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1.Zusammenfassung des Prospektes

Zusammenfassungen bestehen aus Offenlequngspflichten, die als ,Angaben” bezeichnet werden. Diese Angaben sind in den Abschnitten A-E (A.1-E.7) mit
Zahlen gekennzeichnet. Diese Zusammenfassung enthalt alle Angaben, die in einer Zusammenfassung fir diese Art von Wertpapieren und Emittenten
inkludiert sein mussen. Da einige Angaben nicht angefuhrt werden massen, kénnen Licken in der Zahlenfolge der Angaben bestehen.

Es ist moglich, dass Informationen beziglich einer Angabe nicht angegeben werden kénnen, auch wenn eine Angabe aufgrund der Art von Wertpapieren
oder des Emittenten in der Zusammenfassung inkludiert sein muss. In diesem Fall wird in der Zusammenfassung eine kurze Beschreibung der Angabe
gegeben und mit der Bezeichnung ,entfallt” vermerkt.

Abschnitt A - Einleitung und Warnhinweise

Al

A2

Diese Zusammenfassung sollte als Einfuhrung zum Prospekt verstanden werden. Der Anleger sollte sich bei jeder Entscheidung zur Anlage in die
Schuldverschreibung auf die Prifung des gesamten Prospektes stitzen. Fur den Fall, dass vor einem Gericht Anspriche auf Grund der in diesem
Prospekt enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, kénnte der als Klager auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen
Rechtsvorschriften der Staaten des Europaischen Wirtschaftsraums die Kosten fiir die Ubersetzung des Prospekts vor Prozessbeginn zu tragen
haben. Es kannen diejenigen Personen, die die Verantwortung fur die Zusammenfassung einschlieRlich etwaiger Ubersetzungen hiervon iiber-
nommen haben oder von denen der Erlass ausgeht, haftbar gemacht werden, jedoch nur fur den Fall, dass die Zusammenfassung irrefuhrend,
unrichtig oder widersprichlich ist, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, oder sie, wenn sie zusammen mit den
anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, nicht alle erforderlichen Schltsselinformationen vermittelt.

Die Emittentin erteilt ihre ausdrickliche Zustimmung zur Verwendung dieses Prospektes durch Finanzintermedidre sowie zur spateren Weiterverdu-
Rerung oder endgultigen Platzierung von Wertpapieren durch Finanzintermedidre ab der Veroffentlichung des Prospektes bis zum Ende der Ange-
botsfrist, d. h. bis zum Ablauf des zwdlften Monats nach der Billigung des Prospektes in der Bundesrepublik Deutschland. Die Zustimmung ist an
keine weiteren Bedingungen geknipft, kann jedoch jederzeit widerrufen oder eingeschrankt werden.

Fur den Fall, dass ein Finanzintermediar ein Angebot macht, wird er die Anleger zum Zeitpunkt der Angebotsvorlage tber die Angebots-
bedingungen unterrichten.

Abschnitt B - Emittentin

B.1 Juristischer und kommerzieller Name Die Firma des emittierenden Unternehmens lautet ENERTRAG EnergieZins GmbH (§ 1 Abs. 1 der
der Emittentin Satzung). Kommerzieller Name der Emittentin ist ENERTRAG Energiezins GmbH.
B.2 Sitz und Rechtsform der Emittentin Die Emittentin ist eine Gesellschaft mit beschrankter Haftung nach deutschem Recht. Die Emittentin
ist beim Amtsgericht Neuruppin unter der Nr. HRB 7021 NP eingetragen. Sitz der Emittentin ist die
Gemeinde Schenkenberg. Der Verwaltungssitz der Emittentin ist Gut Dauerthal, 17291 Dauerthal.
Die Emittentin unterliegt der Rechtsordnung der Bundesrepublik Deutschland.
B.4b Trends Entfall; der Emittentin sind keine Informationen Uber bekannte Trends, Unsicherheiten, Nachfrage,
Verpflichtungen oder Vorfalle, die voraussichtlich die Geschaftsplanung der Emittentin zumindest
im laufenden Geschaftsjahr wesentlich beeinflussen durften, bekannt.
B.5 Beschreibung der Gruppe und Stellung der  Zum Datum des Prospektes ist die ENERTRAG Aktiengesellschaft mit Sitz in Dauerthal mit 100 %
Emittentin innerhalb der Gruppe des gehaltenen Stammkapitals als alleinige Gesellschafterin an der Emittentin beteiligt. Die ENER-
TRAG Aktiengesellschaft halt daruber hinaus weitere Geschaftsanteile an einer Vielzahl von Toch-
tergesellschaften, verbundenen Unternehmen und Beteiligungen, ohne dass ein Beherrschungs-
und Ergebnisabfuhrungsvertrag mit diesen besteht. An der ENERTRAG Aktiengesellschaft ist wiede-
rum die Uckerwerk Energietechnik GmbH mit Sitz in Dauerthal als Alleinaktionarin mit 100 % der
Stammaktien am Grundkapital beteiligt. Die Emittentin dbernimmt eine wichtige Finanzierungs-
funktion innerhalb der ENERTRAG-Gruppe (im Folgenden auch zusammenfassend ,ENERTRAG").
B.9 Gewinnprognosen oder -schatzungen Entfallt; die Emittentin nimmt keine Gewinnprognosen oder -schatzungen in diesen Prospekt auf.
B.10 Beschrankungen im Bestatigungsvermerk zu  Entféllt; die Bestatigungsvermerke fur die Jahresabschlisse des Geschaftsjahres 2014/2015 und
den historischen Finanzinformationen des Geschaftsjahres 2013/2014 wurden jeweils uneingeschrankt erteilt.
8 Zusammenfassung des Prospektes | ENERTRAG Energiezins 2025



B.12

B.13

Ausgewahlte historische
Finanzinformationen

Aussichten der Emittentin und Beschreibung
wesentlicher Verdnderungen in der Finanz-
lage oder der Handelsposition

Ereignisse aus der jungsten Zeit der
Geschaftstatigkeit der Emittentin, die fur die
Bewertung ihrer  Zahlungsfahigkeit in
hohem MalSe relevant sind

Abhdngigkeit von anderen Unternehmen
der Gruppe

Ausgewahlte Finanzinformationen in T€*

Bilanz

Stichtag 31.03.2015 31.03.2014
Anlagevermogen 26.101 16.845
- davon Anteile an verbundenen Unternehmen 6.125 0
- davon Ausleihungen an verbundene Unternehmen 18.913 16.830
Umlaufvermogen 9.618 10.425
- davon Forderungen gegentber verbundenen Unternehmen 8.587 9.618
Eigenkapital 5.275 6.802
- davon Gezeichnetes Kapital 1.000 51
- davon Gewinnriicklagen 770 947
- davon Bilanzgewinn 0 443
- davon Genussrechtskapital 3.505 5.360
Verbindlichkeiten 30.352 20.402
- davon Anleihen 25.495 18.563
Bilanzsumme 37.333 28.579
Gewinn- und Verlustrechnung

Zeitraum 2014/2015 2013/2014
Umsatzerlose 230 582
Ertrége aus anderen Wertpapieren und

Ausleihungen des Finanzanlagevermagens 1.855 1.950
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 779 65
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -1.618 -1.183
Jahresergebnis 329 443
Cash Flow™

Zeitraum 2014/2015 2013/2014
Aus laufender Geschaftstatigkeit 269 -706
Aus Investitionstatigkeit -7.363 -2.214
Aus Finanzierungstatigkeit 7.776 2.574

Die Finanzangaben stammen direkt aus den historischen Finanzinformationen und wurden
gerundet. Aus Rundungen konnen rechnerische Abweichungen resultieren.

Der Cash Flow ist die Differenz zwischen Ein- und Auszahlungen und stellt somit den tatsach-
lichen Nettozufluss bzw. -abfluss wahrend des jeweiligen Geschaftsjahres dar.

Die Emittentin erklart, dass sich die Aussichten der Emittentin seit dem Datum des letzten verof-
fentlichten gepruften Jahresabschlusses (31. Marz 2015) nicht wesentlich verschlechtert haben.

Es haben sich keine wesentlichen Veranderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der
Emittentin nach dem von den historischen Finanzinformationen abgedeckten Zeitraum (bis zum
31. Mdrz 2015) ergeben.

Entfallt; es existieren keine Ereignisse aus der jungsten Zeit der Geschaftstatigkeit der Emittentin,
die fur die Bewertung ihrer Zahlungsfahigkeit in hohem Mafse relevant sind.

ENERTRAG Aktiengesellschaft ist alleinige Gesellschafterin (100 %) der Emittentin und Uckerwerk
Energietechnik GmbH ist Alleinaktiondrin (100 %) der ENERTRAG Aktiengesellschaft. Die ENERTRAG
Aktiengesellschaft ist somit in der Lage, in der Gesellschafterversammlung der Emittentin samtliche
in die Zustandigkeit der Gesellschafterverssmmlung fallenden Beschlisse zu fassen und der Ge-
schaftsfuhrung Weisungen durch Gesellschafterbeschluss zu erteilen. ENERTRAG Aktiengesellschaft
kann damit bedeutenden Einfluss auf die Emittentin austben. Ein Beherrschungs- und
Gewinnabfuhrungsvertrag besteht nicht.

Die Emittentin greift im Rahmen des operativen Geschaftsbetriebs auch auf Ressourcen (Personal,
Geschaftsraume und Geschaftsausstattung) der Muttergesellschaft ENERTRAG Aktiengesellschaft
zuriick. Insoweit ist die Emittentin derzeit von der Bereitstellung dieser Ressourcen abhangig.

Des Weiteren ist die Emittentin in einem hohen Mafse von der Projektentwicklungspipeline der
ENERTRAG Aktiengesellschaft abhangig, da die ENERTRAG Aktiengesellschaft derzeit die einzige
Leistungspartnerin der Emittentin ist.
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B.15

B.16

B.17

Beschreibung  der
Emittentin

Haupttatigkeiten  der

Beherrschungsverhaltnisse

Rating

Abschnitt C - Wertpapiere

€1

C2
C5

8

9

C.10
(Gul|

Beschreibung von Art und Gattung der
angebotenen  Wertpapiere, einschlieRlich
jeder Wertpapierkennung

Wahrung der Wertpapieremissionen
Beschreibung von Beschrankungen fur die
freie Ubertragbarkeit der Wertpapiere
Beschreibung der mit den Wertpapieren
verbundenen Rechte

Nominalzinssatz, Zinsfalligkeitstermine,
Ruckzahlungsfalligkeitstermin, Angabe der
Rendite, Name des Vertreters der Schuldti-
telinhaber

Derivative Komponente bei der Zinszahlung
Antrag auf Zulassung zum Handel an einem
geregelten Markt oder einem anderen
gleichwertigen Markt

Die Haupttatigkeitsbereiche der Emittentin sind Investitionen von Kapital in Erneuerbare-Energien-
Projekte (im Folgenden auch ,Investitionsobjekte”), die von anderen Gesellschaften (im Folgenden
auch ,Betreibergesellschaften”) betrieben werden. In der Regel errichten und betreiben die Betrei-
bergesellschaften Windenergieanlagen (im Folgenden auch ,WEA”). Insbesondere investiert die
Emittentin in Projekte, die von ENERTRAG entwickelt wurden, in dem Sie an die Betreibergesell-
schaften der Projekte Nachrangdarlehen vergibt, sich an den Betreibergesellschaften beteiligt oder
Beteiligungen verbundener Unternehmen an den Betreibergesellschaften refinanziert, in dem sie
Darlehen an verbundene Unternehmen vergibt, deren Kapitaldienst (Zins und Tilgung) aus den
Ausschittungen der Betreibergesellschaften aus den Investitionsobjekten an die verbundenen
Unternehmen bestritten wird. Die Investitionsobjekte der Betreibergesellschaften sind somit in der
Regel Windenergieprojekte, in die die Emittentin mittelbar Uber die Betreibergesellschaften
und/oder Uber verbundene Unternehmen investiert, in dem sie diese finanziert und/oder refinan-
ziert oder sich an diesen beteiligt. Sie Ubernimmt dadurch eine bedeutende Finanzierungsfunktion
innerhalb von ENERTRAG. Zu den weiteren Investitionsobjekten der Emittentin konnen auch Investi-
tionen in bestimmte, in der jeweils aktuellen Beiratsordnung definierte, Wertpapiere gehéren. Um
ihre Investitionen zu finanzieren, fuhrte die Emittentin in der Vergangenheit bereits mehrere Kapi-
talmalsnahmen durch, in dem sie unterschiedliche Anleihen und Genussrechte emittierte.
Alleingesellschafterin der Emittentin ist die ENERTRAG Aktiengesellschaft mit einem Anteil am
Stammkapital der Emittentin von 100 %.

Entfallt; for die Emittentin wurden kein unabhangiges Rating zur Bewertung ihrer jeweiligen
Zahlungsfahigkeit und kein Emissionsrating in Bezug auf die angebotene Schuldverschreibung
durchgefthrt.

Festverzinsliche  Schuldverschreibung ~ ,ENERTRAG  EnergieZins 2025”  (ISIN: DEO00A1611C6;
WKN: A1611C) mit Falligkeit zum ersten Bankarbeitstag nach dem 31. Dezember 2025. Das Emis-
sionsvolumen betragt 9.000.000 €. Der Zinssatz betragt 5,25 % p.a.

Die Schuldverschreibung lautet auf den Inhaber und wird in Stickelungen von jeweils 1.000 €
begeben. Die festverzinsliche Schuldverschreibung wird durch eine Globalurkunde ohne Zinsschei-
ne verbrieft, welche bei der Clearstream Banking AG, Eschborn hinterlegt wird.

Euro

Entfallt; Beschrankungen fur die freie Ubertragbarkeit der Teilschuldverschreibungen existieren
nicht.

Die Teilschuldverschreibungen stellen direkte, unbedingte, nicht nachrangige und unbesicherte
Verbindlichkeiten der Emittentin dar, die untereinander sowie mit allen anderen bestehenden und
zukunftigen, direkten, unbedingten, nicht nachrangigen und unbesicherten Verbindlichkeiten der
Emittentin zumindest gleichrangig sind, mit Ausnahme solcher Verpflichtungen, die kraft Gesetzes
vorrangig zu bedienen sind.

Die festverzinsliche  Schuldverschreibung ,ENERTRAG  EnergieZins 2025” wird ab dem
01. Oktober 2015 (einschlieflich) bis zum 31. Dezember 2025 (einschlieflich) zu einem Satz von
5,25 % p.a. verzinst. Zinszahlungen erfolgen jahrlich nachtraglich am ersten Bankarbeitstag nach
Ablauf eines Zinslaufs, beginnend am 01. Februar 2016, letztmalig am 02. Januar 2026.

Die Laufzeit der Schuldverschreibung endet am 31. Dezember 2025 und der Rickzahlungsfallig-
keitstermin ist der erste Bankarbeitstag nach dem 31. Dezember 2025.

Kundigungsgrinde im Rahmen der Schuldverschreibung sind unter anderem eine 90 Tage
andauernde Nichtzahlung von Kapital oder Zinsen, die Verletzung sonstiger Verpflichtungen aus der
Schuldverschreibung (sofern diese Verletzung nicht innerhalb von 90 Tagen geheilt wird) sowie
bestimmte Ereignisse im Zusammenhang mit einer Insolvenz oder Abwicklung der Emittentin. Die
Rendite der Schuldverschreibung kann nach der sogenannten ICMA (International Capital Markets
Association) Methode ermittelt werden. Fir die Berechnung der individuellen Rendite eines Anlei-
hegldubigers sind zudem etwaig gezahlte Stiickzinsen und Transaktionskosten (z. B. Depotgebiih-
ren) zu bertcksichtigen.

Entfallt; ein gemeinsamer Vertreter der Anleiheglaubiger wurde nicht bestellt.

Entfallt; die Schuldverschreibung weist keine derivative Komponente bei der Zinszahlung auf.
Entfallt; Eine Zulassung der Schuldverschreibung an einem geregelten Markt ist zum Datum des
Prospektes nicht erfolgt. Allerdings plant die Emittentin die Einbeziehung der Schuldverschreibung
in den allgemeinen Freiverkehr an der Borse Dusseldorf. Insofern behalt sich die Emittentin wah-
rend der Platzierung oder nach der Vollplatzierung der Emission der Schuldverschreibung oder
deren SchlieSung die Stellung eines entsprechenden Antrags vor.
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Abschnitt D - Risiken

D.2

Zentrale Angaben zu den zentralen
Risiken, die der Emittentin eigen sind

Der Eintritt einzelner oder das kumulative Zusammenwirken verschiedener der nachfolgenden
Risiken kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit, die Vermagens-,
Finanz- und Ertragslage sowie die Aussichten der Emittentin haben, mit der Folge, dass die
Emittentin nicht, oder nur eingeschrénkt in der Lage ist, Zins- und Ruckzahlungsverpflichtungen
aus der Schuldverschreibung zu erftllen. Im ungnstigsten Fall kann es zu einer Insolvenz der
Emittentin und damit zu einem Totalverlust der Investition kommen.

Unternehmensbezogene Risiken der Emittentin

Der wirtschaftliche Erfolg der Emittentin ist insbesondere vom wirtschaftlichen Erfolg der Betrei-
bergesellschaften, der Investitionsobjekte und der verbundenen Unternehmen, in die die Emit-
tentin investiert, sowie vom Marktzugang zu neuen Erneuerbare-Energien-Projekten und vom
Zugang zum Kapitalmarkt abhdngig. Unter den Begriff ,Investitionsobjekte der Betreibergesell-
schaften” fallen im Folgenden Investitionsobjekte, die von anderen Betreibergesellschaften
betrieben werden und in die die Emittentin mittelbar Gber Nachrangdarlehen oder Beteiligungen
investiert ist oder Beteiligungen verbundener Unternehmen an den Betreibergesellschaften
refinanziert hat. Die Emittentin ist durch die Abhangigkeit vom wirtschaftlichen Erfolg der Investi-
tionsobjekte vor allem den Risiken der Geschaftstdtigkeit der einzelnen Investitionsobjekte der
Betreibergesellschaften und/oder der Betreibergesellschaften und/oder verbundener Unterneh-
men selbst ausgesetzt. Durch ihre Zugehorigkeit zur ENERTRAG-Unternehmensgruppe und deren
Stellung innerhalb des Konzerns hat die Emittentin Zugang zu einer Vielzahl von neuen Investiti-
onsobjekten, in die sie investieren kann. Dieser Vorteil kann hinsichtlich der Investitionsmaglich-
keiten gleichzeitig eine gewisse Abhangigkeit zur Muttergesellschaft ENERTRAG Aktiengesell-
schaft, die neue Investitionsobjekte entwickelt und errichtet bedeuten, denn es besteht durchaus
das Risiko, dass die Muttergesellschaft der Emittentin entweder nicht ausreichend neue Investiti-
onsobjekte zur Verfiigung stellt und/oder stellen kann oder diese nur zeitlich verzégert zur
Verfugung gestellt werden kénnen und/oder stehen. Dies hatte gegebenenfalls zur Folge, dass
die Emittentin nicht zeitnah ausreichend geeignete Investitionsmaoglichkeiten findet und sie das
ihr zur Verfugung stehende Kapital nicht gewinnbringend investieren kann. Insofern ist die
Emittentin zu einem gewissen Grad auch von strategischen Entscheidungen der Muttergesell-
schaft abhangig und damit unmittelbar und mittelbar den Risiken von ENERTRAG ausgesetzt.

Staatliche Regelungen zu erneuerbaren Energien

Sollten Anderungen der bestehenden gesetzlichen Regelungen die Rahmenbedingungen fiir
erneuerbare Energien im In- und/oder Ausland deutlich verschlechtern, konnte dies zu einer
erheblichen Beeintrachtigung der Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unterneh-
men fihren. Dies wirkt sich umso deutlicher aus, sofern sich die Anderungen bestehender
gesetzlicher Regelungen nicht nur auf zukinftige Investitionsobjekte beziehen sondern sich auch
auf bestehende Investitionsobjekte auswirken (Eingriff in den Bestandsschutz).

Dadurch konnten sich die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und der Zugang zu
neuen Investitionsmoglichkeiten erheblich verschlechtern. Auch ist nicht auszuschlieBen, dass
durch staatliche oder andere Organisationen andere Technologien als die von den verbundenen
Unternehmen favorisierten Technologien geférdert werden. In diesen Féllen kann der Betrieb,
die Projektierung und Errichtung dieser Energieanlagen unwirtschaftlich werden.

Lander- und Wahrungsrisiko

Aus den auslandischen Aktivitaten der Emittentin und verbundener Unternehmen resultieren
Risiken aufgrund instabiler politischer und/oder gesetzlicher Rahmenbedingungen und Fremd-
wahrungen, die zur Verwirklichung einzelner oder mehrerer unternehmensbezogener Risiken
fuhren kénnen. Die Verwirklichung einzelner oder mehrerer unternehmensbezogener Risiken
kénnte erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Investitionsmdoglichkeiten und damit letzt-
endlich auch auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Bei Investitionen ins Ausland sind die Emittentin sowie ihre verbundenen Unternehmen einem
Wahrungsrisiko ausgesetzt, sofern Zahlungsstrome in Fremdwahrungen erfolgen. Ein positiver
Ertrag, der in einer Fremdwahrung verbucht wird, kann durch Wahrungskursverluste verringert
werden. Auch konnen sich dadurch Wertberichtigungen bei den Betreibergesellschaften der
Investitionsobjekte und bei verbundenen Unternehmen ergeben.

In den vorgenannten Fallen und aufgrund dadurch fehlender Erlose aus Investitionen besteht
hinsichtlich der Emittentin das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Rickzahlungsan-
spruche an die Anleger nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.
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Investitionsrisiken

Zum Datum des Prospektes ist noch keine konkrete Festlequng kunftiger Investitionsobjekte
erfolgt, in die das Anleihekapital investiert werden soll. Folglich ist deren Prifung durch die
Anleger nicht moglich. Die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin hangt auch von
den wirtschaftlichen Entwicklungen der einzelnen kinftigen Investitionsvorhaben ab und damit
auch von der richtigen Auswahl der jeweiligen Investitionsobjekte der Betreibergesellschaften
und/oder der Betreibergesellschaften selbst. Hier besteht das Risiko, dass ungunstige Investiti-
onsobjekte ausgewahlt werden und/oder die ausgewshlten Investitionsobjekte sich negativ
entwickeln, so dass von der Emittentin weniger Gewinne als geplant oder gar Verluste erwirt-
schaftet werden. Bei einer aulerplanmafigen Entwicklung der Investitionsobjekte der Betreiber-
gesellschaften und/oder der Betreibergesellschaften und/oder verbundener Unternehmen selbst
konnen sich Risiken ergeben, wenn die aus den Investitionen geplanten Ertrage aus Verzinsun-
gen, Gewinnbeteiligungen, Beteiligungswerterhohungen und VeraulBerungsgewinnen nicht oder
nicht dauerhaft realisiert werden konnen, weil die Ertragskraft der jeweiligen Investitionsobjekte
der Betreibergesellschaften und/oder der Betreibergesellschaften und/oder verbundener Unter-
nehmen nicht den Erwartungen entsprochen hat. Dariber hinaus besteht das Risiko, dass die in
die Investitionsobjekte der Betreibergesellschaften investierten Mittel teilweise oder vollstandig
als Folge maoglicher Insolvenzen der Betreibergesellschaften wertberichtigt werden mussen.
Ferner besteht das Risiko, dass nicht genigend geeignete Investitionsmoglichkeiten vorhanden
sind, in die die Emittentin investieren kann, weil beispielsweise die Muttergesellschaft der
Emittentin oder andere verbundene Unternehmen nicht in der Lage sind, eine ausreichende
Anzahl an Projekten zur Verfiigung zu stellen. Dieser Fall kénnte u. a. eintreten, wenn sich auf
Ebene von ENERTRAG Markt- und Wettbewerbsrisiken verwirklichen oder nicht geniigend Wind-
eignungsgebiete ausgewiesen werden bzw. sich die Anforderungen des Genehmigungs-
und/oder des Finanzierungsprozesses weiter verscharfen. Auch ware zum Beispiel denkbar, dass
sich auf Ebene von ENERTRAG Prozessrisiken verwirklichen und ENERTRAG deswegen nicht
gentgend Investitionsmoglichkeiten zur Verfigung stellen kann.

