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Eine solide Geschéftspolitik und viel Erfahrung in Sachen Windkraft: Dafiir steht Energiekontor seit Gber
25 Jahren. 1990 in Bremerhaven gegriindet, zahlt das Unternehmen zu den Pionieren der Branche und ist
heute einer der fihrenden deutschen Projektentwickler. Das Kerngeschéft erstreckt sich von der Planung
Uber den Bau bis hin zur Betriebsfiihrung von Windparks im In- und Ausland und wurde 2010 um den
Bereich Solarenergie erweitert. Darliber hinaus betreibt Energiekontor 34 Windparks und einen Solarpark
mit einer Nennleistung von knapp 270 Megawatt im eigenen Bestand. Auch wirtschaftlich mdchte die
Energiekontor AG eine Pionierrolle einnehmen und in allen Zielméarkten schnellstmdglich die ersten Wind-
und Solarparks unabhangig von staatlichen Férderungen zu Marktpreisen realisieren.

Neben dem Firmensitz in Bremen unterhélt Energiekontor Biros in Bremerhaven, Hagen im Bremischen,
Aachen, Bernau bei Berlin, Potsdam und Dortmund. Au3erdem ist das Unternehmen mit Niederlassungen
in England (Leeds), Schottland (Glasgow), Portugal (Lissabon), den Niederlanden (Nijmegen), den USA
(Austin/Texas) und Frankreich (Toulouse) vertreten. Die Grindung einer weiteren Niederlassung in
Frankreich befindet sich zurzeit in Vorbereitung.

Die stolze Bilanz seit Firmengriindung: 118 realisierte Windparks mit einer Gesamtleistung von rund 940
Megawatt sowie drei Solarparks mit insgesamt rund 30 Megawatt. Das entspricht einem
Investitionsvolumenvonetwad 1, 5 Mr d.

Das Unternehmen ging am 25. Mai 2000 an die Bdrse. Die Aktie der Energiekontor AG (WKN 531350 /
ISIN DE0005313506) ist im General Standard der Deutschen Borse in Frankfurt gelistet und kann an allen
deutschen Borsenplatzen gehandelt werden.

Deutsche Borse, Frankfurt (handelbar an der Frankfurter Wertpapierbérse,

Borsennotierung: Xetra sowie an allen anderen deutschen Handelsplatzen)
Marktsegment: General Standard

Aktiengattung: Inhaberaktien

Branche: Regenerative Energien

Erstnotierung (IPO): 25. Mai 2000

WKN: 531350

ISIN: DE0005313506

Reuters: EKT

Beteiligungsstruktur:

51,5 % Organe; 48,5 % Freefloat

Research:

Dr. Karsten von Blumenthal, First Berlin
Arash Roshan Zamir, Warburg Research

Designated Sponsor:

Oddo Seydler Bank AG

Finanzkalender:

15.05.2018: Verdffentlichung Bericht zum 1. Quartal 2018
23.05.2018: Hauptversammlung der Energiekontor AG
31.08.2018: Veroffentlichung Halbjahresbericht 2018
15.11.2018: Veréffentlichung Bericht zum 3. Quartal 2017

26.-28.11.2018: Deutsches Eigenkapitalforum, Frankfurt a. M.

Investor Relations:

Dr. Stefan Eckhoff; Tel: 0421-3304-0

E-Mail: IR@energiekontor.de; Internet: www.energiekontor.de
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Das Branchenwachstum im Bereich der erneuerbaren Energien wird sowohl bei der Windkraft als auch
der Solarenergie weiterhin von China angefiihrt, gefolgt von den USA. Zusammen decken die beiden
Lander jeweils deutlich mehr als die Halfte des jahrlichen Zubaus an Wind- und Solarkraft ab.
Demgegeniiber sorgten Kirzungen bei der Forderung von erneuerbaren Energien und Diskussionen um
den Fortbestand der Foérderbedingungen in einigen europaischen Industrielandern fir leichte Rickgange
der Zubauzahlen und Unsicherheiten bei Investitionen. Mit offenen Fragen behaftet sind weiterhin der
Brexit in Europa und die Schutzzélle in den USA.

Antrieb fur das weitere Branchenwachstum bleiben dennoch vor allem die internationalen Ziele zu
Klimaschutz und nachhaltiger Energieversorgung. Die Lander innerhalb der EU haben sich zu
verbindlichen Ausbauzielen verpflichtet. Das internationale Abkommen als Ergebnis der UN-
Klimakonferenz in Paris Ende 2015 hat gezeigt, dass mittlerweile ein weltweiter Konsens bzgl. des
Klimaschutzes und der notwendigen EindAmmung von Kohlendioxidemissionen herrscht, auch wenn dies
im Zuge von Regierungswechseln zuweilen infrage gestellt wird.

Mit dem Ausbau der erneuerbaren Energien sinken auch die Stromgestehungskosten. In Europa wird der
Preis fir den Strom aus erneuerbaren Energien zunehmend Uber Ausschreibungen geregelt. Das hat
2017 insbesondere in Deutschland zu einem signifikanten Rickgang der Vergltung fur Strom aus Wind-
und Solarparks gefuihrt. Allgemein sollen die erneuerbaren Energien an die freien Marktbedingungen
herangefihrt werden. In manchen Regionen konkurrieren die fuhrenden erneuerbaren Technologien,
Windenergie und Photovoltaik, mittlerweile direkt mit Strom aus konventionellen Energietragern.

Nachfolgend werden die Kernmérkte sowie die neuen Markte der Energiekontor AG fur die Bereiche Wind
und Solar im Einzelnen betrachtet, in denen sich im Vergleich zu den Ausfiihrungen im Geschaftsbericht
2017 nichts Wesentliches geéandert hat.

Deutschland

In Deutschland sollen bis zum Jahr 2025 im Rahmen der Energiewende 40 bis 45 Prozent des bendétigten
Stroms aus erneuerbaren Energien generiert werden, bis zum Jahr 2035 sollen es 55 bis 60 Prozent sein.
Bis zum Jahr 2050 soll der Anteil des aus erneuerbaren Energien erzeugten Stroms am
Bruttostromverbrauch sogar auf mindestens 80 Prozent gesteigert werden.' Insgesamt soll nach dem
angekindigten Willen der neu formierten Bundesregierung an dem Ziel festgehalten werden, den
Energiebedarf in Deutschland bis 2030 zu 65 Prozent mit erneuerbaren Energien zu decken.

Den Rahmen fir den Ausbau regenerativer Energien bildet in Deutschland das Erneuerbare-Energien-
Gesetz (EEG). Seit der Einfuhrung des EEGs stieg der Anteil der erneuerbaren Energien am
Bruttostromverbrauch von 6 Prozent im Jahr 2000 auf tber ein Drittel im Jahr 2017.

Seit Anfang 2017 gilt in Deutschland das neue EEG 2017. Darin ist festgelegt, dass die Forderung der
erneuerbaren Energien flir neue Genehmigungen seit dem 1. Januar 2017 {ber ein
Ausschreibungsmodell geregelt wird.

Dem Ausschreibungsprozedere wird ein einstufiges Referenzertragsmodell zugrunde gelegt. Demnach gilt
ein einziger Fordersatz Uber einen Zeitraum von 20 Jahren. Geboten wird einheitlich auf einen 100 %-
Referenzstandort, der tber die durchschnittlich zu erwartende Windgeschwindigkeit definiert ist. Abhéngig
von der Standortqualitdt des konkreten Projekts (Windhoffigkeit), fir das geboten wird, ergibt sich die
tatséchliche Vergutungshohe durch Korrekturfaktoren entlang der Referenzertragskurve (ein
windschwacher Standort wird hoher vergitet als ein windstarker). Damit verschiebt sich die
Wirtschaftlichkeit deutlich zugunsten windschwacher Standorte, was dem Wunsch nach einem Ausbau
der Windenergie bis nach Suddeutschland entspricht. Fir die ersten Ausschreibungsrunden im Jahr 2017
wurde der Hochstgebotspreis fiir den 100 %-Referenzstandort auf 7 G-ct/kWh festgelegt.

1 Website des Bundesministeriums fir Wirtschaft und Energie (BMWi)
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Seit Einfihrung des EEGs im Jahr 2000 galt fir die Férderung der Windenergie an Land das zweistufige
Referenzertragsmodell. Die Vergiitung des in den Windparks erzeugten Stroms erfolgte dabei in zwei
Stufen. Dabei fiel eine erhdhte Anfangsvergitung nach frihestens fiinf Jahren auf die sogenannte
Grundférderung zuriick. Die Dauer des Zeitraums, in dem die erhdhte Anfangsvergitung gezahlt wird
(maximal 20 Jahre), hing dabei von der Gite des Standorts ab; je windschwacher der Standort, desto
langer der Zeitraum einer erhdhten Anfangsvergiitung. Nach einer Ubergangregelung des EEG 2017 gilt
dies noch fur alle Windparks, die bis zum 31.12.2016 eine Genehmigung erhalten haben und bis zum
31.12.2018 in Betrieb genommen werden.

