaftsbarwertverfahrens (Projected-Unit-Credit-Methode). Dabei werden bei der ver-
sicherungsmathematischen Berechnung der Pensionsriickstellungen kiinftig erwartete Lohn- und
Gehaltssteigerungen von 2,75 % p. a., Rentensteigerungen von 2,70 % p. a. sowie die erwartete Mit-
arbeiterentwicklung (Fluktuation) beriicksichtigt. Fiir die Berlicksichtigung der Fluktuation werden
alters- und geschlechtsabhéngige Fluktuationswahrscheinlichkeiten angesetzt. Als biometrische
Rechnungsgrundlagen werden die ,Richttafeln 2018 G* von Prof. Dr. Klaus Heubeck verwendet. Es
wird geméB § 253 Abs. 2 HGB als Rechnungszins ein 10-Jahres- Durchschnittszinssatz verwendet.
Als anwendbarer Zinssatz wurden 1,94 % ermittelt. Dies entspricht dem von der Deutschen Bun-
desbank ver&ffentlichten Zinssatz. Dabei wird unter Austibung des Wahlrechts gemé&B § 253 Abs. 2
Satz 2 und 3 HGB eine pauschale Restlaufzeit von 15 Jahren angenommen. Der Unterschiedsbetrag
gemaB § 253 Abs. 6 Satz 1 HGB infolge der Umstellung des durchschnittlichen Marktzinses von
sieben auf zehn Jahre im Geschéftsjahr zum 31. Marz 2025 wird jahrlich ermittelt und belief sich auf
3 TEUR (Vorjahr: 4 TEUR).

Sonstige Riickstellungen werden in Héhe des Erfiillungsbetrages angesetzt, der nach verniinftiger
kaufméannischer Beurteilung notwendig ist. Riickstellungen mit einer Laufzeit von mehr als einem
Jahr werden mit fristadaquaten Zinssatzen abgezinst, die von der Deutschen Bundesbank bekannt
gegeben worden sind. Fiir die Abzinsung wurde der zum 31. Marz 2025 verdffentlichte Rechnungs-
zins verwendet, der fiir das Geschaftsjahr 2024/25 je nach Restlaufzeit von bis zu 20 Jahren zwi-
schen 1,57% und 2,03% lag. Der Zinsdnderungseffekt der Verpflichtungsbewertung wird unter dem
Posten Zinsergebnis ausgewiesen. Rickstellungen fir Rickbauverpflichtungen werden durch An-
sammlung des Erfiillungsbetrages tber einen Zeitraum von 20 Jahren dotiert, der als Verpflich-
tungsperiode unternehmensspezifisch bestimmt ist. Kostenannahmen werden jahrlich Gberprift,
wobei eine erwartete Preissteigerungsrate von 2% p.a. beriicksichtigt wird. Bei der Bewertung der
Ruckstellung fir Energieaufwendungen werden Energieverbrauche lberwiegend auf Basis von
Auswertungen vorhandener Smart Meter beriicksichtigt oder es wird alternativ auf Erfahrungs-
werte zurlickgegriffen. Bei der Berticksichtigung der Preiskomponente wird sofern anwendbar auf
Marktwerte zurlickgegriffen oder es werden alternativ historische Preise verwendet.

Verbindlichkeiten
Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erflillungsbetrag angesetzt.
Saldierung von Forderungen und Verbindlichkeiten

Forderungen und Verbindlichkeiten werden dann saldiert, wenn sich gleichartige, gegen dieselben
Personen bestehende Forderungen und Verbindlichkeiten nach § 387 BGB aufrechenbar gegen-
Uberstehen.

Derivative Finanzinstrumente

Die Vantage Towers AG ist aufgrund der Ausgabe eines auf Tschechische Kronen (CZK) lautenden
Darlehen in Héhe von 2,825 Mrd. CZK an ein verbundenes Unternehmen einem Wahrungsrisiko
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ausgesetzt. Vor diesem Hintergrund wurde ein Cross-Currency-Swap in CZK Wé&hrung mit einem
Nominalvolumen von 112.523 TEUR abgeschlossen. Die beizulegenden Zeitwerte des Finanzinstru-
ments betragen zum Bilanzstichtag 341 TEUR. Die Bestimmung erfolgte auf Basis eines Discoun-
ted-Cashflow-Ansatzes.

Nominalbetrag Beizulegender Zeit- Buchwert (sofern In Bilanzposten (so-

wert vorhanden) fernin Bilanz er-

fasst)

Art/Kategorie TEUR TEUR TEUR TEUR

Zinsenbezogene Geschafte - - - -

Wahrungsbezogene Geschéfte 12.522,9 341,2 - -
Wéhrungsumrechnung

Die auf fremde Wahrung lautenden Vermdgensgegensténde und Schulden sind mit dem Devisen-
kassamittelkurs zum Bilanzstichtag 31. Mérz 2025 umgerechnet. Bei einer Restlaufzeit der Vermo-
gensgegenstande und Schulden von mehr als einem Jahr wurden das Realisationsprinzip und das
Imparitatsprinzip beachtet.

Die Vantage Towers AG ist im Rahmen ihrer Geschéftstétigkeit Wahrungsrisiken ausgesetzt. Die
Absicherung erfolgt im Wesentlichen durch den Einsatz derivativer Finanzinstrumente. Die deriva-
tiven Finanzinstrumente sind nicht in einer Bewertungseinheit zusammengefasst und unterliegen
den einschlagigen Bewertungsvorschriften. Zur Wahrungssicherung werden daher vor allem Devi-
sentermingeschéfte und Wahrungsswaps eingesetzt. Ziel des Einsatzes dieser derivativen Finan-
zinstrumente ist es, das Risiko von Wechselkursschwankungen zu verringern. Die Schulden der
Vantage Towers AG und die damit verbundenen Zinsaufwendungen lauten Gberwiegend auf Euro.
Die Vantage Towers AG beabsichtigt, externe Wahrungsrisiken aus Transaktionen, die auf andere
Wahrungen lauten, oberhalb eines festgelegten Mindestbetrags abzusichern. Die Sensitivitét der
Vantage Towers AG in Bezug auf Wahrungsrisiken ist daher unwesentlich.

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerlose

Die Gesellschaft erwirtschaftete im Geschéaftsjahr Umsatzerlose in Hohe von 665.948 TEUR (Vor-
jahr: 612.196 TEUR), die im Wesentlichen aus der Vermietung von passiver Netzinfrastruktur fiir den
Mobilfunk resultieren. Darin enthalten sind periodenfremde Erlésschmélerungen in Héhe von 7.692
TEUR, die gréBtenteils auf Ergebnissen kommerzieller Verhandlungen mit dem Hauptmieter beru-
hen. Im Vorjahr waren periodenfremde Erldse in Hohe von 22.645 TEUR enthalten, die durch abge-
schlossene kommerzielle Verhandlungen entstanden sind. Die Umsatzerlése werden vollumfang-
lich im Inland erzielt. Die Umsatzerlése beinhalten Erldse aus der Vermietung von Flachen an der
passiven Infrastruktur an den Hauptmieter (Vodafone GmbH), an Dritte (Mobilfunkbetreiber, Rund-
funkanstalten, Notdienste, Kooperationspartner) und die dazugehérigen Energieerltse, die aus der
Vermietung resultieren. Die sonstigen Umsatzerldse enthalten im Wesentlichen erbrachte Dienst-
leistungen im Rahmen des Ausbaus der Netzinfrastruktur. Die Bewertung erfolgt unter Beachtung
des Realisationsprinzips sowie des Grundsatzes der periodengerechten Gewinnermittlung ohne
Berticksichtigung der Umsatzsteuer. Die Aufgliederung erfolgt nach Mieterldsen, Energieerldsen
und Sonstigen.
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Umsatzerlose

01.04.2024- 01.04.2023-

31.03.2025 31.03.2024

TEUR TEUR

Mieterldse mit dem Hauptmieter 521.156 483.676
Mieterl6se mit den weiteren Mietern 83.831 73.178
Sonstige Erlése mit dem Hauptmieter 26.535 23.276
Sonstige Umsatzerldse 17.199 19.161
Energieerl6se mit dem Hauptmieter 11.463 11.554
Sonstige Erldse mit den weiteren Mietern 5.764 1.361
Gesamtbetrag Umsatzerlose 665.948 612.196

Andere aktivierte Eigenleistungen

Die aktivierten Eigenleistungen in Hoéhe von 22.242 TEUR (Vorjahr: 18.385 TEUR) resultieren gréB-
tenteils aus projektbezogenen Arbeiten und Aktivitaten der Mitarbeiter.

