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KURZPORTRAIT
DER ENERGIEKONTOR AG

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

Neben dem Firmensitz in Bremen unterhalt Energiekontor Buros in Bremerhaven, Hagen im Bremischen,
Aachen, Dortmund, Bernau bei Berlin und Potsdam. AuBerdem ist das Unternehmen mit Niederlassun-
gen in England (Leeds), Schottland (Glasgow), Portugal (Lissabon), den Niederlanden (Nijmegen), den
USA (Austin/Texas und Rapid City/South Dakota) und Frankreich (Toulouse) vertreten. Die Griindung
einer weiteren Niederlassung in Frankreich befindet sich zurzeit in Vorbereitung. Die stolze Bilanz seit
Firmengrindung: 118 realisierte Windparks mit einer Gesamtleistung von rund 940 Megawatt sowie
drei Solarparks mit insgesamt rund 30 Megawatt. Das entspricht einem Investitionsvolumen von tber
€ 1,6 Mrd.

Das Unternehmen ging am 25. Mai 2000 an die Borse. Die Aktie der Energiekontor AG (WKN 531350/

ISIN DE0005313506) ist im General Standard der Deutschen Bérse in Frankfurt gelistet und kann an
allen deutschen Boérsenplatzen gehandelt werden.

Anlegerinformationen (Ubersicht)

Bdrsennotierung: Deutsche Borse, Frankfurt (handelbar an der Frankfurter Wertpapierborse,
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
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01.01.— 01.01.-
in Mio. € 30.06.2018 30.06.2017
Umsatz 32,9 41,4
Gesamtleistung 58,7 82,4
EBITDA (EBIT zzgl. Abschreibungen) 21,4 21,3
EBIT (EBT zzgl. Finanzergebnis) 12,4 13,2
EBT (Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit) 4,7 4,4
Konzernhalbjahresergebnis 3,4 3,2
Ergebnis pro Aktie (EPS) in € 0,23 0,22

in Mio. € 30.06.2018 31.12.2017
Technische Anlagen (Wind- und Solarparks) 1921 193,7
Eigenkapital 65,2 70,2
Bilanzsumme 356,9 361,7
Eigenkapitalquote in % 18,3 19,4

01.01.- 01.01.-
in Mio. € 30.06.2018 30.06.2017
Cashflow aus laufender Geschéftstatigkeit (Operativer Cashflow) -3,1 -41,6
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 66,2 75,8

EBIT zum 1. Halbjahr Gesamtleistung zum 1. Halbjahr

in Mio. € in Mio. €
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Zu den Pro-forma-Kennzahlen vgl. Hinweis auf Seite 61.
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Energiekontor AG
Halbjahresbericht 2018

Erganzend zu diesem Kapitel sind im Einband des Halb-
jahresberichts die wichtigsten Anlegerinformationen
tabellarisch zusammengefasst.

Das gezeichnete und im Handelsregister eingetragene Ka-
pital (Grundkapital) der Gesellschaft betragt zum 30. Juni
2018 € 14.578.160 und ist in 14.578.160 auf den Inhaber
lautende Stlickaktien eingeteilt.

Nachdem das zuvor bestehende genehmigte Kapital am
24. Mai 2016 auslief, hat die Hauptversammlung vom
26. Mai 2016 ein neues genehmigtes Kapital geschaffen.
Im Zuge dessen wurde der Gesellschaft ermdglicht, bei
zukunftigen Kapitalerh6hungen u.a. auch Vorzugsaktien
ausgeben zu kénnen.

Der Vorstand wurde erméchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats bis zum 23. Mai 2021 das Grundkapital der Ge-
sellschaft einmalig oder mehrfach um bis zu insgesamt
€ 7.326.580 durch Ausgabe von bis zu 7.326.580 neuen,
auf den Inhaber lautenden Stamm- und/oder Vorzugsak-
tien mit oder ohne Stimmrecht gegen Bar- und/oder Sa-
cheinlagen zu erh6hen (Genehmigtes Kapital 2016).

Die Erméchtigung umfasst die Befugnis, bei mehrmaliger
Ausgabe von Vorzugsaktien weitere Vorzugsaktien (mit oder
ohne Stimmrecht) auszugeben, die den friiher ausgegebe-
nen Vorzugsaktien bei der Verteilung des Gewinns oder des
Gesellschaftsvermdgens vorgehen oder gleichstehen. Da-
bei ist den Aktiondren grundsatzlich ein Bezugsrecht ein-
zurdumen. Der Vorstand wird jedoch erméchtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht
der Aktionére auszuschlieBen (fUr die genauen Bedingun-
gen siehe Beschlussfassung in der Einladung zur Haupt-
versammlung am 26. Mai 2016 auf www.energiekontor.de
> |Investor Relations > Hauptversammlung).

Von diesen Ermé&chtigungen wurde bisher kein Gebrauch
gemacht.

Auf der Hauptversammlung am 28. Mai 2014 wurde be-
schlossen, das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu
insgesamt € 500.000,00 durch Ausgabe von bis zu insge-
samt 500.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickak-
tien bedingt zu erh6hen (Bedingtes Kapital 2014 1). Die
bedingte Kapitalerhéhung wird nur insoweit durchgeflihrt,
wie die Inhaber von Bezugsrechten, die von der Gesell-
schaft im Rahmen des Aktienoptionsprogramms 2014 ge-
wahrt werden, ihre Bezugsrechte austben und die Gesell-
schaft nicht in ErfUllung der Bezugsrechte eigene Aktien
gewahrt. Die neuen Aktien nehmen jeweils vom Beginn des
Geschéftsjahres an, in dem sie durch Ausiibung des Be-
zugsrechts entstehen, am Gewinn teil. Im Rahmen des
Aktienoptionsprogramms 2014 kénnen bis zum 31. De-
zember 2018 Bezugsrechte auf bis zu 500.000 Aktien der
Gesellschaft nur an Mitglieder des Vorstands der Gesell-
schaft ausgegeben werden. Jedes Bezugsrecht berechtigt
nach MaBgabe der vom Aufsichtsrat festzulegenden Be-
zugsrechtsbedingungen zum Bezug einer auf den Inhaber
lautenden Stickaktie der Energiekontor AG. Aus dem von
der HV am 23. Mai 2018 beschlossenen Programm wurden
bislang keine Bezugsrechte an den Vorstand ausgegeben.
Letztmalig wurden im Jahr 2014 100.000 Bezugsrechte an
Mitglieder des Vorstands ausgegeben.

GemaB Hauptversammlungsbeschluss vom 25. Mai 2011
sowie dem erneuten Beschluss vom 21. Mai 2015 wurden
seit Beginn des Ruckkaufprogramms bis zum 30. Juni 2018
insgesamt 202.250 Aktien zum Zwecke der Einziehung und
Kapitalherabsetzung im Namen der Energiekontor AG er-
worben, davon 1.915 Aktien im Geschéaftsjahr 2018. Nach
der Kapitalherabsetzung vom November 2017 verbleiben
zum 30. Juni 2018 2.800 Aktien bei der Energiekontor AG.

Im ersten Halbjahr 2018 wurden keine Aktientransaktionen
durch die Organe der Energiekontor AG getéatigt.

Das Mitglied des Aufsichtsrats Darius Oliver Kianzad sowie
die Vorstande Peter Szabo (Vorsitzender), GUnter Eschen
und Torben Mdller hielten im Berichtszeitraum keine Aktien
der Gesellschaft.



Dem Vorstand sind keine direkten oder indirekten Beteili-
gungen am Kapital (§ 315 Abs. 4 Nr. 3 HGB) grbBer als
10 Prozent bekannt, mit Ausnahme der nachfolgend dar-
gestellten Beteiligungsverhaltnisse:

Name, Funktion
Dr. Bodo Wilkens

Aktien (Stiick)

(Aufsichtsratsvorsitzender) 3.759.835
Gulnter Lammers
(stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender) 3.752.474

Zum 30. Juni 2018 ergibt sich somit folgende Aktionars-
struktur der Energiekontor AG:

Aktionarsstruktur zum 30.06.2018

Organe 51,5 %
Streubesitz 48,5 %

Unternehmensentwicklung
Die Energiekontor-Aktie

Die Energiekontor AG hat am 23. Mai 2018 ihre ordentliche
Hauptversammlung in Ritterhude bei Bremen abgehalten.
Der Einladung folgten etwa 120 Aktionare, Aktionérsvertre-
ter und Géste. In seiner Prasentation berichtete der Vor-
standsvorsitzende der Energiekontor AG, Peter Szabo,
Uber die aktuelle Marktsituation, das abgelaufene Ge-
schaftsjahr 2017 und die ersten Erfolge in den neuen
Méarkten. AuBerdem stellte er heraus, inwiefern sich die
Energiekontor AG als Pionier der Branche von andern
Marktteilinehmern unterscheidet. Der Vorschlag von Vor-
stand und Aufsichtsrat, bei einem Bilanzgewinn von
8.746.896,00 € eine Dividende von 0,60 € pro dividenden-
berechtigter Stlickaktie vorschlagen, wurde — wie auch alle
anderen zum Beschluss stehenden Tagesordnungspunkte —
mit deutlicher Mehrheit angenommen.

Im folgenden Diagramm ist die Entwicklung der Akti-
en-Schlusskurse in Frankfurt (griin) sowie das tagliche Ge-
samt-Umsatzvolumen der Energiekontor AG an allen deut-
schen Handelsplétzen (grau) vom 1. Januar 2016 bis zum
30. Juni 2018 dargestellt.

Aktienkursentwicklung und Handelsvolumen der Energiekontor AG vom 1.1.2016-30.6.2018

in€ in Stuick
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AUSBLICK

GemaB §315 Abs. 3 HGB i.V.m. §298 Abs. 3 HGB wurden der Lagebericht der

Energiekontor AG, Bremen, als Mutterunternehmen des Energiekontor-

Konzerns und der

Lagebericht des Energiekontor-Konzerns zusammengefasst. Soweit keine anderweitigen
Ausfiihrungen

einschrankenden Hinweise gegeben werden, gelten die nachfolgenden
sowohl flir die Energiekontor AG als auch fur den Konzern.
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Das Branchenwachstum im Bereich der erneuerbaren Ener-
gien wird sowohl bei der Windkraft als auch der Solarener-
gie weiterhin von China angefihrt, gefolgt von den USA.
Zusammen decken die beiden Lander jeweils deutlich mehr
als die Halfte des jahrlichen Zubaus an Wind- und Solarkraft
ab. DemgegenUber sorgten Kirzungen bei der Foérderung
von erneuerbaren Energien und Diskussionen um den Fort-
bestand der Férderbedingungen in einigen europaischen
Industrielandern fUr leichte Rlickgange der Zubauzahlen
und Unsicherheiten bei Investitionen. Mit offenen Fragen
behaftet sind weiterhin der Brexit in Europa und die Schutz-
z6lle in den USA.

Antrieb fUr das weitere Branchenwachstum bleiben den-
noch 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-Klima-
konferenz in Paris Ende 2015 hat gezeigt, dass mittlerweile
ein weltweiter Konsens bzgl. des Klimaschutzes und der
notwendigen Einddmmung 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 Aus-
schreibungen geregelt. Das hat 2017 insbesondere in
Deutschland zu einem signifikanten Ruickgang der Vergitung
fur Strom aus Wind- und Solarparks gefuhrt. Allgemein sollen
die erneuerbaren Energien an die freien Marktbedingungen
herangeflihrt werden. In manchen Regionen konkurrieren die
flhrenden erneuerbaren Technologien, Windenergie und
Photovoltaik, mittlerweile direkt mit Strom aus konventionellen
Energietragern.

Deutschland

In Deutschland sollen bis zum Jahr 2025 im Rahmen der
Energiewende 40 bis 45 Prozent des bendtigten 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 Willen der
Bundesregierung an dem Ziel festgehalten werden, den

1) Website des Bundesministeriums fir Wirtschaft und Energie (BMWi)

Konzernlagebericht
Branchen- und Marktentwicklung

gesamten Energiebedarf in Deutschland bis 2030 zu 65 Pro-
zent mit erneuerbaren Energien zu decken.

Den Rahmen flr den Ausbau regenerativer Energien bildet
in Deutschland das Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG).
Seit der Einflihrung des EEGs stieg der Anteil der erneuer-
baren Energien am Bruttostromverbrauch von 6 Prozent im
Jahr 2000 auf Uber ein Drittel im Jahr 2017.

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

Dem Ausschreibungsprozedere wird ein einstufiges Refe-
renzertragsmodell zugrunde gelegt. Demnach gilt ein ein-
ziger Fordersatz Uber einen Zeitraum von 20 Jahren. Ge-
boten wird einheitlich auf einen 100 %-Referenzstandort,
der Uber die durchschnittlich zu erwartende Windgeschwin-
digkeit definiert ist. Abhangig von der Standortqualitat des
konkreten Projekts (Windhoffigkeit), fir das geboten wird,
ergibt sich die tatsachliche Vergitungshéhe durch Korrek-
turfaktoren entlang der Referenzertragskurve (ein wind-
schwacher Standort wird hdher vergutet als ein windstar-
ker). Damit verschiebt sich die Wirtschaftlichkeit deutlich
zugunsten windschwacher Standorte, was dem Wunsch
nach einem Ausbau der Windenergie bis nach Siddeutsch-
land entspricht. FUr die ersten Ausschreibungsrunden im
Jahr 2017 wurde der Hochstgebotspreis fur den 100 %-Re-
ferenzstandort auf 7 €-ct/kWh festgelegt.

Seit Einfihrung des EEGs im Jahr 2000 galt fir die Forde-
rung der Windenergie an Land das zweistufige Referenzer-
tragsmodell. Die Vergutung des in den Windparks erzeugten
Stroms erfolgte dabei in zwei Stufen. Dabei fiel eine erhéhte
AnfangsvergUtung nach frihestens funf Jahren auf die so-
genannte Grundférderung zurtick. Die Dauer des Zeitraums,
in dem die erhdhte Anfangsvergitung gezahlt wird (maximal
20 Jahre), hing dabei von der Gite des Standorts ab; je
windschwécher der Standort, desto langer der Zeitraum
einer erhdhten Anfangsvergiitung. Nach einer Ubergangre-
gelung des EEG 2017 gilt dies noch flr 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 auBerdem die Festlegung
eines Ausbaukorridors eingeflihrt. Dieser bestimmt seitdem
die bereits im Vorganger-EEG enthaltene Degression des zum
Zeitpunkt der Inbetriebnahme fixierten VergUtungssatzes. Als
Ziel wurde ein jahrlicher Zubau von 2.500 MW gesetzt. Je
mehr diese Zielmarke durch tatsachlich installierte Leistung



Energiekontor AG
Halbjahresbericht 2018

an Windkraftanlagen Uberschritten wird, desto drastischer
fallt die Degression des Vergltungssatzes aus (sogenannter
»atmender Deckel“). Im Falle von Repowering-Projekten wird
auf diesen Ausbaupfad von 2.500 MW nur der Teil angerech-
net, der die urspriingliche Leistung am jeweiligen Standort
Ubersteigt.

Als Besonderheit des neuen EEGs 2017 kommt die Fest-
legung sogenannter Netzausbaugebiete hinzu. Als solche
sind die nordlichen 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 konnen, auf 58 Prozent der in den
Jahren 2013 bis 2015 durchschnittlich in Betrieb genom-
menen Kapazitat begrenzt wird. Durch die groBe Anzahl
neuer Projekte in den Schwerpunktregionen Nord-
rhein-Westfalen und Brandenburg sowie den Ausbau neuer
Landermarkte ist Energiekontor von dieser Regel nur mar-
ginal betroffen.

Nach der Ubergangsregelung des EEG 2017 werden alle
Windparks, die bis Ende 2016 eine Genehmigung erhalten
haben und bis Ende 2018 in Betrieb genommen werden,
noch nach dem, je nach Fertigstellungdatum abgestuften,
alten Tarif vergUtet. So wurde im Jahr 2017 die Férderung
(GrundvergUtung und erhdhte Anfangsvergltung) der bis
zum 31. Dezember 2016 genehmigten Windparks ab dem
1. Méarz 2017 gleichmaBig Uber sechs Monate um jeweils
1,05 Prozent pro Monat abgesenkt. Ab dem 1. Okto-
ber 2017 verringerte sich der anzulegende Wert dann quar-
talsweise gemaB dem oben beschriebenen ,atmenden
Deckel* in Abhangigkeit vom jahrlichen Zubau von Winde-
nergieanlagen an Land um 2,4 Prozent. Fur das Jahr 2017
entspricht diese Degressionskaskade einer Absenkung der
VergUtung von 8,38 €-ct/kWh zum 1. Januar 2017 auf 7,68
€-ct/kWh zum 1. Dezember 2017. Ziel dieser unterjahrigen
Degression ist die ztigige Inbetriebnahme bereits genehmig-
ter Projekte sowie die Angleichung der Férderhdhe an die
im Zuge der Ausschreibungen zu erwartenden
VergUtungen.

Die ersten drei Ausschreibungen flir Onshore-Wind fanden
2017 im Mai (800 MW), August (1.000 MW) und November
(1.000 MW, statt. Die Gesamtmenge der geférderten Leis-
tung fur Onshore-Windenergie ist damit auf 2.800 MW pro
Jahr begrenzt. Das gilt auch flr 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.
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Alle drei Ausschreibungen des Jahres 2017 waren mehr-
fach Uberzeichnet. Die durchschnittlichen, gewichteten
Zuschlagspreise fielen von 5,71 €-ct/kWh in der Mai-Aus-
schreibung Uber 4,28 €-ct/kWh im August auf 3,82
€-ct/kWh im November. Damit hat sich die Vergitung fuir
Strom aus Onshore-Wind innerhalb eines Jahres mehr als
halbiert. 93 Prozent der Projekte mit einem Zuschlag (65
von 70) im Mai 2017 wurden Burgerenergiegesellschaften
zugesprochen. Im August waren es 95 Prozent und im
November 99 Prozent. Grund flir diese aus dem Blickwin-
kel eines professionellen Projektierers erntdichternden Er-
gebnisse war eine Sonderregelung (Praqualifikationsvor-
aussetzung) im EEG: wéhrend Projektentwickler eine
finanzielle Sicherheit von 30.000 €/MW vorlegen missen
und nur mit genehmigten Projekten an der Ausschreibung
teilnehmen kénnen, brauchten Burgerenergiegesellschaf-
ten keine Genehmigung und nur eine um 50 Prozent ver-
minderte Sicherheit vorzuweisen. Fir die Realisierung der
Projekte wird gemai EEG eine Frist von 30 Monaten ein-
geraumt. Burgerenergiegesellschaften haben weitere 24
Monate Zeit, um die Projektrealisierung zu gewahrleisten.
AuBerdem erhalten die Burgerenergiegesellschaften nicht
den Gebotspreis, sondern den hdchsten in der jeweiligen
Ausschreibungsrunde bezuschlagten Preis, wahrend Pro-
jektentwickler als VergUtung den gebotenen Preis (pay as
bid) bekommen.

Die Sonderregelung hat 2017 nach Meinung der Energiekon-
tor AG, der Branchenverbande und anderer fihrender Pro-
jektentwickler zu einer deutlichen Wettbewerbsverzerrung
gefuhrt. Der Gesetzgeber hat dies erkannt und die Sonder-
regelung zun&chst flr die ersten beiden Ausschreibungsrun-
den 2018 weitgehend ausgesetzt, um die Akteursvielfalt
zukunftig wiederherzustellen. So gelten im ersten Halbjahr
2018 fir alle Marktteiinehmer die gleichen Bedingungen in-
sofern, als jeder Bieter eine Genehmigung und die volle Si-
cherheit flr seine Projekte vorweisen muss und insgesamt
30 Monate Zeit fur die Projektrealisierung hat. Mittlerweile hat
die Bundesregierung entschieden, dass die Sonderreglungen
flr Burgerenergiegesellschaften auch fUr die weiteren Aus-
schreibungen 2018 und 2019 ausgesetzt bleiben. AuBerdem
hat die Bundesnetzagentur den Héchstgebotspreis fur den
100 %-Referenzstandort, der sich aus dem Durchschnitt aller
mittleren, gewichteten Zuschlagspreise aus 2017 ergeben
und 5,0 €-ct/kWh betragen hatte, fir 2018 auf 6,3 €-ct/kWh
angehoben. Beide Schritte werden durch die Energiekon-
tor AG ausdricklich begriBt, da auf diese Weise strategi-
sches Bieten unterbunden und eine zigige und wirtschaftli-
che Projektrealisierung gewahrleistet wird.



In der ersten Ausschreibung vom Februar 2018 hat dies
dazu gefuhrt, dass der mittlere Zuschlagspreis bei einer
nur geringfiigigen Uberzeichnung auf 4,73 €-ct/kWh an-
gestiegen ist. Nur noch 19 der insgesamt 83 Projekte mit
einem Zuschlag gingen an Burgerenergiegesellschaften.
Dieser Trend setzte sich in der Ausschreibung vom Mai
2018 fort: der mittlere Zuschlagspreis betrug hier 5,73
€-ct/kWh, wobei von den insgesamt 111 Projekten mit
einem Zuschlag lediglich 15 von Birgerenergiegesellschaf-
ten eingereicht wurden. Zudem war diese Ausschreibung
zum ersten Mal seit der Einflhrung unterzeichnet.

Die Gesamtleistung der bis Ende 2016 genehmigten und
rechtzeitig im Anlagenregister gemeldeten Windenergiean-
lagen betrug 9,1 GW. Davon wurden 2017 5,3 GW in Betrieb
genommen. AbzUglich der zurlickgezogenen Genehmigun-
gen 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. 2

Da die Mehrzahl der Projekte, die 2017 im Zuge des Aus-
schreibungsverfahrens einen Zuschlag erhalten haben, erst
innerhalb von funf Jahren fertiggestellt sein missen, ist den-
noch zu beflrchten, dass in den Jahren 2018 und 2019 nicht
gentgend Windparks in Deutschland errichtet werden, um
die Ausbauziele zu erreichen. Daher erwagt die Bundesre-
gierung eine Erhéhung der Ausschreibungsvolumina in den
Ausschreibungsrunden im August und Oktober 2018 von
derzeit 700 MW auf weit Uber 1.000 MW. AuBerdem soll es
2018 und 2019 Sonderausschreibungen fur Wind- und So-
larprojekte mit einer Kapazitat von jeweils 2 GW geben. Vor
der Sommerpause gab es jedoch keine Entscheidung mehr
hiertiber. Diese wird nun spatestens im Herbst erwartet. Es
ist daher davon auszugehen, dass die erste Sonderaus-
schreibung erst im Jahr 2019 stattfinden wird.

Zusétzlich ist fur 2018 neben der bereits im April durchge-
fUhrten eine zweite gemeinsame Ausschreibung fur Wind-
und Solarprojekte im November geplant, in denen die bei-
den Technologien miteinander in Wettbewerb treten.
Nachdem die ausgeschriebene Gesamtleistung im April bei
400 MW lag, sind fur die Herbst-Ausschreibung nur noch
200 MW geplant. Diese Summe soll wiederum vom Aus-
schreibungsvolumen fur 2019 abgezogen werden.

In der ersten technologieoffenen Ausschreibung vom April
2018 sind samtliche Zuschlage auf Photovoltaik-Projekte
entfallen. Der durchschnittliche, mengengewichtete Zu-
schlagswert fur 32 erteilte Zuschlage im Umfang von
210 MW betrug 4,67 €-ct/kWh. Er lag damit hoéher als in
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der Einzelausschreibung flr Solarprojekte vom Februar
2018 (4,33 €-ct/kWh). Eingereicht wurden 54 Gebote,
davon 18 fur Wind und 36 fur Photovoltaik mit insgesamt
knapp 400 MW. Die Ausschreibung war damit doppelt Gber-
zeichnet. Der mengengewichtete Gebotswert betrug fur
Solaranlagen 4,82 €-ct/kWh und fir Windenergieanlagen
an Land 7,23 €-ct/kWh. Als Besonderheit in dieser gemein-
samen Ausschreibung wurden, anders als in den reguléren
Einzelausschreibungen, Nachteile durch weniger ertragsrei-
che Standorte fUr Onshore-Wind nicht ausgeglichen. Au-
Berdem wurden in diesem Ausschreibungsverfahren soge-
nannte Verteilernetzausbaugebiete als Instrument eingefuhrt.
Gebote in solchen Gebieten, in denen schon viele Erneuer-
bare-Energien-Anlagen bestehen, wurden mit einem Ge-
botsaufschlag belegt und damit ihre Zuschlagschancen
reduziert. Damit soll laut Bundesnetzagentur ein erhohter
Verteilernetzausbaubedarf in diesen Gebieten berticksichtigt
werden. Ohne diese Modifizierung hétte zumindest ein Ge-
bot flr Windenergieanlagen bezuschlagt werden kénnen.

Das trotz der korrigierenden MaBnahmen der Bundesregie-
rung aktuell sehr niedrige Preisniveau stellt die gesamte
Branche mit allen an der Projektrealisierung beteiligten
Wertschépfungsstufen vor groBBe wirtschaftliche Herausfor-
derungen fir 2018 und die nachfolgenden Jahre. So mis-
sen aus Sicht der Energiekontor AG die Parameter einiger
geplanter Windparks neu ausgelegt werden, damit sie wirt-
schaftlich rentabel bleiben, wodurch es zu Verzégerungen
bei der Umsetzung kommen kann. Gleichzeitig bieten der-
artige Ver&nderungsprozesse aber auch Marktchancen fur
Projektierer wie die Energiekontor AG. Dazu gehért z. B.
eine mdgliche Kooperation mit kleineren Entwicklern, deren
finanzielle Mdglichkeiten fur eine erfolgreiche Teilnahme an
den Ausschreibungen begrenzt sind.

Unabhangig von der weiteren Entwicklung der Zu-
schlagspreise im Zusammenhang mit dem Ausschrei-
bungsverfahren verfolgt Energiekontor seit jeher das Ziel,
als Pionier der Branche die ersten Projekte zu realisieren,
deren Stromgestehungskosten unterhalb der Kosten kon-
ventioneller Kraftwerke liegen, um den erneuerbaren Ener-
gien zum Durchbruch zu verhelfen. Gerade in der momen-
tanen Situation zeigt sich, dass dieses Ziel der richtige
Ansatz ist, um gleichzeitig wettbewerbsfahig zu bleiben.