Mit der EEG-Novelle 2014 wurde aufRerdem die Festlegung eines Ausbaukorridors eingefiihrt. Dieser

bestimmt seitdem die bereits im Vorganger-EEG enthaltene Degression des zum Zeitpunkt der
Inbetriebnahme fixierten Vergitungssatzes. Als Ziel wurde ein jahrlicher Zubau von 2.500 MW gesetzt. Je

mehr diese Zielmarke durch tatsachlich installierte Leistung an Windkraftanlagen tberschritten wird, desto
drastischer f2lIlt die Degression des Vergé¢tungssatzes
Repowering-Projekten wird auf diesen Ausbaupfad von 2.500 MW nur der Teil angerechnet, der die

urspringliche Leistung am jeweiligen Standort Ubersteigt.

Als Besonderheit des neuen EEGs 2017 kommt die Festlegung sogenannter Netzausbaugebiete hinzu.
Als solche sind die nérdlichen Bundeslander Niedersachsen (teilweise), Bremen/Bremerhaven, Hamburg,
Schleswig-Holstein und Mecklenburg-Vorpommern gekennzeichnet, in denen die Gesamtmenge der
Projekte, die in den Ausschreibungen einen Zuschlag erhalten kdnnen, auf 58 Prozent der in den Jahren
2013 bis 2015 durchschnittlich in Betrieb genommenen Kapazitat begrenzt wird. Durch die groR3e Anzahl
neuer Projekte in den Schwerpunktregionen Nordrhein-Westfalen und Brandenburg sowie den Ausbau
neuer Landermarkte ist Energiekontor von dieser Regel nur marginal betroffen.

Nach der Ubergangsregelung des EEG 2017 erhalten alle Windparks, die bis Ende 2016 eine
Genehmigung erhalten haben und bis Ende 2018 in Betrieb genommen werden, noch den je nach
Fertigstellungdatum abgestuften alten Tarif. So wurde im Jahr 2017 die Férderung (Grundvergitung und
erhohte Anfangsvergitung) der bis zum 31. Dezember 2016 genehmigten Windparks ab dem 1. Marz
2017 gleichméafRig Uber sechs Monate um jeweils 1,05 Prozent pro Monat abgesenkt. Ab dem 1. Oktober
2017 verringerte sich der anzulegende Wert dann quartalsweise gemald dem oben beschriebenen
At menden Deckelfi in Abh?ngu wphk &indenergieanagen 2am kahd umh2e4n  Zu b a
Prozent. Fur das Jahr 2017 entspricht diese Degressionskaskade einer Absenkung der Vergitung von
8,38 u-ct/kWh zum 1. Januar 2017 auf 7,68 U-ct/kWh zum 1. Dezember 2017. Ziel dieser unterjdhrigen
Degression ist die zlgige Inbetriebnahme bereits genehmigter Projekte sowie die Angleichung der
Forderhdhe an die im Zuge der Ausschreibungen zu erwartenden Vergutungen.

Die ersten drei Ausschreibungen fir Onshore-Wind fanden 2017 im Mai (800 MW), August (1.000 MW)
und November (1.000 MW) statt. Die Gesamtmenge der geférderten Leistung fir Onshore-Windenergie
ist damit auf 2.800 MW pro Jahr begrenzt. Das gilt auch fur die Jahre 2018 und 2019 (Ausschreibungen
fur jeweils 700 MW im Februar, Mai, August und Oktober). Ab 2020 soll die Gesamtkapazitat auf 2.900
MW erhdht werden.

Alle drei Ausschreibungen des Jahres 2017 waren mehrfach Uberzeichnet. Die durchschnittlichen,
gewichteten Zuschlagspreise fielen von 5,71 G-ct/kWh in der Mai-Ausschreibung iber 4,28 G-ct/kWh im
August auf 3,82 0-ct/kWh im November. Damit hat sich die Vergltung fur Strom aus Onshore-Wind
innerhalb eines Jahres mehr als halbiert. 93 Prozent der Projekte mit einem Zuschlag (65 von 70) im Mai
2017 wurden Birgerenergiegesellschaften zugesprochen. Im August waren es 95 Prozent und im
November 99 Prozent. Grund fir diese aus dem Blickwinkel eines professionellen Projektierers
erntchternden Ergebnisse war eine Sonderregelung (Praqualifikationsvoraussetzung) im EEG: wahrend
Projektentwickler eine finanzielle Siche r hei t v on 8oflegdhOnQssed Unikvir mit genehmigten
Projekten an der Ausschreibung teilnehmen kodnnen, brauchten Birgerenergiegesellschaften keine
Genehmigung und nur eine um 50 Prozent verminderte Sicherheit vorzuweisen. Fiur die Realisierung der
Projekte wird gemall EEG eine Frist von 30 Monaten eingerdumt. Blrgerenergiegesellschaften haben
weitere 24 Monate Zeit, um die Projektrealisierung zu gewéhrleisten. AuRRerdem erhalten die
Burgerenergiegesellschaften nicht den Gebotspreis, sondern den héchsten in der jeweiligen
Ausschreibungsrunde bezuschlagten Preis, wahrend Projektentwickler als Vergitung den gebotenen
Preis (pay as bid) bekommen.



Die Sonderregelung hat 2017 nach Meinung der Energiekontor AG, der Branchenverbande und anderer
fuhrender Projektentwickler zu einer deutlichen Wettbewerbsverzerrung gefiihrt. Der Gesetzgeber hat dies
erkannt und die Sonderregelung zunachst fiir die ersten beiden Ausschreibungsrunden 2018 weitgehend
ausgesetzt, um die Akteursvielfalt zuklinftig wiederherzustellen. So gelten im ersten Halbjahr 2018 fir alle
Marktteilnehmer die gleichen Bedingungen insofern, als jeder Bieter eine Genehmigung und die volle
Sicherheit fir seine Projekte vorweisen muss und insgesamt 30 Monate Zeit fiir die Projektrealisierung
hat. AuRerdem hat die Bundesnetzagentur den Hochstgebotspreis fir den 100 %-Referenzstandort, der
sich aus dem Durchschnitt aller mittleren, gewichteten Zuschlagspreise aus 2017 ergeben und
5,0 U-ct/kWh betragen hétte, fir 2018 auf 6,3 U-ct/kWh angehoben. Beide Schritte werden durch die
Energiekontor AG ausdrucklich begrif3t, da auf diese Weise strategisches Bieten unterbunden und eine
zligige und wirtschaftliche Projektrealisierung gewéhrleistet wird.

In der ersten Ausschreibung vom Februar 2018 hat dies dazu gefiihrt, dass der mittlere Zuschlagspreis
bei einer nur geringfiigigen Uberzeichnung auf 4,73 G-ct/kWh angestiegen ist. Nur noch 19 der insgesamt
83 Projekte mit einem Zuschlag gingen an Blrgerenergiegesellschaften.

Die Gesamtleistung der bis Ende 2016 genehmigten und rechtzeitig im Anlagenregister gemeldeten
Windenergieanlagen betrug 9,1 GW. Davon wurden 2017 5,3 GW in Betrieb genommen. Abzlglich der
zurickgezogenen Genehmigungen im Umfang von ca. 0,5 GW verbleiben Anlagen mit einer
Gesamtleistung von rund 3,3 GW, die im Jahresverlauf 2018 nach der Ubergangsregelung in Betrieb
gehen diirfen.”

Da die Mehrzahl der Projekte, die 2017 im Zuge des Ausschreibungsverfahrens einen Zuschlag erhalten
haben, erst innerhalb von funf Jahren fertiggestellt sein mussen, ist dennoch zu beflrchten, dass in den
Jahren 2018 und 2019 nicht geniigend Windparks in Deutschland errichtet werden, um die Ausbauziele
zu erreichen. Daher erwdgt die neu formierte Bundesregierung eine Erhdéhung der
Ausschreibungsvolumina in den Ausschreibungsrunden im August und Oktober 2018 von derzeit 700 MW
auf weit Uber 1.000 MW. AufRerdem soll es 2018 und 2019 Sonderausschreibungen fur Wind- und
Solarprojekte mit einer Kapazitat von jeweils 2 GW geben. Zuséatzlich sind fir 2018 zwei gemeinsame
Ausschreibungen fur Wind- und Solarprojekte (April und November) gepant, in denen die beiden
Technologien miteinander in Wettbewerb treten. Hierflr sind Projekte mit einer Gesamtleistung von 400
MW geplant, die jedoch vom Ausschreibungsvolumen fiir 2019 wieder abgezogen werden soll.

In der ersten technologieoffenen Ausschreibung vom April 2018 sind samtliche Zuschlage auf
Photovoltaik-Projekte entfallen. Der durchschnittliche, mengengewichtete Zuschlagswert fur 32 erteilte
Zuschl 2ge im Umfang von 2ci/kdvh. MWlag bdarhitr bobger as, & 7der
Einzelausschreibung fir Solarprojekte vom Februar 2018 (4 , 3 -8t/kWh). Eingereicht wurden 54 Gebote,
davon 18 fur Wind und 36 fur Photovoltaik mit insgesamt knapp 400 MW. Die Ausschreibung war damit

doppelt cberzeichnet. Der mengengewi c ht e tctkWieumdfort s we r t

Wi ndener gi eanl ag e wt/kvdm AlsLBesonderhgit id 8iesaeil gemeinsamen Ausschreibung
wurden, anders als in den regularen Einzelausschreibungen, Nachteile durch weniger ertragsreiche
Standorte fur Onshore-Wind nicht ausgeglichen. AuRerdem wurden in diesem Ausschreibungsverfahren
sogenannte Verteilernetzausbaugebiete als Instrument eingefihrt. Gebote in solchen Gebieten, in denen
schon viele Erneuerbare-Energien-Anlagen bestehen, wurden mit einem Gebotsaufschlag belegt und
damit ihre Zuschlagschancen reduziert. Damit soll laut Bundesnetzagentur ein erhohter
Verteilernetzausbaubedarf in diesen Gebieten beriicksichtigt werden. Ohne diese Madifizierung hétte
zumindest ein Gebot fiir Windenergieanlagen bezuschlagt werden kénnen.

