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Bericht des Aufsichtsrats fur das Geschaftsjahr 2025

Der Aufsichtsrat hat sich im Geschéftsjahr 2025 eingehend mit der Geschaftsentwicklung der
Gesellschaft befasst und die ihm durch Gesetz und Satzung auferlegten Verpflichtungen in
vollem Umfang wahrgenommen. Er wurde dabei gemaf § 90 AktG regelmafig durch den Vor-
stand umfassend Uber die Entwicklung des Unternehmens informiert.

Im Rahmen seiner Zustandigkeit hat der Aufsichtsrat an den zu treffenden Entscheidungen
mitgewirkt und sich von der OrdnungsmaRigkeit der Geschaftsfihrung tUberzeugt. Geschafte
und Malinahmen, die nach Gesetz oder Satzung der Zustimmung des Aufsichtsrats bedurfen,
sind mit dem Vorstand eingehend besprochen und die notwendigen Entscheidungen durch
den Aufsichtsrat getroffen worden.

Im Geschéftsjahr 2025 haben neun (virtuelle) Aufsichtsratssitzungen in den Monaten Februar,
Marz, April, Mai, Juli, August und November stattgefunden, an denen immer alle Mitglieder
teilnahmen. Schwerpunkte waren neben der Feststellung des Jahresabschlusses, die Erorte-
rung der aktuellen finanziellen Lage der Gesellschaft und die Sicherstellung der Liquiditat,
Personalthemen, Kapitalerhdhungen, sowie die Vorbereitung der Hauptversammlung am 06.
August 2025.

Die Aufsichtsratssitzungen im Geschéaftsjahr 2025 waren wie folgt:
04. Februar 2025: Besprechung der Liquiditatssituation und des Cash Budgets bis Juni

2026, Diskussion zu MaRnahmen der Liquiditatssicherung, Abstim-
mung Uber Diversitatskonzept in Aufsichtsrat und Vorstand

11. Mérz 2025: Anpassung der Satzung in § 4 Abs. 1: Kapitalerhéhung

24. Marz 2025: Niederlegung des Aufsichtsratsmandats von Josh
McMorrow und Bestellung zum neuen Vorstand

22. April 2025: Erlauterungen des Wirtschaftsprifers zum Jahresabschluss 2024,
Feststellung Jahresabschluss

13. Mai 2025: Zustimmung zur Bestellung eines Board Mitglieds bei GenH2 Corp.

27. Mai 2025: Zustimmung zum Vorstandsdienstvertrag von Josh McMorrow

16. Juli 2025: Anpassung von § 4 der Satzung der Gesellschaft

07. August 2025: Wahl der Aufsichtsratsvorsitzenden und des stellvertretenden Auf-
sichtsratsvorsitzenden, Wahl der Mitglieder des Prifungsausschusses

05. November 2025: Update zum operativen Geschaft und zur Finanzsituation, Geplante
Ubernahme der ProtonH2, Kommende Abschlusspriifung fiir das Ge-
schaftsjahr 2025, Stock-Options fir das Management

Die erste Aufsichtsratssitzung des Geschéftsjahres fand am 4. Februar 2025 als Videokonfe-
renz statt. Der Vorstand berichtete Uber die aktuelle Liquiditatslage, offene Verbindlichkeiten
sowie den kurzfristigen Finanzierungsbedarf. Anschlieend wurde das Budget bis Mitte 2026
vorgestellt und vom Aufsichtsrat gebilligt sowie zur Prifung an den Abschlussprifer weiterge-
leitet. Zudem informierte der Vorstand lber den Stand mehrerer Kapitalmalinahmen und der
hierzu bei der BaFin eingereichten Prospekte. Ferner wurde ein moglicher Debt-to-Equity-



Swap eines bestehenden Gesellschafterdarlehens erértert; eine Entscheidung hiertiber soll
jedoch erst nach Abschluss der laufenden Kapitalmaf3inahme getroffen werden, um deren Um-
setzung nicht zu beeintrachtigen. AbschlieRend legte der Aufsichtsrat Zielgré3en zum Frau-
enanteil in Vorstand und Aufsichtsrat fest; aufgrund der aktuellen Gremienstruktur wurde be-
schlossen, bis auf Weiteres keine feste Quote festzulegen, wobei mittel- bis langfristig eine
angemessene Diversitat bertcksichtigt werden soll.

