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KONZERN-KENNZAHLEN

in Mio. € 2017 2016
Umsatz 149,9 201,8
Gesamtleistung 202,1 166,7
EBITDA (EBIT zzgl. Abschreibungen) 49,6 72,1
EBIT (EBT zzgl. Finanzergebnis) 32,9 53,8
EBT (Ergebnis der gewdhnlichen Geschéaftstatigkeit) 16,7 35,5
Konzernjahresergebnis 11,9 25,3
Ergebnis pro Aktie (EPS) in € 0,82 1,74

in Mio. € 2017 2016
Technische Anlagen (Windparks) 193,7 170,9
Eigenkapital 70,2 69,5
Bilanzsumme 361,7 361,4
Eigenkapitalquote 19,4% 19,2%
Fiktive Eigenkapitalquote

(vgl. Ausfihrungen im Lagebericht auf Seite 63) 20,7 % 20,5%

Cashflow

in Mio. € 2017 2016
Cashflow aus laufender Geschéftstétigkeit (Operativer Cashflow) 4,4 92,9
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 69,0 118,5

EBT und EBIT Dividende pro Aktie
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Zu den Pro-forma-Kennzahlen vgl. Hinweis auf Seite 180.
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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 gegrundet, zéhlt das Unternehmen zu den Pionieren der Branche
und ist heute einer der flhrenden deutschen Projektentwickler. Das Kerngeschéft erstreckt sich von
der Planung Uber den Bau bis hin zur BetriebsfUhrung von Windparks im In- und Ausland und wurde
2010 um den Bereich Solarenergie erweitert. Dartber hinaus betreibt Energiekontor 34 Windparks mit
einer Nennleistung von knapp 260 Megawatt (MW) im eigenen Bestand (Stand 31. Dezember 2017).
Auch wirtschaftlich méchte die Energiekontor AG eine Pionierrolle einnehmen und in allen Zielmarkten
schnellstmoglich die ersten Wind- und Solarparks unabhangig von staatlichen Férderungen zu reinen
Marktpreisen realisieren.

Neben dem Firmensitz in Bremen unterhalt Energiekontor Buros in Bremerhaven, Hagen im Bremischen,
Aachen, Bernau bei Berlin und Dortmund. AuBerdem ist das Unternehmen mit Niederlassungen in
England (Leeds), Schottland (Glasgow), Portugal (Lissabon) und den Niederlanden (Nijmegen) vertreten.
Die Griindung weiterer Niederlassungen in den USA und Frankreich befindet sich zurzeit in Vorbereitung.
Die stolze Bilanz seit Firmengriindung: 117 realisierte Windparks mit einer Gesamtleistung von rund
930 MW (Stand 31. Dezember 2017). Das entspricht einem Investitionsvolumen von rund € 1,5 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 Borsenplatzen 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; 0,0 % Energiekontor AG
Research: Dr. Karsten von Blumenthal, First Berlin
Arash Roshan Zamir, Warburg Research
Designated Sponsor: Oddo Seydler Bank AG
Finanzkalender: 12.04.2018: Verdffentlichung Geschéftsbericht 2017

15.05.2018: Veroffentlichung Bericht zum 1. Quartal 2018
23.05.2018: Hauptversammlung der Energiekontor AG
31.08.2018: Veroffentlichung Halbjahresbericht 2018
15.11.2018: Verdffentlichung Bericht zum 3. Quartal 2018
26.-28.11.2018: Deutsches Eigenkapitalforum in Frankfurt a. M.

Investor Relations: Dr. Stefan Eckhoff; Tel: 0421 3304 -0
E-Mail: IR@energiekontor.de; Internet: www.energiekontor.de




INHALTS-
VERZEICHNIS

2 — Unternehmensentwicklung

2 - Brief an die Aktionare

6 - Bericht des Aufsichtsrats

9 » Interview mit den Grindern

14 > Als Pionier zu 100 % erneuerbarer Energie

34 - Die Energiekontor-Aktie

37 — Lagebericht und
Konzernlagebericht 2017

38 » Grundlagen des Konzerns
47 ~ Wirtschaftsbericht

69 - Chancen- und Risikobericht
79 - Sonstiges

81 - Prognosebericht

86 - Bilanzeid

87 — Jahresabschluss des Konzerns (IFRS)

88 » Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns
89 » Konzern-Gesamtergebnisrechnung

90 » Konzernbilanz

92 - Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung
94 - Konzernkapitalflussrechnung

96 - Konzernanhang

145 - Bestétigungsvermerk des unabhangigen
Abschlussprufers

150 — Jahresabschluss der AG (HGB)
152 - Bilanz

154 » Gewinn- und Verlustrechnung
155 » Anhang

175 - Bestatigungsvermerk des unabhangigen
Abschlussprufers

Impressum




Energiekontor AG
Geschaftsbericht 2017

Brief

AN DIE AKTIONARE

Selw hgevce Ak\mar(/ becha s et
Anitsforn.  udh deou}«/

das Ergebnis der Energiekontor AG flr das Geschéftsjahr 2017 lag unter Berilcksichtigung des deutlich erhéhten
Bestands an konzerneigenen Windparks aus selbst entwickelten Projekten im Rahmen der Erwartungen.
Das Konzernergebnis vor Steuern (EBT) betrug €16,7 Mio. (Vorjahr €35,5 Mio.), das Konzernjahresergebnis
lag bei €11,9 Mio. (Vorjahr €25,3 Mio.). Die Gesamtleistung des Konzerns lag im Berichtsjahr mit €202,1 Mio.
deutlich Gber dem Vorjahr (Vorjahr €166,7 Mio.) und verdeutlicht die anhaltend hohe Produktivitat und
Wertschdpfungskraft des Unternehmens.

Das gegenliber dem Vorjahr deutlich geringere Ergebnis ist im Wesentlichen auf die Ubernahme etwa der
Halfte aller 2017 selbst entwickelten Windparks in den Eigenbestand zurtickzuftihren. Die potenziellen
Margen, die bei einem Projektverkauf als Gewinne aufgedeckt wirden, verbleiben in diesem Fall als stille
Reserven im Anlagenbestand. Im Laufe der Jahre erwirtschaften die konzerneigenen Anlagen kontinuierliche
Einnahmen. Energiekontor zieht mit dieser Strategie ein nachhaltiges Wachstum und die langfristige Sicherung
des Geschafts einer kurzfristigen Gewinnrealisierung vor. Da diese Linie im Geschéaftsjahr 2017 konsequent
eingehalten wurde, fallt der Unterschied im Vergleich zum Vorjahr besonders deutlich aus. Um den Bestand
an konzerneigenen Wind- und Solarparks weiter auszubauen, beabsichtigt Energiekontor, diese Strategie
auch in den folgenden Jahren beizubehalten.

Vor diesem Hintergrund verlief das operative Geschaft der Energiekontor AG im Geschéftsjahr 2017 weitgehend
nach Plan. Insgesamt wurden zehn Projekte fertiggestellt und in Betrieb genommen, drei Windparks und drei
Einzelanlagen wurden an Investoren verkauft. Allein die dritte Anlage des Windparks Hammelwarder Moor sowie
der Solarpark Garzau-Garzin konnten erst Anfang 2018 fertiggestellt werden. Zusammen mit den im Bau
befindlichen Projekten Bremen-Hemelingen und Debstedt Il hat Energiekontor damit alle Windparks umgesetzt,
die noch bis Ende 2016 eine Genehmigung erhalten hatten und damit geméaBs der Ubergangsregelung des
EEGs 2017 nach dem erhdhten Tarif vergUtet werden.

In Deutschland hat die EinfUhrung des Ausschreibungsmodells fir Onshore-Wind 2017 zu einem starken
Preisverfall gefuhrt. Durch Ausnahmeregelungen fUr Blrgerenergiegesellschaften kam es hierbei zu einer
gewissen Wettbewerbsverzerrung, die der Gesetzgeber mit Anderungen fiir das Prozedere im laufenden
Geschéftsjahr 2018 wieder aufheben mochte. Tatséchlich ist der mittlere Zuschlagspreis in der ersten
Ausschreibung vom Februar 2018 gegenuber der letzten Ausschreibung im Jahr 2017 wieder leicht
angestiegen. Mit 4,73 €-ct/kWh liegt er aber immer noch deutlich unter dem Tarif, mit dem Strom aus
Windenergieanlagen noch rund ein Jahr zuvor vergutet wurde. Eine &hnliche Tendenz sehen wir seit fast drei
Jahren im Bereich Solarenergie.



Unternehmensentwicklung
Brief an die Aktiondre

—PETER SZABO —
VORSTANDS - ~GUNTER ESCHEN — ~TORBEN MOLLER ~
VORSITZENDER VORSTAND VORSTAND

Far Energiekontor ist diese Entwicklung insofern nicht Uberraschend, als sich das Unternehmen seit Langem
auf den Preiswettbewerb vorbereitet. Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter haben in agilen Projekt-
managementstrukturen an vielen Stellschrauben gedreht, um die Kosten entlang der gesamten Wertschop-
fungskette deutlich zu reduzieren. Dank verschiedener EffizienzmaBnahmen ist Energiekontor in der Lage,
trotz des verstarkten Margendrucks wirtschaftlich rentable Wind- und Solarprojekte zu entwickeln.

Getrieben werden wir dabei von der Vision, die auch unserem Leitbild vorangestellt ist: eine 100-prozentige
Versorgung des Strombedarfs mit erneuerbarer Energie. Wir sind davon Uberzeugt, dass der Ausbau
erneuerbarer Energie einen starken Schub erfahren wird, sobald der Verkauf von regenerativ erzeugtem Strom
zu freien Marktbedingungen in direkte Konkurrenz zur konventionellen Energiewirtschaft tritt. Hier mochte
Energiekontor einen wichtigen Beitrag leisten, hier wollen wir als Pionier vorangehen und die ersten Wind- und
Solarparks zu Erzeugungskosten realisieren, die unterhalb der Stromgestehungskosten von fossil und nuklear
betriebenen Kraftwerken liegen. Diese Vorreiterrolle sichert uns gleichzeitig eine starke Wettbewerbsposition
innerhalb der Branche.

Die ersten Projekte ohne staatliche FérdermaBnahmen wird Energiekontor voraussichtlich in GroBbritannien
umsetzen. Dort, wo die Férderung von Onshore-Wind seit 2015 weitgehend eingestellt wurde, bilden
langjéhrige Stromabnahmevertrage mit groBen Unternehmen als Endabnehmer (Enduser PPAs) die Grundlage
fur die Wirtschaftlichkeit der Projekte. Mit solchen PPAs haben wir bereits langjahrige Erfahrungen gesammelt
und damit das Vertrauen groBer Industriepartner gewonnen. Das sollte Energiekontor nicht nur bei der
anstehenden Realisierung groBflachiger Windparks in den windstarken Regionen Schottlands zugutekommen,
sondern auch in anderen Mérkten von Vorteil sein.

So werden bei der Entwicklung von Wind- und Solarparks zum Beispiel auch in den USA PPAs abgeschlossen.
Die derzeit noch gtiltigen Programme mit Steueranreizen fUr Investoren, sogenannte Tax Credits, laufen in den
nachsten Jahren aus, und wir rechnen damit, dass Wind- und Solarparks in den USA zukUnftig allein auf dem
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Abschluss von PPAs beruhen werden. In West-Texas hat Energiekontor mittlerweile Flachen fir Photovoltaik-
Projekte mit einer Kapazitat von mehr als 600 MW gesichert. Vom Standort Austin aus treibt unser US-Team
die Projektentwicklung mit dem Ziel voran, noch im laufenden Geschéftsjahr erste Projektrechte verkaufen zu
kénnen. Im Norden der Vereinigten Staaten hat Energiekontor South Dakota als Zielregion flr die Akquise
potenzieller Windstandorte identifiziert. Trotz mittlerweile erflllter Ausbauziele und ungeachtet der protektionis-
tischen Aktivitaten der Trump-Administration haben mehrere US-Staaten die Umstellung von der konventio-
nellen auf die erneuerbare Energieversorgung beschlossen. Nach China sind die USA das Land mit den
zweitgroBten Zubauraten fUr erneuerbare Energien. Obwohl die weltweit ersten groBen Wind- und Solarparks
bereits vor Jahrzehnten im Stdwesten der USA errichtet wurden, hat die Energiewende in diesem Land
gerade erst begonnen.

In den Niederlanden arbeitet Energiekontor mittlerweile in Kooperation mit einem Burgerverein an der
Entwicklung eines ersten Windparks mit bis zu acht Anlagen im Stddosten des Landes. In Frankreich steht die
Grindung eines Buros in Toulouse bevor, um von dort aus die Akquisition geeigneter Solarstandorte im
Stdwesten und Windstandorte im Norden des Landes zu intensivieren.

Da einige Projekte in Deutschland im Zuge der stark gesunkenen Preise mit verbesserten Parametern neu zur
Genehmigung eingereicht werden missen und die geplanten Windparks in Schottland 2018 noch nicht
ertragswirksam sein werden, stellt das aktuelle Geschéftsjahr fiir Energiekontor ein Ubergangsjahr dar. Mit
einer auf fast 3.000 MW angewachsenen Projektpipeline und dem Ziel, in absehbarer Zeit nicht nur in den
angelséchsischen Landern Wind- und Solarparks ohne staatliche Férderung zu realisieren, stehen die Zeichen
fUr Energiekontor jedoch bereits ab 2019 wieder auf Wachstum. Wir wollen den Solarbereich weiter ausbauen
und in den neuen L&ndermarkten erfolgreich agieren. Dabei werden wir unseren Prinzipien treu bleiben und in
jeder Region vor Ort — auch in den Niederlanden, auch in Frankreich und auch in den USA - fokussiert und
Schritt fUr Schritt eigene Projektentwicklungsaktivitaten aufbauen und mit Landbesitzern, Anwohnern und
Geschéftspartnern in ihrer eigenen Sprache sprechen, um so die Kenntnisse und das Vertrauen fUr eine
langjéhrige Partnerschaft festigen zu konnen. Wir werden mit vollem Einsatz an unserer Vision ,100 % erneuerbare
Energie” arbeiten und uns dennoch auf das besinnen, was wir kdnnen, ohne uns zu verzetteln, mit Teamgeist
und Kollegialitat, Raum fir Gestaltung und eigenverantwortliches Handeln und auf dem Fundament einer
finanziellen Stabilitat fir ein nachhaltiges Wachstum.

Wir bedanken uns bei allen Beschéaftigten und Wegbegleitern und freuen uns auf eine spannende Zukunft.

Bremen, im April 2018
Der Vorstand

5

Peter Szabo Giinter Eschen Torben Moller
Vorstandsvorsitzender Vorstand Vorstand
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Bericht

DES AUFSICHTSRATS

Tehs ﬁ,ce»/ix‘{ Abhpmarince ol Abdhirminre,

der Aufsichtsrat der Energiekontor AG hat im Geschaftsjahr 2017 die ihm nach Gesetz und Satzung
obliegenden Aufgaben wahrgenommen. Er befasste sich im Geschaftsjahr 2017 regelmaBig und ausfihrlich
mit der Lage und der Entwicklung der Energiekontor AG und des Konzerns. Er hat sich mit dem Vorstand
des Unternehmens regelmaBig beraten und seine Tatigkeit sorgfaltig Uberwacht. Der Aufsichtsrat wurde in
alle Entscheidungen, die flr das Unternehmen von grundlegender Bedeutung waren, unmittelbar eingebun-
den. Des Weiteren hat der Aufsichtsrat strategische Uberlegungen in regelmaBigen Abstanden gemeinsam
mit dem Vorstand diskutiert. Der Vorstand informierte den Aufsichtsrat regelméaBig, zeitnah und umfassend
in schriftlicher und mundlicher Form Uber alle fir das Unternehmen wesentlichen Aspekte der Planung, der
Geschéaftsentwicklung, der Lage der Energiekontor AG und des Konzerns einschlieBlich der Risikolage und
des Risikomanagements sowie Uber jeweils aktuelle Themen und die Compliance.

Den Beschlussvorschlagen des Vorstands hat der Aufsichtsrat jeweils nach grundlicher Prifung zugestimmt.

Insgesamt fanden vier ordentliche Aufsichtsratssitzungen statt, am 30. Marz 2017, am 16. Mai 2017, am
6. November 2017 und am 5. Dezember 2017. DarUber hinaus hat der Aufsichtsrat unterjahrig soweit
erforderlich Beschlisse im schriftlichen Umlaufverfahren gefasst.

Gegenstand regelmaBiger Beratungen in den Aufsichtsratssitzungen waren die Umsatz-, Ergebnis- und Beschéfti-
gungsentwicklung sowie die Finanzlage und Liquiditatsentwicklung der Energiekontor AG und des Konzerns.

Das vordergrindige Thema in der Aufsichtsratssitzung vom 30. Marz 2017 war die Feststellung des
Jahresabschlusses 2016. Dartber hinaus wurden die aktuelle Erklarung zum Corporate Governance Kodex
unterzeichnet und die Tagesordnung der Hauptversammlung 2017 genehmigt.

Die Aufsichtsratssitzung am 16. Mai 2017 diente ausschlieB3lich der Vorbereitung und Besprechung der
anstehenden Hauptversammlung.

In der Sitzung vom 6. November 2017 wurde festgestellt, dass das Geschéaftsjahr 2017 bis dahin weitgehend
plangeman verlief. Es wurden insbesondere das in dem Geschéftsjahr eingeflhrte Ausschreibungsmodell

fir Onshore-Wind in Deutschland und die Konsequenzen aus den stark gefallenen Zuschlagspreisen flr das
Geschaftsjahr 2018 thematisiert. In diesem Zusammenhang ist das Gremium auch auf die Fortschritte in
Schottland und in den neuen Auslandsméarkten eingegangen. AuBerdem wurden die Herabsetzung der im
Zuge des Ruckkaufprogramms akkumulierten unternehmenseigenen Aktien beschlossen sowie die Berater-
vertrage von Aufsichtsratsmitgliedern besprochen.

In der Aufsichtsratssitzung vom 5. Dezember 2017 befasste sich der Aufsichtsrat eingehend mit der Effizienz-
prifung in Bezug auf die Zusammenarbeit zwischen Vorstand und Aufsichtsrat. Beim Ruckblick auf das
Gesamtjahr 2017 wurde festgestellt, bei welchen Projekten sich die Fertigstellung voraussichtlich ins kommmende
Jahr verschieben wirde. AuBerdem wurden die Ziele fir das Geschéftsjahr 2018 festgelegt.
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Bericht des Aufsichtsrats

—DR. BODO WILKENS - ~GUNTER LAMMERS — —DARIUS OLIVER
VORSITZENDER STELLV. VORSITZENDER KIANZAD -

Mit Wirkung zum 1. Juli 2017 hat der Aufsichtsrat der Energiekontor AG den langjahrigen Leiter des Bereichs
Repowering, Torben Moller, zum dritten Vorstand bestellt. Als Vorstand soll Herr Méller neben allgemeinen
Aufgaben zusatzlich die Projektentwicklung in Nord-Nordrhein-Westfalen und Frankreich (Wind und Solar)
verantworten sowie den Bereich Rotorblattverlangerung weiter ausbauen. Der Aufsichtsrat setzt sein volles
Vertrauen in Herrn Mdller und wiinscht ihm auch in seiner neuen Funktion weiterhin gutes Gelingen.

Die Besetzung des Aufsichtsrats blieb im Geschéftsjahr 2017 unverandert.

Da der Aufsichtsrat nur aus drei Mitgliedern besteht, wurden im Geschéftsjahr 2017 keine Ausschisse gebildet.

Kein Mitglied des Aufsichtsrats hat an weniger als der Halfte der Aufsichtsratssitzungen teilgenommen.

Interessenkonflikte der Aufsichtsratsmitglieder im Zusammenhang mit ihrer Tatigkeit als Mitglieder des
Aufsichtsrats der Energiekontor AG sind nicht aufgetreten.

Vorstand und Aufsichtsrat haben im Méarz 2017 eine gemeinsame Entsprechenserklarung gemaB § 161 AktG
abgegeben. Die Erklarung wurde auf der Internetseite der Gesellschaft unter www.energiekontor.de dauerhaft
offentlich zuganglich gemacht.

Der Aufsichtsrat hat in seiner Sitzung am 5. Dezember 2017 die im Corporate Governance Kodex vorgesehene
Effizienzprifung vorgenommen.
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Der in der Hauptversammlung am 23. Mai 2017 gewdhlte und vom Aufsichtsrat beauftragte Abschlussprtfer,
die PKF Deutschland GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Niederlassung Stuttgart, hat den Jahres-
abschluss und den Konzernabschluss der Energiekontor AG fiir das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2017 sowie den zusammengefassten Lagebericht der Energiekontor AG und des Konzerns
fUr das gleichlautende Geschéftsjahr gepruft.

Der Abschlussprtifer hat entsprechend §317 Abs. 4 HGB gepruft und befunden, dass der Vorstand ein
Uberwachungssystem eingerichtet hat, die gesetzlichen Forderungen zur Frilherkennung existenzbedro-
hender Risiken fir das Unternehmen erfullt sind und der Vorstand geeignete MaBnahmen ergriffen hat,
frihzeitig Entwicklungen zu erkennen und Risiken abzuwehren.

Der Abschlussprifer hat gegentiber dem Aufsichtsrat die vom Corporate Governance Kodex geforderte
Unabhangigkeitserklarung abgegeben und die im jeweiligen Geschaftsjahr angefallenen Prifungs- und
Beratungshonorare dem Aufsichtsrat gegenuber offengelegt.

In seinem Prafungsbericht erlautert der Abschlussprufer die Prifungsgrundsétze. Als Ergebnis ist festzuhalten,
dass die Energiekontor AG die Regeln des HGB bzw. der IFRS eingehalten hat. Es wurden seitens der
Abschlussprufer keinerlei Beanstandungen vorgenommen.

Dem Jahresabschluss und dem Konzernabschluss sowie dem zusammengefassten Lagebericht fir die AG
und den Konzern wurde jeweils ein uneingeschrankter Bestatigungsvermerk erteilt. Jahresabschluss,
Konzernabschluss, zusammengefasster Lagebericht fur die AG und den Konzern sowie der Prifungsbe-
richt des Abschlussprufers haben allen Mitgliedern des Aufsichtsrats rechtzeitig vorgelegen. Die Abschluss-
unterlagen wurden in der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats am 9. April 2018 in Gegenwart und nach einem
Bericht des Abschlussprufers ausfuhrlich besprochen. Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss, den
Konzernabschluss, den zusammengefassten Lagebericht der AG und des Konzerns sowie den Vorschlag
fur die Verwendung des Bilanzgewinns in eigener Verantwortung eingehend gepruft.

Nach Abschluss dieser Prifung waren Einwendungen nicht zu erheben. Der Aufsichtsrat stimmte dem Ergebnis
der Abschlussprifung zu und billigte die vom Vorstand fir das Geschéaftsjahr 2017 aufgestellten Abschlisse
und den zusammengefassten Lagebericht. Damit war der Jahresabschluss 2017 der Energiekontor AG
festgestellt. Den Vorschlag des Vorstands flr die Verwendung des Bilanzgewinns hat der Aufsichtsrat gepruft.
Der Aufsichtsrat schlieBt sich dem Vorschlag des Vorstands an. Nach dem abschlieBenden Ergebnis der
Prifung des Aufsichtsrats sind keine Einwendungen zu erheben.

FUr die im Berichtsjahr 2017 geleistete, ausgezeichnete Arbeit spricht der Aufsichtsrat dem Vorstand und allen Mitar-
beiterinnen und Mitarbeitern seinen Dank und seine Anerkennung fur ihr hohes Engagement und ihre Leistung aus.

Bremen, im April 2018

Dr. Bodo Wilkens
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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Interview

MIT DEN UNTERNEHMENSGRUNDERN ZUR
PIONIERROLLE VON ENERGIEKONTOR

1990 haben Dr. Bodo Wilkens und Giinter Lammers
Energiekontor gegriindet. Auf der Grundlage des damals
gerade verabschiedeten Stromeinspeisegesetzes began-
nen sie, als eines der ersten Unternehmen in Deutschland
Windparks kommerziell zu planen und wirtschaftlich zu
betreiben. Sie galten damals als Pioniere in der Branche
der erneuerbaren Energien. Und heute? Fast 30 Jahre
spater pragen sie als Vorsitzender bzw. stellvertreten-
der Vorsitzender des Aufsichtsrats nach wie vor die Ge-
schicke des seit 2000 bérsennotierten Unternehmens.
Eine klare Vision und ein von allen Mitarbeitern gelebtes
Leitbild tragen erheblich dazu bei, dass Energiekontor
seiner Pionierrolle auch heute noch gerecht wird.

INWIEFERN SEHEN SIE SICH AUCH HEUTE
NOCH ALS PIONIERE UND WARUM?

Dr. Bodo Wilkens: Unsere Vision ist es seit Anfang an, dass
der gesamte Energiebedarf zu 100 Prozent aus erneu-
erbaren Energien gedeckt wird. In Deutschland haben
die erneuerbaren Energien bereits einen hohen Anteil er-
langt, in anderen Landern ist dieser noch etwas geringer.
Einen Push wird es geben, wenn wir es schaffen, dass
die Stromgestehungskosten flr die erneuerbaren Ener-
gien geringer sind als die der konventionellen Energiewirt-
schaft. Hier will Energiekontor als Pionier vorangehen und
als eines der ersten Unternehmen die Erzeugungskosten
von Wind- und Solarparks auf ein Niveau bringen, das
mit den fossilen Energietragern vergleichbar ist oder
noch darunter liegt.

WAS STIMMT SIE SO ZUVERSICHTLICH,
DASS ENERGIEKONTOR DIESES ZIEL
ERREICHEN WIRD?

Wilkens: Wir arbeiten seit Jahren darauf hin und haben
viele MaBnahmen und Technologien identifiziert, um die
Stromgestehungskosten aus Windenergie zu reduzieren.
In GroBbritannien zum Beispiel, wo bereits vor zwei Jahren
die Subventionen weggefallen sind, haben wir frihzeitig
begonnen eine Pipeline flr Projekte in der windreichen
Region Schottland aufzubauen. Dort kénnen wir allein mit
langfristigen, privat ausgehandelten Stromliefervertragen

10

am Markt bestehen. Auf der anderen Seite sehen wir den
starken Preisverfall bei den Solarmodulen. Noch vor zehn
Jahren lag die EEG-VergUtung bei 40 €-ct/kWh. Zurzeit
sind wir bei viereinhalb Cent in Deutschland und in den
USA bei etwa drei Cent. Das ist nicht mehr sehr weit
entfernt von den Strommarktpreisen.

Giinter Lammers: Als wir den Bdrsengang gemacht haben,
gab es das Einspeisegesetz, und das war auch gut so.
Aber wir wollten unter Beweis stellen, dass die Erneuer-
baren eines Tages auch marktféhig sind. Wir haben das
EEG, sozusagen den staatlichen Regenschirm, als
Ubergangsphanomen gesehen und uns immer auf den
Punkt vorbereitet, an dem wir jetzt sind: die Moglichkeit,
erneuerbare Energien zu wettbewerbsfahigen Kosten
umsetzen zu kdénnen.

DIE 100 % ERNEUERBARE ENERGIEN SIND EIN
WESENTLICHER PUNKT IN IHREM LEITBILD.
WIE IST ES ZUSTANDE GEKOMMEN UND
WARUM HAT ENERGIEKONTOR SICH GERADE
DIESES ZIEL GESETZT?

Wilkens: Zunachst einmal besteht eine absolute Notwendig-
keit fur 100 % erneuerbare Energien, weil die Emissionen
aus der Verbrennung fossiler Energietrager so hoch sind.
Aber es ist kein Ziel, das Aufsichtsrat oder Vorstand vor-
gegeben haben, sondern es ist auch ein Wunsch der
Mitarbeiter und aus ihrer Motivation heraus entstanden.
Ein GroBteil der Mitarbeiter sieht darin einen Ubergeord-
neten Sinn fUr die Arbeit bei Energiekontor. Aber es ist
uns naturlich klar, dass wir als mittelstéandisches Unter-
nehmen nur einen Beitrag zu den 100 Prozent leisten
koénnen. Wir gehen dort, wo wir es kdnnen, voran und
andere werden dann vielleicht nachziehen. So werden
irgendwann in der Summe 100 Prozent daraus.

Lammers: Wenn wir bei den Gestehungskosten der erneu-
erbaren Energien das gleiche Niveau erreicht haben wie
bei den konventionellen Kraftwerken, wenn der Strom
also gleich viel kostet, dann gibt es eigentlich keinen
Grund mehr, fossile und nukleare Energietrager weiter
zu nutzen. Die werden dann sukzessive zurickgedrangt,



weil die Erneuerbaren wesentlich umweltschonender
sind und das Klima nicht belasten. Wir mdchten dazu
beitragen, dass auch folgende Generationen auf einer
sauberen Erde leben kénnen.

Wilkens: Die fossile Energiewirtschaft ist auf die Dauer nicht

haltbar und zwar lange bevor die Ressourcen erschopft
sein werden. Einerseits was die Klimabelastung angeht,
aber auch von den Kosten her, Kosten fur Umwelt-
verschmutzung und Gesundheitsschaden.

Lammers: Und wir haben hier in Deutschland die Technolo-

gien, wie Wind und Photovoltaik, die sind einfach tech-
nisch ausgereift und haben sich im Vergleich zum Stand
vor 20 Jahren deutlich verbessert, sodass man damit
heute Strom wirklich kostengunstig produzieren kann.
Wir haben quasi die Mittel in der Hand und damit auch
eine gesellschaftliche Verantwortung. Auch das gehort
zu unserer Pionierrolle.

SIE SEHEN SICH ALS PIONIER DER ENERGIE-
WENDE UND WOLLEN IHRE VISION VON 100 %
ERNEUERBARE ENERGIEN REALISIEREN. DABEI

STEHEN SIE IM WETTBEWERB ZU ANDEREN,

ZUM TEIL AUCH GROSSEREN UNTERNEHMEN

DER BRANCHE. WAS SIND DIE STARKEN VON

ENERGIEKONTOR, DURCH DIE SIE SICH VOM

WETTBEWERB UNTERSCHEIDEN?

Wilkens: Unsere Starke ist die Kombination von drei Faktoren.

Erstens leisten wir Pionierarbeit bei der Reduzierung der
Gestehungskosten. Zweitens haben wir unser organisches
Wachstumsmodell, nach dem wir etwa die Halfte der
selbst entwickelten Windenergieanlagen in den Eigenbe-
stand Ubernehmen und damit einen laufenden, stabilen
Cashflow generieren kénnen. Dieser laufende Uberschuss
ist gleichzeitig die Ausgabengrenze fUr die Projektentwick-
lung. Das gibt uns eine finanzielle Stabilitat.

Lammers: Gerade das Projektentwicklungsgeschaft ist sehr

abhangig von den jeweiligen Marktgegebenheiten. Und
da bieten die Einnahmen aus dem Eigenbestand und
der Betriebsfiihrung eben eine gute Sicherheit, sodass

Unternehmensentwicklung
Interview mit den Griindern

unsere Mitarbeiter nicht angstlich sein missen, dass wir
irgendwo in wirtschaftliche Schwierigkeiten kommen.
Selbst wenn das Projektgeschaft mal ins Stocken gera-
ten sollte, kann sich Energiekontor immer noch durch den
Stromverkauf selbst tragen.

Wilkens: Und drittens haben wir eine starke Dezentralisie-

rung in der Entscheidungsfindung und der Teamorgani-
sation, die den Mitarbeitern ein Hochstmal an Entschei-
dungsfreiheit sichern soll. Das ist ganz entscheidend
auch fur die Motivation unserer Mitarbeiter. Nur so geht es
in einer komplexen Projektumgebung. Projekte werden
von den Teams vor Ort gemacht, Ideen flir Entwicklung
und Umsetzung kommen von den Mitarbeitern. Das ist
das A und O an der ganzen Sache. Ohnedem wirden
die anderen Elemente nicht funktionieren.

SIE BEANSPRUCHEN ALSO DIE PIONIERROLLE
NICHT ALLEIN FUR SICH, SONDERN DIE WIRD
AN DIE MITARBEITER WEITERGEGEBEN?

Lammers: Ja, genau. Unsere Mitarbeiter sind in kleinen

Teams organisiert und beraten sich gegenseitig. Sie
haben alle ihre eigenen Erfahrungen und Kenntnisse,
besondere Starken und Vorlieben: Und jeder bringt
sich nach seinen Mdglichkeiten ein. Wir ordnen nichts
von oben an. Die Kraft, die wir haben, liegt in den Mit-
arbeitern. Sie sind diejenigen, die am besten wissen, wie
sie die Projekte erfolgreich umsetzen konnen. Sie sind
unsere schopferische Masse.

Wilkens: Unsere Mitarbeiter sind unsere wichtigste Res-

source. Sie bringen das Unternehmen mit ihnrem Gestal-
tungswillen voran. Wir haben zum Beispiel auch keine
zentrale Forschungsabteilung, sondern die Entwicklun-
gen, die technisch-innovatorischen oder 6konomischen
Verbesserungen bei unseren Projekten laufen parallel
in den Projektteams. Die ganzen EffizienzmaBnahmen
zur Kostenreduktion zum Beispiel. Dahinter stehen viele
kleine Details, die Uber lange Zeitrdume in verschiedenen
Teams erarbeitet wurden.
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Lammers: Das ist ein jahrelanger Prozess, an dem alle
arbeiten. Das kann man nicht mal eben so aus dem
Armel schiitteln.

Wilkens: Diese dezentrale Organisation gibt jedem einzel-
nen Mitarbeiter die Moglichkeit, als Pionier an unserem
100 %-Ziel mitzuarbeiten.

BIRGT ES NICHT EIN GEWISSES RISIKO,
WENN SIE DEN MITARBEITERN DURCH DIE
DEZENTRALE AUSRICHTUNG SO VIEL
VERANTWORTUNG UBERLASSEN?

Lammers: Die einzelnen Bereiche haben eigene Budgets
und sind damit frei in ihrer Entscheidung, wie sie diese
Mittel je nach ihren Prioritaten einsetzen. Wir trauen ihnen
das zu. Das bedeutet natdrlich auch, dass mal etwas
schief lauft. Jeder macht mal Fehler. Das Scheitern von
Projekten gehort mit zum Geschaft. Aber die Mitarbeiter
lernen auch, die Risiken richtig einzuschéatzen.

Wilkens: Die einzelnen regionalen Teams sind véllig autonom
in ihren Entscheidungen, welche Projekte sie verfolgen
wollen, wo und wie sie das Geld investieren wollen, mit
welcher Vorgehensweise sie an die Kommunen, an die
Grundsttickseigentimer herantreten wollen, und wahlen
am Ende die bestmdgliche, die zur jeweiligen Situation
vor Ort dann passt.

Lammers: Insgesamt sind wir als Unternehmen sehr solide
aufgestellt, wir gehen unseren Weg und wachsen stabil.
Andere Unternehmen setzen auf schnelles Wachstum
und gehen dabei das aus unserer Sicht viel groBere
Risiko ein, komplett zu scheitern.

IST ENERGIEKONTOR DENN DAMIT
DAS EINZIGE UNTERNEHMEN, DAS IN
DEUTSCHLAND SO AUFGESTELLT IST?

Wilkens: Also ich denke, es gibt natlrlich viele Projektent-
wickler und darunter sicherlich einige, die ein ahnliches
Geschaftsmodell betreiben. Aber diese Kombination aus
den drei Dingen, dass wir uns die Pionierrolle bei den
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niedrigsten Stromgestehungskosten auf unsere Fahne
geschrieben haben, dass wir dieses stabile Wachs-
tumsmodell verfolgen und die weitgehend dezentrale
Organisation leben, dieser Dreiklang ist in der Branche
wahrscheinlich schon einmalig.

WIE GEHEN SIE MIT DEN HERAUSFORDERUNGEN
UM, DIE NICHT UNBEDINGT
WIRTSCHAFTLICHER NATUR SIND?

Wilkens: Wir haben immer mit verschiedenen Herausforde-
rungen zu k&dmpfen, das ist ein Kennzeichen der Branche.
Die Herausforderungen sind regional verschiedenartig,
dazu gehort auch die Akzeptanz in der Bevdlkerung
und in den Regionen. Schottland ist nun mal anders als
Brandenburg. Das ist ein groBer, bunter Straul3, mit dem
wir umgehen mussen.

Lammers: Manchmal ist die Realisierung unserer Projekte
wie Schwimmen gegen den Strom. Das sind keine
Selbstgénger, sondern man muss immer alle Seiten
beachten und alle mit ins Boot holen. Windparks werden
neu in ein Gebiet oder eine Landschaft hineingesetzt,
das wird von vielen erst mal als stérend wahrgenommen,
damit muss man umgehen k&nnen. Alle mitzunehmen ist
eine schwierige Arbeit. Die Akzeptanz in den Kommunen,
die Genehmigungsverfahren — all das ist immer viel Uber-
zeugungsarbeit. Aber das ist auch unser taglich Brot.