Das trotz der korrigierenden MalRnahmen der Bundesregierung aktuell sehr niedrige Preisniveau stellt die
gesamte Branche mit allen an der Projektrealisierung beteiligten Wertschdpfungsstufen vor grof3e
wirtschaftliche Herausforderungen fur 2018 und die nachfolgenden Jahre. So missen aus Sicht der
Energiekontor AG die Parameter einiger geplanter Windparks neu ausgelegt werden, damit sie
wirtschaftlich rentabel bleiben, wodurch es zu Verzdégerungen bei der Umsetzung kommen kann.
Gleichzeitig bieten derartige Verdnderungsprozesse aber auch Marktchancen fir Projektierer wie die
Energiekontor AG. Dazu gehort z. B. eine mdgliche Kooperation mit kleineren Entwicklern, deren
finanzielle Méglichkeiten fur eine erfolgreiche Teilnahme an den Ausschreibungen begrenzt sind.

Deut sche WindGuard: AStatus des Windenergieausbaus an Land
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Unabhangig von der weiteren Entwicklung der Zuschlagspreise im Zusammenhang mit dem
Ausschreibungsverfahren verfolgt Energiekontor seit jeher das Ziel, als Pionier der Branche die ersten
Projekte zu realisieren, deren Stromgestehungskosten unterhalb der Kosten konventioneller Kraftwerke
liegen, um den erneuerbaren Energien zum Durchbruch zu verhelfen. Gerade in der momentanen
Situation zeigt sich, dass dieses Ziel der richtige Ansatz ist, um gleichzeitig wettbewerbsfahig zu bleiben.

GrofRbritannien

Onshore-Wind wird in GroRbritannien seitens der britischen Regierung mittlerweile als reife Technologie
angesehen und ist folglich nicht mehr Teil des Contracts for Difference (CfD) genannten
Ausschreibungssystems zur Férderung erneuerbarer Energien. Daher basieren alle in GroRbritannien
realisierten Windparks auf reinen Marktpreisen und kénnen nur noch auf Basis langfristig vereinbarter
Stromabnahmevertrdge, sogenannter Power Purchase Agreements (PPAs), realisiert werden. Diese
PPAs werden normalerweise zwischen der Betreibergesellschaft und dem Energieversorger
abgeschlossen. Bei den Energiekontor-Projekten werden die PPAs hingegen direkt zwischen der
Betreibergesellschaft und einem Endabnehmer, zumeist internationale GroRunternehmen, verhandelt
(sogenannte Enduser PPAs). In einem PPA wird die Grundvergitung des produzierten Stroms flr eine
feste Laufzeit vereinbart. Im Regelfall ist eine Inflationierung des vereinbarten Tarifs tGber die Laufzeit des
PPAs vorgesehen. Zudem erhalten die meisten Windparks weiterhin Embedded Benefits, eine
Vergunstigung fur Kraftwerke, die nicht in das Hochspannungsnetz einspeisen, sondern nur das
Mittelspannungsnetz nutzen.

Seit dem Wegfall der Foérdermalnahmen in Grof3britannien ist die Onshore-Wind-Industrie darauf
bedacht, die Rentabilitdt der Projekte durch verbesserte Anlagenparameter (wie z. B. leistungsstarkere
Turbinen mit groRerer Nabenhohe) bei gleichzeitiger Kostenreduktion zu erhalten. Wahrend schottische
Behorden die Genehmigung hoher Windkraftanlagen unterstitzen, gibt es in England nur wenige
Beispiele fur die Genehmigung hdherer Anlagen. Insgesamt steht man in Schottland, das Uber ein
unabhangiges, eigenes Planungsrecht verfigt, dem Ausbau der Windenergie an Land positiver
gegenuber. Daher konzentriert sich Energiekontor seit Jahren auf die Sicherung von geeigneten Flachen
in Schottland, wo bei hervorragenden Windbedingungen grof3flachige Windparks entstehen sollen.

Der beschlossene Austritt GroRRbritanniens aus der EU (Brexit) hat insoweit einen Einfluss auf das
Geschaft der Energiekontor AG, als die mdégliche Wiedereinfuhr von Zéllen sowie Zinsschwankungen die
Kosten fur den Bau von Windparks sowie deren Finanzierung erhéhen kdnnten. Solche Effekte werden in
den Wirtschaftlichkeitsberechnungen der Entwicklungsprojekte von Energiekontor bereits praventiv
eingepreist. Durch Wahrungsschwankungen wirden im Wesentlichen die Einnahmen aus britischen
Windparks im Eigenbestand beeinflusst, sofern die erwirtschaftete Liquiditat in Euro umgewandelt und an
die Konzernmutter in Deutschland ausgeschuittet werden soll. Zusammenfassend lasst sich feststellen,
dass es kurzfristig gewisse Unsicherheiten Gber mdgliche Auswirkungen des Brexit auf den europaischen
Binnenmarkt gibt und Investitionen anderer EU-Staaten in Grof3britannien moglicherweise vorlaufig
zuriickgehalten werden. Mittelfristig rechnet Energiekontor jedoch weiterhin mit keinen nachhaltigen
Auswirkungen auf das Projektgeschaft im Bereich der erneuerbaren Energien.

Portugal

Portugal gilt als eines der fortschrittlichsten europaischen Lander mit Blick auf die Umwelt-, Klima- und
Energiepolitik. Die ehrgeizigen Plane der portugiesischen Regierung sehen vor, dass 31 Prozent des
Gesamtenergieverbrauchs in Portugal bis 2020 durch regenerative Energien gedeckt werden. 2015 waren
es bereits rund 25 Prozent®. 2016 trugen Wasserkraft, Wind, Solar und andere erneuerbare Energien weit
tiber die Halfte zur Stromproduktion in Portugal bei®.

®Sara Stefanini :-poAuPeorr tpurdotikel desmis.19.804 6
* Website des portugiesischen Verbands fir erneuerbare Energien, APREN (Associacdo Portuguesa de Energias Renovaveis)
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Dennoch droht Portugal seine Ziele fiir 2020 zu verfehlen, weil der Ausbau erneuerbarer Energie seit
Jahren ins Stocken geraten ist. So gibt es weiterhin keine neuen Ausschreibungsverfahren zur Vergabe
von Netzlizenzen als Voraussetzung fir die Entwicklung neuer Projekte. Zwar kénnen Netzanschlisse fir
Wind- und Solarparks beantragt werden, allerdings erfolgt die Vergiitung des Stroms zu den allgemeinen
Strommarktpreisen. Projekttrager haben daher also nur die Mdglichkeit, sich fir Lizenzen zu
Marktpreiskonditionen zu bewerben (MIBEL). Genau wie in Deutschland sind in Portugal die
Energieversorger zur Abnahme von Windstrom gesetzlich verpflichtet.

Eine Hulrde stellen dabei die vielerorts erhéhten Auflagen hinsichtlich Umwelt- und Naturschutz dar. Fur
einen Netzzugang braucht der Projektierer daher zwei wesentliche Voraussetzungen: eine ausreichende
Kapazitat fur die Aufnahme eines weiteren Wind- oder Solarparks am Netzanschlusspunkt und eine
positive Umweltvertréglichkeitsprifung.

Niederlande

Die niederlandische Regierung hat sich zum Ziel gesetzt, die Windenergie an Land bis 2020 auf 6.000
MW auszubauen. Das bedeutet in etwa eine Verdopplung gegenitber der Kapazitat, die Ende 2015
verfugbar war. Bis Ende 2020 sollen 14 Prozent des gesamten Energieverbrauchs aus regenerativen
Quellen stammen, bis 2023 sollen es 16 Prozent sein.

Die Forderung von erneuerbaren Energien wird in den Niederlanden durch das aktuelle Gesetz zur
AStimulering Duur zame Energieproductiehf (€8 [EEG ¢in
Ausschreibungssystem zugrunde liegt. Seit 2015 ist die Férderung von Onshore-Windenergie nach
Windgeschwindigkeiten differenziert. Die maximale Vergitung (Boérsenstrompreis + Pramie) liegt je nach
Windgeschwindigkeit momentan etwa zwischen 5,4 U-ct/kWh und 7,3 G-ct/kWh. Die Forderdauer betragt
15 Jahre mit der Option der Verlangerung um ein Jahr, abhdngig davon, inwieweit der jahrliche Fordertopf
fur Windparks ausgeschopft ist.