Inbetriebnahme - Verzogerungen bei Investitionen in Neubauprojekte

Es besteht das Risiko, dass bei einer Investition in Neubauprojekte durch die Emittentin und/oder
verbundene Unternehmen sich die bauliche Fertigstellung der jeweiligen Erneuerbare-Energien-
Anlagen verzogert. Ursachlich hierfur konnen zum Beispiel Verzogerungen im Genehmigungspro-
zess oder aber auch die Witterungsbedingungen oder Lieferengpasse bei Anlagenherstellern
sein. Durch die verspétete Inbetriebnahme konnen gesetzlich geregelte Vergutungssatze gerin-
ger sein und somit geplante Umsatze nicht erzielt werden, so dass dadurch die Ergebnisse bei
den Betreibergesellschaften sowie den verbundenen Unternehmen geringer als geplant ausfal-
len.

In den vorgenannten Fallen besteht das Risiko, dass die Rentabilitét der Investitionsobjekte der
Betreibergesellschaften sinkt und die Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriche der Anleger nicht
oder nicht in der geplanten Hohe durch die Emittentin bedient werden konnen.

Verfugbarkeit und Lebensdauer der Anlagen

Die technische Verfligbarkeit der Erneuerbare-Energien-Anlagen kann aufgrund von Abschaltun-
gen und Betriebsunterbrechungen voriibergehend oder dauerhaft eingeschrankt sein, so dass
weniger Strom erzeugt werden kann. Auch kann eine Verschlechterung der Witterungsbedingun-
gen die Produktion negativ beeintrachtigen. Ferner konnten die Anlagen aus technischen Grin-
den nicht tber die prognostizierte Lebensdauer fiir ihren bestimmungsgemalen Gebrauch
nutzbar sein.

Der Eintritt dieser Ereignisse (einzeln oder kumulativ) konnte sich unmittelbar negativ auf das
Ergebnis der jeweiligen Betreibergesellschaften der Investitionsobjekte auswirken. Mittelbar
kénnten somit auch die Ergebnisse der Emittentin und/oder der verbundenen Unternehmen
aufgrund geringerer Ausschittungen der Betreibergesellschaften geringer ausfallen und die
Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen nachteilig beeinflussen.

Netziberlastung

Bei Auslastung des Stromnetzes kann die Einspeisekapazitdt kurzzeitig eingeschrankt werden, so
dass die durch die Anlagen produzierte Menge an Strom in Abhangigkeit von den jeweiligen
nationalen Regelungen nicht oder nur teilweise abgesetzt werden kann. Dies konnte auf Seiten
der Betreibergesellschaften unmittelbar zu geringeren Ergebnissen und/oder Ertragsausfallen
fuhren, sofern keine monetdre Entschadigung fur Abschaltungen erfolgt. Mittelbar koénnten
daraus die Ergebnisse der Emittentin und/oder der verbundenen Unternehmen aufgrund gerin-
gerer Ausschittungen der Betreibergesellschaften geringer ausfallen und negative Folgen auf die
Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen nach sich ziehen.
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Klima- und Umweltrisiken

Das wirtschaftliche Betreiben von Erneuerbare-Energien-Anlagen ist stark von den gegebenen
klimatischen Schwankungen abhangig. Unvorteilhafte Klimabedingungen kénnen die Geschafts-
tatigkeit der Betreibergesellschaften und damit auch mittelbar die der Emittentin sowie verbun-
dener Unternehmen wesentlich negativ beeinflussen.

Versicherungsschutz

Es besteht das Risiko, dass Schaden an den von den Betreibergesellschaften betriebenen Anla-
gen, in die die Emittentin und/oder verbundene Unternehmen investiert haben, auftreten, die
nicht versichert oder versicherbar sind oder bei versicherten Schadensféllen Selbstbehalte und
gegebenenfalls hohere Beitragsleistungen nach dem Eintritt eines Versicherungsfalles von den
jeweiligen Betreibergesellschaften zu tragen sind oder dass der Versicherer eine Einstandspflicht
ablehnt und ein Rechtsstreit gegen den Versicherer angestrengt werden muss. Auch kann der
Versicherungsschutz durch Kiindigung des Versicherers entfallen, so dass die Anlagen nicht oder
nicht vollumfanglich versichert waren. Dies konnte unmittelbar negative Auswirkungen auf das
Ergebnis der jeweiligen Betreibergesellschaften haben. Mittelbar konnten dann auch die Ergeb-
nisse der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen aus den Investitionsobjekten der
Betreibergesellschaften geringer ausfallen und die Ertragslage der Emittentin und/oder verbun-
dener Unternehmen verschlechtern.

Hohere Gewalt

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass Ereignisse hoherer Gewalt auftreten und die von den
jeweiligen Betreibergesellschaften, in die die Emittentin investiert hat und/oder investieren wird
und/oder von verbundenen Unternehmen betriebenen Anlagen betreffen. Jedes dieser Ereignis-
se kann die Rentabilitat der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen mindern oder unter
Umstanden sogar zur Insolvenz der Betreibergesellschaften fuhren und damit mittelbar die
Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen mindern oder gar zur Insolvenz
der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen fthren.

Kooperationen, Umstrukturierungen und Auslagerung

Bei Kooperationen kann nicht ausgeschlossen werden, dass die mit der Kooperation verfolgten
Ziele nicht erreicht werden und daraus nachteilige Folgen fur die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen resultieren. Dasselbe gilt bei
Umstrukturierungen. Auch konnten sich Risiken, denen die Emittentin bisher mittelbar ausgesetzt
war, als Folge von Umstrukturierungen direkt bei der Emittentin verwirklichen und nachteilige
Folgen auf ihre Vermogens-, Finanz- und Ertragslage haben.

Investitionskosten und operative Kosten

Sollten Investitionskosten fir die Entwicklung, den Erwerb der Erneuerbare-Energien-Anlagen, fur
die Sicherung der Standorte, fur den Netzanschluss und/oder fir Neubauprojekte steigen, konnte
sich die Rentabilitat der Erneuerbare-Energien-Projekte verringern. Gleichermafen konnte sich
der erzielbare Veraufserungsgewinn der Erneuerbare-Energien-Projekte verringern. Dementspre-
chend kénnten steigende Investitionskosten bei der Projektentwicklung und Anlagenerrichtung
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen
negativ beeinflussen. Daneben besteht das Risiko, dass sich die operativen Kosten in einzelnen
und/oder mehreren Geschéftsbereichen erhéhen.

Finanzierung der Geschéaftstatigkeit

Fur den weiteren Auf- und Ausbau der Geschaftstatigkeit wird ENERTRAG weitere finanzielle
Mittel benétigen. Es ist jedoch nicht sichergestellt, dass zu ENERTRAG gehorende Unternehmen
weitere finanzielle Mittel von ihren Anteilseignern oder sonstigen Dritten (wie z. B. Banken,
institutionellen Investoren) erhalten werden.

Sollten zu ENERTRAG gehdrende Unternehmen die fur die weitere Finanzierung ihrer Geschafts-
tatigkeit erforderlichen finanziellen Mittel weder selbst erwirtschaften noch von Anteilseignern
oder sonstigen Dritten erhalten, konnte sich dies erheblich nachteilig auf die Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage dieser Unternehmen und ENERTRAG als Ganzes auswirken. Im unginstigs-
ten Fall kann dies zur Insolvenz der Emittentin und/oder weiterer zu ENERTRAG gehdrender
Unternehmen fuhren und damit einen Totalverlust der von Anlegern in die Schuldverschreibung
investierten Mittel zur Folge haben.

Des Weiteren ist die Finanzierung der Geschaftstatigkeit von ENERTRAG auch von der Nachfrage
von Anlegern nach deren Kapitalanlageprodukten abhdngig. Eine ricklaufige Nachfrage kann die
Kapitalbeschaffung fur ENERTRAG beeintrachtigen.

Dariber hinaus verringert sich aufgrund des Ausbaus der Energieerzeugungskapazitat von ENER-
TRAG die konzernweite Eigenkapitalquote. Diese bilanziellen Auswirkungen konnen ebenfalls die
zuknftigen Finanzierungsmaglichkeiten einschranken.
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Fremdfinanzierungs- und Zinsanderungsrisiko

Projekte und Unternehmen im Bereich erneuerbarer Energien sind oft in hohem Umfang fremd-
kapitalfinanziert. Dies trifft auch auf die Emittentin, auf die Betreibergesellschaften und viele
verbundene Unternehmen zu. Aus diesem Grund sind diese fur nachteilige Zinsanderungen, eine
ricklaufige Umsatzentwicklung und ansteigende Betriebsausgaben anfalliger als Projekte und
Unternehmen, die nicht oder nur in geringem Ausmaf mit Fremdkapital finanziert sind. Gleiches
gilt fur eine etwaige zukunftige Aufnahme von Fremdfinanzierungsmitteln.

Nachteilige Zinsanderungen, eine ruckldufige Umsatzentwicklung und ansteigende Betriebs-
ausgaben konnen somit verstarkt dazu fuhren, dass die von den Betreibergesellschaften und von
verbundenen Unternehmen betriebenen Anlagen nicht mehr in der Lage sind, den zukunftigen
Betrieb und Kapitalbedarf zu finanzieren. Als Folge konnte der Wert der jeweiligen Gesellschaf-
ten und somit auch der Wert der Investitionen der Emittentin und/oder verbundener Unterneh-
men betrachtlich reduziert oder ganz vernichtet werden.

Gegenwartig bestehende Darlehensvertrdge verbundener Unternehmen sehen mehrfache
Kundigungsrechte vor, etwa dann, wenn sich die Bonitat der betroffenen Gesellschaft ver-
schlechtert. Macht das jeweilige Kreditinstitut hiervon Gebrauch und ist keine anderweitige
Fremdfinanzierung erhaltlich, konnte dies mittelbar negative Auswirkungen auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben. Gleiches kann fur zukinftige Darlehensvertrage
gelten.

Laufzeitkongruenzen

Da die Emittentin plant das Anleihekapital grundsatzlich langfristig zu investieren, besteht zwi-
schen den Investitionen und der prospektgegenstandlichen Anleihe sowie bereits emittierten
Anleihen und Genussrechten der Emittentin regelmalSig keine Laufzeitkongruenz. Die Emittentin
wird daher moglicherweise darauf angewiesen sein, eine Anschlussfinanzierung in Anspruch zu
nehmen und/oder im Einzelfall Beteiligungen oder anderweitige Forderungen aus ihren Investi-
tionen fruhzeitig zu verduRern. Dabei besteht grundsatzlich das Risiko, dass es der Emittentin
nicht gelingen kénnte, eine Anschlussfinanzierung zu bekommen und/oder ihre Beteiligungen
oder anderweitige Forderungen aus ihren Investitionen nicht oder nicht fristgerecht zu vergufsern
und den fur die Bedienung ihrer Zins- und/oder Ruckzahlungsverpflichtungen notwendigen
VerauBBerungserlos nicht, nicht rechtzeitig oder nicht in ausreichender Hohe am Markt zu erzie-
len. Gleiches gilt fur verbundene Unternehmen die Kapitalanlageprodukte emittiert haben, allen
voran die ENERTRAG Aktiengesellschaft, die ebenfalls Anleihen emittiert hat und einem Lauf-
zeitenkongruenz- und Refinanzierungsrisiko unterliegt und gleichzeitig Darlehen bei der Emitten-
tin in wesentlichem Umfang aufgenommen hat. Insofern konnen fehlende Laufzeitkongruenzen
die Vermaégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und verbundener Unternehmen, negativ
beeinflussen. Dabei kann die negative Vermogens-, Finanz- und Ertragslage verbundener Unter-
nehmen, insbesondere die der ENERTRAG Aktiengesellschaft, sich zusdtzlich negativ auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Emissionstatigkeit

Die Finanzierung und Refinanzierung der Geschaftstatigkeit der Emittentin sowie von anderen
verbundenen Unternehmen ist maligeblich von der Nachfrage von Anlegern nach Kapitalanlagen
im Bereich der erneuerbaren Energien abhangig. Eine allgemein rickldufige Nachfrage kann die
Kapitalbeschaffung der Emittentin sowie weiterer gruppenangehoriger Unternehmen beeintrach-
tigen. Ebenfalls kann die Aufnahme von weiteren Finanzierungsmitteln, wie etwa die Emission
der prospektgegenstandlichen Anleihe die zukinftigen Finanzierungsmaoglichkeiten einschranken.
Die erfolgreiche Platzierung weiterer Kapitalanlageprodukte ist vom Erfolg der bereits platzierten
Kapitalanlageprodukte der Emittentin sowie unter Umstanden denen verbundener Unternehmen
abhangig. Diese haben unter anderem (und werden gegebenenfalls auch kinftig) im Rahmen
der Platzierung von geschlossenen Kommanditbeteiligungen regelmaRig Ruckkaufverpflichtun-
gen abgegeben. Ebenso wurden bei einigen geschlossenen Kommanditbeteiligungen Ausschit-
tungsgarantien abgegeben. Die Reputation von ENERTRAG und die erfolgreiche Platzierung
weiterer geschlossener Kommanditbeteiligungen und anderer Kapitalanlageprodukte ist u.a.
stark von der Erfullung der Ruckkaufverpflichtungen, der Ausschittungs- und Platzierungsgaran-
tien und Zins- und Ruckzahlungsverpflichtungen abhangig.

Ferner besteht das Risiko, dass Erwerber von Kapitalanlagen wegen vermeintlicher oder tatsach-
licher Prospektmangel bzw. Vermittlungsfehler Haftungsanspriiche geltend machen. Insoweit ist
nicht auszuschlieBen, dass unvorhersehbare und unabwendbare Risiken oder in der Vergangen-
heit nicht erkannte Risiken eintreten, so dass eine Inanspruchnahme der Emittentin oder anderer
verbundener Unternehmen durch Erwerber der jeweiligen Kapitalanlagen nicht ausgeschlossen
werden kann. Soweit fir den Vertrieb bestimmter Anlageklassen derzeit oder kunftig die erfor-
derlichen behordlichen Genehmigungen fur die Emittentin und/oder andere gruppenangehorige
Unternehmen nicht erteilt werden oder bereits erteilte Genehmigungen wieder entzogen wer-
den, besteht das Risiko, dass der Vertrieb einzelner Anlageklassen ganz oder teilweise einge-
stellt werden muss, oder bei Erlangen oder Aufrechterhaltung kinftig gegebenenfalls erforderli-
cher Genehmigungen einzelne Anlageklassen nur bestimmten Anlegern oder nur zu unattrakti-
ven Konditionen angeboten werden kénnen.
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Die vorgenannten Risiken konnen zu einer Verschlechterung der Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage der Emittentin und von gruppenangehdrigen Unternehmen fihren. Dabei kann die
negative Vermogens-, Finanz- und Ertragslage verbundener Unternehmen, insbesondere die der
ENERTRAG Aktiengesellschaft, sich zusatzlich negativ auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragsla-
ge der Emittentin auswirken.

Personal- und Managementrisiken

Auf Ebene der Emittentin und/oder der Betreibergesellschaften und verbundener Unternehmen
konnen Fehler des jeweiligen Managements nicht ganzlich ausgeschlossen werden. Diese konn-
ten zu unvorhergesehenen Kosten fihren, die die Ergebnisse der Emittentin und/oder verbunde-
ner Unternehmen nachteilig beeinflussen und im schlechtesten Fall zur Insolvenz der Emittentin
und/oder verbundener Unternehmen fuhren. Der wirtschaftliche Erfolg der Emittentin hangt in
erheblichem MaRe von den Fahigkeiten des Managements ab.

Durch den Verlust von Kompetenztragern mit entsprechenden Schltsselqualifikationen (sowohl
auf Ebene der Emittentin als auch auf Ebene der Betreibergesellschaften und/oder verbundenen
Unternehmen) besteht das Risiko, dass Fachwissen nicht mehr zur Verfigung steht. Die fortwadh-
renden und dynamischen Anderungen des Marktes fiir erneuerbare Energien erfordern sowohl
von der Emittentin, als auch von ENERTRAG insgesamt eine permanente Anpassung der Struktu-
ren - sowohl im personellen Bereich als auch hinsichtlich der Infrastruktur. Das birgt das Risiko
von Fehlentscheidungen im Organisations- und Personalaufbau. Auch ergibt sich daraus eine
starke Abhangigkeit von dem zur Verfigung stehenden Personal und dessen Ausbildungsstand.
Aufgrund eines teilweise vorhandenen Fachkraftemangels besteht stellenweise ein intensiver
Wettbewerb auf dem Personalmarkt, der zu hoheren Kosten fGhren kann. DarGber hinaus kann
es z7u aggressiven Versuchen von Mitbewerbern kommen, Fihrungskrafte oder sonstiges Fach-
personal abzuwerben. Diese Entwicklung kann dazu fuhren, dass neue Projekte nicht oder nur
zeitverzogert umgesetzt und Auftrage nicht angenommen bzw. bestehende Auftrage nicht in der
erforderlichen Zeit und/oder Qualitat abgearbeitet oder dass neue Technologien nur zeitverzo-
gert weiterentwickelt werden kénnen. Dies wiederum kann zu erheblichen Schadensersatzforde-
rungen seitens der Auftraggeber fuhren und sich negativ auf die Vermadgens-, Finanz- und Er-
tragslage der Emittentin sowie auf ENERTRAG insgesamt auswirken.

Angaben und Aussagen Dritter

Im Zusammenhang mit der Geschaftstatigkeit der Emittentin sowie verbundener Unternehmen
werden gegebenenfalls externe Berater hinzugezogen, deren Einschatzungen und Wertungen
vom tatsachlichen Zustand beziehungsweise von der zukinftigen Entwicklung abweichen kon-
nen. Die Emittentin und/oder verbundene Unternehmen sind unter Umstanden nicht in der Lage,
zu prufen, ob diese Quellen richtig und vollstandig und nicht etwa in sinnentstellender Weise
verkirzt wiedergegeben werden. Soweit die tatsdchlichen Verhaltnisse von den subjektiven
Einschatzungen und Schlussfolgerungen Dritter abweichen, konnte dies negative Auswirkungen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen
haben.

Interessenkanflikte

Wegen der (teilweise bestehenden) Personenidentitat der jeweiligen Funktionstrager bestehen
im Hinblick auf die Emittentin diverse angabepflichtige Verflechtungstatbestdnde rechtlicher,
wirtschaftlicher und/oder personeller Art. Verflechtungen zwischen Organmitgliedern bzw.
Gesellschaftern der Emittentin sowie von Unternehmen, die gegebenenfalls mit der Emittentin
bedeutsame Vertrage abgeschlossen haben oder anderweitig mit ihr nicht unwesentlich verbun-
den sind, beinhalten auch immer die Moglichkeit eines Interessenkonflikts zwischen den be-
troffenen Unternehmen. Es ist daher grundsatzlich nicht auszuschlieRen, dass die Beteiligten bei
der Abwagung der unterschiedlichen, gegebenenfalls gegenldufigen Interessen nicht zu den
Entscheidungen gelangen, die sie treffen wirden, wenn ein Verflechtungstatbestand nicht
bestiinde oder Entscheidungen Gegenstand gerichtlicher Auseinandersetzungen werden. Im
gleichen MalSe konnten hierdurch auch die Ertrage der Emittentin - und damit die der Anleger -
betroffen sein. Angabepflichtige Verflechtungstatbestande in rechtlicher, wirtschaftlicher
und/oder personeller Hinsicht bestehen bei der Emittentin wie folgt:

- Bei der derzeitigen Alleingesellschafterin der Emittentin, der ENERTRAG Aktiengesellschaft,
welche auch die derzeit wichtigste Leistungspartnerin der Emittentin ist, ist Herr Jorg Muller
Vorstandsvorsitzender. Gleichzeitig ist Herr Jorg Muller bei der Emittentin als einzelvertretungs-
berechtigter Prokurist tatig. Herr Jorg Muller ist auRRerdem bei einer Vielzahl von Tochter- und
Beteiligungsgesellschaften der ENERTRAG Aktiengesellschaft Mitglied des Leitungsorgans oder
Prokurist. Unter anderem ist er Prokurist der ENERTRAG Energielnvest GmbH, an der die ENER-
TRAG Aktiengesellschaft zu 100 % beteiligt ist. Daruber hinaus ist er Prokurist der ENERTRAG
Windfeld Verwaltungsgesellschaft mbH, die wiederum ebenfalls eine 100%ige Tochtergesell-
schaft der ENERTRAG Aktiengesellschaft ist und als Komplementarin eine Vielzahl zu ENERTRAG
gehorender Betreibergesellschaften vertritt, in die teilweise auch die Emittentin investiert. Ferner
ist er Mitglied der Geschaftsfuhrung und zu 51 % Gesellschafter der Uckerwerk Energietechnik
GmbH, die wiederum 100%ige Anteilseignerin der ENERTRAG Aktengesellschaft ist.
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- Der Geschaftsfuhrer der Emittentin, Herr Rolf Schrenick, ist gleichzeitig als Prokurist fur die
ENERTRAG Aktiengesellschaft tatig. Daruber hinaus ist Herr Rolf Schrenick Prokurist der ENERTRAG
Windfeld Verwaltungsgesellschaft mbH, die wiederum eine 100%ige Tochtergesellschaft der
ENERTRAG Aktiengesellschaft ist und als Komplementarin eine Vielzahl zu ENERTRAG gehorender
Betreibergesellschaften vertritt, in die teilweise auch die Emittentin investiert.

Rechtliche Risiken

Es besteht das Risiko, dass gegenwartige und zukinftige Vertragspartner der Emittentin
und/oder der Betreibergesellschaften und/oder der verbundenen Unternehmen ihre vertragli-
chen Verpflichtungen nur teilweise oder nicht erfillen, oder diese nicht in der erforderlichen
Qualitat erfullen, oder vorhandene Kindigungsmaoglichkeiten austben. Auch konnen Schadenser-
satz oder Gewahrleistungsanspriiche gegen die Emittentin oder Teile der Unternehmensgruppe
begriindet werden. Ferner kann eine langwierige gerichtliche Klarung der vertraglichen Vereinba-
rungen bei Streitigkeiten nicht ausgeschlossen werden. Eventuell konnen auch Schadensersatz-
anspriiche aufgrund von vertraglichen oder gesetzlichen Haftungsbeschrankungen oder Verjdh-
rungsfristen nicht durchgesetzt werden.

Anderung der Beiratsordnung, Anlageentscheidungsbeirat

Der Anlagenentscheidungsbeirat berwacht die Investitionen und prift dabei, ob die in der
jeweils aktuellen Beiratsordnung der Emittentin festgelegten Investitionskriterien eingehalten
werden. Sollte die Beiratsordnung kunftig geandert werden, besteht das Risiko, dass die Investi-
tionskriterien fUr die investitionsbezogene Entscheidungsfindung aufgeweicht oder sogar ganz
aufgelost werden. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass dadurch die Qualitat der Investiti-
onsobjekte der Betreibergesellschaften abnimmt und sich dadurch die Ertragslage der Emittentin
verschlechtert sowie die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriche nicht oder nicht
in der geplanten Hohe erfolgen kann.

Auch kénnte der Anlageentscheidungsbeirat kinftig durch einen Gesellschafterbeschluss aufge-
[6st werden. Es besteht das Risiko, dass die investitionsbezogene Entscheidungsfindung nicht
mehr von unabhangigen Gremien begleitet und damit gegebenenfalls nicht mehr auf mehreren
Ebenen gefiltert werden wirde. Es kann daher auch nicht ausgeschlossen werden, dass dadurch
eine unabhangige, qualifizierte Prifung der Investitionsvorschlage der Emittentin und somit die
Einhaltung der Investitionskriterien nicht mehr im vollen Umfang gewahrleistet ist und damit das
Emittentenrisiko verwirklicht wird.

Zum Datum des Prospektes ist zur Umsetzung von Investitionsvolumina von grofSer als 250 T€
die Zustimmung des Anlageentscheidungsbeirates erforderlich. Es besteht das Risiko, dass der
Beirat seine Zustimmung fur die von der Emittentin vorgeschlagenen Investitionen verweigert
und so wichtige Investitionsvorhaben nicht oder nicht in der gewinschten Form realisiert wer-
den konnen. Dies konnte zu einer Verschlechterung der Ertragslage der Emittentin fihren, so
dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriiche nicht oder nicht in der geplanten
Hohe erfolgen kann.

Insolvenz von Vertragspartnern

In dem Falle, dass einer oder mehrere wesentliche Vertragspartner insolvent werden, besteht
das Risiko, dass bestimmte Leistungen nicht erbracht werden und neue Vertrage mit anderen
Anbietern abgeschlossen werden mussten. Der Abschluss neuer Vertrage sowie die damit ver-
bundenen zeitlichen Verzégerungen wirden weitere Aufwendungen verursachen, die die Er-
tragslage der Emittentin verringern konnten. DarGber hinaus waren die Emittentin und/oder die
Betreibergesellschaften und/oder die verbundenen Unternehmen maglicherweise gezwungen,
hohere Vergiitungen an die neuen Vertragspartner zu zahlen. Bei einem Abschluss neuer Vertra-
ge kann ferner nicht ausgeschlossen werden, dass Leistungen nur mit einer schlechteren Qualitat
bezogen werden konnen.