GroBbritannien

Onshore-Wind wird in GroBbritannien seitens der britischen
Regierung mittlerweile als reife Technologie angesehen.
Auch in der aktuellen Ausschreibungsperiode ist Onshore-
Wind daher nicht mehr Teil des Contracts for Difference

2) Deutsche WindGuard: ,Status des Windenergieausbaus an Land in Deutschland, Jahr 2017*
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(CfD) genannten Ausschreibungssystems zur Forderung
erneuerbarer Energien. Es ist jedoch nicht ausgeschlossen,
dass das CfD-System zukiinftig auch wieder fir Onshore-
Wind und Solar eingeflhrt wird.

So lange basieren alle in GroBbritannien realisierten Wind-
parks auf reinen Marktpreisen und kdnnen nur noch auf
Grundlage langfristig vereinbarter Stromabnahmevertrage,
sogenannter Power Purchase Agreements (PPASs), realisiert
werden. Diese PPAs werden normalerweise zwischen der
Betreibergesellschaft und dem Energieversorger abge-
schlossen. Bei den Energiekontor-Projekten werden die
PPAs hingegen direkt zwischen der Betreibergesellschaft
und einem Endabnehmer, zumeist internationale Gro3un-
ternehmen, verhandelt (sogenannte Enduser PPASs). In ei-
nem PPA wird die Grundvergitung des produzierten Stroms
fUr eine feste Laufzeit vereinbart. Im Regelfall ist eine Infla-
tionierung des vereinbarten Tarifs Uber die Laufzeit des
PPAs vorgesehen. Zudem erhalten die meisten Windparks
weiterhin Embedded Benefits, eine Vergtnstigung fur Kraft-
werke, die nicht in das Hochspannungsnetz einspeisen,
sondern nur das Mittelspannungsnetz nutzen.

Mit dem im Bau befindlichen Projekt Withernwick Il stellt
Energiekontor unter Beweis, dass es mdglich ist, Wind-
parks in GroBbritannien auch ohne staatliche Subventionen
allein auf Basis eines PPAs zu realisieren und unterstreicht
damit erneuet die Pionierrolle des Unternehmens.

Generell ist die Onshore-Wind-Industrie in GroBbritannien seit
dem Wegfall der FordermaBnahmen darauf bedacht, die
Rentabilitat der Projekte durch verbesserte Anlagenparameter
(wie z.B. leistungsstarkere Turbinen mit groBerer Nabenhohe)
bei gleichzeitiger Kostenreduktion zu erhalten. Wahrend
schottische Behdrden die Genehmigung hoher Windkraftan-
lagen unterstutzen, gibt es in England nur wenige Beispiele
fUr die Genehmigung héherer Anlagen. Insgesamt steht man
in Schottland, das Uber ein unabhangiges, eigenes Planungs-
recht verfugt, 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 groBflachige Wind-
parks entstehen sollen.

Der beschlossene Austritt GroBbritanniens aus der EU (Bre-
xit) hat insoweit einen Einfluss auf das Geschaft der Ener-
giekontor AG, als die mdgliche Wiedereinfuhr von Zéllen
sowie Zinsschwankungen die Kosten fur den Bau von Wind-
parks sowie deren Finanzierung erhdhen kénnten. Solche

3) Sara Stefanini: ,Portugal’s clean-power problem”, Artikel vom 05.09.2016

Effekte werden in den Wirtschaftlichkeitsberechnungen der
Entwicklungsprojekte von Energiekontor bereits praventiv
eingepreist. Durch Wahrungsschwankungen wurden
im Wesentlichen die Einnahmen aus britischen Windparks
im Eigenbestand beeinflusst, sofern die erwirtschaftete Li-
quiditat in Euro umgewandelt und an die Konzernmutter in
Deutschland ausgeschuttet werden soll. Zusammenfassend
lasst sich feststellen, dass es kurzfristig gewisse Unsicher-
heiten Uber mdgliche Auswirkungen des Brexit auf den eu-
ropdischen Binnenmarkt gibt und Investitionen anderer
EU-Staaten in GroBbritannien moglicherweise vorlaufig zu-
rickgehalten 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 européischen
Lander mit Blick auf die Umwelt-, Klima- und Energiepolitik.
Die ehrgeizigen Plane der portugiesischen Regierung sehen
vor, dass 31 Prozent des Gesamtenergieverbrauchs in Por-
tugal bis 2020 durch regenerative Energien gedeckt wer-
den. 2015 waren es bereits rund 25 Prozent. 2 2016 trugen
Wasserkraft, Wind, Solar und andere erneuerbare Energien
weit Uber die Hélfte zur Stromproduktion in Portugal bei. 4

Dennoch droht Portugal seine Ziele flr 2020 zu verfehlen,
weil der Ausbau erneuerbarer Energie seit Jahren ins Sto-
cken geraten ist. So gibt es weiterhin keine neuen Aus-
schreibungsverfahren zur Vergabe von Netzlizenzen als
Voraussetzung fur die Entwicklung neuer Projekte. Zwar
koénnen Netzanschlisse fur Wind- und Solarparks beantragt
werden, allerdings erfolgt die Vergitung des Stroms zu den
allgemeinen Strommarktpreisen. Projekttrager haben daher
also nur die Moglichkeit, sich fir Lizenzen zu Marktpreis-
konditionen zu bewerben (MIBEL). Genau wie in Deutsch-
land sind in Portugal die Energieversorger zur Abnahme
von Windstrom gesetzlich verpflichtet.

Eine Hlrde stellen dabei die vielerorts erhdhten Auflagen hin-
sichtlich Umwelt- und Naturschutz dar. Fir einen Netzzugang
braucht der Projektierer daher zwei wesentliche Vorausset-
zungen: eine ausreichende Kapazitét fur die Aufnahme eines
weiteren Wind- oder Solarparks am Netzanschlusspunkt und
eine positive Umweltvertraglichkeitsprifung.

4) Website des portugiesischen Verbands fir erneuerbare Energien, APREN (Associagdo Portuguesa de Energias Renovaveis)
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Niederlande

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

Die Férderung von erneuerbaren Energien wird in den Nie-
derlanden durch das aktuelle Gesetz zur ,Stimulering Du-
urzame Energieproductie” (SDE+) geregelt, dem &hnlich wie
im deutschen EEG ein Ausschreibungssystem zugrunde
liegt. Seit 2015 ist die Férderung von Onshore-Windenergie
nach Windgeschwindigkeiten differenziert. Die maximale
Vergutung (Bbrsenstrompreis + Pramie) liegt je nach Wind-
geschwindigkeit momentan etwa zwischen 5,4 €-ct/kWh
und 7,3 €-ct/kWh. Die Férderdauer betragt 15 Jahre mit
der Option der Verldngerung um ein Jahr, abhéangig davon,
inwieweit der jahrliche Fordertopf fur Windparks ausge-
schopft ist.

Die Voraussetzungen fiir einen Antrag auf Férderung sind
Genehmigung, Machbarkeitsstudie, Windgutachten und
Nutzungsvertrage. Bis 2020 steht ein festes Jahresbudget
von jeweils € 8 Mrd. zur Verfligung. Die Forderung erfolgt
dabei in mehreren Phasen, in denen man fur jede Windka-
tegorie einen Antrag einreichen kann. Sobald die Férder-
grenze erreicht ist, geht es in eine freie Ausschreibung, in
der alle Technologien um die restliche Férdermenge mitei-
nander konkurrieren und der Antrag mit dem niedrigsten
Gebot als Erstes bearbeitet wird. Die Zustandigkeit fur die
Genehmigung liegt bei den einzelnen Provinzen und Ge-
meinden. Erst ab einer GréBe von 100 MW entscheiden
Staat und Provinzen gemeinsam Uber die Genehmigung.

Frankreich

Mit dem im August 2015 verabschiedeten ,Loi relative a la
transition énergétique pour la croissance verte”, dem fran-
z6sischen Energiewendegesetz, kurz: LTE, setzt sich Frank-
reich ambitionierte Ziele fir 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). ® AuBerdem soll der Anteil
der Kernenergie am Strommix auf 50 Prozent reduziert
werden (voraussichtliches Zieldatum 2030 oder 2035).

Konzernlagebericht
Branchen- und Marktentwicklung

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

Im Laufe des Jahres 2016 wurden die Modalitaten fur die
Vergutung von Strom aus Onshore-Windkraftanlagen kon-
kretisiert. Nach deutschem Vorbild wurde eine Direktver-
marktungspflicht fir Onshore-Windparks eingeftihrt, die
das bisherige Tarifmodell ersetzen soll. Demnach erhalt
der Betreiber eines Windparks zusatzlich zum jeweiligen
Marktpreis eine ,gleitende” Marktpramie, die dem Delta
zwischen dem technologiespezifischen Referenztarif zuzug-
lich einer Managementpramie von 0,28 €-ct/kWh und dem
durchschnittlichen gewichteten Markterlds je Kalendermo-
nat (die Basis ist der Epex Spot Day Ahead) entspricht.”

Unterschieden werden zwei Kategorien innerhalb des Gui-
chet Ouvert genannten (GO) Referenztarif-Systems: zum
einen alle Onshore-Windprojekte, flr die zwischen dem
1. Januar und dem 31. Dezember 2016 ein Genehmigungs-
antrag gestellt wurde. Der Strom aus diesen Windparks
wird Uber einen Zeitraum von 15 Jahren vergtet, in den
ersten zehn Jahren mit einem Referenztarif von
8,2 €-ct/kWh und in den folgenden funf Jahren je nach
Ertrag mit 2,8 bis 8,2 €-ct/kWh.

Zur zweiten Kategorie gehoren alle neuen Anlagen, die nicht
unter die erste Kategorie fallen und die nach dem Tariferlass
Te 2017 vom 6. Mai 2017 nur noch flr Anlagen bis zu 3 MW
bzw. fur Windparks mit einer Gesamtleistung von bis zu
18 MW gelten. Die Laufzeit betragt hier 20 Jahre mit einem
Referenztarif von 7,2 (bis 80 Meter Rotordurchmesser) bis
7,4 €-ct/kWh (ab 100 Meter Rotordurchmesser) zuzlglich
der Managementpramie von 0,28 €-ct/kWh bis zum Errei-
chen eines individuell festgelegten jahrlichen Produktions-
deckels. Danach fallt der Referenztarif auf 4,0 €-ct/kWh.

Parallel zu diesem System wurde u. a. auf Druck der EU ein
Ausschreibungssystem (Appel d’Offre oder AO) eingeflhrt.
In der ersten Ausschreibungsrunde vom Dezember 2017
mit einem Volumen von 500 MW (eingereicht wurden
900 MW) wurde ein durchschnittlicher Zuschlagspreis von
6,54 €-ct/kWh erzielt. Rund ein Drittel dieser Projekte er-
halten zusatzlich einen Burgerbeteiligungs-Bonus von bis
zu 0,3 €-ct/kWh. Gegenwartig wird geprtft, ob das Aus-
schreibungssystem tatsachlich zu mehr Wettbewerb fuhrt.

5) Ministére de I'Environnement, de I'Energie et de la Mer: ,Chiffres clés des énergies renouvelables — Edition 2016”, Februar 2017

6) Deutsch-franzdsisches Blro fur die Energiewende (DFBEW): ,Windenergie an Land — aktuelle Entwicklungen®, Marz 2018

7) Deutsch-franzdsisches Bro fur die Energiewende (DFBEW): ,Neuordnung der Férdermechanismen fir erneuerbare Energien in Frankreich

(Stand: Februar 2017)”", Marz 2017 und Antwort auf schriftliche Anfrage
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So lange wird an beiden Systemen (GO und AO) festgehal-
ten, weil beflurchtet wird, dass ansonsten die Ausbauziele
nicht erreicht werden. Nach Einschatzung des franzdsi-
schen 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 Bun-
desstaatenebene geregelt. Ahnlich wie in Europa gibt es
Ausbauziele flr erneuerbare Energien, die allerdings nicht
bindend und je nach Bundesstaat unterschiedlich definiert
sind. FUr 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 jewei-
ligen Staat fest. In Kalifornien und New York liegen diese
RPS beispielsweise bei 50 Prozent bis 2030. Das ehrgei-
zigste 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 Hinter-
grund. So geht der Ausbau erneuerbarer Energien in einigen
Staaten aus rein wirtschaftlichen Griinden weiter, obwohl
die RPS-Ziele dort bereits erreicht worden sind. Dies ver-
deutlicht, dass eine Energiewende hin zur Stromversorgung
aus erneuerbaren Energien mittlerweile auch in den USA
stattfindet.

Wie in GroBbritannien bildet auch in den USA ein Power
Purchase Agreement (PPA), also ein Stromabnahmevertrag
zwischen der Projektgesellschaft und einem industriellen
GroBkunden oder einem Energieversorger, die Grundlage
fUr die Wirtschaftlichkeit eines Projekts. Diese PPAs werden
in der Regel Uber privat organisierte Ausschreibungen ver-
geben oder direkt verhandelt. Dariber hinaus gibt es in den
USA kein zentrales Fordersystem, wie z. B. einen Einspei-
setarif. Allerdings besteht die Moglichkeit, sich als ,Qualified
Facility” registrieren zu lassen. In diesem Fall muss der
Netzbetreiber den Strom zu Stromgestehungskosten ab-
nehmen (,avoided cost®). Zusatzlich gibt es auf Bundes-
staaten-, lokaler und staatlicher Ebene Fordersysteme. Fur
Projekte in der GréBenordnung eines Energieversorgers
sind die lokalen Férderprogramme eher nachrangig.

Eine indirekte Forderung wird jedoch auf staatlicher Ebene
Uber Steuererleichterungen bereitgestellt. Die entsprechen-
den Mechanismen sind der Investment Tax Credit (ITC) bzw.
der Production Tax Credit (PTC). Sie wurden urspringlich
Anfang der 90er-dahre eingeflhrt, 2009 von der Oba-
ma-Administration mit dem ,American Recovery and

8) Website des US Department of Energy (DoE)
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Reinvestment Act (ARRA)“ neu aufgelegt und 2015 durch
den ,Consolidated Appropriations Act“ bis 2020
verlangert.

Fur Windenergie kommt der PTC zum Tragen, also die
steuerliche Geltendmachung der Uberschiisse beim Ver-
kauf 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 abge-
schlossen. Je nach Baubeginn der Windparks wird der PTC
in den nachsten Jahren stufenweise reduziert (2018 um
40 Prozent und 2019 um 60 Prozent).8

Darlber hinaus gibt es mit dem Modified Accelerated Cost
Recovery System (MACRS) ein beschleunigtes Abschrei-
bungssystem. Die Investition in eine auf erneuerbaren Ener-
gien basierende Anlage berechtigt in den USA zu einer
Sonderabschreibung innerhalb von funf Jahren. Zusatzlich
kdénnen 50 Prozent der anrechenbaren Investitionskosten
im ersten Jahr abgeschrieben werden. Das MACRS findet
dann nur fir die restlichen 50 Prozent Anwendung. Wah-
rend das MACRS bestehen bleiben soll, 1auft die Moglich-
keit 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 &hnlich wie
Emissionszertifikate in Europa handelbar. Fir eine Mega-
wattstunde erhalt man einen REC. Der REC-Preis liegt
derzeit allerdings nur bei ca. 1 US-$/MWh (Voluntary Mar-
ket). Der Einfluss der RECs ist daher momentan minimal.

Energiekontor hat sich bei der Entwicklung von Windener-
gieprojekten nach eingehenden Netzstudien zun&chst 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 Geneh-
migung fur den Bau von Windparks.

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



Energiekontor geht davon aus, dass die Wirtschaftlichkeit
neuer Projekte in den USA nach Auslaufen der Tax Cre-
dits — ahnlich wie in GroBbritannien — allein auf dem Ab-
schluss von PPAs beruhen wird. Sofern diese zu Preisen
abgeschlossen werden kénnen, die unterhalb derer fur
Strom aus konventionellen Kraftwerken liegen, sollte der
Ausbau der erneuerbaren Energien in den USA beschleu-
nigt voranschreiten kénnen.

In den Kernmarkten von Energiekontor bietet der Stiden
Portugals geografisch sehr gute Voraussetzungen fur die
Nutzung von Solarenergie, allerdings gelten in Portugal
derzeit die im Abschnitt ,Wind“ beschriebenen Einschran-
kungen. Die Uberpriifung dieser Rahmenbedingungen auf
zukUnftige mogliche Solaraktivitdten wird in den kommen-
den Monaten forciert. In GroBbritannien beschrankt sich die
Entwicklung von Photovoltaik-Projekten fur Energiekontor
im Wesentlichen auf die Uberlegung, die Netzanschliisse
eines Windparks am selben Standort u. U. gleichzeitig fur
einen Solarpark nutzen zu kénnen. Ansonsten konzentrie-
ren sich die Solaraktivitaten der Energiekontor-Gruppe
derzeit auf die Markte Deutschland, Frankreich und die
USA.

Deutschland

Seit 2015 ist in Deutschland eine finanzielle Forderung von
Strom aus neu in Betrieb genommenen PV-Freiflachenan-
lagen nur noch Uber eine erfolgreiche Teilnahme an den
zentralen Ausschreibungen der Bundesnetzagentur mog-
lich. In den Jahren 2015 und 2016 wurde dazu eine Pilot-
phase mit jeweils drei Ausschreibungsrunden flr insgesamt
500 MW und 410 MW durchgefihrt. Von der ersten Aus-
schreibung im April 2015 bis zur Ausschreibung im Dezem-
ber 2016 fiel die durchschnittliche Férderndhe sukzessive
von 9,17 €-ct/kWh auf 6,90 €-ct/kWh.

Mit Inkrafttreten des EEG 2017 wurden fr alle Freiflachen-
anlagen ab einer GroBe von 750 Kilowatt peak (kWp) die
Forderhéhen im Zuge des Bieterverfahrens ermittelt. Seit
2017 ist mit jeweils drei Ausschreibungen ein jahrliches
Gesamtkontingent von 600 MW geplant. In den Ausschrei-
bungen vom Februar, Juni und Oktober 2017 fiel die durch-
schnittliche Férderung weiter von 6,58 €-ct/kWh am An-
fang bis auf 4,91 €-ct/kWh am Ende des Jahres. Das
entspricht in etwa einer Halbierung der Preise Uber einen
Zeitraum von zweieinhalb Jahren.

In der Ausschreibung vom Februar 2018 sank der durch-
schnittliche, mengengewichtete Zuschlagswert noch einmal
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auf 4,33 €-ct/kWh. Flr das zur Verfligung stehende Aus-
schreibungsvolumen von 200 MW wurden Antrage im fast
dreifachen Umfang eingereicht.

In der ersten gemeinsamen Ausschreibung vom April 2018
hat sich Solar gegen Wind durchgesetzt; sdmtliche Zuschléa-
ge entfielen auf Photovoltaik-Projekte. Der durchschnittliche,
mengengewichtete Zuschlagswert in der zweifach Uber-
zeichneten Ausschreibung betrug 4,67 €-ct/kWh und lag
damit tber dem Durchschnittswert der Einzelausschreibung
vom Februar 2018. Alle weiteren Informationen zu dieser
Sonderausschreibung sind im Abschnitt ,Wind/Deutsch-
land* beschrieben.

In der Juni Ausschreibung 2018 lag der durchschnittliche,
mengengewichtete Zuschlagswert bei 4,59 €-ct/kWh. Der
niedrigste Gebotswert eines Gebotes, das einen Zuschlag
erhielt, betrug 3,89 €-ct/kWh, der hdchste bei 4,96
€-ct/kWh. 59 Gebote mit einem Gesamtvolumen von
360 MW sind in dieser Ausschreibungsrunde bei der
Bundesnetzagentur eingegangen. Das Ausschreibungsvo-
lumen von rund 183 MW war damit erneut deutlich Uber-
zeichnet.

Viele Gebote wurden flr geplante Solaranlagen auf Acker-
und Grinlandflachen minderer Qualitat abgegeben. Dabei
handelt es sich um Gebiete in Bayern und Baden-Wrttem-
berg, die als benachteiligte Gebiete ausgewiesen sind. Mit
13 Geboten Uber insgesamt 90 MW war dies knapp die
Hélfte aller Gebote, die einen Zuschlag erhielten.

59 Gebote sind in dieser Ausschreibungsrunde bei der Bun-
desnetzagentur eingegangen. Sie hatten ein Volumen von
360 Megawatt. Das Ausschreibungsvolumen von 183 Me-
gawatt war damit erneut deutlich Uberzeichnet. Die Flachen-
kulisse fUr PV-Parks wird durch das EEG festgelegt. Die
potenziellen Standorte beschrénken sich im Wesentlichen
auf Konversionsflachen und Randbereiche (110-Meter-Strei-
fen) entlang von Autobahnen und Eisenbahntrassen. Weitere
Voraussetzungen fUr einen Zuschlag sind ein Aufstellungsbe-
schluss sowie die Bereitstellung einer Erstsicherheit in Hohe
von € 5.000 pro MW bei Einreichen des Gebots. Im Falle einer
Zuschlagserteilung kommt die Hinterlegung einer Zweitsi-
cherheit von € 45.000 pro MW (€ 20.000 bei vorliegendem
Satzungsbeschluss) hinzu, womit — &hnlich wie bei Wind — die
Ernsthaftigkeit des Gebots sichergestellt werden soll.

Um die Wirtschaftlichkeit der Projekte trotz des zunehmen-
den Margendrucks auch zukUnftig aufrechterhalten zu kon-
nen, mussen Effizienzsteigerungen und Preissenkungen
entlang der gesamten Wertschopfungskette mdglich sein.
In diesem Zusammenhang ist es als positiv zu werten, dass
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die EU fur den Spatsommer 2018 das Auslaufen der Straf-
z6lle und der damit verbundenen Mindestpreise auf PV-Mo-
dule 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 fur Strom aus Freiflachenanlagen einer GroBe
von 500 kWjp bis 17 MW, erfolgt in Frankreich seit 2016
Uber Ausschreibungen. Zwischen 2017 und Mitte 2019 sind
sechs Ausschreibungsrunden mit jeweils 500 MW vorge-
sehen. Das Ausschreibungsvolumen ist dabei auf drei An-
lagenkategorien verteilt: 300 MW fur Freiflachenanlagen mit
einer Leistung zwischen 5 MW, und 17 MW, (Kategorie 1),
135 MW fUr Freiflachenanlagen zwischen 500 kWp und
5 MW, (Kategorie 2) und 65 MW fir Dachanlagen zwischen
500 kWp und 10 MW, (Kategorie 3).

In den drei Ausschreibungen 2017 wurde fur 79 und zwei-
mal 77 Projekte mit Schwerpunkt auf Sudfrankreich ein
Zuschlag erteilt. Die durchschnittlichen Zuschlagswerte
sanken dabei fur die Kategorie 1 von 6,25 €-ct/kWh im
Februar auf 5,53 €-ct/kWh im Dezember, in der Kategorie
2 von 6,81 €-ct/kWh auf 6,31 €-ct/kWh. Von den Projek-
ten, die einen Zuschlag erhalten haben, sind 83 Prozent
solche mit finanzieller Blrgerbeteiligung verbunden mit einer
Pramie von 0,3 €-ct/kWh.?

Auch im PV-Bereich wird die Direktvermarktung eingefuhrt.
Demnach bekommen alle Anlagen eine Marktpramie zu-
satzlich zum Strombdrsenpreis. Fur jede Kategorie gelten
ein Mindest- und ein Maximalpreis.

USA

Ende 2017 war in den USA eine akkumulierte Gesamtka-
pazitdt an PV-Anlagen von Uber 50 GW installiert 1© und
damit nur unwesentlich mehr als im flachenmaBig fast 28-
mal kleineren Deutschland.

Die FérdermaBnahmen sind im Wesentlichen identisch mit
den bereits im Abschnitt ,Wind" 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 investier-
ten 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 Abzugsfahig-
keit geplant. Um den ITC fUr 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.

Fr 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?2a (Kilowattstunden pro Quadratmeter und Jahr),
also etwa doppelt so viel wie an sehr guten deutschen
Standorten. Entsprechend niedriger sind hier die Stromge-
stehungskosten flr Solarparks. Das Stromnetz ist in West-
Texas gut ausgebaut und der Bedarf an Elektrizitat ist durch
mehrere groBere Stadte in der Region recht hoch.

Wie bei Windkraftanlagen bildet ein Power Purchase Agree-
ment (PPA), also ein Stromabnahmevertrag zwischen der
Projektgesellschaft und einem industriellen GroBkunden
(Enduser-PPA), einem Energieversorger oder einem Netz-
betreiber, auch flr Solarparks in den USA die Grundlage
fUr die Wirtschaftlichkeit eines Projekts. Ein erhebliches
Potenzial fUr Enduser-PPAs sieht Energiekontor insbeson-
dere bei ansassigen groBen Data Center, die aufgrund ihrer
hohen Rechnerleistung groBe Mengen an Strom
bendtigen.

9) Deutsch-franzdsischen Buros fur die Energiewende (DFBEW): ,,Barometer Photovoltaik in Frankreich (Stand: Marz 2018)*
10) Solar Energy Industry Association (SEIA): ,U.S. Solar Market Notches Another Quarter of 2 GW Growth, But Uncertainty Holds Back Installations*,

14.12.2017
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Im Gegensatz zu anderen Staaten bendtigt man in Texas zwar
keine eigenstandige behordliche Genehmigung fur den Bau
eines Solarparks. Allerdings mussen fUr die Bebauung einer
Parzelle die Nutzungsrechte fur die Oberflache (Surface
Rights) und durch Vereinbarungen mit den Eigentimern die
Rechte flr den Untergrund (Mineral Rights) gesichert sowie
eine Reihe von Untersuchungen und Studien (Umwelt,
Naturschutz, Netz etc.) durchgefiihrt werden, um sicherzu-
gehen, dass das Projekt gesetzeskonform ist. Darlber hinaus
mUssen sogenannte , Tax Abatements” — Ausnahmeregelun-
gen fUr lokale Steuern — mit den Behorden vereinbart werden.
Anders als z. B. bei der geplanten Entwicklung von Windpro-
jekten in South Dakota ist die Vermarktung des Stroms aus
den Solarparks hier nur auf das Gebiet des texanischen
Netzbetreibers ERCOT beschrankt.