Gegenstand der nachsten Sitzung am 11. Marz 2025 war ausschlie3lich eine Anpassung der
Satzung im Zusammenhang mit der von der Hauptversammlung beschlossenen und inzwi-
schen weitgehend gezeichneten Kapitalerh6hung. Der Aufsichtsrat stellte den entsprechend
erhéhten Grundkapitalstand fest und beschloss einstimmig die Neufassung des einschlagigen
Satzungsparagraphen zur Héhe und Einteilung des Grundkapitals.

Am 24. Marz 2025 nahm der Aufsichtsrat zunachst die Niederlegung des Aufsichtsratsman-
dats von Josh McMorrow entgegen und akzeptierte diese unter Verzicht auf die satzungsma-
Rige Frist. AnschlielRend bestellte der Aufsichtsrat Josh McMorrow mit Wirkung zum Folgetag
zum weiteren Vorstandsmitglied und zugleich zum Vorsitzenden des Vorstands. Im Gegenzug
legte der bisherige Vorstand, Achim Pfeffer, sein Vorstandsmandat nieder. Durch diese per-
sonelle Veranderung bestand der Aufsichtsrat bis zur Neuwahl der Mitglieder in der Hauptver-
sammlung am 6. August 2025 aus drei Personen.

Gegenstand der nachsten Sitzung am 22. April 2025 war die Behandlung des Jahresabschlus-
ses fur das Geschéaftsjahr 2024. Dem Aufsichtsrat wurden die mafigeblichen Berichte vorge-
legt und von den Wirtschaftsprifern erlautert. Nach eigener Prifung schloss sich der Auf-
sichtsrat dem Prufungsergebnis an, billigte den Jahresabschluss und stellte ihn fest.

In der Sitzung vom 13. Mai 2025 ging es um die Zustimmung einer personellen Besetzung auf
Ebene der Tochtergesellschaft GenH2 Corp. Vor dem Hintergrund der zuvor abgeschlossenen
Kapitalmalinahme und der bestehenden 100%-igen Beteiligung an der Tochtergesellschaft
bestatigte der Aufsichtsrat einstimmig den Beschluss des Vorstands, den derzeitigen Allein-
vorstand der Gesellschaft, Josh McMorrow, zum Vorsitzenden des Boards der GenH2 Corp.
zu bestellen sowie ein weiteres Mitglied in deren Executive Board zu berufen.

Beim nachsten Zusammentreffen am 27. Mai 2025 war die Zustimmung zum Vorstands- bzw.
Geschéaftsfuhrerdienstvertrag des kurzlich bestellten Vorstandsmitglieds Josh McMorrow. Der
entsprechende Dienstvertrag wurde nach vorheriger Abstimmung mit dem Aufsichtsrat geneh-
migt.

Anlass der folgenden Sitzung am 16. Juli 2025 war die Anpassung der Satzung im Zusam-
menhang mit der teilweisen Ausnutzung des genehmigten Kapitals und der zwischenzeitlich
durchgefuhrten Kapitalerhéhung. Nach deren Vollzug beschloss der Aufsichtsrat einstimmig,
die entsprechenden Bestimmungen der Satzung — insbesondere zur Hohe des Grundkapitals
sowie zur verbleibenden Ermachtigung des Vorstands zur weiteren Kapitalerhéhung — ent-
sprechend anzupassen, wahrend die Ubrigen Regelungen unverandert bleiben.

Am 07. August 2025, dem Tag nach der Ordentlichen Hauptversammlung, standen organisa-
torische Beschllsse zur internen Gremienstruktur im Mittelpunkt: Die neu- bzw. wiedergewahl-
ten Mitglieder des Aufsichtsrates bestimmten aus ihrer Mitte mit Belinda Oakland eine neue
Vorsitzende und bestatigten den bisherigen stellvertretenden Vorsitzenden Markus Wiendieck
im Amt. Zudem wurden die Mitglieder des Priifungsausschusses festgelegt.

In der am 05. November 2025 stattfindenden letzten Aufsichtsratssitzung des Jahres berich-
tete der Vorstand umfassend Uber die operative Entwicklung sowie die aktuelle Finanzlage
und stellte MalRnahmen zur Sicherstellung der weiteren Finanzierung und Liquiditatsbeschaf-
fung vor. Zudem wurde der Stand einer geplanten Akquisition erdrtert, zu der eine exklusive



Optionsvereinbarung besteht und deren Umsetzung Uber bestehende Kapitalinstrumente er-
folgen soll. Ferner befasste sich der Aufsichtsrat mit der Vorbereitung der kommenden Ab-
schlussprifung und leitete die weitere Abstimmung mit den Priifern ein. Abschlieend stimmte
der Aufsichtsrat einem Vergltungsbestandteil in Form von Aktienoptionen fir das alleinige
Vorstandsmitglied zu und beauftragte den Vorstand mit der Umsetzung.