Die Voraussetzungen fiir einen Antrag auf Forderung sind Genehmigung, Machbarkeitsstudie,

gerege|

Windgutachten und Nutzungsvertrdge. Bis 2020 stehteinf est es Jahr esbudgerd.zwon | ewe

Verfligung. Die Forderung erfolgt dabei in mehreren Phasen, in denen man fiir jede Windkategorie einen
Antrag einreichen kann. Sobald die Férdergrenze erreicht ist, geht es in eine freie Ausschreibung, in der
alle Technologien um die restliche Fordermenge miteinander konkurrieren und der Antrag mit dem
niedrigsten Gebot als Erstes bearbeitet wird. Die Zustandigkeit fir die Genehmigung liegt bei den
einzelnen Provinzen und Gemeinden. Erst ab einer Gréf3e von 100 MW entscheiden Staat und Provinzen
gemeinsam Uber die Genehmigung.

Frankreich

Mi t dem im August 2 OLbiFelativee & la ransitioni énerggtiqeenpouiila croissance
verte fidem franzosischen Energiewendegesetz, kurz: LTE, setzt sich Frankreich ambitionierte Ziele fur
den Ausbau der erneuerbaren Energien. So soll u. a. der Anteil an erneuerbaren Energien am
Endenergieverbrauch bis 2020 auf 23 Prozent und bis 2030 auf 32 Prozent gesteigert werden (Ende 2016
waren es laut Eurostat 16,0 Prozent)s. AuRerdem soll der Anteil der Kernenergie am Strommix auf 50
Prozent reduziert werden (voraussichtliches Zieldatum 2030 oder 2035).

Ausgehend von einem Zubau von fast +1,7 GW auf etwa 13,5 GW im Jahr 2017° soll die Kapazitat an
Onshore-Windenergie in Frankreich bis 2018 auf 14,3 GW und bis 2023 auf 21,8 bis 26 GW ausgebaut
werden.

*Minist re de |'Environnement, de |'£nergie ¢tEdtiore20l6ta, Meehr BLrhi G T % s
8Deutsch-franzésisches Biiro fiir die Energiewende (DFBEW): WiAdenergieanlLandi akt uel | e EnM&i2018l ungeni
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Im Laufe des Jahres 2016 wurden die Modalitdten fir die Vergitung von Strom aus Onshore-
Windkraftanlagen konkretisiert. Nach deutschem Vorbild wurde eine Direktvermarktungspflicht fur
Onshore-Windparks eingefiihrt, die das bisherige Tarifmodell ersetzen soll. Demnach erhélt der Betreiber

eines Windparks zus?@tzlich zum | e wekiprimieg i@ delldeltet pr ei s
zwischen dem technologiespezifischen Referenztarif zuz ¢ gl i ch ei ner Management pr @
ct/kwh und dem durchschnittlichen gewichteten Markterlos je Kalendermonat (die Basis ist der Epex Spot

Day Ahead) entspricht’.

Unterschieden werden zwei Kategorien innerhalb des Guichet Ouvert genannten (GO) Referenztarif-
Systems: zum einen alle Onshore-Windprojekte, fur die zwischen dem 1. Januar und dem 31. Dezember
2016 ein Genehmigungsantrag gestellt wurde. Der Strom aus diesen Windparks wird tber einen Zeitraum
von 15 Jahren vergg¢tet, in den ersten z#kWhundiadenen mit
folgenden f¢nf Jahren | ecthkWhch Ertrag mit 2,8 bis 8,2 U

Zur zweiten Kategorie gehdren alle neuen Anlagen, die nicht unter die erste Kategorie fallen und die nach
dem Tariferlass Te 2017 vom 6. Mai 2017 nur noch fir Anlagen bis zu 3 MW bzw. fir Windparks mit einer
Gesamtleistung von bis zu 18 MW gelten. Die Laufzeit betragt hier 20 Jahre mit einem Referenztarif von
72 (bis80 Meter Rot or dur cdvkwh ¢ab €00 Metelb Ratordutchmessar) zuziiglich der
Management pr @ mi etkWhobhis zim BRri@ichein eines individuell festgelegten jahrlichen
Produktionsdeckel s. Danach -d/RWhl t der Referenztarif auf

Paral |l el zu diesem System wurde u. a. auf Druck der EU

AO) eingefuhrt. In der ersten Ausschreibungsrunde vom Dezember 2017 mit einem Volumen von 500 MW
(eingereicht wurden 900 MW) wurde ein durchschnittlicher Zusc h | ags pr e i sct/kWlerziels Rundl U
ein Drittel dieser Projekte erhalten zusatzlich einen Blrgerbeteiligungs-Bonus v on b-ettkWhzu 0, 3
Gegenwartig wird gepriift, ob das Ausschreibungssystem tatséchlich zu mehr Wettbewerb fuhrt. So lange

wird an beiden Systemen (GO und AO) festgehalten, weil befirchtet wird, dass ansonsten die
Ausbauziele nicht erreicht werden. Nach Einschatzung des franzésischen Ministeriums und Vertretern der
Windbranche wird diese Ausnahme jedoch nicht langer als ein bis zwei Jahre bestehen bleiben.

USA

Der Ausbau erneuerbarer Energien in den USA ist auf Bundesstaatenebene geregelt. Ahnlich wie in
Europa gibt es Ausbauziele fur erneuerbare Energien, die allerdings nicht bindend und je nach
Bundesstaat unterschiedlich definiert sind. Flur 29 Bundesstaaten und Washington D. C. legen diese sog.
Renewable Portfolio Standards (RPS) entweder absolute Ausbauziele in Megawatt oder einen
prozentualen Anteil der erneuerbaren Energien am Energiemix im jeweiligen Staat fest. In Kalifornien und
New York liegen diese RPS beispielsweise bei 50 Prozent bis 2030. Das ehrgeizigste Ziel mit 100 Prozent
bis 2045 hat sich Hawaii gesetzt. Durch den starken Preisverfall, vor allem fir PV-Module, tritt die
Relevanz der RPS jedoch zunehmend in den Hintergrund. So geht der Ausbau erneuerbarer Energien in
einigen Staaten aus rein wirtschaftlichen Grinden weiter, obwohl die RPS-Ziele dort bereits erreicht
worden sind. Dies verdeutlicht, dass eine Energiewende hin zur Stromversorgung aus erneuerbaren
Energien mittlerweile auch in den USA stattfindet.

Wie in GroRbritannien bildet auch in den USA ein Power Purchase Agreement (PPA), also ein
Stromabnahmevertrag zwischen der Projektgesellschaft und einem industriellen Gro3kunden oder einem
Energieversorger, die Grundlage fur die Wirtschaftlichkeit eines Projekts. Diese PPAs werden in der Regel

Uber privat organisierte Ausschreibungen vergeben oder direkt verhandelt. Dariiber hinaus gibt es in den

USA kein zentrales Fordersystem, wie z. B. einen Einspeisetarif. Allerdings besteht die Moglichkeit, sich

als AQualified FacilitynAn registrieren zu | assen. I n
Stromgestehungskosten abnehmen (Aavoi dsaaten-clokaler find . Zus?at
staatlicher Ebene Fordersysteme. Fir Projekte in der GroR3enordnung eines Energieversorgers sind die

lokalen Forderprogramme eher nachrangig.

" Deutsch-franzosisches Bilro fiir die Energiewende (DFBEW):  ANeuor dnun er F°rdermechani smen f ¢r

g d
Frankr ei ch (Stand: F e b und &Amtwo2 duflsehjiftiche Akflagez 2 01 7
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Eine indirekte Forderung wird jedoch auf staatlicher Ebene (ber Steuererleichterungen bereitgestellt. Die
entsprechenden Mechanismen sind der Investment Tax Credit (ITC) bzw. der Production Tax Credit

(PTC). Sie wurden urspriinglich Anfang der 90er-Jahre eingefiihrt, 2009 von der Obama-Administration

mi t dem AAmerican Recovery and Rei nvest ment anc t ( ARR
AConsolidated Appropriations ActfA bis 2020 verlangert.

Fiir Windenergie kommt der PTC zum Tragen, also die steuerliche Geltendmachung der Uberschiisse
beim Verkauf von Strom aus Windkraftanlagen fur die ersten zehn Betriebsjahre. Hierzu wird
typischerweise ein Vertrag mit einem Tax Equity Investor (TEI), der die PTCs steuerlich nutzen kann, als
Partner oder Betreiber der Anlagen abgeschlossen. Je nach Baubeginn der Windparks wird der PTC in
den nachsten Jahren stufenweise reduziert (2018 um 40 Prozent und 2019 um 60 Prozent)®,

Daruber hinaus gibt es mit dem Modified Accelerated Cost Recovery System (MACRS) ein
beschleunigtes Abschreibungssystem. Die Investition in eine auf erneuerbaren Energien basierende
Anlage berechtigt in den USA zu einer Sonderabschreibung innerhalb von finf Jahren. Zusatzlich kénnen
50 Prozent der anrechenbaren Investitionskosten im ersten Jahr abgeschrieben werden. Das MACRS
findet dann nur fir die restlichen 50 Prozent Anwendung. Wahrend das MACRS bestehen bleiben sall,
lauft die Moglichkeit der 50-prozentigen Sonderabschreibung sukzessive aus: 2018 sind es 40 Prozent,
2019 30 Prozent und 2020 0 Prozent.

Die Erflllung der RPS wird Uber sog. Renewable Energy Credits (RECs) gewahrleistet. Diese RECs sind
ahnlich wie Emissionszertifikate in Europa handelbar. Flr eine Megawattstunde erhalt man einen REC.
Der REC-Preis liegt derzeit allerdings nur bei ca. 1 US-$/MWh (Voluntary Market). Der Einfluss der RECs
ist daher momentan minimal.