Steuerliche Risiken

Zukiinftige Anderungen der Steuergesetze sowie abweichende Gesetzesauslequngen durch
Finanzbehorden und -gerichte konnen nicht ausgeschlossen werden. Insoweit konnen nachteili-
ge Anderungen des Steuerrechts negative Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit und/oder
Ertragslage der Emittentin, der Betreibergesellschaften sowie verbundener Unternehmen haben
und somit zu einer Verringerung der kalkulierten Renditen fuhren.

Liquiditatsrisiken

Die Zahlung von Zinsen und die Ruckzahlung des Anleihekapitals setzen die Schaffung und
Aufrechterhaltung einer ausreichenden Liquiditat bei der Emittentin voraus. Es besteht somit
grundsatzlich das Risiko, dass die Liquiditatslage der Emittentin moglicherweise die Zahlung von
Zinsen und/oder die Ruckzahlung des Anleihekapitals nicht, nur teilweise oder auf Zeit nicht
zuldsst.
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D.3

Zentrale Angaben zu den zentralen
Risiken, die den Wertpapieren eigen sind

Schuldverschreibungen sind unter Umstanden nicht fir jeden Anleger eine geeignete Kapitalan-
lage. Die Entscheidung eines jeden potenziellen Anlegers, Teilschuldverschreibungen zu zeich-
nen, sollte sich an seinen Lebens- und Einkommensverhaltnissen sowie den Anlage-
erwartungen orientieren.

Rechte aus den Schuldverschreibungen

Schuldverschreibungen begrunden ausschlieRlich schuldrechtliche Anspriiche gegentber der
Emittentin und gewadhren keine Teilnahme-, Mitwirkungs- und Stimmrechte an bzw. in der
Gesellschafterversammlung der Emittentin. Es konnten in der Gesellschafterversammlung Be-
schlusse getroffen werden, die sich als nachteilig fur den einzelnen Anleger darstellen konnten.

Keine Einlagensicherung und keine staatliche Aufsicht

Schuldverschreibungen sind keine Einlagen und unterliegen keiner gesetzlich vorgeschriebenen
Einlagensicherung. Die Verwendung der Erlose aus der Schuldverschreibung unterliegt keiner
staatlichen Aufsicht. Es besteht insoweit das Risiko, dass die Geschaftstatigkeit der Emittentin
und/oder die von ihr gewdhlte Mittelverwendung nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-,
Finanz oder Ertragslage der Emittentin haben. Es besteht somit keine Gewahr, dass die vertrag-
lich vereinbarten Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriiche der Anleger aus der Schuldverschrei-
bung bedient werden konnen.

Kein Rating

Fur die Emittentin wurden bis zum Datum des Prospektes kein unabhangiges Rating zur Bewer-
tung ihrer jeweiligen Zahlungsfahigkeit und kein Emissionsrating in Bezug auf die angebotene
Schuldverschreibung durchgefuhrt. Eine Beurteilung der Bonitat der Emittentin ist daher aus-
schlieRlich anhand dieses Prospektes maglich.

Kiarzungs- und SchlieBungsmaglichkeit

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, das Angebot vorzeitig zu schlielSen und/oder Zeichnungen
der Teilschuldverschreibungen zu kirzen. Insoweit besteht das Risiko, dass den Anlegern nicht
die gezeichnete Anzahl von Teilschuldverschreibungen zugeteilt wird. Stellt die Emittentin die
Platzierung der Teilschuldverschreibungen vor der Zeichnung des gesamten Emissionsbetrags
ein, steht ihr nicht das den Kalkulationen zugrunde gelegte Kapital fur Investitionen zur Verfi-
qung. Dies kann dazu fuhren, dass die Emittentin nicht die angestrebten Zinszahlungen und die
fur die Ruckzahlung des Anleihekapitals notigen Betrage erwirtschaften kann und die Teilschuld-
verschreibungen eine geringere als die bei der Zeichnung erwartete Rendite aufweisen.

Bonitatsrisiko
Die Ruckzahlung der Schuldverschreibung und die Zahlung der Zinsen sind von der Zahlungs-
fahigkeit der Emittentin abhangig.

Emissionskosten

Das eingezahlte Anleihekapital wird auch zum Ausgleich der mit dem prospektgegenstandlichen
Angebot verbundenen Kosten verwendet und steht folglich nicht in seiner Gesamtheit fur Inves-
titionen zur Verfigung. Bei einer eventuell notwendigen Intensivierung der Vertriebsmalsnahmen
ware die Emittentin moglicherweise darauf angewiesen, hohere als die kalkulierten Vertriebs-
provisionen zu vereinbaren, wodurch die platzierungsabhangigen Nebenkosten ansteigen wir-
den und sich dieser Sachverhalt negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-
tentin auswirken konnte.

Auch wirde sich das Verhdltnis von Emissionskosten zu Emissionserlos nachteilig verandern,
sofern die Emission vorzeitig geschlossen wird und weniger platziert wirde als zum Datum des
Prospektes geplant. Dieser Sachverhalt konnte sich negativ auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin auswirken.

Keine Platzierungsgarantie

Eine Platzierungsgarantie besteht nicht, was dazu fuhren kann, dass die Schuldverschreibung
nicht vollstandig oder nur in einem geringen Umfang gezeichnet und eingezahlt wird, was zu
Kosten- und Investitionsrisiken fuhren kann.
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VerauRerbarkeit der Schuldverschreibung

Anleger sollten bertcksichtigen, dass sie die festverzinsliche Schuldverschreibung ,ENERTRAG
Energiezins 2025 vor Ablauf der Falligkeit von 10 Jahren und 3 Monaten moglicherweise nicht
verduRern konnen. Eine vorzeitige VeraulBerung der Teilschuldverschreibungen ist grundsatzlich
moglich. Diese ist jedoch stark eingeschrankt, da die Anleihe nicht an einem geregelten Markt
notiert ist. Allerdings plant die Emittentin zum Datum des Prospektes die Einbeziehung der
Schuldverschreibung in den allgemeinen Freiverkehr an der Borse Disseldorf. Die endgultige
Entscheidung tber die Einbeziehung der Schuldverschreibung zum Handel und der Notierung an
der Borse obliegt jedoch ausschlieRlich der Geschaftsfuhrung der Borse. Es besteht daher das
Risiko, dass die geplante Einbeziehung im allgemeinen Freiverkehr an der Borse scheitert. Bei
Anleiheinvestoren, die wahrend der Laufzeit der Anleihe Teilschuldverschreibungen verkaufen
mochten, besteht daher das Risiko, dass die Teilschuldverschreibungen nicht oder zu einem aus
Sicht der Anleger geringen Marktpreis verkauft werden kénnen. Dartber hinaus kénnte der
Marktpreis bei einem freihandigen Verkauf oder auch bei einem Verkauf iiber die Bérse von dem
allgemeinen Kapitalmarktzinsniveau abhangig sein. Insofern behalt sich die Emittentin wahrend
der Platzierung oder nach der Vollplatzierung der Emission der Schuldverschreibung oder deren
SchlieBung die Stellung eines entsprechenden Antrags vor. Eine Zulassung der Schuldverschrei-
bung an einem geregelten Markt ist zum Datum des Prospektes nicht erfolgt.

Glaubigerversammlung

Ein Anleihegldubiger konnte nach den Regelungen des Schuldverschreibungsgesetzes durch
Mehrheitsbeschluss in einer Glaubigerversammlung Uberstimmt werden und es kénnten in der
Glaubigerversammlung Beschlisse gefasst werden, die nicht in seinem Interesse sind.

Fremdfinanzierung

Durch eine Fremdfinanzierung erhoht sich die Risikostruktur der Anlage. Die Ruckfuhrung der
Fremdmittel und die mit einer solchen Finanzierung verbundenen Zinszahlungen sind vom
Anleger zu bedienen, unabhangig von etwaigen Zinszahlungen durch die Emittentin.

Steuerliche Risiken

Angaben in diesem Prospekt, die die steuerliche Behandlung der Schuldverschreibung und der
Anleihegléubiger betreffen, sind von allgemeiner Natur; Anderungen der Steuergesetze und der
steuerlichen Verwaltungspraxis kénnen nicht ausgeschlossen werden.

Kosten bei auslandischen Anlegern

Es existieren keine Zahlstellen auRerhalb Deutschlands. Insoweit besteht fur Anleger mit Wohn-
sitz aulBerhalb Deutschlands bzw. mit einer Kontoverbindung aulSerhalb Deutschlands das Risiko,
dass der Erwerb der Teilschuldverschreibungen und die Abwicklung von Zins- und Ruckzahlungen
nur tber eine Bank von internationalem Rang erfolgen konnen und vor dem Erwerb die Einrich-
tung eines Kontos bei einer Bank von internationalem Rang in Deutschland oder aufserhalb
Deutschlands erforderlich sein konnte. Dartber hinaus konnten Anleger, die ihren Wohnsitz
aulerhalb der Bundesrepublik Deutschland haben, zur Durchsetzung ihrer Rechte aus den Teil-
schuldverschreibungen gezwungen sein, einen mit dem deutschen Recht vertrauten Rechtsbera-
ter zu beauftragen, was fiir den Anleger zu weiteren Kosten fihren kann.

Abstandnahme von der Zeichnung
Es ist grundsatzlich nicht vorgesehen, dass Anleger ihre Zeichnungsantrdge zuriickziehen kénnen.
Insoweit behalt sich die Emittentin das Recht vor, im Falle der Nicht- und/oder nicht frist-
gerechten Erfillung der Einzahlungspflicht der Anleger den Ausgleich des hierdurch entstande-
nen Schadens geltend zu machen.

Inflationsrisiko
Fur den Anleger besteht ein Inflationsrisiko. Bei einer fest verzinslichen Schuldverschreibung
sinkt die inflationsbereinigte Rendite auf die Zinszahlungen mit steigender Inflation.

Qualifizierte Beratung

Die Ausfuhrungen in diesem Prospekt ersetzen nicht eine gegebenenfalls notwendige qualifizier-
te Beratung durch einen Fachmann. Eine Anlageentscheidung sollte nicht alleine aufgrund der
Ausfuhrungen in diesem Abschnitt bzw. Prospekt getroffen werden, da die hierin enthaltenen
Informationen eine auf die Bedurfnisse, Ziele, Erfahrungen bzw. Kenntnisse und Verhaltnisse des
individuellen Anlegers zugeschnittene Beratung und Aufklarung nicht ersetzen kénnen. Sollte ein
Anleger auf eine entsprechende qualifizierte Beratung verzichten, besteht das Risiko, dass seine
eigene Sachkunde zur Einschatzung der angebotenen Teilschuldverschreibungen nicht ausreicht,
um eine an den personlichen Zielen ausgerichtete individuelle Anlageentscheidung zu treffen.
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Abschnitt E - Angebot

E.2b

E3

E.4

E7

Grinde fur das Angebot und Zweck-
bestimmung der Erlése

Beschreibung der Angebotskonditionen

Beschreibung aller fur die Emissionen
wesentlichen, (maglichen) Interessenkon-
flikte und Interessen.

Schatzung der Ausgaben, die dem Anleger
von der Emittentin in Rechnung gestellt
werden

Die Emittentin beabsichtigt, den Emissionserlos der prospektgegenstandlichen  Schuld-
verschreibung (Nennbetrag abziiglich laufender Kapitalkosten und Kapitalbeschaffungskosten, im
Folgenden auch ,Anleihekapital”) grundsatzlich langfristig in Windenergieprojekte in Deutschland
und Frankreich zu investieren. Konkrete Investitionsobjekte sind von den Verwaltungsorganen
der Emittentin noch nicht fest beschlossen. Kinftige Investitionen der Emittentin, die von ihren
Verwaltungsorganen bereits fest beschlossen sind, liegen zum Datum des Prospektes nicht vor.
Die Entscheidung tber die konkreten Investitionen wie auch Gber deren Hohe erfolgt einzelfall-
bezogen auf Basis der jeweiligen Ertrags- und Kostenstruktur unter Zuhilfenahme finanzmathe-
matischer Bewertungsmodelle, die helfen sollen, unter gesetzten Annahmen den Ruckfluss an
die Emittentin entsprechend zu prognostizieren. Zur besseren Steuerung der Liquiditat und
Optimierung der Anlagestrategie kann der Emissionserlos aus der Schuldverschreibung auch fur
andere, z. B. kurzfristige Investitionen verwendet werden. Sowoh! fur kurzfristige als auch fur
langfristige Investitionen der Emittentin sind die Investitionskriterien unabdingbare Anlagevo-
raussetzungen. Nur bei Einhaltung der, in der zum Zeitpunkt der Investition jeweils aktuellen
Beiratsordnung, definierten Investitionskriterien darf das Anleihekapital durch den externen
Anlageentscheidungsbeirat zur Auszahlung freigegeben werden.

Die Emittentin bietet die festverzinsliche Schuldverschreibung ,ENERTRAG EnergieZins 2025" mit
einem Gesamtnennbetrag von 9.000.000 € an.

Die Schuldverschreibung kann in der Bundesrepublik Deutschland im Rahmen eines offentlichen
Angebots vertrieben und von jedermann erworben werden.

Die Schuldverschreibung unterliegt deutschem Recht.

Die Schuldverschreibung wurde und wird nicht gemals dem US-Wertpapiergesetz (US Securities
Act) registriert und darf vorbehaltlich bestimmter Ausnahmen, nicht innerhalb der Vereinigten
Staaten angeboten, verkauft, verschenkt, vererbt oder weiterverkauft werden.

Die Angebotsfrist lauft voraussichtlich vom 23. September 2015 bis zum 21. September 2016;
die Angebotsfrist kann jederzeit verkirzt werden.

Entfallt; es bestehen keine fur die Emission wesentlichen, (maglichen) Interessenkonflikte. Auch
gibt es keine (moglichen) Interessen naturlicher und/oder juristischer Personen, die fur das
Angebot der Schuldverschreibung der Emittentin von wesentlicher Bedeutung sind.

Dem Anleger werden von der Emittentin keine Kosten fur die Ausgabe der Teilschuld-
verschreibungen in Rechnung gestellt. Fir die Verwahrung der Teilschuldverschreibungen
konnen Depotgebthren anfallen.
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2. Risikofaktoren

2.1 Grundsatzlicher Hinweis

Im Folgenden werden die Risikofaktoren dargestellt, die fur die Bewertung
des Risikos der Schuldverschreibung von ausschlaggebender Bedeutung sind
und die Fahigkeit der Emittentin beeintrachtigen konnen, ihren Verpflichtun-
gen aus der Schuldverschreibung gegentber den Anlegern nachzukommen.
Die Darstellung der Risikofaktoren ersetzt nicht die gegebenenfalls notwen-
dige Beratung durch fachlich geeignete Berater. Eine Anlageentscheidung
sollte nicht allein aufgrund dieser Risikofaktoren getroffen werden, da die
hierin enthaltenen Informationen eine auf die Bedurfnisse, Ziele, Erfahrun-
gen bzw. Kenntnisse und Verhdltnisse des Anlegers zugeschnittene Bera-
tung und Aufklarung nicht ersetzen kdnnen. Es wird empfohlen, gegebenen-
falls Beurteilungen von fachlich geeigneten Beratern einzuholen.

Im Folgenden werden die aus Sicht der Emittentin wesentlichen tatsachli-
chen und rechtlichen Risiken, die sich grundsatzlich aus ihrer Geschaftstatig-
keit sowie aus dem Erwerb der angebotenen Schuldverschreibung ergeben
konnen, dargestellt.

Die Reihenfolge der aufgefuhrten Risiken lasst keine Ruckschlusse auf
magliche Eintrittswahrscheinlichkeiten oder das AusmaR einer potenziellen
Beeintrachtigung zu. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich zu-
satzliche Risiken auch aus der individuellen Situation des Anlegers sowie
aus bisher unbekannten oder als unwesentlich erachteten Risiken ergeben
kénnen.

Der Eintritt einzelner oder das kumulative Zusammenwirken verschiedener
Risiken kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermadgens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben, mit der Folge, dass die Emit-
tentin nicht oder nur eingeschrankt in der Lage ist, ihre vertraglich verein-
barten Zins- und/oder Rickzahlungsverpflichtungen aus der Schuldver-
schreibung gegentber den Anlegern zu bedienen.

Im ungunstigsten Fall kann es zu einer Insolvenz der Emittentin und damit
zu einem Totalverlust der vom Anleger investierten Mittel kommen.

2.2 Unternehmensbezogene Risiken der

Emittentin

Die Ruckzahlung des gezeichneten Anleihekapitals sowie Zinszahlungen
hangen unmittelbar vom wirtschaftlichen Erfolg sowie der Liquiditat der
Emittentin ab. Der wirtschaftliche Erfolg und die Liquiditat der Emittentin
sind insbesondere vom wirtschaftlichen Erfolg und der Liquiditat der Betrei-
bergesellschaften, der Investitionsobjekte und der verbundenen Unterneh-
men, in die die Emittentin investiert, sowie vom Marktzugang zu neuen
Erneuerbare-Energien-Projekten und vom Zugang zum Kapitalmarkt abhan-
gig. Unter den Begriff ,Investitionsobjekte der Betreibergesellschaften”
fallen im Folgenden Investitionsobjekte, die von anderen Gesellschaften (im
Folgenden zusammen auch ,Betreibergesellschaften”) betrieben werden
und in die die Emittentin mittelbar iber Nachrangdarlehen oder Beteiligun-
gen investiert ist oder Beteiligungen verbundener Unternehmen an den
Betreibergesellschaften refinanziert hat. Die Emittentin ist durch die Abhdn-
gigkeit vom wirtschaftlichen Erfolg der Investitionsobjekte der Betreiberge-
sellschaften vor allem den Risiken der Geschaftstdtigkeit der einzelnen
Investitionsobjekte der Betreibergesellschaften und/oder der Betreiberge-
sellschaften und/oder verbundener Unternehmen selbst ausgesetzt. Durch
ihre Zugehorigkeit zur ENERTRAG-Unternehmensgruppe (kurz ,ENERTRAG")
und deren Stellung innerhalb des Konzerns hat die Emittentin Zugang zu
einer Vielzahl von neuen Investitionsobjekten, in die sie investieren kann.
Dieser Vorteil kann hinsichtlich der Investitionsmoglichkeiten gleichzeitig
eine gewisse Abhdangigkeit zur Muttergesellschaft ENERTRAG Aktiengesell-
schaft, die neue Investitionsobjekte entwickelt und errichtet, bedeuten,
denn es besteht durchaus das Risiko, dass die Muttergesellschaft der Emit-
tentin entweder nicht ausreichend neue Investitionsobjekte zur Verfigung

stellt und/oder stellen kann oder diese nur zeitlich verzogert zur Verfigung
gestellt werden kénnen und/oder stehen. Dies hatte gegebenenfalls zur
Folge, dass die Emittentin nicht zeitnah ausreichend geeignete Investiti-
onsmoglichkeiten findet und sie das ihr zur Verfiigung stehende Kapital
nicht gewinnbringend investieren kann. Insofern ist die Emittentin zu einem
gewissen Grad auch von strategischen Entscheidungen der Muttergesell-
schaft abhangig und damit unmittelbar und mittelbar den Risiken von
ENERTRAG ausgesetzt.

Sollte der wirtschaftliche Erfolg einer oder mehrerer Investitionsobjekte der
Betreibergesellschaften und/oder der Betreibergesellschaften sowie ver-
bundener Unternehmen ausbleiben, kann dies signifikante negative Auswir-
kungen auf die Emittentin und somit auf die Zinszahlungs- und/oder Rick-
zahlungsanspriche der Anleger haben. Sollten aufgrund strategischer Ent-
scheidungen oder negativer wirtschaftlicher Entwicklungen von ENERTRAG
nicht ausreichend wirtschaftlich sinnvolle Investitionsmoglichkeiten zur
Verfigung stehen, kann das der Emittentin zur Verfigung stehende Kapital
gegebenenfalls nicht investiert werden und dadurch die Zins- und/oder
Ruckzahlungsanspriche der Anleger nicht bedient werden.

Wirtschaftliche negative Entwicklungen konnen insbesondere auch die
Insolvenz der Emittentin und damit den gesamten oder teilweisen Ausfall
von Zins- und/oder Ruckzahlungsansprichen der Anleger zur Folge haben
(Emittentenrisiko). Dariiber hinaus ist es im Insolvenzfall auch maglich, dass
der Insolvenzverwalter durch die Emittentin geleistete Zins- und unter
besonderen Umstdnden auch Rickzahlungen von den Anlegern zurtckfor-
dert.

Der wirtschaftliche Erfolg der Emittentin, der Investitionsobjekte der Betrei-
bergesellschaften und den Betreibergesellschaften und/oder verbundenen
Unternehmen selbst kann insbesondere durch die nachfolgend beschriebe-
nen Marktrisiken, operativen Risiken, Finanzierungsrisiken, Personalrisiken,
rechtlichen und steuerrechtlichen Risiken sowie Liquiditatsrisiken negativ
beeinflusst werden.

221 Marktrisiken

2211 Staatliche Regelungen zu erneuerbaren Energien

Die Markte, auf denen sich die Emittentin, die Betreibergesellschaften und
die verbundenen Unternehmen bewegen, sind standigen wirtschaftlichen
und politischen Verdnderungen unterworfen. Anderungen der bestehenden
gesetzlichen Regelungen und eine Verschlechterung der Rahmenbedingun-
gen fur erneuerbare Energien im In- und/oder Ausland kénnten zu einer
erheblichen Beeintrachtigung der Geschaftstatigkeit der Emittentin, der
Betreibergesellschaften sowie verbundener Unternehmen fihren. Dies wirkt
sich umso deutlicher aus, sofern sich die Anderungen bestehender gesetzli-
cher Regelungen nicht nur auf zukinftige Investitionsobjekte beziehen
sondern sich auch auf bestehende Investitionsobjekte auswirken (Eingriff in
den Bestandsschutz). Abhangig von den jeweiligen nationalen Regelungen
konnen insbesondere Anderungen der gesetzlichen Mindestvergitungen,
der vorrangigen Einspeisung und der Zulassung zur Forderung die Grundlage
der Geschaftstatigkeit der Betreibergesellschaften und/oder verbundener
Unternehmen entziehen. Insbesondere die geplante Einfuhrung von Aus-
schreibungsverfahren (Auktionsmodellen) stellt ein Instrumentenwechsel
bei der Vergutung fur regenerative Energien dar. In Deutschland soll ab
2017 ein Ausschreibungsmodell eingefohrt werden. Frankreich hat jungst
die Einfuhrung einer Marktpramie angekindigt fur regenerative Projekte die
ebenfalls nur durch die erfolgreiche Teilnahme an Ausschreibungen zuge-
sprochen wird. Ein entsprechendes Gesetz ist allerdings noch nicht verab-
schiedet worden. In Polen ist ein neues Gesetz in Kraft getreten, welche
ebenfalls eine Marktprémie in Kombination mit Ausschreibungen ab 2017
vorsieht.

Es ist nicht auszuschlieRen, dass aufgrund wettbewerbsstarkeren Erneuerba-
ren-Energie-Projekten von Wettbewerbern, die Projekte von ENERTRAG nicht
oder spdter als geplant zur Forderung von regenerativen Energien zugelas-
sen und damit realisiert werden konnen. Zudem besteht das Risiko, dass die
Gesetzgebung zu den Auktionsverfahren nachgebessert werden muss und
es so0 zu zeitlichen Verzogerungen in der Umsetzung kommt. Je nach Ausge-
staltung von Ubergangsregelungen kann sich die erwartete Profitabilitat von
weit fortgeschritten Projekten reduzieren. Dadurch kann die Emittentin auch
gezwungen sein, kinftige Investitionen im entsprechenden Land einzustel-
len. Insoweit konnten sich die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
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Emittentin und der Zugang zu neuen Investitionsmaoglichkeiten erheblich
verschlechtern. Auch ist nicht auszuschlieRen, dass durch staatliche oder
andere Organisationen andere Technologien als die von den verbundenen
Unternehmen favorisierten Technologien gefordert werden. In diesen Fallen
kann der Betrieb, die Projektierung und Errichtung dieser Energieanlagen
unwirtschaftlich werden.

Es besteht daher das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Rick-
zahlungsanspriche durch die Emittentin nicht oder nicht in der geplanten
Hohe erfolgen kann.