Anfang 2018 hat die Trump-Administration Strafzdlle fir die
nachsten vier Jahre auf die Einfuhr von Zellen und polykris-
tallinen PV-Modulen aus mehreren asiatischen Staaten
beschlossen. Allerdings sollen die Importzélle Gber 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 Ex-
pertenschatzungen die Zolle weniger als 10 Prozent der
Gesamtinvestition ausmachen. Um die wirtschaftlichen
Auswirkungen der Einfuhrzolle mdglichst gering zu halten,
reagieren einige asiatische Modulhersteller bereits mit Preis-
reduktionen und dem Aufbau von eigenen Produktionska-
pazitaten in den USA.

Konzernlagebericht
Branchen- und Marktentwicklung
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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 Uber 25 Jahren
zurlck und deckt dabei im Bereich Onshore-Windparks die
gesamte Wertschopfungskette von der Akquisition und
Projektentwicklung Uber die Finanzierung und die Errich-
tung der Anlagen bis zur Betriebsfuihrung ab.

Bis zum Zeitpunkt des vorliegenden Berichts hat die Ener-
giekontor-Gruppe 623 Windenergieanlagen mit einer Ge-
samtleistung von rund 940 MW in 118 Windparks in
Deutschland, GroBbritannien und Portugal sowie drei
PV-Freiflachenanlagen von rund 30 MW in Deutschland
projektiert und errichtet. Das Gesamtinvestitionsvolumen
dieser Projekte betragt tber € 1,6 Mrd.

Neben dem Verkauf der schlUsselfertigen Projekte betreibt
die Energiekontor-Gruppe als unabhangiger Stromprodu-
zent ein Portfolio konzerneigener Wind- und Solarparks.
Momentan befinden sich rund 270 MW operativ im eigenen
Bestand.

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

Organisatorisch ist die Energiekontor-Gruppe in drei Ge-
schéaftsbereiche unterteilt, nach denen auch die Segment-
berichterstattung erfolgt:

a) Projektierung und Verkauf (Wind, Solar)

b) Stromerzeugung in konzerneigenen Wind- und
Solarparks

c) Betriebsentwicklung, Innovation und Sonstiges

Das Segment Projektierung und Verkauf (Wind, Solar) um-
fasst die Projektierung von Onshore-Wind- und Solarparks,
die entweder in den Eigenbestand Ubernommen oder an
Dritte verauBert werden. In diesem Geschaftsbereich wird
die gesamte Wertschopfungskette von der Akquisition Gber
die Planung, die Finanzierung und den Bau bzw. das Re-
powering bis hin zum Verkauf der Anlagen abgebildet. Der
Verkauf der Wind- und Solarparks erfolgt im In- und Ausland
an institutionelle Investoren, private Komplettabnehmer
oder Blrger vor Ort. FUr jeden Wind-/Solarpark wird eine
eigenstandige Projektgesellschaft gegrindet.

Im Repowering von Windparks, d.h. dem Ersatz von alten
Anlagen durch neue, leistungsstérkere Anlagen, liegt ein
enormes Potenzial fur Energiekontor, da ab 2020 jahrlich
mehrere Gigawatt an Erzeugungskapazitdten aus der
EEG-VergUtung fallen.

Energiekontor AG

N2

Projektierung und Verkauf
(Wind, Solar)

— Gesamte Wertschdpfungskette
von der Akquise bis zur
Inbetriebnahme und
Verkauf sowie Repowering
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Stromerzeugung in
konzerneigenen Wind- und Solarparks

— Ertrége durch Stromverkauf

N2

Betriebsentwicklung,
Innovation und Sonstiges

Leistungen nach Inbetriebnahme zur
Optimierung der Wertschopfung:

— Betriebsfuhrung
— Effizienzsteigerung
— Innovation



b) Stromerzeugung in konzerneigenen Wind-
und Solarparks

Dieses Segment umfasst die Stromerzeugung in konzern-
eigenen Wind- und Solarparks. Der Ausbau des Bestands
an konzerneigenen Wind- und Solarparks ist der Kern-
bestandteil fur das organische Wachstum des Unter-
nehmens. AuBerdem erlaubt der Betrieb eigener Wind- und
Solarparks Energiekontor die Deckung der laufenden Un-
ternehmenskosten, z. B. im Falle von Verzégerungen bei der
Projektrealisierung, sowie eine erhdhte Unabhangigkeit von
politischen Rahmenbedingungen sowie Zins- und Rohstoff-
preisentwicklungen. Durch die Anlagen im eigenen Bestand
werden zudem stille Reserven gebildet. Im Bedarfsfall kénn-
ten diese Anlagen verauBert und die darin gebundenen Fi-
nanzmittel zuztglich der stillen Reserven freigesetzt werden.
Zusétzliches Potenzial liegt in der Moglichkeit, die unterneh-
menseigenen Windparks beispielsweise durch Repowering
oder effizienzsteigernde MaBnahmen, wie der dem dritten
Segment zugeordneten und unter c) beschriebenen Rotor-
blattverlangerung, 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 wur-
den 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 Uber-
nahm Energiekontor mit Garzau-Garzin (10 MW) den ersten
Solarpark in den konzerneigenen Bestand. Die Gesamtleis-
tung der von Energiekontor in Deutschland, GroBbritannien
und Portugal betriebenen Wind- und Solarparks betrug zum
Ende des ersten Halbjahres 2018 somit 269,2 MW.

Konzernlagebericht
Das Unternehmen

Konzerneigene Wind- und Solarparks (30.06.2018)

Gesamt-

Name des Windparks leistung/ MW

Debstedt 3,0
Breitendeich 6,0
Sievern (Tandem Il) 2,0
Briest (Tandem 1) 7.5
Briest Il 1.5
Geldern 3,0
Mauritz-Wegberg

(Energiekontor halt 88,52 Prozent) 7.5
Halde Nierchen | 50
Halde Nierchen Il 4,0
Osterende 3,0
Nordleda (Energiekontor halt 51 Prozent) 6,0
Kajedeich 4,1
Engelrod 572
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
Altlidersdorf 13,5
Thile 14,0
Kreuzau-Steinkaul 5,5
Niederzier-Steinstrafl 83
Heinsberg-Waldenrath 7,2
Garzau-Garzin (Solarpark]) 10,0
Wind- und Solarparks in Deutschland 1881
Marao 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 Grof3britannien 43,1
Insgesamt 269,2
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¢) Betriebsentwicklung, Innovation und Sonstiges

Samtliche Leistungen, die nach der Inbetriebnahme der
Wind- und Solarparks auf eine Optimierung der operativen
Wertschopfung abzielen, werden in dem Segment Be-
triebsentwicklung, Innovation und Sonstiges zusammen-
gefasst. Dazu zahlen insbesondere die technische und
kaufmannische Betriebsflihrung von Windparks einschlie3-
lich der Direktvermarktung des erzeugten Stroms sowie alle
MaBnahmen zur Kostensenkung, Lebensdauerverlange-
rung 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 Windnachflihrung und Steigerung der
Generatorleistung

- Reduzierung der Ausfallquoten durch vorbeugende
Instandhaltung

- Reduzierung der Stillstandzeiten durch Umristung aller
Windparks auf eine permanente LivedatenUber-
wachung mit automatisiertem Entstérungsworkflow

- konsequente Reduzierung der Stromgestehungskosten
bei Bestandsparks

Unabhangig davon, ob die projektierten Anlagen verauBert
werden oder in den Eigenbestand Ubernommen werden,
erbringt Energiekontor in der Regel die kaufmannische und
technische Betriebsflhrung und generiert so einen laufen-
den Cashflow fur das Unternehmen.

Im kaufmannischen Bereich gehdren insbesondere das
vorausschauende Liquiditdtsmanagement, die Abrechnung
mit dem Energieversorger, den Service- und Wartungsfir-
men und den Verpéchtern und die langfristige Optimierung
der Wirtschaftlichkeit zu den Kernaufgaben. Ebenso féllt
die Kommunikation mit Banken, Versicherungen, Steuer-
beratern und Investoren darunter. Weiterhin werden die
Abrechnungen zum Einspeisemanagement, variabel, ent-
weder Uber das Pauschal- oder Spitzenlastverfahren,
durchgeflhrt.

Im technischen Bereich umfassen die Aufgaben neben der
Uberwachung der Windkraftanlagen sowie der Aus- und
Bewertung von Daten hauptséchlich die Koordination von
Reparatur- und Wartungseinsatzen sowie die Planung und
Umsetzung von MaBnahmen zur vorbeugenden Instand-
haltung. Durch dieses Verfahren kann die Lebensdauer der
einzelnen Anlage und des Gesamtprojekts entscheidend
verlangert werden. Gleichzeitig lassen sich die Kosten flr
die Reparatur der Hauptkomponenten deutlich vermindern.
Oberstes Ziel ist es, die Verflugbarkeit und den Ertrag der
Anlagen zu maximieren und einen sicheren Betrieb Uber die
gesamte Laufzeit zu garantieren. Dazu werden die Anla-
gendaten rund um die Uhr mittels Livedaten und automa-
tisierten Workflows Uberwacht. Zuséatzlich garantieren wir
den rechtssicheren Betrieb des Windparks durch Einhal-
tung aller gesetzlichen Auflagen und Gbernehmen dabei
auch die Anlagenverantwortung.

Auch technische Innovationen, wie die Rotorblattverlange-
rung, gehdren zu den MaBnahmen der Leistungs-, Ertrags-
und Kostenoptimierung. Hierbei handelt es sich um ein von

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

Stromerzeugung in konzerneigenen Wind- und Solarparks

Segmente: Projektierung und Verkauf (Wind, Solar)
Betriebsentwicklung, Innovation und Sonstiges
Projektentwicklung
Verkauf Betriebsfiihrung
3-5 Jahre ? (Fremdparks)
Finanzierung
Bau
3-6 Monate
6-12 Monate . Betriebsfiihrung
Eigenbestand (Eigenparks)
Financial Close/Kreditvalutierung Inbetriebnahme
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Energiekontor patentiertes Verfahren zur VergréBerung des
Rotordurchmessers, das seit einigen Jahren erfolgreich in der
Praxis getestet und eingesetzt wird. Die Montage erfolgt da-
bei am hangenden Blatt, d.h. ohne Demontage des Blattes.
Dadurch kdnnen Krankosten und Stillstandzeiten deutlich
minimiert werden. Derzeit wird die Herstellung der Rotorblatt-
verlangerungen fUr den Serienbetrieb vorbereitet. In den letz-
ten drei Jahren hatten die VerbesserungsmaBnahmen an den
eigenen Windparks bereits positive Auswirkungen auf das
Betriebsergebnis.

In den fast drei Jahrzehnten seit der Unternehmensgriin-
dung hat sich der Markt fUr erneuerbare Energien fortlau-
fend verandert und kontinuierlich weiter entwickelt. Im Jahr
1990, zum Zeitpunkt der EinfUhrung des ersten Stromein-
speisegesetzes, wurden die erneuerbaren Energien noch
vielfach als ,Spinnerei“ von Okoidealisten angesehen. Ins-
besondere die groBen Stromkonzerne, die mittlerweile auch
eine wichtige Rolle im Sektor der erneuerbaren Energien
spielen, standen den neuen Technologien zunachst auBerst
kritisch gegenuber. Heute, Uber ein Vierteljahrhundert spéa-
ter, 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 Ener-
gieerzeugung derzeit bereits bei rund einem Drittel. Je ho-
her der Anteil der erneuerbaren Energien an der Deckung
der Nachfrage ist, desto nachhaltiger und umweltschonen-
der wird die gesamte Energieversorgung.

Konzernlagebericht
Das Unternehmen

Neues Selbstverstandnis der Pionierrolle

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 Un-
ternehmen seinem Leitbild vorangestellt. Sie ist der oberste
Leitgedanke der unternehmerischen Tatigkeit von Energie-
kontor und die starkste Motivation fur die Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter bei ihrem Bemuhen, diesem Ziel mit kreativen
Ideen und Freude am gemeinsamen Erfolg jeden Tag ein
Stlick ndher zu kommen.

Eine nachhaltige Durchdringung des Energiemarktes mit
100 Prozent erneuerbaren Energien ist moglich, wenn die
Erzeugungskosten fUr Strom aus erneuerbaren Energien un-
ter denen aus fossilen und nuklearen Energietragern liegen.
Um den erneuerbaren Energien zum Durchbruch zu verhel-
fen, mdchte Energiekontor nicht nur an der Energiewende
teilhaben, sondern als Pionier vorangehen und als einer der
Ersten Wind- und Solarparks realisieren, deren Stromgeste-
hungskosten 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 gunsti-
geren Anbieter entscheiden, sofern keine weiteren Nachteile
damit verbunden sind, zumal, wenn dieser den Strom um-
weltfreundlich bereitstellt. Aber auch eine gesellschaftliche:
der Ruickhalt in Politik und Gesellschaft wird sich deutlich
erhéhen, insbesondere wenn Wind- und Solarenergie nicht
mehr von &ffentlichen FérdermaBnahmen abhangig sind. Die
Ausbreitung der erneuerbaren Energien wird damit einen
starken Schub bekommen.

Nachhaltiges Wachstum auf solidem Fundament

Finanzielle Stabilitat und
nachhaltiges Wachstum

Teamgeist und Kollegialitat

Verstarkung des regionalen Ansatzes

ErschlieBung neuer Auslandsmarkte

Innovation und EffizienzmaBnahmen

Gestaltungsraume und
eigenverantwortliches Handeln

100 %
erneuerbare Energie
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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 gleich-
zeitig einen Vorsprung gegentber anderen Mitbewerbern und
somit eine starke Position in der Branche. So sollten die seit
Langem vorbereiteten und immer weiter entwickelten Effizi-
enzmaBnahmen zur Kostenreduzierung entlang der gesam-
ten Wertschdpfungskette Energiekontor den entscheidenden
Wettbewerbsvorteil verschaffen, um als innovativer Wegbe-
reiter und unabhéngig von staatlichen FérdermaBnahmen den
Ausbau der erneuerbaren Energien voranzutreiben.

Das Wachstumsmodell der Energiekontor AG orientiert sich
insgesamt eng am Leitbild des Unternehmens. Durch die
Verstéarkung des regionalen Ansatzes und die ErschlieBung
neuer Auslandsmarkte soll das organische Unternehmens-
wachstum gefestigt werden, um den Ausbau erneuerbarer
Energien auch in einem verscharften Wettbewerbsumfeld
weiter aktiv zu beschleunigen. Dabei setzt die Geschaftsflh-
rung stark auf die Mitwirkung und Entfaltung der Mitarbeite-
rinnen und Mitarbeiter und schafft den daftr notwendigen
organisatorischen Rahmen. Grundlage und Fundament der
Wachstumsstrategie ist die finanzielle Stabilitat von Energie-
kontor, die ganz wesentlich auf den stabilen Cash-Uber-
schiissen aus der Stromerzeugung in konzerneigenen Wind-
und Solarparks und aus der kaufmannischen und technischen
Betriebsfuhrungstétigkeit basiert.

Energiekontor hat seit jeher auf einen regionalen Ansatz
Wert gelegt. Dieser erlaubt eine enge Zusammenarbeit mit
den Kommunen und Regionen sowie maBgeschneiderte
regionale Vorgehensweisen mit hoher Akzeptanz vor Ort.
Zugleich wird hierdurch in der jeweiligen Region ein Wett-
bewerbsvorteil generiert und die Projektentwicklung be-
schleunigt. Organisatorisch wird dieser Ansatz mit eigenen
Teams vor Ort und weitgehend eigensténdigen Entschei-
dungskompetenzen umgesetzt. Dieses Prinzip soll weiter
verstérkt werden, indem die Anzahl der Regionen, in denen
Energiekontor prasent ist, in Deutschland und auch im Aus-
land deutlich ausgebaut wird.
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Ein wesentliches Element der Energiekontor-Wachstums-
strategie ist die verstarkte Internationalisierung durch suk-
zessive Erweiterung des bestehenden Lénderportfolios
(Deutschland, GroBbritannien, Portugal), um zuséatzliche
Wachstumspotenziale flir die nachsten Jahre zu erschlieen.
Im Zuge dessen wird momentan auch der Solarbereich,
besonders in L&ndern mit giinstigen Einstrahlungsbedin-
gungen und entsprechenden Stromgestehungskosten,
weiter ausgebaut. Aktuell erschlieBt Energiekontor die fol-
genden neuen Auslandsmarkte:

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

Wahrend in den Niederlanden Onshore-Windparks entwi-
ckelt werden, liegt der Fokus in Frankreich und den USA
zunachst primér auf dem Bereich Solar. In beiden Landern
geht jedoch auch die Entwicklung von Windprojekten voran.
Nach ersten Akquisitionserfolgen hat Energiekontor insbe-
sondere in den Niederlanden und den USA bereits deutliche
Fortschritte in der Projektentwicklung erzielt. So wurden in
beiden Landern Flachen gesichert und eigene Buros eroff-
net, von wo aus neu eingestellte Muttersprachler die Ent-
wicklung der Projekte in eigenen Gesellschaften vor Ort
koordinieren und vorantreiben. Dieses Vorgehen ist so auch
fur Frankreich vorgesehen.

Die getroffene Landerauswahl kann im Rahmen weiterer
Sondierungsprozesse auch erweitert oder — falls die Ge-
schéftsleitung zu dem Schluss kommen sollte, dass ein
vertieftes Engagement in einem oder mehreren der Lander
nicht erfolgsversprechend ist — verringert werden. Energie-
kontor geht dabei stets nach demselben Prinzip vor. So ist
bei jedem neuen Landermarkt zun&chst kein unmittelbarer
Markteintritt und kostenintensiver Aufbau der Projektent-
wicklung geplant, sondern die Durchfihrung eines syste-
matischen Sondierungs-, Analyse- und Auswahlprozesses,
in dessen Rahmen die spezifischen Bedingungen in den
einzelnen Landern (rechtlich, politisch, Férdersystem, Net-
zanschlussregelungen, Genehmigungspraxis etc.) fur Wind-
und Solarprojekte analysiert und bewertet werden. Darlber
hinaus werden erste Partner fur die Flachenakquisition und



die weitere MarkterschlieBung identifiziert und ggf. vertrag-
lich gebunden, um fruhzeitig die strukturellen Voraus-
setzungen fUr einen maglichen Markteintritt zu schaffen. Ziel
dieses sukzessiven und kostenschonenden Sondierungs-
prozesses — der im Wesentlichen mit vorhandenem Personal
durchgeflihrt werden kann — ist es, die fur einen weiteren
Markteintritt am besten geeigneten Auslandsmérkte zu iden-
tifizieren. Erst wenn die finale Markteintrittsentscheidung
getroffen ist, wird mit dem Aufbau eigener Niederlassungen,
eigenen Personals und der Projektentwicklung vor Ort be-
gonnen. Durch diese Vorgehensweise sollen die Erfolgs-
chancen fur die MarkterschlieBung verbessert und die Risi-
ken der Fehlallokation von Ressourcen reduziert werden.

Innovation und EffizienzmafSnahmen

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

Dafur hat Energiekontor in den vergangenen Jahren eine
Reihe von MaBnahmen entwickelt, die die wirtschaftliche Ef-
fizienz bei der Planung, dem Bau und dem Betrieb von Wind-
und Solarparks steigern und die Prozesse entlang der ge-
samten Wertschdpfungskette optimieren. Beispiele daftr 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 StoBrichtungen:

Konzernlagebericht
Das Unternehmen

- die Erhéhung der Wirtschaftlichkeit der von Energie-
kontor geplanten Projekte

- die Ergebnissteigerung bei den Windparks im konzern-
eigenen Bestand

- die beschleunigte Losungsfindung in der
Projektentwicklung

Diese MaBnahmen sind eng verzahnt mit der Vertiefung der
dezentralen Organisation und einer mitarbeitergefihrten
Projektorganisation.

Gestaltungsraume und organisatorische
Dezentralisierung

Innovation und Effizienz sind nicht zwangslaufig auf tech-
nische Neuerungen beschrankt. Zur Effizienzsteigerung des
Unternehmens gehort fur Energiekontor die Vertiefung der
dezentralen Organisation. So setzt die Geschéftsleitung
bewusst auf eine starke Dezentralisierung von Arbeits- und
Entscheidungsprozessen mit flachen Hierarchien, um somit
eine unndtige Burokratisierung zu vermeiden und Flexibilitét
und schnelle Entscheidungen auch bei wachsender Mitar-
beiterzahl zu gewahrleisten. Zugleich schafft das Unterneh-
men Gestaltungsraume fUr kreative und flexible Lésungs-
wege und motiviert jeden einzelnen Mitarbeiter zum
eigenverantwortlichen Handeln.

Ein positiver Nebeneffekt dieser Wachstumsstrategie
besteht darin, dass die Abhangigkeit vom Projektvertrieb
und den Einnahmen aus Projektverk&ufen reduziert wird.
Selbst wenn keine Einnahmen aus Projektverkaufen erzielt
werden kdnnten, ist die Liquiditatsausstattung des
Konzerns sowie die Finanzierung der Projektentwicklung

Wachstumsmodell der Energiekontor AG

Ubernahme von Projekten in den Eigenbestand (Investition in Wachstum)

Betriebsentwicklung,
Innovation
und Sonstiges

_—

Stromerzeugung
in konzerneigenen
Wind- und Solarparks

Laufende Uberschiisse

Projektierung
und Verkauf
(Wind, Solar)

Uberschiisse aus der
Projektentwicklung
(Jahresergebnis)

Zukauf fur

: aus Stromerzeugung
ﬁlgent:_et's'(ﬁr?d und Betriebsfiihrung
(\rl]\;l::hlslflrr;;n (decken Projekt-

entwicklungskosten)
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(einschlieBlich der konzernweiten Personal- und Gemein-
kosten) durch die erwirtschafteten Cash-Uberschiisse aus
der Stromerzeugung in konzerneigenen Wind- und Solar-
parks und der Betriebsfihrung sichergestellt. Das Risiko
finanzieller Schieflagen ist dadurch weitestgehend mini-
miert. Das Energiekontor-Wachstumsmodell unterscheidet
sich insofern auch von den Geschaftsmodellen vieler Wett-
bewerber in der Branche, die nicht Uber ein vergleichbares
Portfolio an eigenen Windparks verflgen.

Den Motor und das Kernelement des Wachstumsmodells
bildet der Ausbau der Stromerzeugung aus konzerneigenen
Wind- und Solarparks. Durch den Verkauf des in den Wind-
parks erzeugten Stroms werden kontinuierliche Ertrage
generiert. Ein weiterer Garant fir kontinuierliche Einnahmen
ist die Ubernahme der Betriebsflinrung der fertiggesteliten
und laufenden Windparks und zukUnftig evtl. auch der So-
larparks durch spezialisierte Teams der Energiekontor-Grup-
pe. Dies gilt sowohl flir die Windparks im Eigenbestand als
auch fUr die schlUsselfertigen Anlagen, die an Energiever-
sorger, strategische Investoren oder Finanzinvestoren ver-
&uBert werden. Durch die Ubernahme der Betriebsfiihrung
bleibt die Uberwiegende Zahl der K&ufer der Energiekon-
tor AG als Kunden verbunden und sichert dem Unterneh-
men somit laufende Einnahmen aus den Windparks auch
Uber den Fertigstellungstermin hinaus.

Zusammen mit den stetigen Einnahmen aus der Betriebs-
fUhrung von Eigen- und Fremdparks sorgen die Ertrage
aus dem Stromverkauf fur eine finanzielle Stabilitat und
bilden die Grundlage flr ein nachhaltiges Wachstum des
Unternehmens. Mit den erwirtschafteten Cash-Uberschiis-
sen deckt Energiekontor im Wesentlichen die Kosten der
Projektentwicklung einschlieBlich der konzernweiten Per-
sonal- 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 Liquiditéatsricklagen
verwendet.
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Die Stromerzeugung in konzerneigenen Wind- und Solar-
parks soll ausgebaut werden durch:

- Ubernahme selbst entwickelter und errichteter Projekte
- Repowering des Eigenbestands
- Optimierung und Effizienzsteigerung

Etwa die Halfte der selbst entwickelten Projekte sollen in
den Eigenbestand tbernommen werden, die andere Hélfte
ist fr den Vertrieb vorgesehen. Die Unternehmensfiihrung
behalt sich vor, dieses Verhaltnis je nach Geschéftslage
anzupassen.

Das Unternehmenswachstum erfolgt in den einzelnen Seg-
menten in unterschiedlicher Weise. Im Bereich Projektent-
wicklung treibt Energiekontor das Wachstum durch die
Verstarkung der Standortakquisition und des regionalen
Ansatzes sowie die Expansion in neue Méarkte voran. Dem-
gegenuber wachst der Bereich Stromerzeugung in konzer-
neigenen Wind- und Solarparks dadurch, dass das Unter-
nehmen Projekte aus der Projektentwicklung in den eigenen
Bestand Ubernimmt. Je mehr Wind- und Solarparks in
den Eigenbestand Ubergehen, umso starker steigen die
Cash-Uberschiisse aus dem Stromverkauf und der Be-
triebsfUhrungstatigkeit. Damit wiederum stehen mehr Mittel
fUr die Projektentwicklung zur Verfigung, um das Wachstum
zu forcieren. Das weitere Wachstum wird somit im Wesent-
lichen durch den weiteren Ausbau des Eigenparkportfolios
und die Steigerung der Cash-Uberschiisse aus dem Betrieb
eigener Windparks und der Betriebsfuhrung determiniert.
Verstarkt wird dieser organische Wachstumsprozess durch
flankierende Innovations- und EffizienzmaBnahmen, die zu
weiteren Ertragssteigerungen filhren und den Cash-Uber-
schuss aus der Stromerzeugung in konzerneigenen Wind-
und Solarparks weiter erhdhen.