Energiekontor hat sich bei der Entwicklung von Windenergieprojekten nach eingehenden Netzstudien
zunachst auf die sehr windreiche und noch relativ wenig ausgebaute Region des westlichen Teils von
South Dakota festgelegt. Uber den Southwest Power Pool (SPP), einen Dachverband mehrerer
Stromversorger und Netzbetreiber, kann der Strom aus der Region in mehreren Staaten des Mittleren
Westens bis an die Grenze zu Texas vertrieben werden. Wie in Europa braucht man auch in South
Dakota eine Genehmigung fur den Bau von Windparks.

Neben Einfuhrzéllen auf auslandischen Stahl, die die Preise fir Windkraftanlagen voribergehend
beeinflussen kodnnten, rechnet die Energiekontor-Gruppe zurzeit nicht mit weiteren politischen
Einschréankungen, die sich ggf. negativ auf den Markt fur erneuerbare Energien in den USA auswirken
koénnten.

Energiekontor geht davon aus, dass die Wirtschaftlichkeit neuer Projekte in den USA nach Auslaufen der
Tax Credits T &hnlich wie in GroR3britannien i allein auf dem Abschluss von PPAs beruhen wird. Sofern
diese zu Preisen abgeschlossen werden kénnen, die unterhalb derer fir Strom aus konventionellen
Kraftwerken liegen, sollte der Ausbau der erneuerbaren Energien in den USA beschleunigt voranschreiten
kénnen.

In den Kernmarkten von Energiekontor bietet der Siden Portugals zwar geografisch sehr gute
Voraussetzungen fir die Nutzung von Solarenergie, allerdings gelten in Portugal derzeit die im Abschnitt

AWi ndhn beschriebenen Einschr@ankungen. I n GroCbritanni
Photovoltaik-Projekten fiir Energiekontor im Wesentlichen auf die Uberlegung, die Netzanschliisse eines

Windparks am selben Standort u. U. gleichzeitig fir einen Solarpark nutzen zu kdnnen. Ansonsten

konzentrieren sich die Solaraktivitditen der Energiekontor-Gruppe derzeit auf die Markte Deutschland,

Frankreich und die USA.

Deutschland

Seit 2015 ist in Deutschland eine finanzielle Férderung von Strom aus neu in Betrieb genommenen PV-
Freiflachenanlagen nur noch Uber eine erfolgreiche Teilnahme an den zentralen Ausschreibungen der

8 Website des US Department of Energy (DoE)
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Bundesnetzagentur méglich. In den Jahren 2015 und 2016 wurde dazu eine Pilotphase mit jeweils drei
Ausschreibungsrunden fiir insgesamt 500 MW und 410 MW durchgefiihrt. Von der ersten Ausschreibung
im April 2015 bis zur Ausschreibung im Dezember 2016 fiel die durchschnittliche Férderhdhe sukzessive
von 9,17 U-ct/kWh auf 6,90 G-ct/kWh.

Mit Inkrafttreten des EEG 2017 wurden fur alle Freiflachenanlagen ab einer Grol3e von 750 Kilowatt peak
(kwy) die Forderhéhen im Zuge des Bieterverfahrens ermittelt. Seit 2017 ist mit jeweils drei
Ausschreibungen ein jahrliches Gesamtkontingent von 600 MW geplant. In den Ausschreibungen vom

Februar, Juni und Oktober 2017 fi el di ect/kivbh ancAnfrggh ni t t | i

bi s au fct/kwh @nlEnde des Jahres. Das entspricht in etwa einer Halbierung der Preise iber einen
Zeitraum von zweieinhalb Jahren.

In der Ausschreibung vom Februar 2018 sank der durchschnittliche, mengengewichtete Zuschlagswert
noch ei nmal-ct/lWhfFirdasZ®8 Veifligung stehende Ausschreibungsvolumen von 200 MW
wurden Antrage im fast dreifachen Umfang eingereicht.

In der ersten gemeinsamen Ausschreibung vom April 2018 hat sich Solar gegen Wind durchgesetzt;
samtliche Zuschlage entfielen auf Photovoltaik-Projekte. Der durchschnittliche, mengengewichtete
Zuschlagswert in der zweifach berzeichneten Ausschreibung betrug 4,67 U-ct/kwWh und lag damit tber
dem Durchschnittswert der Einzelausschreibung vom Februar 2018. Alle weiteren Informationen zu dieser

Sonderausschreibung sind im Abschnitt AWind/ Deutschl

Die Flachenkulisse fur PV-Parks wird durch das EEG festgelegt. Die potenziellen Standorte beschranken
sich im Wesentlichen auf Konversionsflachen und Randbereiche (110-Meter-Streifen) entlang von
Autobahnen und Eisenbahntrassen. Weitere Voraussetzungen fir einen Zuschlag sind ein

an (

Aufstellungsbeschluss sowi e di e Bereitstellung einer Erstsicherhe

Einreichen des Gebots. Im Falle einer Zuschlagserteilung kommt die Hinterlegung einer Zweitsicherheit
von43. 000 pr20.00Mb¢i voriiegendem Satzungsbeschluss) hinzu, womit i ahnlich wie bei
Wind i die Ernsthaftigkeit des Gebots sichergestellt werden soll.

Um die Wirtschaftlichkeit der Projekte trotz des zunehmenden Margendrucks auch zuklnftig
aufrechterhalten zu kénnen, mussen Effizienzsteigerungen und Preissenkungen entlang der gesamten
Wertschopfungskette mdglich sein. In diesem Zusammenhang ist es als positiv zu werten, dass die EU flr
den Spatsommer 2018 das Auslaufen der Strafzélle und der damit verbundenen Mindestpreise auf PV-
Module aus China beschlossen hat.

Frankreich

Ausgehend von einem Zubau von knapp +0,9 GW auf rund 8,0 GW installierter PV-Leistung zum Ende
2017 soll die Kapazitat fur Strom aus Photovoltaik in Frankreich bis 2018 auf 10,2 GW und bis 2023 auf
18,2 bis 20,2 GW ausgebaut werden.

Die Vergutung fir Strom aus Freiflachenanlagen einer Grof3e von 500 kWp bis 17 MW, erfolgt in
Frankreich seit 2016 dber Ausschreibungen. Zwischen 2017 und Mitte 2019 sind sechs
Ausschreibungsrunden mit jeweils 500 MW vorgesehen. Das Ausschreibungsvolumen ist dabei auf drei
Anlagenkategorien verteilt: 300 MW fir Freiflachenanlagen mit einer Leistung zwischen 5 MW, und 17
MW, (Kategorie 1), 135 MW fir Freiflachenanlagen zwischen 500 kW, und 5 MW, (Kategorie 2) und 65
MW fur Dachanlagen zwischen 500 kW, und 10 MW, (Kategorie 3).

In den drei Ausschreibungen 2017 wurde fur 79 und zweimal 77 Projekte mit Schwerpunkt auf
Sudfrankreich ein Zuschlag erteilt. Die durchschnittlichen Zuschlagswerte sanken dabei fir die Kategorie

1 von -6t RBWH im FebrudrkWhufi mb DX eimber, i n dtkWhakfat egor i

6 , 3 ict/k\rth. Von den Projekten, die einen Zuschlag erhalten haben, sind 83 Prozent solche mit

finanzieller B¢rgerbeteiligung-cokem®bunden mit einer

Auch im PV-Bereich wird die Direktvermarktung eingefiihrt. Demnach bekommen alle Anlagen eine
Marktpramie zusétzlich zum Stromboérsenpreis. Fiur jede Kategorie gelten ein Mindest- und ein
Maximalpreis.

° Deutsch-franzosischen Biiros fur die Energiewende ( D F B E \Barametdr Photovoltaik in Frankreich ( St an d : M&rz 2018)An
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USA

Ende 2017 war in den USA eine akkumulierte Gesamtkapazitdt an PV-Anlagen von Uber 50 GW
installiert’® und damit nur unwesentlich mehr als im flachenmaBig fast 28-mal kleineren Deutschland.

Die FordermalBnahmen si n d im Wesentlichen identi sch mi t
beschriebenen. Anstelle des Production Tax Credits erfolgen die Steueranreize im Solarbereich jedoch
Uber Investment Tax Credits (ITC).

ITCs erlauben es den Investoren, 30 Prozent der investierten Systemkosten von der Steuerlast
abzuziehen. Anhangig vom Baubeginn der PV-Projekte wird der ITC in den Jahren 2020 auf 26 Prozent
und 2021 auf 22 Prozent reduziert. Ab dem Jahr 2022 sind nur noch 10 Prozent Abzugsfahigkeit geplant.
Um den ITC fir ein Projekt wirksam werden zu lassen, bedarf es entweder eines Investors, der ITCs
aktivieren kann oder, wie bei Windparks, der Integration eines Tax-Equity-Investors (TEl). Solche TEI
mussen fur mindestens funf Jahre in der den PV-Park betreibenden Projektgesellschaft verweilen.