Sonstige betriebliche Ertrage

In den sonstigen betrieblichen Ertragen in Hohe von 120.367 TEUR (Vorjahr: 161.469 TEUR) sind wei-
terbelastete Energiekosten fiir aktive Netzkomponenten in Hohe von 97.885 TEUR (Vorjahr:
145.693 TEUR), Kostenweiterbelastungen an verbundene Unternehmen in H6he von 2.031 TEUR
(Vorjahr: 2.996 TEUR), Ertrage aus Fremdwahrungsbewertungen in Hohe von 1.007 TEUR (Vorjahr:
1.818 TEUR), Gewinne aus dem Abgang von Anlagevermdgen in Héhe von O TEUR (Vorjahr: 99
TEUR), periodenfremde Ertrége aus der Auflosung der Riickstellung flir Riickbauverpflichtungen in
Ho6he von 15.036 TEUR (Vorjahr: 275 TEUR) und periodenfremde Ertrage aus der Aufldsung der wei-
teren sonstigen Rickstellungen in Hhe von 2.408 TEUR (Vorjahr: 10.588 TEUR) enthalten.

Materialaufwand

Die Zusammensetzung des Materialaufwands kann der folgenden Tabelle entnommen werden.

Materialaufwand

01.04.2024- 01.04.2023-
31.03.2025 31.03.2024
TEUR TEUR

Aufwendungen fir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und
fiir bezogene Waren (113.950) (163.372)
Energiekosten (113.950) (163.372)
Aufwendungen fir bezogene Leistungen (177.719) (173.138)
Miet- & Leasingkosten (152.219) (147.930)
Sonstige Kosten (17.530) (9.429)
Wartungs- und Instandhaltungskosten (7.970) (15.780)
Gesamtbetrag Materialaufwand (291.670) (336.510)

Der Anstieg der Mietaufwendungen basiert gréBtenteils auf inflationsgebundenen Preissteige-
rungsklauseln. Der Riickgang der Wartungs- und Instandhaltungskosten resultiert im Wesentlichen
aus geringeren Zufuhrungen zur Rickstellung fur Rickbauverpflichtungen im Vergleich zum Vor-
jahr aufgrund ricklaufiger Kostenerwartungen. Der Anstieg der sonstigen Kosten resultiert im
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Wesentlichen aus der Zunahme durchgefiihrter Installationsleistungen im Bereich des aktiven
Equipments der Kunden.

Personalaufwand

Der Personalaufwand in Hohe von 58.044 TEUR (Vorjahr: 64.503 TEUR) resultiert aus Léhnen und
Gehéltern sowie sozialen Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und fiir Unterstiitzung:

Personalaufwand

01.04.2024- 01.04.2023-

31.03.2025 31.03.2024

TEUR TEUR

Loéhne und Gehélter (51.439) (68.349)
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung

und fiir Unterstiitzung (6.605) (6.154)

davon fiir Altersversorgung (1.632) (1.628)

Gesamtbetrag Personalaufwand (568.044) (64.503)

Der Rickgang der Lohne und Gehélter istim Wesentlichen darauf zurlickzufiihren, dass im Vorjahr
im Zuge des Delistings von der Frankfurter Bérse auBergewdhnliche Aufwendungen in Hohe von
5.661 TEUR fir das Mitarbeiteraktienprogramm erfasst wurden. Dies Giberkompensierte die Erho-
hung der Summe der Lohne und Gehélter, die aus der Steigerung der Mitarbeiteranzahl resultierte.

Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstédnde des Anlagevermo-
gens und Sachanlagen

Die Abschreibungen auf Sachanlagen in Hohe von 166.145 TEUR enthalten auBerplanméaBige Ab-
schreibungen in Hohe von 8.573 TEUR, die auf kundenseitige Bedarfsanpassungen zuriickzufiihren
sind.

Daneben ergaben sich auBerplanméBige Abschreibungen auf das Anlagevermdégen in Héhe von
86.352 TEUR in Zusammenhang mit der Kundenbeziehung mit 1&1 AG, Montabaur, Deutschland, im
Folgenden auch ,1&1° genannt. Diese erfolgten gemaB § 253 Abs. 3 Satz 56 HGB aufgrund einer vo-
raussichtlich dauernden Wertminderung. Die betroffenen Vermdgensgegenstiande wurden auf den
niedrigeren beizulegenden Wert abgeschrieben. Die Wertminderungen resultieren im Wesentlichen
aus z. B. gednderten Nutzungsbedingungen oder wirtschaftlichen Rahmenbedingungen. Fir néa-
here Information verweisen wir auf die Sektion ,Unwirtschaftliche Umsetzung des 1&1-Projekts” im
Nachtragsbericht.

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Héhe von 89.681 TEUR (Vorjahr: 79.685 TEUR) setzen
sich wie folgt zusammen:
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Sonstige betriebliche Aufwendungen

01.04.2024- 01.04.2023-
31.03.2025 31.03.2024
TEUR TEUR

Verrechnungen und Servicegebiihren von Gesellschaften der Vodafone
Group (44.784) (36.538)
Priifungs- und Beratungskosten (6.264) (1.811)
Restrukturierungskosten (6.010) (4.515)
Verluste aus dem Abgang von Gegensténden des Anlagevermdgens (3.842) (1.862)
Reisekosten (2.810) (1.958)
Wahrungsverluste (2.092) (1.793)
Biirokosten (1.629) (1.486)
Werbekosten (889) (895)

Verrechnungen und Servicegebiihren von verbundenen

Unternehmen (273) (315)
Ubrige (13.504) (6.606)
Sonstige Gemeinkosten (8.685) (12.905)
Gesamtbetrag Sonstige betriebliche Aufwendungen (89.681) (79.685)

Im Geschaftsjahr 2025 sind ebenfalls auBergewdhnliche Aufwendungen gemaB § 285 Abs. 31 HGB
in H6he von 5.010 TEUR (Vorjahr 4.515 TEUR) enthalten, die aus Personalaufwendungen im Rahmen
von RestrukturierungsmaBnahmen resultieren.

Ertrage aus Beteiligungen

Die Ertrige aus Beteiligungen in Hohe von 335.000 TEUR (Vorjahr: 2565.500 TEUR) resultieren aus
einer Dividendenzahlung der Central Tower Holding Company B.V., Capelle aan den llssel, Nieder-
lande.

Sonstige Zinsen und dhnliche Ertriage

Die sonstigen Zinsen und ahnliche Ertrége in Héhe von 66.793 TEUR (Vorjahr: 33.317 TEUR) enthal-
tenim Wesentlichen Zinsertrdge von verbundenen Unternehmen in Hohe von 61.422 TEUR (Vorjahr:
26.960 TEUR), die gréBtenteils aus der Vergabe von Darlehen resultieren.

Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Die Zinsen und 8hnliche Aufwendungen in H6he von 190.030 TEUR (Vorjahr: 126.316 TEUR) entfal-
len im Wesentlichen auf Zinsaufwendungen aus der Aufnahme des Gesellschafterdarlehens.
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Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Vantage Towers AG ist als Organgesellschaft in eine kdrperschaftsteuerliche und gewerbesteu-
erliche Organschaft eingebunden. Somit werden grundsétzlich Kérperschaftsteuer und Gewerbe-
steuer auf Ebene des Organtrégers festgesetzt. Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag be-
liefen sich im Geschéftsjahr auf 13.091 TEUR (Vorjahr: 14.980 TEUR) und setzen sich wie folgt zu-
sammen:

Der laufende Steueraufwand in Héhe von 15.293 TEUR (Vorjahr: 156.290 TEUR) entfallt im Wesent-
lichen auf Kdrperschaftsteuer und Solidaritdtszuschlag im Zusammenhang mit der Ausgleichszah-
lung an Minderheitsaktionére geméB § 16 KStG. Dariiber hinaus wurden nicht anrechenbare auslan-
dische Quellensteuern in Hohe von 1.304 TEUR (Vorjahr: 0 TEUR) als Aufwand erfasst.