Ein positiver Nebeneffekt dieser Wachstumsstrategie be-
steht darin, dass die Abhangigkeit vom Projektvertrieb und
den Einnahmen aus Projektverkaufen reduziert wird. Selbst
wenn keine Einnahmen aus Projektverkaufen erzielt werden
konnten, ist die Liquiditatsausstattung des Konzerns sowie
die Finanzierung der Projektentwicklung (einschlieBlich der
konzernweiten Personal- und Gemeinkosten) durch die
erwirtschafteten Cash-Uberschiisse aus der Stromerzeu-
gung in konzerneigenen Wind- und Solarparks und der
Betriebsflhrung sichergestellt. Das Risiko finanzieller Schie-
flagen ist dadurch weitestgehend minimiert. Das Energie-
kontor-Wachstumsmodell unterscheidet sich insofern auch



von den Geschéftsmodellen vieler Wettbewerber in der
Branche, die nicht Uber ein vergleichbares Portfolio an ei-
genen Wind- und Solarparks verflgen.

Mit dieser Strategie plant Energiekontor mittelfristig, das
EBT aus der Projektentwicklung stabil und nachhaltig auf
ca. € 30 Mio. p.a. zu erhdhen. Hierbei ist bereits beriick-
sichtigt, dass in jedem Jahr etwa die Hélfte der realisierten
Projekte in den Eigenbestand Ubernommen werden soll,
wobei die Errichtungsgewinne dieser Eigenbestandsparks
im Rahmen der Konzernkonsolidierung eliminiert werden
und sich daher nicht auf den Konzerngewinn auswirken.

Der Ausbau des Portfolios an konzerneigenen Wind- und
Solarparks soll Energiekontor als mittelsténdischen regene-
rativen Stromproduzenten etablieren und eine weitgehende
Unabhangigkeit von allgemeinen Marktentwicklungen ge-
wahrleisten. Es ist geplant, den Eigenparkbestand weiter
auszubauen und mit den Einnahmen aus dem Eigenpark-
bestand und der Betriebsentwicklung nachhaltig ein EBT von
€ 25-30 Mio. p.a. zu erwirtschaften.

Der Ausbau des Eigenparkportfolios soll dabei aus der ei-
genen Projektentwicklung, dem Repowering von Bestand-
sparks und ggf. dem Zukauf von Fremdparks erfolgen. Die
Finanzierung dieser Neuinvestitionen ist durch Projektfinan-
zierungskredite, projektbezogene Anleihen, Eigenleistung
sowie laufende Liquiditatstberschisse aus dem Betrieb
des Eigenparkportfolios vorgesehen.

Energiekontor hat in den vergangenen Jahren die Voraus-
setzungen flr einen stabilen und nachhaltigen Wachstums-
kurs geschaffen und ist flr die Herausforderungen der
Zukunft in einem kompetitiven Marktumfeld bestens
gerUstet.

Konzernlagebericht
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Geschdftsverlauf nach Segmenten

Wie bereits zum ersten Quartal berichtet begann das Ge-
schaftsjahr 2018 mit der Fertigstellung einiger noch 2017
begonnener Projekte in Deutschland. Aber auch in GroB3-
britannien und den USA gab es wichtige Fortschritte.

So hat Energiekontor in Deutschland Anfang Februar 2018
mit der Inbetriebnahme der letzten von drei Anlagen den
Bau des niedersachsischen Windparks Hammelwarder
Moor (10,2 MW) abgeschlossen. AuBerdem hat Energie-
kontor im Februar 2018 mit der Errichtung des Windparks
Bremen-Hemelingen (12,8 MW) sowie der Einzelanlage
Debstedt Il (4,5 MW) begonnen. Beide Baufortschritte ver-
laufen plangemaR. Bei der Einzelanlage Debstedt Il handelt
es sich um die Erweiterung des bereits 2016 mit drei Anla-
gen verauBerten und in Betrieb genommenen Repowe-
ring-Windparks Debstedt. Damit realisiert Energiekontor die
letzten beiden Projekte von denen, fur die das Unternehmen
noch bis Ende 2016 eine Genehmigung erlangt hatte und
die damit unter das alte Tarifsystem gemaB der Ubergangs-
regelung des EEGs 2017 fallen.

Ende April 2018 erhielt ein weiteres Projekt mit 3,4 MW
Leistung eine Baugenehmigung. Es erhielt einen Zuschlag
in der Ausschreibung vom Mai dieses Jahres und befindet
sich derzeit in der Finanzierungsphase.

Anfang Mai 2018 hat Energiekontor auBerdem ein neues
Buro in Potsdam er6ffnet. Damit hat das Unternehmen ent-
sprechend dem strategisch wichtigen Regionalitatsprinzip
die Ausgriindung in der Schwerpunktregion Brandenburg
abgeschlossen. Mit dem Buro in Bernau bei Berlin und dem
neuen BUro in Potsdam ist die Schwerpunktregion Bran-
denburg fortan in die beiden Bereiche Brandenburg-Ost
und Brandenburg-West aufgeteilt. Durch diese MaBnahme
wird die Projektentwicklung in der mit den angrenzenden
Bereichen von Mecklenburg-Vorpommern relativ groBen
Schwerpunktregion Brandenburg entlastet. Dies ist ein wei-
terer Schritt zur Erhaltung der unternehmenstypischen de-
zentralen Struktur und Entscheidungsfindung.
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Als innovative Initiative zur effizienteren Akquisetatigkeiten
hat Energiekontor eine App entwickelt, mit deren Hilfe sich
per Mobiltelefon ein Grundsttick auf Eignung fUr den Bau
von Windkraft- und Solaranlagen Uberprifen lasst. Die
Standortbestimmung des Grundstiicks ist entweder Uber
die Ortungsfunktion des Mobiltelefons oder Uber die Ein-
gabe des Standorts auf einer internetgestitzten Karte mog-
lich. Nach Eingabe der Kontaktdaten erhélt der Interessent
ein kostenloses und unverbindliches Angebot von der Ener-
giekontor AG. Die Experten im Unternehmen prtfen dann,
ob die Errichtung eines Solar- oder Windparks generell
moglich ist und geben nach kurzer Zeit eine RUckmeldung
an den Grundstuckseigenttmer.

In GroBbritannien flhrt Energiekontor einige Projekte in die
Realisierung, die noch einen gesetzlich festgelegten Einspei-
setarif (FiT) nach alter Gesetzgebung erhalten. Der Fokus
liegt nach dem Ende der Forderung flr Onshore-Wind in
GrofBbritannien aber auf der Entwicklung von groBflachigen
Projekten in windreichen Regionen, v.a. in Schottland, auf
Basis eines Power Purchase Agreements (PPA).

Nach Unterzeichnung eines solchen langfristigen PPAs mit
einem international tatigen GroBunternehmen aus der Kon-
sumguterindustrie hat Energiekontor im Mai dieses Jahres
den Financial Close fiir das englische Windparkprojekt Wi-
thernwick Il erreicht. Die Wirtschaftlichkeit des Projekts beruht
allein auf dem Abschluss des PPAs. Nach Kenntnis des Un-
ternehmens ist Withernwick Il damit das erste Windpark-Pro-
jekt in GroBbritannien, das ohne staatliche Subventionen
realisiert wird. Das Projekt stellt somit einen Meilenstein in der
Geschichte der Energiekontor AG dar und verdeutlicht die
Pionierrolle des Unternehmens bei dem Bestreben, Wind-
und Solarparks mit niedrigeren Erzeugungskosten als in der
konventionellen Energiewirtschaft zu realisieren.

Bei Withernwick Il handelt es sich um die Erweiterung
des Windparks Withernwick |, der sich seit mehreren Jahren
im Eigenbestand der Energiekontor AG befindet. Das be-
reits Ende 2016 genehmigte Projekt Withernwick Il liegt
nahe der Ostkuste in der englischen Grafschaft Yorkshire.
Hier sollen vier Windkraftanlagen mit jeweils 2,05 MW
Nennleistung entstehen. Die Inbetriebnahme erfolgt vor-
aussichtlich im ersten Quartal 2019.
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Bereits Ende Juni 2015 wurde auch der baugleiche Wind-
park Hyndburn II, die Erweiterungsstufe des bereits beste-
henden Windparks Hyndburn, genehmigt. Wegen offener
Fragen mit der Flugsicherung verzogerte sich die Umset-
zung dieses Projekts. Mit einer Losung des Problems wird
weiterhin im Laufe des Jahres 2018 gerechnet.

Fur ein weiteres Projekt mit insgesamt knapp 9 MW Leis-
tung wurde ebenfalls im Méarz 2018 der Financial Close
erreicht. Der Bau und die Inbetriebnahme des in der Graf-
schaft Kent stidwestlich von London gelegenen Windparks
sollen noch im laufenden Geschaftsjahr 2018 abgeschlos-
sen werden.

Insgesamt konzentriert sich die Energiekontor-Gruppe je-
doch fur die ndchsten Jahre auf die Entwicklung ihrer Pro-
jektpipeline in Schottland. Inklusive der gesicherten Flachen
(exclusivity / options) stieg die Gesamtleistung der Projekt-
pipeline der Energiekontor-Gruppe in GroBbritannien auf
etwa 900 MW an. Der Uberwiegende Teil dieser Flachen
befindet sich in Schottland.

Da esin Portugal seit Jahren keine neuen Ausschreibungen
fUr NetzanschlUsse mehr gibt, beschranken sich die Akti-
vitaten der Energiekontor-Gruppe dort vor allem auf das
Management der bestehenden Anlagen sowie auf die Ro-
torblattverlangerung (siehe hierzu Abschnitt c) Betriebsent-
wicklung, Innovation und Sonstiges). AuBerdem werden
Méglichkeiten fur ein Engagement im Solarbereich
gepruft.

Im Bereich Solar konnte in Deutschland der Brandenburgi-
sche Solarpark Garzau-Garzin im Marz 2018 fertiggestellt
und in Betrieb genommen werden. Anfang Juni fand die
offizielle Einweihungsfeier statt. Unter den Géasten waren
neben Vertretern der Partnerunternenmen und Banken die
Reprasentanten von Amt und Gemeinde, Grundstlcksei-
gentUmer sowie die Bulrgerinnen und Blrger vor Ort. Es ist
der erste Solarpark, den Energiekontor in den konzern-
eigenen Bestand Ubernimmt und unterstreicht damit die
Weiterflihrung der Wachstumsstrategie des Unternehmens
durch Ausbau und Diversifikation des konzerneigenen
Portfolios.



Der mit Uber 35.000 polykristallienen Photovoltaik (PV)-Mo-
dulen ausgestattete Solarpark hat eine Gesamtleistung von
rund 10 MWj. Der erwartete Jahresertrag von Uber 10 Mio.
Kilowattstunden reicht theoretisch aus, um mehr als 3.000
Haushalte mit Solarstrom zu versorgen. Da das PV-Projekt
bereits in der Ausschreibungsrunde vom April 2016 einen
Zuschlag erhalten hatte, wird der generierte Strom Uber 20
Jahre zu einem attraktiven EEG-Tarif vergltet.

Im Februar 2017 hatte Energiekontor zum dritten Mal seit
der Einfihrung des Ausschreibungsverfahrens im Jahr 2015
einen Zuschlag fur ein Photovoltaik-Projekt erhalten. Dieser
Zuschlag soll fir die 2018 geplante Realisierung eines be-
reits in der Bauleitplanung befindlichen Solarparks mit einer
Kapazitat von rund 6 MWy genutzt werden. Einen weiteren
Zuschlag erhielt Energiekontor bei der Juni-Ausschreibung
fUr ein Projekt in Bayern mit einer Kapazitat von 5 MWp.

Neben Bayern ist auch Baden-Wurttemberg neue Zielregion
von Energiekontor. In beiden Bundeslandern wurde die
Flachenkulisse seitens der Landerregierungen auf Acker-
und Grunlandflachen minderer Qualitat erweitert. Dabei
handelt es sich um Gebiete, die als benachteiligte Gebiete
ausgewiesen sind. Mit zwei Aufstellungsbeschliissen zu
Beginn des aktuellen Geschaftsjahres und einem Zuschlag
bei der Juni-Ausschreibung hat Energiekontor den Markt-
eintritt in Bayern mittlerweile vollzogen — ein wichtiger Schritt
fir den gemaB Unternehmensstrategie vorangetriebenen
Ausbau der Solaraktivitdten der Energiekontor-Gruppe.

Dardber hinaus pruft Energiekontor auch in Norddeutsch-
land Mdéglichkeiten, Uber direkte Stromabnahmevertréage
(PPAs) die Flachenkulisse auf bereits gesicherte Flachen zu
erweitern.

In den USA konnte Energiekontor die Kapazitat der gesi-
cherten Flachen fUr Solarprojekte in West-Texas auf insge-
samt rund 650 MW erhdhen. Das Buro in Austin wurde
noch im ersten Quartal 2018 offiziell eingerichtet. Von hier
aus wird die Projektentwicklung der Photovoltaik-Projekte
durch ein eigenes Team vor Ort koordiniert. Das Ziel ist es,
erste Projektrechte fur die Errichtung groBer Solarparks
nach Abschluss geeigneter PPAs zu verauBern. Daflr sind
Projekte mit jeweils mehreren hundert Megawatt in unter-
schiedlich fortgeschrittenen Entwicklungsstadien.

Konzernlagebericht
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Auch im Bereich Wind wurden im ersten Halbjahr 2018
Fortschritte erzielt. Seit August 2018 verflgt Energiekontor
Uber ein Buro in Rapid City. Auch hier werden die Projekt-
entwicklungsaktivitaten durch ein eigenstandiges, derzeit
noch im Aufbau befindliches Team vor Ort koordiniert. In
dieser Region herrschen mit Windgeschwindigkeiten von
8 bis 10m/s in 80 Meter Hhe — Bedingungen, wie man
sie in Europa fast ausschlieBlich auf freier See vorfindet.

Auch in den anderen neuen Markten geht die Entwicklung
voran. In den Niederlanden verlauft die Projektentwick-
lung bei einem konkreten Projekt im Sidosten des Landes
weiter nach Plan. Hier sollen in Kooperation mit einem
Burgerverein bis zu acht Anlagen entstehen. 2050 méch-
te die Gemeinde vollig energieneutral sein, und der geplan-
te Windpark spielt eine wichtige Rolle, um dieses Ziel zu
erreichen. Fur weitere Flachen gibt es konkrete Nutzungs-
vertragsverhandlungen.

In Frankreich werden die Solaraktivitaten im Stden des
Landes von einem neuen Buro in Toulouse aus mit Unter-
sttzung von freien Mitarbeitern vorangetrieben. Projekte
mit einer Gesamtkapazitat von mehreren Hundert Megawatt
befinden sich dort mittlerweile in Bearbeitung. Auch die
Gesprache mit Landeigentimern Uber die Nutzungsrechte
fUr Onshore-Windenergie im Nordwesten Frankreichs ver-
laufen positiv. Von den angesprochenen Kommunen haben
im Laufe der vergangenen Monate mehrere Interesse an
einer Kooperation bei der Entwicklung von Windkraftanla-
gen in der Normandie signalisiert. FUr einige Flachen gibt
es konkrete Vertragsverhandlungen mit ersten Abschlus-
sen. Um die weitere Projektentwicklung vor Ort vorantreiben
zu konnen, soll am Standort Rouen ein neues Buro erdffnet
werden.

Neben den bereits Anfang 2018 fertiggestellten Projekten,
einem Wind- und einem Solarpark, mit zusammen rund
20 MW Nennleistung hatte Energiekontor am Ende des
ersten Halbjahres 2018 Projekte von etwa 30 MW geneh-
migt bzw. im Bau. Weitere Projekte mit einer Gesamtleis-
tung von ca. 150 MW wurden zur Genehmigung eingereicht
oder fUr die Genehmigung vorbereitet, und Projekte mit
ungeféhr 500 MW befinden sich in vorgelagerten Verfahren
der Projektentwicklung. Dartber hinaus wurden Flachen fr
etwa 2.300 MW gesichert. Die Gesamtpipeline der Energie-
kontor-Gruppe betragt damit rund 3.000 MW.
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Durch die Ubernahme des Solarparks Garzau-Garzin
(10 MW) ist die Gesamtleistung des konzerneigenen Port-
folios auf knapp 270 MW angewachsen.

DarUber hinaus lag der Fokus weiterhin auf den MaB3nah-
men zur Optimierung der Betriebsflihrung durch Kosten-
senkung und Ertragserhéhung wie:

- Repowering: Energiekontor beabsichtigt, in allen
Windparks, bei denen die Mdglichkeit besteht, die al-
ten Anlagen sukzessive durch neue, leistungsstarkere
Windkraftanlagen zu ersetzen und somit gleichzeitig
die Laufzeit an diesen Standorten zu verlangern.

- Effizienzsteigerung durch technische Innovation:
Dazu gehdren ertragssteigernde MaBnahmen (bis zu
10 Prozent) wie die Ausstattung eigener Anlagen mit
der Rotorblattverlangerung sowie die Optimierung der
Blattaerodynamik.

- Betriebskostenoptimierung: Hierflr hat die Betriebs-
fUhrung ein Effizienzverbesserungsprogramm einge-
fUhrt, das zum Ziel hat, die Betriebskosten pro erzeug-
ter Kilowattstunde durch eine Reihe von MaBnahmen
zu senken.

- Laufzeitverlangerung: Durch geeignete Pacht- und
Kreditvertrage sollen die Laufzeiten der Bestands-
anlagen Uber den staatlich garantierten Forderzeit-
raum hinaus wirtschaftlich gesichert werden.

- Umfinanzierung und Kreditriickfiihrung: Durch Refi-
nanzierung von Bestandsparks sollen Verbindlichkeiten
abgebaut und die Zinsbelastung im Segment Stromer-
zeugung aus konzerneigenen Wind- und Solarparks
reduziert werden.

Das Windjahr 2018 verlief zum Ende des ersten Halbjahres
in allen Regionen, in denen Energiekontor Windparks be-
treibt, im Vergleich zum Vorjahr bislang relativ positiv. Ge-
mittelt Uber alle Regionen, Deutschland, England und Por-
tugal, entspricht der Ertrag bisher den Erwartungen.
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Im Zuge des Ausschreibungsverfahrens und der dadurch
dramatisch gefallenen Preise fir Strom aus erneuerbaren
Energien werden auch in Deutschland direkte Stromabnah-
mevertrédge (PPAs) zwischen dem Erzeuger und dem
Endabnehmer zunehmend interessanter. So fuhrt Energie-
kontor derzeit mehrere Gesprache mit interessierten Gro3-
abnehmern zu diesem Thema.

Im Bereich der Betriebsoptimierung von Windparks hat
Energiekontor eine Reihe neuer MaBnahmen entwickelt und
getestet. Dazu gehdren MaBnahmen zur Verbesserung der
Anlagensteuerungen und Windnachfuhrung sowie die Re-
duzierung der Stillstandzeiten durch UmrUstung aller Wind-
parks auf eine permanente Livedatenuberwachung mit
automatisiertem Entstérungsworkflow. Auch effizientere
Wartungs- und Reparaturkonzepte mit dem Ziel, Windparks
auch nach dem Auslaufen der EEG-Vergitung weiterhin
wirtschaftlich betreiben zu kénnen, sind Teil dieser
MaBnahmen.

Bei den technischen Innovationen steht nach wie vor die
Rotorblattverlangerung im Vordergrund. Nach einer erfolg-
reichen Test- und Optimierungsphase wurde mit Penedo
Ruivo zum Herbst 2016 der erste aus zehn Anlagen der
1,3-MW-Klasse bestehende Windpark vollstandig mit der
Rotorblattverlangerung ausgestattet. 2017 wurden in zwei
weiteren portugiesischen Eigenparks Rotorblattverlange-
rungen an zusétzlichen sechs Anlagen installiert. Die ver-
bleibenden zehn Anlagen sollen 2018 nachgeristet werden
und erwartungsgeman einen stabilen Mehrertrag von 5 Pro-
zent liefern.

Neben der Rotorblattverlangerung hat Energiekontor 2017
erste Tests zu Verbesserung der Blattaerodynamik mittels
eines sogenannten Vortex-Generators vorgenommen. So
sollen Verwirbelungen und damit Reibungsverluste am Ro-
torblatt vermieden und als Ergebnis Mehrertrage von 1,5
bis 4 Prozent erzielt werden.



Wie fUr die Windenergiebranche Ublich, wird der Uberwie-
gende Ergebnisbeitrag im zweiten Halbjahr eines Ge-
schaftsjahres realisiert. Im Berichtshalbjahr konnte neben
der Fertigstellung des Solarparks Garzau-Garzin bereits ein
Windpark in Betrieb genommen werden. Der wirksame
Verkauf und entsprechend die Ergebnisauswirkung dieses
und aller weiteren noch nicht baulich fertiggestellten Pro-
jekte verschiebt sich hingegen in die zweite Berichtshélfte.
Der Konzern weist im ersten Halbjahr des Geschaftsjahres
wie im Vorjahreszeitraum die nachfolgenden positiven Er-
gebnisse aus.

30.06. 30.06.
inTE 2018 2017
EBT (Ergebnis der gewohn-
lichen Geschéaftstatigkeit) 4.693 4.425
EBIT (EBT zzgl.
Finanzergebnis) 12.351 13.168
EBITDA (EBIT zzgl.
Abschreibungen) 21.430 21.252

Der Konzernumsatz verringert sich entsprechend auf
T€ 32.880 (Vorjahr T€ 41.357). Der Umsatz im Segment
»Projektierung und Verkauf (Wind, Solar)“ betragt in Folge
der erst in der zweiten Berichtshalfte ergebniswirksamen
Realisierung der laufenden Projekte T€ 1.366 (Vorjahr
T€ 15.291). Zum konsolidierten Umsatz tragen insbeson-
dere im ersten Halbjahr die Umsatze aus dem Segment
»Stromerzeugung in konzerneigenen Wind- und Solarparks*
in Héhe von T€ 29.464 (Vorjahr T€ 24.210) bei. Der gegen-
Uber dem Vorjahreszeitraum gestiegene Umsatz ergibt sich
einerseits aus den gunstigeren Windverhéltnissen und an-
derseits aus den im Vorjahr in den Eigenbestand tbernom-
menen Windparks Kreuzau-Steinkaul, Heinsberg-Walden-
rath und Niederzier-Steinstra3. Die Umsétze des Segmentes
“Betriebsentwicklung, Innovation und Sonstiges*, die sich
vorwiegend aus den Betriebsflhrungserlésen gegenuber
fremden und konzerneigenen Wind- und Solarparkbe-
treibergesellschaften zusammensetzen, erhdhen sich auf
insgesamt T€ 3.118 (Vorjahr T€ 2.830). Zum konsolidie-
rungsbereinigten Konzernumsatz trégt dieses Segment in
Hohe von T€ 2.050 (Vorjahr T€ 1.856) bei.

Konzernlagebericht
Geschdiftsverlauf nach Segmenten

Die sonstigen betrieblichen Ertrége, bei denen es sich
hauptsachlich um Ertrage aus der Aufldsung von Ruck-
stellungen handelt, verringern sich im Berichtszeitraum im
Gesamtkonzern auf T€ 2.178 (Vorjahr T€ 3.284).

Die Errichtungstatigkeit fUhrt bei entsprechend erhdhten
Bestanden der in- und auslandischen Planungsprojekte zu
einer Bestandsveranderung an fertigen und unfertigen
Erzeugnissen in Hohe von T€ 25.791 (Vorjahr T€ 41.041).

Die Materialaufwendungen in Hohe von T€ 25.127 (Vorjahr
T€50.162) entwickelten sich insbesondere im Segment ,,Pro-
jektierung und Verkauf (Wind, Solar)“ gemaB den projekt-
bezogenen Baufortschritten der Errichtungstéatigkeiten.

Die Personalkosten im Konzern erhéhen sich gegenuber
dem Vorjahreszeitraum insbesondere wegen der gesteiger-
ten Mitarbeiteranzahl auf T€ 5.953 (Vorjahr T€ 5.344).

Die ausgewiesenen Abschreibungen auf Sachanlagen
und immaterielle Vermégensgegenstande in Hohe von
T€ 9.079 (Vorjahr T€ 8.085) resultieren weit Uberwiegend
aus den planmaBigen Abschreibungen fur die konzern-
eigenen Wind- und Solarparks im Segment “Stromerzeu-
gung in konzerneigenen Wind- und Solarparks” in Hohe
von T€ 9.062 (Vorjahr T€ 8.064). Der Anstieg der planma-
Bigen Abschreibungen gegenlber dem Vorjahr beruht weit
Uberwiegend aus den im Vorjahr in den Eigenbestand tber-
nommenen Windparks Kreuzau-Steinkaul, Heinsberg-
Waldenrath und Niederzier-Steinstral3.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen verdndern
sich im Konzern nur geringflgig auf T€ 8.338 (Vorjahr
T€ 8.923).

Das Finanzergebnis in Hohe von T€ -7.658 (Vorjahr
T€ -8.743) wird neben den Zinsen flr die emittierten
Anleihen vorwiegend durch die planméaBigen Zinsauf-
wendungen fur die langfristigen Finanzierungen der kon-
zerneigenen Wind- und Solarparkbetreibergesellschaften
beeinflusst. Die Zinsertradge im Konzern sind vor dem Hin-
tergrund historisch geringer, zum Teil negativer, Kapital-
marktzinsen im Verhéltnis zu den Zinsaufwendungen
unwesentlich.
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Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente
(Liquide Mittel) des Konzerns vermindern sich im Berichts-
zeitraum, hauptsachlich auf Grund der Investitionen in die
laufenden Projekte, die Auszahlung der Dividende und
Steuern auf das Ergebnis des Vorjahres sowie Vorauszah-
lungen fur das aktuelle Berichtsjahr.

30.06. 31.12.
inTE 2018 2017
Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente 66.204 69.002
Wertpapiere 8.101 10.159
Liquide Mittel und
Wertpapiere 74.305 79.161

Der Bestand an Wertpapieren, vorwiegend Bundesobliga-
tionen, vermindert sich wegen Verkaufen auf T€ 8.101
(31.12. des Vorjahres T€ 10.159).

Die langfristigen Finanzverbindlichkeiten (inkl. Verbind-
lichkeiten gegentber konzernfremden Minderheiten) bleiben
im Berichtszeitraum mit T€ 204.845 (31.12. des Vorjahres
T€ 209.462) leicht unter dem Vorjahresniveau und beinhal-
ten das emittierte Anleihekapital der Energiekontor AG
sowie der Finanzierungsgesellschaften im Rahmen der
Emission der Stufenzinsanleihen.