Fir die Entwicklung von Solarprojekten konzentriert sich Energiekontor auf die westliche und mittlere
Region von Texas. Hier herrschen exzellente Einstrahlungsbedingungen mit einer Globalstrahlung von
zum Teil weit Gber 2.000 kwh/m? a (Kilowattstunden pro Quadratmeter und Jahr), also etwa doppelt so
viel wie an sehr guten deutschen Standorten. Entsprechend niedriger sind hier die
Stromgestehungskosten fur Solarparks. Das Stromnetz ist in West-Texas gut ausgebaut und der Bedarf
an Elektrizitat ist durch mehrere groRere Stadte in der Region recht hoch.

Wie bei Windkraftanlagen bildet ein Power Purchase Agreement (PPA), also ein Stromabnahmevertrag
zwischen der Projektgesellschaft und einem industriellen Grof3kunden (Enduser-PPA) oder einem
Netzbetreiber, auch fur Solarparks in den USA die Grundlage fur die Wirtschaftlichkeit eines Projekts. Ein
erhebliches Potenzial fir Enduser-PPAs sieht Energiekontor insbesondere bei ansassigen grof3en Data
Center.

Im Gegensatz zu anderen Staaten benétigt man in Texas zwar keine eigenstandige behdrdliche
Genehmigung fir den Bau eines Solarparks. Allerdings missen flr die Bebauung einer Parzelle die
Nutzungsrechte fir die Oberflache (Surface Rights) und durch Vereinbarungen mit den Eigentimern die
Rechte fur den Untergrund (Mineral Rights) gesichert sowie eine Reihe von Untersuchungen und Studien
(Umwelt, Naturschutz, Netz etc.) durchgefuhrt werden, um sicherzugehen, dass das Projekt

den

gesetzeskonform ist. Dar ¢ber hi nau $Ausmehmesegelungendige nannt e

lokale Steuerni mit den Behorden vereinbart werden. Anders als z. B. bei der geplanten Entwicklung von
Windprojekten in South Dakota ist die Vermarktung des Stroms aus den Solarparks hier nur auf das
Gebiet des texanischen Netzbetreibers ERCOT beschréankt.

Anfang 2018 hat die Trump-Administration Strafzdlle fur die nédchsten vier Jahre auf die Einfuhr von Zellen
und polykristallinen PV-Modulen aus mehreren asiatischen Staaten beschlossen. Allerdings sollen die
Importzélle Uber einen Zeitraum von vier Jahren von 30 Prozent auf 15 Prozent reduziert werden. Zudem
gelten sie bei PV-Zellen erst ab einem bestimmten Kontingent. Insgesamt sollten laut
Expertenschatzungen die Zoélle weniger als 10 Prozent der Gesamtinvestition ausmachen. Um die
wirtschaftlichen Auswirkungen der Einfuhrzélle moéglichst gering zu halten, reagieren einige asiatische
Modulhersteller bereits mit Preisreduktionen und dem Aufbau von eigenen Produktionskapazitaten in den
USA.
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Die Energiekontor AG hat sich auf die Projektierung und den Betrieb von Wind- und Solarparks im In- und
Ausland spezialisiert. Als einer der Pioniere auf diesem Gebiet greift das Unternehmen auf eine Erfahrung
von dber 25 Jahren zurick und deckt dabei im Bereich Onshore-Windparks die gesamte
Wertschdpfungskette von der Akquisition und Projektentwicklung tiber die Finanzierung und die Errichtung
der Anlagen bis zur Betriebsfiihrung ab.

Bis zum Ende des ersten Quartals 2018 hat die Energiekontor-Gruppe 623 Windenergieanlagen mit einer
Gesamtleistung von rund 940 MW in 118 Windparks in Deutschland, Grol3britannien und Portugal sowie
drei PV-Freiflachenanlagen von rund 30 MW in Deutschland projektiert und errichtet. Das
Gesamtinvestitionsvolumen dieser Projekte bet r2 gt etwa U0 1,5 Mrd.

Neben dem Verkauf der schlusselfertigen Projekte betreibt die Energiekontor-Gruppe als unabhangiger
Stromproduzent ein Portfolio konzerneigener Wind- und Solarparks. Ende Mérz 2018 befanden sich rund
270 MW operativ im eigenen Bestand.

Das Unternehmen ist in den Landermarkten Deutschland, Grof3britannien, Portugal, Niederlande, USA
und Frankreich aktiv.

Organisatorisch ist die Energiekontor-Gruppe in drei Geschéftsbereiche unterteilt, nach denen auch die
Segmentberichterstattung erfolgt:

a) Projektierung und Verkauf (Wind, Solar)
b) Stromerzeugung in konzerneigenen Windparks

c¢) Betriebsentwicklung, Innovation und Sonstiges

Energiekontor AG

N N N/
Projektierung und Verkauf Stromerzeugung in Betriebsentwicklung,
(Wind, Solar) konzerneigenen Windparks Innovation und Sonstiges
— Gesamte Wertschdpfungskette — Ertréage durch Stromverkauf Leistungen nach Inbetriebnahme zur
von der Akquise bis zur Optimierung der Wertschépfung:
Inbetriebnahme und — Betriebsfiihrung

Verkauf sowie Repowering Efizienzsleclgeing

— Innovation
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Das Segment Projektierung und Verkauf (Wind, Solar) umfasst die Projektierung von Onshore-Wind- und
Solarparks, die entweder in den Eigenbestand (ilbernommen oder an Dritte verauR3ert werden. In diesem
Geschaftsbereich wird die gesamte Wertschdpfungskette von der Akquisition Uber die Planung, die
Finanzierung und den Bau bzw. das Repowering bis hin zum Verkauf der Anlagen abgebildet. Der
Verkauf der Wind- und Solarparks erfolgt im In- und Ausland an institutionelle Investoren, private
Komplettabnehmer oder Burger vor Ort. Fir jeden Wind-/ Solarpark wird eine eigensténdige
Projektgesellschaft gegriindet.

Im Repowering von Windparks, d. h. dem Ersatz von alten Anlagen durch neue, leistungsstarkere
Anlagen, liegt ein enormes Potenzial flir Energiekontor, da ab 2020 jahrlich mehrere Gigawatt an
Erzeugungskapazitaten aus der EEG-Vergitung fallen.

Geschaftsaktivitaten von Energiekontor am Beispiel eines Onshore-Windenergieparks (Schema)

Stromerzeugung in konzerneigenen Windparks

Segmente: Projektierung und Verkauf (Wind, Solar)
Betriebsentwicklung, Innovation und Sonstiges
N/ N
Projektentwicklung

Verkauf Betriebsfiihrung

3-5 Jahre ? (Fremdparks)

Finanzierung
Bau
3-6 Monate

U-delomals. . Betriebsfiihrung

Eigenbestand (Eigenparks)

Financial Close /Kreditvalutierung Inbetriebnahme
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Dieses Segment umfasst die Stromerzeugung
in konzerneigenen Windparks. Der Ausbau des

Bestands an konzerneigenen Windparks ist der
Kernbestandteil fir das organische Wachstum
des Unternehmens. AuRerdem erlaubt der
Betrieb  eigener Wind- und Solarparks
Energiekontor die Deckung der laufenden
Unternehmenskosten, z. B. im Falle von
Verzégerungen bei der Projektrealisierung,
sowie eine erhéhte Unabhangigkeit von
politischen Rahmenbedingungen sowie Zins-
und Rohstoffpreisentwicklungen. Durch die
Anlagen im eigenen Bestand werden zudem
stille Reserven gebildet. Im Bedarfsfall kénnten
diese Anlagen verduBert und die darin
gebundenen Finanzmittel zuziglich der stillen
Reserven freigesetzt werden. Zusétzliches
Potenzial liegt in der Mdoglichkeit, die
unternehmenseigenen Windparks
beispielsweise  durch Repowering  oder
effizienzsteigernde Mal3nahmen, wie der dem
dritten Segment zugeordneten und unter c)
beschriebenen Rotorblattverlangerung,
aufzuwerten.

Den ersten Windpark hat die Energiekontor-
Gruppe im Jahr 2002 in den eigenen Bestand
Ubernommen. Das Portfolio ist seitdem
kontinuierlich weiter ausgebaut worden. Dies
geschieht derzeit hauptsachlich durch die
Ubernahme selbst entwickelter Projekte in den
Eigenbestand. So soll etwa die Halfte aller pro
Jahr selbst entwickelten Projekte in den
Eigenbestand Ubergehen. In der Vergangenheit
wurden auch  wirtschaftlich  interessante
operative  Windparks  zugekauft.  Hierbei
handelte es sich sowohl um Projekte, die in
friheren Jahren von Energiekontor selbst
entwickelt und verkauft wurden, als auch um
Projekte  von anderen Entwicklern und
Betreibern. Im ersten Quartal 2018 lbernahm
Energiekontor mit Garzau-Garzin (10 MW) den
ersten Solarpark in den konzerneigenen
Bestand. Die Gesamtleistung der von
Energiekontor in Deutschland, Grol3britannien
und Portugal betriebenen Wind- und Solarparks
betrug zum Ende des ersten Quartals 2018
somit 269,2 MW.