Daruber hinaus standen die Aufsichtsratsmitglieder auch auf3erhalb der Sitzungen mit dem
Vorstand in regelmaRigem Kontakt und haben sich Gber wesentliche Geschaftsvorfalle stets
umfassend informiert.

Der Abschlussprifer, die MSW GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsge-
sellschaft, Berlin, hat den Jahresabschluss und den erstmalig nach IFRS aufgestellten Kon-
zernabschluss sowie den zusammengefassten Lagebericht fur die Path2 Hydrogen AG und
den Konzern fir das Geschaftsjahr 2025 gepruft und jeweils mit einem uneingeschrankten
Bestatigungsvermerk versehen. Die MSW GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerbe-
ratungsgesellschaft, Berlin, ist seit dem Geschaftsjahr 2024 Abschlussprifer fir die Path2
Hydrogen AG und erstmalig im Geschaftsjahr 2025 auch fiir den Path2 Hydrogen-Konzern.

Der Abschlussprifer berichtete den Aufsichtsratsmitgliedern Gber wesentliche Ergebnisse der
Prifungen, insbesondere seine Einschatzung zum internen Kontroll- und Risikomanagement-
system bezogen auf den Rechnungslegungsprozess sowie seinen Feststellungen zu den Key
Audit Matters und den sonstigen Informationen. Weiterhin informierte er dartber, dass keine
seine Befangenheit besorgen lassenden Umstande vorliegen und er fur das Geschéaftsjahr
2025 keine Leistungen zusatzlich zu den Abschlussprifungsleistungen erbracht hatte.
Schlieflich stand er dem Aufsichtsrat flr erganzende Auskuinfte und Erlauterungen zur Verfa-

gung.

Nach dem abschlie3enden Ergebnis seiner eigenen Prifungen hat der Aufsichtsrat dem Er-
gebnis der Prifung durch den Abschlussprifer zugestimmt und am 29. April 2026 den Jahres-
abschluss und den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2025 gebilligt. Der Jahresabschluss
ist somit festgestellt.

Der Aufsichtsrat halt die Angaben des Vorstands im Lagebericht gemaR § 289 Abs. 4 HGB fur
zutreffend. Insbesondere bei den dargestellten Regelungen der Ermachtigung des Vorstands
zur Erhéhung des Grundkapitals (Genehmigtes Kapital), der Befugnis des Vorstands Aktien
auszugeben und Regelungen Uber Satzungsanderungen handelt es sich um Regelungen, die
bei vergleichbaren bdrsennotierten Unternehmen blich sind und nicht dem Zweck der Er-
schwerung etwaiger Ubernahmeversuche dienen.

Die Gesellschaft ist ein abhangiges Unternehmen im Sinne von § 17 AktG. Der Vorstand der
Path2 Hydrogen AG stellt gemaR § 312 Abs. 1 AktG einen gesonderten Bericht Uber die Be-
ziehungen zu verbunden Unternehmen auf (Abhangigkeitsbericht) und legt diesen dem Auf-
sichtsrat vor. Demnach hat die Path2 Hydrogen AG im Berichtsjahr 2025 bei jedem Rechtsge-
schaft eine angemessene Gegenleistung erhalten und ist dadurch, dass MaRnahmen getrof-
fen oder unterlassen wurden, nicht benachteiligt worden.

Der Abhangigkeitsbericht wurde ebenfalls durch den Abschlussprifer gepriift, der den folgen-
den Bestatigungsvermerk erteilt hat:

,Nach unserer pflichtgemafien Prifung und Beurteilung bestatigen wir, dass
1. die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind und

2. bei den im Bericht aufgefihrten Rechtsgeschaften die Leistung der Gesellschaft nicht un-
angemessen hoch war.”



Dem Aufsichtsrat ging sowohl der Abhangigkeitsbericht als auch der Prufungsbericht des Ab-
schlussprifers zu. Der Aufsichtsrat schlief3t sich nach eigener Prifung der Beurteilung durch
den Abschlussprifer an und billigt dessen Bericht.

Im Namen des Aufsichtsrats danke ich den Mitgliedern des Vorstands, den Mitarbeiterinnen
und Mitarbeitern bei der Gesellschaft und in allen Konzerngesellschaften fur ihren tatkraftigen
Einsatz und die konstruktive Zusammenarbeit im vergangenen Geschéftsjahr.

Munchen, April 2026

Belinda Oakland
(Aufsichtsratsvorsitzende)