Diesen Aufwendungen stehen periodenfremde Steuerertrége aus Korperschaftsteuer und Gewer-
besteuer in Héhe von 3.507 TEUR (Vorjahr: 309 TEUR) gegentiber.

Mit Wirkung zum 1. Januar 2024 ist in Deutschland das Mindeststeuergesetz (MinStG) in Kraft ge-
treten. Es dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2022/2523 des Rates zur Gewéhrleistung einer
globalen Mindestbesteuerung auf Grundlage der im Dezember 2021 ver&ffentlichten OECD-Leitli-
nien (,Pillar Two").

Im Geschaftsjahr ergaben sich aus der Anwendung der Vorschriften des MinStG keine Auswirkun-
gen auf die Steuerposition der Gesellschaft, die im laufenden Steueraufwand zu beriicksichtigen
gewesen wéren.

Derzeit findet eine steuerliche AuBenprifung fur die Jahre 2019-2022 statt. Nach derzeitigem Er-
kenntnisstand bestehen keine Anhaltspunkte fiir wesentliche steuerliche Risiken oder finanzielle
Belastungen.

Dariiber hinaus ist eine Lohnsteuer-AuBenprifung fiir die Kalenderjahre 2020 bis 2024 weit fortge-
schritten. Auf Basis der bislang vorliegenden Feststellungen wurden mégliche steuerliche Nachfor-
derungen berticksichtigt. Zum Bilanzstichtag 31. Marz 2025 wurde hierfir eine Riickstellung i.H.v.
680 TEUR gebildet.

Gewinnverwendungsvorschlag und aufgrund von Ergebnisabfiihrungsvertrigen
abgefiihrte Gewinne

Die Gesellschaft weist einen Jahresiliberschuss vor Ergebnisabfiihrung in Hohe von 371.640 TEUR
(Vorjahr: 373.064 TEUR) aus. Dieser wird im Rahmen des Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungs-
vertrages vollumfanglich an die Oak Holdings GmbH abgefiihrt.
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Erlauterungen zur Bilanz

Anlagevermégen
Die Entwicklung der Posten des Anlagevermdgens ist im Anlagenspiegel dargestellt.

Die ausgewiesenen Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen setzen sich wie folgt
zusammen:

Anteil am Ergebnis des
Eigenkapital Kapital Geschéftsjahres 2024/25
Name der Gesellschaft Gesellschaftssitz TEUR % TEUR
A. Unmittelbar gehaltene Anteile
Capelle aan
Central Tower Holding den ljssel, Nieder-
Company B.V.! lande 471.100 100% 184.706
Vantage Towers Erste Dusseldorf
Verwaltungsgesellschaft mbH* 228 100% 0
B. Mittelbar gehaltene Anteile
Madrid,
Vantage Towers. S.L.U.! Spanien 135.067 100% 55.778
Lissabon,
Vantage Towers Portugal S.A Portugal 299.935 100% 18.802
Bukarest,
Vantage Towers S.R.L. Ruménien 177.174 100% 24.470
Prag,
Vantage Towers s.r.o.! Tschechien 75.065 100% 9.415
Budapest,
Vantage Towers Zrt.! Ungarn 78.610 100% 11.861
Dublin,
Vantage Towers Limited' Irland 166.733 100% 8.949
Vantage Towers Athen,
Single Member SA Griechenland 926.722 100% 19.444
Cornerstone Telecommunica-
tions Theale,
Infrastructure Limited? GroBbritannien 511.263 50% 24.078
Infrastrutture Wireless Mailand,
Italiane S.p.A.2 Italien 4.076.261 38% 359.938

! Ergebnisse fiir den Zeitraum 01.04.2024 - 31.03.2025 nach IFRS
2 Geschaftsjahr 01.04.2023 - 31.03.2024 nach IFRS

3 Geschaftsjahr 01.01.2024 - 31.12.2025 nach IFRS
4 Ergebnis nach Durchfiihrung Ergebnisabfiihrung

Der Beteiligungsbuchwert an der Central Tower Holding Company B.V. belduft sich zum Stichtag
auf einen Wert von 9.329.3569 TEUR.

Erhéhung der Beteiligung an INWIT

Die Erhdhung der Beteiligung der Vantage Towers AG an Infrastrutture Wireless Italiane im Ge-
schaftsjahr 2025 resultierte aus zwei wesentlichen Faktoren:
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Zum einen fihrte Infrastrutture Wireless Italiane ein Aktienriickkaufprogramm durch, im Rahmen
dessen Stammaktien von anderen Investoren zuriickerworben wurden. Infolge der Verringerung der
insgesamt im Umlauf befindlichen Aktien erhdhte sich der Anteilsbesitz der Vantage Towers AG
um 1,01 %.

Zum anderen erwarb die Vantage Towers AG im Zeitraum von August bis Dezember 2024 {iber ihre
Beteiligung an der Central Tower Holding Company B.V., Niederlande (CTHC B.V.). insgesamt
31.876.535 weitere Stammaktien (3,42%) von Infrastrutture Wireless Italiane. Durch diese Erwerbe
erhdhte sich der Beteiligungsanteil der Vantage Towers AG zusétzlich um 4,43%, von 33,17% auf
37,61 %.

Forderungen und sonstige Vermégensgegenstinde

Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegensténde belaufen sich zum 31. Marz 2025 auf
1.338.433 TEUR (Vorjahr:1.001.689 TEUR). Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie
die sonstigen Vermogensgegenstidnde haben wie im Vorjahr eine Restlaufzeit von weniger als ei-
nem Jahr. Davon ausgenommen sind Forderungen gegenuber verbundenen Unternehmen i.H.v.
818.414 TEUR (Vorjahr: 706.748 TEUR), mit einer Laufzeit von mehr als einem Jahr.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen betragen 1108.772 TEUR (Vorjahr:
753.783 TEUR). Diese beinhalten zum einen Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Hohe
von 15.233 TEUR (Vorjahr: 8.894 TEUR) sowie gegebene Darlehen und Forderungen aus dem kon-
zernweiten Cash-Pooling in Hohe von insgesamt 1.093.538 TEUR (Vorjahr: 744.886 TEUR). Die ge-
gebenen Darlehen in Héhe von 1.072.382 TEUR (Vorjahr: 707.018 TEUR) haben mit 818.414 TEUR
(Vorjahr: 706.748 TEUR) groBtenteils eine Restlaufzeit von mehr als einem Jahr sowie in Hohe von
253.968 TEUR (Vorjahr: 270 TEUR) eine Restlaufzeit von unter einem Jahr. Darin enthalten ist eine
Forderung gegen Gesellschafter in Hohe von 677.513 TEUR (Vorjahr: 325.794 TEUR). Die Forderun-
gen aus dem konzernweiten Cash-Pooling in H6he von 21.157 TEUR haben eine Restlaufzeit von
weniger als einem Jahr.

Die sonstigen Vermdgensgegenstinde in Hohe von 32.636 TEUR (Vorjahr: 68.816 TEUR) beinhalten
im Wesentlichen Steuerforderungen in Héhe von 22.342 TEUR (Vorjahr: 62.320 TEUR). Die Steu-
erforderungen setzen sich zusammen aus 22.342 TEUR (Vorjahr: 62.320 TEUR) von Steuern vom
Einkommen und Ertrag. Des Weiteren beinhalten die sonstigen Vermdgensgegenstinde debitori-
sche Kreditoren in Héhe von 7.701 TEUR (Vorjahr: 7.413 TEUR).

Aktive Rechnungsabgrenzungsposten

Die aktiven Rechnungsabgrenzungsposten in Héhe von 59.332 TEUR (Vorjahr: 56.539 TEUR) bein-
halten im Wesentlichen Mietvorauszahlungen fir Funkmaststandorte in Hohe von 54.459 TEUR
(Vorjahr: 560.839 TEUR).
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Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft betragt 505.782 TEUR (Vorjahr: 505.782 TEUR) und istin
voller Hohe eingezahlt. Das gezeichnete Kapital entspricht der Anzahl der Aktien, bewertet mit ih-
rem Nennwert. Die Gesellschaft wurde am 1. April 2020 mit einem urspriinglichen gezeichneten Ka-
pital von 25 TEUR gegen Bareinlagen gegriindet. Durch eine Reihe von Kapitalerh6hungen und an-
derer Transaktionen im Zusammenhang mit der Grindung der Vantage Towers AG wurde das
Grundkapital auf 506.782 TEUR erhoht. Seit dem Geschéftsjahr zum 31. Mérz 2021 sind keine wei-
teren Erhéhungen des gezeichneten Kapitals erfolgt.