Konzerneigene Windund Solaparks(31.03.2018)

. Gesamt-
Name des Windparks leistung/MW
Debstedt 3,0
Breitendeich 6,0
Sievern (Tandem II) 2,0
Briest (Tandem II) 7,5
Briest Il 1,5
Geldern 3,0
Mauritz-Wegberg 75
(Energiekontor halt 88,52 Prozent) '
Halde Nierchen | 5,0
Halde Nierchen Il 4.0
Osterende 3,0
Nordleda (Energiekontor hélt 51 Prozent) 6,0
Kajedeich 4.1
Engelrod 5,2
Krempel 14,3
Schwanewede 3,0
Giersleben 11,3
Beckum 1.3
Balje-Horne 3,9
Hanstedt-Wriedel 16,5
Lengers 4,5
Krempel Il 6,5
Prenzlau 1,5
Flogeln 9,0
Altliidersdorf 13,5
Thile 14,0
Kreuzau-Steinkaul 5,5
Niederzier-Steinstrafd 8,3
Heinsberg-Waldenrath 7,2
Solarpark Garzau Garzin 10,0
Wind- und Solarparks in Deutschland 188,1
Mardo 10,4
Montemuro 10,4
Penedo Ruivo 13,0
Mafomedes 4,2
Windparks in Portugal 38,0
Hyndburn 24,6
Withernwick 18,5
Windparks in GroRbritannien 43,1
Insgesamt 269,2
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Samtliche Leistungen, die nach der Inbetriebnahme der Wind- und Solarparks auf eine Optimierung der
operativen Wertschopfung abzielen, werden in dem Segment Betriebsentwicklung, Innovation und
Sonstiges zusammengefasst. Dazu zahlen insbesondere die technische und kaufmannische
Betriebsfihrung von Windparks einschlie3lich der Direktvermarktung des erzeugten Stroms sowie alle
MaRnahmen zur Kostensenkung, Lebensdauerverlangerung und Ertragssteigerung zur Optimierung der
Ertrage von Windenergieanlagen, z.B. durch:

Rotorblattverlangerung und Verbesserung der Blattaerodynamik

Updates in der Anlagensteuerung bzw. Tausch der alten gegen neue, moderne Steuerungen
genauere Windnachfuhrung und Steigerung der Generatorleistung

Reduzierung der Ausfallquoten durch vorbeugende Instandhaltung

Reduzierung der Stillstandzeiten durch Umrlstung aller Windparks auf eine permanente
Livedateniberwachung mit automatisiertem Entstérungsworkflow

konsequente Reduzierung der Stromgestehungskosten bei Bestandsparks

Unabhangig davon, ob die projektierten Anlagen verauRRert werden oder in den Eigenbestand
Ubernommen werden, erbringt Energiekontor in der Regel die kaufmannische und technische
Betriebsfilhrung und generiert so einen laufenden Cashflow fir das Unternehmen.

Im kaufmannischen Bereich gehdren insbesondere das vorausschauende Liquiditdtsmanagement, die
Abrechnung mit dem Energieversorger, den Service- und Wartungsfirmen und den Verpéchtern und die
langfristige Optimierung der Wirtschaftlichkeit zu den Kernaufgaben. Ebenso fallt die Kommunikation mit
Banken, Versicherungen, Steuerberatern und Investoren darunter. Weiterhin werden die Abrechnungen
zum Einspeisemanagement, variabel, entweder (ber das Pauschal- oder Spitzenlastverfahren,
durchgefuhrt.

Im technischen Bereich umfassen die Aufgaben neben der Uberwachung der Windkraftanlagen sowie der
Aus- und Bewertung von Daten hauptsachlich die Koordination von Reparatur- und Wartungseinsatzen
sowie die Planung und Umsetzung von Maflinahmen zur vorbeugenden Instandhaltung. Durch dieses
Verfahren kann die Lebensdauer der einzelnen Anlage und des Gesamtprojekts entscheidend verlangert
werden. Gleichzeitig lassen sich die Kosten fur die Reparatur der Hauptkomponenten deutlich vermindern.
Oberstes Ziel ist es, die Verfugbarkeit und den Ertrag der Anlagen zu maximieren und einen sicheren
Betrieb Uber die gesamte Laufzeit zu garantieren. Dazu werden die Anlagendaten rund um die Uhr mittels
Livedaten und automatisierten Workflows Uberwacht. Zusétzlich garantieren wir den rechtssicheren
Betrieb des Windparks durch Einhaltung aller gesetzlichen Auflagen und Ubernehmen dabei auch die
Anlagenverantwortung.

Auch technische Innovationen, wie die Rotorblattverlangerung, gehéren zu den MalRnahmen der
Leistungs-, Ertrags- und Kostenoptimierung. Hierbei handelt es sich um ein von Energiekontor
patentiertes Verfahren zur VergréRerung des Rotordurchmessers, das seit einigen Jahren erfolgreich in
der Praxis getestet und eingesetzt wird. Die Montage erfolgt dabei am h&angenden Blatt, d. h. ohne
Demontage des Blattes. Dadurch kdnnen Krankosten und Stillstandzeiten deutlich minimiert werden.
Derzeit wird die Herstellung der Rotorblattverlangerungen fiir den Serienbetrieb vorbereitet. In den letzten
drei Jahren hatten die VerbesserungsmaflBnahmen an den eigenen Windparks bereits positive
Auswirkungen auf das Betriebsergebnis.
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In den fast drei Jahrzehnten seit der Unternehmensgriindung hat sich der Markt fur erneuerbare Energien
fortlaufend verandert und kontinuierlich weiter entwickelt. Im Jahr 1990, zum Zeitpunkt der Einfilhrung des
ersten Stromeinspeisegesetzes, wurden die erneuerbarer
Okoidealisten angesehen. Insbesondere die groRen Stromkonzerne, die mittlerweile auch eine wichtige
Rolle im Sektor der erneuerbaren Energien spielen, standen den neuen Technologien zunéchst aul3erst
kritisch gegeniiber. Heute, Uber ein Vierteljahrhundert spéter, haben sich die erneuerbaren Energien zu
einer reifen, etablierten und anerkannten Technologie entwickelt, die in vielen Industrienationen bereits
einen signifikanten Teil zur Energieversorgung beitrégt. Allein in Deutschland liegt der Anteil der
erneuerbaren Energien an der gesamten Energieerzeugung derzeit bereits bei rund einem Drittel. Je
hoher der Anteil der erneuerbaren Energien an der Deckung der Nachfrage ist, desto nachhaltiger und
umweltschonender wird die gesamte Energieversorgung.

Energiekontor hat seit jeher eine klare Zukunftsvision: eine Welt, in der der gesamte Energiebedarf zu 100
Prozent aus erneuerbarer Energie gedeckt wird. Diese Vision hat das Unternehmen seinem Leitbild
vorangestellt. Sie ist der oberste Leitgedanke der unternehmerischen Tatigkeit von Energiekontor und die
starkste Motivation fir die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter bei ihrem Bemiihen, diesem Ziel mit kreativen
Ideen und Freude am gemeinsamen Erfolg jeden Tag ein Stlick nédher zu kommen.

Eine nachhaltige Durchdringung des Energiemarktes mit 100 Prozent erneuerbaren Energien ist moglich,
wenn die Erzeugungskosten fur Strom aus erneuerbaren Energien unter denen aus fossilen und
nuklearen Energietréagern liegen. Um den erneuerbaren Energien zum Durchbruch zu verhelfen, mochte
Energiekontor nicht nur an der Energiewende teilhaben, sondern als Pionier vorangehen und als einer der
Ersten Wind- und Solarparks realisieren, deren Stromgestehungskosten niedriger sind als die der
konventionellen Energiewirtschaft.

Sobald dies erreicht ist, fallen viele Barrieren weg, so z. B. die 6konomische: die Nutzer werden sich stets
fur den gilnstigeren Anbieter entscheiden, sofern keine weiteren Nachteile damit verbunden sind, zumal,
wenn dieser den Strom umweltfreundlich bereitstellt. Aber auch eine gesellschaftliche: der Rickhalt in
Politik und Gesellschaft wird sich deutlich erhéhen, insbesondere wenn Wind- und Solarenergie nicht
mehr von 6ffentlichen FérdermalRnahmen abhéangig sind. Die Ausbreitung der erneuerbaren Energien wird
damit einen starken Schub bekommen.

Als Pionier bei der Realisierung von Wind- und Solarparks zu reinen Marktpreisen leistet Energiekontor
nicht nur einen wichtigen Beitrag, um den erneuerbaren Energien auf dem Weg zur 100-prozentigen
Vollversorgung zum Durchbruch zu verhelfen. Die Vorreiterrolle sichert Energiekontor gleichzeitig einen
Vorsprung gegeniber anderen Mitbewerbern und somit eine starke Position in der Branche. So sollten die
seit Langem vorbereiteten und immer weiter entwickelten EffizienzmaBnahmen zur Kostenreduzierung
entlang der gesamten Wertschopfungskette Energiekontor den entscheidenden Wettbewerbsvorteil
verschaffen, um als innovativer Wegbereiter und unabhangig von staatlichen Férdermaflinahmen den
Ausbau der erneuerbaren Energien voranzutreiben.