WIE SCHAFFEN SIE ES, DASS SIE DAS
VERTRAUEN UND DIE AKZEPTANZ DER
MENSCHEN VOR ORT GEWINNEN?

Lammers: Die regionale Présenz ist sehr wichtig. Wir decken
nicht mit der GieBkanne alles ab, sondern gehen ganz
gezielt in bestimmte Regionen. Dort bleiben wir dann
auch langfristig. Dort kennt und schétzt man Energie-
kontor als zuverlassigen und soliden Partner flr die Kom-
munen, die Genehmigungsbehodrden, die Grundsticks-
eigentimer und andere Beteiligte. Energieerzeugung
in Wind- und Solarparks ist schlieBlich eine langfristige
Angelegenheit Uber 20, oder eher noch langer, 30 Jahre.
Da begegnet man sich immer wieder. Da kennt man



sich personlich. Die Leute vor Ort leben ja auch mit den
errichteten Wind- und Solarparks. Daher wollen wir auch
als Ansprech- und Kooperationspartner fUr alle Akteure,
die dort vor Ort sind, langfristig da sein.

Wilkens: Wir setzen auf eine partnerschaftliche Zusammen-

arbeit. In jeder unserer Schwerpunktregionen sind wir mit
eigenen Teams vor Ort, die die jeweilige Sprache sprechen
und wissen, wie die Leute denken. Wir legen zum Beispiel
immer auch Wert darauf, dass moglichst viele Mitarbeiter
aus der Region selbst kommen. In den Auslandsburos
wie in England, den Niederlanden oder jetzt in Frankreich
und den USA oder auch in Portugal arbeiten einheimische
Mitarbeiter flr Energiekontor. Aber auch in Deutschland, in
Aachen, in Dortmund, in Bernau und in Bremen, kommen
die Mitarbeiter meistens aus der Region.

Lammers: Die Wind- und Solarparks stehen ja eher in

landlichen Gebieten, die andere Strukturen haben als
stadtische Ballungszentren. Daher ist es fur die lokale
Bevdlkerung, fur die Kommunen, fur die Anwohner,
sehr wichtig, alle Mdglichkeiten einer Wertschépfung
vor Ort zu nutzen. Dazu geh6ren auch Gewerbesteuern,
natlrlich die Pachtzahlungen oder die Bauunternehmen,
die vor Ort engagiert werden, und die Arbeitsplatze, die
damit verbunden sind. Oder auch die soziale und kom-
munale Férderung flr Vereine und so weiter. All das ist
wichtig fur die Férderung dieser landlichen Gebiete und,
ja, damit wird naturlich auch die Akzeptenz gesteigert.

WIE SCHNELL WOLLEN SIE THRE
ZIELE ERREICHEN?

Wilkens: Wir gehen davon aus, dass wir in drei bis funf

Jahren unsere Ziele bei den Gestehungskosten erreicht
haben. Parallel dazu wollen wir weiter wachsen, auch
im Solarbereich und auch im Ausland. Einzelne Projekte
wollen wir so schnell wie méglich realisieren, da zielen
wir natdrlich auch auf Tempo. Insgesamt achten wir aber
darauf, dass wir die Grenzen der finanziellen Stabilitat
nicht Uberschreiten. Wir wollen auf einem soliden Funda-
ment wachsen. Und die Dynamik soll dann durch gute
wirtschaftliche Ergebnisse entstehen.

Unternehmensentwicklung
Interview mit den Griindern

Lammers: Wir sind keine Spielertypen. Wir sind nicht diejeni-

gen, die sagen, wir gehen jetzt mal mit ein paar Millionen
rein in den Markt und schauen mal, ob’s klappt, sondern
wir sind gut vorbereitet fUr die neuen Markte, tasten sie
ab und machen die ersten Projekte; insofern sehr gezielt,
sehr Uberlegt und sehr bewusst.

WO SEHEN SIE ENERGIEKONTOR IN
FUNF BZW. IN ZEHN JAHREN?

Wilkens: FUnf Jahre sind ein Zeitraum, den wir konkret

absehen kdnnen, das hat uns die Erfahrung gelehrt. Zehn
Jahre sind einfach zu lang. Das ware dann eher der Blick
in die Glaskugel ...

Lammers: Hatte man uns selbst vor funf Jahren gefragt:

,Wo sehen Sie sich in funf Jahren?“, hatten wir uns, glaube
ich, nicht an der Schwelle zu Stromgestehungskosten
von rund vier Cent pro Kilowattstunde gesehen. Das war
damals noch unvorstellbar.

Wilkens: Es gibt zurzeit viele interessante Entwicklungen auf

dem Gebiet der erneuerbaren Energien. Dazu gehoren
Fortschritte in der Speichertechnologie sowie die Ent-
wicklungen im Bereich Verkehr oder im Warmesektor. Wir
mussen schauen, wo wir als Energiekontor den gréBten
Beitrag liefern konnen und uns auf das fokussieren, was
wir am besten kdnnen. Und das ist die Entwicklung von
Wind- und Solarparks — die beiden Technologien, die
in Zukunft wahrscheinlich die wichtigste Rolle bei der
regenerativen Stromerzeugung spielen werden. Hier set-
zen wir uns jetzt zundchst einmal das konkrete Ziel, am
entscheidenden Hebel zu ziehen, um den Erneuerbaren
zum Durchbruch zu verhelfen und bei den Stromgeste-
hungskosten von Wind- und Solarparks mit den fossilen
Energietragern gleichzuziehen. Das ist unser Ziel fUr die
nachsten funf Jahre. Wir wollen in finf Jahren in allen
Markten, in denen wir tatig sind, in der Lage sein, sowohl
Solar- als auch Windparks zu Gestehungskosten anzu-
bieten, die unter denen von den fossilen Energietragern
liegen. Und dann muss man sehen, wie es weitergeht.
Aber das ist dann eine Frage in funf Jahren. Jetzt machen
wir erst mal dies.
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100 % erneuerbare Energie —

UNSERE VISION FUR DIE ZUKUNFT

Energiekontor hat eine klare Zukunftsvision: eine Welt, in der
der gesamte Energiebedarf zu 100 Prozent aus erneuer-
barer Energie gedeckt wird. Diese Vision haben wir unserem
Leitbild vorangestellt. Sie motiviert unsere Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter stets aufs Neue, diesem Ziel mit kreativen
Ideen und Freude am gemeinsamen Erfolg jeden Tag ein
Stlck naher zu kommen.

Der beste Weg, um eine nachhaltige Durchdringung des
Energiemarktes mit erneuerbaren Energien zu erreichen,
sind Erzeugungskosten fir den Strom aus erneuerbaren
Energien, die unterhalb der Kosten fur die fossile und nuk-
leare Stromerzeugung liegen. Hier kann Energiekontor einen
wichtigen Beitrag leisten. Daher mdchten wir als Pionier vor-
angehen und Wind- und Solarparks realisieren, deren Strom-
gestehungskosten 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 glins-
tigeren Anbieter entscheiden, sofern keine weiteren Nach-
teile damit verbunden sind, zumal, wenn dieser den Strom
umweltfreundlich bereitstellt. Aber auch eine gesellschaftliche:

der Ruckhalt in Politik und Gesellschaft wird sich deutlich
erhdhen, insbesondere wenn Wind- und Solarenergie nicht
mehr von &ffentlichen FérdermaBnahmen abhéngig sind. Die
Ausbreitung der erneuerbaren Energien wird damit einen
starken Schub bekommen.

ERFAHRUNG UND

Wind- und Solarprojekte, geplant an den Schreibtischen,
in der Realitdt zu errichten, ist eine Aufgabe, die Erfah-
rung und gleichzeitig Innovationskraft braucht. Beides
sind Punkte, die von Energiekontor gesehen und syste-
matisch aufgebaut werden, um damit die erfolgreiche
Umsetzung von Projekten sicherzustellen.

—ULI DELTZ -

Bereichsleiter Bau
(im Bild 3. von rechts)
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Das Potenzial

VON SONNE UND WIND

2017 erfuhr die akkumulierte Leistung an erneuerbaren
Energien einen erneuten Anstieg. Am Ende des Jahres
waren weltweit rund 540 Gigawatt (GW)' an Windenergie?
und etwa 400 GW an Photovoltaik-Leistung? installiert.

Dabei ist das Potenzial fur den Ausbau der erneuerbaren
Energien bei Weitem nicht ausgeschopft. In einer Publika-
tion der Harvard University vom Juli 2009 wurde unter sehr
konservativen Annahmen abgeschatzt, dass ein globaler
Verbund von Windparks an Land mehr als 40-mal so viel
Strom erzeugen konnte wie weltweit verbraucht wird4. Allein
in Deutschland, wo die installierte Leistung von Onshore-
Windparks bis Ende 2017 auf rund 51 GW? angestiegen
ist, schatzt das Umweltbundesamt das Gesamtleistungs-
potenzial fir Onshore-Wind auf 1.188 GW (entsprechend
einer Flache von 49.361 km2) ein®.

Auch heute schon ist das Ergebnis des stetigen Ausbaus
erneuerbarer Energien Uber die vergangenen Jahre be-
achtlich. Der Anteil erneuerbarer Energien am Strommix in
Deutschland betrug 2017 bereits ein Drittel der gesamten
Bruttostromerzeugung. Dabei trug die Windenergie an Land
mit 13,5 Prozent den mit Abstand gréBten Anteil bei, gefolgt
von der Stromgewinnung aus Biomasse inklusive Hausmdill
(7,8 Prozent) und Photovoltaik mit Uber 6 Prozent” (siehe
Abb. 1).

Die Bundesregierung hat sich zum Ziel gesetzt, den Anteil
der erneuerbaren Energien am Strombedarf in Deutschland
bis zum Jahr 2025 auf 40 bis 45 Prozent und bis 2035 auf
55 bis 60 Prozent zu erhdhen. In Frankreich wurde Mitte
2015 ein eigenes Energiewende-Gesetz verabschiedet. Bis
2030 soll der Anteil an erneuerbaren Energien auf 40 Pro-
zent steigen bei gleichzeitiger Verminderung des Anteils an
Kernenergie. Auch fur Gesamt-Europa gelten verbindliche
Vorgaben. Die Européische Union hat 2007 das 20/20/20-
Ziel beschlossen: Senkung der Treibhausgasemissionen um
20 Prozent gegentber 1990, Ausbau des Anteils erneuer-
barer Energien am Gesamtenergieverbrauch auf 20 Prozent
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und Verbesserung der Energieeffizienz um 20 Prozent bis
2020. Diese Ziele wurden vom Europaischen Rat auf 40 Pro-
zent, 27 Prozent und 27 Prozent flr das Jahr 2030 aufge-
stockt 8. Weltweit haben sich 144 Staaten eigene Ziele fur
den Ausbau regenerativer Energien gesetzt. 138 Staaten und
Regionen setzen PolitikmaBnahmen ein, um den Anteil er-
neuerbarer Energien an der Energieversorgung zu erhdhen®.

Im Bereich der Windenergie rechnet das Global Wind Energy
Council (GWEC) auch weiterhin mit einem jahrlichen Zu-
wachs der weltweit kumulierten Windenergiekapazitat von
etwa 11 Prozent, wobei Asien seine Flhrungsrolle beim Aus-
bau voraussichtlich festigen wird. Auch 2017 wurden mit
einer Gesamtleistung von etwa 20 GW die meisten neuen
Windparks wieder in China errichtet. Aber auch die USA
treiben ihren Ausbau weiter voran. In China und den USA
zusammen wurden Uber die Halfte aller bislang errichteten
Windenergieanlagen installiert.

Geophysikalisch ist das Potenzial flir die Nutzung von Solar-
energie sogar noch wesentlich gréBer als fur Wind. Die
Sonne schickt jahrlich Uber eine Milliarde Terawattstunden
(TWh) Strahlungsenergie auf die Erde. Das ist etwa 50.000-
mal so viel wie weltweit an Strom produziert wird (2015
24.255 TWh9). Eine geschlossene Flache eines Quadrats
mit der Seitenlange von rund 300 Kilometern im Stdwesten
der USA zugebaut mit Solarkraftwerken eines mittleren Wir-
kungsgrads von 15 Prozent wirde theoretisch ausreichen,
um diese Strommenge zu generieren.

Bis 2021 prognostiziert der Européische Dachverband der
Photovoltaik-Industrie, Solar Power Europe, in einem mitt-
leren Szenario ein durchschnittliches Wachstum fur die ak-
kumulierte Photovoltaik-Kapazitat zwischen 2016 und 2021
von rund 20 Prozent. Im Vergleich zu heute bedeutet dies in
etwa eine Verdopplung der installierten Photovoltaik-Leistung
(siehe Abb. 2).
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Abb. 1: Anteil der regenerativen Energien an der Bruttostromerzeugung in Deutschland (gerundet)’

Ubrige Energietrager 4 %

Windkraft* 16 %

Photovoltaik 6 % 23 % Braunkohle

Erneuerbare 33 %

Wasserkraft 3 %

Biomasse™ 8%
Mineralélprodukte 1 % 12% Kernenergie
Erdgas 13 %

14 % Steinkohle

*On- und Offshore  ** inkl. Hausmdll

Abb. 2: Weltweit installierte Leistung und Prognose (gerundet): Wind ! und Solar !?
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Statistics 2017 vom 14.02.2018 9) Website der Agentur fir Erneuerbare Energien
3) Photovoltaik Market Alliance: Pressemitteilung vom 10) International Energy Agency (IEA): IEA Headline Energy
Januar 2018 Data 2017
4) Lu, Mc Elroy and Kiviluoma: ,Global potential for wind- 11) Global Wind Energy Council (GWEC): Market Forecast
generated electricity”, PNAS, vol. 106, no. 27, July 7, 2009 for 2017-2021
5) Deutsche WindGuard GmbH: ,Status des Windenergie- 12) Solar Power Europe: Global Market Outlook for Solar
ausbaus an Land in Deutschland, Jahr 2017 Power 2017-2021
6) Umweltbundesamt: Potenzial der Windenergie an Land.

Studie zur Ermittlung des bundesweiten Flachen-
und Leistungspotenzials der Windenergie an Land;
Dessau-RoBlau 2013
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EINSTIEG IN DIE
SOLARENERGIE ALS

Z ERFOLG

Wind- und Sonnenenergie ergdnzen sich energetisch und
bilden damit das Kernelement zur Vollversorgung mit
/ Strom aus regenerativen Quellen. Energiekontor hat sich
neben der Windkraft auch fiir einen Einstieg in die
Photovoltaik entschieden und wird damit wegweisende

Erfolge umsetzen konnen.

—EVELYN KESSLER -

Bereichsleiterin Solar

ﬁ 0 (im Bild 4. von links)
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Unternehmensentwicklung
Als Pionier zu 100 % erneuerbarer Energie

Mit Wind und Sonne

ZU 100 PROZENT ERNEUERBARER ENERGIE

Der Schutz des Klimas und eine sichere Energieversorgung
gehdren flr Energiekontor zu den wichtigsten globalen
Herausforderungen der Menschheit. Erneuerbare Energien,
Energieeinsparungen und der Einsatz effizienter Technolo-
gien sind zentrale Strategien, um diese Herausforderungen
zu meistern.

Energiekontor hat sich den Ausbau und die Nutzung der
erneuerbaren Energien aus Wind- und Sonnenkraft zur Auf-
gabe gemacht. Das Engagement der Energiekontor-Gruppe
wird begleitet von der Vision, den Strombedarf zu 100 Pro-
zent mit erneuerbaren Energien zu decken. Ansétze finden
sich sowohl auf regionaler als auch auf globaler Ebene. So
lasst sich die geografisch-meteorologisch bedingte Fluk-
tuation des Stromangebots aus erneuerbaren Energiequellen
durch die intelligente VerknUpfung verschiedener regenera-
tiver Technologien an verschiedenen, u. U. weit voneinander

entfernten Standorten in einem paneuropéaischen Strom-
verbund ausgleichen.

Insbesondere in Zentraleuropa erganzen sich die Strom-
erzeugung aus Sonne und Wind klimabedingt sehr gut. So
gelangten in Deutschland bei einer installierten Leistung von
38 GW Photovoltaik und 36 GW Wind am Ende des Jahres
2014 in der Summe nur selten mehr als 30 GW in das Strom-
netz'. Das nachfolgende Diagramm demonstriert diese
Korrelation exemplarisch fur die wéchentliche Nettostrom-
erzeugung von Kraftwerken zur 6ffentlichen Stromerzeugung
im Jahr 2017 in Deutschland (siehe Abb. 3).

Insofern leistet Energiekontor durch die strategische Positio-
nierung in den wesentlichen erneuerbaren Erzeugungstech-
nologien Wind- und Solarenergie einen wichtigen Beitrag zur
100-Prozent-Vision.

Abb. 3: Wochentliche Stromerzeugung in Deutschland im Jahr 2017

in TWh
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Quelle: Website des Fraunhofer-Instituts fir Solare Energiesysteme (ISE): Energy Charts, Update vom 12. Marz 2018

13) Fraunhofer-Institut flr Solare Energiesysteme (ISE): ,Aktuelle Fakten zur Photovoltaik in Deutschland”, Fassung vom 21.02.2018
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Energiekontor AG
Geschaftsbericht 2017

Drei Saulen

DES ERFOLGS

Das Geschaftsmodell von Energiekontor besteht aus drei
sich gegenseitig unterstitzenden Bereichen: der Projekt-
entwicklung in ausgewahlten Landermarkten und Schwer-
punktregionen, dem Betrieb konzerneigener Wind- und
Solarparks und der Optimierung der Wertschépfung durch
Betriebsflihrung, Effizienzsteigerung und Innovation.

Energiekontor schaut auf tber 25 Jahre Erfahrung in der
Projektentwicklung zurlick. Von der Standortakquisition
Uber die Planung und Finanzierung bis hin zum schlissel-
fertigen Bau der Wind- und Solarparks ist die Projektent-
wicklung das Kerngeschaft der Gruppe. In sechs Landern
ist Energiekontor als Experte und Ansprechpartner mit ei-
genen Teams direkt vor Ort. Mittlerweile hat das Unterneh-
men Wind- und Solarparks mit einer Gesamtleistung von
fast einem Gigawatt realisiert. Die erzeugte Strommenge
entspricht einem Bedarf von Uber 600.000 Haushalten in
Mitteleuropa. Wenn man davon ausgeht, dass in einem
Haushalt gewdhnlich 2-3 Personen leben, kénnte somit
eine GroBstadt wie Hamburg komplett mit regenerativem
Strom versorgt werden.

Neben der Entwicklung von Windparks baut das Unter-
nehmen den Solarbereich deutlich aus. Nicht nur in Deutsch-
land, sondern vor allem in den USA und in Frankreich sollen
in den nachsten Jahren groBflachige Photovoltaik-Parks
nach den Planen der Energiekontor-Gruppe entstehen.

Weltweit sinken die VergUtungen flr den Strom aus Wind-
und Solarparks durch den Wegfall von Foérderprogram-
men und aufgrund fallender Gestehungskosten. Darauf
bereitet sich Energiekontor seit Jahren vor und hat eine
Reihe von EffizienzmaBnahmen zur Kostenreduktion ent-
wickelt. Energiekontor mochte einen wichtigen Beitrag zur
Marktdurchdringung der erneuerbaren Energien leisten
und strebt daher an, als eines der ersten Unternehmen
Wind- und Solarparks zu Stromgestehungskosten zu reali-
sieren, die unterhalb derer von fossil und nuklear betrie-
benen Kraftwerken liegen.

20

100 7

ERNEUERBARE
ENERGIEVERSORGUNG

In einer durch Braunkohle und Atomkraftwerke geprdgten

(Energie-)Landschaft schaffen wir Alternativen — aus der

Region fiir die Region. Wir sind Ihr Partner fiir eine zu
100 Prozent erneuerbare Energieversorgung.

—FRANK BREUER —

Bereichsleiter NRW Siid
(im Bild 2. von rechts)




Neben der Projektentwicklung hat Energiekontor im Laufe
der letzten Jahre einen Bestand an konzerneigenen Wind-
parks aufgebaut. Dieser Eigenbestand ermoglicht dem
Unternehmen kontinuierliche Einnahmen aus dem Strom-
verkauf zur Deckung der Kosten aus der Projektentwicklung
und damit Unabhangigkeit und Flexibilitat durch eine stabile
Liquiditatsbasis. Selbst in Zeiten ungiinstiger Rahmenbedin-
gungen fur die Projektentwicklung erlaubt dies den Erhalt
eines gleichmaBigen Personalstands bei einem konstanten
Niveau an Vorlaufkosten.

Das Eigenparkportfolio soll hauptsachlich durch die Ubernah-
me selbst entwickelter Projekte weiter ausgebaut werden.
Neben Onshore-Windparks sollen zuklinftig auch vermehrt
Solarparks in den Eigenbestand tbergehen. Die Anlagen im
Eigenbestand befinden sich in Deutschland, GroBbritannien
und Portugal. Die Verteilung auf unterschiedliche Windregio-
nen sorgt dabei fir eine natirliche Diversifikation und eine
Verstetigung des Cashflows auch bei jahrlichen regionalen
Schwankungen des Windangebots.

Energiekontor Gbernimmt fur die selbst entwickelten Projekte
in der Regel die Betriebsfuhrung unabhangig davon, ob diese
verauBert werden oder im Eigenbestand verbleiben. Dadurch
werden zusatzlich zu den Stromertragen aus Eigenparks
kontinuierliche Ertrage erwirtschaftet. Dazu gehdren sowohl
kaufmannische Dienstleistungen, wie die Abwicklung samt-
licher Geschaftsvorfalle mit Energieversorgern, Verpachtern
und Investoren, als auch das technische Management vom
Monitoring Uber die Wartung bis hin zur Implementierung
von MaBnahmen zur Leistungsverbesserung und Laufzeit-
verlangerung. Hier flieBen die langjéhrigen Erfahrungen aus
dem stéandig optimierten Betrieb der konzerneigenen Parks
ein. Energiekontor plant, diesen Service fur Dritte deutlich
auszubauen.




Energiekontor AG
Geschaftsbericht 2017

Garant

FUR EIN NACHHALTIGES WACHSTUM

Wachstumsmodell der Energiekontor AG

Ubernahme von Projekten in den Eigenbestand (Investition in Wachstum)

Betriebsentwicklung,
Innovation
und Sonstiges

s

Stromerzeugung
in konzerneigenen
Zukauf fiir Windparks
Eigenbestand
(Investition in
Wachstum)

Als Pionier der Energiewende wird Energiekontor von der
Vision einer 100-prozentigen Deckung der Stromnachfrage
durch erneuerbare Energien geleitet. Daher hat sich das Un-
ternehmen auf seine Fahne geschrieben, die wirtschaftlichs-
ten Projekte im Bereich der Windkraft und Photovoltaik zu
realisieren, um auch unter verscharften Wettbewerbsbedin-
gungen weiter wachsen und sich bei den Stromgestehungs-
kosten mit der konventionellen Energieerzeugung vergleichen
zu koénnen. Bei der proaktiven Herangehensweise an diese
Herausforderung steht der von Energiekontor seit Jahren
erfolgreich entwickelte regionale Ansatz mit Expertenteams
direkt vor Ort, wo das Unternehmen tatig ist, weiterhin im
Fokus. Dartber hinaus sollen Innovation und EffizienzmaB-
nahmen sowie die Sondierung von Auslandsmaéarkten ver-
starkt werden. Ein zentraler Aspekt bei all diesen Aktivitaten
ist die Mitwirkung und Mitbestimmung der Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter.

Den Generator und das Kernelement des Wachstums-
modells bildet der Ausbau der Stromerzeugung aus konzern-
eigenen Windparks. Durch den Verkauf des in den Wind-
parks erzeugten Stroms werden kontinuierliche Ertrage
generiert. Zusammen mit den stetigen Einnahmen aus der
Betriebsflhrung von Eigen- und Fremdparks sorgen die
Ertrage aus dem Stromverkauf flr eine finanzielle Stabilitat
und bilden die Grundlage fur ein nachhaltiges Wachstum
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Laufende Uberschiisse
aus Stromerzeugung und
Betriebsfiihrung
(decken Projekt-
entwicklungskosten)

Projektierung
und Verkauf
(Wind, Solar)

Uberschiisse aus der
Projektentwicklung
(Jahresergebnis)

des Unternehmens. Mit den durch die Eigenparks und
die Betriebsfiihrung erwirtschafteten Cash-Uberschiissen
deckt Energiekontor im Wesentlichen die Kosten der Projekt-
entwicklung einschlieBlich der konzernweiten Personal- und
Gemeinkosten ab. Die Ertrdge aus dem Verkauf der eigens
entwickelten Wind- und Solarparks bestimmen das Jahres-
ergebnis und werden zur Zahlung von Steuern und Dividen-
den sowie zur Bildung von Liquiditatsricklagen verwendet.

Das Unternehmenswachstum erfolgt in den einzelnen Seg-
menten in unterschiedlicher Weise. Im Bereich Projektent-
wicklung treibt Energiekontor das Wachstum durch die Ver-
starkung der Standortakquisition sowie die Expansion in neue
Mérkte voran. DemgegenUber wachst der Bereich Stromer-
zeugung in konzerneigenen Windparks dadurch, dass das
Unternehmen Projekte aus der Projektentwicklung in den ei-
genen Bestand tbernimmt oder externe operative Windparks
zukauft. Je mehr Windparks in den Eigenbestand Ubergehen,
umso stérker steigen die Cash-Uberschiisse aus dem Strom-
verkauf und der Betriebsfihrungstéatigkeit. Damit wiederum
stehen mehr Mittel flr die Projektentwicklung zur Verfigung,
die das Wachstum forcieren. Verstarkt wird dieser organische
Wachstumsprozess durch flankierende Innovations- und
EffizienzmaBnahmen, die zu weiteren Ertragssteigerungen
fihren und den Cash-Uberschuss aus der Stromerzeugung
in konzerneigenen Windparks weiter erhéhen.



1

3]
. .
48
b 1
li,

Erste Schritte

ZUR UMSETZUNG DER PIONIERROLLE

Die ersten Schritte, um Strom aus Wind- und Solarparks
ohne staatliche FérdermaBnahmen zu reinen Marktpreisen
anbieten zu kénnen, sind langfristige Stromabnahmevertrage

Energiekontor hat die

FINANZIELLE

STABILITAT

Die Energiewirtschaft steht vor grofSen Herausforderungen,

um die Energiewende erfolgreich umzusetzen. Energiekontor

hat die finanzielle Stabilitdt durch Eigenparks und inno-

vative Losungen, um Windparks auch zukiinftig erfolgreich
zu realisieren.

—DR. THILO MUTHKE -

Bereichsleiter Brandenburg-Ost
(im Bild 3. von rechts)

(englisch: Power Purchase Agreements, PPAs) mit groBen
Industriepartnern. Der Stromabnehmer sichert sich dadurch
Uber lange Zeitrdume feste Strompreise, die ihn vor extremen
Schwankungen und deutlich steigenden Strompreisen auf
dem freien Spotmarkt schitzen. Dieser langfristige Vorteil ist
vielen groBen Industrieunternehmen und Energieversorgern
einen kurzfristig hoheren Strompreis wert. In GroBbritannien
hat Energiekontor bereits seit vielen Jahren erfolgreich Er-
fahrungen mit PPAs gesammelt und dadurch Vertrauen bei
groBen Industriepartnern gewonnen. In der Vergangenheit
gab es hier zusétzlich zum PPA noch verschiedene Forder-
programme. Diese fallen jetzt nach und nach weg.

Dank der oben beschriebenen MaBnahmen ist Energiekontor
jedoch bereits heute in der Lage, Projekte im Bereich der
erneuerbaren Energien allein auf Grundlage von PPAs wirt-
schaftlich realisieren zu kdnnen. Insbesondere in Schottland,
wo bei exzellenten Windbedingungen groBflachige Windparks
geplant sind, sollen solche Projekte entstehen. In den USA ist
bei der Entwicklung groBflachiger Solarparks in der Region
West-Texas ebenfalls der Abschluss von PPAs vorgesehen.
Und auch in Deutschland finden erste Gesprache mit Indus-
triekunden zu langfristigen Stromabnahmevertragen statt.

23



Innovativ

UND EFFIZIENT IN DIE ZUKUNFT

Um in einem wachsenden Wettbewerb die wirtschaftlichs-
ten Projekte realisieren zu kénnen, braucht es innovative und
effiziente Lésungen auf allen Ebenen des Unternehmens.
DafUr setzt Energiekontor sowohl technische als auch struk-
turelle Neuerungen um.

Die ersten Repowering-MaBnahmen hat Energiekontor bereits
2001/2002 erfolgreich umgesetzt. So lasst sich auf dersel-
ben Flache durch den Einsatz weniger groBer und moderner
Turbinen der Ertrag vervielfachen. Beispiele sind das umfang-
reiche Repowering im Windpark HolBel (Landkreis Cuxhaven)
aus dem Jahr 2012, wo 25 Anlagen der 1-MW-Klasse durch
20 Anlagen mit einer Leistung von jeweils 2,3 MW ersetzt
wurden. Trotz einer Reduzierung der Anlagenanzahl hat sich
der Stromertrag fUr diesen Park mit Gber 100 Gigawattstunden
(GWh) p.a. mehr als verdoppelt. 2014 wurde das Repowering-
Projekt Flogeln (18 MW) in Betrieb genommen, wo sich
der Ertrag durch die gréBeren und hdheren Anlagen sogar
etwa verzehnfachte. Mit Debstedt (13,5 MW), Breitendeich
(6,4 MW) und Grevenbroich (7,5 MW) sind 2016 gleich drei
weitere Repowering-Projekte in Betrieb genommen worden.

Ab 2020 fallen jahrlich mehrere Gigawatt an Erzeugungs-
kapazitaten aus der EEG-VergUtung. Diese Tendenz birgt
ein enormes Potenzial fir das Repowering von Altanlagen.
Daraus ergeben sich erhebliche Chancen fur Energiekontor
als erfahrenen Projektentwickler und Spezialisten auf dem
Gebiet, bestehende Windenergieanlagen durch neue, effi-
zientere Technologien zu ersetzen und damit Windparks zu
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REPOWERING

ist eine Investition

IN DIE ZUKUNFT

Repowering ist eine Investition in die Zukunft, von der alle

profitieren. Das Repowering-Team ist ein kompetenter und

erfahrener Partner, der mit Leidenschaft Projekte im
Einklang mit allen Beteiligten umsetzt.

—ANJA DAMMEYER -

Bereichsleiterin Repowering und Thiiringen
(im Bild 3. von rechts)

realisieren, deren Gestehungskosten unter denen fossiler
Kraftwerke liegen — ein Meilenstein zur Verwirklichung unse-
rer Vision einer 100-prozentigen Vollversorgung des Energie-
bedarfs mit erneuerbaren Energien.

Durch Anwendung der prognostizierenden, vorbeugenden
Instandhaltung kann die Lebensdauer des Gesamtprojekts
entscheidend verlangert werden. Gleichzeitig lassen sich die
Kosten fur die Reparatur der Hauptkomponenten deutlich
vermindern. Hierzu fuhrt Energiekontor vorausschauende,
regelmaBige Zustandsanalysen an den Windenergieanlagen



durch, z.B. mittels GetriebeodlUberprifung oder Video-
Endoskopie. Auf diese Weise kann rechtzeitig eingegriffen
werden, bevor es zu mdglichen ErtragseinbuBen durch sub-
optimale Betriebsbedingungen oder VerschleiBerscheinun-
gen kommt. Auch die UmrUstung eines Windparks auf eine
permanente Livedatentberwachung mit automatisiertem
Entstérungsworkflow reduziert die Stillstandzeiten. So wer-
den die Instandhaltungskosten minimiert und die Verflgbar-
keit der Anlagen auf teilweise Uber 99 Prozent verbessert.
Langere Laufzeiten der Windparks werden durch geeignete
Pacht- und Kreditvertrdge Uber den staatlich garantierten
Forderzeitraum hinaus wirtschaftlich gesichert.

Die Rotorblattverlangerung ist eine unternehmenseigene
Technologie zur Steigerung der Ertrdge von Windenergie-
anlagen. Die mit der Rotorblattverlangerung einhergehen-
de VergroBerung des Rotordurchmessers wird durch ein
zuséatzliches, auf die bestehende Blattspitze aufgebrach-
tes Fligelsegment erreicht. Das Produkt zielt somit ins-
besondere auf Windenergieanlagen ab, die aufgrund ihres
Standorts Reserven gegenuber ihrer Auslegung und ihren
theoretischen Lastannahmen haben (z. B. Starkwindanlagen
an Schwachwindstandorten). Der Effekt dieser MaBnahme
spiegelt sich in einer Verschiebung der Leistungskennlinie
wider und fuhrt zu deutlichen Mehrertragen im unteren und
mittleren Lastbereich — also dort, wo Windenergieanlagen
bei einer typischen Windverteilung die Uberwiegende Zeit im
Jahr betrieben werden. Der Einsatz der Rotorblattverlange-
rung soll vor allem die Wirtschaftlichkeit der konzerneigenen
Windparks verbessern.

Weitere Beispiele flr technische Leistungssteigerungen sind
die Verbesserung der Blattaerodynamik durch Einsatz von
sogenannten Vortex-Generatoren zur Vermeidung von Ver-
wirbelungen am Rotorblatt, eine genauere Windnachftihrung
und MaBnahmen zur Optimierung der Anlagensteuerung.

GESTALTUNGSRAUME
fiir ein erfolgreiches

HANDELN

Entsprechende Gestaltungsspielrdume, die wir unseren

Mitarbeitern und Mitarbeiterinnen bieten, sind ein

wichtiges Element unseres erfolgreichen Handelns. Denn

sie geben der Kreativitit, die es zur Umsetzung von Wind-

parks braucht, den passenden Raum und ermaglichen
persanliches Engagement.

—BERT DRESSEN —

Bereichsleiter NRW Nord
(im Bild 2. von rechts)

Neben den oben beschriebenen Verfahren der Ingenieurs-
kunst gehoren flr Energiekontor auch organisatorische
Neuerungen zu den MaBnahmen der Effizienzsteigerung.
So setzt Energiekontor bewusst auf eine starke Dezent-
ralisierung von Arbeits- und Entscheidungsprozessen mit
flachen Hierarchien. Zum einen vermeidet diese Art der
Organisation eine unnétige Blrokratisierung und damit ver-
bundene Prozesse und Kosten. Zum anderen werden damit
Gestaltungsraume geschaffen, die es Teamleitern, aber auch
jedem einzelnen Mitarbeiter erlauben, die Informationen und
Kenntnisse aus dem jeweiligen Arbeitsumfeld flexibel und
eigenverantwortlich fur die bestmogliche Losung der jewei-
ligen Anforderung in einem komplexen Geschaft einzuset-
zen. Dies ist fur Energiekontor die Grundlage des Erfolgs,
denn innovative Lésungen und nachhaltiger Erfolg in einem
dynamischen Wettbewerbsumfeld kénnen nur in einem Um-
feld kreativer und motivierter Menschen entstehen.
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AUSGEZEICHNET
FAMILIEN
FREUNDLICH 0.

UNTERNEHMEN IM LAND BREMEN

Auszeichnung

ALS FAMILIENFREUNDLICHES UNTERNEHMEN

In ihrem Leitbild hat die Energiekontor AG die Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter des Unternehmens ins Zentrum gertickt. Dabei
sind der Geschaftsfuhrung nicht nur Bedingungen wichtig, die
ein produktives Arbeiten fordern, wie Gestaltungsraume und
eigenverantwortliches Handeln oder Teamgeist und Kollegialitat.
Im Zentrum steht vielmehr der Mensch an sich, der sich mit sei-
ner Arbeit bei Energiekontor gut aufgehoben und wohifihlen soll.

Daftr wurde Energiekontor 2017 die Auszeichnung zum
»Familienfreundlichen Unternehmen im Land Bremen* ver-
liehen. Diese Auszeichnung ist an Rahmenbedingungen im
Unternehmensalltag geknUpft, die in besonderer Weise die
Vereinbarkeit von Beruf und Familie gewahrleisten. Dabei
richtet sich das Augenmerk nicht nur auf Eltern mit kleinen
Kindern, sondern auf alle Beschaftigten: neben Eltern und Al-
leinerziehenden also auch auf kinderlose Frauen und Méanner
aller Altersstufen, die sich um die Vereinbarkeit von Familie
mit Kindern bemUhen oder um die Pflege von Angehdrigen
kimmern und dafur langfristig Verantwortung Ubernehmen.