Ein wesentlicher Bestandteil in Hohe von T€ 172.950
(81.12. des Vorjahres T€ 171.712) resultiert aus der Fi-
nanzierung der konzerneigenen Wind- und Solarparks im
Segment “Stromerzeugung in konzerneigenen Wind- und
Solarparks*.

Die kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten erhdhen sich
auf T€ 44.000 (31.12. des Vorjahres T€ 24.728). Die Erho-
hung betrifft hauptsachlich das Segment ,,Projektierung und
Verkauf (Wind, Solar)“ in Folge der Finanzierung der in der
Errichtung befindlichen und kurzfristig zur VerauBerung vor-
gesehenen Windparkbetreibergesellschaften.
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Das Eigenkapital des Konzerns vermindert sich auf
T€65.211 (31.12. des Vorjahres T€ 70.232), insbesondere
durch die aus dem Bilanzgewinn des Geschaéftsjahres 2017
gezahlte Dividende, saldiert mit dem positiven Konzern-
ergebnis des Berichtszeitraums sowie den Ubrigen mit den
Kapitalrticklagen zu verrechnenden Veranderungen der
Marktwerte der Devisen- und Zinstermingeschéfte.

Im Verhéltnis zu der gegenuber dem 31.12. des Vorjahres
(T€ 361.713) leicht verminderten Bilanzsumme von
T€ 356.915 reduziert sich die Eigenkapitalquote auf 18,3
Prozent (31.12. des Vorjahres 19,4 Prozent). Aufwendungen
flr Aktienriickkaufe (1.915 Stlick) fielen im Berichtszeitraum
in einem Umfang von T€ 29 (im ersten Halbjahr des Vorjahres
T€ 113 flr 6.590 Stlick) an.

Die langfristigen Vermégenswerte verandern sich auf
T€ 199.1983 (31.12. des Vorjahres T€ 201.104) nur
unwesentlich.

Bei den sonstigen immateriellen Vermégenswerten im
Wert von T€ 21 (31.12. des Vorjahres T€ 1) handelt es sich
um planmaBig abzuschreibende Software.

In den Sachanlagen sind haupts&chlich die in Betrieb be-
findlichen konzerneigenen Wind- und Solarparks (Wind-
kraftanlagen, Solaranlagen, Zuwegung, Netzanschluss,
Verkabelung, etc.) in Hohe von T€ 192.856 (31.12. des
Vorjahres T€ 194.427) enthalten. Sie sind mit den Anschaf-
fungs- oder Herstellkosten abzliglich planméaBiger Abschrei-
bungen bilanziert. In geringem Umfang ist die Uberwiegend
das Segment ,Projektierung und Verkauf (Wind, Solar)“
betreffende Betriebs- und Geschéftsausstattung in Héhe
von T€ 129 (31.12. des Vorjahres T€ 133) ausgewiesen.

Die langfristigen Forderungen und finanziellen Vermo-
genswerte in Hohe von T€ 108 (31.12. des Vorjahres
T€ 58) setzen sich im Wesentlichen zusammen aus Forde-
rungen gegenuber assoziierten Unternehmen in Hohe von
T€ 29 (31.12. des Vorjahres T€ 29) sowie aus Kautionen
und zu aktivierenden geleisteten Vorauszahlungen. Des
Weiteren sind latente Steuern in Hohe von T€ 6.055 (31.12.
des Vorjahres T€ 6.462) aktiviert.



Die kurzfristigen Vermégenswerte abzuglich der im Fi-
nanzlageteil bereits erlauterten liquiden Mittel und sonstigen
Wertpapiere erhdhen sich in Folge der Zunahme bei den
Vorraten saldiert mit verminderten Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen auf T€ 83.417 (31.12. des Vorjahres
T€ 81.447).

Die in den kurzfristigen Vermdgenswerten ausgewiesenen
Vorrate in Hohe von T€ 65.250 (31.12. des Vorjahres
T€ 47.006) betreffen weit tberwiegend das Segment ,Pro-
jektierung und Verkauf (Wind, Solar)* und beinhalten im
Wesentlichen die dort aktivierten Aufwendungen fur zu re-
alisierende Projekte. Die kurzfristigen Forderungen und
finanziellen Vermégenswerte in Hohe von T€ 14.019
(81.12. des Vorjahres T€ 27.378) betreffen im Wesentlichen
die im Segment ,Stromerzeugung in konzerneigenen
Wind- und Solarparks* ausgewiesenen laufenden Forde-
rungen fUr Stromerzeugung und -verkauf in H6he von
T€ 11.491 (31.12. des Vorjahres T€ 13.037), aktive Rech-
nungsabgrenzungen sowie sonstige finanzielle Vermdgens-
gegenstande.

Die kurzfristigen Steuerforderungen betreffen Umsatz-
steuererstattungsanspruche, anrechenbare Kapitalertrag-
steuern sowie Kdrperschaftsteuer- und Gewerbesteuerriick-
forderungen.

Die langfristigen Verbindlichkeiten belaufen sich neben
den bereits im Finanzlageteil beschriebenen langfristigen
Finanzverbindlichkeiten zum Stichtag auf T€ 24.701 (31.12.
des Vorjahres T€ 24.820). Sie betreffen im Segment ,Stro-
merzeugung in konzerneigenen Wind- und Solarparks*
Ruckstellungen fur Ruckbau und Renaturierung der kon-
zerneigenen Wind- und Solarparkbetreibergesellschaften
in Hohe von T€ 12.808 (31.12. des Vorjahres T€ 12.603),
passive Rechnungsabgrenzungsposten in Hohe von
T€ 2.515 (831.12. des Vorjahres T€ 2.576) sowie passive
latente Steuern in Hohe von T€ 9.378 (31.12. des Vorjahres
T€ 9.641).

Sonstige Ruckstellungen in Hohe von T€ 9.809 (31.12. des
Vorjahres T€ 14.660), Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen in Hohe von T€ 3.563 (31.12. des Vorjahres
T€ 8.383) sowie sonstige Verbindlichkeiten und Steuerver-
bindlichkeiten in H6he von T€ 4.153 (31.12. des Vorjahres
T€ 8.382) flhren in der Gesamtheit zu kurzfristigen Ver-
bindlichkeiten (ohne die bereits im Finanzlagebericht erldu-
terten Finanzverbindlichkeiten) in H8he von T€ 18.158
(81.12. des Vorjahres T€ 32.471). Am 30.06. des laufenden
Jahres bestanden befristete oder unbefristete Blrgschaften
von Konzerngesellschaften der Energiekontor-Gruppe
zugunsten Dritter in Héhe von T€ 1.974 (30.06. des Vorjahres
T€ 6.269).

Konzernlagebericht
Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns

Im August hat Energiekontor die erste Baugenehmigung
fUr ein groBes Windprojekt in Schottland erwirkt und damit
einen wichtigen Erfolg bei der Realisierung ihrer Projektpi-
peline erzielt. Die Genehmigung wurde fir 12 Windkraftan-
lagen mit einer Gesamthohe zwischen 130 und 150 Metern
erteilt. Der geplante Windpark hat eine Kapazitat von bis
zu 48 MW und soll 2019 in Bau gehen. Energiekontor ist
bereits in fortgeschrittenen Verhandlungen mit einem inter-
nationalen GroBunternehmen als potenziellen Partner fur
einen langfristigen Stromabnahmevertrag (PPA). Der Wind-
park soll somit, wie bereits der im Bau befindliche englische
Windpark Withernwick Il, ohne staatliche Subventionen
realisiert werden.

Die Erklarung zur Unternehmensfihrung nach dem
Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) finden Sie auf
der Internetseite www.energiekontor.de unter der Rubrik
LInvestor Relations®.
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Grundsétzlich birgt jedes im zweiten Teil dieses Kapitels
aufgefiihrte Risiko naturgemai auch immer eine Chance,
die sich aus den gleichen Umstanden wie das Risiko ergibt.
Das Chancenmanagementsystem der Energiekontor AG
ist somit eng an das Risikomanagementsystem angelehnt.
Ziel des Chancenmanagements ist es, die sich im Rahmen
der Geschaftstatigkeit durch positive Entwicklungen erge-
benden Chancen frihzeitig zu erkennen und diese durch
geeignete MaBnahmen flr das Unternehmen zu nutzen. Im
Chancenmanagement werden diejenigen Chancen be-
trachtet, die relevant und umsetzbar, aber bisher nicht in
eine Planung eingeflossen sind.

Daher sei dem Risikobericht dieser Teil vorangestellt, in dem
beispielhaft einige Chancen flr die Energiekontor AG her-
vorgehoben werden, die sich einerseits aus dem bran-
chenspezifischen Markt ergeben und andererseits aus der
strategischen Aufstellung des Unternehmens.

Die Energiekontor AG ist in einem Markt tatig, der zum einen
durch nattrliche Grenzen (Ressourcenknappheit, Um-
weltbelastung) und zum anderen durch den politischen
Willen (Schonung von Ressourcen und Umwelt) getrieben
wird. Aufgrund des internationalen Konsenses, den es mitt-
lerweile zur Energiepolitik gibt, und der internationalen Kili-
maziele hat sich daraus ein Wachstumsmarkt entwickelt,
der mittlerweile von einem regulierten Markt mehr und mehr
in einen freien Wettbewerbsmarkt Gbergeht.

Energiekontor ist von Anfang an in diesem Markt tatig und
hat sich eine feste Position darin erarbeitet. Dabei hat sich
das Unternehmen gezielt in politisch stabilen Landern wie
Deutschland, GroBbritannien und Portugal etabliert und mit
spezialisierten Teams vor Ort langjahrige Erfahrungen ge-
sammelt. Als neue Mérkte sind die Niederlande, Frankreich
und die USA hinzugekommen.
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In fast allen L&ndern werden mittlerweile die Preise fur die
VergUtung von Strom aus Wind- und Solarparks Uber
Auktionen und Ausschreibungsverfahren ermittelt, was fir
mehr Wettbewerb sorgt und Flexibilitat fordert. Der Wett-
bewerb um Flachen flr den Bau von Windparks und
Photovoltaik-Anlagen wird dadurch zunehmend Uberlagert
von einem Wettbewerb um die niedrigsten Strompreise.

Dies bietet in mehrfacher Hinsicht eine Chance flr Energie-
kontor. Zum einen verfolgt das Unternehmen seit jeher das
Ziel, die Kosten fUr die Stromerzeugung aus Wind- und
Solarparks durch verschiedene EffizienzmnaBnahmen so
weit zu senken, dass sie unter denen der konventionellen
Energietrager liegen, um den erneuerbaren Energien auf
ihrem Weg zu einer 100-prozentigen Vollversorgung zum
Durchbruch zu verhelfen. Dies bedeutet gleichzeitig einen
Wettbewerbsvorteil in einem sich verscharfenden Marktum-
feld. Zum anderen hat Energiekontor in Landern wie Por-
tugal und GroBbritannien jahrelange Erfahrungen mit der
erfolgreichen Teilnahme an Ausschreibungen und den Ab-
schllissen von Stromabnahmevertragen, die in Zukunft
voraussichtlich eine immer gréBere Rolle spielen werden.
SchlieBlich ist damit zu rechnen, dass kleinere Projektent-
wickler aufgrund der relativ hohen Vorlaufkosten im Aus-
schreibungsverfahren zunehmend mit gréBeren Unterneh-
men wie der Energiekontor AG kooperieren werden.

Die Strategie der Energiekontor AG, neben der erfolgrei-
chen Projektentwicklung den Eigenbestand an Windparks
unter permanenter Optimierung der Wertschopfung aus-
zubauen, beinhaltet die Chance, aufgrund des stabilen
Cashflows aus dem Eigenparkbestand auch in Zeiten eines
fUr die Projektentwicklung schwierigeren Marktumfelds die
personellen und infrastrukturellen Kapazitaten aufrechtzu-
erhalten und damit eine gewisse Unabhangigkeit von kon-
junkturellen Einflissen sowie Anderungen im regulativen
Marktumfeld zu erreichen.

Die geografische Verteilung der Windparks im eigenen
Bestand auf mehrere verschiedene Lander bedeutet darU-
ber hinaus eine natlrliche Diversifikation in Bezug auf die
Ertrage. Das Klumpenrisiko im Falle eines schlechten Wind-
jahres an einem geografisch begrenzten Standort wird
dadurch verringert.



Mit der Markterweiterung nach Frankreich, den Niederlan-
den und den USA sowie der Sondierung weiterer Markte
ergibt sich flir Energiekontor die Chance, diese Diversifika-
tion weiter auszubauen und den Eintritt in attraktive Méarkte
zu vollziehen, die aufgrund ihres Potenzials noch erhebli-
chen Entwicklungsspielraum bieten.

Die Aktivitaten in Schottland bedeuten insofern ein beson-
deres Potenzial, als die Windverhaltnisse dort auBerordent-
lich gut und die Projekte verhaltnismaBig groB sind.
Dadurch, dass sich Energiekontor in Schottland bereits
mehrere Hundert Megawatt an Flachen gesichert hat,
besteht die Chance, in dieser Region unter wenigen Wett-
bewerbern Uber die nachsten Jahre nachhaltig Ertrage zu
erwirtschaften.

Insbesondere in GroBbritannien schlieBt Energiekontor seit
Jahren Stromabnahmevertrage, sogenannte Power Purcha-
se Agreements (PPAs), direkt mit industriellen Stromabneh-
mern ab. In den USA sind PPAs mit Energieversorgern der
Ubliche Weg, den Strom aus erneuerbaren Energien zu
verkaufen. Auch in Deutschland gibt es erste Gesprache
Uber diese Art der Stromvermarktung. Es ist davon auszu-
gehen, dass solche Konzepte auch in anderen Landern und
auch im Bereich der Photovoltaik mehr und mehr zum Ein-
satz kommen. Die Erfahrung von Energiekontor bei der
Ausarbeitung und Verhandlung dieser PPAs kann sich dabei
als Wettbewerbsvorteil herausstellen.

Energiekontor hat sich innerhalb der letzten 25 Jahre nicht
nur in den Landermarkten und Schwerpunktregionen fest
etabliert, sondern auch vertrauensvolle Beziehungen zu
Lieferanten, Banken und Anlegern aufgebaut. Da die Finan-
zierung im Projektgeschéaft vor, wahrend und nach der Er-
richtung von Wind- und Solarparks eine zentrale Rolle
spielt, hat sich Energiekontor in dieser Hinsicht eine gewisse
Flexibilitat und damit einen Vorsprung gegentber anderen
Mitbewerbern erarbeitet. Die verschiedenen Finanzierungs-
maoglichkeiten von Projekten beinhalten die Chance, auch
unter groBerem Wettbewerbsdruck Projekte erfolgreich
umsetzen zu kénnen.

Konzernlagebericht
Chancen- und Risikobericht

Die Energiekontor AG hat ein ausfiihrliches Risikomanage-
mentsystem erarbeitet, aus dem detaillierte Ablaufe fir das
interne Reporting und Controlling hervorgehen. Dieses Ma-
nagementsystem wird regelmaBig Uberpruft und ggf. ver-
anderten Situationen angepasst.

Das Risikomanagementsystem im Hinblick auf wesentliche
und bestandsgefahrdende Risiken ist in das wertorientierte
FUhrungs- und Planungssystem der Energiekontor-Gruppe
eingebettet. Es ist integraler Bestandteil des gesamten
Planungs-, Steuerungs- und Berichterstattungsprozesses
in den rechtlichen Einheiten, Geschéftsfeldern und konzern-
weiten Funktionen. Mit dem Risikomanagementsystem
sollen wesentliche und bestandsgeféhrdende Risiken
systematisch und kontinuierlich identifiziert, beurteilt,
gesteuert, Uberwacht und dokumentiert werden, um die
Erreichung der Unternehmensziele abzusichern und das
Risikobewusstsein im Unternehmen zu erhdhen.

Im Rahmen einer operativen Planung erfolgt die Identifikation
und Beurteilung von Risiken und Chancen unter Berticksich-
tigung der jeweils aktuellen Gesetzeslage fUr einen Planungs-
zeitraum von typischerweise zwei Jahren. Zudem werden in
den Diskussionen zur Ableitung der mittelfristigen und stra-
tegischen Ziele im Rahmen einer strategischen Planung auch
Risiken und Chancen identifiziert und bewertet, die auf einen
langerfristigen Zeitraum bezogen sind. Neben der Bericht-
erstattung zu bestimmten Zeitpunkten und bezogen auf die
beschriebenen Zeitrdume ist das Risiko- und Chancenma-
nagement im Konzern als kontinuierliche Aufgabe etabliert.
Wie im Kapitel ,,Organisation des Risikomanagements der
Energiekontor AG" beschrieben werden die identifizierten
Risiken in einer systematischen Informationskaskade regel-
maBig an Vorstand und Aufsichtsrat berichtet.

Die Bewertung der Risiken erfolgt auf Basis der Eintritts-
wahrscheinlichkeit und des moglichen Ausmales des Ri-
sikos geman den Stufen niedrig, mittel oder hoch. Auf die
Betrachtung der Eintrittswahrscheinlichkeit wird hierbei
verzichtet. Bei der Bewertung des AusmaBes wird die Wir-
kung grundséatzlich in Relation zum EBT betrachtet.
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Prozess des Risikomanagements

Grundsatzlich lassen sich die vier Phasen der Risikoiden-
tifikation, Risikobewertung, Risikosteuerung und Risiko-
kontrolle unterscheiden, begleitet durch eine Risikopolitik
und eine ProzessUberwachung. Idealtypisch lasst sich
dieser Prozess wie folgt darstellen (vgl. Abbildung
»Risikomanagement-Kreislauf).

Ausgangspunkt des Risikomanagements ist die For-
mulierung der unternehmungsspezifischen Risikopolitik.
Diese Risikopolitik berticksichtigt den Sicherheitsgedanken
in der Unternehmung, indem sie die Grundséatze zum
Umgang mit Risiken — aber auch mit Chancen — vorgibt
und sowohl auf Bereichsebene als auch auf Gesamtunter-
nehmungsebene festlegt, in welchem Verhéltnis Chancen
und Risiken eingegangen werden durfen und welche ma-
ximalen Risikoauspragungen in Kauf genommen werden
sollen.

Um ein einheitliches Risikoverstandnis im Rahmen der ope-
rativen Geschaftstatigkeit zu gewahrleisten, hat die Ener-
giekontor-Gruppe im Rahmen ihrer Risikopolitik folgende
Grundsétze fur den Umgang mit Risiken definiert:

- Jedes Unternehmen muss sich bietende Chancen
nutzen. Dabei gilt der Grundsatz ,Keine Chance ohne
Risiko* — Risiken sind daher grundsétzlich nicht zu
vermeiden.

— Chancen und Risiken werden offen kommuniziert.

- Risiken werden regelmaBig analysiert und bewertet.

- Risiken sind so weit wie mdglich durch entsprechende
MaBnahmen abzusichern.

- Geschaéfte, die eine unmittelbare Gefahrdung fur den
Unternehmensbestand darstellen, sind zu vermeiden.

Die Phase der Risikoidentifikation umfasst die Sammlung
aktueller und zukinftiger (potenzieller und latenter) Risiken.
Sie stellt dadurch den wichtigsten Schritt im Rahmen des
Risikomanagements dar, denn ihr Ergebnis ist entscheidend
fUr die in allen nachfolgenden Prozessschritten ablaufenden
Tatigkeiten. Instrumente, die zur Identifikation von Risiken
eingesetzt werden kénnen, sind neben Analysen (Unterneh-
mungsanalyse, Umfeldanalyse) und Prognosen v.a. die
Frihaufklarung. Letztere hat neben einer friihzeitigen Erfas-
sung verdeckt bereits vorhandener Risiken auch eine Ortung
latenter Chancen sowie die Sicherstellung der Einleitung
entsprechender MaBnahmen zur Risiko-/Chancensteue-
rung zum Inhalt. Sie kann operativ - auf Basis von Kennzah-
len, Hochrechnungen und Indikatoren - sowie strategisch
- auf Basis von "Weak Signals" - ausgerichtet sein.

Die Risikoidentifikation erfolgt bei Energiekontor auf verschie-
denen organisatorischen Ebenen im Rahmen eines ineinander
verzahnten Prozesses. In turnusmaBig oder anlassbezogen
stattfindenden Sitzungen und Workshops werden Risiken vor
allem auf der Grundlage von regelméBigen Umfeld-, Markt- und
Wettbewerbsanalysen identifiziert und bewertet. Mindestens

Risikomanagement-Kreislauf
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einmal jahrlich wird im Rahmen der Risikoanalyse und Risiko-
bewertung ein Risikoportfolio erstellt, in dem die identifizierten
Risiken nach Eintrittswahrscheinlichkeit und (potenzieller) Scha-
denshdhe bewertet und visualisiert werden. Ziel ist es, vor allem
die zentralen und ggf. bestandsgeféahrdenden Risiken heraus-
zufilttern und durch entsprechende MaBnahmen zu vermeiden
bzw. die Eintrittswahrscheinlichkeit zu reduzieren.

Im Rahmen der Risikosteuerung missen dann Moglichkei-
ten gefunden werden, die eine Reaktion auf das identifizierte
und bewertete Risikospektrum erlauben und gleichzeitig im
Einklang mit der festgelegten Risikopolitik stehen. Durch
unterschiedliche Strategien und MaBnahmen soll aktiv ver-
sucht werden, das Verhéaltnis von Chancen und Risiken
auszugleichen und die Risikostrategie an die Gesamtunter-
nehmungsstrategie anzupassen. Dabei stehen einer Unter-
nehmung grundsatzlich vier verschiedene Steuerungs-
moglichkeiten zur Auswahl: Vermeidung mit gleichzeitigem
Geschaftsverzicht, Verminderung, Uberwélzung z.B. auf
eine Versicherung oder das Selbsttragen des Risikos.

Bei Energiekontor liegt der Schwerpunkt der Risikosteue-
rung dabei vor allem auf

— den MaBnahmen zur Risikoverminderung und -kom-
pensation (z. B. Entwicklung von Plan B-MaBnahmen
oder spezieller MaBnahmenprogramme
(EEG/CfD-MaBnahmen) zur Reduzierung regulatori-
scher Risiken),

- MaBnahmen zur Risikolberwalzung auf Dritte (z. B.
durch den Abschluss von Versicherungen oder Einbin-
dung externer Haftungspartner)

- sowie auf der Vermeidung bestandsgefahrdender
Risiken.

Insbesondere bei dem letztgenannten Punkt spielen interne
Risikorichtlinien eine zentrale Rolle, um vornehmlich poten-
zielle Finanz- und Haftungsrisiken, die aus eigenen Hand-
lungen resultieren, von vornherein auszuschlieBen bzw.
weitgehend zu minimieren.

Die Risikokontrolle soll gewéhrleisten, dass die tats&chliche
Risikosituation der Unternehmung mit der geplanten
Risikoprofilsituation Ubereinstimmt. Zur Unterstitzung der
Kontrolle ist es notwendig, ein Berichtswesen in der Unter-
nehmung zu implementieren, das die Risikosituation aufzeigt,
die Risiken im Zeitablauf darstellt und einen GesamtUberblick
ermdglicht. Um diesbezlglich Redundanzen zu vermeiden
und keine Parallelprozesse und -strukturen im Unternehmen
zu etablieren, wurden Risikoreporting und die Risikokontrolle
bei Energiekontor weitestgehend in das vorhandene
Controlling- und Berichtswesen integriert.

Konzernlagebericht
Chancen- und Risikobericht

Prozessbegleitend ist eine Risikokommunikation im Unter-
nehmen erforderlich, die eine rechtzeitige Weiterleitung der
relevanten Informationen an die jeweils Verantwortlichen
sicherstellt und das Risikobewusstsein in der Unterneh-
mung starken soll.

Auch im Bereich der Rechnungslegung kommt dem Risiko-
management eine gewisse Bedeutung zu, wenn auch die
Prozesse im Bereich der Rechnungslegung nicht expliziter
Bestandteil des Risikomnanagementsystems sind. Im Hin-
blick auf den Rechnungslegungsprozess soll das interne
Kontrollsystem (IKS) eine vollstandige, richtige und zeitnahe
Ubermittlung und Verarbeitung von Informationen gewahr-
leisten. Vermieden werden sollen damit materielle Falsch-
aussagen in Buchfuhrung und externer Berichterstattung
bei der Aufstellung des Abschlusses der Energiekontor AG,
des Lageberichts, des Konzernabschlusses und des Kon-
zernlageberichts. Ein wesentliches Merkmal des IKS inner-
halb des Energiekontor-Konzerns ist die dezentrale Or-
ganisation des Rechnungswesens. In allen groBenmaBig
relevanten, rechtlich selbststandigen Einheiten sind fur
unternehmenskritische Ablaufe und Kernprozesse effiziente
Strukturen eingerichtet. Unter Berlcksichtigung verflgbarer
Ressourcen sowie unter Wirtschaftlichkeits- und Effektivi-
tatsaspekten achtet die Geschéaftsflihrung auf eine weitest-
gehende Trennung von Ausflihrungs-, Genehmigungs- und
Kontrollfunktionen.

Das Konzernrechnungswesen unterstutzt alle in- und aus-
landischen Gesellschaften im gesamten Konzernrech-
nungslegungsprozess. In Zusammenarbeit von Rechnungs-
wesen und Abschlussprifer wird sichergestellt,
dass — insbesondere bei Anderungen — die Anforderungen
an die externen Berichtserfordernisse hinsichtlich Art und
Umfang der Angabepflichten vollumféanglich erfullt werden.
MaBgebliche Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften
sowie die Abbildung spezifischer Sachverhalte werden fir
die Erstellung von Jahres- und Halbjahresabschlissen zu-
grunde gelegt.