2.2.1.2  Markt und Wettbewerb

Die Entwicklung des Marktes fur regenerative Energien ist fortwahrenden
und dynamischen gesetzlichen und technologischen Anderungen unterwor-
fen. Die Entwicklung neuer Technologien (Technologiewettbewerb) und die
Einflusse neuer Erkenntnisse konnen sich auch negativ auf vorhandene und
neue Produkte bzw. Dienstleistungen, auf welche sich der Geschaftserfolg
der Emittentin sowie von verbundenen Unternehmen stitzt, auswirken. Es
ist daher nicht auszuschlieBen, dass allgemeine Veranderungen in der
jeweiligen Branche oder auch eine sinkende Akzeptanz in der Offentlichkeit
gegeniber den von der Emittentin und/oder verbundenen Unternehmen
verwendeten Systemen, bzw. hierfir verwendeten Komponenten, negati-
ven Einfluss auf die Geschaftstatigkeit von ENERTRAG haben konnten. Dies
kénnte zu einer Beeintrachtigung der wirtschaftlichen Ergebnisse der Emit-
tentin sowie zu einer Reduzierung der Investitionsmoglichkeiten fuhren.

Die Entwicklung, die Finanzierung, die Errichtung, der Betrieb und die Ver-
aullerung von Erneuerbare-Energien-Projekten, hauptsachlich von Wind-
energieprojekten, sind wesentliche Bestandteile der Geschaftstatigkeit von
ENERTRAG. Das wirtschaftliche Umfeld, insbesondere die ErschlieSung neuer
Erneuerbare-Energien-Projekte, ist durch einen intensiven Wettbewerb
gepragt. Sinkende Gewinnmargen, geringere Umsatzerlése sowie ein
geringerer Marktanteil kénnten Folgen des intensiven Wettbewerbs sein.
Sollte es ENERTRAG nicht gelingen, sich in diesem Umfeld zu behaupten und
ausreichend wirtschaftliche Erneuerbare-Energien-Projekte zu entwickeln,
konnten sich die Investitionsmaglichkeiten der Emittentin erheblich reduzie-
ren. Dadurch besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder
Ruckzahlungsanspriche an die Anleger nicht oder nicht in der geplanten
Hohe erfolgen kann.

2.2.1.3 Wettbewerbsreaktionen

Wettbewerbsreaktionen und deren Einfluss auf den Markt, z. B. durch neue
Produkte, Preispolitik und besondere Strategien von Wettbewerbern oder
konventionellen Stromerzeugern, lassen sich nicht vorhersehen. Dadurch
ware eine negative Entwicklung der Marktstellung der Emittentin und/oder
von verbundenen Unternehmen maglich, wodurch geringere Ergebnisse
erzielt werden konnten.

2.2.1.4  Lander- und Wahrungsrisiko

Aus den auslandischen Aktivitaten der Emittentin und verbundener Unter-
nehmen resultieren Risiken aufgrund instabiler politischer und/oder gesetz-
licher Rahmenbedingungen und Fremdwahrungen, die zur Verwirklichung
einzelner oder mehrerer unternehmensbezogener Risiken fiihren konnen.
Die Verwirklichung einzelner oder mehrerer unternehmensbezogener
Risiken konnte erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Investitions-
moglichkeiten und damit letztendlich auch auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin haben.

Die Emittentin investiert grundsatzlich nur in Lander, in denen geeignete
politische und/oder gesetzliche Rahmenbedingungen fir erneuerbare
Energien gegeben sind. Soweit sich diese Rahmenbedingungen im In-
und/oder Ausland im Bereich der erneuerbaren Energien verschlechtern
oder die Akzeptanz erneuerbarer Energien sich nicht wie von der Emittentin
angenommen entwickelt, konnte dies dazu fihren, dass die im In- und/oder
Ausland getdtigten Investitionen nicht die geplanten Ertrdge generieren und
somit die Verwirklichung einzelner oder mehrerer unternehmensbezogener
Risiken herbeigefuhrt wird. Dies kénnte einen nachteiligen Einfluss auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben.

Bei Investitionen ins Ausland sind die Emittentin sowie ihre verbundenen
Unternehmen einem Wahrungsrisiko ausgesetzt, sofern Zahlungsstrome in
Fremdwahrungen erfolgen. Ein positiver Ertrag, der in einer Fremdwahrung
verbucht wird, kann durch Wahrungskursverluste verringert werden. Auch

konnen sich dadurch Wertberichtigungen bei den Betreibergesellschaften
ergeben.

Wahrend Frankreich neben Deutschland zum wichtigsten Standbein fur
ENERTRAG geworden ist, basiert das zukunftige Wachstum von ENERTRAG in
erheblichem Mafs auf der geplanten ErschlieSung des polnischen Marktes.
Entsprechend soll in den kommenden Geschaftsjahren ein Teil der Umsatze
von verbundenen Unternehmen aus Projekten in Polen realisiert werden.
Als Folge davon werden Landerrisiken zunehmen. Dies konnte einen nach-
teiligen Einfluss auf die Investitionsmoglichkeiten sowie auf die Vermogens-
, Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben. Mit der MarkterschlieRung
und Projektrealisierung in Polen ist auch ein erheblicher Kapitalbedarf
verbunden. Das Wachstum von ENERTRAG hangt daher von einer erfolgrei-
chen Finanzierungsstrategie ab. Sollten die strategischen Finanzierungs-
malinahmen nicht plangemafs umgesetzt werden konnen, warde sich dies
auf die Umsetzung der Projekte und das geplante Wachstum von ENERTRAG
negativ auswirken und den Zugang zu neuen Investitionsmoglichkeiten in
Polen fur die Emittentin erschweren.

In den vorgenannten Fallen und aufgrund dadurch fehlender Erlése aus
Investitionen besteht hinsichtlich der Emittentin das Risiko, dass die Bedie-
nung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriiche an die Anleger nicht, nicht
fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.1.5 Kapitalverkehrskontrollen

Soweit die Emittentin und/oder ihre verbundenen Unternehmen in Landern
investieren oder investiert haben, in denen Kapitalverkehrskontrollen beste-
hen oder eingefuhrt werden, kann nicht ausgeschlossen werden, dass
aufgrund des Bestehens oder der Einfihrung von Kapitalverkehrskontrollen
eine Ruckfuhrung der Investitionen oder der Ausschittungen der Ertrage
nach Deutschland nicht moglich ist.

222 Operative Risiken

2.2.2.1  Investitionsrisiko

Zum Datum des Prospektes ist noch keine konkrete Festlequng kunftiger
Investitionsobjekte erfolgt, in die das Anleihekapital investiert werden soll.
Folglich ist deren Prifung durch die Anleger nicht maglich. Die Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin hangt auch von den wirtschaftlichen
Entwicklungen der einzelnen kinftigen Investitionsvorhaben ab und damit
auch von der richtigen Auswahl der jeweiligen Investitionsobjekte der
Betreibergesellschaften und/oder der Betreibergesellschaften selbst. Grund-
satzlich besteht das Risiko, dass trotz Beachtung der relevanten Auswahlkri-
terien und Marktstrategien bzw. -analysen unginstige Investitionsobjekte
ausgewahlt werden und/oder die ausgewahlten Investitionsobjekte sich
negativ entwickeln, so dass von der Emittentin weniger Gewinne als ge-
plant oder gar Verluste erwirtschaftet werden und dadurch die Zins-
und/oder Ruckzahlungsanspriche der Anleger entweder nicht fristgerecht
oder aber gegebenenfalls auch gar nicht bedient werden kénnten.

2222 Fehlende Investitionsmaglichkeiten

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass zum Zeitpunkt einer geplanten
Investition nicht geniigend geeignete Investitionsmaglichkeiten vorhanden
sind, in die die Emittentin investieren kann. Fur diesen Fall und aufgrund
dadurch fehlender Erlose aus Investitionen besteht das Risiko, dass die Zins-
und/oder Ruckzahlungsanspriche nicht, nicht fristgereicht oder nicht in der
geplanten Hohe erfolgen konnen. Gleiches konnte der Emittentin widerfah-
ren, wenn ENERTRAG nicht tber eine ausreichende Anzahl von Projekten
verfigt, in die die Emittentin investieren kann, oder ENERTRAG entscheidet,
der Emittentin keine Projekte zur Verfigung zu stellen. Die Investition in
Projekte fremder Dritter kann erhebliche Such- und Transaktionskosten nach
sich ziehen, was negative Auswirkungen auf die Ertragslage der Emittentin
haben und zu einer Verringerung der kalkulierten Renditen fuhren kann.
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2.2.23 Ungenigende Wirtschaftlichkeit der Investitionsobjekte

Bei der Emittentin konnen sich Risiken bei auRerplanmafiger Entwicklung
der Investitionsobjekte der Betreibergesellschaften und/oder der Betreiber-
gesellschaften und/oder verbundener Unternehmen selbst ergeben. Diese
konnten eintreten, wenn die aus den Investitionen geplanten Ertrage aus
Verzinsungen, Gewinnbeteiligungen, Beteiligungswerterhohungen  und
VeraulBerungsgewinnen nicht oder nicht dauerhaft realisiert werden kénnen,
weil die Ertragskraft der jeweiligen Investitionsobjekte der Betreibergesell-
schaften und/oder der Betreibergesellschaften und/oder verbundener
Unternehmen nicht den Erwartungen entsprochen hat. Dies kann beispiels-
weise bei Windenergieprojekten der Fall sein, wenn die Windenergieanla-
gen nicht die bei der Investition unterstellten Verfugbarkeiten aufweisen,
sich Ertragsqutachten im Nachhinein als zu optimistisch erwiesen haben
oder sich die Einnahmen- und/oder Kostenseite der jeweiligen Investitions-
objekte der Betreibergesellschaften anders entwickeln als zum Zeitpunkt
der Investition unterstellt und/oder prognostiziert wurde. Auch kénnten
durch den 7Zubau von weiteren Windenergieanlagen der Parkwirkungsgrad
und dadurch die Ertrage der jeweiligen Investitionsobjekte der Betreiberge-
sellschaften und somit der Betreibergesellschaften sinken. Der Parkwir-
kungsgrad gibt die Leistungsminderung durch gegenseitige Abschattung der
Windenergieanlagen in einem Windenergieprojekt an. Weiterhin konnten
sich Risiken dadurch ergeben, dass die in die Investitionsobjekte der Betrei-
bergesellschaften investierten Mittel teilweise oder vollstandig als Folge
maoglicher Insolvenzen der Betreibergesellschaften wertberichtigt werden
mussten.
2.2.2.4 Inbetriebnahme - Verzogerungen bei Investitionen in Neubaupro-
jekte

Bei einer Investition in Neubauprojekte durch die Emittentin und/oder
verbundene Unternehmen besteht das Risiko, dass sich die bauliche Fertig-
stellung der jeweiligen Erneuerbare-Energien-Anlagen verzégert. Ursachlich
hierfur konnen zum Beispiel Verzogerungen im Genehmigungsprozess oder
aber auch die Witterungsbedingungen oder Lieferengpasse bei Anlagenher-
stellern sein. Bei lang anhaltender schlechter Witterungslage kann sich die
Fertigstellung eines Projektes verzogern, so dass es zu einer verspateten
Inbetriebnahme der jeweiligen Anlagen kommen kann. Andererseits be-
steht auch die Moglichkeit, dass beauftragte Lieferanten ihre Leistungen aus
nicht vorhersehbaren Griinden nicht termingerecht oder nicht spezifikations-
konform erbringen.

Durch die verspatete Inbetriebnahme kénnen Vergitungssatze nach dem
Gesetz fur den Ausbau erneuerbarer Energien (im Folgenden auch ,Erneuer-
bare-Energien-Gesetz” oder ,EEG”) geringer sein und somit geplante Umsat-
ze nicht erzielt werden, so dass dadurch die Ergebnisse bei den Betreiber-
gesellschaften sowie den verbundenen Unternehmen geringer als geplant
ausfallen. Ahnlich gelagerte Tarifrisiken konnen auch bei Projekten im
Ausland auftreten. Weiterhin konnen bei verspateter Inbetriebnahme der
jeweiligen Anlagen zusatzliche Finanzierungsaufwendungen bei Betreiber-
gesellschaften und/oder verbundenen Unternehmen anfallen.

In den vorgenannten Fallen besteht das Risiko, dass die Rentabilitat der
Investitionsobjekte der Betreibergesellschaften und/oder der Betreiberge-
sellschaften und/oder verbundenen Unternehmen selbst sinkt und die Zins-
und/oder Ruckzahlungsanspriiche der Anleger nicht oder nicht in der ge-
planten Hohe durch die Emittentin bedient werden konnen.

2225 Betreiberrisiko

Mit der Abnahme der Anlagen Ubernehmen die Betreibergesellschaften,
samtliche mit dem Betrieb der Anlagen verbundenen Risiken, insbesondere
die Haftung als Anlagenbetreiber gegentber Dritten sowie die allgemeinen
und gesetzlichen Verkehrssicherungspflichten. Aus einer Pflichtverletzung

resultierende Schadensersatzleistungen waren von den betroffenen Gesell-
schaften zu tragen. Dies kann bei Eintritt eines Schadensfalls das Ergebnis
der jeweiligen Betreibergesellschaften nachteilig beeintrachtigen, sofern ein
Regress bei Vertragspartnern der Betreibergesellschaften nicht maglich
ware und/oder Versicherungsschutz nicht erlangt werden kann oder eine
Schadensregulierung nicht oder nicht fristgerecht erfolgt. Dann konnten
auch die Ruckflisse der Emittentin und/oder der verbundenen Unternehmen
aus den betreffenden Investitionen in die Betreibergesellschaften betroffen
sein und die Ertragslage der Emittentin nachteilig beeinflussen, dass auch
diese ihren Zins- und/oder Ruckzahlungsverpflichtungen gegeniber ihren
Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in voller Hohe nachkommen
kann.

2.2.2.6  Wartung und Instandhaltung

Die laufende Wartung und Instandhaltung der von den Betreibergesellschaf-
ten betriebenen Energieanlagen erfolgt regelmafig auf der Grundlage von
Wartungs- und Betriebsfihrungsvertragen mit den jeweiligen Betreiberge-
sellschaften. Der Abschluss neuer Vertrdge nach dem Ende der vereinbarten
Laufzeiten oder vorzeitig im Falle einer auRerordentlichen Kindigung kann
hohere Kosten auslésen, weil beispielsweise auf andere Drittanbieter zu-
rickgegriffen werden muss oder das Kostenniveau in der Branche tber die
Jahre angestiegen ist. Dies kann bei den Betreibergesellschaften zu zusétzli-
chen Aufwendungen fuhren und somit die Rentabilitat dieser Investitionsob-
jekte der Betreibergesellschaften mindern und damit mittelbar auch die
Ergebnisse der Emittentin negativ beeinflussen. Auch kénnen Aufwendun-
gen zu Instandhaltung der betriebenen Anlagen (z. B. bei der Ersatzteilbe-
schaffung) erforderlich werden, die Uber das kalkulierte Niveau hinausge-
hen, was ebenfalls die Rentabilitat der betreffenden Investitionsobjekte der
Betreibergesellschaften mindern und damit mittelbar auch die Ergebnisse
der Emittentin negativ beeinflussen kann.

2.2.2.7 Verfugbarkeit und Lebensdauer der Anlagen

Die technische Verfigbarkeit der Erneuerbare-Energien-Anlagen kann auf-
grund von Abschaltungen und Betriebsunterbrechungen voribergehend
oder dauerhaft eingeschrankt sein, so dass weniger Strom erzeugt werden
kann. Auch kann eine Verschlechterung der Witterungsbedingungen, z. B.
durch Vereisung und/oder Schattenwurf, die Produktion negativ beeintrach-
tigen. Ferner konnten die Anlagen aus technischen Grinden nicht uber die
prognostizierte Lebensdauer fur ihren bestimmungsgemallen Gebrauch
nutzbar sein. Dies kann dazu fuhren, dass entweder zusatzliche Kosten fur
Ersatz oder Aufristung der Anlagen anfallen oder aber der Betrieb der
Anlagen vorzeitig beendet werden muss. Der Eintritt dieser Ereignisse
(einzeln oder kumulativ) kénnte sich unmittelbar negativ auf das Ergebnis
der jeweiligen Betreibergesellschaften auswirken. Mittelbar konnten somit
auch die Ergebnisse der Emittentin und/oder der verbundenen Unterneh-
men aufgrund geringerer Ausschittungen der Betreibergesellschaften
geringer ausfallen und die Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener
Unternehmen nachteilig beeinflussen, so dass die Emittentin ihren Zins-
und/oder Ruckzahlungsverpflichtungen gegenuber ihren Anlegern nicht,
nicht fristgerecht oder nicht in voller Hohe nachkommen kann.

2.2.2.8 Netziberlastung

Bei Auslastung des Stromnetzes kann die Einspeisekapazitat kurzzeitig
eingeschrankt werden, so dass die durch die Anlagen produzierte Menge an
Strom in Abhangigkeit von den jeweiligen nationalen Regelungen nicht oder
nur teilweise abgesetzt werden kann. Dies konnte auf Seiten der Betreiber-
gesellschaften unmittelbar zu geringeren Ergebnissen und/oder Ertragsaus-
fallen fuhren, sofern keine monetdre Entschadigung fur Abschaltungen
erfolgt. Neu werden namlich nach EEG 2014 Erneuerbare-Energien-Anlagen
die nach dem Jahr 2015 in Betrieb genommen werden keine Vergitung
mehr erhalten, wenn negative Strompreise am Spotmarkt der Stromborse
EPEX Spot SE in Paris fur mindestens 6 Stunden vorherrschen. Bei Wind-
energieanlagen gilt dies fur Anlagen mit einer Nennleistung ab 3 Megawatt.
Da der Erlos eines Windenergieprojektes sich im Rahmen der verpflichten-
den Direktvermarktung maRgeblich anhand der Erlose am Strommarkt
bestimmt, stellt die neue Regelung fur Betreiber und Direktvermarkter ein
Risiko dar. Obwohl die Regelung bislang selten zum Tragen gekommen
ware, ist mit dem Ausbau von erneuerbaren Energien grundsatzlich davon
auszugehen, dass Phasen negativer Preise in Zukunft haufiger zu erwarten
sind. Mittelbar konnten daraus die Ergebnisse der Emittentin und/oder der
verbundenen Unternehmen aufgrund geringerer Ausschittungen der Betrei-
bergesellschaften geringer ausfallen und negative Folgen auf die Ertragslage
der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen nach sich ziehen.
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2229 Klima- und Umweltrisiken

Das wirtschaftliche Betreiben von Erneuerbare-Energien-Anlagen ist stark
von den gegebenen klimatischen Schwankungen abhangig. Beispielsweise
ist der wirtschaftliche Betrieb von Windenergieanlagen im Wesentlichen
vom Windaufkommen abhangig. Abweichungen des jahrlichen Windauf-
kommens von mehr als 20 % gegentber dem langjahrigen Mittel sind nicht
ungewohnlich. Auch kénnen globale oder regionale Klimaanderungen
ursachlich dafur sein, dass das kunftige Windaufkommen von den in der
Vergangenheit erfassten Daten abweicht. Schwankungen und Verringerun-
gen des Windaufkommens konnen die Geschaftstatigkeit der Betreiberge-
sellschaften und damit auch mittelbar die der Emittentin sowie verbundener
Unternehmen wesentlich beeinflussen. In unterdurchschnittlichen Windjah-
ren konnen somit Ertrage aus Investitionen und die Nachfrage nach Wind-
energieprojekten sowie nach Kapitalanlageprodukten der Emittentin und
anderer verbundener Unternehmen sinken.

Auch bei anderen Erneuerbare-Energien-Anlagen spielen die klimatischen
Rahmenbedingungen eine entscheidende Rolle. Hinsichtlich der sich ab-
zeichnenden Klimaveranderungen kann derzeit nicht abgeschatzt werden,
wie sich diese auf den Betrieb derartiger Anlagen kinftig auswirken wer-
den.

2.2.2.10 Versicherungsschutz

Es besteht das Risiko, dass Schaden an den von den Betreibergesellschaften
betriebenen Anlagen, in die die Emittentin und/oder verbundene Unter-
nehmen investiert haben, auftreten, die nicht versichert oder versicherbar
sind. Bei versicherten Schadensfallen sind vereinbarte Selbstbehalte und
gegebenenfalls hohere Beitragsleistungen nach dem Eintritt eines Versiche-
rungsfalles von den jeweiligen Betreibergesellschaften zu tragen. Es besteht
ferner das Risiko, dass der Versicherer eine Einstandspflicht ablehnt und ein
Rechtsstreit gegen den Versicherer angestrengt werden muss. Auch kann
nach einem Schadensfall der Versicherungsschutz durch Kundigung des
Versicherers entfallen, so dass die Anlagen nicht oder nicht vollumfanglich
versichert waren. Weitere Schaden an den Anlagen mussten folglich von
den jeweiligen Betreibergesellschaften selbst getragen werden. Dies konnte
unmittelbar negative Auswirkungen auf das Ergebnis der jeweiligen Betrei-
bergesellschaften haben. Mittelbar konnten dann auch die Ergebnisse der
Emittentin und/oder verbundener Unternehmen aus den Investitionsobjek-
ten der Betreibergesellschaften geringer ausfallen und die Ertragslage der
Emittentin und/oder verbundener Unternehmen verschlechtern. Dies konnte
dazu fuhren, dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriche
nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.2.11 Hohere Gewalt

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass aufsergewohnliche Risiken wie
Erdbeben, Umweltkatastrophen, kriegerische Auseinandersetzungen, Flug-
zeugabstirze oder sonstige Ereignisse hoherer Gewalt auftreten und die von
den jeweiligen Betreibergesellschaften, in die die Emittentin investiert hat
und/oder investieren wird und/oder von verbundenen Unternehmen betrie-
benen Anlagen betreffen. Jedes dieser Ereignisse kann die Rentabilitat der
Emittentin und/oder verbundener Unternehmen mindern oder unter Um-
standen sogar zur Insolvenz der Betreibergesellschaften fiihren und damit
mittelbar die Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unterneh-
men mindern oder gar zur Insolvenz der Emittentin und/oder verbundener
Unternehmen fihren.

2.2.2.12 Kooperationen, Umstrukturierungen und Auslagerung

Soweit die Emittentin oder verbundene Unternehmen einzelne oder mehre-
re Tatigkeitsbereiche in Kooperationsunternehmen auslagern oder verwirkli-
chen, kann nicht ausgeschlossen werden, dass die mit der Kooperation
verfolgten Ziele nicht erreicht werden und daraus nachteilige Folgen fur die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener
Unternehmen resultieren.

Dasselbe gilt, soweit innerhalb des Konzerns Umstrukturierungen vorge-
nommen werden. Auch konnten sich Risiken, denen die Emittentin bisher
mittelbar ausgesetzt war, als Folge von Umstrukturierungen direkt bei der
Emittentin verwirklichen und nachteilige Folgen auf ihre Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage haben.

Ferner besteht im Rahmen von Kooperationen das Risiko, dass das den
jeweiligen Kooperationspartnern zuganglich gemachte Wissen vertragswid-

rig verwendet wird und die Wettbewerbsposition der Emittentin und/oder
anderer verbundener Unternehmen beeintrachtigt wird.

In den vorgenannten Fallen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins-
und/oder Ruckzahlungsanspriiche durch die Emittentin nicht, nicht fristge-
recht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.2.13 Projektierung und Beratung

Im Rahmen der Projektentwicklung werden speziell fir Gutachten, fur
Standortsicherung, fur den Genehmigungsprozess und den Netzanschluss
personelle und finanzielle Ressourcen gebunden Im Falle das Projekte nicht
wie geplant umgesetzt werden konnen, wiirden die erbrachten Vorleistun-
gen nicht vergitet. Dies konnte die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
von verbundenen Unternehmen und damit insbesondere den Marktzugang
der Emittentin zu geeigneten Investitionsobjekten nachteilig beeinflussen.
Zudem koénnten Fehler bei der Projektentwicklung dazu fihren, dass das
jeweilige Projekt nicht gewinnbringend oder kostendeckend durchgefihrt
werden kann. Ferner kann nicht ausgeschlossen werden, dass bei der
Projektierung und Beratung im Rahmen der Entwicklung von Erneuerbare-
Energien-Projekten Fehler auftreten, die zu Mangeln und damit zu Gewdhr-
leistungsansprichen gegen ENERTRAG fihren konnen. Dartber hinaus
konnten solche Fehler den Ruf der Unternehmensgruppe schadigen und ihre
Marktstellung negativ beeinflussen.