Die Energiekontor AG beschéftigt jeweils etwa zur Halfte
Frauen und Ménner. Zu den bereits heute im Unternehmen
umgesetzten MaBnahmen und Angeboten gehdren die Ver-
trauensarbeitszeit, eine individuelle Arbeitszeitgestaltung,
verschiedene Teilzeitmodelle, Arbeitszeitkonten, Zuschis-
se zur Kinderbetreuung, Angebote zur betrieblichen Alters-
versorgung, ein Firmenfitnessprogramm, die Teilnahme an
einem sogenannten ,Zukunftstag“, regelméaBig durchgefihr-
te Veranstaltungen im Rahmen eines ,Kulturmanagements*
sowie Praktikumsplatze fur Familienangehorige.
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UNS LIEGEN DIE
Bediirfnisse der

MITARBEITER

AM HERZEN

Der Erfolg von Energiekontor beruht auf den Fihigkeiten
und dem Engagement unserer Beschdftigten. Uns liegen
die Bediirfnisse der Mitarbeiter am Herzen, und hierfiir ist
eine gelungene Vereinbarkeit von Beruf und Privatleben
sehr wichtig. Es fordert die Lebensqualitdit eines jeden ein-
zelnen Mitarbeiters und ist somit gleichzeitig ein Garant
fiir eine hohe Einsatzbereitschaft und Identifikation mit
unserem Unternehmen und den Unternehmenszielen.

—~TORBEN MOLLER —
VORSTAND

Mit dem Siegel ,Familienfreundliches Unternehmen® wird
die familienfreundliche Personalpolitik der Energiekontor AG
anerkannt und gewdrdigt. Die Geschéaftsleitung legt groBen
Wert darauf, diese weiter fortzufihren, um weitere Themen
zu erganzen und das Erreichte nachhaltig in der Firmenkultur
zu verankern.



Der Wert

DER REGIONALEN PRASENZ

Im Gegensatz zu einigen Mitbewerbern, deren Aktivitaten
flachendeckend auf moglichst groBe Gebiete verteilt sind,
konzentriert sich die Energiekontor AG auf bestimmte
Schwerpunktregionen, um dadurch eine starke regionale
Prasenz und eine langfristige Verankerung zu erreichen.

Uberall dort, wo Energiekontor national und international
Wind- und Solarparks projektiert, ist das Unternehmen mit

eigenen Buros vor Ort, deren spezialisierte Mitarbeiter mit
Kultur, Sprache und Ablaufen bei der Projektentwicklung in

MIT LEIDENSCHAFT UND

Mut zu innovativen
UND REGIONAL ANGEPASSTEN

LOSUNGEN

Unser Antrieb ist bis heute unverdndert: die Verbindung von
Klimaschutz, Energieerzeugung und nachhaltigem wirt-
schaftlichen Erfolg. Dabei sind Leidenschaft, Erfahrung
sowie der Mut zu innovativen, den regionalen Bedingungen
angepassten Losungen die Grundlage unseres Handelns.

—JOSCHA GARTELMANN -

Bereichsleiter Niedersachsen
(im Bild 3. von rechts)

der jeweiligen Region vertraut sind und somit eine effektive
und maBgeschneiderte Planung und Steuerung der Projekte
gewahrleisten. Dabei ist kaum ein Projektstandort mehr als
zwei Fahrstunden von einem Buro entfernt.

Energiekontor bietet den lokalen Gemeinden und Kommu-
nen ein hohes MaB an Kompetenz und langjahriger Erfah-
rung. Die regionale Aufstellung erlaubt es, auf die jeweiligen
Beduirfnisse von Kommunen, Anwohnern und Grundstlicks-
eigentUmern in besonderer Weise einzugehen. Die intensive
Zusammenarbeit mit Stadtwerken, Handwerk und Banken
sowie Angebote zur Birgerbeteiligung an den entwickelten
Projekten férdern zudem die Wertschopfung auf regionaler
Ebene. Das alles schafft Vertrauen und erhoht die Akzeptanz
fUr den Ausbau der erneuerbaren Energien.

Da sich die regionale Prasenz im Laufe der Jahre fir alle
Beteiligten als eine wichtige und wertvolle Voraussetzung
fur die erfolgreiche Projektentwicklung bewéhrt hat, geht
Energiekontor auch bei der ErschlieBung von Auslandsmark-
ten nach diesem Prinzip vor.
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Unsere Lan

dermarkte

UND SCHWERPUNKTREGIONEN

Die langjahrigen Kernmérkte von Energiekontor sind
Deutschland, GroBbritannien und Portugal. Zur Verstar-
kung der Internationalisierung und zur Diversifikation der
Geschaftstatigkeiten wurden sie um die Markte Niederlande,
USA und Frankreich erweitert. Diese neuen Markte bergen
ein attraktives Potenzial fur das weitere Unternehmens-
wachstum.

Seit der Einflhrung des Stromeinspeisegesetzes und des
spateren EEGs gilt Deutschland als Wegbereiter fir den
Ausbau der regenerativen Energien in Europa. Die Nuklear-
reaktorkatastrophe von Fukushima im Marz 2011 und der
darauf folgende, erneute Beschluss der Bundesregierung
zum Ausstieg aus der Kernenergie haben den Ausbau der
erneuerbaren Energien in Deutschland beschleunigt.

Mit der EinfUhrung des Ausschreibungssystems in Deutsch-
land flr Solar (2015) und Onshore-Wind (2017) sind die Prei-
se flr die VergUtung des Stroms aus Wind- und Solarparks
stark gesunken. Dank der vorausschauenden Entwicklung
einer Vielzahl von EffizienzmaBnahmen zur Kosteneinsparung
ist Energiekontor jedoch weiterhin in der Lage, wirtschaftlich
profitable Projekte zu realisieren. Allerdings mussen hierflr
einige Projekte z. B. mit hdheren Anlagen und leistungsstar-
keren Turbinen neu geplant werden.

Durch die konsequente Akquisitionstatigkeit der Energie-
kontor-Gruppe in den Schwerpunktregionen Niedersachsen,
Nord- und Stid-Nordrhein-Westfalen sowie Brandenburg und
Tharingen konnte das Unternehmen eine nachhaltige Projekt-
pipeline fUr die nachsten Jahre aufbauen. Im Bereich Solar
werden neben den Schwerpunktregionen Brandenburg und
Mecklenburg-Vorpommern Akquisitionstatigkeiten auch in
Schleswig-Holstein durchgefihrt. 2017 wurden die Zielregio-
nen um die Bundeslander Bayern und Baden-Wirttemberg
erweitert. Mit mittlerweile drei Zuschlagen fur Photovoltaik-
Projekte hat Energiekontor gezeigt, dass es auch bei der
Ermittlung der StromvergUtung Uber Auktionsverfahren er-
folgreich agiert.
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GroBbritannien ist und bleibt einer der Hauptmarkte flr die
Projektentwicklung der Energiekontor-Gruppe. Nach dem
Wegfall der FérdermaBnahmen fiir Onshore-Wind konzentriert
sich Energiekontor hier auf groBflachige Standorte mit her-
vorragenden Windbedingungen, wie sie vor allem in Schott-
land zu finden sind. Dort hat das Unternehmen mit einem
eigenen Buro in Glasgow durch seine intensive Akquisitions-
tatigkeit eine gut geflillte Projektpipeline erarbeitet. Aber auch
in England und Wales realisiert Energiekontor weiterhin
Projekte.

Die Basis bilden in den meisten Fallen langjahrige Strom-
abnahmevertrage mit groBen Industriekunden, sogenannte
Power Purchase Agreements (PPAs). Auf dieser Basis plant
die Energiekontor-Gruppe die ersten Projekte ohne jegliche
FordermaBnahmen, um somit ihre Pionierrolle bei der Rea-
lisierung von Windparks zu reinen Marktpreisen zu unter-
streichen.

Inwieweit der Brexit mit moglichen Einfuhrzdllen sowie Wah-
rungs- und Zinsschwankungen Einfluss auf das Geschaft
von Energiekontor haben wird, bleibt abzuwarten. Soweit
moglich sind solche Effekte in den Wirtschaftlichkeitsberech-
nungen des Unternehmens praventiv bereits eingepreist.

Portugal verflgt Uber eine Vielzahl von windreichen Stand-
orten. Im Stiden des Landes herrschen zudem gute Einstrah-
lungsbedingungen flr die Umsetzung von Solarprojekten.
Seit vielen Jahren gibt es jedoch keine neue Ausschreibung
fur NetzanschllUsse mehr. Neue Projekte kénnen nur zu all-
gemeinen Marktbedingungen beantragt werden. Daher be-
schranken sich die Aktivitdten von Energiekontor in Portugal
weiterhin auf das Management bestehender Windparks und
die Ausstattung eigener Anlagen mit der Rotorblattverlan-
gerung. Diese Anwendung erh6ht nicht nur den Ertrag fur
konzerneigene Anlagen, sondern liefert auch wichtige Daten
fur die Weiterentwicklung und die Vermarktung dieser inno-
vativen Technologie.



Im Sommer 2016 griindete Energiekontor ein eigenes Buro
in Nijmegen. Mit Unterstutzung von freien Mitarbeitern wur-
den seitdem geeignete Flachen fur die Entwicklung von
Windparks identifiziert. Erste Anlagenstandorte wurden be-
reits unter Vertrag genommen. Bei einem konkreten Projekt
im Stdosten des Landes sollen in Kooperation mit einem
Burgerverein bis zu acht Anlagen entstehen.

Neben der Provinz Gelderland will Energiekontor auch in
Noord Brabant, Limburg und Zuid Holland aktiv werden.
Diese Provinzen mit durchschnittlichen Windgeschwindig-
keiten um die 7m/s stehen noch nicht so stark im Fokus
der Projektentwickler wie die windstarkeren Kustenregionen
im Nordwesten des Landes, lassen jedoch aufgrund eines
Verteilungsschltssels ahnlich hohe Vergttungen fur Strom
aus Windenergieanlagen zu. Falls sich neue Gelegenheiten
ergeben sollten, werden auch andere Provinzen mit bertick-
sichtigt. Dartber hinaus versucht Energiekontor Kooperati-
onen mit kleineren Entwicklern einzugehen, die den langen
Entwicklungsprozess eines Windparks von mehreren Jahren
beschleunigen kénnten.

In den USA hat Energiekontor nach eingehenden Analysen
die Regionen South Dakota und West-Texas fur die Ent-
wicklung von Onshore-Wind- und Solarprojekten identifi-
ziert. Im Norden des Landes herrschen mit Windgeschwin-
digkeiten in 80 Meter Hohe von 8 bis 10 m/s Bedingungen,
wie man sie in Europa fast ausschlieBlich auf freier See vor-
findet. DemgegenUber gehort der Stidwesten der USA —und
damit auch West-Texas — mit gegenuber Deutschland dop-
pelt so hohen durchschnittlichen Globalstrahlungswerten

Unternehmensentwicklung
Als Pionier zu 100 % erneuerbarer Energie

von Uber 2.000 kWh/mz2 pro Jahr zu den sonnenreichsten
bevolkerten Regionen der Erde.

Wegen der schnelleren Umsetzbarkeit konzentriert sich
Energiekontor zunéchst auf die Entwicklung von Solarpro-
jekten. Daflr wurde vor Ort eine eigene Gesellschaft gegrin-
det. Von Austin aus wird die Projektentwicklung mit eigenen
Mitarbeitern vorangetrieben. Flachennutzungsrechte fur
mehrere Hundert MW zur Entwicklung von Photovoltaik-
Projekten wurden bereits gesichert. Sobald die ersten PPAs
abgeschlossen sind, sollen die Projektrechte an geeignete
Investoren verauBert werden, um erste Erfahrungen im US-
Markt zu sammeln. Im n&chsten Schritt ist dann auch die
Realisierung von Solarparks durch Energiekontor in Texas
geplant. Ein &hnlicher Ansatz wird mit den Wind-Aktivitaten
in South Dakota verfolgt.

Auch in Frankreich hat Energiekontor die Aktivitaten aus-
gebaut. Fur die Entwicklung von Onshore-Wind- und Solar-
parks wurden die Regionen Normandie um die Stadt Rouen
an der Nordwestkuste Frankreichs sowie Okzitanien um
Toulouse im Suden des Landes identifiziert. Wahrend die
Kustenstandorte hervorragende Windbedingungen von
mehr als 8 m/s aufweisen, liegen im Stden des Landes die
Globalstrahlungswerte von jahrlich 1.300 bis 1.700 kWh/m2
weit Uber dem Durchschnitt in Deutschland.

Wie in den USA liegt auch in Frankreich der Schwerpunkt
zunachst auf der Entwicklung von Solarprojekten. Mithilfe
freier Mitarbeiter wird die Akquisition geeigneter Flachen zu-
nachst von Bremen aus geleitet. Die Grindung eines Bluros
im Raum Toulouse ist gerade in Vorbereitung.
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Die verborgenen

WERTE IM EIGENBESTAND

Ein wichtiger Teil der Unternehmensstrategie von Energie-
kontor ist der weitere Ausbau des Bestands an konzern-
eigenen Windparks, um mit den laufenden Einnahmen aus
den Stromerlésen das Wachstum zu steigern und die Liqui-
ditatszuflisse zu verstetigen. Von den selbst entwickelten
Projekten soll jahrlich etwa die Halfte in den Eigenbestand
dbernommen werden.

Die Ubernahme von Windparks in den eigenen Bestand
hat allerdings Konsequenzen fur die Bilanz sowie fir die
Gewinn- und Verlustrechnung (GuV) des Konzerns. Da die
selbst entwickelten konzerneigenen Windparks lediglich zu
externen Herstellkosten bilanziert werden, also ohne die
Gewinnmargen aus der Errichtung bzw. dem Verkauf der
Projekte, enthalt die Konzernbilanz verborgene Werte in
Form von stillen Reserven. Folglich verringert sich die
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Konzern-Eigenkapitalquote mit jedem weiteren Windpark, der
aus der Projektentwicklung in den Eigenbestand Ubernom-
men wird, weil die Gewinnmarge im Rahmen der Konzern-
konsolidierung eliminiert wird und daher nicht ergebniswirksam
in die GuV-Rechnung eingeht.

Auf der anderen Seite bergen die stillen Reserven einen
bedeutenden substanziellen Mehrwert des Unternehmens,
der jederzeit durch den vollstandigen oder teilweisen Ver-
kauf der konzerneigenen Windparks zu ihren Verkehrs-
werten realisiert werden konnte. In diesem Fall wirde sich
die Konzern-Eigenkapitalquote schlagartig erhdhen. Ein
solcher Verkauf entspricht allerdings nicht der aktuellen
Unternehmensstrategie. Der Hinweis soll lediglich verdeut-
lichen, wie viel zuséatzliche Substanz im Unternehmen
steckt, die nicht unmittelbar durch die Finanzkennzahlen
widergespiegelt wird.

Unabhangig davon werden die stillen Reserven der konzern-
eigenen Windparks sukzessive Uber die Nutzungsdauer
aufgedeckt und fuhren somit, selbst bei ansonsten gleich-
bleibenden Bedingungen, zu einer allmahlichen Ergebnisver-
besserung sowie zu einer Erhdhung der Konzern-Eigenka-
pitalquote bzw. der mdglichen Dividendenzahlungen. Grund
daflr sind die geringeren jahrlichen Abschreibungen, die
durch die geringeren Abschreibungsbemessungsgrundla-
gen, in denen die stillen Reserven nicht enthalten sind, zu-
stande kommen. Dieser langfristige Effekt wird jedoch inner-
halb der kommenden Jahre noch keine deutliche Auswirkung
haben, da planméaBig jedes Jahr neue Windparks mit stillen
Reserven in den Eigenbestand Gbernommen werden, wo-
durch die Eigenkapitalquote voraussichtlich auf einem nied-
rigeren Niveau bleiben wird, als es der komfortablen Finanz-
lage des Konzerns entspricht. Mittelfristig ist der Ausbau des
Eigenparkportfolios auf etwa 500 MW vorgesehen.
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Anerkennung

AUSSERGEWOHNLICHER UNTERNEHMERQUALITATEN

Die jahrzehntelange unternehmerische Leistung fur eine
nachhaltige Energieversorgung findet mittlerweile auch Uber
die Branche hinaus Anerkennung. So wurde die Energie-
kontor AG, stellvertretend durch den Vorstandsvorsitzenden,
Peter Szabo, sowie die Unternehmensgrtinder, Dr. Bodo
Wilkens und Gunter Lammers, 2017 als einer der 29 Fina-
listen aus mehreren Hundert Bewerbungen fir den Unter-
nehmerpreis ,Entrepreneur of the Year 2017“ geehrt. Mit
dem zum 21. Mal ausgetragenen Wettbewerb kurt die Pri-
fungs- und Beratungsgesellschaft EY (friher Ernst & Young)
die besten inhabergeflhrten mittelstandischen Unternehmen
Deutschlands.

Der ,Entrepreneur of the Year* gehort zu den weltweit re-
nommiertesten Auszeichnungen flr Unternehmer. Seit Uber
30 Jahren zeichnet EY in 60 Landern ausgewahlte Unter-
nehmerinnen und Unternehmer flr besondere Leistungen
aus. Zu den Beurteilungskriterien der Jury zéhlen Wachstum,
Zukunftspotenzial, Innovation, Mitarbeiterflihrung und gesell-
schaftliche Verantwortung.

ICH SEHE DIE AUSZEICHNUNG
vor allem als Anerkennung fiir die

LEISTUNG

unserer Mitarbeiterinnen

und Mitarbeiter

Wir freuen uns sehr iiber die Nominierung als Finalist in
diesem angesehenen Unternehmenswettbewerb. Ich sehe
die Auszeichnung vor allem als Anerkennung fiir die Leis-
tung unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, die das
erfolgreiche Wachstum des Unternehmens ermoglicht
haben, bei dem sich unser Aktienkurs innerhalb von drei
Jahren vervierfacht hat. Die nétige Kreativitdt und Flexi-
bilitdt zur Erreichung unserer Ziele schafft dabei eine
dezentrale Organisationsstruktur mit eigenverantwort-
lichen Gestaltungsrdumen fiir jeden Einzelnen.

—PETER SZABO -
VORSTANDSVORSITZENDER
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Transparenz

UND SICHERHEIT FUR UNSERE ANLEGER

Bei der Projektentwicklungs- und Unternehmensfinanzie-
rung verfolgt die Energiekontor AG im Wesentlichen drei
verschiedene Wege:

Die Projektentwicklung als Kerngeschaft der Energie-
kontor AG wird mit Eigenmitteln finanziert. Aufgrund der Viel-
zahl an Unwagbarkeiten bei der Projektakquise, der Planung
und dem Genehmigungsverfahren stecken in diesem Schritt
der Umsetzung von Wind- und Solarparks die gréBten
Risiken. Daher gehort es zu den wichtigsten strategischen
Grundsatzen von Energiekontor, die Liquiditatsreserven auf
einem ausreichenden Niveau zu halten, um stets gentigende
Mittel fUr die Projektentwicklung zur Verfligung zu haben.

Kurz nach Erhalt der Baugenehmigung eines Wind- oder
Solarparks erfolgt typischerweise der Financial Close bzw.
die Kreditvalutierung, also die Ausreichung der langfristigen
Bankendarlehen. Voraussetzung dafir ist eine gesicherte
Zwischenfinanzierung fur die Zeit der Errichtung bis zur Inbe-
triebnahme der Wind- und Solarparks, also die Bereitstellung
des fUr den Bau benétigten Eigenkapitals in Cash durch die
Energiekontor AG.

FUr die Baufinanzierung der Wind- oder Solarparks werden
Kontokorrentlinien bei Banken, sogenannte Betriebsmittel-
kredite (BMK), sowie Unternehmensanleihen mit einer Lauf-
zeit von funf Jahren genutzt. Mit dem Verkauf der Projekte
wird die Zwischenfinanzierung abgeldst. Damit konnen die
Kreditinanspruchnahmen wieder zurtickgefuhrt und fur das
nachste Projekt eingesetzt werden.
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Die Energiekontor AG hat in den vergangenen 15 Jahren
sieben Unternehmensanleihen mit einem Gesamtvolumen
von insgesamt rund € 54 Mio. begeben. Nachdem die ersten
vier Anleihen bereits planmaBig zurlckgeflhrt wurden, valu-
tiert der aktuelle Bestand per 31. Dezember 2017 mit rund
€22 Mio. Davon soll die Anleihe 5 mit einem Volumen von
€7 Mio. im Sommer 2018 planm&Big zuriickgezahlt werden.

Zur Finanzierung von Windparkzukaufen sowie zur Refinan-
zierung bereits im Eigenbestand befindlicher Windparks hat
die Energiekontor AG ein weiteres Instrument entwickelt: die
Stufenzinsanleihe. Diese wird beim Kauf der Bestandsanla-
gen herangezogen, um die Kaufpreisforderung des Verkau-
fers zu bedienen und das Fremdkapital vollstandig aus der
Betreibergesellschaft, Gblicherweise eine Kommanditgesell-
schaft, abzuldsen. Die Stufenzinsanleihe hat eine typische
Laufzeit von acht bis zehn Jahren und eine Verzinsung, die
sich nach einigen Jahren erhéht. Auch die Tilgung der An-
leihen erfolgt in zwei Stufen. 20-30 Prozent werden nach
funf bis sechs Jahren getilgt. Die Resttilgung erfolgt endfal-
lig. Die aktuelle Stufenzinsanleine X mit einem Volumen von
knapp €23 Mio. hat eine Laufzeit von 18 Jahren und eine
Anfangsverzinsung von 4 Prozent, die sich etappenweise auf
5 Prozent erhoht. Alle Stufenzinsanleihen sind am geregelten
Markt handelbar.

Wie bereits ihre Vorgangerinnen wurde die Stufenzinsanleihe X
von der ECOreporter.de AG (www.ecoreporter.de) geprift und
in ihrem ECOanlagecheck vom 21. Juni 2017 aufgrund des
durch konkrete Windparks unterlegten Besicherungskonzepts
als nachhaltiges Finanzprodukt ausgezeichnet.

Energiekontor hat in den vergangenen acht Jahren zehn
Stufenzinsanleihen mit einem Gesamtvolumen von knapp
€123 Mio. begeben. Ein Teil der Stufenzinsanleihen im Um-
fang von rund €48 Mio. wurde bereits zurlickgezahlt.



Was bedeutet

DIE PIONIERROLLE FUR ENERGIEKONTOR?

Die aktuelle Marktentwicklung zeigt, dass der von Energie-
kontor eingeschlagene Weg genau der richtige ist. Das ge-
samte Marktumfeld flr erneuerbare Energien andert sich
derzeit radikal, nicht nur in Deutschland, sondern weltweit. In
der Vergangenheit haben gesetzlich geregelte Forderungen in
Form von Zuschussen, Umlagen, Subventionen und Steuer-
anreizen daflr gesorgt, dass der Strom aus erneuerbaren
Energien Uber einen definierten Zeitraum zu einem gewissen
Niveau vergUtet wird, und damit Investitionssicherheit geschaf-
fen. Diese FordermaBnahmen fallen zunehmend weg und
werden in vielen Landern durch Ausschreibungs- und Aukti-
onsmodelle ersetzt. In Deutschland gilt das Ausschreibungs-
modell fur Solar seit 2015 und fir Onshore-Wind seit 2017.
Damit wachst der Druck auf Kosten und Margen entlang der
gesamten Wertschopfungskette. Die Konkurrenz um geeig-
nete Standorte flir erneuerbare Energien geht mehr und mehr
in eine Konkurrenz um die glinstigsten Strompreise Uber. Wer
hier im Wettbewerb bestehen und langfristig erfolgreich wirt-
schaften mdchte, muss die niedrigsten Stromgestehungs-
kosten aufweisen. Energiekontor sieht die Ausschreibungen
in Deutschland ebenso wie die auslaufenden Steueranreize in
den USA oder die zunehmend reduzierten Forderungen in
anderen Landern als Ansporn dafiir an, Strom aus erneuer-
baren Energien bereits jetzt in direkter Konkurrenz zu Strom
aus konventionellen Energietragern anbieten zu kdnnen.

Realisierung von
WIND- UND SOLAR-
PARKS ZU REINEN

MARKTPREISEN

Als Pionier bei der Realisierung von Wind- und Solar-
parks 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. Wer mit den niedrigsten
Stromgestehungskosten die besten Margen erwirtschaften
kann, sichert sich natiirlich auch einen Wettbewerbs-
vorteil gegeniiber den anderen Markteilnehmern. Hier
die Nase vorn zu haben, ist daher gleichzeitig eine not-
wendige Voraussetzung fiir ein erfolgreiches Wachstum
innerhalb der Branche.

—~GUNTER ESCHEN ~

VORSTAND
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Energiekontor AG, Mary-Somerville-Stra3e 5
28359 Bremen, Telefon: +49 421 3304-0

Die Energiekontor AG hat weitere Buros in Bremerhaven,
Hagen im Bremischen, Aachen, Dortmund und Bernau bei
Berlin. AuBerdem ist das Unternehmen mit Niederlassungen
in England (Leeds), Schottland (Glasgow) und Portugal
(Lissabon), den Niederlanden (Nijmegen) und den USA
(Austin/Texas) vertreten.

(1) Gegenstand des Unternehmens ist die Planung, Ent-
wicklung, Errichtung, VerauBerung und der Betrieb von
Anlagen und Projekten im Energie- und Umweltbereich
sowie der Vertrieb von elektrischer Energie, jeweils ein-
schlieBlich der damit in Zusammenhang stehenden Tatigkeit
der Finanzierung und des Handels.

(2) Die Gesellschaft ist berechtigt, ihre Tatigkeit auch auf
andere Handelszweige auszudehnen sowie im In- und Aus-
land gleichartige oder &hnliche Unternehmen zu erwerben,
sich an solchen Unternehmen zu beteiligen und Zweig-
niederlassungen sowie Tochtergesellschaften zu errichten.

(3) Die Gesellschaft kann sich darlber hinaus auf verwand-
ten Gebieten betatigen und alle Geschéafte vornehmen, die
geeignet sind, den Gesellschaftszweck unmittelbar
oder mittelbar zu férdern, oder die damit in Zusammen-
hang stehen.

Das gezeichnete und im Handelsregister eingetragene
Kapital (Grundkapital) der Gesellschaft betragt zum 31. De-
zember 2017 €14.578.160 und ist in 14.578.160 auf den
Inhaber lautende Stlckaktien eingeteilt.

Das Geschaftsjahr der Gesellschaft ist das Kalenderjahr.
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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 koénnen.

Der Vorstand wurde erméchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats bis zum 23. Mai 2021 das Grundkapital der
Gesellschaft 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 Vorzugs-
aktien mit oder ohne Stimmrecht gegen Bar- und/oder
Sacheinlagen zu erhdhen (Genehmigtes Kapital 2016).

Die Ermachtigung umfasst die Befugnis, bei mehrmaliger
Ausgabe von Vorzugsaktien weitere Vorzugsaktien (mit oder
ohne Stimmrecht) auszugeben, die den frliher ausgegebe-
nen Vorzugsaktien bei der Verteilung des Gewinns oder des
Gesellschaftsvermdgens vorgehen oder gleichstehen.
Dabei ist den Aktiondren grundsatzlich ein Bezugsrecht
einzuraumen. Der Vorstand wird jedoch erméchtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht
der Aktiondre 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 Erméachtigungen wurde bisher kein Gebrauch
gemacht.

Auf der Hauptversammlung am 28. Mai 2014 wurde be-
schlossen, das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu ins-
gesamt €500.000,00 durch Ausgabe von bis zu insgesamt
500.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stlckaktien
bedingt zu erhéhen (Bedingtes Kapital 2014 I). Die bedingte
Kapitalerhdhung wird nur insoweit durchgefthrt, wie die
Inhaber von Bezugsrechten, die von der Gesellschaft im
Rahmen des Aktienoptionsprogramms 2014 gewahrt
werden, ihre Bezugsrechte austiben und die Gesellschaft


www.energiekontor.de

nicht in Erflllung der Bezugsrechte eigene Aktien gewahrt.
Die neuen Aktien nehmen jeweils vom Beginn des
Geschéftsjahres an, in dem sie durch Auslbung des
Bezugsrechts entstehen, am Gewinn teil. Im Rahmen des
Aktienoptionsprogramms 2014 kénnen bis zum 31. Dezem-
ber 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
Bezugsrechtsbedingungen zum Bezug einer auf den In-
haber lautenden Stlckaktie der Energiekontor AG.

2014 wurden 100.000 Bezugsrechte im Rahmen des Aktien-
optionsprogramms an den Vorstand ausgegeben.

GemaB Hauptversammlungsbeschluss vom 25. Mai 2011
sowie dem erneuten Beschluss vom 21. Mai 2015 wurden
seit Beginn des Ruckkaufprogramms bis zum 31. Dezem-
ber 2017 insgesamt 200.335 Aktien zum Zwecke der
Einziehung und Kapitalherabsetzung im Namen der
Energiekontor AG erworben, davon 14.800 Aktien im
Geschaftsjahr 2017. Nach den Kapitalherabsetzungen vom
September 2014 sowie vom November 2017 verbleiben
zum 31. Dezember 2017 885 Aktien bei der Energiekontor AG.

Am 29. Juni 2017 meldeten die Unternehmensgrinder und
Mitglieder des Aufsichtsrats der Energiekontor AG, Dr. Bodo
Wilkens (Vorsitzender) und Glnter Lammers, der Gesell-
schaft gemaB § 19 MAR (Marktmissbrauchsverordnung),
dass sie am 27. Juni 2017 jeweils einen knapp 3 Prozent
des Grundkapitals entsprechenden Anteil ihres Aktien-
besitzes an der Energiekontor AG im Rahmen einer Privat-
platzierung an mehrere institutionelle Investoren verauBert
haben. Als Griinde fUr diese Transaktion wurden die Erho-
hung des Freefloats und dadurch potenziell auch der Liqui-
ditat und der Attraktivitét der Energiekontor-Aktie sowie die
Diversifikation des jeweiligen Privatvermdgens genannt.

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

Unternehmensentwicklung
Die Energiekontor-Aktie

Dem Vorstand sind keine direkten oder indirekten Betei-
ligungen am Kapital (§315 Abs. 4 Nr. 3 HGB) gréBer als
10 Prozent bekannt, mit Ausnahme der nachfolgend dar-
gestellten Beteiligungsverhéltnisse, die sich nach der oben
beschriebenen Transaktion gegenltber den Angaben im
Geschéftsbericht 2016 entsprechend gedndert haben:

Name, Funktion
Dr. Bodo Wilkens

Aktien (Stlick)

(Aufsichtsratsvorsitzender) 3.759.835
Gunter Lammers
(stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender) 3.752.474

Zum 31. Dezember 2017 ergibt sich unter Berticksichtigung
der Kapitalherabsetzung vom November 2017 somit fol-
gende Aktionarsstruktur der Energiekontor AG:

Aktionarsstruktur zum 31.12.2017

Organe 51,5 %
Streubesitz 48,5 %

Energiekontor AG 0,0 %
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Im folgenden Diagramm ist die Entwicklung der Aktien-Schlusskurse in Frankfurt (griin) sowie das
tagliche Gesamt-Umsatzvolumen der Energiekontor AG an allen deutschen Handelsplatzen (grau)
Uber einen Zeitraum von zwei Jahren vom 1. Januar 2016 bis zum 31. Dezember 2017 dargestellt.

Aktienkursentwicklung und Handelsvolumen der Energiekontor AG in den Jahren 2016/2017

in € in Stlick
20 100.000
16 80.000
12 60.000
8 40.000
4 - 20.000
0 0
t 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 121 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
2016 2017
Aktienkurs Handelsvolumen

Die folgende Tabelle zeigt die monatlichen Hochst- und Tiefstwerte sowie die durchschnittlichen
Schlusskurse (Frankfurt) der Energiekontor-Aktie im Jahr 2017. Aus dem durchschnittlichen Gesamt-
Handelsvolumen und den gemittelten Schlusskursen wurde auBerdem die mittlere monatliche Markt-
kapitalisierung berechnet.

Aktienhandel und mittlere Marktkapitalisierung der Energiekontor AG

Durchschnitt Mittlerer  Mittlere Markt-
2017 Hoch Tief Schluss Tagesumsatz kapitalisierung
Monat (€) (€) (€) (Stiick) (Mio. €)
Januar 16,45 15,01 15,59 9.175 228,5
Februar 16,40 15,15 15,76 5.765 230,9
Mérz 17,83 15,80 16,48 10.432 241,4
April 19,40 17,41 18,05 12.708 264,5
Mai 19,37 17,94 18,80 12.597 275,5
Juni 19,21 16,09 17,55 15.118 2571
Juli 17,33 16,24 16,87 19.455 2472
August 19,19 17,22 18,28 20.514 267,9
September 17,89 15,02 16,43 23.869 240,8
Oktober 15,71 14,14 15,00 20.012 219,8
November 15,31 14,00 14,51 9.766 212,7
Dezember 14,50 13,81 14,17 7.727 206,6

Quelle: Oddo Seydler
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2017

LAGEBERICHT UND

KONZERNLAGEBERICHT

38 47 69

GRUNDLAGEN WIRTSCHAFTS- CHANCEN- UND
DES KONZERNS BERICHT RISIKOBERICHT

79 81 86

SONSTIGES PROGNOSE- BILANZEID
BERICHT

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
einschréankenden Hinweise gegeben werden, gelten die nachfolgenden Ausfliihrungen
sowohl flr die Energiekontor AG als auch fur den Konzern.

— LAGEBERICHT UND KONZERNLAGEBERICHT
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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 Betriebsfluihrung ab.

Bis zum Ende des Geschaftsjahres 2017 hat die Energie-
kontor-Gruppe 620 Windenergieanlagen mit einer Gesamt-
leistung von rund 930 MW in 117 Windparks in Deutschland,
GroBbritannien und Portugal sowie drei PV-Freiflachen-
anlagen von rund 20 MW in Deutschland projektiert und
errichtet. Das Gesamtinvestitionsvolumen dieser Projekte
betragt etwa €1,5 Mrd.

Neben dem Verkauf der schlUsselfertigen Projekte betreibt
die Energiekontor-Gruppe als unabhangiger Strompro-
duzent ein Portfolio konzerneigener Windparks. Ende 2017
befanden sich rund 260 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
Geschaéftsbereiche unterteilt, nach denen auch die Segment-
berichterstattung erfolgt:

a) Projektierung und Verkauf (Wind, Solar)
b) Stromerzeugung in konzerneigenen Windparks
¢) 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 Geschéftsbereich wird
die gesamte Wertschdpfungskette von der Akquisition Uber
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.

Das Repowering von Standorten, d. h. der Ersatz von alten
Anlagen durch neue, leistungsstarkere Anlagen, ist fur die
Energiekontor-Gruppe ein wichtiger Teil der Geschafts-
tatigkeit. Bereits 2001/2002 wurden erste Repowering-
Projekte erfolgreich umgesetzt.

NS

Projektierung und Verkauf
(Wind, Solar)

— Gesamte Wertschopfungskette
von der Akquise bis zur
Inbetriebnahme und
Verkauf sowie Repowering
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NS

Stromerzeugung in
konzerneigenen Windparks

— Ertrége durch Stromverkauf

NS

Betriebsentwicklung,
Innovation und Sonstiges

Leistungen nach Inbetriebnahme zur
Optimierung der Wertschopfung:

— Betriebsfuhrung
— Effizienzsteigerung
— Innovation



Dieses Segment umfasst die Stromerzeugung in konzern-
eigenen Windparks. Der Ausbau des Bestands an konzern-
eigenen Windparks ist der Kernbestandteil fUr das organi-
sche Wachstum des Unternehmens. AuBerdem erlaubt
der Betrieb eigener Wind- und Solarparks Energiekontor
die Deckung der laufenden Unternehmenskosten, z. B. im
Falle von Verzdgerungen bei der Projektrealisierung, sowie
eine erhdhte Unabhangigkeit von politischen Rahmenbe-
dingungen sowie Zins- und Rohstoffpreisentwicklungen.
Durch die Anlagen im eigenen Bestand werden zudem
stille Reserven gebildet. Im Bedarfsfall kbnnten diese An-
lagen verauBert und die darin gebundenen Finanzmittel
zuzuglich der stillen Reserven freigesetzt werden. Zusétz-
liches Potenzial liegt in der Mdglichkeit, die unternehmens-
eigenen Windparks beispielsweise durch Repowering oder
effizienzsteigernde MaBnahmen, wie der dem dritten Seg-
ment zugeordneten und unter ¢) beschriebenen Rotorblatt-
verlangerung, aufzuwerten.

Den ersten Windpark hat die Energiekontor-Gruppe im Jahr
2002 in den eigenen Bestand Ubernommen. Das Portfolio
ist seitdem kontinuierlich weiter ausgebaut worden. Dies
geschieht derzeit hauptsachlich durch die Ubernahme
selbst entwickelter Projekte in den Eigenbestand. So soll
etwa die Halfte aller pro Jahr selbst entwickelten Projekte
in den Eigenbestand Ubergehen. In der Vergangenheit
wurden auch wirtschaftlich interessante operative Wind-
parks zugekauft. Hierbei handelte es sich sowohl um Pro-
jekte, die in frliheren Jahren von Energiekontor selbst ent-
wickelt und verkauft wurden, als auch um Projekte von
anderen Entwicklern und Betreibern. Die Gesamtleistung
der von Energiekontor in Deutschland, GroBbritannien und
Portugal betriebenen Windparks betrug zum Ende des
Geschéftsjahres 2017 259,2 MW.