Die Kapitalriicklage betragt zum Bilanzstichtag 6.700.102 TEUR (Vorjahr: 6.700.102 TEUR).

Eigenkapital
Ausschiit-
31.03.2024 tung Einstellung Entnahme 31.03.2025
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
|.  Gezeichnetes Kapital 5056.782 - - - 505.782
Il. Kapitalriicklage nach 6.700.102 - - - 6.700.102
§ 272 Abs. 2 HGB Nr. 1-4:
1. Der Betrag, der bei der Angabe von Anteilen 33.520 - - - 33.520
einschlieBlich von Bezugsanteilen liber den
Nennbetrag oder, falls ein Nennbetrag nicht
vorhanden ist, tiber den rechnerischen Wert
hinaus erzielt wird
2. Der Betrag, der bei der Ausgabe von Schuld- - - - - -
verschreibungen fiir Wandlungsrechte und
Optionsrechte zum Erwerb von Anteilen
erzielt wird
3. Der Betrag von anderen Zuzahlungen, die 6.666.58 - - - 6.666.58
Gesellschafter in das Eigenkapital leisten 2 2
Ill. Gewinnriicklagen 373.889 - - - 373.889
1. gesetzliche Riicklage 17.068 - - - 17.068
2. andere Gewinnriicklagen 356.830 - - - 356.830
IV. Bilanzgewinn - - - - =
Gesamtbetrag Eigenkapital 7.579.773 - - - 7.579.773

Der Vorstand ist durch Beschluss der Hauptversammlung vom 18. Februar 2021 erméchtigt, das
Stammkapital mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 15. Februar 2026 durch Ausgabe neuer
Aktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen einmal oder mehrmals um insgesamt bis zu 252.891
TEUR zu erhéhen. Das Bezugsrecht der Aktionére kann ausgeschlossen werden.

Eine Abflihrungssperre geméB § 268 Abs. 8 Satz 3 i.V.m. Satz 1 HGB besteht nicht, da die verfiigba-
ren Ricklagen den die Anschaffungskosten Ubersteigenden Betrag abdecken.

Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen

In den Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen sind Riickstellungen fiir Pensi-
onen in Héhe von -32,3 TEUR sowie Riickstellungen fir Altersteilzeitverpflichtungen in Héhe von
535 TEUR enthalten.
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01.04.2024-

31.03.2025

Riickstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen TEUR
Erfiillungsbetrag 9.006
Beizulegender Zeitwert des Deckungsvermdgens 8.503
mit Anschaffungskosten von 5.990
Summe 503

Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Riickstellungen in Héhe von 499.875 TEUR (Vorjahr: 493.970 TEUR) beziehen sichim
Wesentlichen auf Riickbauverpflichtungen von Standorten mit passiver Infrastruktur in Héhe von
296.630 TEUR (Vorjahr: 313.299 TEUR) sowie auf Energieaufwendungen fir Standorte in Hohe von
125.190 TEUR (Vorjahr: 111.624 TEUR). Die weiteren Riickstellungen in Hohe von 78.055 TEUR (Vor-
jahr: 69.977 TEUR) betreffen groBtenteils Rickstellungen fir ausstehende Lieferantenrechnungen.

Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten in Hohe von 1.243.826 TEUR (Vorjahr:
436.173 TEUR) resultieren aus der Inanspruchnahme einzelner Ziehungen einer Investitionskredit-
linie mit Gesamtfalligkeit bis Mérz 2030.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in Hdhe von 149.388 TEUR (Vorjahr:
1568.018 TEUR) resultieren maBgeblich aus Verbindlichkeiten fiir Investitionen in Hohe von 118.640
TEUR (Vorjahr: 103.1779 TEUR) und weiteren Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in
Hohe von 30.747 TEUR (Vorjahr: 46.839 TEUR).

Die Verbindlichkeiten gegeniliber verbundenen Unternehmen in Héhe von 2.711.823 TEUR (Vorjahr:
2.676.104 TEUR) betreffen im Wesentlichen Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern in Hohe
von 2.5681.676 TEUR (Vorjahr: 2.5687.105 TEUR), welche mit 2.210.036 TEUR (Vorjahr: 2.214.041 TEUR)
auf Darlehnsverbindlichkeiten sowie mit 371.640 TEUR (Vorjahr: 373.064 TEUR) auf Verbindlichkei-
ten aus dem Ergebnisabfiihrungsvertrag entfallen. Des Weiteren resultieren Verbindlichkeiten in
Hohe von 127.389 TEUR (Vorjahr: 88.979 TEUR) aus dem konzernweiten Cash-Pooling, Verbindlich-
keiten in Hohe von 82 TEUR (Vorjahr: 20 TEUR) aus Verlustiibernahme sowie Verbindlichkeiten in
Hohe von 2.675 TEUR (Vorjahr: 0 TEUR) aus Lieferungen und Leistungen.

Die sonstigen Verbindlichkeiten in Hohe von 4.259 TEUR (Vorjahr: 4.858 TEUR) betreffen im We-
sentlichen kreditorische Debitoren in Hohe von 1.369 TEUR (Vorjahr: 2.824 TEUR). Zudem sind Steu-
erverbindlichkeiten in Hohe von 1.293 TEUR (Vorjahr: 1.981 TEUR) enthalten. Die Restlaufzeiten sind
dem Verbindlichkeitenspiegel zu entnehmen.
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Verbindlichkeiten

31.03.2025 31.03.2024
TEUR TEUR
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 1.243.826 436.173
davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr —35’26‘ 111173
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr ]
und bis zu finf Jahren 1.240.000 -
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als finf Jahren = 325.000
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 149.388 158.018
davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr 149.388 168.018
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 2.71.823 2.676.104
davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr 511.823 483.351
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als fiinf Jahren 2.200.000 2.200.000
Sonstige Verbindlichkeiten 4.259 4.858
davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr 4.259 4.858
davon aus Steuern 1293 1.981
Gesamtbetrag Verbindlichkeiten 4.109.295 3.275.153
davon mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr 669.295 767.400
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
und weniger als finf Jahren 1.240.000 -
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als fiinf Jahren 2.200.000 2.525.000

Passive Rechnungsabgrenzungsposten

Die per 31. Mérz 2025 hauptséchlich aus Mietvorauszahlungen fiir Funkmasten bestehenden pas-
siven Rechnungsabgrenzungsposten in Hohe von 92.852 TEUR (Vorjahr: 109.120 TEUR) betrafen
in Hohe von 59.5668 TEUR (Vorjahr: 73.3566 TEUR) Vermietungen an Vodafone GmbH, Disseldorf,
Deutschland und in Hohe von 33.284 TEUR (Vorjahr: 35.765 TEUR) Vermietungen an Dritte.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Zum Stichtag 31. Mérz 2025 bestanden sonstige finanzielle Verpflichtungen in Héhe von 1.321.306
TEUR fir Mietvertrage (Vorjahr: 1.165.341 TEUR). Des Weiteren existieren zum Stichtag offene Be-
stellungen aus Investitionen in Hohe von 175.634 TEUR (Vorjahr: 185.051 TEUR) und offene Auf-
wandsbestellungen in Hohe von 211.759 TEUR (Vorjahr: 270.521 TEUR).