ENERTRAG st bei der Projektentwicklung, welches ihr Kerngeschafts dar-
stellt, auch von den rechtlichen Rahmenbedingungen der einzelnen Lander
abhangig. In Deutschland sind das insbesondere Veranderungen bei den
Voraussetzungen fur Gutachten fur den Natur- und Artenschutz sowie zum
Erlass zu Schallemissionen und dem Schutzerfordernis der zivilen und milita-
rischen Luftfahrt. Verscharfte Vorschriften kénnen zu gestiegenen Kosten in
der Projektentwicklung und zu langeren Planungshorizonten fihren. In
Frankreich gibt es erfreulicherweise Bestrebungen ein vereinfachtes Ge-
nehmigungsverfahren (,autorisation unique”) fir alle Regionen Frankreichs
festzulegen. Damit soll der Rechtsrahmen fur die Windenergie vereinfacht
und die Umsetzung von Windenergieprojekten beschleunigt werden. Auf
der anderen Seite versuchen aber verschiedene Interessengruppen im
Parlament mit neuen Regeln den Prozess der Projektentwicklung zu bein-
trachtigen (zum Beispiel mit der Forderung nach groReren Mindestabstan-
den von Wohnbebauung). Solche politische Krafte und dhnliche Bestrebun-
gen gibt es auch in Polen.

2.2.2.14 Investitionskosten und operative Kosten

Die Projektierung, der Bau und die eventuelle Verdufserung von Windener-
gieanlagen sowie anderen Erneuerbare-Energien-Anlagen sind mit erhebli-
chen Investitionskosten verbunden. Sollten die Investitionskosten fur die
Entwicklung, den Erwerb der Erneuerbare-Energien-Anlagen, fur die Siche-
rung der Standorte, fir den Netzanschluss und/oder fir Neubauprojekte
steigen, konnte sich die Rentabilitat der Erneuerbare-Energien-Projekte
verringern. GleichermafSen konnte sich der erzielbare VerauBerungsgewinn
der Erneuerbare-Energien-Projekte verringern. Dementsprechend konnten
steigende Investitionskosten bei der Projektentwicklung und Anlagenerrich-
tung die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage von gruppenangehorigen
Unternehmen und somit den Zugang zu neuen Investitionsmoglichkeiten fur
die Emittentin negativ beeinflussen.

Neben steigenden Investitionskosten besteht auch das Risiko, dass sich die
operativen Kosten in einzelnen oder mehreren Geschaftsbereichen von
ENERTRAG erhohen. Denkbar ist vor allem eine Erhohung der Personal-
und/oder Materialkosten. Beispielsweise bernimmt ein gruppenangehori-
ges Unternehmen von ENERTRAG als Servicedienstleister fur eine Vielzahl
von Erneuerbare-Energien-Anlagen, insbesondere Windenergieanlagen, die
Instandhaltung sowie die Reparatur inklusive Ersatzteilbeschaffung im
Rahmen von langfristigen, d. h. bis zu 20 Jahren laufenden Vollwartungsver-
tragen. Es besteht diesbeztglich das Risiko, dass die mit den Betreiberge-
sellschaften der Energieanlagen vereinbarten Gebthren die kinftigen Kos-
ten fUr die notigen Reparaturen und Instandhaltungsarbeiten nicht decken.
Fur den Fall, dass die eingeplanten Mittel aufgrund von hohen aufSerplan-
maiigen Kosten nicht zur Ganze ausreichen sollten, gehen die zusatzlichen
Kosten zu Lasten der Ertragslage und verschlechtern die Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage dieses gruppenangehorigen Unternehmens und
mittelbar die der anderen verbundenen Unternehmen einschliefSlich der
Emittentin.
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223 Finanzierungsrisiken

2.2.3.1  Finanzierung der Geschéaftstatigkeit

Fur den weiteren Auf- und Ausbau der Geschaftstatigkeit wird ENERTRAG
weitere finanzielle Mittel benotigen. Es ist jedoch nicht sichergestellt, dass
7U ENERTRAG gehorende Unternehmen weitere finanzielle Mittel von ihren
Anteilseignern oder sonstigen Dritten (wie z. B. Banken, institutionellen
Investoren) erhalten werden. Institutionelle Investoren konnten sich z. B.
aufgrund veranderter Rahmenbedingungen aus dem Markt zurtckziehen
und ggf. keine Projekte mehr kaufen oder dies nur noch zu erheblichen
Abschlagen tun. Sollten zu ENERTRAG gehorende Unternehmen die fur die
weitere Finanzierung ihrer Geschaftstatigkeit erforderlichen finanziellen
Mittel weder selbst erwirtschaften noch von Anteilseignern oder sonstigen
Dritten erhalten, konnte sich dies erheblich nachteilig auf die Vermagens-,
Finanz- und Ertragslage dieser Unternehmen und ENERTRAG als Ganzes
auswirken. Im unginstigsten Fall kann dies zur Insolvenz der Emittentin
und/oder weiterer zu ENERTRAG gehorender Unternehmen fihren und
damit einen Totalverlust der von Anlegern in die Schuldverschreibung
investierten Mittel zur Folge haben.

Des Weiteren ist die Finanzierung der Geschaftstatigkeit von ENERTRAG auch
von der Nachfrage von Anlegern nach deren Kapitalanlageprodukten ab-
hangig. Eine ruckldufige Nachfrage kann die Kapitalbeschaffung fur ENER-
TRAG beeintrachtigen.

Daruber hinaus verringert sich aufgrund des Ausbaus der Energieerzeu-
qungskapazitdt von ENERTRAG die konzernweite Eigenkapitalquote. Diese
bilanziellen Auswirkungen kénnen ebenfalls die zukinftigen Finanzierungs-
moglichkeiten einschranken.

2.2.3.2  Finanzierung der Projekte

Die Projektierung und der Bau neuer Erneuerbare-Energien-Projekte sind mit
hohen Vorlauf- und Investitionskosten und infolgedessen mit einem erhebli-
chen Finanzierungsbedarf verbunden. Gutachten, Genehmigungsverfahren,
Rechtsberatung, Netzanschluss sowie der Kauf der Anlagen binden liquide
Mittel von ENERTRAG. Soweit eine grolse Anzahl von Projekten gleichzeitig
erschlossen wird, ohne dass bereits im Rahmen von Anschlussfinanzierun-
gen weitere liquide Mittel bereitgestellt werden, kann dies zu einem zusatz-
lichen Finanzierungsbedarf bei dem jeweiligen Projekt fuhren, was die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin sowie verbundener
Unternehmen mittelbar nachteilig beeinflussen kénnte. Gleiches gilt, falls
ENERTRAG nicht in der Lage ist, die Anschlussfinanzierung - in welcher Form
auch immer - fristgerecht und/oder in ausreichender Hohe sicherzustellen
oder die finanzierenden Banken die Anschlussfinanzierung nicht wie geplant
auszahlen. In diesen Fallen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins-
und/oder Ruckzahlungsanspriiche durch die Emittentin nicht oder nicht in
der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.23.3 Fremdfinanzierungs- und Zinsanderungsrisiko

Projekte und Unternehmen im Bereich erneuerbarer Energien sind oft in
hohem Umfang fremdkapitalfinanziert. Dies trifft auch auf die Emittentin,
auf die Betreibergesellschaften und viele verbundene Unternehmen zu. Aus
diesem Grund sind diese fir nachteilige Zinsanderungen, eine ricklaufige
Umsatzentwicklung und ansteigende Betriebsausgaben anfalliger als Projek-
te und Unternehmen, die nicht oder nur in geringem Ausmafs mit Fremdka-
pital finanziert sind. Gleiches gilt fur eine etwaige zukinftige Aufnahme von
Fremdfinanzierungsmitteln. Dies kann verstarkt dazu fihren, dass die von
den Betreibergesellschaften und von verbundenen Unternehmen betriebe-
nen Anlagen nicht mehr in der Lage sind, den zukinftigen Betrieb und
Kapitalbedarf zu finanzieren. Als Folge kann es wiederum zu restriktiven
finanziellen und betrieblichen Auflagen der finanzierenden Banken kom-

men. Dies kann sich negativ auf die Zins- und/oder Tilgungszahlungen
und/oder Ausschittungen an weitere nachrangige Investoren der Investiti-
onsobjekte (z. B. an die Emittentin) auswirken. Wenn die von den Betrei-
bergesellschaften und verbundenen Unternehmen betriebenen Anlagen
nicht mehr in der Lage sind, ausreichende Liquiditdt zu erwirtschaften, um
Zins- und/oder Tilgungszahlungen zu leisten oder requlare Ausschittungen
7u tatigen, konnte der Wert der jeweiligen Gesellschaften und somit auch
der Wert der Investitionen der Emittentin und/oder verbundener Unterneh-
men betrdchtlich reduziert oder ganz vernichtet werden.

Veranderungen der Zinssatze wirken sich dariber hinaus unter Umstanden
auch auf den jeweiligen Diskontierungssatz aus, der zur Bewertung der
Projekte und Unternehmen heranzuziehen ist. Deshalb kann diese Bewer-
tung Schwankungen ausgesetzt sein. Dies kann sich negativ auf die Preise
auswirken, die sich bei einer VerauBerung der Investitionsobjekte der
Betreibergesellschaften erzielen lassen. Es besteht dadurch insgesamt das
Risiko, dass die Emittentin die kalkulierten Ruckflisse zur Sicherstellung der
Zins- und Rickzahlungsanspriche der Anleiheglaubiger nicht erwirtschaften
kann.

Gegenwartig bestehende Darlehensvertrage verbundener Unternehmen
sehen mehrfache Kindigungsrechte vor, etwa dann, wenn sich die Bonitat
der betroffenen Gesellschaft verschlechtert. Macht das jeweilige Kreditinsti-
tut hiervon Gebrauch und ist keine anderweitige Fremdfinanzierung erhalt-
lich, kénnte dies mittelbar negative Auswirkungen auf die Vermdogens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben. Gleiches kann fur zukinftige
Darlehensvertrage gelten. Zusatzlich ist nicht auszuschlieRen, dass projektfi-
nanzierenden Banken aufgrund der 6-Stunden-Regel (siehe auch Abschnitt
,2.2.2.8 Netziberlastung”) eine geringere Beleihungsfahigkeit der Zahlungs-
strome der Betreibergesellschaften erlauben.

2.2.3.4  Eigenkapitalausstattung

Soweit die Emittentin fir den Ausbau ihrer Geschaftstatigkeit und/oder
deren Aufrechterhaltung weiteres Eigenkapital benétigen sollte, bestehen
seitens der Gesellschafterin der Emittentin keine vertraglichen Verpflichtun-
gen, entsprechende Eigenmittel bereitzustellen. Demzufolge ist nicht sicher-
gestellt, dass in diesem Fall bei der Emittentin eine Erhéhung des Stamm-
kapitals erfolgt. Dariber hinaus kann auch nicht ausgeschlossen werden,
dass das derzeitige wesentliche Eigenkapital aus Genussrechten zum Ende
der Mindestlaufzeit der Genussrechte oder zum Ende des jeweiligen Ge-
schaftsjahres danach nicht vollstandig durch neues Eigenkapital ersetzt
werden kann, falls Anleger von ihrem Kindigungsrecht Gebrauch machen.
Das konnte sich negativ auf die Eigenkapitalausstattung der Emittentin
auswirken. Einen Teil des wesentlichen Eigenkapitals aus Genussrechten hat
die Emittentin zum 31. Dezember 2015 bereits selbst gekindigt und somit
wird sich die Eigenkapitalausstattung der Emittentin planmaRig reduzieren.

2235 Laufzeitkongruenzen

Da die Emittentin plant, das Anleihekapital grundsatzlich langfristig zu
investieren, besteht zwischen ihren Investitionen und der prospektgegen-
standlichen Anleihe sowie bereits emittierten Anleihen und Genussrechten
der Emittentin regelmalig keine Laufzeitkongruenz. Die Emittentin wird
daher maglicherweise darauf angewiesen sein, eine Anschlussfinanzierung
in Anspruch zu nehmen und/oder im Einzelfall Beteiligungen oder ander-
weitige Forderungen aus ihren Investitionen frihzeitig zu verauSern. Dabei
besteht grundsatzlich das Risiko, dass es der Emittentin nicht gelingen
konnte, eine Anschlussfinanzierung zu bekommen. Auch besteht das Risiko,
dass die Emittentin ihre Beteiligungen oder anderweitige Forderungen aus
ihren Investitionen nicht oder nicht fristgerecht verduRern kann und den fur
die Bedienung ihrer Zins- und/oder Ruckzahlungsverpflichtungen notwendi-
gen VerduRerungserlos nicht, nicht rechtzeitig oder nicht in ausreichender
Hohe am Markt erzielt. Gleiches gilt auch fur verbundene Unternehmen, die
Kapitalanlageprodukte emittiert haben, allen voran die ENERTRAG Aktienge-
sellschaft, die ebenfalls Anleihen emittiert hat und einem Laufzeitenkongru-
enz- und Refinanzierungsrisiko unterliegt und gleichzeitig Darlehen bei der
Emittentin in wesentlichem Umfang aufgenommen hat. Insofern kénnen
fehlende Laufzeitkongruenzen die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin und verbundener Unternehmen negativ beeinflussen. Dabei kann
die negative Vermogens-, Finanz- und Ertragslage verbundener Unterneh-
men, insbesondere die der ENERTRAG Aktiengesellschaft, sich zusatzlich
negativ auf die Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswir-
ken.
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2.2.3.6  Emissionstatigkeit

Die Finanzierung und Refinanzierung der Geschaftstatigkeit der Emittentin
sowie von anderen verbundenen Unternehmen ist mafSgeblich von der
Nachfrage von Anlegern nach Kapitalanlagen im Bereich der erneuerbaren
Energien abhangig. Eine allgemein ruckldufige Nachfrage kann die Kapital-
beschaffung der Emittentin sowie weiterer gruppenangehdriger Unterneh-
men beeintrachtigen. Ebenfalls kann die Aufnahme von weiteren Finanzie-
rungsmitteln, wie etwa die Emission der prospektgegenstandlichen Anleihe
die zukanftigen Finanzierungsmoglichkeiten einschranken. Auch ist die
erfolgreiche Platzierung weiterer Kapitalanlageprodukte von der Einhaltung
der Verpflichtungen der Emittentin aus der prospektgegenstandlichen Anlei-
he sowie weiteren friher bereits platzierten Anleihen und Genussrechten
(siehe Abschnitt ,3.2.1 Haupttatigkeitsbereiche der Emittentin, durchgefuhr-
te Emissionen und Investitionen im Uberblick”) sowie unter Umstanden
auch von der Einhaltung der Verpflichtungen verbundener Unternehmen aus
deren Kapitalanlageprodukten abhdngig. Diese haben unter anderem (und
werden gegebenenfalls auch kinftig) im Rahmen der Platzierung von
geschlossenen Kommanditbeteiligungen regelmafig Ruckkaufverpflichtun-
gen abgegeben. Ebenso wurden bei einigen geschlossenen Kommanditbe-
teiligungen Ausschittungsgarantien abgegeben. Die Reputation von ENER-
TRAG und die erfolgreiche Platzierung weiterer geschlossener Kommandit-
beteiligungen und anderer Kapitalanlageprodukte ist u.a. stark von der
Erfullung der Ruckkaufverpflichtungen, der Ausschittungs- und Platzierungs-
garantien und Zins- und Rickzahlungsverpflichtungen abhangig.

Ferner sind die Emittentin und weitere gruppenangehorige Unternehmen
dem Risiko ausgesetzt, dass sie von den Erwerbern der Kapitalanlagen
wegen vermeintlicher oder tatsachlicher Prospektmangel und/oder Vermitt-
lungsfehler haftbar gemacht werden. Insoweit ist nicht auszuschliefSen, dass
unvorhersehbare und unabwendbare Risiken oder in der Vergangenheit
nicht erkannte Risiken eintreten, so dass eine Inanspruchnahme der Emit-
tentin oder anderer verbundener Unternehmen durch Erwerber der jeweili-
gen Kapitalanlagen nicht ausgeschlossen werden kann.

Soweit fur den Vertrieb bestimmter Anlageklassen oder in der Vergangen-
heit emittierter Kapitalanlageprodukte derzeit oder kunftig die erforderlichen
behaordlichen Genehmigungen fur die Emittentin und/oder andere gruppen-
angehorige Unternehmen nicht erteilt werden oder bereits erteilte Geneh-
migungen wieder entzogen werden, besteht das Risiko, dass der Vertrieb
einzelner Anlageklassen ganz oder teilweise eingestellt werden muss, oder
bei Erlangen oder Aufrechterhaltung kinftig gegebenenfalls erforderlicher
Genehmigungen einzelne Anlageklassen nur bestimmten Anlegern oder nur
zu unattraktiven Konditionen angeboten werden konnen.

Die vorgenannten Risiken konnen zu einer Verschlechterung der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und von gruppenangehdrigen
Unternehmen fGhren. Dabei kann die negative Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage verbundener Unternehmen, insbesondere die der ENERTRAG
Aktiengesellschaft, sich zusatzlich negativ auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin auswirken.

2.2.3.7 Kreditpolitik der finanzierenden Banken

Viele Unternehmen von ENERTRAG sind im Rahmen der Geschaftstatigkeit in
groem Umfang auf Fremdfinanzierungsmittel angewiesen. Fur den Fall,
dass die finanzierenden Banken ihre Kreditpolitik, z. B. aufgrund zunehmen-
der Risiken auf den Finanzmérkten oder Anderungen der rechtlichen Rah-
menbedingungen, in Zukunft restriktiver gestalten, besteht fur die betroffe-
nen Unternehmen das Risiko unzureichender Kapitalbeschaffung. Gleiches
gilt sinngemals, wenn und soweit die derzeit bestehenden Finanzierungen
nur zu unginstigen Konditionen fortgesetzt oder nicht vergleichbar umfi-
nanziert werden konnen und/oder bestehende Finanzierungsbeziehungen
vorzeitig beendet werden. Ferner ist der Einsatz bestimmter Finanzierungs-
instrumente von der vorherigen schriftlichen Zustimmung bestimmter
Fremdkapitalgeber von ENERTRAG abhangig.

2.2.3.8 Fordermittel

Soweit ENERTRAG-angehorigen Unternehmen offentliche Fordermittel fur
ein oder eine Vielzahl von Vorhaben und/oder Projekten gewshrt worden
sind oder gewahrt werden, ist bei Nichterfullung der damit verbundenen
Auflagen oder Wegfall der jeweiligen Voraussetzungen nicht ausgeschlos-
sen, dass es zu Ruckforderungen mit entsprechend nachteiligen Auswirkun-
gen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der betroffenen Unter-
nehmen kommt. Dadurch konnte insbesondere der Zugang zu neuen Inves-
titionsmaglichkeiten und somit die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin negativ beeinflusst werden.

224 Personalrisiken

2.2.4.1 Organisations- und Personalrisiko

Die fortwahrenden und dynamischen Anderungen des Marktes fiir erneuer-
bare Energien erfordern sowohl von der Emittentin, als auch von ENERTRAG
insgesamt eine permanente Anpassung der Strukturen - sowohl im perso-
nellen Bereich als auch hinsichtlich der Infrastruktur. Das birgt das Risiko von
Fehlentscheidungen im Organisations- und Personalaufbau. Auch ergibt sich
daraus eine starke Abhangigkeit von dem zur Verfigung stehenden Perso-
nal und dessen Ausbildungsstand. Aufgrund eines teilweise vorhandenen
Fachkraftemangels besteht stellenweise ein intensiver Wettbewerb auf dem
Personalmarkt, der zu hoheren Kosten fuhren kann. DarUber hinaus kann es
7U aggressiven Versuchen von Mitbewerbern kommen, Fuhrungskrafte oder
sonstiges Fachpersonal abzuwerben. Diese Entwicklung kann dazu fihren,
dass neue Projekte nicht oder nur zeitverzogert umgesetzt und Auftrage
nicht angenommen bzw. bestehende Auftrage nicht in der erforderlichen
Zeit und/oder Qualitat abgearbeitet oder dass neue Technologien nur zeit-
verzogert weiterentwickelt werden konnen. Dies wiederum kann zu erheb-
lichen Schadensersatzforderungen seitens der Auftraggeber fuhren. Die
vorstehend beschriebenen Risiken konnen sich negativ auf die Vermagens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin sowie auf ENERTRAG insgesamt
auswirken.

2.2.42 Management

Sowohl auf Ebene der Emittentin als auch auf Ebene der Betreibergesell-
schaften und verbundenen Unternehmen kénnen Fehler des jeweiligen
Managements nicht ganzlich ausgeschlossen werden. Diese konnten zu
unvorhergesehenen Kosten fiihren, die die Ergebnisse der Emittentin
und/oder verbundener Unternehmen nachteilig beeinflussen und im
schlechtesten Fall zur Insolvenz der Emittentin und/oder verbundener
Unternehmen fuhren.

2.2.43  Schltsselpersonenrisiko

Der wirtschaftliche Erfolg der Emittentin hangt in erheblichem Mafe von
den Fahigkeiten des Managements ab. Durch den Verlust von Kompetenz-
tragern mit entsprechenden Schlisselqualifikationen (sowohl auf Ebene der
Emittentin als auch auf Ebene der Betreibergesellschaften und/oder verbun-
denen Unternehmen) besteht das Risiko, dass Fachwissen nicht mehr zur
Verfiigung steht. Konnen diese Kompetenztrager nicht dauerhaft durch
qualifizierte Mitarbeiter ersetzt werden, konnte dies nachteilige Auswirkun-
gen auf die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin und/oder verbunde-
ner Unternehmen haben.

2.2.4.4  Angaben und Aussagen Dritter

Im Zusammenhang mit der Geschaftstatigkeit der Emittentin sowie verbun-
dener Unternehmen werden gegebenenfalls externe Berater hinzugezogen.
7u diesen Beratern gehoren unter anderem Finanz-, Rechts- und Steuer-
sowie technische Berater und Umweltexperten. Insoweit ist zu bertcksichti-
gen, dass die Einschatzungen und Wertungen dieser externen Berater (z. B.
Ertragsqutachten) vom tatsachlichen Zustand beziehungsweise von der
zukinftigen Entwicklung abweichen kénnen.

Die Emittentin und/oder verbundene Unternehmen sind unter Umstanden
nicht in der Lage, zu prifen, ob diese Quellen richtig und vollstandig und
nicht etwa in sinnentstellender Weise verkirzt wiedergegeben werden.
Insoweit ist auch zu beriicksichtigen, dass es sich dabei ausschlieSlich um
subjektive Einschatzungen und Schlussfolgerungen handeln kann. Soweit
die tatsachlichen Verhaltnisse von den subjektiven Einschatzungen und
Schlussfolgerungen Dritter abweichen, konnte dies unmittelbar und/oder
mittelbar negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Emittentin haben.
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2.2.45 Interessenkonflikte

Wegen der (teilweise bestehenden) Personenidentitat der jeweiligen Funk-
tionstrager bestehen im Hinblick auf die Emittentin diverse angabepflichtige
Verflechtungstatbestande rechtlicher, wirtschaftlicher und/oder personeller
Art. Verflechtungen zwischen Organmitgliedern bzw. Gesellschaftern der
Emittentin sowie von Unternehmen, die gegebenenfalls mit der Emittentin
bedeutsame Vertrage abgeschlossen haben oder anderweitig mit ihr nicht
unwesentlich verbunden sind, beinhalten auch immer die Mdoglichkeit eines
Interessenkonflikts zwischen den betroffenen Unternehmen. Es ist daher
grundsatzlich nicht auszuschlieRen, dass die Beteiligten bei der Abwdagung
der unterschiedlichen, gegebenenfalls gegenldufigen Interessen nicht zu
den Entscheidungen gelangen, die sie treffen wirden, wenn ein Verflech-
tungstatbestand nicht bestinde oder Entscheidungen Gegenstand gerichtli-
cher Auseinandersetzungen werden. Im gleichen MafRe konnten hierdurch
auch die Ertrage der Emittentin - und damit die der Anleger - betroffen sein.
Angabepflichtige Verflechtungstatbestande in rechtlicher, wirtschaftlicher
und/oder personeller Hinsicht bestehen bei der Emittentin wie folgt:

e Beider derzeitigen Alleingesellschafterin der Emittentin, der ENERTRAG
Aktiengesellschaft, welche auch die derzeit wichtigste Leistungs-
partnerin der Emittentin ist, ist Herr Jorg Muller Vorstandsvorsitzender.
Gleichzeitig ist Herr Jorg Muller bei der Emittentin als einzelvertre-
tungsberechtigter Prokurist tatig. Herr Jorg Muller ist aulSerdem bei ei-
ner Vielzahl von Tochter- und Beteiligungsgesellschaften der ENER-
TRAG Aktiengesellschaft Mitglied des Leitungsorgans oder Prokurist.
Unter anderem ist er Prokurist der ENERTRAG Energielnvest GmbH, an
der die ENERTRAG Aktiengesellschaft zu 100 % beteiligt ist. DarUber
hinaus ist er Prokurist der ENERTRAG Windfeld Verwaltungsgesellschaft
mbH, die wiederum ebenfalls eine 100%ige Tochtergesellschaft der
ENERTRAG Aktiengesellschaft ist und als Komplementarin eine Vielzahl
7u ENERTRAG gehorender Betreibergesellschaften vertritt, in die teil-
weise auch die Emittentin investiert. Ferner ist er Mitglied der Ge-
schaftsfihrung und zu 51 % Gesellschafter der Uckerwerk Energie-
technik GmbH, die wiederum 100%ige Anteilseignerin der ENERTRAG
Aktengesellschaft ist.

e Der Geschaftsfihrer der Emittentin, Herr Rolf Schrenick, ist gleichzeitig
als Prokurist fur die ENERTRAG Aktiengesellschaft tatig. Dariiber hinaus
ist Herr Rolf Schrenick Prokurist der ENERTRAG Windfeld Verwaltungs-
gesellschaft mbH, die wiederum ebenfalls eine 100%ige Tochterge-
sellschaft der ENERTRAG Aktiengesellschaft ist und als Komplementarin
eine Vielzahl zu ENERTRAG gehorender Betreibergesellschaften vertritt,
in die teilweise auch die Emittentin investiert.