Lagebericht und Konzernlagebericht
Grundlagen des Konzerns

Gesamt-
Name des Windparks leistung/ MW
Debstedt 3,0
Breitendeich 6,0
Sievern (Tandem II) 2,0
Briest (Tandem 1) 7,5
Briest Il 1,5
Geldern 3,0
Mauritz-Wegberg
(Energiekontor hélt 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 5,2
Krempel 14,3
Schwanewede 3,0
Giersleben 11,3
Beckum 1,3
Balje-Horne 3,9
Hanstedt-Wriedel 16,5
Lengers 4,5
Krempel |l 6,5
Prenzlau 1,56
Flogeln 9,0
Altlidersdorf 13,5
Thile 14,0
Kreuzau-Steinkaul 5,5
Niederzier-Steinstra3 8,3
Heinsberg-Waldenrath 7,2
Windparks in Deutschland 178,1
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 GroBbritannien
43,1
Insgesamt 259,2
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¢) Betriebsentwicklung, Innovation und Sonstiges

Samtliche Leistungen, die nach der Inbetriebnahme der
Wind- und Solarparks auf eine Optimierung der operativen
Wertschdpfung abzielen, werden in dem Segment Betriebs-
entwicklung, Innovation und Sonstiges zusammengefasst.
Dazu zéhlen insbesondere die technische und kaufmanni-
sche Betriebsflihrung von Windparks einschlieBlich der
Direktvermarktung des erzeugten Stroms sowie alle MaB3-
nahmen zur Kostensenkung, Lebensdauerverlangerung
und Ertragssteigerung zur Optimierung der Ertrage von
Windenergieanlagen, z. B. durch:

- Rotorblattverlangerung und Verbesserung der
Blattaerodynamik

- Updates in der Anlagensteuerung bzw. Tausch der
alten gegen neue, moderne Steuerungen

- genauere Windnachfihrung und Steigerung
der Generatorleistung

- Reduzierung der Ausfallquoten durch vorbeugende
Instandhaltung

- Reduzierung der Stillstandzeiten durch Umriistung
aller Windparks auf eine permanente Livedateniber-
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 Wartungs-
firmen und den Verpachtern und die langfristige Optimie-
rung der Wirtschaftlichkeit zu den Kernaufgaben. Ebenso
fallt die Kommunikation mit Banken, Versicherungen,
Steuerberatern und Investoren darunter. Weiterhin werden
die Abrechnungen zum Einspeisemanagement, variabel,
entweder 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 Anlagen-
daten rund um die Uhr mittels Livedaten und automatisierten
Workflows Uberwacht. Zuséatzlich garantieren wir den
rechtssicheren Betrieb des Windparks durch Einhaltung
aller gesetzlichen Auflagen und Ubernehmen 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

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

Stromerzeugung in konzerneigenen Windparks

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 VergroBerung des
Rotordurchmessers, das seit einigen Jahren erfolgreich in
der Praxis getestet und eingesetzt wird. Die Montage erfolgt
dabei am hangenden Blatt, d.h. ohne Demontage des
Blattes. Dadurch kénnen Krankosten und Stillstandzeiten
deutlich minimiert werden. Derzeit wird die Herstellung der
Rotorblattverlangerungen flr den Serienbetrieb vorbereitet.
In den letzten drei Jahren hatten die Verbesserungsmaf-
nahmen an den eigenen Windparks bereits positive Aus-
wirkungen auf das Betriebsergebnis.

In den fast drei Jahrzehnten seit der Unternehmens-
grundung hat sich der Markt fUr erneuerbare Energien fort-
laufend verandert und kontinuierlich weiter entwickelt. Im
Jahr 1990, zum Zeitpunkt der Einflhrung des ersten Strom-
einspeisegesetzes, 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
spater, haben sich die erneuerbaren Energien zu einer
reifen, etablierten und anerkannten Technologie entwickelt,
die in vielen Industrienationen bereits einen signifikanten Teil
zur Energieversorgung beitrégt. Allein in Deutschland liegt
der Anteil der erneuerbaren Energien an der gesamten
Energieerzeugung derzeit bereits bei rund einem Drittel. Je
hoher der Anteil der erneuerbaren Energien an der Deckung
der Nachfrage ist, desto nachhaltiger und umweltschonen-
der wird die gesamte Energieversorgung.

Lagebericht und Konzernlagebericht
Grundlagen des Konzerns

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
Unternehmen seinem Leitbild vorangestellt. Sie ist der
oberste Leitgedanke der unternehmerischen Téatigkeit von
Energiekontor und die stéarkste Motivation fur die Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter bei ihrem Bemuhen, diesem Ziel
mit kreativen lIdeen und Freude am gemeinsamen Erfolg
jeden Tag ein Stuck naher zu kommen.

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

Sobald dies erreicht ist, fallen viele Barrieren weg, so z.B.
die bkonomische: die Nutzer werden sich stets fur den
gunstigeren Anbieter entscheiden, sofern keine weiteren
Nachteile damit verbunden sind, zumal, wenn dieser den
Strom umweltfreundlich bereitstellt. Aber auch eine gesell-
schaftliche: der Rickhalt in Politik und Gesellschaft wird
sich deutlich erhéhen, insbesondere wenn Wind- und Solar-
energie nicht mehr von o6ffentlichen FordermaBBnahmen
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 gegenuber anderen Mitbewerbern
und somit eine starke Position in der Branche. So sollten
die seit Langem vorbereiteten und immer weiter ent-
wickelten EffizienzmaBnahmen zur Kostenreduzierung ent-
lang der gesamten Wertschdpfungskette Energiekontor
den entscheidenden Wettbewerbsvorteil verschaffen, um
als innovativer Wegbereiter und unabhangig von staatlichen
FérdermaBnahmen den Ausbau der erneuerbaren Energien
voranzutreiben.

Das Wachstumsmodell der Energiekontor AG orientiert
sich insgesamt eng am Leitbild des Unternehmens. Durch
die Verstarkung des regionalen Ansatzes und die Erschlie-
Bung neuer Auslandsmaérkte soll das organische Unter-
nehmenswachstum gefestigt werden, um den Ausbau
erneuerbarer Energien auch in einem verscharften Wett-
bewerbsumfeld weiter aktiv zu beschleunigen. Dabei setzt
die Geschaftsflihrung stark auf die Mitwirkung und Entfal-
tung der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter und schafft den
daflir notwendigen organisatorischen Rahmen. Grundlage
und Fundament der Wachstumsstrategie ist die finanzielle
Stabilitdt von Energiekontor, die ganz wesentlich auf den
stabilen Cash-Uberschiissen aus der Stromerzeugung in
konzerneigenen Windparks und aus der kaufmannischen
und technischen 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 eigenstandigen Entschei-
dungskompetenzen umgesetzt. Dieses Prinzip soll weiter
verstarkt 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 verstérkte Internationalisierung durch
sukzessive Erweiterung des bestehenden Landerportfolios
(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
zun&chst priméar auf dem Bereich Solar. Nach ersten Akqui-
sitionserfolgen hat Energiekontor insbesondere in den
Niederlanden und den USA bereits deutliche Fortschritte in
der Projektentwicklung erzielt. So wurden in beiden Lan-
dern Flachen gesichert und eigene Buros erdffnet, von wo
aus neu eingestellte Muttersprachler die Entwicklung der
Projekte in eigenen Gesellschaften vor Ort koordinieren und
vorantreiben.

Die getroffene Landerauswahl kann im Rahmen weiterer
Sondierungsprozesse auch erweitert oder — falls die
Geschéftsleitung zu dem Schluss kommen sollte, dass
ein vertieftes Engagement in einem oder mehreren der Lan-
der nicht erfolgsversprechend ist — verringert werden.
Energiekontor geht dabei stets nach demselben Prinzip vor.
So ist bei jedem neuen Landermarkt zunachst kein unmit-
telbarer Markteintritt und kostenintensiver Aufbau der
Projektentwicklung geplant, sondern die Durchflhrung eines
systematischen Sondierungs-, Analyse- und Auswahlpro-
zesses, in dessen Rahmen die spezifischen Bedingungen in
den einzelnen Landern (rechtlich, politisch, Fordersystem,
Netzanschlussregelungen, Genehmigungspraxis etc.) flr
Wind- und Solarprojekte analysiert und bewertet werden.
Dartiber hinaus werden erste Partner fUr die Flachenakqui-
sition und die weitere MarkterschlieBung identifiziert und ggf.
vertraglich gebunden, um frihzeitig die strukturellen Voraus-
setzungen flr einen moglichen Markteintritt zu schaffen. Ziel
dieses sukzessiven und kostenschonenden Sondierungs-
prozesses — der im Wesentlichen mit vorhandenem Personal



durchgefiihrt werden kann — ist es, die flr einen weiteren
Markteintritt am besten geeigneten Auslandsmarkte zu iden-
tifizieren. Erst wenn die finale Markteintrittsentscheidung
getroffen ist, wird mit dem Aufbau eigener Niederlassungen,
eigenen Personals und der Projektentwicklung vor Ort
begonnen. Durch diese Vorgehensweise sollen die 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.

Daftr hat Energiekontor in den vergangenen Jahren eine
Reihe von MaBnahmen entwickelt, die die wirtschaftliche Effi-
zienz bei der Planung, dem Bau und dem Betrieb von Wind-
und Solarparks steigern und die Prozesse entlang der ge-
samten Wertschopfungskette optimieren. Beispiele daftir 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 StoRrichtungen:

- die Erh6hung der Wirtschaftlichkeit der von
Energiekontor geplanten Projekte

- die Ergebnissteigerung bei den Windparks
im konzerneigenen Bestand

- die beschleunigte Lésungsfindung in der
Projektentwicklung

Lagebericht und Konzernlagebericht
Grundlagen des Konzerns

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 unnotige Burokratisierung zu vermeiden und Flexibilitat
und schnelle Entscheidungen auch bei wachsender Mit-
arbeiterzahl zu gewahrleisten. Zugleich schafft das Unter-
nehmen Gestaltungsrdume flr kreative und flexible
Losungswege und motiviert jeden einzelnen Mitarbeiter zum
eigenverantwortlichen Handeln.

Eigenparkbestand als verldsslicher
Wachstumsgenerator

Den Motor und das Kernelement des Wachstumsmodells
bildet der Ausbau der Stromerzeugung aus konzerneigenen
Windparks. Durch den Verkauf des in den Windparks
erzeugten Stroms werden kontinuierliche Ertrage generiert.
Ein weiterer Garant fur kontinuierliche Einnahmen ist die
Ubernahme der Betriebsfiihrung der fertiggesteliten und
laufenden Windparks und zukinftig evtl. auch der Solar-
parks durch spezialisierte Teams der Energiekontor-Gruppe.
Dies gilt sowohl fur die Windparks im Eigenbestand als auch
fUr die schlusselfertigen Anlagen, die an Energieversorger,
strategische Investoren oder Finanzinvestoren verauBert
werden. Durch die Ubernahme der Betriebsfiihrung bleibt

Wachstumsmodell der Energiekontor AG

Ubernahme von Projekten in den Eigenbestand (Investition in Wachstum)

Betriebsentwicklung,
Innovation
und Sonstiges

Projektierung
und Verkauf
(Wind, Solar)

Uberschiisse aus der
Projektentwicklung
(Jahresergebnis)

—_—
Stromerzeugung
in konzerneigenen
. Windparks Laufende Uberschiisse
EiZ:ﬁzl:sIZ; d P aus Stromerzeugung
(Ir?vestition in und Betriebsfl’?hrung
Wachstum) (decken Projekt-

entwicklungskosten)
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die Uberwiegende Zahl der Kaufer der Energiekontor AG
als Kunden verbunden und sichert dem Unternehmen 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 Ertrége aus
dem Stromverkauf fUr eine finanzielle Stabilitat und bilden
die Grundlage fur ein nachhaltiges Wachstum des Unter-
nehmens. Mit den erwirtschafteten Cash-Uberschiissen
deckt Energiekontor im Wesentlichen die Kosten der
Projektentwicklung einschlieBlich der konzernweiten
Personal- und Gemeinkosten ab. Die Ertrage aus dem Ver-
kauf der selbst entwickelten Wind- und Solarparks gene-
rieren das Jahresergebnis und werden zur Zahlung von
Steuern und Dividenden sowie zur Bildung von Liquiditats-
rucklagen verwendet.

Die Stromerzeugung in konzerneigenen Windparks 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 Ubernommen werden, die andere
Héalfte ist fur den Vertrieb vorgesehen. Die Unternehmens-
fhrung behélt sich vor, dieses Verhéltnis je nach Geschéfts-
lage 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 Mérkte voran. Dem-
gegeniber wachst der Bereich Stromerzeugung in konzern-
eigenen Windparks dadurch, dass das Unternehmen Pro-
jekte aus der Projektentwicklung in den eigenen Bestand
Ubernimmt. Je mehr Windparks in den Eigenbestand tber-
gehen, umso starker steigen die Cash-Uberschiisse aus
dem Stromverkauf und der Betriebsfihrungstatigkeit. Da-
mit wiederum stehen mehr Mittel fur die Projektentwicklung
zur Verflgung, um das Wachstum zu forcieren. Das wei-
tere Wachstum wird somit im Wesentlichen durch den
weiteren Ausbau des Eigenparkportfolios und die Steige-
rung der Cash-Uberschiisse aus dem Betrieb eigener
Windparks und der Betriebsfuhrung determiniert. Verstarkt

wird dieser organische Wachstumsprozess durch flankie-
rende Innovations- und EffizienzmaBnahmen, die zu weite-
ren Ertragssteigerungen fihren und den Cash-Uberschuss
aus der Stromerzeugung in konzerneigenen Windparks
weiter erhdhen.

Ein positiver Nebeneffekt dieser Wachstumsstrategie
besteht 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 Kon-
zerns sowie die Finanzierung der Projektentwicklung (ein-
schlieBlich der konzernweiten Personal- und Gemeinkosten)
durch die erwirtschafteten Cash-Uberschiisse aus der
Stromerzeugung in konzerneigenen Windparks und der
Betriebsfuhrung sichergestellt. Das Risiko finanzieller
Schieflagen ist dadurch weitestgehend minimiert. Das
Energiekontor-Wachstumsmodell unterscheidet sich in-
sofern auch von den Geschéftsmodellen vieler Wettbe-
werber in der Branche, die nicht Uber ein vergleichbares
Portfolio an eigenen Windparks 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 bertick-
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 Windparks
soll Energiekontor als mittelstandischen regenerativen
Stromproduzenten etablieren und eine weitgehende
Unabhé&ngigkeit von allgemeinen Marktentwicklungen
gewahrleisten. 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
eigenen Projektentwicklung, dem Repowering von Be-
standsparks und ggf. dem Zukauf von Fremdparks erfol-
gen. Die Finanzierung dieser Neuinvestitionen ist durch
Projektfinanzierungskredite, projektbezogene Anleihen,
Eigenleistung sowie laufende Liquiditatstberschisse aus
dem Betrieb des Eigenparkportfolios vorgesehen.



Energiekontor hat in den vergangenen Jahren die Vorausset-
zungen fur einen stabilen und nachhaltigen Wachstumskurs
geschaffen und ist flr die Herausforderungen der Zukuntt in
einem kompetitiven Marktumfeld bestens gerUstet.

Die Gesellschaft betreibt keine Forschung und Entwicklung
im klassischen Sinn. Allerdings sind insbesondere die im
Geschaftsbereich Betriebsentwicklung, Innovation und
Sonstiges zusammengefassten Aktivitaten darauf ausge-
richtet, die Leistungsfahigkeit und die Effizienz der Wind-
und Solarparks zu verbessern. Dazu gehdren neben dem
Repowering konzerneigener Windparks oder der vorbeu-
genden Instandhaltung der Anlagen auch technologische
Innovationen, wie die Optimierung der Blattaerodynamik
und die Rotorblattverlangerung.

Bei Letzterem handelt es sich um ein Verfahren zur
VergréBerung des Rotordurchmessers, fur das der
Energiekontor AG ein Patent erteilt wurde. Seit mehreren
Jahren laufen hierzu erfolgreich Tests an Prototypen der
1-MW-Klasse in Deutschland und Portugal. Die Auswertung
der Testergebnisse lasst auf Mehreinnahmen von rund
7 Prozent schlieBen. Bereits 2013 wurden in Portugal
Genehmigungen flr 26 Anlagen der 1,3-MW-Klasse erteilt.
Mittlerweile wurden in Portugal bereits 16 Anlagen vom Typ
Bonus 1.3 mit der Rotorblattverlangerung ausgerustet.
Sie liefern einen konstanten Mehrertrag von mehr als 5 Pro-
zent. Die Ausstattung weiterer Anlagentypen ist in Vorbe-
reitung. So sollen zum einen weitere Anlagen des Typs
Bonus 1.3 ausgerUstet werden. Zum anderen entwickelt
Energiekontor die Blattverlangerung und den Installations-
prozess weiter fort und plant die Installation von Prototypen
bei der 1,5-MW- und 2-MW-Klasse. Die Nutzung der
Rotorblattverlangerung ist immer dann sinnvoll, wenn
kurz- bis mittelfristig kein Repowering des Projekts mdglich
ist. Der Einsatz der Rotorblattverlangerung soll vor allem
bei den konzerneigenen Windparks stérker ausgebaut wer-
den, um die Wirtschaftlichkeit der Parks zu verbessern.

Weiterhin optimiert Energiekontor derzeit den Prozess der
vorbeugenden Instandhaltung, um mit modernen Analysen
(u.a. Big Data) noch prazisere Vorhersagen Uber die Lebens-
dauer von Anlagenkomponenten zu erhalten. Hierflr arbeitet
das Unternehmen eng mit Forschungsinstituten und Hoch-
schulen zusammen.
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Neben der Rotorblattverlangerung gibt es zahlreiche weitere
Méglichkeiten zur Ertragssteigerung von Windkraftanlagen.
So testet Energiekontor in den konzerneigenen Windparks
momentan Prototypen eines neuen Vortex-Generators zur
Vermeidung von Verwirbelungen am Rotorblatt. Mit dieser
aerodynamischen Optimierung werden Mehrertrage von 1,5
bis 4 Prozent erwartet.

Daruber hinaus entwickelt Energiekontor angepasste,
effizientere Wartungs- und Reparaturkonzepte, um die
Eigenparks auch nach dem Auslaufen der EEG-Vergutung
wirtschaftlich weiterbetreiben zu kénnen.

Die Steuerung der Energiekontor-Gruppe basiert auf dem
regelméaBigen Austausch zwischen der Geschéaftsleitung
und den einzelnen Unternehmenseinheiten. Hierzu finden
waochentliche Sitzungen und ggf. anlassbezogene Sonder-
meetings statt. Das interne Steuerungssystem umfasst alle
Unternehmensbereiche. So kdnnen kurze Reaktionszeiten
auf Veranderungen in allen Bereichen und auf allen Ent-
scheidungsebenen der Energiekontor-Gruppe gewahrleis-
tet werden.

Ausgangspunkt flr die Steuerung der Gruppe bzw. der
einzelnen Unternehmenseinheiten sind die innerhalb der
FUhrungsebene erarbeiteten nachhaltigen Zielvorgaben,
die sich aus der Gesamtstrategie ableiten. Hierzu gibt es
interne Richtlinien zu Prozessen, Kostenstrukturen und
Risikobewertung.

In Monats-, Quartals- und Wochenzyklen berichten die
einzelnen Unternehmenseinheiten Uber die aktuellen Ent-
wicklungen und Uber etwaige oder potenzielle Ziel-
abweichungen. Neben diesen operativen Indikatoren
werden laufend die Marktsituation sowie anstehende regu-
latorische, rechtliche und politische Anderungen in den
einzelnen Landermarkten analysiert und bewertet, um
frlihzeitig in den entsprechenden Gremien Uber geeignete
Strategien und MaBnahmen entscheiden zu kénnen.

Die Steuerung der Aktivitaten in den operativen Einheiten
erfolgt auf Basis ausgewahlter SteuerungsgréBen. Die wich-
tigsten operativen SteuerungsgréBen sind die Akquisitions-,
Rohmargen- und Cash-Uberschussziele in den einzelnen
Segmenten und Bereichen. Flr jeden Bereich und jedes
Segment existieren spezifische Zielvorgaben, an denen der
Erfolg des Geschaftsverlaufs gemessen wird.
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Die Rohmargen sind dabei als Differenz zwischen den
erwarteten Verkaufserldsen und den externen Herstell-
kosten der Wind- und Solarparks zum Zeitpunkt der Kredit-
valutierung definiert. Die Kreditvalutierung entspricht dem
Zeitpunkt, an dem das Eigenkapital bereitgestellt, der erste
Abruf aus der Projektfinanzierung ausgezahlt und die auf-
schiebenden Bedingungen in den Bau- und Liefervertragen
aufgehoben werden. Die erwarteten Verkaufserldse werden
unter Zugrundelegung der Zielrenditen des Investoren-
marktes und der Parameter aus der Projektfinanzierung
ermittelt. Die Ublichen Zielrenditen des Investorenmarktes
fungieren als Richtwert und sind aus aktuellen Preisindi-
kationen und den in der Vergangenheit getatigten Trans-
aktionen bekannt.

Die nachhaltigen Rohmargenziele bilden die zentrale Grund-
lage fur die Budgetplanung und Ressourcenallokation. Eine
wichtige Rolle im Rahmen der Ressourcenallokation spielen
darUber hinaus die Akquisitionsziele der einzelnen Projekt-
entwicklungsbereiche (Inland, Ausland, Solar, Repowering),
da durch die Projekt- und Standortakquisition die Grund-
lagen fur das nachhaltige Unternehmenswachstum in der
Zukunft gelegt werden. Schon in der friihen Phase vor Ab-
schluss der Standort-Nutzungsvertrage werden Wirtschaft-
lichkeits- und Sensitivitdtsanalysen mit festgelegten Wirt-
schaftlichkeits-Parametern durchgefthrt, um durch die
Akquisitionsaktivitaten eine belastbare Projektpipeline
aufzubauen, die auch moglichen Veranderungen der regu-
latorischen oder der sonstigen 6konomischen Rahmen-
bedingungen (Einspeisevergitung, Anlagenkaufpreise,
Zinsniveau etc.) standhalt.

Bestimmte Bereiche mit regelmaBigen Einnahmen wie z. B.
die Betriebsflihrung oder die Vertriebsbereiche werden als
Profit-Center gefihrt. Fir diese Bereiche werden Cash-Uber-
schussziele definiert, worunter die geplanten Liquiditatsuber-
schusse aus Liquiditatszugangen und Liquiditatsabgangen
innerhalb einer Planungsperiode zu verstehen sind. Ziel der
Profit-Center ist es, Cash-Uberschiisse zu erwirtschaften
bzw. die Profit-Center zumindest mit einem ausgeglichenen
Liquiditatssaldo zu fUhren.
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Die Ubergeordnete SteuerungsgroBe flr die Energiekontor AG
und den Konzern ist das EBT (Earnings Before Taxes), das
fUr die einzelnen operativen Einheiten auf unterschiedliche
Rohmargen- und Cash-Uberschussziele heruntergebrochen
wird. Das EBT entspricht dem Ergebnis vor Steuern. Es
unterscheidet sich vom EBIT (Earnings Before Interest and
Taxes) dadurch, dass das Finanzergebnis bereits berlck-
sichtigt ist, und wird wie folgt ermittelt:

Umsatzerlése
Bestandsveranderungen und
aktivierte Eigenleistungen
= Gesamtleistung
+ Sonstige betriebliche
Ertrage
= Betriebsleistung
— Materialaufwand
— Personalaufwand
— Abschreibungen
— Sonstige betriebliche
Aufwendungen
= EBIT (Betriebsergebnis)
Finanzergebnis
= EBT (Ergebnis vor Steuern)

+/-

= Betriebsaufwand

Insgesamt erfolgt die Planung, Budgetierung und Steue-
rung der Energiekontor-Gruppe auf der Grundlage eines
ausgepragt liquiditatsorientierten Ziel- und Steuerungs-
systems, anhand dessen der Geschéftserfolg einzelner
Bereiche und des Gesamtunternehmens relativ einfach
ermittelt und gemessen werden kann.



Wie erwartet haben sich die globalen dkonomischen Aktivi-
taten im Jahr 2017 gefestigt. Im Januar 2018 hat der Inter-
nationale Wahrungsfonds (IWF) seine Schéatzungen
vom Oktober 2017 sogar noch einmal nach oben korrigiert .
Demnach wird das globale Wirtschaftswachstum fur 2017
auf 3,7 Prozent veranschlagt (3,2 Prozent im Vorjahr).

Die etablierten Volkswirtschaften sollten im Mittel eine
Steigerung des Wirtschaftswachstums von 1,7 Prozent im
Jahr 2016 auf 2,3 Prozent in den Jahren 2017 und 2018
vorweisen kdnnen. Angefihrt wird dieses Wachstum von
den USA. Der IWF erwartet aufgrund der Steuerreform eine
Stimulierung der US-Wirtschaft mit Wachstumsraten von
2,3 Prozent im Jahr 2017 und prognostizierten 2,7 Prozent
fur 2018 gegenuber 1,5 Prozent im Jahr 2016, die auch
bis 2020 anhalten sollte. Aber auch fur Deutschland wird
ein weiteres Wachstum von 2,3 Prozent fur 2018 vorher-
gesagt, was deutlich Uber dem des Jahres 2016 (1,9 Pro-
zent) liegt, jedoch unter den geschatzten 2,5 Prozent fur
das Jahr 2017.

Die Tendenz eines sich allmahlich verlangsamenden Wachs-
tums nach einem starken Wirtschaftsjahr 2017 wird auch
fUr andere europaische Lander sowie Japan und Kanada
vorausgesagt. Das gilt auch fur die Volksrepublik China,
deren geschétzte Zunahme des Bruttoinlandsprodukts 2017
bei 6,8 Prozent lag und sich in den nachfolgenden beiden
Jahren auf immer noch respektable 6,6 und 6,4 Prozent
verringern soll. Insgesamt liegen die Schatzungen jedoch
hoher als noch vor einem Jahr.

Auch das Branchenwachstum im Bereich der erneuerbaren
Energien wird sowohl bei der Windkraft als auch der Solar-
energie weiterhin von China angefiihrt, gefolgt von den
USA. Zusammen decken die beiden Lander jeweils deutlich
mehr als die Hélfte des jahrlichen Zubaus an Wind- und
Solarkraft ab. Demgegentber sorgten Kirzungen bei der
Férderung von erneuerbaren Energien und Diskussionen
um den Fortbestand der Forderbedingungen in einigen
européischen Industrielandern flr leichte Rickgange der
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Zubauzahlen und Unsicherheiten bei Investitionen. Mit
offenen Fragen behaftet sind weiterhin der Brexit in Europa
und die Schutzzélle in den USA.

Antrieb fUr das weitere Branchenwachstum bleiben 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 Eindammung von Kohlendioxidemissionen
herrscht, auch wenn dies im Zuge von Regierungswechseln
zuweilen infrage gestellt wird.

Mit dem Ausbau der erneuerbaren Energien sinken auch
die Stromgestehungskosten. In Europa wird der Preis fir
den Strom aus erneuerbaren Energien zunehmend Uber
Ausschreibungen geregelt. Das hat 2017 insbesondere in
Deutschland zu einem signifikanten Ruckgang der Ver-
gUtung fur Strom aus Wind- und Solarparks gefuhrt. Allge-
mein sollen die erneuerbaren Energien an die freien Markt-
bedingungen herangefiihrt werden. In manchen Regionen
konkurrieren die fuhrenden erneuerbaren Technologien,
Windenergie und Photovoltaik, mittlerweile direkt mit Strom
aus konventionellen Energietragern.

Nachfolgend werden die Kernmérkte sowie die neuen
Markte der Energiekontor AG fUr die Bereiche Wind und
Solar im Einzelnen betrachtet.

2017 wurde weltweit mit rund 53 GW nur geringflgig weni-
ger Windkraft neu installiert als im Vorjahr (ca. 55 GW). Nach
wie vor stehen China (+19,5 GW) und die USA (+7,0 GW)
an der Spitze bei den neu installierten Windkraftanlagen. In
beiden Landern war der Zubau jedoch erneut geringer als
im Vorjahr (China 2016: +23,3 GW, USA 2016: +8,2 GW)2.

Waéhrend in Asien und Nord-Amerika der Zubau von Wind-
kraftkapazitat im dritten Jahr in Folge riickgéngig war, stieg
der Zubau in Europa erneut an. So erlebte Deutschland mit
+6,6 GW den groBten Zubau an Windkraft seit Beginn der
Windenergieentwicklung, +5,3 GW davon entfielen auf den
Ausbau der Windenergie an Land, gefolgt von GroBbritan-
nien mit +4,3 GW neu installierter Gesamtleistung?®. Netto,

1) International Monetary Fund (IMF/IWF): ,World Economic Outlook, Update” vom 22.01.2018
2) Global Wind Energy Council (GWEC): ,Global Wind Statistics 2017 vom 14.02.2018
3) Deutsche WindGuard GmbH: ,Status des Windenergieausbaus an Land in Deutschland, Jahr 2017
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also unter BerUcksichtigung von Rickbau und Repowe-
ring alter Anlagen, wurden 2017 in Deutschland etwa
4,9 GW Onshore-Kapazitat neu geschaffen. Der dritt-
starkste Zubau an Windkraft in Europa wurde mit +1,7 GW
in Frankreich verzeichnet.

Bei der akkumulierten Gesamtleistung ergibt sich ein
ahnliches Bild wie im Vorjahr. Mit rund 188 GW an instal-
lierter Windenergiekapazitat in China und ca. 89 GW in den
USA stehen in diesen beiden Landern Ende 2017 mehr als
die Halfte aller weltweit installierten Windkraftanlagen.
Deutschland verflugt Ende 2017 Uber eine Gesamtkapazitat
von etwa 56 GW an Windkraft, rund 51 GW davon an Land.
Die weltweit installierte Leistung stieg 2017 auf knapp
540 GW insgesamt (487,7 GW im Vorjahr)2.

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
angekundigten Willen der neu formierten Bundesregierung
an dem Ziel festgehalten werden, den Energiebedarf in
Deutschland bis 2030 zu 65 Prozent mit erneuerbaren
Energien zu decken.

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

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

Dem Ausschreibungsprozedere wird ein einstufiges
Referenzertragsmodell zugrunde gelegt. Demnach gilt ein
einziger Fordersatz Uber einen Zeitraum von 20 Jahren.
Geboten wird einheitlich auf einen 100 %-Referenzstandort,
der Uber die durchschnittlich zu erwartende Windge-
schwindigkeit definiert ist. Abhéngig von der Standort-
qualitdt des konkreten Projekts (Windhoffigkeit), fir das
geboten wird, ergibt sich die tatsachliche Vergitungshdhe
durch Korrekturfaktoren entlang der Referenzertragskurve

4) Website des Bundesministeriums fir Wirtschaft und Energie (BMWi)
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(ein windschwacher Standort wird héher vergutet als ein
windstarker). Damit verschiebt sich die Wirtschaftlichkeit
deutlich zugunsten windschwacher Standorte, was dem
Wunsch nach einem Ausbau der Windenergie bis nach
Suddeutschland entspricht. Fir die ersten Ausschreibungs-
runden im Jahr 2017 wurde der Hochstgebotspreis flr den
100 %-Referenzstandort auf 7 €-ct/kWh festgelegt.

Seit Einflhrung des EEGs im Jahr 2000 galt fur die Forde-
rung der Windenergie an Land das zweistufige Referenz-
ertragsmodell. Die Vergiitung des in den Windparks erzeug-
ten Stroms erfolgte dabei in zwei Stufen. Dabei fiel eine
erhdhte Anfangsvergutung nach frihestens funf Jahren auf
die sogenannte Grundférderung zurlick. Die Dauer des
Zeitraums, in dem die erhdhte Anfangsvergutung gezahlt
wird (maximal 20 Jahre), hing dabei von der Gute des
Standorts ab; je windschwacher der Standort, desto langer
der Zeitraum einer erhdhten Anfangsvergutung. Nach einer
Ubergangregelung des EEGs 2017 gilt dies noch fiir alle
Windparks, die bis zum 31. Dezember 2016 eine Genehmi-
gung erhalten haben und bis zum 31. Dezember 2018 in
Betrieb genommen werden.

Mit der EEG-Novelle 2014 wurde auBerdem die Festlegung
eines Ausbaukorridors eingefuhrt. Dieser bestimmt seitdem
die bereits im Vorganger-EEG enthaltene Degression des
zum Zeitpunkt der Inbetriebnahme fixierten Vergutungs-
satzes. Als Ziel wurde ein jahrlicher Zubau von 2.500 MW
gesetzt. Je mehr diese Zielmarke durch tatsachlich instal-
lierte Leistung 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 angerechnet, der die urspriingliche
Leistung am jeweiligen Standort Ubersteigt.

Als Besonderheit des neuen EEG 2017 kommt die Festle-
gung 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 kénnen, 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 Nordrhein-
Westfalen und Brandenburg sowie den Ausbau neuer Lan-
dermarkte ist Energiekontor von dieser Regel nur marginal
betroffen.



Nach der Ubergangsregelung des EEGs 2017 erhalten alle
Windparks, die bis Ende 2016 eine Genehmigung erhalten
haben und bis Ende 2018 in Betrieb genommen werden,
noch den je nach Fertigstellungdatum abgestuften alten
Tarif. So wurde im Jahr 2017 die Férderung (Grundver-
gutung und erhdhte Anfangsvergutung) der bis zum 31. De-
zember 2016 genehmigten Windparks ab dem 1. Marz 2017
gleichmaBig Uber sechs Monate um jeweils 1,05 Prozent
pro Monat abgesenkt. Ab dem 1. Oktober 2017 verringerte
sich der anzulegende Wert dann quartalsweise geman dem
oben beschriebenen ,atmenden Deckel” in Abhangigkeit
vom jéhrlichen Zubau von Windenergieanlagen an Land
um 2,4 Prozent. Fur das Jahr 2017 entspricht diese
Degressionskaskade einer Absenkung der Vergttung von
8,38 €-ct/kWh zum 1. Januar 2017 auf 7,68 €-ct/kWh
zum 1. Dezember 2017. Ziel dieser unterjahrigen Degres-
sion ist die zlgige Inbetriebnahme bereits genehmigter
Projekte sowie die Angleichung der Férderhhe an die im
Zuge der Ausschreibungen zu erwartenden Vergutungen.

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

Alle drei Ausschreibungen des Jahres 2017 waren mehr-
fach Uberzeichnet. Die durchschnittlichen, gewichteten
Zuschlagspreise fielen von 5,71 €-ct/kWh in der Mai-
Ausschreibung Uber 4,28 €-ct/kWh im August auf
3,82 €-ct/kWh im November. Damit hat sich die Vergltung
fur Strom aus Onshore-Wind innerhalb eines Jahres mehr
als halbiert. 93 Prozent der Projekte mit einem Zuschlag
(65 von 70) im Mai 2017 wurden Blirgerenergiegesellschaf-
ten zugesprochen. Im August waren es 95 Prozent und
im November 99 Prozent. Grund fUr diese aus dem Blick-
winkel eines professionellen Projektierers erntchternden
Ergebnisse war eine Sonderregelung (Praqualifikationsvo-
raussetzung) im EEG: wahrend Projektentwickler eine
finanzielle Sicherheit von 30.000 €/MW vorlegen missen
und nur mit genehmigten Projekten an der Ausschreibung
teilnehmen kdnnen, brauchten Blrgerenergiegesellschaften
keine Genehmigung und nur eine um 50 Prozent ver-
minderte Sicherheit vorzuweisen. FUr die Realisierung der
Projekte wird geméaB EEG eine Frist von 30 Monaten ein-
geraumt. Burgerenergiegesellschaften haben weitere
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24 Monate Zeit, um die Projektrealisierung zu gewahrleis-
ten. AuBerdem erhalten die Burgerenergiegesellschaften
nicht den Gebotspreis, sondern den héchsten in der jewei-
ligen Ausschreibungsrunde bezuschlagten Preis, wahrend
Projektentwickler als Vergltung den gebotenen Preis (pay
as bid) bekommen.

Die Sonderregelung hat 2017 nach Meinung der Energie-
kontor AG, der Branchenverbande und anderer fihrender
Projektentwickler zu einer deutlichen Wettbewerbsver-
zerrung gefluhrt. Der Gesetzgeber hat dies erkannt und die
Sonderregelung zunachst fur die ersten beiden Aus-
schreibungsrunden 2018 weitgehend ausgesetzt, um die
Akteursvielfalt zukUnftig wiederherzustellen. So gelten im
ersten Halbjahr 2018 fUr alle Marktteilinehmer die gleichen
Bedingungen insofern, als jeder Bieter eine Genehmigung
und die volle Sicherheit flir seine Projekte vorweisen muss
und insgesamt 30 Monate Zeit fur die Projektrealisierung
hat. AuBerdem hat die Bundesnetzagentur den Hochst-
gebotspreis fur den 100 %-Referenzstandort, der sich aus
dem Durchschnitt aller mittleren, gewichteten Zuschlags-
preise aus 2017 ergeben und 5,0 €-ct/kWh betragen hatte,
fir 2018 auf 6,3 €-ct/kWh angehoben. Beide Schritte
werden durch die Energiekontor AG ausdrticklich begriBt,
da auf diese Weise strategisches Bieten unterbunden und
eine zugige und wirtschaftliche Projektrealisierung gewahr-
leistet wird.

