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Lettre aux actionnaires
— mai 2026

Le mot
de Damien Havard

Madame, Monsieur, chers Actionnaires,

L'année écoulée a marqué une étape décisive pour HDF Energy. Portée par la signature
du contrat de financement de notre projet industriel avec I'Etat francais, 'accélération
de notre dynamique industrielle nous fait franchir un cap structurant, qui nous permet
d'aborder I'avenir avec confiance et ambition.

Ce projet transforme en profondeur notre positionnement. Historiguement centré sur
la production d'électricité décarbonée, HDF simpose également comme un acteur
de référence des solutions de décarbonation pour les mobilités lourdes, ferroviaires et
maritimes. L'accord signé avec ABB en décembre 2025 pour le co-développement d’'une
pile 3 combustible maritime de forte puissance illustre concréetement cette évolution et
ouvre des perspectives de marché significatives.

Ce positionnement permet ainsi a HDF de se concentrer sur des marchés a fort potentiel,
ou I'hydrogeéne apporte une réponse concrete aux enjeux de décarbonation, de sécurité
énergétique et de flexibilité des systemes électriques.

Apres plusieurs années marquées par de nombreuses annonces et un fort engouement, le
secteur de I'hnydrogéene entre aujourd’hui dans sa phase industrielle. C'est précisément sur
ce terrain que HDF dispose d'un avantage compétitif. Nous avons réuni les fondamentaux
nécessaires pour accélérer : une technologie éprouvée, une capacité industrielle en
cours de montée en puissance, des financements sécurisés, des partenaires de premier
plan, un portefeuille de projets structuré, et des équipes commerciales présentes sur les
5 continents.

Nous avanc¢ons avec discipline, en maitrisant notre trésorerie et en concentrant nos
efforts de développement sur les projets a fort impact, les plus créateurs de valeur.
Plus que jamais, HDF est prét a accélérer.

Dans cette lettre, vous découvrirez nos résultats 2025, un focus sur notre partenariat avec
ABB, ainsi qu'un point d'avancement du projet CEOC.

Nous vous remercions de votre confiance et de votre engagement a nos cotés.

Damien Havard
Président-Directeur Général de HDF Energy




UN BILAN SAIN ET SOLIDE
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RATIONALISATION DU
PORTEFEUILLE DE PROJETS

Certains des projets sur lesquels le

groupe porte ses efforts ont franchi des
étapes importantes en 2025 :

» obtention de la licence d’exploitation
pour la centrale Renewstable® RSB a la
Barbade

» soutien politique majeur et intégration
au plan de développement électrique
indonésien pour le projet Sumba et la
pipeline indonésienne

 intégration au plan de développement
électrique également pour le projet
mexicain de Los Cabos

 réservation d’'un terrain destiné
a la construction d’une centrale
Renewstable® au Kenya.

Des difficultés sont cependant apparues
sur certains autres projets qui ont
impacté les résultats (sans impact sur
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la trésorerie). Ainsi, pour étre intégré
au plan de développement électrique
mexicain, le projet de Los Cabos a été
redimensionné a environ un tiers du
projet envisagé initialement, générant
une perte de 0,5 M€ au 31 décembre
2025, les tranches complémentaires
étant reportées a une date ultérieure. En
Afrique du Sud, les temps nécessaires
au développement des projets n’ont
pas permis de satisfaire les délais
contractuels prévus pour renouveler
I'option de location des terrains dédiés au
projet. Des discussions sont en cours afin
de relancer le développement des projets
sur la base des travaux déja réalisés par
HDF sur le site. Toutefois, en l'attente
de la conclusion de ces discussions, le
Groupe a intégralement déprécié les
actifs du projet pour 1,5 M€.

Ces éléments expliquent I'’évolution du
portefeuille de projets avancés dont le
budget d’investissement total passe de
3,0 MdUSD en 2024 a 2,3 MdUSD en 2025.
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Pour plus de détails sur les résultats 2025 de HDF Energy, consultez notre
communiqué de presse du 19 mars 2026 :



https://hdf-energy.com/fr/investors/communiques-de-presse/?ID=ACTUS-0-97100&CLIENT=ACTUS-0-478
https://www.hdf-energy.com/fr/investors/communiques-de-presse/?ID=ACTUS-0-90547&amp;CLIENT=ACTUS-0-478)
https://www.hdf-energy.com/fr/investors/communiques-de-presse/?ID=ACTUS-0-90547&amp;CLIENT=ACTUS-0-478)

Le 15 décembre dernier, HDF Energy a franchi une nouvelle étape stratégique en
s'associant a la division Marine & Ports d’ABB pour codévelopper un systéme de pile
a combustible maritime de forte puissance, évolutif et destiné a la propulsion ainsi
gu’a l'alimentation auxiliaire des navires. Ce partenariat s'inscrit pleinement dans la
dynamique mondiale de décarbonation et répond aux enjeux croissants du secteur
maritime.

En effet, responsable d'environ 3 % des émissions mondiales de gaz a effet de serre,
le transport maritime est engagé dans une transformation profonde, portée
notamment par I'ambition de I'Organisation maritime internationale (OMI) de réduire
'empreinte environnementale du secteur. Dans ce contexte, la solution développée
conjointementpar HDF Energyet ABBapporteraauxarmateurs,exploitants,architectes
navals et chantiers navals une alternative propre et performante aux technologies
conventionnelles fossiles. Alimentée a I'nydrogene, la pile a combustible de forte
puissance permettra de propulser une large gamme de navires — ferries, paquebots,
porte-conteneurs ou encore navires de services offshore — tout en assurant leurs
besoins énergétiques a bord.

Dans le cadre de cette collaboration, HDF Energy dirigera la conception globale, la
certification, la fabrication, les tests et la commercialisation de la pile a combustible.
De son c6té, ABB, leader mondial de I'automatisation et de |'électrification, pilotera
l'intégration du systéme garantissant la compatibilité avec les réseaux électriques des
navires, et mobilisera son réseau de vente mondial.

Ce projet s'inscrit dans le plan industriel global de HDF Energy, soutenu par I'Etat
francaisvia France 2030, et fait partie de la vague « Hy2Move » du programme européen
PIIEC Hydrogene (Projets Importants d'Intérét Européen Commun). Il illustre la
capacité du Groupe a nouer des partenariats industriels de premier plan pour accélérer
le déploiement de solutions hydrogene a I'échelle mondiale.

HDF




Le chantier du projet CEOG, premiere centrale électrique a hydrogene de forte puissance
au monde développée par HDF Energy, entre dans sa phase finale. L'ensemble des
installations, équipements et interconnexions est désormais en place. La mise en service
progressive, équipement par équipement, débutera en juillet, incluant notamment les
deux piles a combustible de 1,5 MW chacune fournies par HDF. La centrale devrait étre
pleinement opérationnelle d'ici la fin de 'année.

HDF



STRUCTURE DU CAPITAL DONNEES BOURSIERES

« Cours au 10 mai 2026 : 3,86 €

« Nombre d’actions : 14 702 454

- Capitalisation boursiére : 57 M€
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