225 Rechtliche und steuerliche Risiken

2.2.5.1 Allgemeine Gesetzgebung

Zukunftige Anderungen der zum Datum des Prospektes geltenden nationa-
len und auslandischen Gesetze, Verordnungen und Richtlinien sowie deren
Auslegung konnen nicht ausgeschlossen werden. Anderungen kénnen die
Markt- und Wettbewerbsverhaltnisse beeinflussen und sich negativ auf die
wirtschaftliche Situation der Investitionsobjekte der Emittentin und/oder der
Emittentin selbst auswirken. Dies qilt insbesondere hinsichtlich der Regulie-
rungen an den Kapitalmarkten.

Es besteht grundsatzlich die Moglichkeit, dass aufgrund von gesetzgeberi-
schen bzw. behordlichen Masnahmen die Emittentin und/oder verbundene
Unternehmen zur Umstellung, Reduzierung oder auch zur Einstellung einzel-
ner geschaftlicher Aktivitaten gezwungen sind.

2.2.5.2  Windeignungsgebiete und behordliche Genehmigungen

Der weitere Ausbau der Windenergie in Deutschland, und folglich auch die
wirtschaftliche Entwicklung von ENERTRAG, ist wesentlich von der Auswei-
sung von sogenannten Windeignungsgebieten abhangig. Ein Risiko stellen
die verzogerten oder rechtsunsicheren Regionalplane und Regionalplanent-
worfe in den Bundeslandern dar. Dies fuhrt zur Konzentration auf die
bestehenden Windeignungsgebiete und zu erhohtem Konkurrenz- und
Pachtpreisdruck, was besonders fur die Planregion Uckermark-Barnim, wo
ENERTRAG in erheblichem Mafe neue Projekte entwickelt, gilt.

Sowohl in Deutschland, als auch in Frankreich erhdhen Anforderungen an
den behordlichen Genehmigungsprozess und Pflichten in der Offentlich-
keitsbeteiligung sowie umfangreiche Widerspruchsrechte das Risiko hin-
sichtlich der Genehmigungserteilung fur Kraftwerksprojekte, insbesondere
for Windenergieprojekte. Immer ofter ist eine gerichtliche Kldrung der
Widerspriche erforderlich, wodurch sich die Planungszeiten in der Projekt-
entwicklung um mehrere Jahre unplanmaRig verlangern kénnen. Dadurch
kann die Realisierung eines Projektes auch in fortgeschrittenem Planungs-
stadium beeintrachtigt werden, so dass erforderliche behordliche Genehmi-
gungen fur einzelne Projekte nicht erlangt werden kénnen oder sich deren
Erteilung verzogert. Es besteht fur ENERTRAG das Risiko, dass sich dies
deutlich negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage gruppenange-
horiger Unternehmen auswirkt. Somit besteht auch das Risiko, dass sich der
Marktzugang der Emittentin zu neuen Investitionsmoglichkeiten verschlech-
tern kann und die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriiche
durch die Emittentin gegenuber ihren Anlegern nicht, nicht rechtzeitig oder
nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

Genehmigungs- und Umweltbehorden konnten wahrend der Betriebsphase
der Erneuerbare-Energien-Anlagen nachtraglich Auflagen oder Einschran-
kungen in Bezug auf die erteilten behordlichen Genehmigungen erlassen,
die zu vorlbergehenden oder dauerhaften Betriebseinschrankungen
und/oder zusatzlichen Aufwendungen fthren konnten. Gleiches gilt fur
rechtskraftige Einspriche gegen erteilte Genehmigungen. Der Eintritt dieser
Ereignisse (einzeln oder kumulativ) konnte sich negativ auf das Ergebnis der
Betreibergesellschaften und der verbundenen Unternehmen auswirken. Dies
konnte sich mittelbar auch auf das Ergebnis der Emittentin auswirken, so
dass diese die Zins- und/oder Ruckzahlungsverpflichtungen gegentber ihren
Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in voller Hohe bedienen kann.

2.2.5.3  Einflussnahme und Mitwirkungsrechte

Nach Planungen der Emittentin sollen kinftig Investitionen in Investitionsob-
jekte der Betreibergesellschaften vornehmlich in Form von Konzerndarlehen
(nachrangig gegentber der die jeweilige Betreibergesellschaft finanzieren-
den Bank) an die Betreibergesellschaften und/oder durch Darlehen an
verbundene Unternehmen (unterlegt durch die jeweiligen Zahlungsstrome
aus den Betreibergesellschaften der Investitionsobjekte) erfolgen. Auch
konnen Investitionen in Investitionsobjekte der Betreibergesellschaften
durch direkte Beteiligungen der Emittentin an den Betreibergesellschaften
oder durch andere Investitionsmaglichkeiten, die ggf. keinen beherrschen-
den Einfluss auf die Investitionsobjekte der Betreibergesellschaften und die
Betreibergesellschaften selbst vermitteln, erfolgen. Bei allen vorgenannten
Investitionen konnte die Emittentin folglich allenfalls vertragstypische
Kontroll- und Informationsrechte, jedoch keinen aktiven Einfluss auf die
Geschaftsleitung der Gesellschaften austben, so dass Rechtsgeschafte und
Mafnahmen auch gegen den Willen der Emittentin von den Gesellschaften
umgesetzt werden konnten. Dies konnte sich negativ auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.
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2.2.5.4 Vertrags- und Standortrisiken

Sowohl der unternehmerische Erfolg der Emittentin, als auch der unterneh-
merische Erfolg der Betreibergesellschaften und der verbundenen Unter-
nehmen ist unter anderem davon abhdngig, dass deren Vertragspartner
(z. B. Lieferanten) ihre Verpflichtungen aus den mit ihnen eingegangenen
Vertrdgen einhalten. Es besteht das Risiko, dass gegenwartige und zukinfti-
ge Vertragspartner ihre vertraglichen Verpflichtungen nur teilweise oder
nicht erftllen, oder diese nicht in der erforderlichen Qualitat erfullen, oder
vorhandene Kundigungsmaglichkeiten ausuben. Auch kénnten Schadenser-
satz- oder Gewahrleistungsanspriche gegen die Emittentin oder Teile der
Unternehmensgruppe begriindet werden. Ferner kann eine langwierige
gerichtliche Klarung der vertraglichen Vereinbarungen bei Streitigkeiten
nicht ausgeschlossen werden. Eventuell kénnen auch Schadensersatzan-
spriche aufgrund von vertraglichen oder gesetzlichen Haftungsbeschran-
kungen oder Verjahrungsfristen nicht durchgesetzt werden. Vertragsverlet-
zungen der jeweiligen Vertragspartner und daraus resultierende Rechtsstrei-
tigkeiten konnen auch zur Kundigung oder Nichterftllung von Vertragen
fuhren.

Im Rahmen der Projektentwicklung im Bereich der erneuerbaren Energien
werden mit den jeweiligen Eigentimern von Anlagenstandorten Pacht- und
Nutzungsvertrage Uber die gesamte Projektlaufzeit vereinbart. Eine juristi-
sche Anfechtbarkeit solcher Vertrdge, auch wahrend der Betriebsphase der
Anlagen, kann nicht ausgeschlossen werden. Eine etwaige Anfechtung
solcher Vertrage kann zu Verzogerungen bei der Realisierung und Finanzie-
rung einzelner Investitionsvorhaben oder sogar zum Rickbau bereits beste-
hender Anlagen fiihren. Dadurch konnten geplante Umsatze verspatet oder
nicht realisiert werden oder erhebliche Kosten entstehen.

Dies konnte negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage der Emittentin sowie auf den Zugang zu neuen Investitionsmog-
lichkeiten haben. In diesen Fallen und aufgrund dadurch fehlender Erlose
aus Investitionen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder
Ruckzahlungsanspriche nicht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen
kann.

2.2.5.5 Anderung der Beiratsordnung, Anlageentscheidungsbeirat

Der Anlagenentscheidungsbeirat dberwacht die Investitionen und proft
dabei, ob die in der jeweils aktuellen Beiratsordnung der Emittentin festge-
legten Investitionskriterien eingehalten werden. Sollte die Beiratsordnung
kunftig geandert werden, besteht das Risiko, dass die Investitionskriterien
fur die investitionsbezogene Entscheidungsfindung aufgeweicht oder sogar
ganz aufgelost werden. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass dadurch
die Qualitat der Investitionsobjekte der Betreibergesellschaften abnimmt
und sich dadurch die Ertragslage der Emittentin verschlechtert sowie die
Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriiche nicht oder nicht in
der geplanten Hohe erfolgen kann.

Auch kénnte der Anlageentscheidungsbeirat kinftig durch einen Gesell-
schafterbeschluss aufgeldst werden. Es besteht das Risiko, dass die investi-
tionsbezogene Entscheidungsfindung nicht mehr von unabhangigen Gremi-
en begleitet und damit gegebenenfalls nicht mehr auf mehreren Ebenen
gefiltert werden wurde. Es kann daher auch nicht ausgeschlossen werden,
dass dadurch eine unabhangige, qualifizierte Prufung der Investitionsvor-
schldge der Emittentin und somit die Einhaltung der Investitionskriterien
nicht mehr im vollen Umfang gewahrleistet ist und damit das Emittentenri-
siko verwirklicht wird.

Zum Datum des Prospektes ist zur Umsetzung von Investitionsvolumina von
groer als 250 T€ die Zustimmung des Anlageentscheidungsbeirates erfor-
derlich. Es besteht das Risiko, dass der Beirat seine Zustimmung fur die von
der Emittentin vorgeschlagenen Investitionen verweigert und so wichtige
Investitionsvorhaben nicht oder nicht in der gewtnschten Form realisiert
werden kénnen. Dies konnte zu einer Verschlechterung der Ertragslage der
Emittentin fohren, so dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungs-
anspriche nicht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.5.6 Insolvenz von Vertragspartnern

In dem Falle, dass ein oder mehrere wesentliche Vertragspartner insolvent
werden, besteht das Risiko, dass bestimmte Leistungen nicht erbracht
werden und neue Vertrdge mit anderen Anbietern abgeschlossen werden
mussten. Der Abschluss neuer Vertrdge sowie die damit verbundenen
zeitlichen Verzogerungen wrden weitere Aufwendungen bei der Emittentin

und/oder bei den Betreibergesellschaften und/oder bei den verbundenen
Unternehmen verursachen. Dartber hinaus waren die Emittentin und/oder
die Betreibergesellschaften und/oder die verbundenen Unternehmen mog-
licherweise gezwungen, hohere Vergitungen an die neuen Vertragspartner
7u zahlen. Bei einem Abschluss neuer Vertrdge kann ferner nicht ausge-
schlossen werden, dass Leistungen nur mit einer schlechteren Qualitat
bezogen werden konnen.

2.2.5.7  Prozessrisiken

Die Emittentin und ihre verbundenen Unternehmen konnen sowohl im In-
als auch im Ausland an mehreren Gerichts- oder vergleichbaren streitigen
Verfahren beteiligt sein. Insbesondere bei der Muttergesellschaft der Emit-
tentin, der ENERTRAG Aktiengesellschaft, aber auch bei anderen gruppenan-
gehorigen Unternehmen kann es im Zusammenhang mit der Erteilung von
Baugenehmigungen zu Rechtsstreitigkeiten kommen. Sollte im Einzelfall
eine Baugenehmigung nicht erteilt werden, konnte dies erhebliche nachtei-
lige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- oder Ertragslage der be-
troffenen Unternehmen und ENERTRAG als Ganzes haben. Im Falle vermehr-
ter fir ENERTRAG nachteiliger Entscheidungen oder grofSvolumiger Inan-
spruchnahme potenziert sich das Risiko entsprechend. Dies konnte nachtei-
lige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- oder Ertragslage sowie auf
den Marktzugang der Emittentin haben.

2.2.5.8 Steuerliche Risiken

Zukiinftige Anderungen der Steuergesetze sowie abweichende Gesetzes-
auslegungen durch Finanzbehérden und -gerichte konnen nicht ausge-
schlossen werden. Insoweit konnen nachteilige Anderungen des Steuer-
rechts negative Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit und/oder Ertrags-
lage der Emittentin, der Betreibergesellschaften sowie verbundener Unter-
nehmen haben und somit zu einer Verringerung der kalkulierten Renditen
fuhren.

226 Liquiditat

Die Zahlung von Zinsen und die Ruckzahlung des Anleihekapitals setzen die
Schaffung und Aufrechterhaltung einer ausreichenden Liquiditat bei der
Emittentin voraus. Liquiditatsrisiken bestehen grundsatzlich als Konsequenz
der Marktrisiken, der operativen Risiken, der Finanzierungsrisiken, der
Personalrisiken sowie der rechtlichen und steuerrechtlichen Risiken.

Mogliche Liquiditatsrisiken bestehen beispielsweise aufgrund fehlender
Laufzeitkongruenzen (siehe auch Abschnitt ,2.2.3.5 Laufzeitkongruenzen”)
oder bei ungentgender Wirtschaftlichkeit der Investitionsobjekte (siehe
auch Abschnitt ,2.2.2.3 Ungentgende Wirtschaftlichkeit der Investitionsob-
jekte”).

Es besteht somit grundsatzlich das Risiko, dass die Liquiditatslage der Emit-
tentin moglicherweise die Zahlung von Zinsen und/oder die Rickzahlung
des Anleihekapitals nicht, nur teilweise oder auf Zeit nicht zulasst.

23

2.3.1 Rechte aus Schuldverschreibungen

Schuldverschreibungen begrinden ausschlielSlich schuldrechtliche Anspru-
che gegeniber der Anleiheschuldnerin und gewshren keine Teilnahme-,
Mitwirkungs- und Stimmrechte in ihrer Gesellschafterversammlung. Inso-
weit konnen Anleger keinen Einfluss auf die Geschaftstatigkeit der Anleihe-
schuldnerin austben. Es koénnten in der Gesellschafterversammlung Be-
schlusse getroffen werden, die sich als nachteilig fur den einzelnen Anleger
darstellen konnten.

Wertpapierbezogene Risiken

2.3.2 Keine Einlagensicherung und keine staatliche Kontrolle

Schuldverschreibungen unterliegen keiner Einlagensicherung. Im Falle einer
unerwartet negativen Geschaftsentwicklung und/oder Insolvenz der Emit-
tentin besteht somit keine Gewahr, dass die vertraglich vereinbarten Zins-
und/oder Ruckzahlungsanspriche der Anleger aus der Schuldverschreibung
bedient werden. Schuldverschreibungen unterliegen keiner laufenden
staatlichen Kontrolle. Insoweit dberwacht keine staatliche Behorde die
Geschaftstatigkeit und Mittelverwendung der Emittentin. Es besteht inso-
weit das Risiko, dass die Geschaftstatigkeit der Emittentin und/oder die von
ihr gewahlte Mittelverwendung nachteilige Auswirkungen auf die Vermo-
gens-, Finanz oder Ertragslage der Emittentin haben. Es besteht somit keine
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Gewshr, dass die vertraglich vereinbarten Zins- und/oder Ruckzahlungsan-
spruche der Anleger aus der Schuldverschreibung bedient werden konnen.

233 Rating

Eine Beurteilung der Bonitat der Emittentin ist ausschliefSlich anhand dieses
Prospektes moglich. Fur die Emittentin wurden bis zum Datum des Prospek-
tes kein offentliches unabhangiges Rating zur Bewertung ihrer jeweiligen
Zahlungsfahigkeit und kein Emissionsrating in Bezug auf die angebotene
Schuldverschreibung durchgefthrt.

2.3.4 Kirzungs- und SchlieBungsmaglichkeit

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, das Angebot der Schuldverschreibung
vorzeitig zu schlieen und/oder Zeichnungen der Teilschuldverschreibungen
zu karzen, insbesondere wenn es zu einer Uberzeichnung kommt. Insoweit
besteht das Risiko, dass den Anlegern nicht die gezeichnete Anzahl von
Teilschuldverschreibungen zugeteilt wird.

Stellt die Emittentin die Platzierung der Teilschuldverschreibungen vor der
Zeichnung des gesamten Emissionsbetrags ein, steht ihr nicht das den
Kalkulationen zugrunde gelegte Kapital fur Investitionen zur Verfigung. Dies
kann dazu fuhren, dass die Emittentin nicht die angestrebten Zinszahlungen
und die fur die Ruckzahlung des Anleihekapitals notigen Betrage erwirt-
schaften kann und die Teilschuldverschreibungen eine geringere als die bei
der Zeichnung erwartete Rendite aufweisen.

235 Bonitatsrisiko

Die Ruckzahlung der Schuldverschreibung zum Nennbetrag und die Zahlung
der Zinsen sind von der Zahlungsfahigkeit der Emittentin abhdngig. Die
Zahlungsfahigkeit der Emittentin hangt von zahlreichen Faktoren wie bei-
spielsweise der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, dem branchenbezoge-
nen Klima oder der kunftigen Ertrags- und Profitabilitdtsentwicklung der
Emittentin ab. Hierbei ist vor allem die Entwicklung der Betreibergesell-
schaften, in deren Investitionsobjekte die Emittentin investiert malgeblich.
Eine negative Entwicklung eines oder mehrerer dieser Faktoren kann zu
Verzogerungen der Zahlungen an die Anleger oder sogar zum Verlust des
Anleihekapitals fihren.

236 Emissionskosten

Das eingezahlte Anleihekapital wird auch zum Ausgleich der mit dem
prospektgegenstandlichen Angebot verbundenen Kosten verwendet und
steht folglich nicht in seiner Gesamtheit fur Investitionen zur Verfigung. Bei
einer eventuell notwendigen Intensivierung der VertriebsmalRnahmen ware
die Emittentin moglicherweise darauf angewiesen, hohere als die kalkulier-
ten Vertriebsprovisionen zu vereinbaren, wodurch die platzierungsabhangi-
gen Nebenkosten ansteigen wirden und sich dieser Sachverhalt negativ auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken konnte.

Auch wirde sich das Verhdltnis von Emissionskosten zu Emissionserlos
nachteilig verandern, sofern die Emission vorzeitig geschlossen wird und
weniger platziert wirde als zum Datum des Prospektes geplant. Dieser
Sachverhalt kénnte sich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragsla-
ge der Emittentin auswirken.

237 Platzierungsrisiko

Fur die Platzierung der mit diesem Prospekt angebotenen Schuldverschrei-
bung beabsichtigt die Emittentin, verschiedene externe Vertriebsorganisati-
onen bzw. auch einzelne Vertriebspartner zu beauftragen. Platzierungsga-
rantien bestehen nicht. Insoweit besteht fir die Schuldverschreibung ein
Platzierungsrisiko, das dazu fuhren kann, dass die Schuldverschreibung nicht
vollstandig oder nur in einem geringen Umfang gezeichnet und eingezahlt
wird sowie mangels eines ausreichenden Emissionserléses auch aufgrund
der Kostenbelastung nicht genigend anlagefshiges Kapital zur Verfigung
steht. Soweit der Emittentin nur wenig Kapital aus dieser Emission zufliefst,
besteht das Risiko, dass nur ungeniigend Anleihekapital fir Investitionen zur
Verfiigung steht und die Emittentin die geplanten Investitionen gegebenen-
falls nicht vornehmen und ihre wirtschaftlichen Ziele nicht realisieren konn-
te. In einem solchen Fall waren die bereits ausgelosten Kosten, z.B. fur
Prospekterstellung unwiederbringlich verloren (siehe auch Ausfihrungen im
Abschnitt ,4.1.1.1. Emissionstypische Nebenkosten”).

2.3.8 Bindungsfrist/VerduRerbarkeit/Kursrisiko der Serie ENERTRAG
EnergieZins 2025

Das eingesetzte Kapital fur den Erwerb der Teilschuldverschreibungen der
Serie ,ENERTRAG EnergieZins 2025” unterliegt einer Bindungsdauer von
10 Jahren und 3 Monaten. Eine vorzeitige VerduRerung der Teilschuldver-
schreibungen ist grundsatzlich moglich. Diese ist jedoch stark eingeschrankt,
da die Anleihe nicht an einem geregelten Markt notiert ist. Allerdings plant
die Emittentin zum Datum des Prospektes die Einbeziehung der Schuldver-
schreibung in den allgemeinen Freiverkehr an der Borse Disseldorf. Die
endgultige Entscheidung tber die Einbeziehung der Schuldverschreibung
zum Handel und der Notierung an der Borse obliegt jedoch ausschlieflich
der Geschaftsfuhrung der Borse. Es besteht daher das Risiko, dass die
geplante Einbeziehung im allgemeinen Freiverkehr an der Borse scheitert.
Bei Anleiheinvestoren, die wahrend der Laufzeit der Anleihe Teilschuldver-
schreibungen verkaufen maochten, besteht daher das Risiko, dass die Teil-
schuldverschreibungen nicht oder zu einem aus Sicht der Anleger geringen
Marktpreis verkauft werden kénnen. Dartber hinaus kénnte der Marktpreis
bei einem freihandigen Verkauf oder auch bei einem Verkauf ber die Borse
von dem allgemeinen Kapitalmarktzinsniveau abhdngig sein. Als Folge
konnte der Anleger einen geringeren Marktpreis als den Nennwert oder den
voraussichtlichen Ruckzahlungsbetrag erzielen. Insofern behdlt sich die
Emittentin wahrend der Platzierung oder nach der Vollplatzierung der Emis-
sion der Schuldverschreibung oder deren SchlieSung die Stellung eines
Borseneinbeziehungsantrages vor. Eine Zulassung der Schuldverschreibung
an einem geregelten Markt ist zum Datum des Prospektes nicht erfolgt.

239 Aufnahme weiteren Kapitals

Die Emittentin ist berechtigt, weiteres Kapital aufzunehmen, das im gleichen
Rang mit oder im Rang vor der prospektgegenstandlichen Schuldverschrei-
bung steht. Es besteht das Risiko, dass durch die Aufnahme weiteren Kapi-
tals, z. B. durch Begeben einer weiteren Anleihe und der damit einherge-
henden Steigerung der Anzahl der Anleger im Falle von Liquiditatsengpas-
sen bei der Emittentin Zins- und/oder Rickzahlungsanspriche einzelner
Anleger nicht, nicht in geplanter Hohe oder nicht fristgerecht bedient wer-
den konnen.

2.3.10  Vorzeitige Rickzahlung

Der Emittentin wird in den Anleihebedingungen der Schuldverschreibung
das Recht eingeraumt, die Schuldverschreibung vor Ablauf der Laufzeit zum
Ende eines Zinslaufes zu kundigen (ordentliches Kundigungsrecht). Ein
solches ordentliches Kundigungsrecht wird den Anlegern nicht eingeraumt.
Sofern die Emittentin von ihrem Recht zur Kindigung und vorzeitigen Ruck-
zahlung der Schuldverschreibung Gebrauch macht, besteht fur die Anleger
das Risiko, dass die Teilschuldverschreibungen eine geringere als die bis
zum Ende der Laufzeit erwartete Rendite ausweisen. Insoweit wirden im
Falle der Kindigung nach deren Wirksamkeit keine weiteren Zinszahlungen
erfolgen und die Summe der Zinszahlungen wber die Laufzeit geringer
ausfallen als bei Ablauf der jeweils urspringlichen Laufzeit. Weiterhin
konnte im Falle einer vorzeitigen Kundigung durch die Emittentin ein gerin-
gerer Ruckzahlungsbetrag realisiert werden als bei einer privaten Weiter-
verdufRerung der Teilschuldverschreibungen zu mehr als dem Nennbetrag.