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

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

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
dennoch zu beflrchten, dass in den Jahren 2018 und 2019
nicht gentgend Windparks in Deutschland errichtet
werden, um die Ausbauziele zu erreichen. Daher erwégt
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die neu formierte Bundesregierung eine Erhéhung der Aus-
schreibungsvolumina in den Ausschreibungsrunden
im August und Oktober 2018 von derzeit 700 MW auf weit
Uber 1.000 MW. AuBerdem sind fir 2018 und 2019 Son-
derausschreibungen fir Wind- und Solarprojekte mit einer
Kapazitat von jeweils 2 GW geplant. Zusatzlich soll es
im April und November 2018 zwei gemeinsame Ausschrei-
bungen fir Wind- und Solarprojekte geben, in denen die
beiden Technologien miteinander in Wettbewerb treten.
Hierflr sind Projekte mit einer Gesamtleistung von 400 MW
geplant, die jedoch vom Ausschreibungsvolumen fir 2019
wieder abgezogen werden soll.

Das trotz der korrigierenden MaBnahmen der Bundesregie-
rung aktuell sehr niedrige Preisniveau stellt die gesamte
Branche mit allen an der Projektrealisierung beteiligten
Wertschépfungsstufen vor groBe wirtschaftliche Heraus-
forderungen flir 2018 und die nachfolgenden Jahre. So
mussen aus Sicht der Energiekontor AG die Parameter
einiger geplanter Windparks neu ausgelegt werden, damit
sie wirtschaftlich rentabel bleiben, wodurch es zu Verzdge-
rungen bei der Umsetzung kommen kann. Gleichzeitig
bieten derartige Veranderungsprozesse aber auch Markt-
chancen flr Projektierer wie die Energiekontor AG. Dazu
gehdrt z. B. eine mogliche Kooperation mit kleineren Ent-
wicklern, deren finanzielle Moglichkeiten fur eine erfolg-
reiche Teilnahme an den Ausschreibungen begrenzt sind.

Unabhangig von der weiteren Entwicklung der Zuschlags-
preise im Zusammenhang mit dem Ausschreibungsver-
fahren verfolgt Energiekontor seit jeher das Ziel, als Pionier
der Branche die ersten Projekte zu realisieren, deren Strom-
gestehungskosten unterhalb der Kosten konventioneller
Kraftwerke liegen, um den erneuerbaren Energien zum
Durchbruch zu verhelfen. Gerade in der momentanen Situa-
tion 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 und
ist folglich nicht mehr Teil des Contracts for Difference (CfD)
genannten Ausschreibungssystems zur Férderung erneuer-
barer Energien. Daher basieren alle in GroBbritannien rea-
lisierten Windparks auf reinen Marktpreisen und kdnnen nur
noch auf Basis langfristig vereinbarter Stromabnahme-
vertrage, sogenannter Power Purchase Agreements (PPAs),
realisiert werden. Diese PPAs werden normalerweise zwi-
schen der Betreibergesellschaft und dem Energieversorger
abgeschlossen. Bei den Energiekontor-Projekten werden
die PPAs hingegen direkt zwischen der Betreibergesellschaft
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und einem Endabnehmer, zumeist internationale GroBBun-
ternehmen, verhandelt (sogenannte Enduser PPASs). In ei-
nem PPA wird die GrundvergUtung des produzierten
Stroms fUr eine feste Laufzeit vereinbart. Im Regelfall ist
eine Inflationierung des vereinbarten Tarifs Uber die Laufzeit
des PPA vorgesehen. Zudem erhalten die meisten Wind-
parks weiterhin Embedded Benefits, eine Verginstigung
fur Kraftwerke, die nicht in das Hochspannungsnetz ein-
speisen, sondern nur das Mittelspannungsnetz nutzen.

Seit dem Wegfall der FérdermaBnahmen in GroBbritannien
ist die Onshore-Wind-Industrie darauf bedacht, die Rentabi-
litat der Projekte durch verbesserte Anlagenparameter (wie
z.B. leistungsstéarkere Turbinen mit gréBerer Nabenhohe)
bei gleichzeitiger Kostenreduktion zu erhalten. Wahrend
schottische Behdrden die Genehmigung hoher Windkraft-
anlagen unterstttzen, gibt es in England nur wenige Bei-
spiele fur die Genehmigung hdherer Anlagen. Insgesamt
steht man in Schottland, das Uber ein unabhangiges,
eigenes Planungsrecht verfligt, dem Ausbau der Wind-
energie an Land positiver gegenuber. Daher konzentriert
sich Energiekontor seit Jahren auf die Sicherung von geeig-
neten Flachen in Schottland, wo bei hervorragenden Wind-
bedingungen groBflachige Windparks entstehen sollen.

Der beschlossene Austritt GroBbritanniens aus der EU
(Brexit) hat insoweit einen Einfluss auf das Geschéft der
Energiekontor AG, als die mdégliche Wiedereinfuhr von
Zollen sowie Zinsschwankungen die Kosten fir den Bau
von Windparks sowie deren Finanzierung erhdhen konnten.
Solche Effekte werden in den Wirtschaftlichkeitsberech-
nungen der Entwicklungsprojekte von Energiekontor bereits
préaventiv eingepreist. Durch Wahrungsschwankungen
wulrden im Wesentlichen die Einnahmen aus britischen
Windparks im Eigenbestand beeinflusst, sofern die erwirt-
schaftete Liquiditat in Euro umgewandelt und an die
Konzernmutter in Deutschland ausgeschuttet werden soll.
Zusammenfassend lasst sich feststellen, dass es kurzfristig
gewisse Unsicherheiten Uber mdgliche Auswirkungen des
Brexit auf den européischen Binnenmarkt gibt und Inves-
titionen anderer EU-Staaten in GroBbritannien maglicher-
weise vorlaufig zurlickgehalten 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



Portugal bis 2020 durch regenerative Energien gedeckt wer-
den. 2015 waren es bereits rund 25 Prozent®. 2016 trugen
Wasserkraft, Wind, Solar und andere erneuerbare Energien
weit Uber die Halfte zur Stromproduktion in Portugal bei®.

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

Eine HUrde stellen dabei die vielerorts erhdhten Auflagen
hinsichtlich Umwelt- und Naturschutz dar. Fir einen Netz-
zugang braucht der Projektierer daher zwei wesentliche
Voraussetzungen: eine ausreichende Kapazitat fur die
Aufnahme eines weiteren Wind- oder Solarparks am Netz-
anschlusspunkt und eine positive Umweltvertraglichkeits-
prufung.

Niederlande

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

Die Foérderung von erneuerbaren Energien wird in den
Niederlanden durch das aktuelle Gesetz zur ,Stimulering
Duurzame Energieproductie” (SDE+) geregelt, dem ahnlich
wie im deutschen EEG ein Ausschreibungssystem zu-
grunde liegt. Seit 2015 ist die Férderung von Onshore-
Windenergie nach Windgeschwindigkeiten differenziert. Die
maximale Vergitung (Bérsenstrompreis + Pramie) liegt je
nach Windgeschwindigkeit momentan etwa zwischen
5,4 €-ct/kWh und 7,3 €-ct/kWh. Die Férderdauer betragt
15 Jahre mit der Option der Verlangerung um ein Jahr,

(Stand: Februar 2017)*, Mérz 2017 und Antwort auf schriftliche Anfrage

Sara Stefanini: ,Portugal’s clean-power problem*, Artikel vom 05.09.2016
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abhangig davon, inwieweit der jahrliche Fordertopf fur
Windparks ausgeschopft ist.

Die Voraussetzungen fur einen Antrag auf Férderung sind
Genehmigung, Machbarkeitsstudie, Windgutachten und
Nutzungsvertrége. Bis 2020 steht ein festes Jahresbudget
von jeweils €8 Mrd. zur Verflgung. Die Férderung erfolgt
dabei in mehreren Phasen, in denen man fur jede Wind-
kategorie einen Antrag einreichen kann. Sobald die Forder-
grenze erreicht ist, geht es in eine freie Ausschreibung, in
der alle Technologien um die restliche Férdermenge mit-
einander konkurrieren und der Antrag mit dem niedrigsten
Gebot als Erstes bearbeitet wird. Die Zustandigkeit flr die
Genehmigung liegt bei den einzelnen Provinzen und
Gemeinden. Erst ab einer GroBe 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
franzdsischen Energiewendegesetz, kurz: LTE, setzt sich
Frankreich ambitionierte Ziele fUr den Ausbau der erneuer-
baren 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 redu-
ziert werden (voraussichtliches Zieldatum 2030 oder 2035).

Ausgehend von einem Zubau von fast +1,7 GW auf etwa
13,5 GW im Jahr 20178 soll die Kapazitat an Onshore-
Windenergie in Frankreich bis 2018 auf 14,3 GW und bis
2023 auf 21,8 bis 26 GW ausgebaut werden.

Im Laufe des Jahres 2016 wurden die Modalitaten fir die
VergUtung von Strom aus Onshore-Windkraftanlagen
konkretisiert. Nach deutschem Vorbild wurde eine Direkt-
vermarktungspflicht fiir Onshore-Windparks eingefuhrt, die
das bisherige Tarifmodell ersetzen soll. Demnach erhalt der
Betreiber eines Windparks zusétzlich zum jeweiligen Markt-
preis eine ,gleitende” Marktpramie, die dem Delta zwischen
dem technologiespezifischen Referenztarif zuzlglich einer
Managementprémie von 0,28 €-ct/kWh und dem durch-
schnittlichen gewichteten Markterlds je Kalendermonat (die
Basis ist der Epex Spot Day Ahead) entspricht?.

Website des portugiesischen Verbands fur erneuerbare Energien, APREN (Associagéo Portuguesa de Energias Renovaveis)

)
)
7) Ministére de I'Environnement, de I'Energie et de la Mer: ,Chiffres clés des énergies renouvelables — Edition 2016, Februar 2017
) Deutsch-franzdsisches Buro fur die Energiewende (DFBEW): ,Windenergie an Land — aktuelle Entwicklungen®, Mérz 2018

)

Deutsch-franzdsisches Buro fur die Energiewende (DFBEW): ,Neuordnung der Férdermechanismen flr erneuerbare Energien in Frankreich
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Unterschieden werden zwei Kategorien innerhalb des
Guichet Ouvert genannten (GO) Referenztarif-Systems:
zum einen alle Onshore-Windprojekte, fur die zwischen
dem 1. Januar und dem 31. Dezember 2016 ein Geneh-
migungsantrag gestellt wurde. Der Strom aus diesen Wind-
parks wird Uber einen Zeitraum von 15 Jahren vergttet, 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 gehdren alle neuen Anlagen, die nicht
unter die erste Kategorie fallen und die nach dem Tariferlass
Te 2017 vom 6. Mai 2017 nur noch fur Anlagen bis zu 3 MW
bzw. fir Windparks mit einer Gesamtleistung von bis zu
18 MW gelten. Die Laufzeit betragt hier 20 Jahre mit einem
Referenztarif von 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) eingefihrt.
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
erhalten zusatzlich einen Burgerbeteiligungs-Bonus von bis
zu 0,3 €-ct/kWh. Gegenwartig wird geprUft, ob das Aus-
schreibungssystem tatséchlich zu mehr Wettbewerb fihrt.
So lange wird an beiden Systemen (GO und AO) festgehal-
ten, weil beflrchtet wird, dass ansonsten die Ausbauziele
nicht erreicht werden. Nach Einschétzung des franzdsi-
schen Ministeriums und Vertretern der Windbranche wird
diese Ausnahme jedoch nicht l1anger als ein bis zwei Jahre
bestehen bleiben.

USA

Der Ausbau erneuerbarer Energien in den USA ist auf
Bundesstaatenebene geregelt. Ahnlich wie in Europa gibt
es Ausbauziele fUr erneuerbare Energien, die allerdings nicht
bindend und je nach Bundesstaat unterschiedlich definiert
sind. 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

10) Website des US Department of Energy (DoE)
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ehrgeizigste Ziel mit 100 Prozent bis 2045 hat sich Hawaii
gesetzt. Durch den starken Preisverfall vor allem fur PV-
Module tritt die Relevanz der RPS jedoch zunehmend in
den Hintergrund. So geht der Ausbau erneuerbarer Ener-
gien in einigen Staaten aus rein wirtschaftlichen Griinden
weiter, obwohl die RPS-Ziele dort bereits erreicht worden
sind. Dies verdeutlicht, dass eine Energiewende hin zur
Stromversorgung aus erneuerbaren Energien mittlerweile
auch in den USA stattfindet.

Wie in 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. Darlber hinaus gibt es in den
USA kein zentrales Foérdersystem, wie z. B. einen Einspeise-
tarif. Allerdings besteht die Mdglichkeit, 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 lokaler,
staatlicher und Bundesstaaten-Ebene Fordersysteme. Flr
Projekte in der GroBenordnung eines Energieversorgers
sind die lokalen Forderprogramme eher nachrangig.

Eine indirekte Férderung 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 eingefuhrt, 2009 von der Obama-
Administration mit dem ,American Recovery and Reinvest-
ment Act (ARRA)“ neu aufgelegt und 2015 durch den ,,Con-
solidated Appropriations Act” bis 2020 verlangert.

Flr 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 (TEl), 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) 1°.

Daruber hinaus gibt es mit dem Modified Accelerated Cost
Recovery System (MACRS) ein beschleunigtes Abschrei-
bungssystem. Die Investition in eine auf erneuerbaren



Energien basierende Anlage berechtigt in den USA zu einer
Sonderabschreibung innerhalb von funf Jahren. Zuséatzlich
koénnen 50 Prozent der anrechenbaren Investitionskosten
im ersten Jahr abgeschrieben werden. Das MACRS findet
dann nur fur die restlichen 50 Prozent Anwendung. Wah-
rend das MACRS bestehen bleiben soll, lauft die Mdglich-
keit der 50-prozentigen Sonderabschreibung sukzessive
aus: 2018 sind es 40 Prozent, 2019 30 Prozent und 2020
0 Prozent.

Die Erfullung der RPS wird Uber sog. Renewable Energy
Credits (RECs) gewahrleistet. Diese RECs sind &hnlich wie
Emissionszertifikate in Europa handelbar. Fur eine Mega-
wattstunde erhalt man einen REC. Der REC-Preis liegt der-
zeit allerdings nur bei ca. 1 US-$/MWh (Voluntary Market).
Der Einfluss der RECs ist daher momentan minimal.

Energiekontor hat sich bei der Entwicklung von Wind-
energieprojekten nach eingehenden Netzstudien zunéchst
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 Einfuhrzollen auf auslandischen Stahl, die die Preise
fur Windkraftanlagen voribergehend beeinflussen kdnnten,
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 Credits —
ahnlich wie in GroBbritannien — allein auf dem Abschluss
von PPAs beruhen wird. Sofern diese zu Preisen abge-
schlossen werden kénnen, die unterhalb derer flir Strom
aus konventionellen Kraftwerken liegen, sollte der Ausbau
der erneuerbaren Energien in den USA beschleunigt vor-
anschreiten konnen.

Lagebericht und Konzernlagebericht
Wirtschaftsbericht

Wie bei Wind dominiert China auch beim Zubau von PV-
Anlagen den globalen Markt. 2017 stieg die Gesamtleistung
der neu installierten Kapazitat hier auf rund 53 GW "
(84 GW im Vorjahr). Die akkumulierte Gesamtleistung an
Photovoltaik belief sich in China Ende 2017 damit auf rund
139 GW. Wie bei Wind wurden auch im PV-Bereich mit
geschatzten 12 GW 2 (gegentber etwa 15 GW 3 im Vorjahr)
die zweitmeisten Neuinstallationen in den USA vorgenom-
men. Mit einem geschatzten Zubau von insgesamt rund
100 GW drften somit Ende 2017 weltweit etwa 400 GW
an PV-Leistung installiert sein.

In Deutschland kamen 2017 etwa 1,8 GW an PV-Kapazitat
hinzu. Im Vorjahr waren es noch etwa 2,3 GW. Damit
erhéhte sich die akkumulierte Gesamtkapazitat an instal-
lierten PV-Anlagen Ende 2017 in Deutschland auf rund
45 GW 4,

In den Kernmarkten von Energiekontor bietet der Stiden
Portugals zwar geografisch sehr gute Voraussetzungen fir
die Nutzung von Solarenergie, allerdings gelten in Portugal
derzeit die im Abschnitt ,Wind“ beschriebenen Einschran-
kungen. In GroBbritannien beschrankt sich die Entwicklung
von PV-Projekten fur Energiekontor im Wesentlichen auf
die Uberlegung, die Netzanschliisse eines Windparks am
selben Standort u. U. gleichzeitig fiir einen Solarpark nutzen
zu kénnen. Ansonsten konzentrieren sich die Solaraktivi-
taten der Energiekontor-Gruppe derzeit auf die Méarkte
Deutschland, Frankreich und die USA.

Deutschland

Seit 2015 ist in Deutschland eine finanzielle Férderung von
Strom aus neu in Betrieb genommenen PV-Freiflachen-
anlagen nur noch Uber eine erfolgreiche Teilnahme an den
zentralen Ausschreibungen der Bundesnetzagentur mag-
lich. In den Jahren 2015 und 2016 wurde dazu eine Pilot-
phase mit jeweils drei Ausschreibungsrunden fUr 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.

11) PV Magazin: ,Knapp 53 Gigawatt Photovoltaik-Zubau in China 2017, Pressemitteilung vom 22.01.2018
12) Solar Energy Industry Association (SEIA): ,U.S. Solar Market Notches Another Quarter of 2 GW Growth, But Uncertainty Holds Back Installations*,

14.12.2017

13) Solar Energy Industry Association (SEIA): ,U.S. Solar Market Has Record-Breaking Year, Total Market Poised to Triple in Next Five Years*, 09.03.2017
14) Website des Fraunhofer-Instituts flir Solare Energiesysteme (ISE): Energy Charts vom 31.01.2018
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Mit Inkrafttreten des EEGs 2017 wurden fUr alle Freiflachen-
anlagen ab einer GroBe von 750 Kilowatt peak (kWp) die
Forderhdhen 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 Forderung 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
auf 4,38 €-ct/kWh. Flr das zur Verfligung stehende Aus-
schreibungsvolumen von 200 MW wurden Antrage im fast
dreifachen Umfang eingereicht.

Die Flachenkulisse flr PV-Parks wird durch das EEG fest-
gelegt. Die potenziellen Standorte beschranken sich im
Wesentlichen auf Konversionsflachen und Randbereiche
(110-Meter-Streifen) entlang von Autobahnen und Eisen-
bahntrassen. Weitere Voraussetzungen fUr einen Zuschlag
sind ein Aufstellungsbeschluss sowie die Bereitstellung
einer Erstsicherheit in Hohe von €5.000 pro MW bei Ein-
reichen des Gebots. Im Falle einer Zuschlagserteilung
kommt die Hinterlegung einer Zweitsicherheit von €45.000
pro MW (€20.000 bei vorliegendem Satzungsbeschluss)
hinzu, womit — ahnlich wie bei Wind — die Ernsthaftigkeit
des Gebots sichergestellt werden soll.

Um die Wirtschaftlichkeit der Projekte trotz des zunehmenden
Margendrucks auch zukUnftig aufrechterhalten zu k&nnen,
mussen Effizienzsteigerungen und Preissenkungen entlang
der gesamten Wertschdpfungskette moglich sein. In diesem
Zusammenhang ist es als positiv zu werten, dass die EU fiir
den Spéatsommer 2018 das Auslaufen der Strafzélle und der
damit verbundenen Mindestpreise auf PV-Module aus China
beschlossen hat.

Frankreich

Ausgehend von einem Zubau von knapp +0,9 GW auf
rund 8,0 GW installierter PV-Leistung zum Ende 2017 soll
die Kapazitat fir 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 GroRe
von 500 kWjp bis 17 MWy, 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 MWp und 17 MW, (Kategorie 1),
135 MW fUr Freiflachenanlagen zwischen 500 kWp und
5 MW, (Kategorie 2) und 65 MW fUr 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 Stdfrankreich ein
Zuschlag erteilt. Die durchschnittlichen Zuschlagswerte
sanken dabei fUr die Kategorie 1 von 6,25 €-ct/kWh im Fe-
bruar auf 5,53 €-ct/kWh im Dezember, in der Kategorie 2
von 6,81 €-ct/kWh auf 6,31 €-ct/kWh. Von den Projekten,
die einen Zuschlag erhalten haben, sind 83 Prozent solche
mit finanzieller Burgerbeteiligung verbunden mit einer
Prémie von 0,3 €-ct/kWh 8.

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

USA

Ende 2017 war in den USA eine akkumulierte Gesamt-
kapazitdt an PV-Anlagen von Uber 50 GW installiert 2 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 (ITCs).

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

15) Deutsch-franzdsisches Buro fur die Energiewende (DFBEW): ,Barometer Photovoltaik in Frankreich (Stand: Méarz 2018)*
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Fr die Entwicklung von Solarprojekten konzentriert sich
Energiekontor auf die westliche und mittlere Region von
Texas. Hier herrschen exzellente Einstrahlungsbedingun-
gen mit einer Globalstrahlung von zum Teil weit Gber
2.000 kWh/m?a (Kilowattstunden pro Quadratmeter und
Jahr), also etwa doppelt so viel wie an sehr guten deut-
schen Standorten. Entsprechend niedriger sind hier die
Stromgestehungskosten fur Solarparks. Das Stromnetz ist
in West-Texas gut ausgebaut und der Bedarf an Elektrizitat
ist durch mehrere gréBere 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) oder einem Netzbetreiber, auch flr Solar-
parks in den USA die Grundlage fur die Wirtschaftlichkeit
eines Projekts. Ein erhebliches Potenzial fur Enduser-PPAs
sieht Energiekontor insbesondere bei anséssigen groen
Data Center.

Im Gegensatz zu anderen Staaten bendtigt man in Texas
zwar keine eigensténdige behdrdliche Genehmigung fur den
Bau eines Solarparks. Allerdings mussen fUr die Bebauung
einer Parzelle die Nutzungsrechte fUr die Oberflache (Sur-
face Rights) und durch Vereinbarungen mit den Eigentimern
die Rechte fur den Untergrund (Mineral Rights) gesichert
sowie eine Reihe von Untersuchungen und Studien (Umwelt,
Naturschutz, Netz etc.) durchgeflhrt werden, um sicher-
zugehen, dass das Projekt gesetzeskonform ist. Dartber
hinaus mussen sogenannte , Tax Rebates” — Ausnahmerege-
lungen flr lokale Steuern — mit den Behorden vereinbart
werden. Anders als z. B. bei der geplanten Entwicklung von
Windprojekten in South Dakota ist die Vermarktung des
Stroms aus den Solarparks hier nur auf das Gebiet des
texanischen Netzbetreibers ERCOT beschrankt.

Anfang 2018 hat die Trump-Administration Strafzélle flr die
nachsten vier Jahre auf die Einfuhr von Zellen und polykris-
tallinen PV-Modulen aus mehreren asiatischen Staaten
beschlossen. Allerdings sollen die Importzdélle Uber einen
Zeitraum von vier Jahren von 30 Prozent auf 15 Prozent
reduziert werden. Zudem gelten sie bei PV-Zellen erst ab
einem bestimmten Kontingent. Insgesamt sollten laut
Expertenschatzungen die Zolle weniger als 10 Prozent der
Gesamtinvestition ausmachen. Um die wirtschaftlichen
Auswirkungen der Einflihrzdlle mdglichst gering zu halten,
reagieren einige asiatische Modulhersteller bereits mit Preis-
reduktionen und dem Aufbau von eigenen Produktions-
kapazitaten in den USA.

Lagebericht und Konzernlagebericht
Wirtschaftsbericht

Die Entwicklung in der Projektierung und dem Verkauf von
Wind- und Solarparks verlief 2017 im Wesentlichen nach
Plan. So wurden in Deutschland fast alle bis Ende 2016
bereits genehmigten und noch zu alten EEG-Bedingungen
gefdérderten Projekte errichtet. An den neu eingefUhrten
Ausschreibungen fur Onshore-Wind hat sich Energiekontor
im Geschaftsjahr 2017 nicht beteiligt.

Insgesamt wurden bis zum Jahresende 2017 zehn Projekte
mit einer Gesamtleistung von 66 MW fertiggestellt und in
Betrieb genommen sowie Vertrage fur den Verkauf von drei
Windparks und drei Einzelanlagen mit zusammen 33 MW
unterzeichnet. Drei der selbst projektierten Windparks wur-
den bis zum Jahresende in den Eigenbestand tbernommen.

Im Folgenden wird diese Entwicklung im Detail nach den
einzelnen Regionen aufgefthrt. Im Bereich Wind wurden
im Geschaftsjahr 2017 in Deutschland bis auf einen Wind-
park alle Projekte plangeméaB fertiggestellt.

In der Schwerpunktregion Niedersachsen konnte bei
QOdisheim nahe der Elomindung im Landkreis Cuxhaven
ein bereits im Oktober 2017 an einen Investor verkaufter
Windpark mit drei Anlagen a 3,4 MW und einer Nabenhdhe
von 119 Metern noch kurz vor Ende des Geschéftsjahres
fertiggestellt werden. Mit Hammelwarder Moor (10,2 MW)
entstand 2017 ein baugleicher Windpark in der Nahe der
Stadt Brake. Zwei der drei Anlagen konnten bereits im
Herbst 2017 fertiggestellt werden. Aufgrund eines an den
Landkreis gerichteten Antrags verschob sich die Fertigstel-
lung der dritten Anlage in das erste Quartal 2018.

FUr die Erweiterung um eine Einzelanlage des bereits 2016
mit drei Anlagen verauBerten und in Betrieb genommenen
Repowering-Windparks Debstedt wurde Anfang Novem-
ber 2017 ein Finanzierungsabschluss erreicht. Die bereits
verkaufte Anlage wird 2018 errichtet.

In der Schwerpunktregion Nordrhein-Westfalen hat die
Energiekontor-Gruppe im Laufe des Jahres insgesamt flnf
Windparks realisiert. Bereits Ende Juni 2017 wurde die an
ein Stadtwerk verkaufte Einzelanlage Wachtendonk-Wankum
(2,5 MW) in Betrieb genommen.

Ende August und Ende September folgten die Projekte
Kreuzau-Steinkaul (5,5 MW) und Niederzier-Steinstra3
(8,3 MW). Im Herbst wurde der Windpark Heinsberg-
Waldenrath mit einer Gesamtnennleistung von 7,2 MW
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fertiggestellt und in Betrieb genommen. Es wurde beschlos-
sen, alle drei Windparks in den Eigenbestand der
Energiekontor AG zu Ubernehmen.

Der Bau des aus zwei Anlagen bestehenden und an einen
Investor verauBerten Windparks Hirth-Barbarahof (5,0 MW)
konnte aufgrund der umweltrechtlich vorgeschriebenen
Bauzeitfenster zwar erst im Spatsommer 2017 beginnen.
Dennoch wurde er noch kurz vor Jahresende in Betrieb
genommen.

Die Kooperation mit der Thiga Erneuerbare Energien in der
Schwerpunktregion Nord-Nordrhein-Westfalen wurde
zum Ende des ersten Halbjahres 2017 aufgeldst. Die
gemeinsam begonnene Entwicklung der geplanten Projekte
wird jedoch durch Energiekontor weitergefthrt.

In der Schwerpunktregion Brandenburg wurde die be-
reits 2016 verauBerte Windkraftanlage Klein Woltersdorf
(2,4 MW) zum Ende des ersten Quartals 2017 in Betrieb
genommen und an den Kaufer Ubergeben. Des Weiteren
konnten die beiden Einzelanlagen Briest Il (3,2 MW) und
Luckow-Petershagen Il (2,75 MW) Ende Mai bzw. Ende Juni
in Betrieb genommen werden. Beide Projekte wurden
jeweils an einen Investor verauBert.

In dieser Schwerpunktregion befindet sich mit dem Projekt
Hohengustow Il im Landkreis Uckermark auch der groBte
im Geschaftsjahr 2017 realisierte Windpark. An diesem
Standort, wo zuvor bereits Altanlagen standen, die bis auf
eine abgebaut wurden, errichtete Energiekontor bis zum
Herbst 2017 sechs neue Anlagen mit einer Nennleistung
von jeweils 3,2 MW und einer Gesamthéhe von 110 bzw.
134 Metern einschlieBlich eines Umspannwerks. Drei der
neuen Windkraftanlagen wurden der Betreibergesellschaft
des Altwindparks Ubergeben. Die anderen drei wurden im
August 2017 an einen Investor verkauft.

In der neuen Schwerpunktregion Thiiringen hat Energiekontor
mit mehreren freien Mitarbeitern die Akquisitionstétigkeiten
fUr potenzielle Windstandorte vorangetrieben. FUr diese
Region, in der Energiekontor bereits 2016 mit dem Siegel
»Faire Windenergie Thiringen* ausgezeichnet wurde, unter-
halt das Unternehmen eine Kooperation mit einem groBen
deutschen Energieversorger.

In GroBbritannien fUhrt Energiekontor einige Projekte in
die Realisierung, die noch einen gesetzlich festgelegten
Einspeisetarif (FiT) nach alter Gesetzgebung erhalten. Der
Fokus liegt nach dem Ende der Fdrderung fir Onshore-Wind
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in GroBbritannien aber auf der Entwicklung von groBflachi-
gen Projekten in windreichen Regionen, v. a. in Schottland,
auf Basis eines Power Purchase Agreements (PPA).

Das Ende 2016 genehmigte Projekt Withernwick II, die
Erweiterung des konzerneigenen Windparks Withernwick,
befand sich 2017 weiter in der Planung. Bereits Ende Juni
2015 wurde auch der baugleiche Windpark Hyndburn Il, die
Erweiterungsstufe des bereits bestehenden Windparks
Hyndburn, genehmigt. Wegen offener Fragen mit der Flug-
sicherung verzogerte sich die Umsetzung dieses Projekts.
Mit einer L&sung des Problems wird im Laufe des Jahres
2018 gerechnet.

Auch fUr das Projekt Pencarreg (ca. 5 MW) in Wales lag die
Baugenehmigung bereits im ersten Quartal 2016 vor. Um
die Wirtschaftlichkeit dieses Projekts zu verbessern, wurde
im Geschaftsjahr 2017 eine neue Genehmigung mit ver-
besserten Parametern beantragt.

Insgesamt konzentriert sich die Energiekontor-Gruppe je-
doch fUr die nachsten Jahre auf die Entwicklung ihrer
Projektpipeline in Schottland. Dort wurden 2017 fUr zwei
weitere Projekte mit zusammen 73 MW Genehmigungs-
antrage gestellt. Weitere Projekte befanden sich hier im
Anhorungsverfahren. AuBerdem wurden weitere Flachen in
Schottland vertraglich gesichert.

Durch Akquisitionstatigkeiten wurden im Geschéftsjahr 2017
in GroBbritannien Flachen fur Gber 470 MW (exclusivity /
options) gesichert. Die Gesamtleistung der Projekte, fur die
sich die Energiekontor-Gruppe in England und Schottland
die Exklusivitat gesichert hat, ist damit auf mehr als 800 MW
angestiegen. Der Uberwiegende Teil dieser Flachen befindet
sich in Schottland.

Da es in Portugal seit Jahren keine neuen Ausschreibungen
fur NetzanschlUsse mehr gibt, beschranken sich die Aktivi-
taten der Energiekontor-Gruppe dort vor allem auf das
Management der bestehenden Anlagen sowie auf die
Rotorblattverlangerung, siehe hierzu Abschnitt c) Betriebs-
entwicklung, Innovation und Sonstiges.

Im Bereich Solar hat Energiekontor in der ersten Ausschrei-
bungsrunde des Jahres in Deutschland, im Februar 2017,
insgesamt zum dritten Mal seit der Einflhrung des Aus-
schreibungsverfahrens im Jahr 2015 einen Zuschlag fur
ein Photovoltaik-Projekt erhalten. Dieser Zuschlag soll fur
die 2018 geplante Realisierung eines bereits in der Bauleit-
planung befindlichen Solarparks mit einer Kapazitat von
rund 6 MWy genutzt werden.



Bei der Entwicklung des 2017 genehmigten Projekts
Garzau-Garzin mit ca. 10 MW)p, das bereits 2016 einen
Zuschlag in der April-Ausschreibung erhalten hatte, kam es
zu Verzdgerungen aufgrund von Lieferengpassen des
Modulherstellers. Der Bau konnte daher erst Ende 2017
beginnen und wurde noch im ersten Quartal 2018
abgeschlossen.

Um bei den kommenden Solar-Ausschreibungen weitere
Projekte einreichen zu kdnnen, wurden neben den Schwer-
punktregionen Brandenburg und Mecklenburg-Vorpommern
Akquisitionstatigkeiten auch in Schleswig-Holstein durch-
geflhrt. Im Geschaéftsjahr 2017 neu hinzugekommen sind
die Zielregionen Bayern und Baden-Wdurttemberg.

Daruber hinaus wurde auch der Zukauf von baugenehmig-
ten Solarprojekten im benachbarten Ausland weiter als
Option verfolgt.

FUr die Sondierung der neuen Méarkte hat die Energiekontor-
Gruppe ihre personellen Ressourcen im Laufe des
Geschaftsjahres weiter verstarkt. Bereits Mitte 2016 wurde
in den Niederlanden ein Buro in Nijmegen erdffnet, um von
dort aus mit nationalen Experten die Projektentwicklungs-
aktivitaten fUr Windparks zu koordinieren. Erste Anlagen-
standorte wurden hier unter Vertrag genommen. Bei einem
konkreten Projekt im Stidosten des Landes sollen in Koope-
ration mit einem Bulrgerverein bis zu acht Anlagen entste-
hen. 2050 mochte die Gemeinde vdllig energieneutral sein,
und der geplante Windpark spielt eine wichtige Rolle, um
dieses Ziel zu erreichen.

Auch in den USA wurden 2017 wichtige Fortschritte erzielt.
Geeignete Landflachen wurden in South Dakota fur Wind-
und in West-Texas flr Solarprojekte identifiziert. Allerdings
konzentriert sich Energiekontor zundchst auf die Entwick-
lung von Solarprojekten, da diese schneller umsetzbar sind.
So flhrte Energiekontor 2017 erfolgreich Verhandlungen
mit den Landbesitzern Uber die Flachennutzungsrechte fir
mehrere Hundert Megawatt zur Entwicklung von Photo-
voltaik-Projekten. Eine eigene Gesellschaft fir die Aktivitaten
in den USA wurde im ersten Halbjahr 2017 gegriindet. Im
zweiten Halbjahr 2017 wurde ein US-amerikanischer Experte
als Projektleiter eingestellt. Zusammen mit freien Mitarbei-
tern soll er aus der Region Austin heraus die Projektentwick-
lung vorantreiben und sukzessive ein Team aufbauen. 2017
wurden Flachen fur ca. 300 MW unter Vertrag genommen,
weitere 300 MW folgten im ersten Quartal 2018. Es wurden
die notwendigen Netzstudien durchgefiihrt und fir mehrere
Projekte die Reservierung in der sogenannten Grid Queue
beantragt, die bei der Bearbeitung den Vorrang gegenuber
spéater eingereichten Projekten sichert.

Lagebericht und Konzernlagebericht
Wirtschaftsbericht

Auch in Frankreich gehen die Gesprache mit Landeigen-
tumern Uber die Nutzungsrechte mit Unterstltzung von
freien Mitarbeitern voran. Fur die Entwicklung von Wind-
projekten wurde die Region im Nordwesten des Landes
und fUr die Entwicklung von Solarprojekten der Stidwesten
identifiziert. Ebenso wie in den USA konzentriert sich
Energiekontor auch hier zun&chst auf die Entwicklung von
Solarprojekten. Als geeignetes Zentrum fUr die weiteren
Aktivitaten der Energiekontor-Gruppe wurde die Region um
Toulouse ausgewahlt.

Gemal der Wachstumsstrategie des Unternehmens, nach
der in Bezug auf die erwartete Marge etwa die Hélfte aller
pro Geschaftsjahr selbst entwickelten Projekte in den
Eigenbestand Ubergehen soll, hat die Geschéftsleitung der
Energiekontor AG sich Ende 2017 entschieden, die Projekte
Kreuzau-Steinkaul (5,5 MW), Niederzier-Steinstral3 (8,3 MW)
und Heinsberg-Waldenrath (7,2 MW) in Nordrhein-West-
falen in den Eigenbestand zu Gbernehmen.