Das Wachstumsmodell der Energiekontor AG orientiert sich insgesamt eng am Leitbild des
Unternehmens. Durch die Verstarkung des regionalen Ansatzes und die ErschlieBung neuer
Auslandsmaérkte soll das organische Unternehmenswachstum gefestigt werden, um den Ausbau
erneuerbarer Energien auch in einem verscharften Wettbewerbsumfeld weiter aktiv zu beschleunigen.
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Dabei setzt die Geschéftsfuhrung stark auf die Mitwirkung und Entfaltung der Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter und schafft den dafiir notwendigen organisatorischen Rahmen. Grundlage und Fundament der
Wachstumsstrategie ist die finanzielle Stabilitdt von Energiekontor, die ganz wesentlich auf den stabilen
Cash-Uberschiissen aus der Stromerzeugung in konzerneigenen Windparks und aus der kaufmannischen
und technischen Betriebsflihrungstatigkeit basiert.

Nachhaltiges Wachstum auf solidem Fundament

Teamgeist und Kollegialitat

Verstarkung des regionalen Ansatzes

Finanzielle Stabilitat und : = 100 %
A ErschlieBung neuer Auslandsmarkte :
nachhaltiges Wachstum erneuerbare Energie

Innovation und EffizienzmaBnahmen

Gestaltungsraume und
eigenverantwortliches Handeln

Energiekontor hat seit jeher auf einen regionalen Ansatz Wert gelegt. Dieser erlaubt eine enge
Zusammenarbeit mit den Kommunen und Regionen sowie mafigeschneiderte regionale Vorgehensweisen
mit hoher Akzeptanz vor Ort. Zugleich wird hierdurch in der jeweiligen Region ein Wettbewerbsvorteil
generiert und die Projektentwicklung beschleunigt. Organisatorisch wird dieser Ansatz mit eigenen Teams
vor Ort und weitgehend eigenstandigen Entscheidungskompetenzen umgesetzt. Dieses Prinzip soll weiter
verstarkt werden, indem die Anzahl der Regionen, in denen Energiekontor prasent ist, in Deutschland und
auch im Ausland deutlich ausgebaut wird.

Ein wesentliches Element der Energiekontor-Wachstumsstrategie ist die verstarkte Internationalisierung
durch sukzessive Erweiterung des bestehenden Landerportfolios (Deutschland, Grof3britannien, Portugal),
um zuséatzliche Wachstumspotenziale fir die néchsten Jahre zu erschlieBen. Im Zuge dessen wird
momentan auch der Solarbereich, besonders in Landern mit ginstigen Einstrahlungsbedingungen und
entsprechenden Stromgestehungskosten, weiter ausgebaut. Aktuell erschlieRt Energiekontor die
folgenden neuen Auslandsmaérkte:

die Niederlande (Wind)
Frankreich (Solar, Wind)
die USA (Solar, Wind)

Wahrend in den Niederlanden Onshore-Windparks entwickelt werden, liegt der Fokus in Frankreich und
den USA zunéchst primar auf dem Bereich Solar. Nach ersten Akquisitionserfolgen hat Energiekontor
insbesondere in den Niederlanden und den USA bereits deutliche Fortschritte in der Projektentwicklung
erzielt. So wurden in beiden Landern Flachen gesichert und eigene Blros erdffnet, von wo aus neu
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eingestellte Muttersprachler die Entwicklung der Projekte in eigenen Gesellschaften vor Ort koordinieren
und vorantreiben.

Die getroffene Landerauswahl kann im Rahmen weiterer Sondierungsprozesse auch erweitert oder i falls
die Geschéftsleitung zu dem Schluss kommen sollte, dass ein vertieftes Engagement in einem oder
mehreren der Lander nicht erfolgsversprechend ist i verringert werden. Energiekontor geht dabei stets
nach demselben Prinzip vor. So ist bei jedem neuen Landermarkt zunachst kein unmittelbarer Markteintritt
und Kkostenintensiver Aufbau der Projektentwicklung geplant, sondern die Durchfiihrung eines
systematischen Sondierungs-, Analyse- und Auswahlprozesses, in dessen Rahmen die spezifischen
Bedingungen in den einzelnen L&ndern (rechtlich, politisch, Fordersystem, Netzanschlussregelungen,
Genehmigungspraxis etc.) fur Wind- und Solarprojekte analysiert und bewertet werden. Darliber hinaus
werden erste Partner fur die Flachenakquisition und die weitere MarkterschlieBung identifiziert und ggf.
vertraglich gebunden, um friihzeitig die strukturellen Voraussetzungen fir einen moglichen Markteintritt zu
schaffen. Ziel dieses sukzessiven und kostenschonenden Sondierungsprozesses i der im Wesentlichen
mit vorhandenem Personal durchgefuihrt werden kann 7 ist es, die fUr einen weiteren Markteintritt am
besten geeigneten Auslandsmarkte zu identifizieren. Erst wenn die finale Markteintrittsentscheidung
getroffen ist, wird mit dem Aufbau eigener Niederlassungen, eigenen Personals und der
Projektentwicklung vor Ort begonnen. Durch diese Vorgehensweise sollen die Erfolgschancen fur die
MarkterschlieBung verbessert und die Risiken der Fehlallokation von Ressourcen reduziert werden.

Energiekontor will als Pionier einen Beitrag zur Vision einer 100-prozentigen Versorgung des
Strombedarfs mit erneuerbarer Energie leisten und als eines der ersten Unternehmen Wind- und
Solarparks zu reinen Marktpreisen in direkter Konkurrenz zur konventionellen Energiewirtschaft
realisieren. Dies gewahrleistet zugleich die Wettbewerbsfahigkeit des Unternehmens in einem zunehmend
marktorientierten Umfeld.

Daflr hat Energiekontor in den vergangenen Jahren eine Reihe von MafRnahmen entwickelt, die die
wirtschaftliche Effizienz bei der Planung, dem Bau und dem Betrieb von Wind- und Solarparks steigern
und die Prozesse entlang der gesamten Wertschopfungskette optimieren. Beispiele dafiir sind technische
Innovationen wie die Rotorblattverlangerung und die Optimierung von Zulieferkette, Laufzeit und
Finanzierung sowie die Verbesserung unternehmensinterner Ablaufe und Strukturen. Hierbei gibt es drei
Stolrichtungen:

die Erh6hung der Wirtschaftlichkeit der von Energiekontor geplanten Projekte
die Ergebnissteigerung bei den Windparks im konzerneigenen Bestand
die beschleunigte Losungsfindung in der Projektentwicklung

Diese Malinahmen sind eng verzahnt mit der Vertiefung der dezentralen Organisation und einer
mitarbeitergefiihrten Projektorganisation.

Innovation und Effizienz sind nicht zwangslaufig auf technische Neuerungen beschréankt. Zur
Effizienzsteigerung des Unternehmens gehért fur Energiekontor die Vertiefung der dezentralen
Organisation. So setzt die Geschéaftsleitung bewusst auf eine starke Dezentralisierung von Arbeits- und
Entscheidungsprozessen mit flachen Hierarchien, um somit eine unnétige Blrokratisierung zu vermeiden
und Flexibilitat und schnelle Entscheidungen auch bei wachsender Mitarbeiterzahl zu gewahrleisten.
Zugleich schafft das Unternehmen Gestaltungsraume fir kreative und flexible Lésungswege und motiviert
jeden einzelnen Mitarbeiter zum eigenverantwortlichen Handeln.
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Den Motor und das Kernelement des Wachstumsmodells bildet der Ausbau der Stromerzeugung aus
konzerneigenen Windparks. Durch den Verkauf des in den Windparks erzeugten Stroms werden
kontinuierliche Ertrage generiert. Ein weiterer Garant fur kontinuierliche Einnahmen ist die Ubernahme der
Betriebsfuhrung der fertiggestellten und laufenden Windparks und zukunftig evtl. auch der Solarparks
durch spezialisierte Teams der Energiekontor-Gruppe. Dies gilt sowohl fir die Windparks im
Eigenbestand als auch fir die schliisselfertigen Anlagen, die an Energieversorger, strategische Investoren
oder Finanzinvestoren verauRert werden. Durch die Ubernahme der Betriebsfiihrung bleibt die
Uberwiegende Zahl der Kaufer der Energiekontor AG als Kunden verbunden und sichert dem
Unternehmen somit laufende Einnahmen aus den Windparks auch iber den Fertigstellungstermin hinaus.

Zusammen mit den stetigen Einnahmen aus der Betriebsfiihrung von Eigen- und Fremdparks sorgen die
Ertrage aus dem Stromverkauf fur eine finanzielle Stabilitat und bilden die Grundlage fiir ein nachhaltiges
Wachstum des Unternehmens. Mit den erwirtschafteten Cash-Uberschiissen deckt Energiekontor im
Wesentlichen die Kosten der Projektentwicklung einschlieRlich der konzernweiten Personal- und
Gemeinkosten ab. Die Ertrage aus dem Verkauf der selbst entwickelten Wind- und Solarparks generieren
das Jahresergebnis und werden zur Zahlung von Steuern und Dividenden sowie zur Bildung von
Liquiditatsriicklagen verwendet.

Die Stromerzeugung in konzerneigenen Windparks soll ausgebaut werden durch:
Ubernahme selbst entwickelter und errichteter Projekte
Repowering des Eigenbestands
Optimierung und Effizienzsteigerung

Etwa die Hélfte der selbst entwickelten Projekte sollen in den Eigenbestand tGibernommen werden, die
andere Halfte ist fur den Vertrieb vorgesehen. Die Unternehmensfiihrung behdlt sich vor, dieses
Verhaltnis je nach Geschaftslage anzupassen.
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