Haftungsverhéltnisse

Konzernfinanzierung

Die Konzernmuttergesellschaft OAK Holdings 1 GmbH (OAKI), Diisseldorf hat durch ihre Tochter-
gesellschaft OAK Holdings 2 GmbH, Disseldorf (OAK2) einen syndizierten Kreditvertrag abge-
schlossen. Hierzu wurden von der Vantage Towers AG Garantien fir Verbindlichkeiten der Konzern-
muttergesellschaft ibernommen. Daneben wurden auch die Geschéftsanteile der folgenden Toch-
tergesellschaften als Garantien in den Vertrag eingebracht: Central Tower Holding BV, Vantage To-
wers Ltd., Vantage Towers Single Member S.A., Vantage Towers S.R.L., Vantage Towers S.L.U.
Diese Garantien stellen ein Haftungsverhéltnis im Sinne des § 251 HGB dar. Zusétzlich umfasst der
Vertrag weitere Kreditlinien zur Finanzierung von Investitionen und Avale zur Sicherstellung des
laufenden Geschéaftsbetriebs. Mit dem Kreditvertrag stehen Vantage Towers AG folgende Kreditli-
nien zur Verfiigung, die Sie zum Teil direkt ziehen kann:
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Inanspruch-

Kreditlinie - i
i nahme Anspruchsnehmer Falligkeit
Mio. € .
Mio €
Avalkreditlinie 180 80,5 VTAG, Oak2 22.03.2030
Revolving capex facility 1.570 1.240 VTAG, Oak2 22.03.2030
Term loan (TL-A & TL-B) 3.830 3.830 Oak2 21.03.2030

1&1 Vertrag

Am 2. Juni 2023 hat das Bundeskartellamt eine Untersuchung eingeleitet, ob die Vodafone Group
Plc, die Vodafone GmbH oder ihr verbundenes Unternehmen Vantage Towers AG gegen deutsches
und européisches Wettbewerbsrecht verstoBen haben, indem sie die Mitnutzungsoptionen von 1&1
Mobilfunk GmbH fiir die Funkmasten von Vantage Towers behinderten. Um eine einvernehmliche
Einstellung der Untersuchung zu erreichen, befinden sich die Parteien derzeit in Verhandlungen mit
dem Bundeskartellamt Gber den Abschluss verbindlicher Zusagen zur gemeinsamen Bereitstellung
einer bestimmten Anzahl von Standorten innerhalb eines bestimmten Zeitraums im Sinne von § 32b
des Gesetzes gegen Wettbewerbsbeschrénkungen (GWB). Zum jetzigen Zeitpunkt ist das Unter-
nehmen weder in der Lage, das Ergebnis der Verhandlungen vorherzusagen, noch die Wahrschein-
lichkeit etwaiger GeldbuBen, die vom Bundeskartellamt verhangt werden kdnnen, welche bis zu
10 % des im letzten abgeschlossenen Geschéftsjahr erzielten Gruppenumsatzes betragen kdnnen.
Fir ndhere Informationen verweisen wir hierzu zum Nachtragsbericht Sektion I.

Sonstige Angaben

Aufgliederung der Mitarbeiterzahl

Durchschnittliche Zahl der Mitarbeiter (Angestellte):

Davon leitende Angestellte:

Gesamtbeziige des Vorstands und des Aufsichtsrats

456

Die Bezlige der Vorstandsmitglieder flir das Geschaftsjahr 2024/25 betragen:

Kompo- 2024/25 2024/25 2023/24 2023/24
nente Beschreibung € € € €
Ehemalige Vor- Im Berlc_;htslahr am- Ehemalige Vor- Im Berlc_;htslahr am-
standsmitglieder tierende Vor- standsmitglieder tierende Vor-
9 standsmitglieder 9 standsmitglieder
Fixe Ver- fjrf;e Grundvergd- 322.501 791671 779.868 920.840
glitung
Nebenleistungen 31.000 9.833 120.335 141.501
ﬁ:‘grt’Term Incen- 406.774 483.360 2.300.716 990.167
Variable  Long-Term Incen-
Vergli-  tive
tung (GJ 23/24 bis GJ 649.245 - 8.655.717 2.057.156
24/25)
(gerundet)
Altersvorsorgeaut- 45139 104.028 107.697 128,159
wand
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Kompo- 2024/25 2024/25 2023/24 2023/24
nente Beschreibung € € € €

Gesamt 1.454.659 1.388.892 11.964.333 4.237.823

Gesamtvergiitung Aufsichtsrat

Auch im Geschéftsjahr 2025 haben die Aufsichtsratsmitglieder erneut auf eine Vergiitung verzich-
tet, sodass im Jahresabschluss keine entsprechenden Aufwendungen erfasst wurden. Die Bezlige
ehemaliger Aufsichtsratsmitglieder beliefen sich im vorherigen Geschéftsjahr auf 172 TEUR.

Geschéafte mit nahestehenden Personen gemaB § 285 Nr. 21 HGB

Im abgelaufenen Geschéaftsjahr sind keine zu marktuniblichen Bedingungen zu-
stande gekommenen Transaktionen mit nahestehenden Personen getatigt worden.

Abschlusspriiferhonorar

Im abgelaufenen Geschéftsjahr betragt das vom Abschlusspriifer berechnete Gesamthonorar 726
TEUR. Das Honorar enthélt mit 396 TEUR auf Abschlusspriifungsleistungen und 33 TEUR auf an-
dere Bestéatigungsleistungen.

Angaben zum Mutterunternehmen geméaB § 285 Nr. 14 und 14a HGB und zum Kon-
zernabschluss

Das Unternehmen wird letztendlich und indirekt gemeinsam kontrolliert von (i) Vodafone Group Plc
(.Vodafone®), einem in England und Wales gegriindeten und anséssigen Unternehmen mit einge-
tragener Adresse Vodafone House, The Connection, Newbury, Berkshire, RG14 2FN, GroBbritan-
nien, und (ii) Blackrock Inc. und KKR Management LLP (die unter diesem (ii) genannten Unterneh-
men Uben ebenfalls die gemeinsame Kontrolle aus). Die unmittelbare Muttergesellschaft des Un-
ternehmens ist die Oak Holdings GmbH.

GemaB § 291 HGB ist die Vantage Towers AG von der Verpflichtung, einen Konzernabschluss sowie
einen Konzernlagebericht gem&B § 290 HGB aufzustellen, befreit.

Die Muttergesellschaft der Oak Holdings GmbH ist die Oak Holdings 2 GmbH mit Sitz in Dissel-
dorf/Deutschland, die 100 % der Anteile an der Oak Holdings GmbH hélt. Die oberste Muttergesell-
schaft der Oak Holdings GmbH ist die Oak Holdings 1 GmbH, Handelsregisternummer HRB 98913,
Dusseldorf/Deutschland, die 100 % der Anteile an der Oak Holdings 2 GmbH hélt und den Konzern-
abschluss fiir den groBten und kleinsten Kreis von Unternehmen aufstellt, in den der Jahresab-
schluss des Unternehmens einbezogen wird. Der befreiende Konzernabschluss wird nach den von
der Europdischen Union lbernommenen internationalen Rechnungslegungsstandards (IFRS) er-
stellt, von EY GmbH & Co. KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft gepriift und im Unternehmensre-
gister veroffentlicht werden.
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Nachtragsbericht — Ereignisse nach Abschluss des Geschéftsjahres
L Ermittlungen wegen angeblicher WettbewerbsverstBe gegeniiber 1&1

Das Bundeskartellamt priift derzeit in einem Kartellverwaltungsverfahren, ob die Vodafone GmbH,
die Vodafone Group plc. und die Vantage Towers AG (alle drei als vermeintliche wirtschaftliche Ein-
heit seitens des Bundeskartellamts betrachtet) 1&1 durch die verzdgerte Bereitstellung von Mobil-
funkstandorten bei dem Aufbau seines Mobilfunknetztes behindert und damit gegen deutsche und
europdische Kartellrechtsvorschriften verstoBen haben. Dazu hat das Bundeskartellamt am
11.04.2025 den drei Unternehmen im Rahmen eines Anhdrungsschreibens seine vorlaufige rechtli-
che Einschatzung der vorgeworfenen Verhaltensweisen mitgeteilt und dazu auch vorlaufig in Be-
tracht gezogen, die Bereitstellung der gegentiber 1&1 vertraglich zugesagten, aber noch ausstehen-
den Standorte innerhalb von drei Jahren anzuordnen sowie diese Anordnung mit weiteren MaBnah-
men zu flankieren. Vantage Towers weist die Vorwurfe zurlick und arbeitet eng mit der Vodafone
GmbH und Vodafone Group plc. zusammen, um das Verfahren so schnell wie méglich zu beenden.

Vantage Towers hat zum Jahresabschlussstichtag keine bilanziellen Riickstellungen gebildet. So-
wohl die Bewertung von Eventualverbindlichkeiten als auch die Einsch&atzung der Wahrscheinlich-
keit des Abflusses von Ressourcen sind mit Unsicherheiten behaftet.