2.3.11  Glaubigerversammlung

In den gesetzlich geregelten Fallen kann eine Versammlung der Glubiger
einer Schuldverschreibung (Glaubigerversammlung) einberufen werden. Die
Glaubigerversammlung ist berechtigt, die jeweils geltenden Anleihebedin-
gungen durch Mehrheitsbeschluss zu andern. Insoweit ist nicht ausgeschlos-
sen, dass einzelne Inhaber von Teilschuldverschreibungen dberstimmt
werden und Beschlusse gefasst werden, die nicht in ihrem Interesse sind.
Gleiches gilt auch, wenn Anleger nicht an derartigen Versammlungen
teilnehmen oder sich nicht vertreten lassen. Soweit die Emittentin ihr Recht
zur nachtraglichen Erhohung des Angebotsvolumens austbt, konnte dies zu
einer Verwasserung der Stimmrechte der Anleger in der Glaubigerversamm-
lung fuhren.

2.3.12  Fremdfinanzierung

Den Anlegern steht es frei, den Erwerb der Teilschuldverschreibungen ganz
oder teilweise durch Fremdmittel zu finanzieren. Doch wird darauf hinge-
wiesen, dass sich hierdurch die Risikostruktur der Teilschuldverschreibungen
erhoht. Die Ruckfuhrung der Fremdmittel und die mit einer solchen Finan-
zierung verbundenen Zinszahlungen sind vom Anleger zu bedienen, unab-
hangig von der Ruckzahlung des Anleihekapitals zum Nennbetrag sowie
etwaiger Zinszahlungen durch die Emittentin.
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2.3.13  Steuerliche Risiken

Die in diesem Wertpapierprospekt dargestellten steuerlichen Angaben
geben die derzeitige Rechtslage, die aktuelle Rechtsprechung sowie die
Kommentierung durch die steuerliche Fachliteratur zum Datum des Prospek-
tes wieder. Zukinftige Gesetzesdnderungen sowie abweichende Gesetzes-
auslegungen durch Finanzbehérden und -gerichte konnen nicht ausge-
schlossen werden. Derartige Anderungen konnen sich nachteilig auf die
Nachsteuerrendite der Anleger auswirken.

2.3.14  Kosten bei auslandischen Anlegern

Es existieren keine Zahlstellen auRerhalb Deutschlands. Insoweit besteht fir
Anleger mit Wohnsitz auRerhalb Deutschlands bzw. mit einer Kontoverbin-
dung auRerhalb Deutschlands das Risiko, dass der Erwerb der Teilschuldver-
schreibungen und die Abwicklung von Zins- und Ruckzahlungen nur dber
eine Bank von internationalem Rang erfolgen kénnen und vor dem Erwerb
die Einrichtung eines Kontos bei einer Bank von internationalem Rang in
Deutschland oder auRerhalb Deutschlands erforderlich sein konnte. Dem-
nach koénnten mit dem Erwerb der Teilschuldverschreibungen und der
Abwicklung der Zahlungen weitere Kosten verbunden sein und die Rendite
konnte geringer als erwartet ausfallen. Dariber hinaus kénnten Anleger, die
ihren Wohnsitz auerhalb der Bundesrepublik Deutschland haben, zur
Durchsetzung ihrer Rechte aus den Teilschuldverschreibungen gezwungen
sein, einen mit dem deutschen Recht vertrauten Rechtsberater zu beauftra-
gen.

Denn fir alle mit den Teilschuldverschreibungen verbundenen Rechte und
Pflichten ist ausschlieRlich deutsches Recht unter Ausschluss der Kollisi-
onsnormen des internationalen Privatrechts mafRgeblich. Hierdurch konnten
den Anlegern weitere Kosten entstehen.

2.3.15  Abstandnahme von der Zeichnung

Es ist grundsatzlich nicht vorgesehen, dass Anleger ihre Zeichnungsantrage
zurtckziehen konnen. Insoweit behalt sich die Emittentin das Recht vor, im
Falle der Nicht- und/oder nicht fristgerechten Erfullung der Einzahlungs-
pflicht der Anleger den Ausgleich des hierdurch entstandenen Schadens
geltend zu machen.

2.3.16  Inflationsrisiko

Fur den Anleger besteht ein Inflationsrisiko. Bei einer fest verzinslichen
Schuldverschreibung sinkt die inflationsbereinigte Rendite auf die Zinszah-
lungen mit steigender Inflation.

2.3.17  Qualifizierte Beratung

Die Ausfuhrungen in diesem Prospekt ersetzen nicht eine gegebenenfalls
notwendige qualifizierte Beratung durch einen Fachmann. Eine Anlageent-
scheidung sollte nicht alleine aufgrund der Ausfihrungen in diesem Ab-
schnitt bzw. Prospekt getroffen werden, da die hierin enthaltenen Informa-
tionen eine auf die Bedurfnisse, Ziele, Erfahrungen bzw. Kenntnisse und
Verhaltnisse des individuellen Anlegers zugeschnittene Beratung und Auf-
klarung nicht ersetzen konnen.

Sollte ein Anleger auf eine entsprechende qualifizierte Beratung verzichten,
besteht das Risiko, dass seine eigene Sachkunde zur Einschatzung der
angebotenen Teilschuldverschreibungen nicht ausreicht, um eine an den
personlichen Zielen ausgerichtete individuelle Anlageentscheidung zu
treffen.

2.4 AbschlieRender Hinweis

In der Praxis sind weitere Risiken denkbar, deren Eintreten man im Vorfeld
nur schwer vorhersehen kann. Es ist durchaus denkbar, dass weitere oder
andere Risiken auftreten, deren einzelner Eintritt oder das kumulative
Zusammenwirken erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben, mit der Folge, dass die Emit-
tentin nicht oder nur eingeschrankt in der Lage ist, ihre vertraglich verein-
barten Zins- und/oder Ruckzahlungsverpflichtungen gegentber ihren Anle-
gern zu bedienen.
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3.Beschreibung der
Emittentin

3.1 ENERTRAG und Strom aus erneuerbaren
Energien

Mit der Vision einer nachhaltigen und umweltfreundlichen Energieversor-
gung begannen die Grinder der ENERTRAG-Gruppe (im Folgenden kurz
LENERTRAG”) im Jahr 1992, nach geeigneten Windstandorten zu suchen.
Kurz darauf planten sie die ersten Windenergieanlagen im windreichen
Brandenburg. Zu dieser Zeit stand die Windenergiebranche noch am Anfang
ihrer Entwicklung. Mit weniger als 200 MW installierter Leistung zur Strom-
erzeugung in Deutschland lieferten Windenergieanlagen zu diesem Zeit-
punkt nur einen unwesentlichen Beitrag zur Stromversorgung.' Seitdem hat
sich die Technologie der Windenergienutzung kontinuierlich weiterentwi-
ckelt. So stieg die durchschnittliche Nennleistung um ein Vielfaches an und
betragt im Onshore-Bereich mittlerweile 2,5 bis 3,0 MW. Der derzeitige
Trend zu immer hoheren Nabenhohen, groferen Rotordurchmessern und
leistungsstarkeren Generatoren 1asst in Zukunft auf weitere Leistungs- und
Effizienzverbesserungen schliefsen. Auch andere Technologien zur Energie-
gewinnung aus regenerativen Quellen haben sich stetig verbessert und zu
einer echten Alternative zur konventionellen Energiegewinnung entwickelt.
Eine nachhaltige Energieversorgung mit ausschlie@Slich regenerativen Ener-
gietragern ist keine Vision mehr, sondern eine Aufgabenstellung der Ge-
genwart. Dieser Aufgabenstellung stellen sich die Grinder von ENERTRAG
seit rund 25 Jahren. Diese langjahrigen Erfahrungen in der Windenergiebran-
che haben ENERTRAG zu einem international tatigen Energieunternehmen,
das Strom, Warme und Kraftstoffe aus ausschlieRlich erneuerbaren Quellen
produziert, wachsen lassen. Das Leistungsspektrum erstreckt sich dber
Projektentwicklung, Finanzierung, Bau und Betriebsfiihrung von Windener-
gieprojekten sowie anderen Kraftwerken aus dem Bereich der erneuerbaren
Energien. Auch im Innovationswettbewerb konnte ENERTRAG mit dem
weltweit ersten industriellen Wasserstoff-Wind-Biogas-Hybridkraftwerk (im
Folgenden auch Hybridkraftwerk”) einen wichtigen Baustein fur eine
erfolgreiche Energiewende liefern. In Abschnitt ,3.2.2 Geschaftsuberblick
der ENERTRAG-Gruppe” werden die Tatigkeitsbereiche von ENERTRAG aus-
fuhrlich beschrieben.

Die Emittentin ist ein 100 %iges Tochterunternehmen der ENERTRAG Akti-
engesellschaft, die wiederrum ein 100 %iges Tochterunternehmen der
Uckerwerk Energietechnik  GmbH ist (siehe hierzu auch Abschnitt
,3.6 Organisationsstruktur”). Innerhalb der ENERTRAG-Gruppe Ubernimmt die
Emittentin eine wichtige Finanzierungsfunktion, die es ENERTRAG ermog-
licht, den eigenen Kraftwerksbestand kontinuierlich auszubauen und somit
die Stellung als ,grunes” Energieunternehmen zu festigen. Durch die Emis-
sion von Kapitalanlageprodukten werden weitere Investitionen in Erneuver-
bare-Energien-Projekte, primdr Windenergieprojekte, ermoglicht. Eine
detaillierte Beschreibung der Tatigkeitsbereiche der Emittentin ist in Ab-
schnitt ,3.2.1 Haupttatigkeitsbereiche der Emittentin, durchgefihrte Emissi-
onen und Investitionen im Uberblick” zu finden. Die wichtigsten Markte der
Emittentin und der ENERTRAG-Gruppe werden in Abschnitt ,3.3.4 Wichtigste
Markte der Emittentin und der ENERTRAG-Gruppe” dargestellt.

' vgl. Bundesministerium fir Wirtschaft und Energie: Erneuerbare Energien in Zahlen,

Stand Dezember 2014, S. 12.

Geschaftsuberblick

Haupttatigkeitsbereiche der Emittentin, durchgefiihrte Emissionen
und Investitionen im Uberblick

Die Haupttatigkeitsbereiche der Emittentin sind Investitionen von Kapital in
Erneuerbare-Energien-Projekte (im Folgenden auch ,Investitionsobjekte”),
die von anderen Gesellschaften (im Folgenden auch ,Betreibergesellschaf-
ten”) betrieben werden. In der Regel errichten und betreiben die Betreiber-
gesellschaften Windenergieanlagen (im Folgenden auch ,WEA"). Insbeson-
dere investiert die Emittentin in Projekte, die von ENERTRAG entwickelt
wurden, in dem Sie an die Betreibergesellschaften der Projekte Nachrang-
darlehen vergibt, sich an den Betreibergesellschaften beteiligt oder Beteili-
gungen verbundener Unternehmen an den Betreibergesellschaften refinan-
ziert, in dem sie Darlehen an verbundene Unternehmen vergibt, deren
Kapitaldienst (Zins und Tilgung) aus den Ausschittungen der Betreiberge-
sellschaften aus den Investitionsobjekten an die verbundenen Unternehmen
bestritten wird. Die Investitionsobjekte der Betreibergesellschaften sind
somit in der Regel Windenergieprojekte, in die die Emittentin mittelbar tber
die Betreibergesellschaften und/oder (ber verbundene Unternehmen
investiert, in dem sie diese finanziert und/oder refinanziert oder sich an
diesen beteiligt. Zu den weiteren Investitionsobjekten der Emittentin kon-
nen auch Investitionen in bestimmte, in der jeweils aktuellen Beiratsord-
nung definierte, Wertpapiere gehéren. Grundsatzlich kénnen Investitionen
der Emittentin auch durch andere geeignete Finanzierungsformen aus
Fremd- und Eigenkapital erfolgen. Die Investitionen der Emittentin ermogli-
chen ENERTRAG ein stetiges Wachstum und den Ausbau der eigenen Ener-
gieerzeugungskapazitaten. Die Emittentin Gbernimmt dadurch eine bedeu-
tende Finanzierungsfunktion innerhalb von ENERTRAG. Um diese Investitio-
nen zu finanzieren, fuhrte die Emittentin in der Vergangenheit bereits
mehrere Kapitalmalnahmen durch, in dem sie Anleihen und Genussrechte
emittierte. Die aus den Investitionen generierten Ertrdge dienen wiederrum
der Bedienung der Verbindlichkeiten aus den emittierten Anleihen und
Genussrechten bzw. werden in neue Investitionsobjekte investiert. Die
strenge Zweckbindung der Mittelverwendung und die konservativen Anla-
gekriterien sollen den von der Emittentin selbst gesetzten Qualitatsstandard
fur die emittierten Vermdgensanlagen und Wertpapiere ermdoglichen. Die
Emittentin profitiert dabei besonders von der Verbundenheit mit ENERTRAG.
ENERTRAG entwickelt und betreibt eine Vielzahl von Projekten aus dem
Bereich der erneuerbaren Energien, davon mehrheitlich Windenergieprojek-
te. Das Projektportfolio von ENERTRAG, das sich auf mehrere Lander Europas
bezieht, ist die Basis fur weitreichende Investitionsmoglichkeiten der Emit-
tentin.

3.2

3.21

Es ist das angestrebte Ziel der Emittentin, auch in den kommenden Jahren,
weitere Investitionen und damit verbundene Kapitalmafsnahmen zur Forde-
rung von Projekten im Bereich erneuerbarer Energien, vorrangig im Wind-
energiebereich, durchzufthren. Um das Kapital ihrer Kapitalgeber optimal
und gewinnbringend einzusetzen, tatigt die Emittentin grundsatzlich sowohl
kurzfristige als auch langfristige Investitionen.

Der Erfullung des von der Emittentin gesetzten Qualitatsstandards geht eine
sorgfaltige Auswahl der Investitionsobjekte voraus. Allen Investitionsvorha-
ben und Anlageentscheidungen hat der Anlageentscheidungsbeirat nach
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Prufung der notwendigen Voraussetzungen zugestimmt. Es haben schon
ber 3.000 Anleger in Produkte der Emittentin investiert. Mit 8 Unterneh-
mensanleihen - davon drei bereits erfolgreich zurickgezahlt- und zwei
Genussrechtsbeteiligungen seit September 2004 hat die Emittentin bereits
Kapital in Hohe von rund 44 Mio. € erfolgreich platziert. Die Emittentin hat
ihre Verbindlichkeiten gegentber ihren Anlegern (Ausschittungen, Kapital-
verzinsungen und Rickzahlungen der emittierten Anleihen und Genussrech-
te) fristgerecht beglichen. Durch das bislang eingeworbene Kapital der
Anleger konnten zum Datum des Prospektes bereits 47 Windenergieprojek-
te mit Finanzierungsmitteln ausgestattet werden. Das bislang eingeworbene
Kapital leistet bzw. leistete somit einen Beitrag zu der Errichtung von 302
Windenergieanlagen. Die erwartete jahrliche Stromproduktion der mitfinan-
zierten Windenergieprojekte belduft sich auf tber 1,4 Milliarden Kilowatt-
stunden und erméglicht die Versorgung von aber 900.000 Menschen mit
umweltfreundlichem Strom. Dadurch lassen sich jahrlich aber 1.000.000
Tonnen CO2 einsparen.

Die bisher von der ENERTRAG Energiezins GmbH durchgefiihrten Emissionen
im Zeitraum von September 2004 bis zum Datum des Prospektes konnen

Bereits zurickgezahlte Anleihen der Emittentin

Emissionsbezeichnung ENERTRAG EnergieZins 2008

Prospektdatum 22. September 2004

verbriefte, auf den Inhaber lautende
Teilschuldverschreibungen

AOBTWL

Beteiligungsform

WKN

ISIN DEOOOAOBTWL2

40.000 Inhaber-
Teilschuldverschreibungen im Ge-
samtnennbetrag von 4.000.000 €

4.000.000 €

Emissionsvolumen

davon platziert
Nennbetrag 100 € je Teilschuldverschreibung
Ausgabekurs
10 Teilschuldverschreibungen (1.000 €)

01. Oktober 2004 bis
31. Dezember 2008

6,50 % p.a. auf den Nennbetrag

Mindestzeichnung
Laufzeit

Zinssatz

keine Mitgliedschaftsrechte,
insbesondere keine Teilnahme-,
Mitwirkungs- und Stimmrechte in der
Gesellschafterversammlung

vollstandig und fristgemal erfolgt

Das Anleihekapital wurde
vollstandig am 02. Januar 2009 an
die Anleger zurtckgezahlt.

Mitwirkungsrechte

Zinszahlungen

Kapitalriickzahlung

den nachfolgenden Tabellen entnommen werden. Diesen ist unter anderem
auch zu entnehmen, dass die Anleihen ,ENERTRAG Energiezins 2008",
LENERTRAG EnergiezZins 2010" und ,ENERTRAG Energiezins 2012" bereits
vollstandig und fristgerecht zuriickgezahlt wurden. Die Anleihen ,ENERTRAG
Energiezins 2017", ,ENERTRAG EnergieZins 2019", ,ENERTRAG Energie-
Zins 2021", ,ENERTRAG EnergieZins 2022", ,ENERTRAG ErtragszZins I sowie
die beiden Genussrechte ,Drei-Lander-Genussrecht Typ A" und ,Drei-Lander-
Genussrecht Typ B" sind dagegen noch nicht zurickgezahlt. Die vorgesehe-
nen zins- und Dividendenzahlungen wurden bislang alle vollstandig und
fristgerecht geleistet. Das Kapital fur die noch ausstehenden Rickzahlungen
sowie die weiteren vorgesehenen Zins- und Dividendenzahlungen an die
Anleger soll plangemafs aus den Investitionen der Emittentin erwirtschaftet
werden. Zum Datum des Prospektes betrdgt das ausstehende Kapital bei
den Anleihen rund 27,9 Mio. € und bei den Genussrechten rund 5,4 Mio. €.
Die Drei-Lander-Genussrechte Typ A wurden von der Emittentin zum Ende
der Mindestlaufzeit (31. Dezember 2015) am  30. September 2014 or-
dentlich gekundigt.

ENERTRAG EnergieZins 2010

11. Oktober 2005

verbriefte, auf den Inhaber lautende
Teilschuldverschreibungen

AOE9QK

DEOOOAOESQK6

30.000 Inhaber-
Teilschuldverschreibungen im Ge-
samtnennbetrag von 3.000.000 €

2.610.200 €

100 % des Nennbetrags zzql. Stiickzinsen

01. Oktober 2005 bis

31. Dezember 2010

6,00 % p.a. auf den Nennbetrag
keine Mitgliedschaftsrechte,
insbesondere keine Teilnahme-,
Mitwirkungs- und Stimmrechte in der
Gesellschafterversammlung
vollstandig und fristgemal erfolgt
Das Anleihekapital wurde
vollstandig am 03. Januar 2011 an
die Anleger zurtckgezahlt.

ENERTRAG EnergieZins 2012

11. Oktober 2005

verbriefte, auf den Inhaber lautende
Teilschuldverschreibungen

AOE9QL

DEOOOAOESQL4

40.000 Inhaber-
Teilschuldverschreibungen im Ge-
samtnennbetrag von 4.000.000 €

4.000.000 €

01. Oktober 2005 bis

31. Dezember 2012

6,50 % p.a. auf den Nennbetrag
keine Mitgliedschaftsrechte,
insbesondere keine Teilnahme-,
Mitwirkungs- und Stimmrechte in der
Gesellschafterversammlung
vollstandig und fristgemal erfolgt
Das Anleihekapital wurde
vollstandig am 02. Januar 2013 an
die Anleger zurtckgezahlt
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PlangemaR verlaufende Anleihen der Emittentin

Emissionsbezeichnung

Prospektdatum

Beteiligungsform

WKN
ISIN

Emissionsvolumen

davon platziert
Nennbetrag
Ausgabekurs

Mindestzeichnung
Laufzeit

Zinssatz

Mitwirkungsrechte

zZinszahlungen

Kapitalriickzahlung

ENERTRAG

Energiezins 2017

11. Oktober 2005
verbriefte, auf den
Inhaber lautende
Teilschuldverschreibun-
gen

AOESQM
DEOOOOAOESQM?2
40.000 Inhaber-
Teilschuldverschreibun-
gen im Gesamtnennbe-
trag von 4.000.000 €
4.000.000 €

100 € je Teilschuldver-
schreibung

ENERTRAG

Energiezins 2019

17. April 2012
verbriefte, auf den
Inhaber lautende
Teilschuldverschreibun-
gen

ATMAST
DEOOOOATMAITY
12.000 Inhaber-
Teilschuldverschreibun-
gen im Gesamtnennbe-
trag von 6.000.000 €
6.000.000 €

500 € je Teilschuldver-
schreibung

100 % des Nennbetrags zzgl. Stiickzinsen

10 Teilschuldverschrei-
bungen (1.000 €)

071. Oktober 2005 bis
31. Dezember 2017
8,50 % p.a. auf den
Nennbetrag

keine Mitgliedschafts-
rechte, insbesondere
keine Teilnahme-,
Mitwirkungs- und
Stimmrechte in der
Gesellschafterversamm-
lung

vollstdndig und fristge-
mak erfolgt

nach Ablauf der Laufzeit
durch Ruckzahlung des
Nennbetrags; fallig am
ersten Bankarbeitstag
nach dem

31. Dezember 2017

5 Teilschuldverschrei-
bungen (2.500 €)

01. Mai 2012 bis

31. Dezember 2019
6,25 % p.a. auf den
Nennbetrag

keine Mitgliedschafts-
rechte, insbesondere
keine Teilnahme-,
Mitwirkungs- und
Stimmrechte in der
Gesellschafterversamm-
lung

vollstandig und fristge-
mak erfolgt

nach Ablauf der Laufzeit
durch Ruckzahlung des
Nennbetrags; fallig am
ersten Bankarbeitstag
nach dem

31. Dezember 2019

ENERTRAG

Energiezins 2021

17. April 2012
verbriefte, auf den
Inhaber lautende
Teilschuldverschreibun-
gen

ATMASU
DEOOOOATMASU7
12.000 Inhaber-
Teilschuldverschreibun-
gen im Gesamtnennbe-
trag von 6.000.000 €
6.000.000 €

500 € je Teilschuldver-
schreibung

5 Teilschuldverschrei-
bungen (2.500 €)

01. Mai 2012 bis

31. Dezember 2021
7,00 % p.a. auf den
Nennbetrag

keine Mitgliedschafts-
rechte, insbesondere
keine Teilnahme-,
Mitwirkungs- und
Stimmrechte in der
Gesellschafterversamm-
lung

vollstandig und fristge-
méaR erfolgt

nach Ablauf der Laufzeit
durch Rickzahlung des
Nennbetrags; fallig am
ersten Bankarbeitstag
nach dem

31. Dezember 2021

ENERTRAG

Energiezins 2022

11. Dezember 2013
verbriefte, auf den
Inhaber lautende
Teilschuldverschreibun-
gen

ATYCSC

DEOOOATYCSCO

12.000 Inhaber-
Teilschuldverschreibun-
gen im Gesamtnennbe-
trag von 6.000.000 €
5.120.500 €

500 € je Teilschuldver-
schreibung

5 Teilschuldverschrei-
bungen (2.500 €)

02. Januar 2014 bis

30. September 2022
5,50 % p.a. auf den
Nennbetrag

keine Mitgliedschafts-
rechte, insbesondere
keine Teilnahme-,
Mitwirkungs- und
Stimmrechte in der
Gesellschafterversamm-
lung

vollstdndig und fristge-
mak erfolgt

nach Ablauf der Laufzeit
durch Ruckzahlung des
Nennbetrags; fallig am
ersten Bankarbeitstag
nach dem

30. September 2022

ENERTRAG

ErtragsZins |

07. August 2014
verbriefte, auf den
Inhaber lautende
Teilschuldverschreibun-
gen

ATTQNW
DEOOOATTQNWS
13.500 Inhaber-
Teilschuldverschreibun-
gen im Gesamtnennbe-
trag von 6.750.000 €°
6.750.000 €

500 € je Teilschuldver-
schreibung

5 Teilschuldverschrei-
bungen (2.500 €)

01. September 2014 bis
29. Februar 2024

4,50 % p.a. auf den
Nennbetrag

keine Mitgliedschafts-
rechte, insbesondere
keine Teilnahme-,
Mitwirkungs- und
Stimmrechte in der
Gesellschafterversamm-
lung

vollstandig und fristge-
mak erfolgt

Jahrliche Ruckzahlung zu
25 % des urspringli-
chen Nennbetrags
beginnend ab ersten
Bankarbeitstag nach
dem 28. Februar 2021

Das Emissionsvolumen der Anleihe ,ENERTRAG ErtragsZins I” betrug urspringlich bis zu 7.300.000 € und wurde im Rahmen des 1. Prospektnachtrags vom
09. Februar 2015 auf 6.750.000 € gekurzt.
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PlangemaR verlaufende Genussrechte der Emittentin

Emissionsbezeichnung
Prospektdatum

Drei-Lander-Genussrecht Typ A
04. Dezember 2008

Beteiligungsform Genussrechte

Emissionsvolumen 2.000.000 €

1.869.300 €
50 € je Genussrecht
100 % des Nennbetrags

davon platziert
Nennbetrag

Ausgabekurs
Mindestzeichnungssumme 1.000 € als Einmaleinlage

Mindestlaufzeit bis zum 31. Dezember 2015”

dividendenorientierte Direktbeteiligung Uber

40.000 Stuck Genussrechte im Gesamtnennbetrag von

Drei-Lander-Genussrecht Typ B

04. Dezember 2008

dividendenorientierte Direktbeteiligung Uber
Genussrechte

80.000 Stuck Genussrechte im Gesamtnennbetrag von
4.000.000 €

3.548.600 €

100,76 % des Nennbetrags

e 1.007,60 € als Einmaleinlage

e 1.813,68 € Uber einen Ratenzahlungsplan mit
36 monatlichen Raten ab 50,38 €

bis zum 31. Dezember 2017

7,00 % p.a. des Nennbetrags unter dem Vorbehalt eines

Kiindigung erstmals zum Ende der Mindestlaufzeit, danach jeweils zum Ende des Geschaftsjahres
thesaurierend 6,25 % p.a. des Nennbetrags unter dem
o Vorbehalt eines ausreichenden Bilanzgewinns
Basisdividende

Bonusdividende

Ausschittungstermine endfallig

Da die Basisdividende endfdllig zu leisten ist, sind bis
zum Datum des Prospektes keine Zahlungen erfolgt.
Gemessen an der Performance des BDB-Windindexes vergitet die Bonusdividende berdurchschnittliche Windjahre,
jeweils unter dem Vorbehalt eines ausreichenden Bilanzgewinns und vollstandiger Zahlung der Basisdividenden.

ausreichenden Bilanzgewinns
Die Zahlungen der Basisdividende wurden bis zum Datum
des Prospektes stets vollstandig und fristgerecht geleistet.