DarUber hinaus lag der Fokus weiterhin auf den MaBnahmen
zur Optimierung der Betriebsflhrung durch Kostensenkung
und Ertragserhéhung wie:

- Repowering: Energiekontor beabsichtigt, in allen
Windparks, bei denen die Moglichkeit besteht, die
alten Anlagen sukzessive durch neue, leistungsstérkere
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: Hierfur hat die Betriebs-
fUhrung ein Effizienzverbesserungsprogramm eingefthrt,
das zum Ziel hat, die Betriebskosten pro erzeugter Kilo-
wattstunde durch eine Reihe von MaBnahmen zu senken.

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

- Umfinanzierung und Kreditriickfihrung: Durch Re-
finanzierung von Bestandsparks sollen Verbindlichkeiten
abgebaut und die Zinsbelastung im Segment Strom-
erzeugung aus konzerneigenen Windparks reduziert
werden.
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Das bis zum Ende des ersten Halbjahres 2017 insgesamt
noch unterdurchschnittliche Windjahr konnte durch das
zweite Halbjahr mit frihen Herbststirmen und einem wind-
reichen Dezember teilweise ausgeglichen werden. So lag
der Ertrag aus dem Betrieb konzerneigener Windparks in
Deutschland nur leicht unterhalb der Erwartungen eines
durchschnittlichen Windjahres und damit Uber denen aus
dem Vorjahr. In GroBbritannien wurde zwar ein leicht Uber-
durchschnittliches Windjahr verbucht, aufgrund von
Wahrungseffekten lag der Ertrag insgesamt dennoch auf
dem Niveau des Vorjahres. In Portugal fielen die Ertrage
deutlich geringer aus als erwartet.

Durch die Erweiterung des konzerneigenen Windparkport-
folios sind die Einnahmen aus der laufenden Betriebsflhrung
in den vergangenen Jahren kontinuierlich gestiegen. Eine
effiziente Marktbeobachtung und die daraus resultierenden
Vertragsabschlisse fur die Stromdirektvermarktung im Rah-
men der EEG-VergUtung haben zur weiteren Verbesserung
der Einnahmesituation beigetragen. Fast das gesamte deut-
sche Windparkportfolio konnte bei namhaften Stromdirekt-
vermarktern platziert werden. Hier hat Energiekontor weiter-
hin attraktive Vermarktungskonditionen erzielt.

Im Zuge des Ausschreibungsverfahrens und der dadurch
dramatisch gefallenen Preise fUr Strom aus erneuerbaren
Energien werden auch in Deutschland direkte Strom-
abnahmevertrédge (PPAs) zwischen dem Erzeuger und
dem Endabnehmer zunehmend interessanter. So hat
Energiekontor bereits erste Gesprache mit interessierten
GroBabnehmern zu diesem Thema geflhrt.

Im Bereich der Betriebsoptimierung von Windparks wurden
im Geschaftsjahr 2017 mehrere neue MaBnahmen ent-
wickelt und getestet. Dazu gehdéren MaBnahmen zur Ver-
besserung der Anlagensteuerungen und Windnachfuhrung
sowie die Reduzierung der Stillstandzeiten durch UmrUs-
tung aller Windparks auf eine permanente Livedatentber-
wachung mit automatisiertem Entstorungsworkflow. Auch
effizientere Wartungs- und Reparaturkonzepte mit dem Ziel,
Windparks auch nach dem Auslaufen der EEG-Vergltung
weiterhin wirtschaftlich betreiben zu kénnen, sind Teil
dieser MaBnahmen.

Bei den technischen Innovationen stand nach wie vor die
Rotorblattverlangerung im Vordergrund. Neben der Ausstat-
tung des Anlagentyps AN Bonus 1.0 wurde in Portugal vor
allem die 1,3-MW-Klasse nachgertstet. Der Umbau von
26 Windkraftanlagen in Portugal wurde bereits im November
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2013 genehmigt. Nach einer erfolgreichen Test- und
Optimierungsphase wurde mit Penedo Ruivo zum Herbst
2016 der erste aus zehn Anlagen bestehende Windpark
vollstandig mit der Rotorblattverlangerung ausgestattet.
2017 wurden in zwei weiteren portugiesischen Eigenparks
Rotorblattverlangerungen an zusatzlichen sechs Anlagen
installiert. Die verbleibenden zehn Anlagen sollen 2018
nachgertstet werden und erwartungsgeman einen stabilen
Mehrertrag von Uber 5 Prozent liefern.

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

Das operative Geschéaft verlief im abgelaufenen Geschéfts-
jahr 2017 weitestgehend planmaBig. Die Jahresergebnisse
(EBT) der Energiekontor AG und des Konzerns lagen somit
im Rahmen der Prognose.

Im Bereich der Projektierung und des Verkaufs von Wind-
und Solarparks wurden die meisten der noch bis Ende 2016
genehmigten —und damit unter die mit hdheren Einspeise-
tarifen verbundene Ubergangregelung des EEGs 2017
fallenden — Projekte erfolgreich im Geschaftsjahr 2017
fertiggestellt.

Der Bau und die Inbetriebnahme des Solarparks Garzau-
Garzin haben sich hingegen in das Jahr 2018 verschoben.
Grund waren Lieferprobleme des ursprtnglich kontrahierten
Modullieferanten, was einen kurzfristigen Lieferantenwech-
sel erforderlich machte und die Fertigstellung des Solar-
parks in das Jahr 2018 verzdgerte. Ebenso konnte die dritte
Anlage des Windparks Hammelwarder Moor erst Anfang
2018 in Betrieb genommen werden. Auch die Einzelanlage
Debstedt Il und der Windpark Hemelingen, beides noch
2016 genehmigte Projekte, werden planmaBig im Ge-
schéftsjahr 2018 errichtet.

Von den 2017 in Betrieb genommenen Projekten wurde nur
knapp die Halfte an Investoren verauBert, wahrend der an-
dere Teil in den konzerneigenen Bestand Uberging oder
noch im Vorratsvermdgen ausgewiesen wird, weil Ende
2017 noch nicht alle Anlagen des Windparks in Betrieb
waren. Ein Konzern-EBT auf dem Niveau der beiden Vor-
jahre ware — wie im Geschéftsbericht des Vorjahres bereits



avisiert — moglich gewesen, wenn alle Windparks fertigge-
stellt und verauBert worden wéren. Weil aber planmaBig
nur die Halfte der Projekte verduBert wurde, hat sich, wie
prognostiziert, nicht nur das Segment-EBT im Segment
»Projektierung und Verkauf (Wind, Solar)“, sondern auch
das ausweisbare Konzern-EBT gegenUber dem Jahr 2016
entsprechend verringert.

Die Ertrage im Segment ,,Stromerzeugung in konzerneige-
nen Windparks*® lagen insgesamt unter den Erwartungen
und fielen in den einzelnen Landern, in denen Energiekontor
Windparks betreibt, unterschiedlich aus. In Deutschland
und Portugal lagen die Windertrage unter dem langjahrigen
Mittel, auch wenn sich in Deutschland die Windausbeute
gegenuber dem Vorjahr deutlich verbessert hat. Trotz der
guten Windbedingungen in GroBbritannien lagen die Strom-
ertrage aufgrund von Wahrungseffekten auch hier lediglich
auf dem Niveau des Vorjahres. Unter dem Strich blieb das
Segment-EBT somit hinter den Erwartungen zurtick, auch
wenn eine deutliche Verbesserung aufgrund geringerer
Abschreibungen und Zinsbelastungen gegentber dem Vor-
jahr erreicht wurde.

Aufgrund des weiteren Ausbaus des Eigenparkportfolios
und der insgesamt gegenuber dem Vorjahr gestiegenen
Anzahl von betreuten Windparks konnte der Ertrag fur die
Betriebsflhrung leicht gesteigert werden. Das Segment-
EBT im Segment ,Betriebsentwicklung, Innovation und
Sonstiges” lag daher im Rahmen der Erwartungen und der
Prognose.

Mit Blick auf die konsolidierten Zahlen des Gesamtkonzerns
wurden im Geschéaftsjahr 2017 die Ziele der Energie-
kontor AG und des Konzerns sowie der operativen Bereiche
und Profit-Center weitestgehend erreicht. Geringflgige
Abstriche waren lediglich bei den Ergebnis- und Cash-
Uberschusszielen zu verzeichnen, weil sich die Inbetrieb-
nahme der beiden o.g. Projekte in das erste Quartal 2018
verschoben hat. Dennoch liegt das Konzern-EBT insgesamt
im Rahmen der Prognose.

Wie erwartet flachte das Unternehmenswachstum 2017
vortbergehend ab. Die Gesamtpipeline der in verschiede-
nen Stadien der Entwicklung befindlichen Projekte wuchs
aufgrund der Akquisitionstatigkeiten in Deutschland und
GroBbritannien, aber auch in den neuen Landermarkten
Niederlande, Frankreich und USA auf insgesamt fast
3.000 MW weiter an. Sie bildet damit die Basis fur die er-
folgreiche FortfUhrung der positiven Unternehmensent-
wicklung in den folgenden Jahren.

Lagebericht und Konzernlagebericht
Wirtschaftsbericht

Das Geschaftsjahr 2017 ist flr die Energiekontor-Gruppe
mit der Errichtung von sieben Windparks, von denen einer
kurz nach Ende des Geschaftsjahres fertiggestellt wurde,
und vier Einzelanlagen erneut positiv verlaufen. Dabei wirkt
sich der Vertrieb von drei inlandischen Windparks sowie
vier Einzelanlagen positiv auf die Konzernbilanz und Gewinn-
und Verlustrechnung des Konzerns aus. Durch die Uber-
nahme dreier weiterer inlandischer Windparks in den Eigen-
bestand erfolgt, gemaB der Wachstumsstrategie des
Unternehmens, der weitere kontinuierliche Aufbau des
konzerneigenen Windparkportfolios. Dartber hinaus beste-
hen vielfaltige und im Geschéftsjahr neu ausgebaute
Potenziale im In- und Ausland fUr die erfolgreiche zukinftige
Ergebnisentwicklung. Die Gruppe weist die nachfolgenden
positiven Ergebnisse aus:

inTE 2017 2016
Konzernjahresergebnis 11.888 25.334
zzgl. Steueraufwand 4.778 10.162
EBT 16.666 35.496
zzgl. Finanzergebnis 16.223 18.254
EBIT 32.889 53.750
zzgl. Abschreibungen 16.704 18.316
EBITDA 49.593 72.066

Zu den vorstehend ausgewiesenen und in diesem Bericht verwendeten
Pro-forma-Kennzahlen (EBIT, EBITDA usw.) vgl. Hinweise auf Seite 180.

Der Konzernumsatz verringert sich trotz der Projektumset-
zungen im Windbereich auf T€149.865 (Vorjahr TE201.764).
Der konsolidierte Umsatz des Geschaftsjahres setzt sich aus
dem Umsatz der Segmente ,Projektierung und Verkauf
(Wind, Solan)“ in Héhe von T€97.044 (Vorjahr T€148.655),
»Stromerzeugung in konzerneigenen Windparks*® in Héhe
von T€49.080 (Vorjahr T€49.899) und ,Betriebsentwicklung,
Innovation und Sonstiges” in Héhe von T€3.741 (Vorjahr
T€3.210) zusammen.
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Zum Segment ,,Projektierung und Verkauf (Wind, Solar)“
zahlen die Erlose aus dem Verkauf von Windparks sowie
die Erlose aus Dienstleistungen im Zusammenhang mit der
wirtschaftlichen Planung sowie der vertraglichen und
rechtlichen Abwicklung, der Projektsteuerung, der Ge-
schéftsflhrung in der Griindungsphase, den Vertriebs- und
WerbemaBnahmen und der Beschaffung der Eigen- und
Fremdmittel fUr die Windparkbetreibergesellschaften in
Hoéhe von T€97.044 (Vorjahr TE€148.655).

Im Segment ,,Stromerzeugung in konzerneigenen Wind-
parks*® verringern sich die Umsatze gegentber dem Vorjahr
auf T€49.080 (Vorjahr T€49.899), insbesondere infolge des
letztjahrigen Verkaufs des bis zum vierten Quartal 2016
noch im Eigenbestand befindlichen britischen Windparks
Gayton le Marsh. Der Ertrag aus dem Betrieb konzern-
eigener Windparks in Deutschland liegt nur leicht unterhalb
der Erwartungen eines durchschnittlichen Windjahres und
damit Uber denen aus dem Vorjahr. In GroBbritannien wurde
zwar ein leicht Uberdurchschnittliches Windjahr verbucht,
aufgrund von Wahrungseffekten lag der Ertrag insgesamt
dennoch auf dem Niveau des Vorjahres. In Portugal fielen
die Ertréage geringer aus als erwartet.

Die Umsatzerldse im Segment ,,Betriebsentwicklung,
Innovation und Sonstiges“, insbesondere aus Betriebs-
fOhrungsleistungen, betragen T€3.741 (Vorjahr TE€3.210).

Die Position Bestandsverédnderungen und andere akti-
vierte Eigenleistungen mit insgesamt T€52.211 (Vorjahr
T€-35.015) resultiert insbesondere aus der Umgliederung
der in den Eigenbestand Gbernommenen Windparks in das
Sachanlagevermdgen sowie den, infolge der weiterhin ver-
starkten Akquisitions- und Planungsaktivitaten, erhdhten
Vorratsbestéanden.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage erhdhen sich infolge
positiver Effekte aus Wahrungsumrechnungen.

inTE€ 2017 2016
Auflésung Ruckstellungen 2.804 2.831
Ertrage aus Wahrungs-

umrechnungen (Saldo) 2.666 1.357
Ubrige sonstige betriebliche

Ertrage 225 97
Schadensersatz/Ver-

sicherungserstattungen 51 196
Sonstige betriebliche

Ertrage 5.746 4.481
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Mit T€E127.923 steigen der Materialaufwand und die
bezogenen Leistungen wegen der zugenommenen
Bauaktivitdten im Berichtsjahr entsprechend an (Vorjahr
T€70.523).

Der Personalaufwand erhoht sich im Zuge des Aufbaus
des Mitarbeiterbestands auf T€11.830 (Vorjahr T€ 10.922).

inTE 2017 2016
Gehalter 10.100 9.289
Soziale Abgaben und

Aufwendungen 1.730 1.632
Personalaufwand 11.830 10.922

Die ausgewiesenen Abschreibungen auf Sachanlagen
und immaterielle Vermégenswerte in Hohe von T€16.704
(Vorjahr T€ 18.316) betreffen hauptsachlich die planmaBigen
Abschreibungen auf die konzerneigenen Windparks.

inTE 2017 2016
Abschreibungen auf

Windparks und technische

Anlagen 16.657 18.265
Abschreibungen auf Betriebs-

und Geschaftsausstattung 37 36
Abschreibungen auf

immaterielle Vermdgenswerte 10 13
Abschreibungen auf Bauten 0 2
Abschreibungen 16.704 18.316

Die gegenUber dem Vorjahr verringerten Abschreibungen
auf Sachanlagen resultieren im Wesentlichen aus dem zum
Vorjahresende verkauften und damit im Vorjahr noch teil-
weise im Eigenbestand befindlichen britischen Windpark
Gayton le Marsh.

Reparatur-, Instandhaltungs- und Pachtkosten der
konzerneigenen Windparks, Vertriebskosten im Rahmen
der Emission der Anleihen, Aufwendungen aus der
Wahrungsumrechnung sowie Rechts- und Beratungskos-
ten flhren im Wesentlichen zu sonstigen betrieblichen
Aufwendungen von T€18.475 (Vorjahr T€17.719).



inTE 2017 2016
Reparaturen und Instand-

haltungen Windparks 8.117 7.014
Pachtzahlungen fur Windparks 2.508 2.709
Rechts-, Steuer-, Prifungs-

und andere Beraterhonorare,

Prozesskosten 1.504 1.429
GebUlhren, Abgaben, Beitrage 1.190 1177
Verwaltungskosten 1.182 1.151
Projektbezogene Auf-

wendungen (inkl. Planung,

Reisekosten usw.) 1.147 1.595
Versicherungen 967 1.112
Werbekosten und

Vertriebsaufwand 715 298
Raumkosten 575 510
Strombezug Windkraftanlagen 345 374
Ubrige sonstige betriebliche

Aufwendungen 215 316
Entkonsolidierungsverluste 10 34
Sonstige betriebliche

Aufwendungen 18.475 17.719

Die Zinsertrage bleiben vor dem Hintergrund historisch
geringer Kapitalmarktzinsen weiterhin niedrig. Aufgrund der
Zinsaufwendungen flur die langfristige Finanzierung der
konzerneigenen Windparks, der Bauzeitzinsen fur die im
Geschéftsjahr errichteten Windparks sowie der Kosten fur
die Betriebsmittelkreditinanspruchnahme sowie das
Anleihekapital ergeben sich Zinsaufwendungen in einer
Gesamthohe von T€16.414 (Vorjahr T€18.443).

inTE 2017 2016
Zins- und sonstige

Ertréage gesamt 190 162
Zinsaufwendungen Banken fur

Investitionsfinanzierungen 6.504 8.161
Zinsaufwand fUr Anleihekapital 5.969 6.980
Finanzierungsaufwendungen

fur sonstiges Fremdkapital

(konzernfremde

Kommanditanteilseigner) 192 219
Sonstige Zinsaufwendungen 3.749 3.083
Zinsaufwendungen 16.414 18.443
Zinsergebnis -16.223 -18.281
Beteiligungsergebnis 0 28
Finanzergebnis -16.223 -18.254

Lagebericht und Konzernlagebericht
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Das Finanzmanagement des Energiekontor-Konzerns
beruht weiterhin unter BerUcksichtigung der erwarteten
Entwicklungen der Branche auf einem effizienten und nach-
haltigen Einsatz der vorhandenen Finanzmittel.

Die Finanzpolitik der Energiekontor-Gruppe folgt auch
kinftig der bewéahrten Strategie der abgelaufenen
Geschaftsjahre. Es ist durch die permanent erfolgreiche
Einwerbung von Unternehmensanleihen gelungen, unab-
hangig von der Kreditpolitik der Banken eine wichtige
Grundlage fUr das weitere Wachstum der Unternehmens-
gruppe zu schaffen.

Im Berichtsjahr wurde eine Stufenzinsanleihe durch die
Energiekontor Finanzanlagen V GmbH &Co. KG im Umfang
von T€22.730 erfolgreich emittiert. Einen Teil des erwirt-
schafteten vorjahrigen Cashflows aus der erfolgreichen
Geschaftstatigkeit nutzt Energiekontor im Geschaftsjahr zur
auBerplanmaBigen Entschuldung des Windparkportfolios.
Gemeinsam mit laufend falligen Anleihertckflhrungen er-
folgen im Geschaftsjahr Rickzahlungen an Anleiheglaubiger
im Umfang von T€51.650.

Kreditlinien bei Kreditinstituten bestehen im Rahmen des
kurzfristigen Betriebsmitteleinsatzes zur Zwischenfinanzie-
rung von Windpark- und Solarparkprojekten in Hohe von
T€24.500 (Vorjahr T€24.500) und einer Rahmenverein-
barung zur Vergabe von nachrangigen Kredittranchen im
Rahmen der Projektfinanzierung.

Langfristige Bankfinanzierungen, die Uberwiegend die
Finanzierung der Investitionen in die konzerneigenen Wind-
parks betreffen, belaufen sich zum Geschéaftsjahresende
auf T€126.029 (Vorjahr T€90.308).

Die liquiden Mittel verringern sich zum Bilanzstichtag auf
T€69.002 (Vorjahr T€118.528). Der Bestand an sonstigen
Wertpapieren, im Wesentlichen Bundesobligationen, bleibt
weitgehend unver&ndert und belauft sich auf insgesamt
T€10.159 (Vorjahr T€10.305).
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Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten er-
hdhen sich zum Bilanzstichtag auf T€140.708 (Vorjahr
T€107.010). Die Tilgungsleistung der Kreditverbindlich-
keiten von Projektgesellschaften erfolgt im Berichtsjahr wie
auch in den Vorjahren planmaBig.

inTE 2017 2016
Verbindlichkeiten gegenlber
Kreditinstituten langfristig 126.029 90.308
Verbindlichkeiten gegenuber
Kreditinstituten kurzfristig 14.678 16.702
Verbindlichkeiten gegen-
tiber Kreditinstituten 140.708 107.010

Die langfristigen Kreditverbindlichkeiten betreffen
grundsétzlich die Finanzierung der Investitionen der
konzerneigenen Windparkbetreibergesellschaften aus der
Errichtung und dem Kauf von Windparks.

Die kurzfristigen Kreditverbindlichkeiten beinhalten
hauptséachlich die Finanzierung von in der Errichtung be-
findlichen und kurzfristig zum Vertrieb vorgesehenen
Windparkbetreibergesellschaften, Betriebsmittelkredit-
inanspruchnahmen fur Zwischenfinanzierungsdarlehen an
Windparkbetreibergesellschaften sowie Zinsabgrenzungen
aus der Finanzierung der konzerneigenen Windparks und
die binnen Jahresfrist falligen Tilgungsleistungen auf lang-
fristige Kredite.

Die Gesamtfinanzverbindlichkeiten betragen T€234.190
(Vorjahr T€230.910) und setzen sich wie folgt zusammen:
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inTE

Langfristige
Finanzverbindlichkeiten

2017 2016

Verbindlichkeiten gegenuber

Kreditinstituten 126.029 90.308

Verbindlichkeiten aus

Anleihekapital 77.146 87.289

Sonstige

Finanzverbindlichkeiten 4.622 5.911

Verbindlichkeiten gegenuber
konzernfremden
Kommanditisten

1.664 1.667

Langfristige

Finanzverbindlichkeiten 209.462 185.175

Kurzfristige
Finanzverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegentber

Kreditinstituten 14.678 16.702

Verbindlichkeiten aus

Anleihekapital 9.055 28.507

Verbindlichkeiten gegenuber
konzernfremden
Kommanditisten

994 526

Kurzfristige

Finanzverbindlichkeiten 24.728 45.735

Gesamtfinanz-

verbindlichkeiten 234.190 230.910

Die vorstehend unter den langfristigen Finanzverbind-
lichkeiten ausgewiesenen Verbindlichkeiten gegeniiber
konzernfremden Kommanditisten betreffen die nach
IAS 32 als Fremdkapital auszuweisenden Anteile von Kom-
manditisten (Minderheiten) an Windparkbetreibergesell-
schaften, die zum Verbleib im Konzern bestimmt sind.

Im Bereich der kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten
bestehen solche Verbindlichkeiten gegentliber konzern-
fremden Kommanditisten, soweit Anteile an Projekt-
gesellschaften bereits verduBert wurden, deren Windparks
erst nach dem Bilanzstichtag fertiggestellt und tbergeben
werden.

In den sonstigen Finanzverbindlichkeiten sind die infolge
der niedrigen Kapitalmarktzinsen negativen Marktwerte der
zur langfristigen Kapitaldienstsicherung abgeschlossenen
Zins-/Wahrungsswaps (Cashflow-Hedges) in Héhe von
T€-3.454 (Vorjahr T€-4.513) enthalten. Die Reduzierung
resultiert aus dem Zugang von abgesicherten Verbindlich-
keiten und dem Effekt aus dem gegenuiber dem Euro ge-
sunkenen britischen Pfund.



Das Eigenkapital verbleibt mit T€70.232 (Vorjahr T€E69.477)
auf dem Niveau des Vorjahres. Wegen der ebenfalls nahezu
unveranderten Bilanzsumme von T€361.713 (Vorjahr
T€361.351) erhdht sich daher auch die Eigenkapitalquote
nur leicht auf 19,4 Prozent (Vorjahr 19,2 Prozent).

Aus den internationalen IFRS-Bilanzierungsnormen resul-
tieren gegentiber dem deutschen Handelsrecht verschie-
dene Besonderheiten, die sich auf die Eigenkapitalquote
der Gruppe negativ auswirken.

Fur Energiekontor steht die Absicherung von Zins- und
Wahrungsrisiken, insbesondere in Bezug auf die Zins- und
Tilgungsleistungen der konzerneigenen Windparks, im
Vordergrund, und zwar aus wirtschaftlichen Erwé&gungen
und damit unabhéngig von etwaigen bilanziellen Ausweis-
aspekten. Bei Windparkfinanzierungen werden zum Zweck
der langfristigen Konditionensicherung zunehmend Darle-
hen mit variablen Konditionen aufgenommen, die bereits
bei Finanzierungsabschluss mit Zinsswaps zur Sicherung
von Festzinsen versehen werden (Cashflow-Hedges). Die
IFRS fordern in IAS 39 nun die kinstliche Abspaltung des
Derivats (Zinsswap mit Festzins) vom Grundgeschaft (Finan-
zierungsdarlehen mit variablen Konditionen) und fordern die
Bilanzierung des abgespaltenen Derivats.

Die Derivate, die ausnahmslos jeweils zusammen mit der
Finanzierung in einem geschlossenen Kontrakt abgeschlos-
sen werden, sind jeweils voll effektiv im Sinne der Zins-
sicherung und damit voll konnex, denn wirtschaftlich dienen
sie lediglich dazu, ein variabel verzinsliches Darlehen in ein
synthetisches Festzinsdarlehen umzuwandeln. Die in sich
geschlossenen Finanzierungskontrakte stellen daher im
deutschen Handelsrecht, das sich bekanntermafBen sehr
stark den Vorsichtsgrundsétzen bei der Bewertung von
Verbindlichkeiten verschrieben hat, aufgrund der vorliegen-
den Bewertungseinheiten (§254 HGB) keine zu passivie-
renden Verbindlichkeiten dar und wéaren daher in einem
Konzernabschluss nach HGB-Grundsétzen nicht zu bilan-
zieren. Die IFRS-Handhabung fihrt mithin bei gesunkenen
Kapitalmarktzinsen zum Ausweis einer real nicht existenten
Verbindlichkeit und damit zu einer (gegentber dem HGB)
niedrigeren Eigenkapitalquote.

Die Ermittlung negativer Marktwerte aus abgeschlossenen
Zins- und Wahrungsswaps basiert auf finanzmathemati-
schen Simulationsmodellen prognostizierter Wahrungs- und
Zinsentwicklungen. Diese negativen Marktwerte sind fUr die
Energiekontor-Gruppe daher rein theoretisch, zumal ein
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Verkauf oder die Realisierung der Marktwerte vor dem plan-
maBigen Auslauf der mit den Derivaten gesicherten Zins-
bindung nicht in Betracht kommt. Soweit Umfinanzierungen
von mit Zinsswaps gekoppelten Darlehen erfolgen, so wer-
den diese stets unter Wahrung der Volleffektivitat und Kon-
nexitat durchgeflhrt. Vergleichbar sind die negativen Markt-
werte bei solchen synthetischen Festzinsdarlehen in
wirtschaftlicher Hinsicht mit Vorfalligkeitsentschadigungen
bei traditionellen Festzinsdarlehen, die auch unter IFRS
nicht bilanziert werden. In der Segmentberichterstattung
(Segmentschulden) werden diese Marktwerte daher auch
nicht als Schuldwerte abgebildet (management approach),
sondern ihre Bilanzwerte im Rahmen der Ableitung des
Segmentreinvermdgens neutralisiert.

Daneben hat die Umsetzung des ebenfalls umstrittenen
IAS 32, wonach Kommanditkapital in der Regel bilanziell
nicht als Eigen-, sondern als Fremdkapital qualifiziert wird,
fUr den Konzern zur Folge, dass Minderheiten an sowohl
zum langfristigen Verbleib im Konzern bestimmten Wind-
parkbetreibergesellschaften als auch an zum Verkauf be-
stimmten Projektgesellschaften wie Fremdverbindlichkeiten
bilanziert werden mussen.

Neutralisiert man diese beiden IFRS-Besonderheiten,
ergébe sich eine (fiktive) Eigenkapitalquote zum Bilanzstich-
tag von 20,7 Prozent (Vorjahr 20,5 Prozent).

Bei der Betrachtung der Eigenkapitalquote ist neben den
IFRS-Besonderheiten jedoch ein noch bedeutsamerer Um-
stand zu bericksichtigen, der die Quoten gegenUber der
realen Eigenkapitalausstattung des Konzerns verzerrt.
Dieser Umstand besteht darin, dass die betragsmaBig er-
heblichen Aktivwerte der konzerneigenen selbst hergestell-
ten Windparks nicht zu ihren Verkehrswerten, sondern
lediglich zu externen Herstellungskosten bilanziert werden.
Neben den zahlreichen akquirierten und noch nicht reali-
sierten Windparkprojekten, die ebenfalls lediglich zu den
entstandenen Kosten in den Vorraten bilanziert sind, ent-
halten die Sachanlagen in der Konzernbilanz demnach
erhebliche stille Reserven.

Die langfristigen Vermdgenswerte erhéhen sich in Kon-
sequenz der Ubernahme dreier deutscher Windparks in
den Eigenbestand auf T€201.104 (Vorjahr TE179.591). Sie
setzen sich aus den aufgeflhrten Bilanzpositionen zusam-
men und werden nachfolgend erlautert.
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inTE 2017 2016
Sachanlagen 194.558 171.747
Latente Steuern 6.462 7.721
Forderungen und sonstige

finanzielle Vermdgenswerte 58 60
Beteiligungen 25 53
Sonstige immaterielle

Vermogenswerte 1 10
Langfristige

Vermdégenswerte 201.104 179.591

Die sonstigen immateriellen Vermdgenswerte betreffen
Softwarelizenzen flr den laufenden Geschaftsbetrieb.

Die Sachanlagen sind mit den Anschaffungs- oder Her-
stellungskosten abzUlglich Abschreibungen bilanziert und
beinhalten neben den kompletten technischen Anlagen der
im Berichtsjahr zu konsolidierenden Windparkbetreiber-
gesellschaften und der Betriebs- und Geschéftsausstattung
der BUrostandorte im In- und Ausland auch Windpark- und
Ausgleichsgrundsticke.

Im Berichtsjahr erfolgt die Aktivierung von drei errichteten
inlandischen Windparks, was hauptsachlich im Sach-
anlagevermodgen zu den Zugangen im Gesamtumfang von
T€40.117 (Vorjahr TE€9.653) beitragt. Abgange im Windpark-
Sachanlagevermdgen gab es im Berichtsjahr lediglich in
Hohe von TE608 (Vorjahr TE43.161, insbesondere aus dem
Verkauf des Windparks Gayton le Marsh).

Unter BerUcksichtigung der planméaBigen Abschreibungen
im Berichtszeitraum von T€16.657 (Vorjahr T€18.265) be-
lauft sich die Bilanzposition ,, Technische Anlagen” der Wind-
parkbetreibergesellschaften somit auf T€193.692 (Vorjahr
T€170.928). Die in der Bilanzposition enthaltenen Riickstel-
lungen fUr Ruckbau und Renaturierung erhéhen sich auf-
grund der Aufzinsungen sowie zu erwartender Kosten-
erhdhungen im Berichtsjahr planmaBig und sind in den zuvor
genannten Zugangen enthalten.

Innerhalb der langfristigen Forderungen und finanziellen
Vermdgenswerte sind unter den Forderungen gegen
assoziierte Unternehmen Minderheitenbeteiligungen an
dritten Unternehmen ausgewiesen. Die sonstigen lang-
fristigen Vermdgenswerte setzen sich zum Bilanzstichtag
im Wesentlichen aus Kautionen und Rechnungsabgrenzun-
gen in Hohe von T€30 (Vorjahr TE31) zusammen.
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Aktive Steuerlatenzen im Konzern sind in Hohe von T€6.462
(Vorjahr TE€7.721) ausgewiesen und detailliert im Konzern-
anhang erlautert. Hierbei wurden die nach IAS 12 saldie-
rungsfahigen passiven Steuerlatenzen in Hohe von T€6.186
(Vorjahr T€4.225) verrechnet.

Die kurzfristigen Vermogenswerte abziglich der im Finanz-
lageteil bereits erlauterten liquiden Mittel und sonstigen
Wertpapiere betragen T€81.447 (Vorjahr T€52.926).

Bei den hierin ausgewiesenen Vorraten im Umfang von
T€47.006 (Vorjahr TE34.272) handelt es sich um aktivierte
Leistungen von in Ausflhrung befindlichen Bauprojekten
sowie Planungsleistungen fUr zu realisierende Projekte, ins-
besondere auch um Vorlaufkosten fur die Planungsaktivita-
ten in Deutschland, GroBbritannien, den USA, den Nieder-
landen und Frankreich.

Die kurzfristigen Forderungen und sonstigen finanziellen
Vermdgenswerte erhdhen sich im Berichtsjahr von
T€18.224 auf T€27.378.

Ertragsteuerforderungen (kurzfristig) in Hohe von T€7.064
(Vorjahr TE€430) betreffen Gewerbesteuer- sowie Korper-
schaftsteuerrtickforderungen.

Die langfristigen Verbindlichkeiten betragen T€234.282
(Vorjahr T€208.322). Neben den bereits im Finanzlagebericht
erlauterten langfristigen Gesamtfinanzverbindlichkeiten sowie
den passiven latenten Steuern sind hier Ruckstellungen fur
Rickbau und Renaturierung der konzerneigenen Windpark-
betreibergesellschaften erfasst.

inTE 2017 2016
Ruckstellungen fur Rickbau

und Renaturierung 12.6083 12.099
Langfristige

Finanzverbindlichkeiten 209.462 185.175
Sonstige langfristige

Verbindlichkeiten 2.576 2.698
Latente Steuern 9.641 8.350
Langfristige

Verbindlichkeiten 234.282 208.322

Die zu Barwerten ausgewiesenen Ruckstellungen fur die
Kosten des Rulckbaus der konzerneigenen Windparks und
der Renaturierung der Windparkflachen haben sich wie folgt
entwickelt:
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inTE 2017 2016
Rickstellungen fur Rickbau
und Renaturierung 01.01. 12.099 12.861
Zugange im laufenden Jahr
durch Aufzi 423 383
ALkJ)rC/Z u”zmsu;gen f Die nachfolgenden Erlauterungen beziehen sich auf die
-/Zugange Barwe . T . .
(Verénderung der Herstel- Verr?oglens , Finanz ulnd Ertrggslage der Energ.lekoﬁorAG.
lungskosten, Zinssatz) —239 824 Im Ubrigen gelten die Ausfihrungen zur Situation des
Zugénge im Zusammenhang Konzerns sinngemas.
mit Fertigstellung/Erwerb 455 164
Abgange Barwert (Verande- FUr die Energiekontor AG ergeben sich folgende Kennzahlen:
rung der Herstellungskosten,
Rickbaukosten) -135 -649
Abgange wegen Verkauf in T€ 2017 2016
und Repowering 0 -1.484  Umsatzerlése 24.662 51.649
B_ﬁck§tellungen EBITDA (EBIT zzgl. Abschrei-
fiir Ruck_bau und bungen auf Anlagevermégen) 13.604 44.056
Renaturierung 31.12. 12.603 12.099 EBIT (EBT 22!
Finanzergebnis) 13.557 44.009
EBT (Ergebnis vor Steuern 22.167 39.558
Rulckstellungen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und ( g )
Leistungen, insbesondere im Rahmen der Errichtung der Jahrestberschuss o e 28.653
Windparks, sonstige Verbindlichkeiten und Steuerverbind- ~ Eigenkapital 103.797 100.205
lichkeiten zuzliglich der bereits in der Finanzlage dargesteliten ~ Bilanzsumme 179.284 165.245
Finanzverbindlichkeiten fuhren zu kurzfristigen Verbindlich-  Eigenkapitalquote in % 57,9 60,6

keiten in Hohe von insgesamt T€57.199 (Vorjahr TE83.551).

Die Steuerriickstellungen sind gebildet fir zu erwartende
Gewerbe- und Korperschaftsteuernachzahlungen fir abge-
laufene Besteuerungszeitraume.

Die sonstigen Riickstellungen setzen sich wie folgt
zusammen:

Im abgelaufenen Geschaéftsjahr hat die Energiekontor AG
ein positives Ergebnis vor Steuern (EBT) in Hohe von
T€22.167 (Vorjahr TE€39.558) erwirtschaftet.

Das Ergebnis vor Finanzergebnis und Steuern (EBIT)
sowie das Ergebnis vor Finanzergebnis, Steuern und

inTE 2017 2016 . . . .
. Abschreibungen (EBITDA) entwickeln sich wie folgt:
Projektbezogene
Rackstellungen 9.684 8.300
Personalbezogene inTE 2017 2016
Ruckstellungen 181 2051 Jahresiiberschuss 15.513 28.653
Rickstellungen
Rechtsstreitigkeiten 29 o9 zzgl. Ertragsteuern 6.654 10.905
Rechts-, Steuer- und EBT 22.167 39.558
andere Beratungen 534 602  abzgl./zzgl. Finanzergebnis -8.610 4.451
Ubrige Ruckstellungen 2.541 1.673 EBIT 13.557 44.009
Sonstige Riickstellungen 14.660 12,656 zzgl. Abschreibungen
auf Anlagevermogen 47 47
EBITDA 13.604 44.056

Die kurzfristigen Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen erhdhen sich von T€6.241 im Vorjahr auf
T€8.383 im laufenden Jahr.