Vertragsstrafenanspriiche aus dem 1&1 Vertrag

Vantage Towers hat mit 1&1 einen Vertrag Uber die Bereitstellung und Nutzung von Tower-Infra-
struktur in Deutschland fiir den Aufbau eines 1&1 Mobilfunknetztes abgeschlossen. In der Lieferung
der vertraglich vereinbarten Leistungen befindet sich Vantage Towers aus vielschichtigen Griinden
in Verzug, aber die Lieferzahlen konnten zuletzt erh6ht und kontinuierlich verbessert werden. Auf-
grund dieser verzdgerten Leistungserfillung im Rahmen des 1&1 Vertrags kdnnte 1&1 auch zukiinftig
Vertragsstrafenanspriiche geltend machen und méglicherweise Kiindigungsrechte. Die Geltend-
machung solcher Anspriiche durch 1&1 kénnte die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von Van-
tage Towers negativ beeinflussen.

Unwirtschaftliche Umsetzung des 1&1-Projekts

In der Umsetzung des 1&1-Projekts durch die Bereitstellung von Standorten, insbesondere in Form
von Kollokationsverfahren, zeigen sich wirtschaftliche Herausforderungen. Diese sind bedingt
durch Preisanstiege z. B. wegen gestorter Lieferketten infolge des Kriegs in der Ukraine sowie dem
daraus resultierenden Mangel an Baumaterialien, und durch einen begrenzten Pool an geeigneten
Dienstleistern, die die notwendigen technischen Dienstleistungen wie z. B. Erwerb und Standort-
planung erbringen und um den an 5G-Roll-out-Aktivitdten beteiligte Netzbetreiber stark konkurrie-
ren. Es handelt sich auBerdem liberwiegend um Dach-Standorte in stéddtischen Bereichen, die auf-
grund der zuletzt verstarkten und herausfordernden EMF-Anforderungen haufig eine Erhdhung der
bestehenden Infrastruktur erfordern, was zu komplexeren und teureren Bauvorhaben fihrt. Eben-
falls nehmen hierauf die Verhandlungen mit Vermietern, insbesondere bei komplexen Anderungen
an vorhandener passiver Infrastruktur, der haufig verweigerten Zustimmung zur Untervermietung
und den erforderlichen aufwendigeren Strukturen bei Kolokation, besonderen Einfluss. Dies kann
sich auf die entsprechenden Kosten fiir die bestehenden Lieferverpflichtungen gegeniiber den
Kunden auswirken und damit nachteilige Auswirkungen auf die Margen und die Rentabilitét haben.
Das Management dieser Risiken adressiert das Unternehmen durch eine gezielte Fokussierung und
ein entsprechendes Kostenmanagement sowie ein dediziertes Fertigstellungsprogramm. Hinsicht-
lich der bilanziellen Auswirkungen verweisen wir auf den Anhang des Jahresabschlusses zu der Sek-
tion Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegensténde des Anlagevermdgens und Sachan-
lagen.
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Il FinanzierungsmaBnahme im Zusammenhang mit der RCF-Riickzahlung

Im Mai 2025 hat die Vantage Towers AG einen Betrag von 1,2 Milliarden Euro im Rahmen ihrer re-
volvierenden Kreditfazilitét (RCF) zurlickgezahlt. Die Riickzahlung wurde durch ein in gleicher Hohe
erhaltenes Gesellschafterdarlehen von der Oak Holdings 2 GmbH finanziert. Die Konzernzwischen-
gesellschaft Oak Holdings 2 GmbH (Oak2), Diisseldorf, hat im Rahmen einer US-Privatplatzierung
(sog. US Private Placement oder kurz USPP) im Mai 2025 vorrangig besicherte Anleihen zur teilwei-
sen Ablésung und Refinanzierung bestehender vorrangig besicherter (Bank-) Verbindlichkeiten so-
wohl der Oak2 als auch der Vantage Towers AG (VTAG) begeben. Hierbei hat die Oak2 die zur Abl6-
sung der Verbindlichkeiten der VTAG notwendigen Finanzmittel der VTAG mittels eines Gesell-
schafterdarlehens zur Verfiigung gestellt. Die bestehenden vorrangig besicherten Verbindlichkei-
ten gehdren zu einem Kreditvertrag aus dem Marz 2023 mit einem Konsortium aus Banken und
Finanzinstitutionen, der sog. Oak-Finanzierung. Dieser Vertrag (der Oak-Kreditvertrag) umfasst u.a.
eine Kreditlinie zur Finanzierung von Investitionen, aus welcher Kreditlinien zur Ausgabe von Avalen
und Bankbiirgschaften zur Sicherstellung des laufenden Geschéftsbetriebs von der VTAG heraus-
geldst wurden.

Die gezogene Investitionskreditlinie wurde im April und Mai 2025 durch die VTAG teilweise vorzeitig
vollsténdig zurlickgezahlt. Das ursprungliche Kreditvolumen steht somit zukiinftig wieder in vollem
Umfang zur Ziehung zur Verfiigung.

Generell hat die VTAG neben anderen Konzerngesellschaften Garantien fir Verbindlichkeiten aus
dem Oak-Kreditvertrag und der US-Privatplatzierung iibernommen. Daneben wurden auch die Ge-
schéftsanteile der folgenden Tochtergesellschaften als Garantien in den Vertrag eingebracht:
Central Tower Holding BV, Vantage Towers Ltd., Vantage Towers Single Member S.A., Vantage To-
wers S.R.L., Vantage Towers S.L.U. Diese Garantien stellen ein Haftungsverhéltnis im Sinne des §
251 HGB dar und gliedern sich wie folgt dar:

Kreditlinie Inanspruch- Anspruchs- .
Falligkeit
Mio. € nahme nehmer alligkel
Mio €
Befrlftetes Darlehen (,Term 200 0 Oak2 27.03.2026
Loan®)
Langfristiges Darlehen A 1.630 1.050 Oak2 | 22.03.2030
(,Term Loan A”)
Langfristiges Darlehen B 2.200 2.200 Oak2 | 24.05.2030
(“Term Loan B”)
Invgs'tlt’!ons—Kredltlmle( Capex 1570 0 Oak2 22.03.2030
Facility”)
Vorrangig besicherte Anleihen
aus US-Privatplatzierung 2.000 2.000 Oak2
("USPP”)
davon: USPP - Serie A 750 750 Oak2 14.05.2033
davon: USPP - Serie B 530 530 Oak2 14.05.2035
davon: USPP - Serie C 100 100 Oak2 14.05.2035
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davon: USPP - Serie D

620

620

Oak2

14.05.2040
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Aufsichtsrat

Michael Bird

Vorsitzender

CFO, Vodafone Investments, Mitglied des griindenden Aufsichtsrates, Aufsichtsratsvorsitzender
seit 29.11.2024

Kash Pandya

Stellvertretender Vorsitzender
Chairman, Climate Impact Partner (CIP)

Marco Fontana
Managing Director, KKR Infrastructure (KKR & Co. Inc.)

Marco Pugliese

Principal, Investment Team, Global Infrastructure Partners

Alberto Ripepi

Group Chief Network Officer und Mitglied des Executive Committee, Vodafone Group Plc

Evgenia Zaytseva

Head of Investments Finance & Strategy, Vodafone Investments

Mitglieder des Aufsichtsrats, die ihr Amt auf der ordentlichen Hauptversammlung am 29. Novem-
ber 2024 mit Wirkung zum Ende dieser Versammlung niedergelegt haben:

Pierre Klotz

Vorsitzender
Group Corporate Finance Director,Vodafone Group Plc, im Amt seit 05.05.2023
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Vorstand

Christian Hillabrant

Vorstandsvorsitzender

Nicolas Mahler
Finanzvorstand - seit dem 1. Februar 2025

Thomas Reisten
Finanzvorstand - bis zum 30. Juni 2024

Duisseldorf, den 26. Juni 2025

Vantage Towers AG

Der Vorstand

Christian Hillabrant
Vorstandsvorsitzender

Nicolas Mahler
Finanzvorstand
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C2 General

Bericht des
Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktionédrinnen
und Aktionare,

das vergangene Geschéaftsjahr der Vantage
Towers AG, das am 31. Méarz 2025 endete (GJ
2025), war fir die Gesellschaft erneut sehr
bewegend.

Als ein fuhrender européischer Funkmastbe-
treiber, der Menschen, Unternehmen und in-
ternetfdhige Gerédte miteinander verbindet,
nimmt die Vantage Towers AG weiterhin eine
Schilisselrolle bei der europaweiten digitalen
Transformation ein und leistet einen wichti-
gen Beitrag fiir ein besser vernetztes Europa.
Der Aufsichtsrat unterstiitzt weiterhin mit
ganzer Kraft die Geschéaftsvision des Vor-
stands und arbeitet bei deren operativer Um-
setzung eng mit dem Managementteam zu-
sammen.