Die Einzelabschlisse der Energiekontor AG und ihrer Toch-
tergesellschaften werden unter Beachtung der jeweiligen
landesrechtlichen Vorschriften lokal erstellt und in einen
IFRS-konformen Abschluss Ubergeleitet. Zu Kontroll- und
Steuerungszwecken werden die Meldedaten aus den Ab-
schlissen in der Energiekontor AG zentral analysiert und
mit den Informationen aus der Unternehmensplanung sowie
der internen, unterjahrigen Berichterstattung verglichen, um
festzustellen, inwieweit prognostizierte KenngréBen und
Kennzahlen erreicht wurden.
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Uberwacht werden auch die Chancen- und Risikobeurtei-
lung und -entwicklung, das Investitionsbudget, die Entwick-
lung des Belegschaftsstands, der Fortgang wesentlicher
Entwicklungsprojekte, der Umfang der als Sicherheit ge-
stellten Vermogenswerte oder die Einhaltung von Kennzah-
len. Die Konsolidierung einschlieBlich Dokumentation und
Analyse der Berichtsdaten erfolgt mittels handelstblicher
Standardsoftware. Im Fall von ungewodhnlichen oder kom-
plexen Sachverhalten bestehen zudem eigens entwickelte
Tabellenkalkulationslésungen.

Um den strengen Anforderungen zu genugen, achtet die
Unternehmensfuhrung auf die Einhaltung notwendiger Do-
kumentationspflichten. Anderungen aus Grundgeschaften,
die sich aus dem gewohnlichen Geschaftsverkehr ergeben
konnen, werden fortlaufend Uberwacht. Dabei werden un-
terschiedliche Kontrollmechanismen genutzt, wie die Be-
achtung des Vier-Augen-Prinzips, der Einsatz von Check-
listen, eine duale Unterschriftenregelung bei verpflichtendem
Schriftverkehr, ein gestaffeltes Genehmigungssystem bei
Bestellvorgangen, die Verpflichtung zur Einholung von Ver-
gleichsangeboten vor Auftragserteilung an Lieferanten und
ein Berechtigungskonzept, das die Zugriffsrechte auf ein-
zelne [T-Systeme und Systemtransaktionen sowie elektro-
nische Speichermedien regelt. Prozessunabhangige Uber-
wachungsmaBnahmen werden vom Aufsichtsrat
durchgefuhrt.

Uber die Entwicklung einzelner Risiken, die wesentlichen Ein-
fluss auf AbschlussgréBen haben, wird regelmasig in Schrift-
form und in Gesprachen berichtet. Hierzu gehdren unter
anderem die Bewertung von Ruckstellungen und Eventual-
verbindlichkeiten, die Werthaltigkeit des Anlage- und Vorrats-
vermogens, die Beurteilung zweifelhafter Forderungen, das
Kapitalmanagement oder die Kostenentwicklung laufender
Auftrage. Es wird monatlich Uber die aktuelle Finanzplanung,
die Inanspruchnahme von Kredit- und Avallinien sowie Uber
offene Positionen an den Vorstand berichtet. Abweichungen
werden kommentiert und verfolgt.
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Die aus der Finanzberichterstattung gewonnenen Erkennt-
nisse flieBen unter Berlicksichtigung der Risikostrategie des
Vorstands und weiterer wesentlicher EinflussgréBen in die
jahrlich aufgestellte Planung ein. Die am Rechnungs-
legungsprozess beteiligten Mitarbeiter werden z. B. in Form
von regelmaBig stattfindenden Schulungen und Workshops
zielgerichtet fortgebildet. So wird sichergestellt, dass sie
den wachsenden fachlichen Anspriichen dauerhaft gerecht
werden.

Hierzu gehoren die Betreuung und Bearbeitung von beson-
deren Sachverhalten in steuerlichen Fragestellungen,
Bonitatsprifungen und die Ermittlung beizulegender Zeit-
werte von derivativen Finanzinstrumenten.

Die Gesamtheit aller vom Vorstand initiierten MaBnahmen ist
darauf ausgerichtet, eine koordinierte, ordnungsgemane und
termingerechte Abschlusserstellung und -prifung sicherzu-
stellen sowie die Mdglichkeiten zu unlauteren Handlungen zu
reduzieren. Trotz einer kontinuierlichen Weiterentwicklung des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll- und Risiko-
managementsystems kann dennoch nicht sicher ausge-
schlossen werden, dass wesentliche Falschaussagen in der
Finanzberichterstattung gemacht werden.

Das Risikomanagement der Energiekontor AG ist weitest-
gehend in die vorhandene Ablauf- und Aufbauorganisation
integriert, um Redundanzen und parallele Organisations-,
Entscheidungs- und Berichtsstrukturen zu vermeiden und
um sicherzustellen, dass die zentralen Geschéftsrisiken
regelmaBig in den Flhrungsgremien behandelt werden. Auf
die Implementierung einer separaten Risikoorganisation
bestehend aus Risikobeauftragten, Risikokoordinatoren
und separaten Risikogremien wurde insofern verzichtet.
Hinzu kommt, dass es sich bei einem GroBteil der Risiken
um projekt- und/ oder regionenspezifische Risiken handelt,
die Uberwiegend dezentral in den einzelnen Abteilungen
und Bereichen behandelt werden, weshalb sich die bei
Energiekontor bestehende implizite Risikomanagement-Or-
ganisation in der Vergangenheit als effizientes Organisati-
onsmodell bewahrt hat.



Insgesamt ist das Risikomanagement in die routinemaBigen
Arbeitsprozesse des Unternenmens integriert. Das Repor-
ting verlauft dabei als Bottom-up-Struktur von der Mitar-
beiterebene bis in die obersten Entscheidungsgremien.
Mogliche Risiken werden bereits auf der Arbeitsebene der
einzelnen Projektgruppen identifiziert und in den wdchent-
lichen Meetings, den Team- und Abteilungsmeetings sowie
den Entscheidungsratssitzungen diskutiert. Ggf. werden
dort bereits MaBnahmen zum Umgang mit den jeweiligen
Risiken, die u. U. bereits in hausinternen Leit- und Richtlinien
geregelt sind, beschlossen. Sofern nétig, werden die Fra-
gen zur Risikobehandlung der Geschéftsflihrungs- bzw. der
Aufsichtsratssitzung vorgelegt. Bei grundlegenden sowie
bereichslbergreifenden Themen werden auBBerdem Arbeits-
gruppen aus unternehmensinternen Experten gebildet, um
in regelmaBig stattfindenden Meetings oder nach Bedarf
ausgerichteten Workshops Ldsungen fur spezifische Fra-
gestellungen zu erarbeiten.

Prozess des Risikomanagements
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Konzernlagebericht
Chancen- und Risikobericht

Als Ergebnis der durchgefihrten Risikoanalysen ergeben
sich aktuell die nachfolgend kurz skizzierten Kernrisiken flr
Energiekontor. Diese (und weitere) Risiken wurden im Rah-
men der Risikobewertung u.a. in einem Risikoportfolio
klassifiziert, um konkrete MaBnahmenprogramme flr die
zentralen Risiken zu erarbeiten.

Wahrscheinlich-

Kategorie keit Ausmaf
Regulatorischer

Rahmen hoch hoch
Marktposition mittel hoch
MittelrlickfUhrung — mittel/niedrig hoch

Vertrieb sehr niedrig hoch
Akquisition mittel/hoch mittel/hoch
Zinsen/Wahrung  mittel mittel/hoch
Windaufkommen  mittel mittel/hoch
Lieferanten/

Fristen mittel/hoch mittel
Finanzierung mittel mittel

Klagen mittel mittel
Organisation niedrig mittel
Vertrége sehr niedrig mittel
Projektierung mittel/hoch niedrig/mittel
Berichtswesen niedrig niedrig/mittel
Wachstum mittel niedrig
Technik mittel/ niedrig niedrig
RUckkauf niedrig niedrig

Die Risiken aus allen Gruppen kénnen gleichermalBen hoch
sein, deren wirtschaftliche Auswirkungen und deren Beein-
flussbarkeit unterscheiden sich jedoch. Die Moglichkeiten des
konstruktiven Umgangs mit einschneidenden Veranderun-
gen, vor allem bei frihzeitiger Erkennung und Einleitung ent-
sprechender MaBnahmen zur Risikobeherrschung, bestehen
bei allen Risiken. Daher werden im Reporting der Energie-
kontor-Gruppe entsprechende Indikatoren erfasst und aus-
gewertet. Durch eine intensive Kontaktpflege mit den Verban-
den, Banken, Herstellern und Kunden kdénnen Risiken frih
erkannt und marktgerechte Alternativen entwickelt werden.

Die Risiken werden nachfolgend in strategische und ope-

rative Risiken und innerhalb dieser Kategorien in verschie-
dene Gruppen unterteilt.
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Risiken regulatorischer Rahmenbedingungen

Die dkonomische Situation eines Projekts hangt weiterhin
entscheidend von der Vergitung des eingespeisten Stroms
ab. Europaweit ist eine eindeutige Tendenz festzustellen,
nach der die erneuerbaren Energien durch entsprechend
geanderte Rahmenbedingungen an die Wettbewerbsbe-
dingungen des Strommarktes herangeflhrt werden sollen.
In Deutschland wird die VergUtung weiterhin durch das
Gesetz zum Vorrang erneuerbarer Energien oder Erneuer-
bare-Energien-Gesetz (EEG) geregelt, das in den letzten
Jahren grundlegend Uberarbeitet wurde. Das aktuelle EEG
2017 wurde im August 2016 beschlossen und ist seit dem
1. Januar 2017 in Kraft. Ein zentraler Aspekt des Uberar-
beiteten EEGs ist die Einflhrung eines Ausschreibungsver-
fahrens, um die Férderh6he zu ermitteln. Wahrend das
Ausschreibungssystem fir Onshore-Wind in Deutschland
2017 eingefuhrt wurde, fand die erste Ausschreibung fur
Photovoltaik-Anlagen in Deutschland bereits Anfang 2015
statt. Die Preise fur den Strom aus Wind- und Solarparks
sind mit der Einflhrung des Ausschreibungssystems fur
beide Technologien deutlich gefallen. Aufgrund weiterer im
EEG 2017 geregelter Anderungen (begrenzter jahrlicher
Ausbau, einstufiges Referenzertragsmodell mit festgeleg-
tem Hochstbieterpreis etc.) kdnnte sich der Ausbau der
erneuerbaren Energien in Deutschland unter Umstanden
verlangsamen. Entscheidend sind fur die Energiekon-
tor-Gruppe neben der festgelegten Vergitungshdhe vor
allem die Ubergangsfristen, Laufzeiten und Deckelungen
sowie die EinfUhrung eines Ausschreibungsverfahrens. Der
Bestandsschutz von Altanlagen sollte jedoch nicht davon
berihrt sein.

Auch in Portugal und GroBbritannien gibt es ebenso wie in
Frankreich und den Niederlanden gesetzliche Regelungen
bezliglich der Verglitung von Wind- und Sonnenstrom. In den
Niederlanden und Frankreich sieht der Gesetzgeber sowohl
Ausschreibungen als auch gesetzlich festgelegte Einspeise-
tarife als Moglichkeiten flr die VergUtung des Stroms aus
erneuerbaren Energien vor. Wahrend in Portugal in der Ver-
gangenheit nach bestimmten Verfahren Betreiberlizenzen
vergeben wurden, hat auch GroBbritannien ein Ausschrei-
bungsmodell (CfD) entwickelt, das dem in Deutschland sehr
ahnlich ist. Seit 2015 findet dieses Model im Bereich Onsho-
re-Wind jedoch keine Anwendung. Die Energiekontor-Gruppe
hat sich daher darauf eingestellt, die Kalkulation fur Winde-
nergieprojekte in GroBbritannien an den Marktpreisen zu
orientieren und sich auf besonders windstarke Standorte zu
konzentrieren. Die Wirtschaftlichkeit der Projekte wird durch
direkte Stromabnahmevertrage mit groBen Industriepartnern
(PPAs) gewahrleistet. Auch in den USA bildet ein PPA die
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Grundlage flr die Wirtschaftlichkeit von Wind- und Solar-
parks. Falls ein solches PPA nicht oder nicht rechtzeitig zu-
stande kommt, kann es zu Verzégerungen und auch zu
Ausfallen bei der Projektrealisierung kommen.

Energiekontor achtet bei der Wahl neuer L&ndermérkte auf
politische Stabilitét und eine gute Bonitét. Grundsatzlich kdn-
nen die Gesetze aber auch in diesen Landern rickwirkend
verandert oder auBer Kraft gesetzt werden. Als weiteres Ri-
siko kann nicht ausgeschlossen werden, dass Projektgeneh-
migungen von Behodrden aus politischen Griinden verzdgert
werden. Das Ertrags- und Ergebnisrisiko wird durch die in-
ternationale Diversifikation der Energiekontor-Gruppe und die
Zusammenarbeit mit Experten reduziert.

Marktpositionsrisiken

Die Energiekontor AG sieht sich in ihren Kernméarkten
Deutschland und GroBbritannien sowie in den neuen Markten
USA, Niederlande und Frankreich mit starken Wettbewerbern
konfrontiert, von denen einige in bestimmten Geschaftsfel-
dern aufgrund ihrer GréBe und Ressourcenausstattung Uber
Wettbewerbsvorteile verflgen. Ein besonders starker Wett-
bewerb besteht im Hinblick auf die Akquisition attraktiver
Anlagenstandorte, die Beschaffung und den Einkauf von
Windkraftanlagen sowie die Einwerbung von Eigenkapital auf
dem Kapitalmarkt. Diese Wettbewerbssituation kann unan-
gemessene Preisanstiege verursachen, vorhandene Ressour-
cen stark verknappen oder bedingt durch hohen Zeitdruck
zu Fehlentscheidungen im Unternehmen fUhren. Dartber
hinaus kann sich das Marktumfeld grundsétzlich durch die
suboptimale Kommunikation oder, im Extremfall, den Konkurs
von Mitbewerbern und einen damit einhergehenden Reputa-
tionsverlust der Branche verschlechtern. Investoren kénnten
sich aufgrund einzelner Problemfélle gegen geplante Investi-
tionen in den Bereich der erneuerbaren Energien entscheiden.
Durch die Schaffung diverser Alleinstellungsmerkmale, wie
dem Geschaftsmodell oder der Entwicklung von Kosteneffi-
zienzmaBnahmen, sowie die Diversifikation des Geschafts
auf Wind und Solar sowie auf mehrere L&ndermarkte hat sich
die Energiekontor-Gruppe eine gute Position im Markt erar-
beitet. Dennoch besteht das Risiko, dass die Energiekon-
tor AG die Marktsituation in den neuen Markten wie den
Niederlanden, den USA oder Frankreich nicht richtig ein-
schatzt und der geplante Markteintritt nicht in dem Tempo
oder Umfang erfolgen kann, wie es durch die Geschaftslei-
tung geplant ist.

Wachstumsrisiko

Im Zusammenhang mit den beiden oben genannten Risiken
steht das Wachstumsrisiko. Die Energiekontor AG hat sich
klare Ziele flr das mittelfristige Wachstum des Gesamtun-
ternehmens gesetzt. Aufgrund von Verdnderungen des



regulatorischen Umfelds und etwaiger protektionistischer
MaBnahmen, wie Importzdllen, z. B. in GroBbritannien oder
den USA, konnte es sein, dass diese Ziele nicht mit den
angestrebten Wachstumsraten realisiert werden kénnen,
d.h., dass das Wachstum der Energiekontor AG langsamer
vorangehen kénnte als erwartet und die Wachstumsziele
nicht im vorgesehenen Zeitraum erreicht werden.

Risiken aus der Riickfiihrung von
Anleihefinanzierungen

Insgesamt hat die Energiekontor-Gruppe in den vergangenen
Jahren nach Abzug der bereits zurtickgezahlten Anteile rund
€ 97 Mio. von privaten Investoren durch die Emission von
Anleihen bzw. Inhaber-Teilschuldverschreibungen eingewor-
ben. Es besteht das Risiko, dass die Ruckzahlung von Tran-
chen zu Zeitpunkten féallig wird, zu denen die Liquiditatssitu-
ation des Konzerns eine Ruckflihrung nicht zuldsst und eine
weitere Fremdfinanzierung nicht moéglich ist. Dartber hinaus
besteht auch das Risiko, dass das Marktzinsniveau zu den
Ruckzahlungszeitpunkten ggf. notwendige Anschlussfinan-
zierungen erheblich erschwert und verzdgert. Ggf. kdnnten
derartige Umfinanzierungen nur mit erheblichen Risikoauf-
schlagen umsetzbar sein. Verzdgerungen kénnten z. B. auch
durch zeitliche Verschiebungen in den Genehmigungsverfah-
ren von geplanten technischen Optimierungs- und Repowe-
ring-MaBnahmen flr die mit Anleihemitteln finanzierten Wind-
parks entstehen, was wiederum zeitliche und 6konomische
Rickwirkungen auf die Refinanzierungsfahigkeit dieser Wind-
parks haben kénnte. Sollten Anleihemittel nicht fristgerecht
zurlickgezahlt werden konnen, kénnte es zu Klagen und
Rechtsstreitigkeiten mit Anlegern und im &uBersten Fall zu
einer Blockierung des Finanzflusses im Unternehmen kom-
men. Dies konnte es unter Umstanden erforderlich machen,
vorhandene Liquiditatsreserven der Energiekontor AG zu
nutzen und/oder im Bestand befindliche Windparks zu ver-
auBern, um die notwendigen Mittel fur AnleihertckfUhrungen
fristgerecht zur Verflgung zu stellen. Vorzeitige Kindigungen
durch die Anleiheglaubiger vor dem vertraglichen Ablauf der
Anleihelaufzeiten sind jedoch satzungsgemaB nicht maglich,
weswegen unplanmaBige Riickzahlungen, daflr erforderliche
Notverkaufe und ahnliche Szenarien ausgeschlossen sind.
Alle internen MaBnahmenprogramme sowie die kurz- und
langfristigen Liquiditatsplanungen sind darauf ausgerichtet,
die vollstéandige und fristgerechte Rickzahlung der Anleihen
auf Basis der vertraglich feststehenden Falligkeitszeitpunkte
rechtzeitig und in geregeltem Umfeld sicherzustellen.

Bislang wurden alle von der Energiekontor-Gruppe emit-
tierten Anleihen jeweils in voller Héhe und fristgerecht mit
Zins und Tilgung bedient. Ebenso wurden stets alle falligen
Anleihen und Genussscheine jeweils vereinbarungsgeman
und vollstandig an die Glaubiger zurlickgezahlt.
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Vertriebsrisiken

Grundséatzlich kann sich der Verkauf von Windenergiepro-
jekten oder die Platzierung von Anleihen verzégern oder als
ganzlich unmdglich erweisen. Die Marktpreise und Herstel-
lungskosten flr genehmigte Projekte kénnen divergieren,
sodass ein Verkauf von Windparks fur das Unternehmen
wirtschaftlich nicht mehr sinnvoll ist. Bedingt durch eine
erschwerte Refinanzierung von Investoren kénnen sich Ver-
zbgerungen in den Projektablaufen ergeben, die den Cas-
hflow der Energiekontor-Gruppe beeintrachtigen und damit
die Umsetzung neuer Projekte gefahrden. Vor diesem Hin-
tergrund sind in den vergangenen Jahren verschiedene
Vertriebswege etabliert worden.

Organisationsrisiken

Die mangelnde Personalverfligbarkeit oder -qualifikation
kann einen Engpass fir den Geschéaftsverlauf darstellen. Es
besteht das Risiko, dass Personal aufgrund bestehender
Marktknappheiten nicht zeitgerecht eingestellt werden kann.
Dadurch kénnten Kostenrisiken entstehen, weil zuséatzliche
externe Experten und Berater mit der Leistungserbringung
beauftragt werden mussen. Aber auch in anderen Unter-
nehmensbereichen muss ausreichend qualifiziertes Personal
in Abhangigkeit von unternenmensinternen Ablaufen zur
Verfugung stehen. Zur Minimierung von Fehlentscheidungen
oder zeitlichen Verzdgerungen ist hoch qualifiziertes Perso-
nal eine wesentliche Voraussetzung. Gleichzeitig muss die
Personalstruktur sicherstellen, dass im Unternehmen aus-
reichend Potenzial fir Innovationen und Kreativitat besteht.
Die Personalstruktur der Energiekontor-Gruppe basiert da-
her auf einer ausgewogenen Mischung von langjahrigen und
neuen Mitarbeitern.

Risiken aus dem Berichtswesen

Aufgrund von fehlerhaften Berechnungen, Berichten oder
Prognosen kénnen Einschatzungen vorgenommen werden,
die sich in der Zukunft nicht erflllen lassen. Erwartungen
kénnen geweckt werden, die sich nicht erreichen lassen.
Dieses konnte nicht zuletzt zu einer Abkehr der Aktionére
und damit zu einem Uberproportionalen Absinken des Ak-
tienkurses fuhren. Die langjéhrige Erfahrung der Energie-
kontor-Gruppe relativiert dieses Risiko.

Ruckkaufrisiken

Grundsétzlich sind die Beteiligungsangebote der Energie-
kontor AG auf eine Laufzeit von 20 Jahren ausgelegt. Ab-
weichend davon hat das Unternehmen den Kommanditisten
verschiedener Windparkbetreibergesellschaften bereits
beim Beitritt zur Gesellschaft den Rickkauf inrer Beteiligung
nach funf oder zehn Jahren Laufzeit angeboten. Die bei
Angebotsabgabe sorgfaltig kalkulierten Rickkaufpreise ge-
wahrleisten den Ruickkauf der Anteile oder des gesamten
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Geschaftsbetriebs zu flr die Energiekontor AG wirtschaftli-
chen Bedingungen. Diese optionalen Ruckkaufverpflichtun-
gen kdnnen seit Ende 2007 sukzessive wirksam ausgeUbt
werden. Sofern sich die Kommanditisten flr den Verkauf
entscheiden, sind einzelne oder alle Kommanditanteile ge-
samtheitlich oder in Tranchen oder aber der gesamte Ge-
schéftsbetrieb der jeweiligen Windparkbetreibergesellschaf-
ten zu einem definierten Kaufpreis zu Ubernehmen.

Ein Risiko besteht darin, dass der kalkulierte Rlckkaufpreis
zum Ricknahmezeitpunkt nicht dem dann gegebenen
tatsachlichen Marktwert entspricht und insofern Wertbe-
richtigungen vorgenommen werden mussen. Ein weiteres
Risiko kénnte aus ungunstigen Kapitalmarktentwicklungen
resultieren, die sich nachteilig auf die Konditionen (Zins,
Laufzeit) der Rickkauffinanzierung auswirken kénnen. Soll-
ten Ruckkaufe darlber hinaus zu einem Zeitpunkt getatigt
werden mussen, zu dem bendtigte Fremdmittel von den
Banken restriktiv vergeben werden, kénnte dieses neben
rechtlichen Risiken auch zu finanziellen Engpassen der
Energiekontor-Gruppe flhren.

Zur Minimierung dieser Risiken werden sémtliche Rlckk&u-
fe systematisch geplant und frihzeitig alternative Finanzie-
rungslésungen entwickelt. AuBerdem stehen den Projekten
entsprechende Werte gegenuber, die eine Finanzierung in
der Zukunft absichern.

Umfeldrisiken

Akquisitionsrisiken

Entscheidend hangt die geplante Unternehmensentwick-
lung von der Gewinnung neuer potenzieller Windparkfla-
chen, aber auch dem Aufbau/Zukauf von neuen Projekten
fUr den konzerneigenen Bestand ab. Durch einen verstark-
ten Flachenwettbewerb und damit einhergehende mogliche
Uberdurchschnittliche Pachtforderungen kénnen sich die
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen fir zukinftige Pro-
jekte deutlich verschlechtern. Dieses kénnte die geplante
Unternehmensentwicklung negativ beeinflussen.

Zins- und Wahrungsrisiken

Die Zins- und Wahrungsbewegung auf den internationalen
Mérkten kann sich auf die Kreditkonditionen fur neue Pro-
jekte auswirken, die dadurch in ihrer Wirtschaftlichkeit
beeintrachtigt werden kdnnen. Um dem Zinsrisiko zu be-
gegnen, nutzt die Energiekontor AG insbesondere bei den
Auslandsprojekten teilweise entsprechende Zinssiche-
rungsinstrumente innerhalb der Projektfinanzierung, die
langfristig eine zuverlassige Planung ermdglichen und
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Schwankungen ausgleichen. Wahrungsrisiken bestehen
ausschlieBlich im Zusammenhang mit der Projektentwick-
lung und -realisierung in GroBbritannien. Zur Minimierung
von Wahrungsrisiken werden Ublicherweise die projektbe-
zogenen Vertrage in Pfund abgeschlossen. Dartiber hinaus
wird bei Kreditvalutierung in der Regel ein Hedging zur
Absicherung gegen Wahrungsrisiken vorgenommen.

Finanzierungsrisiken

Insbesondere wegen der Finanzmarktsituation kann sich
grundsatzlich die Finanzierung von Windparkprojekten verzo-
gern oder ganzlich versagt werden. Steigende Risikomargen
der Banken und damit verbundene hohe Finanzierungskosten
kénnen die Wirtschaftlichkeit genehmigter Projekte und damit
deren Umsetzung gefahrden. Bedingt durch mdégliche erhéhte
Sicherheitsanforderungen der Banken, Tendenzen zu Konsor-
tialfinanzierungen, Bankenforderungen nach kurzeren Kredit-
laufzeiten und hdheren Eigenkapitalquoten oder andere noch
nicht vorhersehbare Anderungen fiir die Finanzierungspraxis
kdnnen sich Verzégerungen oder Gefahrdungen der Projekt-
finanzierungen ergeben. Vor dem Hintergrund der aktuell herr-
schenden Bankenkrise kann die Ubernahme von Banken oder
deren Insolvenz nicht génzlich ausgeschlossen werden. Soliten
Banken zahlungsunfahig werden oder ihre Geschéaftspolitik
grundséatzlich andern, kénnte sich dieses auf Auszahlungen,
Kredite (z. B. Betriebsmittelkredite) oder deren Konditionen und
damit auf die Liquiditat auswirken.

Um diesen Risiken zu begegnen, sind schon in der Vergan-
genheit unterschiedliche Banken fur die Projektfinanzierung
in Anspruch genommen worden. Dabei wurden vor allem
kleinere bzw. mittelstandische Institute berticksichtigt, die
einerseits Uber eine ausreichende Liquiditat verfligen und
andererseits aufgrund ihrer regionalen Aufstellung nicht
oder nicht in so starkem MaBe von den Auswirkungen der
Finanzmarktkrise betroffen sind. DarUber hinaus versucht
die Energiekontor-Gruppe, durch die Begebung von Anlei-
hen und Inhaber-Teilschuldverschreibungen die Abhangig-
keit von Banken bei der kurz-, mittel- und langfristigen Fi-
nanzierung von Projekten zu reduzieren.