Weitere Verbindlichkeiten betreffen kurzfristige Steuer-
verbindlichkeiten fur Umsatz-, Lohn- und Kirchensteuern
sowie sonstige Verbindlichkeiten.
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Die Gesamtleistung mit T€26.461 (Vorjahr TE51.784) wie
auch die Betriebsleistung mit T€27.615 (Vorjahr T€55.091)
resultieren im Wesentlichen aus der erfolgreichen Realisie-
rung von Windkraftprojekten in Deutschland. In die Betriebs-
leistung einbezogen sind die Umsatzerldse, die Bestands-
veranderungen sowie die sonstigen betrieblichen Ertrage.

inTE 2017 2016
Umsatzerlése 24.662 51.649
Bestandsveranderungen 1.799 135
Gesamtleistung 26.461 51.784
Sonstige betriebliche Ertrage 1.154 3.307
Betriebsleistung 27.615 55.091

Die im Jahr 2016 deutlich hdheren Umsatzerlése resul-
tierten im Wesentlichen aus dem Verkauf des britischen
Windparks Gayton le Marsh sowie aus Planungserldsen
fUr die hohe Anzahl von zum Jahresende 2016 erteilten
Baugenehmigungen.

Im Rahmen der Akquisitions- und Planungsaktivitaten er-
hoéhen sich die Vorrate ungeachtet der erfolgreichen Projekt-
realisierungen per saldo um T€1.799 (Vorjahr T€135).

Die sonstigen betrieblichen Ertrage mindern sich im Ge-
schéftsjahr auf T€1.154 (Vorjahr TE€3.307). Ausgewiesen
unter dieser Position sind insbesondere Ertrage aus der
Aufldsung von Ruckstellungen, Wahrungsumrechnungen
und Wertaufholungen von in friheren Perioden wertberich-
tigten Positionen des Finanzanlagevermogens.

inTE 2017 2016
Ertrage aus Wertaufholungen

im Finanzanlagevermdgen

(Zuschreibungen) 539 514
Ertrage aus

Wahrungsumrechnungen 387 883
Aufldsung von

Ruckstellungen 83 1.836
Ubrige betriebliche Ertrage 83 57
Fordermittel 38 0
Versicherungs-

entschadigungen 25 17
Sonstige betriebliche

Ertrage 1.154 3.307
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Die Planungs- und Akquisitionsaktivitaten fur die Uber-
wiegend inlandischen Windkraftprojekte fUhren gegentber
dem Vorjahr zu erhdhten bezogenen Leistungen fur
Planungstatigkeiten und Projektvorlaufkosten in Hohe von
T€11.068 (Vorjahr T€6.969), die unter den Materialaufwen-
dungen auszuweisen sind.

Der Personalaufwand erhoht sich mit T€10.513 (Vorjahr
T€9.806) im Geschéftsjahr im Rahmen des sukzessiven
und kontinuierlichen Personalaufbaus.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten
im Wesentlichen allgemeine Verwaltungskosten, Vertriebs-
sowie Rechts- und Beratungskosten und erhéhen sich
leicht auf T€4.898 (Vorjahr T€4.435), was im Wesentlichen
durch den Anstieg der Vertriebskosten verursacht ist.

in TE 2017 2016
Verwaltung und Ubrige

Kosten 1.443 1.355
Vertriebskosten 1.822 450
Rechts- und Beratungs-

kosten, Prozesskosten 1.094 963
Raumkosten 529 468
Projektbezogene

Aufwendungen 215 868
Versicherungen, Gebuhren,

Beitrage 164 262
Reisekosten Arbeitnehmer 89 69
Aufwendungen aus

Kursdifferenzen 41 0
Sonstige betriebliche

Aufwendungen 4.898 4.435

Im Berichtsjahr erhalt die Energiekontor AG wegen der
héheren Gewinne aus der Errichtungstéatigkeit Ertrage aus
Ergebnisabfiihrungsvertragen verbundener Unterneh-
men von der Energiekontor Infrastruktur- und Anlagen
GmbH in Héhe von T€12.463 (Vorjahr TE10.176).

Die Abschreibungen setzen sich im Berichtsjahr aus Ab-
schreibungen auf Sachanlagen in Hohe von T€47 (Vorjahr
T€47) zusammen.

Das Zinsergebnis ist mit T€E-875 (Vorjahr TE-1.058) wei-
terhin negativ und resultiert wesentlich aus Zinsaufwen-
dungen fur die Aufnahme des Anleihekapitals. Die Zins-
ertrage verbleiben vor dem Hintergrund historisch geringer
Kapitalmarktzinsen auf sehr niedrigem Niveau und resultie-
ren vornehmlich aus Darlehensgewahrungen an konzern-
zugehorige Windparkbetreibergesellschaften.



Das Finanzergebnis entwickelte sich wie folgt:

inT€ 2017 2016
Ertrage aus anderen Wert-
papieren und Ausleihungen
des Finanzanlagevermogens 320 576
davon von verbundenen
Unternehmen 149 261
Sonstige Zinsen und
ahnliche Ertrage 354 99
davon von verbundenen
Unternehmen 277 37
Zinsen und ahnliche
Aufwendungen -1.549 -1.733
davon an verbundene
Unternehmen -216 -125
Zinsergebnis -875 -1.058
Ertrage aus Beteiligungen 9.997 375
davon von verbundenen
Unternehmen 9.997 375
Abschreibungen auf
Finanzanlagen -512 -3.768
Finanzergebnis 8.610 -4.451

Im Finanzergebnis werden Ertrage aus Beteiligungen in
Hohe von T€9.997 (Vorjahr TE375) ausgewiesen. Diese
setzen sich aus Gewinnzuweisungen konzernzugehdriger
Windparkbetreiber- und Dienstleistungsgesellschaften zu-
sammen.

Im Berichtsjahr erfolgten Abschreibungen auf Finanz-
anlagen in Hohe von T€512 (Vorjahr T€3.768), resultierend
aus Wertberichtigungen bei Anteilen und Ausleihungen an
Tochterunternehmen. Diese Wertberichtigungen sind zum
GroBteil bedingt durch die regelméaBig durchgefihrten
Impairmentprtfungen.

Entsprechend den Ausflihrungen zur Energiekontor-Gruppe
beruht das Finanzmanagement der Energiekontor AG ins-
besondere unter Berlicksichtigung der erwarteten Entwick-
lungen der Branche weiterhin auf einem effizienten und
nachhaltigen Einsatz der vorhandenen Finanzmittel und
Liquiditatsricklagen. Fur die bankenunabhangige Finan-
zierung von Windparkprojekten bestehen Unternehmens-
anleihen im Gesamtumfang von T€13.000 (Vorjahr
T€21.000), deren Zusammensetzung sich aus dem Anhang
der Gesellschaft ergibt.

Lagebericht und Konzernlagebericht
Wirtschaftsbericht

Die liquiden Mittel und Wertpapiere betragen zum Bilanz-
stichtag T€46.023 (Vorjahr T€89.661). Die Minderung
beruht im Wesentlichen auf der Finanzierung von Bestands-
parks Uber Kapitalerhdhungen und Darlehen fur deren vor-
zeitige Entschuldung durch die Ruckfuhrung bestehender
Kredite (Deleveraging). Des Weiteren wurden Mittel verwen-
det fUr die Ruckzahlung einer Unternehmensanleihe sowie
erhebliche Steuerzahlungen flur das Geschaftsjahr 2016
und Steuervorauszahlungen fur das aktuelle Geschéaftsjahr.
Unter der Position Wertpapiere sind Bundesanleihen mit
Laufzeiten bis 2018 und 2019 ausgewiesen. Im Berichtsjahr
sind keine Bankguthaben (Vorjahr T€10.176) mit kurz-
fristigen Bankverbindlichkeiten, die mit diesen Guthaben
besichert sind, saldiert.

in TE 2017 2016
Bankguthaben,

Kassenbestand 35.799 79.437
Wertpapiere 10.224 10.224
Liquide Mittel und

Wertpapiere 46.023 89.661

Der positive Jahresuberschuss fuhrt im Berichtsjahr, saldiert
mit der Dividendenzahlung und den Auszahlungen fir Aktien-
rlckkaufe, zu einem Eigenkapital von T€103.797 (Vorjahr
T€100.205).

Das Eigenkapital entwickelt sich wahrend des Berichtszeit-
raums wie folgt:

inT€ 2017 2016
Eigenkapital am 01.01. 100.205 83.512
JahresUberschuss 15.513 28.653
Dividende fur Vorjahr -11.670 -11.682
Zahlungen fur Aktienrlickkaufe -251 -278
Eigenkapital am 31.12. 103.797 100.205

Das Eigenkapital setzt sich zum Bilanzstichtag aus folgen-
den Komponenten zusammen:

inT€ 2017 2016
Ausgegebenes Kapital nominal 14.577 14.592
Kapitalriicklage 41.237 41.237
Gesetzliche Gewinnrtcklage 15 15
Andere Gewinnrlcklagen 39.221 29.667
Bilanzgewinn 8.747 14.694
Eigenkapital am 31.12. 103.797 100.205
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Die Eigenkapitalquote liegt im Geschéftsjahr mit 57,9 Prozent
leicht unter dem Vorjahresniveau (Vorjahr 60,6 Prozent).

Das Anlagevermdégen beinhaltet im Wesentlichen Finan-
zanlagen und erhoht sich im Berichtsjahr, insbesondere
infolge von Kapitalerhbhungen und Ausleihungen an
Tochtergesellschaften, auf T€82.684 (Vorjahr T€40.523).

inTE 2017 2016
Immaterielle
Vermogensgegenstande 1 10
Sachanlagen 131 123
Finanzanlagen
Anteile an
verbundenen Unternehmen 53.364 38.160
Ausleihungen an
verbundene Unternehmen 29.134 2.148
Beteiligungen 54 82
Anlagevermégen 82.684 40.523

Die Anteile an verbundenen Unternehmen erhdhen sich,
insbesondere infolge der bereits beschriebenen Kapital-
erhdhungen fur die Finanzierung von Bestandsparks zur
vorzeitigen Entschuldung durch die RuckfUhrung beste-
hender Kredite (Deleveraging). Die Ausleihungen an
verbundene Unternehmen betreffen Finanz- und Kapital-
forderungen gegen in- und auslandische Windparkbe-
treibergesellschaften, Planungs- und Errichtungsgesell-
schaften sowie deutsche Beteiligungsgesellschaften. Sie
sind Uberwiegend verzinslich, der unverzinsliche Anteil wird
mit dem Barwert angesetzt.

Das Umlaufvermégen mindert sich trotz erhéhter Vorrate
aufgrund verminderter liquider Mittel auf T€96.600 (Vorjahr
T€124.722).

Die Vorrate beinhalten aktivierte Planungsleistungen fur zu
realisierende Projekte, insbesondere die projektbezogenen
Vorlaufkosten fUr die Windkraftaktivitaten.

In den unter den Forderungen und sonstigen Vermdgens-
gegenstanden aufgeflhrten Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen sind Forderungen aus dem Verkauf
von Windparkbetreibergesellschaften, aus Dienstleistungen
im Zusammenhang mit der Grindung und dem Vertrieb
von Windparks sowie Forderungen aus Planungsleistungen,
fOr die BuchfUhrung und konzerninterne Forderungen fur
die Personalgestellung bilanziert. Bei den sonstigen Ver-
moégensgegenstanden im Umfang von T€7.179 (Vorjahr
T€184) handelt es sich im Wesentlichen um Steuer- und
Darlehensforderungen.

Steuerrickstellungen in Hohe von T€0 (Vorjahr T€9.223)
und sonstige Ruckstellungen fur Prozesskosten, Rechts-
und Beratungskosten sowie Personalkosten, insbesondere
fir Urlaub, Uberstunden und leistungsabhéngige Erfolgs-
beteiligungen, und Ruckstellungen flr kleinere Geschafts-
vorfalle ergeben insgesamt bilanzierte Riickstellungen in
Hohe von T€2.488 (Vorjahr T€12.184).

Die Verbindlichkeiten erhdhen sich auf T€60.450 (Vorjahr
T€45.274). Dies resultiert im Wesentlichen aus héheren
Verbindlichkeiten im Verbundbereich infolge der Darlehens-
aufnahme bei einer konzernzugehdrigen Finanzierungsge-
sellschaft in Héhe von T€22.720 flr die Refinanzierung von
Bestandsparks. Die Verbindlichkeiten aus Anleihen mindern
sich entsprechend der planmaBigen Ruckzahlung der
Unternehmensanleine 2012 um T€8.000. Die sonstigen
Verbindlichkeiten beinhalten fast ausschlieBlich Umsatz-
steuerbetréage aus Jahresendabrechnungen, die zu Beginn
des Folgejahres ausgeglichen werden und zum Vorjahres-
stichtag entsprechend hdher waren.

inTE 2017 2016 inT€ 2017 2016
Vorrate 13.289 11.491  Anleihen 13.000 21.000
Forderungen und sonstige Verbindlichkeiten gegenuber
Vermdgensgegenstande Kreditinstituten 2
Forderungen aus Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 790 424  Lieferungen und Leistungen 1.225 644
Forderungen gegen Verbindlichkeiten gegentber
verbundene Unternehmen 29.299 22.917  verbundenen Unternehmen 39.376 18.069
Sonstige Sonstige Verbindlichkeiten 6.849 5.558
Vermogensgegenstande 79 184 Verbindlichkeiten 60.450 45.274
Wertpapiere 10.224 10.224
Liquide Mittel (Bankguthaben) 35.799 79.437
Rechnungsabgrenzungen 19 46
Umlaufvermdgen 96.600 124.722
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Per 31. Dezember 2017 arbeiteten insgesamt 139 fest-
angestellte Mitarbeiter (Vorjahr 132) fUr die Energiekontor-
Gruppe. Hinzu kamen 27 Aushilfen, Studenten, Prakti-
kanten (Vorjahr 19). Darlber hinaus beschaftigt das
Unternehmen 28 freie Mitarbeiter (Vorjahr 25). Der Mit-
arbeiterstamm hat sich damit gegentiber dem Vorjahr leicht
erhoht. Die Mitarbeiter sind im Wesentlichen Ingenieure,
Wirtschaftswissenschaftler und Verwaltungsfachkréfte. Die
Tochtergesellschaften in GroBbritannien, Portugal, den
Niederlanden und den USA beschéaftigen ausschlieBlich
lokale Mitarbeiter, die sowohl die Anforderungen an die
Geschéftstatigkeit vor Ort kennen als auch Uber Kennt-
nisse der deutschen Gepflogenheiten verfigen. Auch in
Frankreich arbeitet Energiekontor mit freien Mitarbeitern
vor Ort. Neben einem monatlichen Fixum erhalt der Uber-
wiegende Teil der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter eine
leistungsbezogene Erfolgsbeteiligung. Dieses soll die Moti-
vation und die Identifikation mit dem Unternehmen unter-
stltzen. Vorstand und Aufsichtsrat bedanken sich bei den
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern flr das auBerordentliche
Engagement und die hohe Motivation.

Mit Wirkung zum 1. Juli 2017 hat der Aufsichtsrat der
Energiekontor AG Herrn Torben Méller zum dritten Vorstand
bestellt. Herr Mdller hatte zun&chst als Leiter den Bereich
Repowering erfolgreich aufgebaut. Weiterhin war er erfolg-
reich fur die Koordination der Innovations- und Wettbe-
werbsmaBnahmen und die Einflihrung eines agilen Projekt-
managementsystems (Scrum) zustandig. Im Vorjahr wurde
er aufgrund seiner bisherigen Leistungen zum Geschéafts-
fihrer mehrerer Tochtergesellschaften der Energiekontor AG
berufen.

Als Vorstand Ubernimmt Herr Moller neben allgemeinen
Aufgaben zusétzlich die Projektentwicklung in Nord-
Nordrhein-Westfalen und Frankreich (Wind und Solar) sowie
den Bereich Rotorblattverlangerung. Ziel ist es, den
Repowering-Bereich mit dem zunehmenden Alter vieler
Windparks weiter auszubauen und zu starken und Ener-
giekontor als Pionier bei der Senkung der Stromgeste-
hungskosten aus erneuerbaren Energien zu etablieren.

Lagebericht und Konzernlagebericht
Wirtschaftsbericht
Chancen- und Risikobericht

Grundsétzlich birgt jedes im zweiten Teil dieses Kapitels
aufgeflhrte Risiko naturgemanl auch immer eine Chance,
die sich aus den gleichen Umsté&nden 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 flir 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 flur die Energiekontor AG
hervorgehoben werden, die sich einerseits aus dem
branchenspezifischen Markt ergeben und andererseits aus
der strategischen Aufstellung des Unternehmens.

Die Energiekontor AG ist in einem Markt tatig, der zum einen
durch natlrliche Grenzen (Ressourcenknappheit, Umwelt-
belastung) und zum anderen durch den politischen Willen
(Schonung von Ressourcen und Umwelt) getrieben wird.
Aufgrund des internationalen Konsenses, den es mittler-
weile zur Energiepolitik gibt, und der internationalen Klima-
zZiele hat sich daraus ein Wachstumsmarkt entwickelt, der
mittlerweile von einem regulierten Markt mehr und mehr in
einen freien Wettbewerbsmarkt Ubergeht.

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.

In fast allen Landern werden mittlerweile die Preise fUr die
VergUtung von Strom aus Wind- und Solarparks Uber
Auktionen und Ausschreibungsverfahren ermittelt, was far
mehr Wettbewerb sorgt und Flexibilitat fordert. Der Wett-
bewerb um Flachen fUr den Bau von Windparks und
Photovoltaik-Anlagen wird dadurch zunehmend Uberlagert
von einem Wettbewerb um die niedrigsten Strompreise.
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Dies bietet in mehrfacher Hinsicht eine Chance fur
Energiekontor. Zum einen verfolgt das Unternehmen seit
jeher das Ziel, die Kosten fUr die Stromerzeugung aus Wind-
und Solarparks durch verschiedene EffizienzmaBnahmen
S0 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 Markt-
umfeld. Zum anderen hat Energiekontor in Landern wie
Portugal und GroBbritannien jahrelange Erfahrungen mit der
erfolgreichen Teilnahme an Ausschreibungen und den Ab-
schllssen von Stromabnahmevertragen, die in Zukunft
voraussichtlich eine immer gréBere Rolle spielen werden.
SchilieBlich ist damit zu rechnen, dass kleinere Projekt-
entwickler aufgrund der relativ hohen Vorlaufkosten im
Ausschreibungsverfahren zunehmend mit gréBeren Unter-
nehmen wie der Energiekontor AG kooperieren werden.

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

Die geografische Verteilung der Windparks im eigenen
Bestand auf mehrere verschiedene Lander bedeutet darlber
hinaus eine natUrliche Diversifikation in Bezug auf die Ertrage.
Das Klumpenrisiko im Falle eines schlechten Windjahres
an einem geografisch begrenzten Standort wird dadurch
verringert.

Mit der Markterweiterung nach Frankreich, den Nieder-
landen und den USA sowie der Sondierung weiterer Mérkte
ergibt sich fUr 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 auerordent-
lich gut und die Projekte verhaltnismaBig groB sind. Da-
durch, dass sich Energiekontor in Schottland bereits
mehrere Hundert Megawatt an Flachen gesichert hat,
besteht die Chance, in dieser Region unter wenigen
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Wettbewerbern Uber die ndchsten Jahre nachhaltig Ertrage
zu erwirtschaften.

Insbesondere in GroBbritannien schlieBt Energiekontor seit
Jahren Stromabnahmevertréage, sogenannte Power Pur-
chase Agreements (PPAs), direkt mit industriellen Strom-
abnehmern 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 Aus-
arbeitung 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 Projektgeschaft vor, wahrend und nach der
Errichtung von Wind- und Solarparks eine zentrale Rolle
spielt, hat sich Energiekontor in dieser Hinsicht eine gewisse
Flexibilitat und damit einen Vorsprung gegenuber anderen
Mitbewerbern erarbeitet. Die verschiedenen Finanzierungs-
moglichkeiten von Projekten beinhalten die Chance, auch
unter groBerem Wettbewerbsdruck Projekte erfolgreich
umsetzen zu kénnen.

Die Energiekontor AG hat ein ausfuhrliches Risikomanage-
mentsystem erarbeitet, aus dem detaillierte Ablaufe fur das
interne Reporting und Controlling hervorgehen. Dieses
Managementsystem wird regelmaBig Uberprift und ggf.
veranderten Situationen angepasst.

Das Risikomanagementsystem im Hinblick auf wesentliche
und bestandsgeféhrdende 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, Geschaftsfeldern und konzern-
weiten Funktionen. Mit dem Risikomanagementsystem
sollen wesentliche und bestandsgeféahrdende Risiken sys-
tematisch und kontinuierlich identifiziert, beurteilt, gesteuert,
Uberwacht und dokumentiert werden, um die Erreichung



der Unternehmensziele abzusichern und das Risikobe-
wusstsein im Unternehmen zu erhdhen.

Im Rahmen einer operativen Planung erfolgt die Identifikation
und Beurteilung von Risiken und Chancen unter Berlick-
sichtigung der jeweils aktuellen Gesetzeslage fur einen
Planungszeitraum von typischerweise zwei Jahren. Zudem
werden in den Diskussionen zur Ableitung der mittelfristigen
und strategischen Ziele im Rahmen einer strategischen Pla-
nung auch Risiken und Chancen identifiziert und bewertet,
die auf einen langerfristigen Zeitraum bezogen sind. Neben
der Berichterstattung zu bestimmten Zeitpunkten und be-
zogen auf die beschriebenen Zeitraume ist das Risiko- und
Chancenmanagement im Konzern als kontinuierliche Auf-
gabe etabliert. Wie im Kapitel ,Organisation des Risiko-
managements der Energiekontor AG" beschrieben
werden die identifizierten Risiken in einer systematischen
Informationskaskade regelmaBig an Vorstand und
Aufsichtsrat berichtet.

Die Bewertung der Risiken erfolgt auf Basis der Eintritts-
wahrscheinlichkeit und des mdglichen AusmaBes des
Risikos gemaf den Stufen niedrig, mittel oder hoch. Auf die
Betrachtung der Eintrittswahrscheinlichkeit wird hierbei
verzichtet. Bei der Bewertung des AusmaBes wird die
Wirkung grundsatzlich in Relation zum EBT betrachtet.

Prozess des Risikomanagements
Grundsaétzlich lassen sich die vier Phasen der Risikoidenti-

fikation, Risikobewertung, Risikosteuerung und Risiko-
kontrolle unterscheiden, begleitet durch eine Risikopolitik

Lagebericht und Konzernlagebericht
Chancen- und Risikobericht

und eine Prozesstberwachung. Idealtypisch lasst sich
dieser Prozess wie folgt darstellen (vgl. Abbildung ,Risiko-
management-Kreislauf®).

Ausgangspunkt des Risikomanagements ist die Formulie-
rung 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 Gesamtunternehmungs-
ebene festlegt, in welchem Verhaltnis Chancen und Risiken
eingegangen werden durfen und welche maximalen Risiko-
auspragungen in Kauf genommen werden sollen.

Um ein einheitliches Risikoverstandnis im Rahmen der
operativen Geschéftstatigkeit zu gewéhrleisten, hat die
Energiekontor-Gruppe im Rahmen ihrer Risikopolitik folgende
Grundsatze fur den Umgang mit Risiken definiert:

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

- Chancen und Risiken werden offen kommuniziert.

- Risiken werden regelmaBig analysiert und bewertet.

- Risiken sind so weit wie méglich 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 zukunftiger (potenzieller und latenter) Risiken.

Risikomanagement-Kreislauf

Unternehmensziele
Vorgaben zur Risikoakzeptanz
Risikopolitik

Information,
Kommunikation

Risikokontrolle
Ergebnisnachweis

Risikoidentifikation

"o

selbst tragen

Frihaufklarung

vermindern

J/ uberwalzen

vermeiden

Restrisiko

!

Risikobewertung nach
Kategorien

Risikoportfolio

l

Risikosteuerung
MaBnahmenwahl unter
Chancen-Risiko-Abwéagung

Prozessiiberwachung
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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 vor allem die
Frihaufklarung. Letztere hat neben einer frihzeitigen Erfas-
sung verdeckt bereits vorhandener Risiken auch eine Ortung
latenter Chancen sowie die Sicherstellung der Einleitung
entsprechender MaBnahmen zur Risiko-/Chancensteuerung
zum Inhalt. Sie kann operativ — auf Basis von Kennzahlen,
Hochrechnungen und Indikatoren — sowie strategisch — auf
Basis von ,Weak Signals“ — ausgerichtet sein.

Die Risikoidentifikation erfolgt bei Energiekontor auf
verschiedenen organisatorischen Ebenen im Rahmen
eines ineinander verzahnten Prozesses. In turnusmasig
oder anlassbezogen stattfindenden Sitzungen und Work-
shops werden Risiken vor allem auf der Grundlage von
regelmaBigen Umfeld-, Markt- und Wettbewerbsanalysen
identifiziert und bewertet. Mindestens einmal jahrlich wird
im Rahmen der Risikoanalyse und Risikobewertung ein
Risikoportfolio erstellt, in dem die identifizierten Risiken nach
Entrittswahrscheinlichkeit und (potenzieller) Schadenshdhe
bewertet und visualisiert werden. Ziel ist es, vor allem die
zentralen und ggf. bestandsgefahrdenden Risiken heraus-
zufiltern und durch entsprechende MaBnahmen zu vermei-
den bzw. die Eintrittswahrscheinlichkeit zu reduzieren.

Im Rahmen der Risikosteuerung mussen dann Moglichkeiten
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 Verhaltnis 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
Geschéaftsverzicht, Verminderung, Uberwalzung 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
-kompensation (z. B. Entwicklung von Plan B-MaB-
nahmen oder spezieller MaBnahmenprogramme
(EEG/CfD-MaBnahmen) zur Reduzierung regulatori-
scher Risiken),
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— MaBnahmen zur RisikoUberwalzung auf Dritte
(z.B. durch den Abschluss von Versicherungen
oder Einbindung 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 gewahrleisten, dass die tatsachliche
Risikosituation der Unternehmung mit der geplanten Risiko-
profilsituation Gbereinstimmt. Zur Unterstitzung der Kontrolle
ist es notwendig, ein Berichtswesen in der Unternehmung
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 Con-
trolling- und Berichtswesen integriert.

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 stérken 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 Risikomanagementsystems 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
Konzernlageberichts. Ein wesentliches Merkmal des IKS
innerhalb des Energiekontor-Konzerns ist die dezentrale
Organisation des Rechnungswesens. In allen gréBenmaBig
relevanten, rechtlich selbststéandigen Einheiten sind fur
unternehmenskritische Ablaufe und Kernprozesse effiziente
Strukturen eingerichtet. Unter Berticksichtigung verfugbarer
Ressourcen sowie unter Wirtschaftlichkeits- und Effekti-
vitdtsaspekten achtet die Geschaftsflihrung auf eine



weitestgehende Trennung von Ausflihrungs-, Genehmi-
gungs- und Kontrollfunktionen.

Das Konzernrechnungswesen unterstitzt alle in- und aus-
landischen Gesellschaften im gesamten Konzernrechnungs-
legungsprozess. In Zusammenarbeit von Rechnungswesen
und Abschlussprifer wird sichergestellt, dass — insbeson-
dere bei Anderungen — die Anforderungen an die externen
Berichtserfordernisse hinsichtlich Art und Umfang der
Angabepflichten vollumfanglich erfullt werden. MaBgebliche
Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften sowie die Ab-
bildung spezifischer Sachverhalte werden fur die Erstellung
von Jahres- und Halbjahresabschlissen zugrunde gelegt.

Die Einzelabschlisse der Energiekontor AG und ihrer Tochter-
gesellschaften 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.

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 gestell-
ten Vermdgenswerte oder die Einhaltung von Kennzahlen.
Die Konsolidierung einschlieBlich Dokumentation und Ana-
lyse der Berichtsdaten erfolgt mittels handelsublicher
Standardsoftware. Im Fall von ungewdhnlichen oder kom-
plexen Sachverhalten bestehen zudem eigens entwickelte
Tabellenkalkulationsldsungen.

Um den strengen Anforderungen zu genugen, achtet die
Unternehmensflhrung auf die Einhaltung notwendiger
Dokumentationspflichten. Anderungen aus Grundge-
schéften, die sich aus dem gewdhnlichen Geschaftsverkehr
ergeben kdnnen, werden fortlaufend Uberwacht. Dabei
werden unterschiedliche Kontrollmechanismen genutzt, wie
die Beachtung des Vier-Augen-Prinzips, der Einsatz von
Checklisten, eine duale Unterschriftenregelung bei ver-
pflichtendem Schriftverkehr, ein gestaffeltes Genehmigungs-
system bei Bestellvorgangen, die Verpflichtung zur Ein-
holung von Vergleichsangeboten vor Auftragserteilung an
Lieferanten und ein Berechtigungskonzept, das die Zugriffs-
rechte auf einzelne IT-Systeme und Systemtransaktionen
sowie elektronische Speichermedien regelt. Prozessunab-
hangige UberwachungsmaBnahmen werden vom Auf-
sichtsrat durchgefuhrt.
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Uber die Entwicklung einzelner Risiken, die wesentlichen
Einfluss auf AbschlussgréBen haben, wird regelmaBig in
Schriftform und in Gesprachen berichtet. Hierzu gehdren
unter anderem die Bewertung von Ruckstellungen und
Eventualverbindlichkeiten, die Werthaltigkeit des Anlage-
und Vorratsvermdgens, die Beurteilung zweifelhafter Forde-
rungen, das Kapitalmanagement oder die Kostenentwick-
lung laufender Auftrdge. 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.

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 regelméBig stattfindenden Schulungen und Workshops
zielgerichtet fortgebildet. So wird sichergestellt, dass
sie den wachsenden fachlichen Ansprichen 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 initierten MaBnahmen
ist darauf ausgerichtet, eine koordinierte, ordnungsgemafie
und termingerechte Abschlusserstellung und -prifung
sicherzustellen sowie die Mdglichkeiten zu unlauteren
Handlungen zu reduzieren. Trotz einer kontinuierlichen
Weiterentwicklung des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontroll- und Risikomanagementsystems kann
dennoch nicht sicher ausgeschlossen 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 Geschaftsrisiken
regelmaBig in den FUhrungsgremien 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,
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die Uberwiegend dezentral in den einzelnen Abteilungen
und Bereichen behandelt werden, weshalb sich die bei
Energiekontor bestehende implizite Risikomanagement-
Organisation in der Vergangenheit als effizientes Organisa-
tionsmodell bewahrt hat.

Insgesamt ist das Risikomanagement in die routinemaBigen
Arbeitsprozesse des Unternehmens integriert. Das Repor-
ting verlauft dabei als Bottom-up-Struktur von der Mitar-
beiterebene bis in die obersten Entscheidungsgremien.
Mdgliche 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 noétig, werden die
Fragen zur Risikobehandlung der Geschaftsfihrungs- bzw.
der Aufsichtsratssitzung vorgelegt. Bei grundlegenden so-
wie bereichsubergreifenden Themen werden auBerdem
Arbeitsgruppen aus unternehmensinternen Experten gebil-
det, um in regelmaBig stattfindenden Meetings oder nach
Bedarf ausgerichteten Workshops Losungen fUr spezifische
Fragestellungen zu erarbeiten.

Prozess des Risikomanagements

Aufsichtsrat
) Kontrolle/  Reporting
Reporting T \L Feedback
Vorstand

Geschéftsfihrungssitzung

) Kontrolle/
Reporting T \L Feedback

) ) Expertenteams
Bereichsleiter Workshops/
Entscheidungsrate Seminare/
Runder Tisch
. Kontrolle/
Reporting T \L Feedback
Arbeitsebene

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

Kategorie Wahrscheinlichkeit AusmaB
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
Vertrage sehr niedrig mittel
Projektierung mittel/hoch niedrig/mittel
Berichtswesen niedrig niedrig/mittel
Wachstum mittel niedrig
Technik mittel/ niedrig niedrig
Ruickkauf niedrig niedrig

Die Risiken aus allen Gruppen kénnen gleichermalen hoch
sein, deren wirtschaftliche Auswirkungen und deren Beein-
flussbarkeit unterscheiden sich jedoch. Die Méglichkeiten
des konstruktiven Umgangs mit einschneidenden Ver-
anderungen, vor allem bei frlhzeitiger Erkennung und Ein-
leitung entsprechender MaBnahmen zur Risikobeherrschung,
bestehen bei allen Risiken. Daher werden im Reporting der
Energiekontor-Gruppe entsprechende Indikatoren erfasst
und ausgewertet. Durch eine intensive Kontaktpflege mit den
Verbanden, Banken, Herstellern und Kunden kdnnen 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.



Risiken regulatorischer Rahmenbedingungen

Die 6konomische Situation eines Projekts hangt weiterhin
entscheidend von der Vergtung des eingespeisten Stroms
ab. Europaweit ist eine eindeutige Tendenz festzustellen,
nach der die erneuerbaren Energien durch entsprechend
geadnderte Rahmenbedingungen an die Wettbewerbs-
bedingungen des Strommarktes herangefuhrt werden
sollen. In Deutschland wird die Vergttung weiterhin durch
das Gesetz zum Vorrang erneuerbarer Energien oder
Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG) geregelt, das in den
letzten Jahren grundlegend Uberarbeitet wurde. Das aktu-
elle EEG 2017 wurde im August 2016 beschlossen und ist
seit dem 1. Januar 2017 in Kraft. Ein zentraler Aspekt des
Uberarbeiteten EEG ist die Einflhrung eines Ausschrei-
bungsverfahrens, um die Férderhohe zu ermitteln. Wahrend
das Ausschreibungssystem fir Onshore-Wind in Deutsch-
land 2017 eingeflhrt wurde, fand die erste Ausschreibung
fur Photovoltaik-Anlagen in Deutschland bereits Anfang
2015 statt. Die Preise fur den Strom aus Wind- und Solar-
parks sind mit der Einfihrung des Ausschreibungssystems
fOr 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 Energiekontor-
Gruppe neben der festgelegten Verglitungshdhe vor allem
die Ubergangsfristen, Laufzeiten und Deckelungen sowie
die Einfihrung 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
bezUlglich der Vergitung von Wind- und Sonnenstrom. In
den Niederlanden und Frankreich sieht der Gesetzgeber
sowohl Ausschreibungen als auch gesetzlich festgelegte
Einspeisetarife als Moglichkeiten fur die VergUtung des
Stroms aus erneuerbaren Energien vor. Wahrend in Portugal
in der Vergangenheit nach bestimmten Verfahren Betreiber-
lizenzen vergeben wurden, hat auch GroBbritannien ein
Ausschreibungsmodell (CfD) entwickelt, das dem in
Deutschland sehr ahnlich ist. Seit 2015 findet dieses Model
im Bereich Onshore-Wind jedoch keine Anwendung. Die
Energiekontor-Gruppe hat sich daher darauf eingestellt, die
Kalkulation fur Windenergieprojekte in GroBbritannien an
den Marktpreisen zu orientieren und sich auf besonders
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windstarke Standorte zu konzentrieren. Die Wirtschaftlich-
keit der Projekte wird durch direkte Stromabnahmevertrage
mit groBen Industriepartnern (PPAs) gewahrleistet. Auch in
den USA bildet ein PPA die Grundlage fiir die Wirtschaft-
lichkeit von Wind- und Solarparks. Falls ein solches PPA
nicht oder nicht rechtzeitig zustande kommt, kann es zu
Verzdgerungen und auch zu Ausféllen bei der Projekt-
realisierung kommen.

Energiekontor achtet bei der Wahl neuer Landermérkte auf
politische Stabilitat und eine gute Bonitat. Grundsétzlich
koénnen die Gesetze aber auch in diesen Landern rtck-
wirkend ver&ndert oder auBer Kraft gesetzt werden. Als
weiteres Risiko kann nicht ausgeschlossen werden, dass
Projektgenehmigungen von Behdrden aus politischen
Grinden verzdgert werden. Das Ertrags- und Ergebnis-
risiko wird durch die internationale 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 Mark-
ten USA, Niederlande und Frankreich mit starken Wett-
bewerbern konfrontiert, von denen einige in bestimmten
Geschaftsfeldern aufgrund ihrer GréBe und Ressourcen-
ausstattung Uber Wettbewerbsvorteile verfigen. Ein beson-
ders starker Wettbewerb besteht im Hinblick auf die Akqui-
sition attraktiver Anlagenstandorte, die Beschaffung und
den Einkauf von Windkraftanlagen sowie die Einwerbung
von Eigenkapital auf dem Kapitalmarkt. Diese Wett-
bewerbssituation kann unangemessene Preisanstiege ver-
ursachen, vorhandene Ressourcen stark verknappen oder
bedingt durch hohen Zeitdruck zu Fehlentscheidungen im
Unternehmen flihren. DarUber hinaus kann sich das Markt-
umfeld grundséatzlich durch die suboptimale Kommunika-
tion oder, im Extremfall, den Konkurs von Mitbewerbern
und einen damit einhergehenden Reputationsverlust der
Branche verschlechtern. Investoren kdnnten sich aufgrund
einzelner Problemfélle gegen geplante Investitionen in den
Bereich der erneuerbaren Energien entscheiden. Durch die
Schaffung diverser Alleinstellungsmerkmale, wie dem
Geschéaftsmodell oder der Entwicklung von Kosteneffizienz-
maBnahmen, sowie die Diversifikation des Geschafts auf
Wind und Solar sowie auf mehrere Landerméarkte hat sich
die Energiekontor-Gruppe eine gute Position im Markt
erarbeitet. Dennoch besteht das Risiko, dass die
Energiekontor AG die Marktsituation in den neuen Mérkten
wie den Niederlanden, den USA oder Frankreich nicht
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richtig einschéatzt und der geplante Markteintritt nicht in dem
Tempo oder Umfang erfolgen kann, wie es durch die
Geschéftsleitung geplant ist.