Im Namen des Aufsichtsrats danke ich dem
Vorstand und den Mitarbeitern von Vantage
Towers AG sowie aller Tochtergesellschaf-
ten firihre hervorragende Arbeit im abgelau-
fenen Geschéftsjahr.

Der Aufsichtsrat ist zuversichtlich, dass wir
uns auf einem Weg zu nachhaltigem Wachs-
tum befinden, mit dem wir einen wesentli-
chen Beitrag zu einem besser vernetzten Eu-
ropa leisten. Im folgenden Abschnitt finden
Sie den ausfihrlichen Bericht des Aufsichts-
rats Uber seine Téatigkeit im GJ 2025

Veranderungen im Aufsichts-
rat und Vorstand

Im GJ 2025 gab es zwei personelle Verénde-
rungen im Aufsichtsrat. Bei der ordentlichen
Hauptversammlung am 29.11.2024 wurde
Evgenia Zaytseva zum neuen Aufsichtsrats-
mitglied gewéhlt. Die Neubesetzung erfolgte
nach der Niederlegung von Pierre Klotz zum
Ende der Hauptversammlung. Ich wurde zum
Vorsitzenden gewahlt und Kash Pandya ver-
bleibt mein Stellvertreter.

Ich mdchte mich bei dieser Gelegenheit herz-
lich bei meinem Vorgénger Pierre Klotz fur
seine Arbeit im Aufsichtsrat und die gemein-
same Zusammenarbeit bedanken.

Eine weitere maBgebende Verdnderung auf
Ebene des Aufsichtsrates hat sich zudem auf
struktureller Ebene ergeben. Mit Beschluss
vom 16. Mai 2025 hat der Aufsichtsrat den
Priifungs-, Risiko- und Compliance-Aus-
schuss als Ausschuss des Aufsichtsrates
eingesetzt. Tatigkeitsschwerpunkte sind ins-
besondere die Begleitung der durch den
Wirtschaftsprufer durchgefuhrten Jahresab-
schlusspriifung sowie die Uberwachung und
stete Verbesserung des internen Kontroll-
systems sowie des Risiko- und Compliance-
Management-Systems. Neben mir gehéren
diesem Ausschuss die Aufsichtsratsmitglie-
der Marco Fontana, der den Ausschussvor-
sitz innehat, Kash Pandya, Marco Pugliese
sowie Evgenia Zaytseva an.

Zudem fanden auch im Vorstand Verande-
rungen im GJ 2025 statt. Nachdem der Auf-
sichtsrat Jean-Claude Geha interimsweise,
zum 1. Juli 2024 in den Vorstand berufen
hatte, legte dieser das Vorstandsmandat
zum 31. Januar 2025 in Absprache mit dem
Aufsichtsrat nieder. Jean-Claude Geha wird
das Unternehmen weiterhin als Chief Tech-
nology Officer und MD Germany mit seiner
Expertise unterstiitzen. Der Aufsichtsrat be-
dankt sich bei Jean-Claude Geha fiir seine
Bereitschaft die Vorstandsposition interims-
weise zusatzlich zu seiner reguléaren Tatigkeit
zu Ubernehmen und freut sich auf die weitere
Zusammenarbeit. Die zum 1. Februar 2025
durch die Niederlegung von Jean-Claude
Geha vakant gewordene Vorstandsposition
wurde ebenfalls zum 1. Februar 2025 durch
Nicolas Mahler neu besetzt. Nicolas Mahler
fungiert seit dem 1. Februar 2025 als neuer
Chief Financial Officer und wurde in dieser
Funktion durch Aufsichtsratsbeschluss vom
21. Januar 2025 in den Vorstand berufen. Der
Aufsichtsrat begruBt Nicolas Mahler als
neues Vorstandsmitglied und freut sich da-
rauf, mitihm zusammenzuarbeiten, um einen
Wertzuwachs fiir unsere Stakeholder zu er-
wirken.

Beratung und Uberwachung im
Dialog mit dem Vorstand

Im Berichtszeitraum vom 1. April 2024 bis
zum 31. Méarz 2025 nahm der Aufsichtsrat die
ihm gemaB Gesetz, Satzung der Gesellschaft
und Geschaftsordnung des Aufsichtsrats
obliegenden Aufgaben mit groBer Sorgfalt
wabhr. Insbesondere liberwachte und beriet
der Aufsichtsrat den Vorstand bei der Fih-
rung der Geschafte. Darliber hinaus standen
Aufsichtsrat und Vorstand sowohl im Rah-
men der Aufsichtsratssitzungen als auch au-
Berhalb der Sitzungen in regelméBigem Aus-
tausch. Dieser umfasste unter anderem




ausfiihrliche schriftliche und miindliche Be-
richte, sowie Erlduterungen und zeitnahe Ak-
tualisierungen zur aktuellen und langfristi-
gen operativen und finanziellen Performance
der Gesellschaft. Die Sitzungen des Auf-
sichtsrats und der Ausschiisse wurden zwi-
schen Vorstand und Aufsichtsrat eingehend
vor- und nachbereitet sowie mit und zwi-
schen Mitgliedern des Aufsichtsrats vor- und
nachbesprochen. Fir Entwiirfe, Unterlagen
und Anmerkungen gibt es eine geschitzte
elektronische Plattform, auf welche die Mit-
glieder des Aufsichtsrats Zugriff haben.

Der Vorstand besprach auch die Strategie,
die Planung, die Richtlinien und die Ausflih-
rungsprioritédten der Gesellschaft und ihrer
Tochterunternehmen mit dem Aufsichtsrat,
der ihm Anregungen und Hinweise gab.

Der Aufsichtsrat war Uber wichtigen Ent-
scheidungen frihzeitig informiert und an al-
len der Zustimmung des Aufsichtsrats vor-
behaltenen Angelegenheiten der Gesell-
schaft unmittelbar beteiligt. Soweit fur Ent-
scheidungen oder MaBnahmen des Vor-
stands geméB Gesetz, Satzung der Gesell-
schaft oder Geschéftsordnung des Vor-
stands seine Zustimmung erforderlich war,
priften und diskutierten die Mitglieder des
Aufsichtsrats die Entscheidungen und MaB-
nahmen eingehend und genehmigten diese.

Der Aufsichtsrat konnte sich auf Basis des
intensiven Austauschs und der Zusammen-
arbeit von der ordnungsgemaBen Fihrung
des Unternehmens im GJ 2025 iberzeugen.

Schwerpunktthemen des Auf-
sichtsrats

Im Berichtszeitraum vom 1. April 2024 bis
zum 31. Mérz 2025 hielt der Aufsichtsrat
sechs ordentliche und drei auBerordentliche
Sitzungen ab. Darliber hinaus fasste der Auf-
sichtsrat Beschliisse auBerhalb von Sitzun-
gen im Umlaufverfahren. Drei Sitzungen des
Aufsichtsrats wurden virtuell und sieben
wurden in physischer Prisenz abgehalten.
Bei organinternen Angelegenheiten oder
Themen, die den Vorstand betrafen, fanden
Sitzungen auch ohne den Vorstand statt.

Weitere wesentliche Themen der Beratun-
gen des Aufsichtsrats waren die stete Be-
gleitung des von 1&1 initiilerten Beschwerde-
verfahren beim Bundeskartellamt, dem der
Aufsichtsrat eine sehr hohe Bedeutung zu-
misst.

Weitere Schwerpunkthemen waren die Koor-
dinierung des BTS-Rollout, das GLBO-Pro-
gramm, die Uberwachung von Health and Sa-
fety SchutzmaBnehmen innerhalb des Un-
ternehmens, die Erfiillung von ESG-Stan-
dards, die allgemeine Geschéaftsentwicklung,
der Jahresabschluss, die Planung und der Bu-
siness Plan sowie mehrere mogliche Einzel-
vorgdénge und Vertrdge. Beschlussvor-
schléage wurden eingehend gepriift und dis-
kutiert.

Der Aufsichtsrat befasste sich insbesondere
mit den folgenden Themen und fasste so-
weit erforderlich die notwendigen Be-
schlisse:

= Der Aufsichtsrat befasste sich mit dem
Jahresbudget und beschloss dieses.