Prozessrisiken

Risiken aus Windaufkommen

FUr die Ertragslage eines Windparks ist das standortspezifi-
sche Windaufkommen die ausschlaggebende GréBe. Neben
den bekannten jahreszeitlichen Schwankungen kénnen diese
auch Uber die Jahre auftreten. Dabei sind in der Vergangenheit
jahrliche Schwankungen von bis zu 30 Prozent vorgekommen.
Esist nicht ausgeschlossen, dass sich aufgrund von mehreren
windarmen Jahren oder bei Betriebsbeginn unerwartet
schwacher Windsituation die Wirtschaftlichkeit eines Projekts



nachhaltig verschlechtert. Dieses Risiko hat im Hinblick auf
das Segment der konzerneigenen Wind- und Solarparks eine
besondere Relevanz. Minderertrage durch schwache Wind-
jahre wirken sich hier unmittelbar auf die Einnahmen- und
Ergebnissituation im Konzern aus. Daraus wiederum resultiert
ein spezifisches Risiko fur die Energiekontor AG, da sich Min-
derertrage bei den konzerneigenen Wind- und Solarparks
nachteilig auf die Fahigkeit dieser Beteiligungsgesellschaften
zur Ruckfuhrung der von der Energiekontor AG gewahrten
langfristigen Ausleihungen auswirken und entsprechenden
Wertberichtigungsbedarf zur Folge haben kénnten. Bei Neu-
projekten wird dem Risiko des Windaufkommens durch ent-
sprechende Sicherheitsabschlage und Worst-Case-Szenarien
begegnet, sodass auch in windarmeren Jahren die Ruckfuh-
rung der Kredite nicht gefahrdet ist.

Klagerisiken

Grundsatzlich besteht in allen Phasen der Projektierung das
Risiko, dass Klagen/Widerspriche zu Verzdgerungen oder
zum Versagen von Genehmigungen fUhren kénnen. Nicht
ausgeschlossen werden kann dies auch, wenn Genehmi-
gungen bereits erteilt oder Windkraftanlagen schon errichtet
sind. Grundsatzlich ist es mdglich, dass Klagen und Wider-
spruche zu Verzogerungen fuhren, Windparks bei fehler-
haften Planungen/Genehmigungen riickgebaut werden
mussen oder sich nachtraglich aufgrund von behordlichen
Verordnungen Ausfallszeiten und Betriebsreduzierungen
ergeben. Um diesen Risiken zu begegnen, erfolgt die Pla-
nung der Energiekontor-Projekte mit der angemessenen
Sorgfalt und mit renommierten, erfahrenen Partnern. Auch
im Rahmen der Anleiheemissionen sind Klagen von Anlei-
heglaubigern nicht auszuschlieBen. Diesem Risiko wird
durch eine hohe interne Kontrolle und die Zusammenarbeit
mit externen Experten begegnet.

Vertrags- und Planungsrisiken

Vertragliche Regelungen sind in der Projektierung von Wind-
parks ein zentraler Bestandteil. Vertrage werden sowohl im
Rahmen der Projektierung, z.B. mit Anlagenherstellern oder
GrundstUckseigentimern, als auch mit Investoren oder mit
institutionellen Anlegern abgeschlossen. Risiken liegen zum
einen in fehlerhaften Vertragen, zum anderen im grundsétzli-
chen Prozessrisiko auch bei einwandfreien vertraglichen Re-
gelungen. Zur Vermeidung von Fehlern werden in allen Phasen
der Projektierung erfahrene Fachleute mit einbezogen. Dari-
ber hinaus werden wesentliche Risiken durch entsprechende
Versicherungen ausgeschlossen oder zumindest reduziert.

Risiken aus Projektierung und zeitlichen
Verschiebungen

Grundsétzlich besteht bei allen Planungsprojekten das im-
manente Risiko von zeitlichen Verzdgerungen, die sich
nachteilig auf die Wirtschaftlichkeit der Projekte auswirken
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kdnnen. Zu zeitlichen Verzdgerungen kann es dabei in allen
Projektphasen kommen. Die meisten unvorhersehbaren
Ereignisse finden im Genehmigungsverfahren oder in der
Bauphase statt. Dartber hinaus besteht auch das Risiko,
dass Projekte ganzlich ausfallen, weil z. B. Genehmigungen
versagt oder widerrufen werden oder aber eine wirtschaft-
liche DurchfUhrung aufgrund von Parameteranderungen
nicht mdglich ist. Diesen Risiken kann nur durch gezielte
Flachenakquisition in Eignungsgebieten, eine geografisch
diversifizierte Projektpipeline, ein professionelles Projekt-
management sowie ein optimiertes Vertrags- und Claim-
Management begegnet werden.

Lieferantenrisiken

Zentrale EingangsgréBe der Projektplanung und deren Wirt-
schaftlichkeit sind die Preise und Lieferfristen fur die Wind-
kraftanlagen. Beide Parameter haben sich in den letzten
Jahren aufgrund der Finanzkrise im Vergleich zu den Vor-
jahren positiv entwickelt (Verklrzung der Lieferzeiten, sin-
kende Anlagenkaufpreise). Es ist nicht ausgeschlossen,
dass sich in den n&chsten Jahren hier die Konditionen ver-
schlechtern und sich dadurch der wirtschaftliche Druck auf
die Projektrentabilitat erneut erhoht. Durch lange Lieferzei-
ten, Preissteigerungen sowie den Wettbewerb um knappes
Errichtungsgerat konnte sich die Wirtschaftlichkeit ver-
schlechtern, woraus wiederum eine zeitliche Verschiebung
der Projektrealisierung resultieren kénnte. Um die wirtschaft-
liche Planbarkeit der Projekte zu gewahrleisten, wird diesen
Risiken durch friihzeitige Vertragsabschlisse mit allen be-
teiligten Projektpartnern sowie ein straffes Projektmanage-
ment begegnet. Im Zuge der sich konsolidierenden Winde-
nergiebranche verandert sich auch die Lieferantenstruktur.
Die Energiekontor-Gruppe begegnet diesem Risiko da-
durch, dass sie sich an keinen einzelnen Hersteller bindet,
sondern je nach spezifischen Projektbedingungen auf eine
breite Basis an verschiedenen Herstellern zurtckgreift. Den-
noch ist nicht ausgeschlossen, dass es im Verlauf der Kon-
solidierung zu verlangerten Bauphasen kommit.

Technische Risiken

Trotz Erprobung und Vermessung der Windkraftanlagen ist
deren technische Reife und einwandfreie Funktionsweise
nicht immer gewahrleistet. Es besteht das Risiko, dass
Windkraftanlagen die vertraglich gesicherten Eigenschaften
wie z. B. Leistungskennlinien, Verflgbarkeiten oder Schall-
leistungspegel nicht einhalten kénnen. Diesem Risiko wird
durch die Auswahl von Windkraftanlagen verschiedener
renommierter Hersteller sowie den Abschluss entsprechen-
der Gewahrleistungs- und Wartungsvertrage zu begegnen
versucht. AuBerdem werden Vertragsstrafen und Haftungs-
klauseln vereinbart. Dartber hinaus werden zur Minimierung
dieser Risiken in der Planung entsprechende Sicherheits-
abschlage vorgenommen.
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Die Prognose fUr das laufende Geschéftsjahr orientiert sich
an den Wachstumsplénen der Energiekontor AG auf der
Grundlage eines soliden Geschéftsmodells und vor dem
Hintergrund der gesetzlichen Anderungen bei der Vergii-
tung regenerativ erzeugten Stroms. Sie hat sich gegentber
den Aussagen im Geschéftsbericht 2017 nicht geandert
und wird im Folgenden noch einmal zusammengefasst.

Unter der Préamisse einer 100-prozentigen Versorgung des
Energiebedarfs mit erneuerbaren Energien hat sich Ener-
giekontor zum Ziel gesetzt, die ersten Wind- und Solarparks
zu realisieren, deren Stromgestehungskosten unter denen
der konventionellen Energiewirtschaft liegen, um den erneu-
erbaren Energien insgesamt zu einer hdheren Marktdurch-
dringung zu verhelfen. So bereiten sich die verschiedenen
Abteilungen des Unternehmens mit diversen EffizienzmaB-
nahmen entlang der gesamten Wertschdpfungskette seit
Jahren darauf vor. Diese Kostensenkungsmafnahmen stel-
len gleichzeitig einen Wettbewerbsvorteil dar und verhelfen
dem Unternehmen in einem sich verscharfenden Marktum-
feld mit erhdhtem Kostendruck zu einer guten Positionierung
innerhalb der Branche.

In Deutschland ist die Vergltung von Strom aus erneuer-
baren Energien durch die Ausschreibungen bei Solar seit
Anfang 2015 und bei Onshore-Wind seit Anfang 2017
gegenUber den Vorjahren deutlich gesunken. Aufgrund der
oben erwahnten EffizienzmaBnahmen zur Kostenreduktion
und mit den Erfahrungen im Ausschreibungsverfahren in
Portugal sowie den seit 2015 mittlerweile drei Zuschlagen
in Ausschreibungen flr Solarprojekte in Deutschland ist
die Geschéftsleitung der Energiekontor AG sehr zuver-
sichtlich, auch bei den zukUnftigen Ausschreibungen fur
Onshore-Wind erfolgreich zu sein. Dadurch, dass einige
Projekte neu ausgelegt und zur Genehmigung eingereicht
werden mussen, kdnnte sich deren Inbetriebnahme jedoch
in das Folgejahr verschieben.

Neben der Teilnahme an den zukiinftigen Ausschreibungen
konzentriert sich Energiekontor vor allem auf den Abschluss
von Stromabnahmevertragen mit groBen Industriepartnern
(PPAs). Mit diesen PPAs hat das Unternehmen in GroBbri-
tannien bereits seit vielen Jahren erfolgreich Erfahrungen
sammeln und Vertrauen unter den Industriepartnern gewin-
nen kénnen. Seit dem Wegfall samtlicher Férderungen
durch den Ausschluss aus dem CfD-System ist der Ab-
schluss von PPAs dort mittlerweile die einzige Mdglichkeit,
weiterhin Onshore-Windparks profitabel zu projektieren.
Deshalb liegt der Schwerpunkt fir die Entwicklung weiterer
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Projekte mittlerweile auf Schottland, wo bei hervorragenden
Windbedingungen groBflachige Windparks ohne Forder-
maBnahmen wirtschaftlich realisiert werden sollen. Erste
Ergebnisbeitrdge aus Schottland werden ab 2019
erwartet.

Aus den oben genannten Grinden rechnet die Geschéfts-
leitung von Energiekontor fiir 2018 mit einem Ubergangs-
jahrinsofern, als insgesamt voraussichtlich nicht die gleiche
Kapazitat in Betrieb genommen wird wie in den vergange-
nen Jahren. Von den in Betrieb genommenen Wind- und
Solarparks soll dann etwa die Halfte in den Eigenbestand
Ubergehen. Hierbei gehen die Margen, die im Falle eines
Verkaufs aufgedeckt wirden, als stille Reserven in den An-
lagenbestand Uber. Dieser kurzfristige Effekt wird jedoch
durch die erhdhten Einnahmen beim Stromverkauf im Laufe
der kommenden Jahre kompensiert. Mit der Strategie des
stringenten Aufbaus eines konzerneigenen Portfolios an
Wind- und Solarparks stellt Energiekontor somit die lang-
fristige Sicherung des Geschafts Uber den Ausweis kurz-
fristiger Gewinne.

Dem Segment ,Stromerzeugung in konzerneigenen Wind-
und Solarparks” kommt damit eine zentrale Bedeutung im
weiteren Wachstumsprozess der Energiekontor-Gruppe zu.
Die Umsatze aus diesem Segment sind trotz windab-
hangiger Ertragsschwankungen besser kalkulierbar als
diejenigen aus der Projektierung. Die Einnahmen aus dem
Energieverkauf stellen eine stabile Basis fur die Liquiditats-
planung im Konzern dar. Bei der Stromerzeugung in kon-
zerneigenen Wind- und Solarparks handelt es sich insofern
um das strategische Kernsegment der Energiekontor AG.
Die aus dem Betrieb eigener Windparks erzielten Liquidi-
tatsliberschisse sollen in den nachsten Jahren durch die
Erweiterung des bestehenden Eigenparkportfolios sowie
durch die konsequente Implementierung der entwickelten
EffizienzmaBnahmen stetig weiter ausgebaut werden, wo-
bei der Ausbau primar durch Ubernahme von schliisselfertig
errichteten Windparks aus der eigenen Projektentwicklung
erfolgen soll. Die Entscheidung zur Ubernahme von Wind-
parks in den eigenen Bestand erfolgt stets situations-
abhangig und projektbezogen.

Die Solarenergiebranche in Deutschland hat in den vergan-
genen Jahren einen starken Wandel durchlaufen. Die durch
Preisverfall und Strafzdlle zwischenzeitlich ins Stocken ge-
ratene Entwicklung und schlUsselfertige Umsetzung von
PV-Projekten ist wieder attraktiver geworden. Neue Chan-
cen haben sich einerseits durch die Einfuhrung des Aus-
schreibungsverfahrens ergeben. Andererseits hat die EU
flr den Spatsommer 2018 das Auslaufen der Strafzdlle und



der damit verbundenen Mindestpreise auf PV-Module aus
China beschlossen. Darlber hinaus beabsichtigt die Ge-
schéaftsleitung, ihren Spielraum fUr die weitere Umsetzung
von Photovoltaik-Projekten durch die geografische Aus-
dehnung nach Frankreich und in die USA zu erweitern. Vor
allem in den USA konkretisieren sich die Vorhaben, nach-
dem Energiekontor mit einem eigenen Team vor Ort in
West-Texas mittlerweile Flachen fir den Bau von PV-Parks
mit einer Gesamtleistung von Uber 600 MW gesichert hat.
Neben der Moglichkeit, durch Ausschreibungen PPAs mit
einem Stromversorger abzuschlieBen, fUhrt Energiekontor
auch Gesprache mit groBen Industrieunternehmen fir En-
duser-PPAs nach dem bewahrten ,britischen Modell“. So-
bald ein PPA abgeschlossen ist, sollen die Projektrechte an
einen Investor verkauft werden. Das geschieht voraussicht-
lich in mehreren Tranchen. Es ist daher nicht ausgeschlos-
sen, dass sich bereits 2018 ein Teil dieser Aktivitaten im
Ergebnis niederschlagen wird. Da ein solcher Ergebnisbei-
trag bisher nicht in den aktuellen Planzahlen des Unterneh-
mens fur 2018 enthalten ist, stellt das Amerika-Geschaft
insofern ein zusatzliches Upside-Potenzial fur das Ge-
schéaftsjahr 2018 dar. Aus den Landern Niederlande und
Frankreich ist 2018 hingegen noch kein Ergebnisbeitrag zu
erwarten, weil die Dauer der hier entwickelten Wind- und
Solarparks von der Landakquise bis zur schllsselfertigen
Errichtung die typischen drei bis funf Jahre in Anspruch
nehmen wird.

Durch die insgesamt gut geflllte Projektpipeline in den
Markten Deutschland, Schottland, Texas Solar, Niederlande
und Frankreich geht die Geschaftsleitung der Energiekon-
tor AG davon aus, dass sich das Unternehmenswachstum
ab 2019 mit neuem Schub weiter fortsetzen wird.

Dabei tragen die FortfGhrung von im Unternehmen integ-
rierten und bewéhrten Strukturen und Arbeitsweisen, wie
flache Hierarchien und kostenbewusstes Management,
sowie die Nutzung unterschiedlicher Banken, Finanzie-
rungsinstrumente, Anlagenhersteller, Dienstleister und Be-
rater auch in Zukunft zum nachhaltigen und langfristigen
Erfolg bei. Die nach wie vor gute Liquiditatssituation des
Unternehmens ermdglicht dartber hinaus Raum fur flexible
Handlungsmdglichkeiten, um im Markt erfolgreich agieren
zu konnen.

Neben den regulatorischen Unwégbarkeiten kénnen na-
turlich projektspezifische oder situationsbedingte
Probleme — wie bereits in der Vergangenheit gesche-
hen — auch zukinftig zu Verzégerungen bei der Erlangung
von Genehmigungen, bei der Finanzierung bereits geneh-
migter Projekte und bei der Inbetriebnahme fuhren. Als

Konzernlagebericht
Ausblick

wesentliche Risiken und erfolgsbeeinflussende externe
Faktoren sind hier vor allem maogliche Verzogerungen in
den Genehmigungsverfahren und in der Projektumsetzung
(z. B. durch Witterung, Lieferverzdgerungen oder mangeln-
de Verflgbarkeit von Errichtungsgerat) zu nennen.

Ziel der Geschaéftsleitung ist es, die Voraussetzungen fUr ein
nachhaltiges Unternehmenswachstum weiter zu verbessern,
um die Gesamtleistung und das Konzern-EBT in den kom-
menden Jahren sukzessive und nachhaltig zu steigern. We-
sentliche geplante MaBnahmen sind die Verstarkung der
Akquisition in allen Planungsbereichen (Inland, Solar, Repo-
wering, GroBbritannien und neue Auslandsmarkte) und die
Erhdhung der Effizienz durch wirtschaftliche und technische
OptimierungsmafBnahmen, insbesondere im Bereich der Stro-
merzeugung in konzerneigenen Wind- und Solarparks und
der Betriebsfuhrung. Die Mitarbeiterzahl soll parallel dazu in
den zentralen Wachstumsbereichen sukzessive und gezielt
ausgebaut werden. Dabei kann nicht ausgeschlossen wer-
den, dass der Wachstumsprozess in den kommenden Jahren
bedingt durch politische Richtungswechsel und die weitere
Reduktion der FérdermaBnahmen fUr erneuerbare Energien
in allen relevanten Zielmarkten nicht immer linear verlauft und
es infolgedessen zu Ergebnisschwankungen kommen kann.

Insgesamt geht der Vorstand davon aus, dass das Ge-
schaftsjahr 2018 ein Ubergangsjahr darstellt, in dem das
ausweisbare Konzern-EBT unter dem EBT des Jahres 2017
liegen wird. Hauptgrund ist das in Deutschland in 2017
eingeflihrte Ausschreibungsverfahren flr Onshore-Wind,
das zu einer gewissen Wettbewerbsverzerrung und Fehl-
steuerung geflhrt hat und nicht nur Energiekontor, sondern
auch viele andere Projektierer zwingt, vorhandene Projekte
neu zu planen oder ggf. auch komplett umgenehmigen zu
lassen, um eine wirtschaftliche Realisierung auf Grundlage
des extrem gesunkenen Einspeisepreises mdglich zu ma-
chen. Dies fUhrt zu einer unplanmaBigen Verzdgerung bei
der Realisierung zahlreicher fur 2018 vorgesehener Projek-
te. Aufgrund der insgesamt gut gefuliten und belastbaren
Projektpipelines im In- und Ausland, der groBen Fortschritte
bei der Realisierung von Projekten auf reiner PPA-Basis
(ohne staatliche Forderung) sowie der erwarteten ersten
Ergebnisbeitrdge aus den neuen Auslandsmarkten geht der
Vorstand aktuell aber davon aus, dass 2019 der Wachs-
tumskurs der Vorjahre erfolgreich fortgesetzt werden kann
und 2018 ein durch die externen Rahmenbedingungen
bedingtes Ausnahmejahr bleibt.
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Konzern-Zwischenabschluss (IFRS)

01.01.- 01.01.-
inTE 30.06.2018 30.06.2017
Umsatzerlése 32.880 41.357
Bestandsveranderungen und andere aktivierte Eigenleistungen 25.791 41.041
Gesamtleistung 58.671 82.397
Sonstige betriebliche Ertrage 2.178 3.284
Betriebsleistung 60.848 85.682
Materialaufwand und Aufwand flr bezogene Leistungen -25.127 -50.162
Personalaufwand -5.953 -5.344
sonstige betriebliche Aufwendungen —8.338 -8.923
EBITDA 21.430 21.252
Abschreibungen -9.079 -8.085
EBIT 12.351 13.168
Zinsen und &hnliche Ertrage 14 54
Zinsen und &hnliche Aufwendungen —7.672 -8.797
Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstatigkeit vor Steuern (EBT) 4.693 4.425
Ertragsteuern -1.327 -1.248
Konzernhalbjahresergebnis 3.366 3.177
Sonstiges Ergebnis (erfolgsneutrale Wertdnderungen nach Steuern) 365 582
Gesamtergebnis 3.731 3.760
Sowohl Konzern- wie auch Gesamtergebnis werden zu 100% den Anteilseignern der Muttergesellschaft
zugerechnet.
Ergebnis je Aktie in € 0,23 0,22
Im Umlauf befindliche Aktien in Stiick zum 30.06. 14.575.360 14.585.485
Durchschnittliche im Umlauf befindliche Aktien in Stiick im 1. Halbjahr 14.576.111 14.588.857
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VERMOGEN

inTE 30.06.2018 31.12.2017
Langfristige Vermégenswerte

Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 21 1
Sachanlagen 192.984 194.558
Beteiligungen 25 25
Langfristige Forderungen und finanzielle Vermdgenswerte 108 58
Latente Steuern 6.055 6.462
Langfristige Vermégenswerte gesamt 199.193 201.104
Kurzfristige Vermégenswerte

Vorrate 65.250 47.006
Kurzfristige Forderungen und finanzielle Vermdgenswerte 14.019 27.378
Steuerforderungen 4.149 7.064
Wertpapiere 8.101 10.159
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 66.204 69.002
Kurzfristige Vermégenswerte gesamt 157.722 160.609
Summe Vermdgen 356.915 361.713
EIGENKAPITAL UND SCHULDEN

in TE€ 30.06.2018 31.12.2017
Eigenkapital

Ausgegebenes Kapital (nominal) 14.575 14.577
Kapitalriicklage 40.450 40.428
Rucklagen fur ergebnisneutrale Eigenkapitalveranderungen -2.076 -2.441
Gewinnrtcklagen 39.691 39.717
Kumulierte Konzernergebnisse -27.428 —22.049
Eigenkapital gesamt 65.211 70.232
Langfristige Verbindlichkeiten

Sonstige Ruckstellungen 12.808 12.603
Finanzverbindlichkeiten 204.845 209.462
Sonstige Verbindlichkeiten 2.515 2.576
Latente Steuern 9.378 9.641
Langfristige Verbindlichkeiten gesamt 229.546 234.282
Kurzfristige Verbindlichkeiten

Steuerrtickstellungen 632 1.046
Sonstige Ruckstellungen 9.809 14.660
Finanzverbindlichkeiten 44.000 24.728
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 3.563 8.383
Sonstige Verbindlichkeiten 4.149 8.336
Steuerverbindlichkeiten 4 46
Kurzfristige Verbindlichkeiten gesamt 62.158 57.199
Summe Eigenkapital und Schulden 356.915 361.713
Eigenkapitalquote in % 18,3 19,4
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Konzern-Zwischenabschluss (IFRS)

01.01.— 01.01.-
inTE 30.06.2018 30.06.2017
Konzernergebnis 3.366 3177
Ergebnis aus Abgang Anlagevermogen 0 0
Abschreibungen 9.079 8.085
Anpassung nicht zahlungswirksamer Wahrungsergebnisse 93 -997
Veranderung der Ruckstellungen (inkl. latenter Steuern) -5.322 -15.139
Veranderung Vorrate und geleistete Anzahlungen -18.244 —41.041
Veranderung der Forderungen (verrechnet mit erhaltenen Anzahlungen)
und der sonstigen Vermdgensgegenstande 16.632 3.361
Veranderung der Verbindlichkeiten -9.110 321
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen / Ertrage 387 590
Cash Flow aus der Geschéaftstatigkeit -3.120 -41.643
Auszahlungen fur Investitionen des Anlagevermdgens —7.525 -38
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Anlagevermdgens 0 28
Ein-/Auszahlungen aus Ver-/Ankauf von Wertpapieren 2.058 94
Cash Flow aus der (Des-)Investitionstatigkeit -5.467 84
Veranderung langfristiger Fremdmittel -4.617 -7.924
Veranderung kurzfristiger Fremdmittel 19.272 15.814
Ausschuttungen/Dividenden -8.745 -9.9083
Aufwendungen fur Rickkauf eigener Aktien -29 -113
Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit 5.881 -2.126
Summe der Cashflows -2.706 -43.684
Wechselkursbedingte Veranderungen des Finanzmittelfonds (Bewertungsrechnung) -93 997
Finanzmittel zum 01.01. 69.002 118.528
Liquide Mittel zum 30.06. 66.204 75.841

Der Wert der liquiden Mittel entspricht zum 30.06. der Bilanzposition ,,Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente®.
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Riicklage
fir

ergebnis- Kumu-
01.01.2018- Gezeich- neutrale lierte
30.06.2018 netes Kapital- Verande- Gewinn- Konzerner- Anzahl
in TE Kapital riicklagen rungen riicklagen gebnisse Summe Aktien
Stand zum
01.01.2018 14.577 40.428 -2.441 39.717 -22.049 70.232 14.577
Ruckkauf eigener
Aktien -2 -27 -29 -2
Differenzen aus Fair
Value-Bewertung 365 365
Differenzen aus
Bewertung Aktien-
optionsprogramm 23 23
Dividendenzahlung -8.745 -8.745
Konzernergebnis
1. Halbjahr 3.366 3.366
Stand zum
30.06.2018 14.575 40.450 -2.076 39.691 -27.428 65.211 14.575

Riicklage

fur

ergebnis- Kumu-
01.01.2017- Gezeich- neutrale lierte
30.06.2017 netes Kapital- Verande- Gewinn- Konzerner- Anzahl
in TE Kapital riicklagen rungen riicklagen gebnisse Summe Aktien
Stand zum
01.01.2017 14.592 40.323 -3.124 30.164 -12.477 69.477 14.592
Ruickkauf eigener
Aktien -7 -106 -113 -7
Differenzen aus fair
value-Bewertung 582 582
Differenzen aus
Bewertung Aktien-
optionsprogramm 8 8
Dividendenzahlung -9.903 -9.903
Konzernergebnis
1. Halbjahr 3.177 3177
Stand zum
30.06.2017 14.585 40.330 -2.542 30.058 -19.203 63.228 14.585
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zum Konzern-Zwischenabschluss der Energiekontor AG
zum 30.06.2018 (IFRS)

Der vorliegende ungeprufte Halbjahres-Finanzbericht der
Energiekontor-Gruppe, bestehend aus der Energiekontor AG
und ihren Tochtergesellschaften, fir den Zeitraum vom
01.01.2018 bis 30.06.2018 wurde aus den auf IFRS umge-
stellten handelsrechtlichen Einzelabschllssen aller einbezo-
genen Unternehmen entwickelt und entspricht den Vorschrif-
ten des IAS 34. Er wurde nach §315a HGB gemal den
Vorschriften der am Abschlussstichtag gultigen und von der
Europaischen Union anerkannten International Financial Re-
porting Standards (IFRS) des International Accounting Stan-
dards Board (IASB), London, erstellt.