Wachstumsrisiko

Im Zusammenhang mit den beiden oben genannten Risiken
steht das Wachstumsrisiko. Die Energiekontor AG hat sich
klare Ziele fir das mittelfristige Wachstum des Gesamt-
unternehmens gesetzt. Aufgrund von Veranderungen des
regulatorischen Umfelds und etwaiger protektionistischer
MaBnahmen, wie Importzdllen, z. B. in GroBbritannien oder
den USA, kénnte 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 Rickfiuhrung von
Anleihefinanzierungen

Insgesamt hat die Energiekontor-Gruppe in den vergange-
nen Jahren nach Abzug der bereits zurlickgezahlten Anteile
rund €97 Mio. von privaten Investoren durch die Emission
von Anleihen bzw. Inhaber-Teilschuldverschreibungen ein-
geworben. Es besteht das Risiko, dass die Ruckzahlung von
Tranchen zu Zeitpunkten fallig wird, zu denen die Liquiditats-
situation des Konzerns eine Ruckfuhrung nicht zuldsst und
eine weitere Fremdfinanzierung nicht méglich ist. Dartiber
hinaus besteht auch das Risiko, dass das Marktzinsniveau
zu den Ruckzahlungszeitpunkten ggf. notwendige An-
schlussfinanzierungen erheblich erschwert und verzogert.
Gdf. kdnnten derartige Umfinanzierungen nur mit erheblichen
Risikoaufschlagen umsetzbar sein. Verzégerungen kdnnten
z.B. auch durch zeitliche Verschiebungen in den Genehmi-
gungsverfahren von geplanten technischen Optimierungs-
und Repowering-MaBnahmen fir die mit Anleihemitteln
finanzierten Windparks entstehen, was wiederum zeitliche
und 6konomische Ruckwirkungen auf die Refinanzierungs-
fahigkeit dieser Windparks haben kénnte. Sollten Anleihe-
mittel nicht fristgerecht zurickgezahlt werden kénnen,
konnte es zu Klagen und Rechtsstreitigkeiten mit Anlegern
und im &uBersten Fall zu einer Blockierung des Finanzflusses
im Unternehmen kommen. Dies kdnnte es unter Umstanden
erforderlich machen, vorhandene Liquiditatsreserven der
Energiekontor AG zu nutzen und/oder im Bestand befind-
liche Windparks zu verduBern, um die notwendigen Mittel
fUr Anleihertckflhrungen fristgerecht zur Verflgung zu
stellen. Vorzeitige Kindigungen durch die Anleiheglaubiger
vor dem vertraglichen Ablauf der Anleihelaufzeiten sind

76

jedoch satzungsgemal nicht maéglich, weswegen unplan-
maBige Rickzahlungen, dafir erforderliche Notverkaufe
und ahnliche Szenarien ausgeschlossen sind. Alle internen
MaBnahmenprogramme sowie die kurz- und langfristigen
Liquiditatsplanungen sind darauf ausgerichtet, die vollstan-
dige und fristgerechte Rlckzahlung 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 Hohe und fristgerecht mit
Zins und Tilgung bedient. Ebenso wurden stets alle falligen
Anleihen und Genussscheine jeweils vereinbarungsgeman
und vollstandig an die Glaubiger zurlickgezahlt.

Vertriebsrisiken

Grundsétzlich kann sich der Verkauf von Windenergie-
projekten oder die Platzierung von Anleihen verzdgern oder
als ganzlich unmaoglich erweisen. Die Marktpreise und Her-
stellungskosten fur genehmigte Projekte kdnnen divergie-
ren, sodass ein Verkauf von Windparks fur das Unter-
nehmen wirtschaftlich nicht mehr sinnvoll ist. Bedingt durch
eine erschwerte Refinanzierung von Investoren kénnen sich
Verzogerungen in den Projektablaufen ergeben, die den
Cashflow der Energiekontor-Gruppe beeintrachtigen und
damit die Umsetzung neuer Projekte geféhrden. Vor diesem
Hintergrund sind in den vergangenen Jahren verschiedene
Vertriebswege etabliert worden.

Organisationsrisiken

Die mangelnde Personalverfugbarkeit oder -qualifikation
kann einen Engpass fur den Geschéaftsverlauf darstellen.
Es besteht das Risiko, dass Personal aufgrund bestehender
Marktknappheiten nicht zeitgerecht eingestellt werden kann.
Dadurch kénnten Kostenrisiken entstehen, weil zusétzliche
externe Experten und Berater mit der Leistungserbringung
beauftragt werden mussen. Aber auch in anderen Unter-
nehmensbereichen muss ausreichend qualifiziertes Personal
in Abhangigkeit von unternehmensinternen Ablaufen zur
Verflgung stehen. Zur Minimierung von Fehlentscheidungen
oder zeitlichen Verzégerungen 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 kdnnte nicht zuletzt zu einer Abkehr der Aktionare
und damit zu einem Uberproportionalen Absinken des
Aktienkurses fuhren. Die langjahrige Erfahrung der
Energiekontor-Gruppe relativiert dieses Risiko.

Ruckkaufrisiken

Grundsatzlich sind die Beteiligungsangebote der
Energiekontor AG auf eine Laufzeit von 20 Jahren ausge-
legt. Abweichend davon hat das Unternenmen den Kom-
manditisten verschiedener Windparkbetreibergesellschaf-
ten bereits beim Beitritt zur Gesellschaft den Rickkauf ihrer
Beteiligung nach flnf oder zehn Jahren Laufzeit angeboten.
Die bei Angebotsabgabe sorgféltig kalkulierten Rickkauf-
preise gewahrleisten den Ruckkauf der Anteile oder des
gesamten Geschéftsbetriebs zu flr die Energiekontor AG
wirtschaftlichen Bedingungen. Diese optionalen Ruck-
kaufverpflichtungen kénnen seit Ende 2007 sukzessive
wirksam ausgeubt werden. Sofern sich die Kommanditisten
fur den Verkauf entscheiden, sind einzelne oder alle
Kommanditanteile gesamtheitlich oder in Tranchen oder
aber der gesamte Geschéftsbetrieb der jeweiligen
Windparkbetreibergesellschaften zu einem definierten Kauf-
preis zu Ubernehmen.

Ein Risiko besteht darin, dass der kalkulierte Ruckkaufpreis
zum Rucknahmezeitpunkt nicht dem dann gegebenen tat-
sachlichen Marktwert entspricht und insofern Wertberich-
tigungen vorgenommen werden mussen. Ein weiteres
Risiko kénnte aus ungtinstigen Kapitalmarktentwicklungen
resultieren, die sich nachteilig auf die Konditionen (Zins,
Laufzeit) der Ruckkauffinanzierung auswirken kénnen. Soll-
ten Ruckkaufe dartber hinaus zu einem Zeitpunkt getétigt
werden mussen, zu dem bendtigte Fremdmittel von den
Banken restriktiv vergeben werden, kdnnte dieses neben
rechtlichen Risiken auch zu finanziellen Engpassen der
Energiekontor-Gruppe flhren.

Zur Minimierung dieser Risiken werden sémtliche Ruckkéufe
systematisch geplant und frihzeitig alternative Finanzie-
rungsldsungen entwickelt. AuBerdem stehen den Projekten
entsprechende Werte gegenuber, die eine Finanzierung in
der Zukunft absichern.
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Umfeldrisiken

Akquisitionsrisiken

Entscheidend hangt die geplante Unternehmensentwick-
lung von der Gewinnung neuer potenzieller Windpark-
flachen, aber auch dem Aufbau/Zukauf von neuen Pro-
jekten fur den konzerneigenen Bestand ab. Durch einen
verstarkten Flachenwettbewerb und damit einhergehende
magliche Uberdurchschnittliche Pachtforderungen kénnen
sich die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen flr zukunf-
tige Projekte deutlich verschlechtern. Dieses konnte 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 beein-
tréchtigt werden kdnnen. Um dem Zinsrisiko zu begegnen,
nutzt die Energiekontor AG insbesondere bei den Auslands-
projekten teilweise entsprechende Zinssicherungs-
instrumente innerhalb der Projektfinanzierung, die langfristig
eine zuverlassige Planung ermdéglichen und Schwankungen
ausgleichen. Wahrungsrisiken bestehen ausschlieBlich im
Zusammenhang mit der Projektentwicklung und -realisie-
rung in GroBbritannien. Zur Minimierung von Wahrungsrisi-
ken werden Ublicherweise die projektbezogenen Vertrage
in Pfund abgeschlossen. Dartber hinaus wird bei Kredit-
valutierung in der Regel ein Hedging zur Absicherung gegen
Wahrungsrisiken vorgenommen.

Finanzierungsrisiken

Insbesondere wegen der Finanzmarktsituation kann sich
grundsétzlich die Finanzierung von Windparkprojekten ver-
zbgern oder ganzlich versagt werden. Steigende Risiko-
margen der Banken und damit verbundene hohe Finanzie-
rungskosten kdnnen die Wirtschaftlichkeit genehmigter
Projekte und damit deren Umsetzung gefahrden. Bedingt
durch mégliche erhéhte Sicherheitsanforderungen der Ban-
ken, Tendenzen zu Konsortialfinanzierungen, Bankenforde-
rungen nach kirzeren Kreditlaufzeiten und héheren Eigen-
kapitalquoten oder andere noch nicht vorhersehbare
Anderungen fiir die Finanzierungspraxis kénnen sich Ver-
zbgerungen oder Gefahrdungen der Projektfinanzierungen
ergeben. Vor dem Hintergrund der aktuell herrschenden
Bankenkrise kann die Ubernahme von Banken oder deren
Insolvenz nicht génzlich ausgeschlossen werden. Sollten
Banken zahlungsunfahig werden oder ihre Geschaftspolitik
grundsatzlich andern, kdnnte sich dieses auf Auszahlungen,
Kredite (z. B. Betriebsmittelkredite) oder deren Konditionen
und damit auf die Liquiditat auswirken.
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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. Dartber 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
Finanzierung 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 Vergangen-
heit jahrliche Schwankungen von bis zu 30 Prozent vorge-
kommen. Es ist 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 Windparks
eine besondere Relevanz. Minderertrage durch schwache
Windjahre wirken sich hier unmittelbar auf die Einnahmen-
und Ergebnissituation im Konzern aus. Daraus wiederum
resultiert ein spezifisches Risiko flr die Energiekontor AG, da
sich Minderertrége bei den konzerneigenen Windparks nach-
teilig auf die Fahigkeit dieser Beteiligungsgesellschaften zur
RuckfUhrung der von der Energiekontor AG gewahrten lang-
fristigen Ausleihungen auswirken und entsprechenden Wert-
berichtigungsbedarf zur Folge haben kénnten. Bei Neu-
projekten wird dem Risiko des Windaufkommens durch
entsprechende Sicherheitsabschlage und Worst-Case-
Szenarien begegnet, sodass auch in windarmeren Jahren die
Ruckfuhrung der Kredite nicht gefahrdet ist.

Klagerisiken

Grundsatzlich besteht in allen Phasen der Projektierung
das Risiko, dass Klagen/Widerspriche zu Verzbgerungen
oder zum Versagen von Genehmigungen fihren kénnen.
Nicht ausgeschlossen werden kann dies auch, wenn Ge-
nehmigungen bereits erteilt oder Windkraftanlagen schon

78

errichtet sind. Grundsétzlich ist es moglich, dass Klagen
und Widersprlche zu Verzégerungen flhren, Windparks
bei fehlerhaften Planungen/Genehmigungen rlickgebaut
werden mussen oder sich nachtraglich aufgrund von be-
hérdlichen Verordnungen Ausfallszeiten und Betriebsredu-
zierungen ergeben. Um diesen Risiken zu begegnen, erfolgt
die Planung der Energiekontor-Projekte mit der angemesse-
nen Sorgfalt und mit renommierten, erfahrenen Partnern.
Auch im Rahmen der Anleiheemissionen sind Klagen von
Anleiheglaubigern 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 sowohlim
Rahmen der Projektierung, z. B. mit Anlagenherstellern oder
Grundstickseigentimern, als auch mit Investoren oder mit
institutionellen Anlegern abgeschlossen. Risiken liegen zum
einen in fehlerhaften Vertrdgen, zum anderen im grundsétz-
lichen Prozessrisiko auch bei einwandfreien vertraglichen
Regelungen. Zur Vermeidung von Fehlern werden in allen
Phasen der Projektierung erfahrene Fachleute mit einbe-
zogen. Dartber hinaus werden wesentliche Risiken durch
entsprechende Versicherungen ausgeschlossen oder zu-
mindest reduziert.

Risiken aus Projektierung und zeitlichen
Verschiebungen

Grundsatzlich besteht bei allen Planungsprojekten das
immanente Risiko von zeitlichen Verzdgerungen, die sich
nachteilig auf die Wirtschaftlichkeit der Projekte auswirken
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 Durchflihrung aufgrund von Parameteranderungen
nicht moglich 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 EingangsgroRe 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 (Verkirzung der Lieferzeiten,
sinkende Anlagenkaufpreise). Es ist nicht ausgeschlossen,
dass sich in den nachsten Jahren hier die Konditionen ver-
schlechtern und sich dadurch der wirtschaftliche Druck auf
die Projektrentabilitat erneut erhoht. Durch lange Lieferzeiten,
Preissteigerungen sowie den Wettbewerb um knappes
Errichtungsgerat konnte sich die Wirtschaftlichkeit ver-
schlechtern, woraus wiederum eine zeitliche Verschiebung
der Projektrealisierung resultieren kdnnte. Um die wirtschaft-
liche Planbarkeit der Projekte zu gewahrleisten, wird diesen
Risiken durch frihzeitige Vertragsabschliisse mit allen betei-
ligten Projektpartnern sowie ein straffes Projektmanagement
begegnet. Im Zuge der sich konsolidierenden Windenergie-
branche verandert sich auch die Lieferantenstruktur. Die
Energiekontor-Gruppe begegnet diesem Risiko dadurch,
dass sie sich an keinen einzelnen Hersteller bindet, sondern
je nach spezifischen Projektbedingungen auf eine breite
Basis an verschiedenen Herstellern zurlckgreift. Dennoch
ist nicht ausgeschlossen, dass es im Verlauf der Konsolidie-
rung zu verlangerten Bauphasen kommt.

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. Dartiber hinaus werden zur Minimierung
dieser Risiken in der Planung entsprechende Sicherheits-
abschlage vorgenommen.
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Sonstiges

Die Erklarung zur Unternehmensfihrung nach dem
Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) finden Sie auf
der Internetseite www.energiekontor.de unter der Rubrik
JInvestor Relations*.

Vorstand und Aufsichtsrat der Energiekontor AG haben sich
bei der entsprechenden Beschlussfassung an der aktuellen
Frauenguote im Unternehmen orientiert. Demnach betragt
der angestrebte Anteil von Frauen in Vorstand und Auf-
sichtsrat 0 %. In der FUhrungsebene unterhalb des Vor-
stands erhdhte sich der Anteil von 17 % auf rund 19 %.

Dem Vorstand sind

- keine Beschrénkungen der Stimmrechte oder die
Ubertragung von Aktien (§315 Abs. 4 Nr. 2 HGB),

- keine Inhaber von Aktien mit Sonderrechten, die
Kontrollbefugnisse verleihen (§315 Abs. 4 Nr. 4 HGB),
und

- keine Sonderrechte von Arbeitnehmern in Bezug auf
eine Stimmrechtskontrolle (§315 Abs. 4 Nr. 5 HGB)
bekannt.

Bzgl. der Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

(§315 Abs. 4 Nr. 1 HGB) wird auf die Ausfihrungen im
Anhang der AG unter Tz. IIl.3 verwiesen.
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Dem Vorstand sind keine direkten oder indirekten Beteili-
gungen am Kapital (§315 Abs. 4 Nr. 3 HGB) gréBer als
10 Prozent bekannt, mit Ausnahme der nachfolgend dar-
gestellten Beteiligungsverhaltnisse:

Name, Funktion
Dr. Bodo Wilkens

Aktien (Sttick)

(Aufsichtsratsvorsitzender) 3.759.835
Gunter Lammers
(stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender) 3.752.474

Geman §315 Abs. 4 Nr. 6 HGB wird darauf hingewiesen,
dass geméahB §6 (1) der Satzung der Aufsichtsrat die Vor-
standsmitglieder ernennt und ihre Zahl bestimmt. Weitere
Einzelheiten der Ernennung und der Abberufung regeln die
gesetzlichen Vorschriften der §§84 ff. AktG.

Satzungséanderungen erfolgen entsprechend den Rege-
lungen im AktG.

Wesentliche Vereinbarungen der Gesellschaft, die unter der
Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines Uber-
nahmeangebots stehen, existieren nicht (Angabe gemani
§315 Abs. 4 Nr. 8 HGB).

Entschadigungsvereinbarungen der Gesellschaft, die fur
den Fall eines Ubernahmeangebots mit den Mitgliedern des
Vorstands oder Arbeitnehmern getroffen sind, existieren
nicht. Es gelten die gesetzlichen Regelungen (Angabe
gemaB §315 Abs. 4 Nr. 9 HGB).

Dartiber hinaus liegt kein Ubernahmeangebot vor (§315
Abs. 4 Nr. 8 und 9 HGB).
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Die Mitglieder des Vorstands erhielten im Geschéfts-
jahr 2017 Gesamtbeziige fir ihre Tatigkeit in Hohe von
T€975 (Vorjahr TE€873). Der variable Anteil hiervon betragt
TE€355 (Vorjahr TE€344).

In der ordentlichen Hauptversammlung vom 26. Mai 2016
wurde beschlossen, von der in den §§286 Abs. 5, 314 Abs.
3 HGB vorgesehenen Opt-out-Mbglichkeit Gebrauch zu
machen. Auf Grundlage dieses Beschlusses ist die in §285
Satz 1 Nr. 9 Buchstabe a) Satz 5 bis 8 HGB sowie §314
Abs. 1 Nr. 6 Buchstabe a) Satz 5 bis 8 HGB geregelte
Offenlegung der Bezlige jedes einzelnen Vorstandsmitglieds
in den Jahresabschlissen und Konzernabschlissen der
Gesellschaft fur die Geschaftsjahre bis einschlielich 2020
entbehrlich.

Von Dritten sind ihnen Leistungen im Hinblick auf ihre Tatig-
keit im Vorstand weder zugesagt noch im Geschéaftsjahr
gewahrt worden.

Die VergUtung der Mitglieder des Aufsichtsrats ist in der
Satzung geregelt und wird betragsmaBig in der Haupt-
versammlung beschlossen. Die Aufsichtsratsvergitung
betrug im Geschéftsjahr 2017 insgesamt T€90. Sie hat
keinen variablen Bestandteil. Daneben erhalten die Mit-
glieder des Aufsichtsrats die Erstattung ihrer Auslagen.

Neben ihrem Aufsichtsratsmandat haben die Aufsichts-
ratsmitglieder Dr. Bodo Wilkens und GUnter Lammers Leis-
tungen erbracht, fur die separate Beratungsvertrage mit
einem jahrlichen Honorar von jeweils T€60 abgeschlossen
wurden.



Die Prognose fiir das laufende Geschaftsjahr orientiert sich
an den Wachstumsplénen der Energiekontor AG auf der
Grundlage eines soliden Geschaftsmodells und vor dem
Hintergrund der gesetzlichen Anderungen bei der Vergii-
tung regenerativ erzeugten Stroms.

Das Jahr 2018 wird voraussichtlich ein Ubergangsjahr fiir
die gesamte Wind- und Solarenergiebranche werden.
Hauptgrund dafir sind die dramatisch gesunkenen Preise
im Zuge des 2017 eingefUhrten Ausschreibungssystems
fir Onshore-Wind in Deutschland, immer noch einer der
Hauptmarkte fur die Energiekontor AG. Wahrend viele Pro-
jekte die internen Vorgaben bei deutlich reduzierten Preis-
zielen bestehen, mussen einige andere mit gednderten
Parametern erneut zur Genehmigung eingereicht werden,
damit sie auch unter derzeitigen Marktbedingungen wirt-
schaftlich rentabel bleiben. Zwar bleibt die Projektpipeline
erhalten, die Inbetriebnahme einiger Projekte kdnnte sich
dadurch jedoch ins folgende Geschéaftsjahr verschieben.
Energiekontor hat mit dem Ziel, den erneuerbaren Energien
auf ihrem Weg zu einer 100-prozentigen Versorgung des
Strombedarfs zum Durchbruch zu verhelfen, seit Langem
EffizienzmaBnahmen entlang der gesamten Wertschdpfungs-
kette entwickelt. Daher sollte das Unternehmen auch unter
verschérften Wettbewerbsbedingungen weiter erfolgreich
projektieren kdnnen und die Gesamtpipeline der Projekte in
verschiedenen Entwicklungsphasen werthaltig bleiben.

In GroBbritannien entwickelt Energiekontor seit vielen
Jahren vielversprechende Projekte in Schottland. Die In-
betriebnahme der ersten Projekte wird dort jedoch nicht
vor 2019 erwartet. Auch das ist ein Grund, weshalb
Energiekontor in der Projektentwicklung fur 2018 ein
gegenuber den Vorjahren schwécheres Ergebnis erwartet,
bevor das Geschaft ab 2019 wieder mit weiterem Wachs-
tum anziehen sollte.

In den einzelnen Bereichen und Landerméarkten erwartet
die Geschéftsfuhrung fur 2018 folgende Entwicklungen:

In Deutschland befinden sich zum Zeitpunkt der Veroffent-
lichung des vorliegenden Berichts mit Bremen-Hemelingen
und Debstedt Il zwei Windparks mit einer Gesamtleistung
von tber 17 MW im Bau. Weitere Projekte mit zusammen
Uber 45 MW Nennleistung sind in der Genehmigungsphase.
Aus den oben genannten Griinden mussen jedoch meh-
rere Projekte umgeplant und erneut zur Genehmigung
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eingereicht werden. Deren Ergebnisbeitrag wird daher erst
far 2019 erwartet.

Nachdem Energiekontor alle bis Ende 2016 genehmigten
Projekte realisieren konnte, bereitet das Unternehmen
fir 2018 erste Projekte fur die Ausschreibung vor. Hier
zeichnete sich nach der ersten Ausschreibungsrunde fur
Onshore-Wind im Februar 2018 eine leichte Erholung
der 2017 stark gefallenen Preise fUr Strom aus Onshore-
Wind ab. So lag der durchschnittliche Zuschlagspreis mit
4,73 €-ct/kWh deutlich Gber dem der letzten Ausschrei-
bung 2017 (3,8 €-ct/kWh). Das mag vor allem daran lie-
gen, dass es fur die ersten beiden Ausschreibungen im
Jahr 2018 fUr Burgerenergiegesellschaften in Bezug auf
Genehmigung und Fertigstellungszeitraum keine Sonder-
regelungen mehr gibt. Zum anderen hat der Gesetzgeber
den Hochstwert flr die Gebote, der als Durchschnitt der
mittleren Zuschlagswerte aus dem Jahr 2017 bei
5,0 €-ct/kWh gelegen hatte, auf 6,3 €-ct/kWh angehoben,
um einen Einbruch beim weiteren Ausbau flr Onshore-
Wind zu verhindern. Geplant sind fir 2018 auBBerdem zwei
gemeinsame Ausschreibungen fur Wind und Solar im April
und November mit einem Volumen von 400 MW sowie
Sonderausschreibungen in den Jahren 2019 und 2020 von
jeweils 2 GW fur Wind und Solar.

Neben den eigenen Projektentwicklungsaktivitaten ist
Energiekontor im Gespréach mit einigen kleineren Projekt-
entwicklern und Burgerenergiegesellschaften, die einen
Zuschlag fur ein Projekt erhalten haben oder Projekte in die
Ausschreibung bringen wollen und dafur Unterstltzung im
Sinne einer Kooperation bei der Projektierung und dem Bau
der Windparks in Anspruch nehmen.

FUr die ErschlieBung einer weiteren Schwerpunktregion in
Deutschland konnte Energiekontor eine Kooperations-
vereinbarung mit einem namhaften Partner aus dem
Energieversorgungsbereich schlieBen. Zielsetzung ist hier-
bei, zuséatzliches Projektpotenzial zu generieren. Eine
Umsetzung erster Projekte ist aber aufgrund der planungs-
rechtlichen Voraussetzung nicht vor 2020 zu erwarten.

In GroBbritannien fuhrt Energiekontor derzeit in England
und Wales Projekte in die Realisierungsphase, fur die zum
Teil seit L&ngerem eine Genehmigung vorlag. Dazu gehdren
z.B. ein Projekt mit etwa 8 MW Gesamtleistung, bei dem
noch projektspezifische Probleme geldst werden mussen,
sowie der Windpark Withernwick I, dessen Baubeginn
noch 2018 erfolgen soll. Das in Wales gelegene Projekt
Pencarreg mit insgesamt etwa 5 MW Leistung hat nach
Ende der Berichtsperiode 2017 eine Genehmigung mit
optimierten Projektparametern erhalten.
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Far ein weiteres Projekt mit insgesamt knapp 9 MW Leis-
tung, dessen Rechte zugekauft wurden, erreichte
Energiekontor kurz vor Veréffentlichung des vorliegenden
Berichts den Financial Close. Die Vergliitung des generierten
Stroms erfolgt in diesem Fall ohne PPA auf Grundlage eines
speziellen, gesetzlich festgelegten Einspeisetarifs fur CIC
(Community Interest Companies)-Projekte. Der Windpark
soll noch 2018 fertiggestellt werden.

Energiekontor geht davon aus, dass zukUnftig alle Wind-
parkprojekte in GroBbritannien ohne staatliche Férderung
auskommen mussen und nur auf Basis von Marktpreisen
bzw. langfristigen Stromabnahmevertrdgen mit industriellen
Endabnehmern (sogenannte Enduser PPAs) realisiert wer-
den kénnen. Daher liegt der Fokus in der Projektierung klar
auf moglichst groBen und windreichen Standorten in Schott-
land, wo der weitere Ausbau der erneuerbaren Energien
politisch ausdricklich erwinscht ist und unterstitzt wird.
Hier hat die Energiekontor-Gruppe in den letzten zwei bis
drei Jahren Flachen fUr die Windparkrealisierung von Gber
800 MW gesichert. Fur Projekte einer Leistung von insge-
samt rund 100 MW wird 2018 die Genehmigung erwartet.
Mit ersten Inbetriebnahmen aus dieser Pipeline ist jedoch
erst 2019 zu rechnen. Ab dann kénnte sich der geografische
Anteil am Segmentergebnis im Bereich Projektentwicklung
deutlich von Deutschland nach Schottland verschieben.

Insgesamt hat die Energiekontor-Gruppe in Deutschland und
GroBbritannien Projekte mit einer Gesamtkapazitat von deut-
lich mehr als 2.000 MW in der Pipeline, die sich in unter-
schiedlichen Projektphasen befinden. Fur all diese Projekte
wurden mindestens die Nutzungsvertrage abgeschlossen.
Teilweise befinden sich die Projekte schon in Bauantrags-
und Genehmigungsverfahren, sind schon genehmigt oder
sogar schon im Bau. Die sukzessive Realisierung der Pro-
jekte aus dieser Pipeline mit, je nach Fortschritt, unterschied-
lichen Umsetzungswahrscheinlichkeiten sollte die mittelfris-
tigen Wachstumsziele des Unternehmens sichern.

In Portugal beschrénken sich die Mdglichkeiten weiterer
Wind- und Solaraktivitdten auf Antrage flr Netzanschlisse
zu reinen Marktkonditionen, d. h., der Strom aus den geneh-
migten Anlagen wirde zum allgemeinen Marktpreisniveau
vergutet werden. Weiterhin gibt es keine neuen Verfahren zur
Vergabe von Netzkapazitaten flr hohere Einspeisetarife. Die
Energiekontor-Aktivitdten in Portugal beschrénken sich daher
im Wesentlichen auf das Bestandsmanagement des vorhan-
denen Windparkportfolios. Dartiber hinaus liefern die mit der
Rotorblattverlangerung ausgestatteten Windparks wichtige
Daten zur Beurteilung der Ertragssteigerung durch den Ein-
satz dieser Technologie.
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Im Bereich Solar gilt seit 2015 sowohl in Deutschland als
auch in GroBbritannien das Ausschreibungssystem. In
Deutschland konzentriert sich Energiekontor auf die
Schwerpunktregionen Brandenburg und Mecklenburg-
Vorpommern. Dort wird zurzeit eine vorhandene Geneh-
migung genutzt, um ein bereits in der Bauleitplanung be-
findliches Projekt voraussichtlich noch im laufenden
Geschéftsjahr 2018 realisieren zu kdnnen. AuBerdem wer-
den Flachen fur potenzielle Solarstandorte in Schleswig-Hol-
stein akquiriert. Als Akquiseregionen im Geschéaftsjahr 2017
neu hinzugekommen sind Bayern und Baden-Wdrttemberg.
So wurde in Bayern bereits eine Flache gesichert, fur die ein
Aufstellungsbeschluss gefasst wurde. Mit diesem Beginn
der Bauleitplanung ist Energiekontor also auch der erfolg-
reiche Markteintritt in Bayern gelungen.

Das Solarprojekt Garzau-Garzin (10 MW), welches noch im
ersten Quartal 2018 fertiggestellt werden konnte, kdnnte
als erstes Solarprojekt in den Eigenbestand Ubergehen.

Im Zuge der Gesamtstrategie des Unternehmens soll der
Solarbereich im In- und Ausland deutlich ausgebaut werden.
So beabsichtigt Energiekontor, in Deutschland auch an den
weiteren Ausschreibungen teilzunehmen.

Hierzu sollen aber auch die Aktivitdten in den neuen Mark-
ten Frankeich und USA beitragen, wo man sich jeweils
zun&chst auf den Bereich Solar konzentriert. Mittlerweile
hat Energiekontor geeignete Flachen in beiden Léandern
identifiziert.

In den USA wurden in der Region West-Texas bislang Fla-
chen fir den Bau von Photovoltaik-Anlagen in der GroBen-
ordnung mehrerer Hundert Megawatt gesichert. Hierflr
sollen bereits im aktuellen Geschaftsjahr 2018 erste PPAs
abgeschlossen werden. Die Geschaftsleitung plant, erste
Projektrechte ab diesem Zeitpunkt zu verauBern anstatt die
Solarparks selbst zu errichten. Ein Grund dafir ist die
schnellere Gewinnrealisierung, ein anderer die Schonung
des verfugbaren Eigenkapitals. Je nach Projektfortschritt
ist daher nicht ausgeschlossen, dass es bereits 2018 auch
zu ersten Ergebnisbeitrdgen aus den USA kommt. Nach
internen Berechnungen sollten die von der Trump-Adminis-
tration eingefuhrten Importzélle aufgrund von Ausnahme-
regelungen und der sukzessiven Absenkung der Zdélle (vgl.
Abschnitt USA/Solar im Wirtschaftsbericht) dabei keine
signifikante Auswirkung auf die Wirtschaftlichkeit von
Solarprojekten in Texas haben. Zum einen haben bereits
mehrere asiatische Modulhersteller Preisreduktionen und
den Aufbau eigener Herstellungskapazitaten in den USA
angekundigt. Zum anderen wurden verschiedene techni-
sche MaBnahmen identifiziert, die es ermdglichen, die



Wirtschaftlichkeit der Projekte zu verbessern und damit die
Auswirkungen der Strafzdlle wirtschaftlich weitgehend zu
kompensieren.

Da fur Frankreich geplant ist, die Projektentwicklung von
Anfang bis Ende durch Energiekontor ausfihren zu lassen,
wird hier in den Jahren 2018/2019 noch mit keinem
Ergebnisbeitrag gerechnet.

In den Niederlanden konzentriert sich die Energiekontor-
Gruppe vor dem Hintergrund der niederlandischen Aus-
bauplane fUr erneuerbare Energien auf Onshore-Wind.
Nachdem erste Anlagenstandorte vertraglich gesichert
wurden, entwickelt Energiekontor im Stidosten des Landes
in Kooperation mit einem Blrgerverein ein konkretes Pro-
jekt mit bis zu acht Anlagen. Aufgrund der relativ langen
Projektentwicklungszeiten fur Wind ist hier in den nachsten
beiden Jahren jedoch noch nicht mit einem Umsatzbeitrag
zu rechnen.

Das grundséatzliche Ziel der Energiekontor-Gruppe bleibt
die Stabilisierung und nachhaltige Steigerung der Einnah-
men aus dem Bereich Projektentwicklung. Perspektivisch
soll jeweils etwa die Halfte des Umsatzes und des Gewinns
im In- und Ausland erzielt werden.

Das Segment Stromerzeugung in konzerneigenen Wind-
parks sorgt fur kontinuierliche Ertrdge und schafft dadurch
die finanzielle Stabilitat und die Grundlage fUr ein nachhal-
tiges Unternehmenswachstum geman dem Wachstums-
modell der Energiekontor-Gruppe. Aus diesem Grunde soll
dieser Bereich systematisch verstarkt und ausgebaut
werden. Im Geschéftsjahr 2017 wurde in Bezug auf die
mogliche Gewinnmarge rund die Halfte der 2017 durch das
Unternehmen entwickelten Projekte in den eigenen Bestand
Ubernommen. Diese Strategie, nach der die Hélfte der
selbst entwickelten Projekte verkauft wird und die andere
in den Bestand konzerneigener Wind- und Solarparks
Ubernommen wird, soll in den kommenden Jahren weiter
eingehalten werden. Zwar verbleiben dadurch die
Gewinnmargen der Projekte, die im Falle eines Verkaufs
aufgedeckt wirden, als stille Reserven im Anlagenbestand.
Allerdings zahlt sich diese Investition als konstante Ein-
nahmen durch den Stromverkauf Uber einen langen Zeit-
raum wieder aus. Energiekontor verzichtet damit auf kurz-
fristige Gewinne zugunsten eines langfristigen gesicherten
Unternehmenswachstums.

Durch die im Kapitel ,Geschéftsverlauf nach Segmenten”
unter b) beschriebenen EffizienzmaBnahmen (Repowering,
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technische Innovation wie die Rotorblattverlangerung,
Betriebskostenoptimierung, Laufzeitverlangerung und Um-
finanzierung bzw. Kreditrlickfihrung) sollten im Laufe der
kommenden Jahre dartber hinaus die Ertrage in diesem
Segment gesteigert und die Kosten reduziert werden.

Trotz schwankender Einnahmen aufgrund von unterschied-
lichen Windjahren ist in den kommenden Jahren ein ten-
denziell ansteigendes Liquiditats- und Ergebnisniveau in
diesem Segment zu erwarten. Einen Beitrag dazu liefert die
sich standig erhdhende Zahl der Windparks, die in der
Betriebsflhrung betreut werden. Auch flr verauBerte Wind-
parks wird die Betriebsfuhrung bisher in allen Fallen durch
die Energiekontor-Gruppe durchgefiihrt. Eine Erweiterung
ist auBerdem durch die Ubernahme der Betriebsfiihrung
von Fremdparks denkbar. Dieser Bereich soll in den nachs-
ten Jahren systematisch zu einer eigenen Dienstleistung
ausgebaut werden. Hierbei soll die langjéhrige Erfahrung in
der BetriebsfUhrung von Eigen- und Fremdparks und das
in den vergangenen Jahren gewonnene Know-how zur
Innovation und Optimierung an eigenen Anlagen auf dem
freien Markt angeboten werden. Es ist geplant, diesen
Service sukzessive auf alle Markte, in denen Energiekontor
vertreten ist, auszuweiten.

Ein Schwerpunkt im Bereich Innovation liegt weiterhin auf
der Rotorblattverlangerung. Auf Basis der erfolgreichen
Entwicklung fur eine Windkraftanlage der 1-MW-Klasse
wurde eine Zertifizierung der 1,3-MW-Klasse vorge-
nommen. Nach erfolgreichen Tests an konzerneigenen
1-MW-Anlagen wurden in Portugal der erste Windpark
sowie sechs weitere 1,3-MW-Anlagen mit der Rotorblatt-
verlangerung ausgestattet. Zehn weitere Anlagen sollen
2018 folgen. Auch die Entwicklung der Technologie fur
Anlagentypen der 1,5-MW- und 2-MW-Klasse ist geplant
und befindet sich kurz vor der Prototypenphase.

Ein Beispiel fur eine nicht ausschlieBlich technische I