= Der Aufsichtsrat prifte und diskutierte
den Jahres- und Konzernabschluss der
Gesellschaft, den zusammengefassten
Lagebericht sowie den entsprechenden
Prifbericht des Abschlussprifers fur das
vergangene Geschéftsjahr. Der Ab-
schlussprifer hat dem Aufsichtsrat um-
fassend den Prozess und die Ergebnisse
seiner Prifung erldutert und stand fir
Fragen des Aufsichtsrats zur Verfiigung.
Nach umfassender Diskussion billigte
der Aufsichtsrat den Jahres- und Kon-
zernabschluss der Gesellschaft bzw. der
Vantage Towers Gruppe (Unternehmen,
an denen die Vantage Towers AG eine di-
rekte oder indirekte Beteiligung von lber
50% der jeweiligen Gesellschaftsanteile
hélt) und stellte damit den Jahresab-
schluss fir das GJ 2024 fest. Zudem
stimmte der Aufsichtsrat dem zusam-
mengefassten Lagebericht zu.

= Der Aufsichtsrat billigte Uberdies die Ta-
gesordnung und die Beschlussvor-
schlage fir die am 29. November 2024
stattgefundene Hauptversammlung.

= In mehreren Sitzungen befasste sich der
Aufsichtsrat mit der Geschaftsentwick-
lung von Vantage Towers im GJ 2025. Der
Vorstand erlduterte dabei umfassend im
Detail die operative und finanzielle Ge-
schaftsentwicklung des Unternehmens
im laufenden Geschéftsjahr und gab ei-
nen Ausblick auf das Gesamtgeschafts-
jahr.

= Der Aufsichtsrat befasste sich mit den
ESG-bezogenen Themen der Gesell-
schaft und implementierte das im letzten
Jahr fur die Belegschaft entwickelte In-
centivierungs-Programm.



C2 General

Jahresabschluss fiir das GI
2025

Der unabhéngige Abschlusspriifer Ernst & Y-
oung hat den Jahresabschluss und den Lage-
bericht der Gesellschaft fiir das GJ 2025 ge-
pruft. Der Abschlussprifer hat zu dem vor-
genannten Abschluss und Bericht einen un-
eingeschrénkten Bestédtigungsvermerk er-
teilt.

Der lJahresabschluss der Gesellschaft und
der Lagebericht wurden nach den Vorschrif-
ten des Handelsgesetzbuchs (HGB) und des
Aktiengesetzes (AktG) aufgestellt. Der Ab-
schlussprifer hat die jeweiligen Prifungen
unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprifer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsitze ordnungsméBiger Ab-
schlusspriifung und (soweit einschlégig) der
EU-Abschlusspriferrichtlinie durchgefihrt.

Der Vorstand hat den Jahresabschluss und
den Lagebericht fir die Gesellschaft allen
Mitgliedern des Aufsichtsrats rechtzeitig zu-
geleitet. Zusétzlich wurde auch der Pri-
fungsbericht des Abschlussprifers allen
Mitgliedern des Aufsichtsrats ausgehandigt.

In der Sitzung vom [30. Juli 2025] hat der Auf-
sichtsrat die Jahresabschlussunterlagen dis-
kutiert. Insbesondere wurde auch die Ab-
schlussprifung insgesamt und die im Pri-
fungsbericht beschriebenen wesentlichen
Prifungsergebnisse adressiert und erértert.
In der Sitzung des Aufsichtsrats erlduterte
der Vorstand den Jahresabschluss der Ge-
sellschaft. Der Abschlusspriifer nahm an der
Sitzung am [30. Juli 2025] teil. Der Aufsichts-
rat hatte die Mdglichkeit, Fragen direkt an
den Abschlussprifer zu richten und bei Be-
darf um weitere Erléduterungen zu bitten. Der
Abschlussprifer berichtete Uber den Um-
fang, die Schwerpunkte und die wesentli-
chen Ergebnisse seiner Prifung und fasste
die durchgefiihrten Priifungshandlungen zu-
sammen.

Zudem befasste sich der Priifungs-, Risiko-
und Compliance-Ausschuss in seinen Sitzun-
gen am 15. Mai 2025, 16. Juni 2025 und 18 Juli
2025 eingehend mit der Abschlusspriifung
und den jeweiligen Finanzunterlagen.

Nach eingehender Uberpriifung stimmte der
Aufsichtsrat dem Ergebnis der Abschluss-
prufung zu. Nach dem abschlieBenden Er-
gebnis der Prufung durch den Prifungs-, Ri-
siko- und Compliance-Ausschuss und der ei-
genen Priifung durch den Aufsichtsrat wur-
den keine Einwendungen erhoben.

Der Aufsichtsrat billigte den vom Vorstand
aufgestellten Jahresabschluss der Gesell-
schaft. Der Jahresabschluss der Gesellschaft
wurde damit festgestellt. Der festgestellte
Jahresabschluss weist keinen Bilanzgewinn
aus. Folgerichtig ist eine Entscheidung Uber
die Verwendung des Bilanzgewinns nicht er-
forderlich.

Fir den Aufsichtsrat

Michael Bird
Vorsitzender




Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlusspriifers
An die Vantage Towers AG
Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Vantage Towers AG, Disseldorf — bestehend aus der Bilanz zum 31.
Mérz 2025 und der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéftsjahr vom 1. April 2024 bis zum 31.
Méarz 2025 sowie dem Anhang, einschliellich der Darstellung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden — gepriift. Dariiber hinaus haben wir den Lagebericht der Vantage Towers AG fiir
das Geschaftsjahr vom 1. April 2024 bis zum 31. Mérz 2025 geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

. entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fir
Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der
deutschen Grundsétze ordnungsmaliger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Marz 2025 sowie
ihrer Ertragslage fiir das Geschéftsjahr vom 1. April 2024 bis zum 31. Marz 2025 und

. vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahres-
abschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken
der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Gemanf § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die
OrdnungsméRigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefihrt hat.



Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaRiger Abschlussprifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundsétzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers fir die Priifung des Jahresabschlus-
ses und des Lageberichts“ unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem
Unternehmen unabhangig in  Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und
berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung
mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und
zum Lagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Jahresabschluss und den
Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den
deutschen, flir Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen
Belangen entspricht, und dafiir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmaliger Buchfihrung ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsétzen ordnungsméRiger
Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen,
der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen
der Rechnungslegung und Vermdgensschédigungen) oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafir verantwortlich, die
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortflihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben
sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit,
sofern einschlagig, anzugeben. Dariber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem
nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

Aulerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Aufstellung des Lageberichts, der
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen
Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht
und die Chancen und Risiken der zuklnftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die
gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und MaRnahmen (Systeme), die sie als
notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen und um ausreichende geeignete
Nachweise fir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kdnnen.



Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft
zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des
Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes
frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern ist, und ob
der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen
wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen
Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und
Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der
unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MalR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in
Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmafiger Abschlusspriifung durchgefilhrte Prifung eine
wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus dolosen Handlungen
oder Irrtiimern resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden
konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und
Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.



Wahrend der Priifung tiben wir pflichtgemaRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.
Darlber hinaus

J identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im
Jahresabschluss und im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und
fuhren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere
Priifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierende
wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist héher als das Risiko, dass eine aus
Irtimern resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose
Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollsténdigkeiten, irrefih-
rende Darstellungen bzw. das AuRerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen;

. erlangen wir ein Verstandnis von den fiir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollen und den fir die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MaRnahmen,
um Priffungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstdnden angemessen sind,
jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der
Gesellschaft bzw. dieser Vorkehrungen und Mafinahmen abzugeben;

J beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhé&ngenden Angaben;

. ziehen wir Schlussfolgerungen (iber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit sowie,
auf der Grundlage der erlangten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im
Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortflihrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir
zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im
Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht
aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges
Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis
zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse
oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu flinren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit
nicht mehr fortflihren kann;

. beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses
einschlieBlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden
Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen Grundsétze ordnungsmaliger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt;



. beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine
Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens;

. fuhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter
Priifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von
den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die
sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigen-
standiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden
Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kiinftige
Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir errtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die
Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlieRlich etwaiger bedeutsamer
Méngel in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.

Kéln, 3. Juli 2025

EY GmbH & Co. KG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Ueberschar Potthast
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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