Die erstmalige Anwendung von nach dem letzten Abschluss-
stichtag zu beachtenden IFRS hatte keine wesentliche Aus-
wirkung auf die Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage.

Die dem Konzernzwischenabschluss zu Grunde liegenden
Einzelabschlisse sind in Euro aufgestellt bzw. mit dem amt-
lichen Kurs umgerechnet worden. Der Konzernabschluss der
Energiekontor-Gruppe wird auf die Energiekontor AG als
Obergesellschaft aufgestellt.

Konzern-Zwischenabschluss (IFRS)

Die Erlauterungen im Anhang zum Konzernabschluss auf den
31.12.2017 der Energiekontor-Gruppe, insbesondere im Hin-
blick auf die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, gelten
entsprechend. Soweit sich aus der Anwendung dieser Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden Auswirkungen auf die
Vergleichsdaten des Halbjahresabschluss des Vorjahres er-
geben, so sind diese Vergleichsdaten entsprechend ange-
passt.

Zur Erlauterung der einzelnen Werte der Kurzbilanz Konzern
sowie zur verkilrzten Gesamtergebnisrechnung Konzern wird
auf die vorstehenden Ausfihrungen im verklrzten Kon-
zernzwischenlagebericht verwiesen, in denen die Entwick-
lung und Zusammensetzung der wichtigsten Positionen der
Vermdgens- und Schuldwerte sowie der Ertrdge und Auf-
wendungen bereits ausfuhrlich erlautert sind.

Der Konsolidierungskreis umfasst in der dargestellten Be-
richtsperiode folgende wesentliche in- und ausléandische Ge-
sellschaften, die Uberwiegend im Rahmen der Vollkonsolidie-
rung einbezogen werden.

Unmittelbarer und mittelbarer Beteiligungsbesitz der Energiekontor AG

Anteile
Name der Gesellschaft in %
Construtora da nova Energiekontor — Parquet Edlicos, Unipessoal Lda., Lissabon, Portugal 100,00 %
EER GbR, Worpswede 28,60 %
EK HDN Projektentwicklung GmbH&Co. KG, Bremen 83,33 %
Energiekontor — WSB — GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Anlagen GmbH & Co. Offshore KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Aufwind 1 GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Aufwind 10 GmbH&Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Aufwind 11 GmbH&Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Aufwind 12 GmbH&Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Aufwind 13 GmbH&Co. KG, Bremerhaven 100,00 %

1) Konsolidierung at equity
2) Gemeinschaftsunternehmen (joint operation)
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Anteile
Name der Gesellschaft in %
Energiekontor Aufwind 14 GmbH&Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Aufwind 15 GmbH&Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Aufwind 2 GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Aufwind 3 GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Aufwind 4 GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Aufwind 5 GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Aufwind 6 GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Aufwind 8 GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Aufwind 9 GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Aufwind GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Bau | GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Bau Il GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Bau IV GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Bau IX GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Bau V GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Bau VI GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Bau VII GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Bau VIl GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Bau X GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Finanzanlagen GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Finanzanlagen Il GmbH &Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Finanzanlagen Ill GmbH&Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Finanzanlagen IV GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Finanzanlagen V GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Finanzanlagen VI GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Finanzierungsdienste GmbH &Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Finanzierungsdienste || GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Finanzierungsdienste Il GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Finanzierungsdienste IV GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Finanzierungsdienste V GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Finanzierungsdienste VI GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Finanzierungsdienste VIl GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Finanzierungsdienste-Verwaltungs GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor France SAS, Tolouse (France) 100,00 %
Energiekontor Guardao GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Guardao GmbH & Co. WP GU KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Il Energias Alternativas, Unipessoal Lda., Lissabon, Portugal 100,00 %
Energiekontor Infrastruktur | GmbH&Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Infrastruktur Il GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Infrastruktur Ill GmbH&Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Infrastruktur IV GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %

1) Konsolidierung at equity
2) Gemeinschaftsunternehmen (joint operation)
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Konzern-Zwischenabschluss (IFRS)

Verkiirzter Anhang

Anteile

Name der Gesellschaft in %
Energiekontor Infrastruktur IX GmbH&Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Infrastruktur Solar GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Infrastruktur und Anlagen GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Infrastruktur V GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Infrastruktur VI GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Infrastruktur VIl GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Infrastruktur VIl GmbH &Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Infrastruktur X GmbH &Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Innovations GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Mafomedes GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Mafomedes GmbH & Co. WP MF KG, Bremerhaven 97,90 %
Energiekontor Mafomedes UWP MF GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Management 1 GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Management GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Management Hagen 1 GmbH, Hagen 100,00 %
Energiekontor Management Hagen GmbH&Co. KG, Hagen 100,00 %
Energiekontor Montemuro GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Montemuro GmbH&Co. WP MONT KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor NL B.V., Nijmegen, Niederlande 100,00 %
Energiekontor Ocean Wind AG, Bremen 100,00 %
Energiekontor Ocean Wind GmbH &Co. Projektentwicklungs KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Ocean Wind Verwaltungs GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Offshore Anlagen GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Offshore Bau GmbH&Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Offshore GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Okofonds GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. Tandem | KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. Tandem Il KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP 4 KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP BD KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP Elni KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP GEL KG, Hagen 100,00 %
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP MA KG, Bremerhaven 88,52 %
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP Nordergriinde KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Okowind 11 GmbH&Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Okowind 8 GmbH& Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Okowind 9 GmbH& Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Okowind GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Penedo Ruivo GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Penedo Ruivo GmbH&Co. WP PR KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Portugal — Energia Edlica Lda., Lissabon, Portugal 99,00 %

1) Konsolidierung at equity
2) Gemeinschaftsunternehmen (joint operation)
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Anteile
Name der Gesellschaft in %
Energiekontor Portugal Marao GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Portugal Marao GmbH &Co. WP MA KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Portugal Trandeiras GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Schénberg GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Seewind GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Sobrado GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Solar 1 GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Solar 2 GmbH &Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Solar 3 GmbH &Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Solar 4 GmbH &Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Solar 5 GmbH &Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Solar Bau GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Solar GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor UK BU GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor UK Construction Ltd., Leeds, GroBbritannien 100,00 %
Energiekontor UK FM GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor UK GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor UK HY 2 GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor UK HY GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor UK HY GmbH & Co. WP Hyndburn KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor UK LI GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor UK Ltd., Leeds, GroBbritannien 100,00 %
Energiekontor UK NR GmbH, Hagen 100,00 %
Energiekontor UK PE GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor UK WI EXT GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor UK WI GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor UK WI GmbH & Co. Withernwick KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Umwelt GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Umwelt GmbH &Co. WP BRI KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Umwelt GmbH &Co. WP DE KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Umwelt GmbH&Co. WP GRE Il KG, Bremerhaven 96,19 %
Energiekontor Umwelt GmbH &Co. WP SCHLO KG, Hagen 100,00 %
Energiekontor Umwelt GmbH &Co. WP SIE X KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor US Dakota WP 1 LLC, Dakota (US) 100,00 %
Energiekontor US Holding Inc., Chicago (US) 100,00 %
Energiekontor US Inc., Chicago (US) 100,00 %
Energiekontor US Texas SP 1 LLC, Texas (US) 100,00 %
Energiekontor US Texas SP 10 LLC, Texas (US) 100,00 %
Energiekontor US Texas SP 2 LLC, Texas (US) 100,00 %
Energiekontor US Texas SP 3 LLC, Texas (US) 100,00 %
Energiekontor US Texas SP 4 LLC, Texas (US) 100,00 %

1) Konsolidierung at equity
2) Gemeinschaftsunternehmen (joint operation)
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Verkiirzter Anhang

Anteile

Name der Gesellschaft in %
Energiekontor US Texas SP 5 LLC, Texas (US) 100,00 %
Energiekontor US Texas SP 6 LLC, Texas (US) 100,00 %
Energiekontor US Texas SP 7 LLC, Texas (US) 100,00 %
Energiekontor US Texas SP 8 LLC, Texas (US) 100,00 %
Energiekontor US Texas SP 9 LLC, Texas (US) 100,00 %
Energiekontor Windfarm GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windfarm GmbH&Co. WP 1 KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windfarm GmbH &Co. WP 15 KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windfarm GmbH &Co. WP 2 KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windfarm GmbH &Co. WP 5 KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windfarm UWP ALU GmbH & Co. KG, Hagen 100,00 %
Energiekontor Windfarm UWP SCHLUE GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windfarm ZWP THU GmbH &Co. KG, Hagen 100,00 %
Energiekontor Windinvest 22 GmbH &Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windinvest GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windinvest GmbH & Co. UWP KRE KG, Hagen 100,00 %
Energiekontor Windinvest GmbH & Co. UWP LE KG, Hagen 100,00 %
Energiekontor Windinvest GmbH &Co. ZWP BE KG, Hagen 100,00 %
Energiekontor Windinvest GmbH & Co. ZWP Langendorf KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windkraft GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windkraft GmbH & Co. WP NL KG, Bremerhaven 51,32 %
Energiekontor Windpark BRW 1 GmbH&Co. WP | KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windpark GmbH &Co. Giersleben KG, Hagen 100,00 %
Energiekontor Windpower GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windpower GmbH &Co. UWP 5 KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windpower GmbH &Co. UWP B KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windpower GmbH &Co. UWP ENG KG, Hagen 100,00 %
Energiekontor Windpower GmbH &Co. UWP GRE Il KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windpower GmbH &Co. UWP HN Il KG, Hagen 100,00 %
Energiekontor Windpower GmbH &Co. UWP HN KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windpower GmbH & Co. UWP OE-Osterende KG, Hagen 100,00 %
Energiekontor Windpower GmbH &Co. WP 20 KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windpower GmbH &Co. WP 5 KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windpower GmbH &Co. WP BRIEST Il KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windpower GmbH &Co. WP KJ KG, Hagen 100,00 %
Energiekontor Windpower Improvement GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windregion GmbH, Hagen 100,00 %
Energiekontor Windstrom GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windstrom GmbH & Co. UW Uthlede-Sud KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windstrom GmbH & Co. UWP HW KG, Hagen 100,00 %
Energiekontor Windstrom GmbH &Co. UWP KRE Il KG, Hagen 100,00 %

1) Konsolidierung at equity
2) Gemeinschaftsunternehmen (joint operation)
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Anteile
Name der Gesellschaft in %
Energiekontor Windstrom GmbH & Co. WP 15 KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windstrom GmbH & Co. WP 5 KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Windstrom GmbH & Co. ZWP HO KG, Hagen 100,00 %
Energiekontor Windstrom UWP SCHWA GmbH & Co. KG, Hagen 100,00 %
Energiekontor Windstrom ZWP PR GmbH & Co. KG, Hagen 100,00 %
Energiekontor WPl GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiekontor Bau Ill GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Beerfelde GmbH &Co. WP BF Il KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Bramstedt GmbH &Co. WP BRA KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Bultensee WP BULT GmbH &Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Debstedt 2 RE WP DE GmbH &Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Eggersdorf GmbH&Co. WP EGG KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Elstorf NDS WP ELS GmbH&Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Erfstadt-Erp | GmbH&Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Erfstadt-Erp Il GmbH&Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Flégeln Stiih GmbH&Co. WP FLO KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Garzau-Garzin SP GG GmbH&Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Hammelwarder Moor BGWP HAM GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Hammelwarder Moor WP HAM GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Hemelingen WP HEM GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Jacobsdorf WP Jaco GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Karstadt SP KA GmbH&Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Krempel GmbH & Co. RE WP KRE KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Kreuzau WP ST GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Niederzier WP ST | GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Solar GmbH & Co. SP Berlin KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Solar GmbH&Co. SP Worms KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Stinstedt WP STIN GmbH &Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark UK GA GmbH, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark UK NR GmbH & Co. KG, Hagen 100,00 %
Energiepark UK PE GmbH &Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark UK WI EXT GmbH &Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark UK WP HY Il GmbH &Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Waldenrath WP HE GmbH &Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Waldfeucht WP SeBo GmbH & Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark Winterberg-Altenfeld WP WA GmbH &Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Energiepark WP Butzfleth GmbH & Co. KG 100,00 %
Energiepark WP Volkersen GmbH & Co. KG 100,00 %
Energiepark Zllpich WP Fii GmbH &Co. KG, Bremerhaven 100,00 %
Hafen Wind Hamburg GmbH &Co. KG 100,00 %
Infrastrukturgemeinschaft Fldgeln GbR, Bremerhaven? 50,00 %

1) Konsolidierung at equity
2) Gemeinschaftsunternehmen (joint operation)
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Anteile

Name der Gesellschaft in %
Netzanschluss Badingen GbR, Bremerhaven' 37,29%
Netzanschluss Murow Oberdorf GbR, Bremerhaven 30,19%
NetzanschluB Stadorf GbR, Cuxhaven' 50,00 %
Nordergriinde Treuhand GmbH 100,00 %
Windpark Flégeln GmbH, Bremerhaven 100,00 %
WPS-Windkraft GmbH, Bremerhaven 100,00 %

1) Konsolidierung at equity
2) Gemeinschaftsunternehmen (joint operation)

Nachfolgend werden zu den einzelnen zuvor beschriebenen
Segmenten die Angaben zu Segmentergebnis, Segmentver-
mogen, Segmentschulden sowie zu den Segmentinvestitionen
gemacht.

Die Segmentberichterstattung des Energiekontor Konzerns
erfolgt nach den Vorschriften des IFRS 8 »Geschaftssegmen-
te«, wonach der so genannte Management Approach ange-
wendet wird, nach dem die Segmentberichterstattung struk-
turell und inhaltlich an die den internen Entscheidungstragern
regelmaBig vorgelegten Berichte angepasst wurde. Der Ma-
nagement Approach soll die Adressaten der externen Rech-
nungslegung in die Lage versetzen, das Unternehmen aus dem
Blickwinkel der Unternehmensleitung, dem Vorstand (»chief
operating decision maker«), zu sehen.

GemanB den Kriterien des IFRS 8 liegen drei Geschéafts-
segmente vor, und zwar die Segmente »Projektierung und
Verkauf (Wind, Solar)«, »Stromerzeugung in konzerneigenen
Wind- und Solarparks« sowie »Betriebsentwicklung, Innova-
tion und Sonstiges«.

Die Bewertung erfolgt in Ubereinstimmung mit den Vorschriften
zur externen Rechnungslegung. Eine Uberleitung der angege-
benen Segmentinformationen auf die Werte im Konzernab-
schluss ist daher nicht erforderlich.

Den Geschéaftsbeziehungen zwischen den Gesellschaften des
Konzerns liegen grundsétzlich Preise zu Grunde, die auch mit
Dritten vereinbart werden.

Das in nachfolgendem Segmentbericht aufgegliederte Seg-
mentvermdgen bzw. die Segmentverbindlichkeiten leiten sich
folgendermaBen vom Bruttovermdgen bzw. den Bruttoverbind-
lichkeiten ab:

30.06. 30.06.
in TE 2018 2017
Bruttovermdgen laut Bilanz 356.915 361.713
Aktive latente und tats&ch-
liche Steuerforderungen -10.204 -13.526
Segmentvermégen 346.712 348.187
Bruttoschulden laut Bilanz 291.704 291.481
Neutralisiserung Cashflow-
Hedges Windparkfinan-
Zierungen (Zins- und Zins-/
Wahrungsswaps) -3.218 -3.799
Passive latente und tatsach-
liche Steuerverbindlichkeiten -10.014 -10.7383
Segmentverbindlichkeiten 278.472 276.949
Bruttoreinvermdgen laut
Bilanz 65.211 70.232
Neutralisiserung Cashflow-
Hedges Windparkfinan-
Zierungen (Zins- und Zins-/
Wahrungsswaps) 3.218 3.799
Latente und tatsachliche
Steuern per Saldo -189 -2.794
Segmentreinvermogen 68.240 71.238
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Ergebnisrechnung nach Segmenten

Projektierung und
Verkauf (Wind, Solar)

Stromerzeugung
in konzerneigenen
Wind- und Solarparks

inTE€ 1. Hj. 2018 1. Hj. 2017 1. Hj. 2018 1. Hj. 2017
Umsatzerlése

Umsatzerlése 1.366 15.291 29.464 24.210
Umsatze mit anderen Segmenten 0 0 70 76
Umsatzerl6se gesamt 1.366 15.291 29.534 24.285
Bestandsveranderungen und andere

aktivierte Eigenleistungen 26.089 40.977 0 0
Gesamtleistung 27.455 56.268 29.534 24.285
Sonstige betriebliche Ertrage 1.799 2.166 378 1.118
Betriebsleistung 29.254 58.434 29.912 25.404
Materialaufwand und Aufwand fUr bezogene Leistungen -25.065 -49.900 0 -63
Personalaufwand —-4.801 —4.209 -578 -586
Sonstige betriebliche Aufwendungen -1.890 —-1.493 -6.823 —7.743
EBITDA -2.502 2.832 22.511 17.011
Abschreibungen auf Sachanlagen und

immaterielle Vermogenswerte -17 =21 -9.062 -8.064
EBIT -2.519 2.811 13.449 8.947
Zinsen und ahnliche Ertrage 13 16 1 38
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -1.864 -3.307 -5.808 -5.490
EBT -4.370 -480 7.642 3.495
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Gesamt vor
Betriebsentwicklung, Uberleitung/ .
Innovation und Sonstiges Konsolidierung Uberleitung Energiekontor-Konzern

1. Hj. 2018 1. Hj. 2017 1. Hj. 2018 1. Hj. 2017 1. Hj. 2018 1. Hj. 2017 1. Hj. 2018 1. Hj. 2017

2.050 1.856 32.880 41.357 0 0 32.880 41.357
1.068 974 1.138 1.049 -1.138 -1.049 0 0
3.118 2.830 34.018 42.406 -1.138 -1.049 32.880 41.357
—298 63 25.791 41.041 0 0 25.791 41.041
2.820 2.893 59.809 83.447 -1.138 -1.049 58.671 82.397
1 2.178 3.284 0 0 2.178 3.284
2.821 2.893 61.987 86.731 -1.138 -1.049 60.848 85.682
—62 -199 -25.127 -50.162 0 0 -25.127 -50.162
-574 -549 -5.953 -5.344 0 0 -5.953 -5.344
—764 —736 -9.476 -9.972 1.138 1.049 —8.338 -8.923
1.421 1.410 21.430 21.252 0 0 21.430 21.252
0 0 -9.079 -8.085 0 0 -9.079 -8.085
1.421 1.410 12.351 13.168 0 0 12.351 13.168
0 0 14 54 0 14 54

0 0 —7.672 -8.797 0 —7.672 -8.797
1.421 1.410 4.693 4.425 0 4.693 4.425
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Vermogen nach Segmenten

Stromerzeugung
Projektierung in konzerneigenen Betriebsentwick-
und Verkauf Wind- und lung, Innovation Energiekontor-
(Wind, Solar) Solarparks und Sonstiges Konzern
30.06. 31.12. 30.06. 31.12. 30.06. 31.12. 30.06. 31.12.

inTE€ 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Langfristiges
Segmentvermdgen
Sonstige immaterielle
Vermdgenswerte 21 1 0 0 0 0 21 1
Sachanlagen 129 132 192.856  194.427 0 0 192.984 194.558

Grundsticke und

Gebaude 0 0 734 734 0 0 734 734

Technische Anlagen

(Wind- und

Solarparks) 0 0 192122  193.692 0 0 192.122 193.692

Andere Anlagen,

Betriebs- und

Geschaftsausstattung 129 132 0 1 0 0 129 133
Beteiligungen 25 25 0 0 0 0 25 25
Forderungen und finanzi-
elle Vermdgenswerte 78 48 30 11 0 0 108 58
Langfristiges
Segmentvermogen 253 205 192.886 194.437 0 0 193.138 194.642
Kurzfristiges
Segmentvermégen
Vorrate 64.731 46.188 135 135 384 683 65.250 47.006
Forderungen und
finanzielle
Vermdgenswerte 2.222 14.145 11.491 13.037 306 196 14.019 27.378
Wertpapiere 8.101 10.159 0 0 0 0 8.101 10.159
Zahlungsmittel
und Zahlungsmittel-
aquivalente 53.515 59.613 11.198 7.721 1.491 1.668 66.204 69.002
Kurzfristiges
Segmentvermégen 128.569 130.105 22.824 20.893 2.181 2.546 153.573 153.545
Summe
Segmentvermdgen 128.821 130.310 215.710 215.330 2.181 2.546 346.712 348.187
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Schulden und Reinvermogen nach Segmenten

Verkiirzter Anhang

Stromerzeugung
Projektierung in konzerneigenen Betriebsentwick-
und Verkauf Wind- und lung, Innovation Energiekontor-
(Wind, Solar) Solarparks und Sonstiges Konzern
30.06. 31.12. 30.06. 31.12. 30.06. 31.12. 30.06. 31.12.
inTE 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Langfristige
Segmentschulden
Ruckstellungen
flr Ruckbau und
Renaturierung 0 0 12.808 12.603 0 0 12.808 12.603
Finanzverbindlichkeiten 28.677 33.951 172.950 171.712 0 0 201.627 205.663
Sonstige
Verbindlichkeiten 0 0 2.515 2.576 0 0 2.515 2.576
Langfristige
Segmentschulden 28.677 33.951 188.273 186.891 0 0 216.950 220.842
Kurzfristige
Segmentschulden
Rickstellungen 8.262 12.310 1.526 2.332 21 17 9.809 14.660
Finanzverbindlichkeiten 30.151 11.701 13.850 13.027 0 0 44.000 24.728
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und
Leistungen 2.292 6.877 1.262 1.430 9 76 3.563 8.383
Sonstige
Verbindlichkeiten 2.211 6.263 1.894 1.846 45 227 4.149 8.336
Kurzfristige
Segmentschulden 42.915 37.152 18.531 18.636 75 320 61.522 56.107
Summe
Segmentschulden 71.593 71.103 206.804 205.526 75 320 278.472 276.949
Segmentreinvermégen 57.229 59.208 8.905 9.804 2.106 2.226 68.240 71.238
Investitionen nach Segmenten
Stromerzeugung

Projektierung in konzerneigenen Betriebsentwick-

und Verkauf Wind- und lung, Innovation Energiekontor-
in TE (Wind, Solar) Solarparks und Sonstiges Konzern

1. H;j. 1. H;j. 1. Hj. 1. Hj. 1. Hj. 1. Hj. 1. Hj. 1. Hj.

2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
Segmentinvestitionen 33 15 7.492 23 0 0 7.525 38
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Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzern-
abschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschéaftsverlauf einschlieBlich des Geschaftsergebnisses und die
Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird
sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Bremen, im August 2018

Der Vorstand
Peter Szabo ter Eschen orben Moller
Vorstandsvorsitzender Vorstand Vorstand
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Hinweis zu Pro-forma-Kennzahlen (EBIT, EBITDA, Cashflow)

Die in diesem Bericht verwendeten ErgebnisgréBen EBIT und EBITDA sowie die Kennzahl Cashflow sind Beispiele so genannter Pro-forma-Kennzahlen.
Pro-forma-Kennzahlen sind nicht Bestandteil der nationalen Rechnungslegungsvorschriften, des HGB oder der internationalen Rechnungslegungs-
vorschriften nach den International Financial Reporting Standards (IFRS). Da andere Unternehmen mangels Legaldefinitionen dieser Begriffe die von der
Energiekontor-Gruppe dargestellten Pro-forma-Kennzahlen mdglicherweise nicht auf die gleiche Weise berechnen, sind die Pro-forma-Angaben der
Energiekontor-Gruppe nur eingeschrankt mit so oder dhnlich benannten Angaben anderer Unternehmen vergleichbar. Die in diesem Zwischenbericht
genannten Proforma-Kennzahlen sollten daher nicht isoliert als Alternative zum Betriebsergebnis, Jahrestiberschuss, Konzernliberschuss oder sonstigen
ausgewiesenen KenngréBen der Energiekontor-Gruppe betrachtet werden.

Disclaimer

Der vorliegende Bericht enthélt zukunftsorientierte Aussagen. Dies sind Aussagen, die keine historischen Tatsachen darstellen, einschlieBlich Aussagen
Uber Erwartungen und Ansichten des Managements der Energiekontor AG. Diese Aussagen beruhen auf gegenwartigen Planen, Einschatzungen und
Prognosen des Managements der Gesellschaft. Anleger sollten sich nicht uneingeschrénkt auf diese Aussagen verlassen. Zukunftsorientierte Aussagen
stehen im Kontext ihres Entstehungszeitpunkts und ihres Entstehungsumfelds. Die Gesellschaft Ubernimmt keine Verpflichtung, die in diesem Bericht
enthaltenen zukunftsorientierten Aussagen aufgrund neuer Informationen oder zukunftiger Ereignisse zu aktualisieren. Unberthrt hiervon bleibt die Pflicht
der Gesellschaft, ihren gesetzlichen Informations- und Berichtspflichten nachzukommen. Zukunftsorientierte Aussagen beinhalten immer Risiken und
Ungewissheiten. Eine Vielzahl von Faktoren kann dazu flihren, dass die tatsachlich eingetretenen und in Zukunft eintretenden Ereignisse erheblich von
den im Bericht enthaltenen zukunftsorientierten Aussagen abweichen.
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