Basisdividende: 30. Juni des folgenden Geschaftsjahres
Bonusdividende: endfallig

o Dividenden (Basisdividenden und Bonusdividende)

Rechte des Anlegers e Kundigungsrecht
o Rickzahlungsanspruch

Kapitalriickzahlung

am siebten Bankarbeitstag nach dem Ende der Laufzeit zum Buchwert

Die Drei-Lander-Genussrechte Typ A wurden von der Emittentin zum Ende der Mindestlaufzeit (31. Dezember 2015) am 30. September 2014 ordentlich

gekindigt. Die Bekanntmachung erfolgte im Unternehmensregister.

Darber hinaus hat die Emittentin bis zur Aufstellung des Prospektes keine weiteren Wertpapiere oder Vermagensanlagen im Sinne des Vermogensanlagen-

gesetzes ausgegeben. Weitere Kapitalien bestehen nicht.

Die Emittentin hat das eingeworbene Kapital bereits mehrfach in Windener-
gieprojekte in Deutschland, Frankreich und GroSbritannien investiert. Zum
Datum des Prospektes wurden mehr als 73 Mio. € der investierten Mittel
vollstdndig aus den Windenergieprojekten an die Emittentin zurtckgezahlt.
Inklusive der wieder angelegten Uberschiisse entspricht dies einer Ge-
samtinvestitionssumme von rund 97 Mio. €.

3.2.2 Geschaftstiberblick der ENERTRAG-Gruppe

Die Emittentin investiert primar mittelbar in Erneuerbare-Energien-Projekte,
die durch die ENERTRAG-Gruppe entwickelt wurden. Daher werden in die-
sem und den nachfolgenden Abschnitten unter anderem ein Geschaftsuber-
blick und die Tatigkeitsbereiche der anderen gruppenangehorigen Unter-
nehmen sowie die wichtigsten Markte der Emittentin und der ENERTRAG-
Gruppe dargestellt.

Die ENERTRAG-Gruppe versteht sich als Erzeuger von Energie aus erneuerba-
ren Quellen, hauptsachlich Windenergie und als technologisch fuhrender
Energieerzeuger in Europa. Neben den in Abschnitt ,3.2.1 Haupttatigkeitsbe-
reiche der Emittentin, durchgefuhrte Emissionen und Investitionen im Uber-
blick” beschriebenen Haupttatigkeitsbereichen der Emittentin sind die
Tétigkeitsbereiche der anderen gruppenangehoérigen Unternehmen im
Wesentlichen die Realisierung, der Betrieb und der teilweise Verkauf von
Erneuerbare-Energien-Projekten, primar von Windenergieprojekten (Onsho-
re) in Deutschland und Frankreich. ENERTRAG deckt dabei nahezu die ge-

samte Wertschopfungskette im Windenergiebereich ab und verfugt Uber das
vollstandige Know-how auf allen Stufen dieser Wertschopfungskette, ange-
fangen von der StandorterschlieSung bis hin zur dauerhaften Energiegewin-
nung und -einspeisung. Dabei Ubernimmt die Emittentin innerhalb von
ENERTRAG beim kontinuierlichen Ausbau von Kraftwerken, die primar Strom,
aber auch Warme und Kraftstoffe aus erneuerbaren Quellen gewinnen,
sowie der eigenen Energieerzeugungskapazitst eine wichtige Finanzierungs-
funktion.

Ein weiterer wichtiger Tatigkeitsbereich von ENERTRAG ist die Betriebsfih-
rung, welche die Uberwachung, Wartung und Instandhaltung von rund 1.400
Windenergieanlagen umfasst. Um einen weiteren Ausbau des Tatigkeitsbe-
reichs sowie der erneuerbaren Energien voranzutreiben, erschliefst ENER-
TRAG auch neue Markte in anderen europaischen Landern. So ist ENERTRAG
derzeit neben Deutschland und Frankreich auch in Polen aktiv.

Dariber hinaus gehoéren zu ENERTRAG auch Unternehmen, die innovative
Projekte und Technologien aus dem Bereich der erneuerbaren Energien
entwickeln. Fur die Entwicklung und Realisierung des Hybridkraftwerkes,
welches im Oktober 2011 erfolgreich in Betrieb ging, wurde die ENERTRAG
Aktiengesellschaft mit dem Umweltpreis ,Clean Tech Media Award” in der
Kategorie ,Technologie” sowie mit dem Umweltpreis ,Nachhaltigste Inno-
vation” auf dem ,8. Sustainability Congress” ausgezeichnet.
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3.2.2.1  Projektentwicklung und -realisierung

ENERTRAG entwickelt, realisiert, betreibt und verguSert Gberwiegend Wind-
energieprojekte. Allerdings werden im kleinen Umfang auch andere Projek-
te im Bereich der erneuerbaren Energien durch Unternehmen der ENER-
TRAG-Gruppe umgesetzt. Voraussetzung fur eine erfolgreiche Projektent-
wicklung im Windenergiebereich ist eine umfangreiche, zeit- und kostenin-
tensive Projektplanung.

Wahrend der ersten Phase der Windfeldplanung erfolgen Vorabprifungen,
die sicherstellen sollen, dass ein Windenergieprojekt am jeweiligen Standort
grundsatzlich realisierbar ist. Eine Vorabprifung des Standortes erfolgt
insbesondere bezlglich der rechtlichen Voraussetzungen, der Umweltver-
traglichkeit, des Windenergiepotenzials sowie der Moglichkeit zur Netzan-
bindung und Energieeinspeisung. Wird bei den Vorabprifungen festgestellt,
dass das Windenergieprojekt grundsétzlich realisierbar ist, werden weitere
Schritte zur Analyse des Standortes und der Windfeldkonfiguration eingelei-
tet. So erfolgt im Anschluss an die Vorabprifungen die Sicherstellung der
Netzanbindung, die Grundstiickssicherung, die Auswahl der Windenergiean-
lagentypen, die Prifung der Bodenbeschaffenheit, die Umweltvertraglich-
keitsprifung sowie die prazise Ermittlung des Windenergiepotenzials unter
Bertcksichtigung eventuell bestehender Windenergieanlagen, Waldflachen,
Wohngebiete sowie der Gelandestruktur und -rauigkeit. Nach Beurteilung
der Wirtschaftlichkeit des Windenergieprojektes wird der Planungsprozess
durch die Einreichung der Bauvorlagen (Bauantragsunterlagen) bei der
zustdndigen Baubehorde und der offentlichen rechtlichen Umweltprifung
bei der zustdndigen Umweltbehorde abgeschlossen. Sobald die Kaufvertra-
ge der Windenergieanlagen, die Baugenehmigung, die Einspeisevertrage
und die Finanzierungszusagen vorliegen, kann mit der Realisierung bzw.
dem Bau des Windenergieprojektes begonnen werden.

Eine erfolgreiche Projektentwicklung und -realisierung im Windenergiebe-
reich erfordert aufgrund der Komplexitat durch hohe rechtliche und planeri-
sche Anforderungen regelmaRig ein vielschichtiges, interdisziplindres Know-
how der einzelnen Fachabteilungen. Mittlerweile hat ENERTRAG internatio-
nal rund 570 Windenergieanlagen mit einer Nennleistung von ca. 1.000 MW
errichtet. Die langjahrige Erfahrung und hohe Fachkompetenz der Planungs-
und Finanzierungsabteilung kann es ENERTRAG auch in Zukunft ermaglichen,
weitere Windenergieprojekte sowie gegebenenfalls andere Erneuerbare-
Energien-Projekte zu realisieren und die Marktposition zu starken. Im Rah-
men der Projektplanung und -realisierung hat ENERTRAG dank der guten
Beziehungen zu den Produzenten von Energieanlagen aus dem Bereich
erneuerbarer Energien, speziell Windenergieanlagen, einen guten Aus-
gangspunkt, um die neuesten technischen Innovationen zu bertcksichtigen.
So wurden Windenergieprojekte bereits mehrfach mit ertragsstarkeren
Prototypen realisiert. Gleichzeitig wirdigen die finanzierenden Banken die
inzwischen etablierte Anlagentechnik im Allgemeinen und die gebindelte
Kompetenz des Hauses ENERTRAG in den Bereichen Entwicklung, Finanzie-
rung, Realisierung und Betrieb, was sich in Kreditlaufzeiten fur zu finanzie-
rende Projekte von bis zu 17 Jahren widerspiegelt.

3.2.2.2  Servicedienstleistungen fiir Windenergieanlagen

Die ENERTRAG-Gruppe ist fur die Uberwachung, Wartung und Instandhaltung
von rund 1.400 Windenergieanlagen verantwortlich. Um technisch bedingte
Ertragsverluste zu minimieren, Ubernimmt eine zentrale Leitwarte die
komplexe Informationsverarbeitung, Anlagensteuerung sowie Koordination
der Serviceeinsatze rund um die Uhr. Zu diesem Zweck werden alle von
ENERTRAG betreuten Windenergieanlagen mit dem ENERTRAG PowerSystem
ausgerUstet, welches die Steuerung, Wartung sowie Werterhaltung gewahr-
leistet. Das ENERTRAG PowerSystem wurde von ENERTRAG entwickelt.
Dabei handelt es sich um ein Hard- und Softwaresystem fur den betriebs-
wirtschaftlich effizienten Betrieb von Windenergieanlagen. Es verbindet die
Bereiche Ferniberwachung, Fernsteuerung, Abrechnung und Reporting fur
die Betriebsfuhrung sowie fir die Direktvermarktung.

Ein wesentliches Merkmal des ENERTRAG PowerSystems ist die hersteller-
ibergreifende Online-Uberwachung und Steuerung mittels nur eines Com-
putersystems. Die Herausforderung bei der herstelleribergreifenden Uber-
wachung und Steuerung von Windenergieanlagen sind die unterschiedlichen
Steuerungs- und Informationssysteme der Anlagenhersteller. Aus diesem
Grund mussen fir die Uberwachung und Steuerung der unterschiedlichen
Anlagentypen unterschiedliche Computersysteme verwendet und Uber-
wacht werden. Das ENERTRAG PowerSystem kann die Informationen der
Steuerungs- und Informationssysteme der unterschiedlichen Anlagentypen
an einer zentralen Stelle bundeln, um dadurch eine herstelleribergreifende
Online-Uberwachung und Steuerung der Windenergieprojekte mit nur einem
Computersystem zu ermoglichen. Dies kann ein schnelleres Eingreifen bei
Storungen und folglich eine Optimierung des Windertrages gewahrleisten.
Das Computersystem liefert im Minutentakt unter anderem Informationen
uber Windgeschwindigkeiten, Rotordrehzahl, elektrische Leistung, Ertragsda-
ten sowie Fehlerlisten. Fur langfristige Fehlerdiagnosen und zur langfristigen
Optimierung der Verfugbarkeiten werden samtliche Informationen jeder
einzelnen Windenergieanlage aufgezeichnet und analysiert. Damit ermog-
licht das ENERTRAG PowerSystem eine hohe wirtschaftliche Verfugbarkeit
der Windenergieanlagen und ein zeitnahes Reagieren auf magliche Fehler-
quellen.

3.2.2.3  Energieproduktion

Dariber hinaus betreibt ENERTRAG selbst eine Vielzahl von Windenergiean-
lagen und baut den eigenen Bestand kontinuierlich weiter aus. Auf diese
Weise kann ENERTRAG neben den Ertragen aus Servicedienstleistungen
unabhangig von gegebenenfalls stark schwankenden Erlosen aus dem
Projektentwicklungsgeschaft weitere Einnahmen generieren.

3.2.2.4  ENERTRAG Hybridkraftwerk

Mit der Entwicklung und Realisierung des weltweit ersten industriellen
Wasserstoff-Wind-Biogas-Hybridkraftwerks, ~welches im Oktober 20711
erfolgreich in Betrieb ging, leistet die ENERTRAG-Gruppe einen weiteren
Beitrag auf dem Weg zu einer nachhaltigen Energieversorqung. Fur die
Entwicklung des Hybridkraftwerks wurde die ENERTRAG Aktiengesellschaft
mit dem Umweltpreis ,Clean Tech Media Award” in der Kategorie ,Techno-
logie” sowie mit dem Umweltpreis ,Nachhaltigste Innovation” auf dem
8. Sustainability Congress” ausgezeichnet.

Den Mittelpunkt des Hybridkraftwerks bildet ein Elektrolyseur, der Wasser-
stoff mithilfe von Strom aus Wasser herstellt. Primar soll der nachhaltig
erzeugte Wasserstoff als Kraftstoff fur Mobilitatszwecke verkauft und dar-
Uber hinaus direkt in das Erdgasnetz eingespeist werden. Im Jahr 2014
konnte ENERTRAG erstmals Wasserstoff ins Gasnetz einspeisen. Durch die
Verbindung von Windenergie, Biogas und nachhaltig hergestelltem Wasser-
stoff ist das Hybridkraftwerk in der Lage, unabhangig vom Windangebot
CO2-neutrale Energie bedarfsgerecht zu liefern.

3.2.2.5 Eigenes Hochspannungsnetz

ENERTRAG hat bereits frihzeitig damit begonnen, sich Uber die Energiever-
teilung Gedanken zu machen und errichtet daher sukzessive ein eigenes
Einspeisenetz fur erneuerbare Energien, das dber Hoch- und Mittelspan-
nungs-Erdkabel und mehrere Umspannwerke direkt mit dem europaischen
Verbundnetz verbunden ist. Dabei setzt ENERTRAG verstarkt auf sogenannte
,Smart Grids”. Hierbei werden aktive und intelligente Leistungsregelungen
eingesetzt, mit denen ENERTRAG technologisch ein hoheres Steuerungspo-
tenzial seiner Energieanlagen erreicht. ,Smart Grids” sind Netze, die Infor-
mations- oder Steuerungselemente enthalten. Dazu gehoren auch Kommu-
nikations-, Mess-, Regel- und Automatisierungstechniken, die es ermagli-
chen, den Zustand des Netzes in Echtzeit zu erfassen. Dabei ist das Ziel
immer, die bestehende Netzkapazitat so effektiv wie nur maglich zu nutzen
und die Netze zu stabilisieren.
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3.3 Marktumfeld

3.3.1 Klimawandel und -schutz

Der Energiebedarf steigt weltweit kontinuierlich an. Dies ist unter anderem
auf steigende Einkommen und Bevélkerungszahlen, insbesondere in den
aufstrebenden  Volkswirtschaften  zuriickzufuhren. Daraus ergeben sich
erhebliche Gefahren fur das Weltklima, da die Verbrennung von fossilen
Energietragern zur Energieerzeugung eine Hauptursache fir den Klimawan-
del ist. Das bei der Verbrennung von Kohle, Erdél und Gas entstehende
Treibhausgas €Oz fuhrt dabei zum sogenannten Treibhauseffekt.

Eine mogliche Entwicklung des Energieverbrauchs und der Zusammenset-
zung der Energieversorgung zeigt die ,International Energy Agency” im
,WORLD ENERGY OUTLOOK 2014” auf. GemaR ihren Prognosen wirde der
weltweite Primarenergieverbrauch unter Bertcksichtigung der aktuellen
politischen Rahmenbedingungen bis zum Jahr 2040 um 37 % steigen. Der
grolte Teil dieser Zunahme geht auf das Konto von China und Indien. Trotz
eines klaren Trends in Richtung CO2-armer Energietrager in den OECD-
Landern werden fossile Energietrager wie Kohle, Erdél und vor allem Erdgas
ohne Anderung der weltweiten Energiepolitik auch kinftig die vorherr-
schenden Primarenergiequellen bleiben.’

Die im ,WORLD ENERGY OUTLOOK 2014” projizierten Wachstumsraten des
Verbrauchs an fossilen Energietrdgern bei einer Beriicksichtigung aller neuen
Entwicklungen und Politikmanahmen entsprechen einer langfristigen
mittleren globalen Erwarmung um 3,6 Grad Celsius.” Ein derartiger Tempera-
turanstieq wirde zu nicht abschatzbaren Veranderungen des Okosystems
Erde fuhren. Laut dem Bundesministerium fur Umwelt, Naturschutz und
Reaktorsicherheit (BMU) hat sich die CO2-Konzentration in der Atmosphére
seit dem Jahr 1750 bis heute um dber 30 % erhéht, was zu einem durch-
schnittlichen Temperaturanstieq von fast 0,8 Grad Celsius gefuhrt hat.
Bereits heute lassen sich die Auswirkungen dieses Temperaturanstiegs an
vielen Orten der Welt in Form von Diirren, Uberschwemmungen, Stirmen
sowie dem Abschmelzen der Gletscher und Polkappen beobachten.® Auf-
grund der Komplexitdt des weltweiten Klimasystems konnen der tatsachli-
che globale Temperaturanstieg und die daraus resultierenden Folgen kaum
abgeschatzt werden. Eine grol3e Unsicherheit besteht zum Beispiel darin, ab
welchen kritischen Schwellenwerten positive Ruckkopplungseffekte und
folglich eine Beschleunigung des Klimawandels eintreten. Positive Ruck-
kopplungseffekte konnen beispielsweise durch das Auftauen der Perma-
frostboden entstehen, da dadurch gewaltige Mengen des Treibhausgases
Methan freigesetzt werden. Inwieweit die Freisetzung von Treibhausgasen
in Zukunft begrenzt werden muss, um die Veranderungen durch den Klima-
wandel und die dadurch entstehenden Kosten einzudammen, kann auf-
grund der zahlreichen Unsicherheiten nicht exakt vorhergesagt werden.
Allerdings nahern sich viele Wissenschaftler dem Konsens, dass der welt-
weite Temperaturanstieg auf maximal zwei Grad Celsius im Vergleich zum
vorindustriellen Niveau begrenzt werden sollte. Das Zwei-Grad Ziel wurde
auf der UNO Klimakonferenz in Cancun 2010 erstmals offiziell von der
Staatengemeinschaft anerkennt. Zur Begrenzung des Temperaturanstiegs
auf ca. zwei Grad Celsius ist es bis zum Jahr 2050 erforderlich, den globalen
Ausstos an COz-Emissionen um 40 bis 70 % gegentber dem Jahr 2010 zu
reduzieren. Um dieses ambitionierte Ziel zu erreichen, muss unter anderem
auch die Stromversorgung, als Teil eines Gesamtkonzeptes zur Reduktion
der Treibhausgase, so schnell wie moglich auf eine nachhaltige, okologische
Stromproduktion umgestellt werden.

Vgl. International Energy Agency: World Energy Outlook 2014 Zusammenfassung,
German translation, S. 1-2.

Vgl. International Energy Agency: World Energy Outlook 2014 Zusammenfassung,
German translation, S. 2.

Vgl. Bundesministerium fur Umwelt, Naturschutz und Reaktorsicherheit:

URL: http://www.bmub.bund.de/themen/klima-energie/klimaschutz/anpassung-an-
den-klimawandel/klimaschutz-im-ueberblick/ (abgerufen am 03. Juni 2015).

Vgl. Intergovernmental Panel on Climate Change: Climate Change 2014: Mitigation
and Climate Change, New York 2014, S. 169.

3.3.2 Klimaziele der Europdischen Union

Ziel der Europdischen Union (im Folgenden auch ,EU”) und deren Mitglied-
staaten ist es, den durchschnittlichen Anstieg der weltweiten Durchschnitts-
temperatur auf weniger als zwei Grad Celsius zu beschrénken. Zu diesem
Zweck wurde im Dezember 2008 das EU-Klima- und Energiepaket durch das
Europaparlament mit verbindlichen Zielen verabschiedet. Dadurch sollen bis
zum Jahr 2020 sowohl die Treibhausgasemissionen um mindestens 20 %
gegeniber 1990 verringert werden, als auch die Energieeffizienz um 20 %
gesteigert werden. AuRerdem soll der Anteil erneuerbarer Energien auf
20 % erhoht werden. Neben der Reduzierung der Treibhausgasemissionen
und der Verbesserung der Energieversorgungssicherheit sollen durch die
legislativen MalSnahmen auch die Wettbewerbsfahigkeit der europaischen
Wirtschaft gestarkt werden.

Mit der EU-Richtlinie Erneuerbare Energien vom 23. April 2009 (im Folgen-
den auch ,EU-Richtlinie”) als Teil des EU-Klima- und Energiepaketes wurden
ehrgeizige verbindliche Ziele fur die Einzelkomponenten des Primarener-
giemix festgelegt. Mit dieser Richtlinie wurde erstmals eine Gesamtrege-
lung fur die Bereiche Strom, Warme/Kalte und Transport in Bezug auf
erneuerbare Energien auf Ebene der EU eingefihrt. Hauptziel der EU-
Richtlinie ist, den Anteil der erneuerbaren Energien am Primdrenergiever-
brauch auf 20 % zu erhohen. Zur Zielerreichung sieht die EU-Richtlinie,
entsprechend den nationalen Moglichkeiten zum Ausbau des Anteils der
erneuerbaren Energien, verbindliche nationale Gesamtziele vor, die in einer
Spanne von 10 % for Malta und 49 % fir Schweden liegen.

Die verbindlichen Ziele der EU-Richtlinie fur die fur ENERTRAG derzeit wich-
tigsten Markte Deutschland und Frankreich sowie den potenziellen Zu-
kunftsmarkt Polen werden in folgender Tabelle dargestellt:®

Deutschland 18 %
Frankreich 23 %
Polen 15 %

Um den Ausbau erneuerbarer Energien auch nach 2020 sicherzustellen, hat
die EU weitere Ziele zum Jahr 2030 beschlossen. Demzufolge soll einerseits
eine Reduktion der Treibhausgase um 40 % gegeniber dem Jahr 1990 (fur
2020 waren es 20 %) erfolgen. Anderseits soll auch ein verbindliches Ziel
fur erneuerbare Energien von mindestens 27 % (fur 2020 waren es 20 %)
auf EU-Ebene festgelegt werden. Die erneuerbare Stromproduktion soll in
diesem Rahmen von rund 22 % heute auf 45 % bis 2030 ansteigen. Aller-
dings konnten sich die Mitgliedsstaaten der EU auf kein verbindliches Ziel
zur Energieeffizienz mehr einigen. Die 2030-Ziele wurden im Oktober 2014
rechtsverbindlich vom Européischen Rat beschlossen. Die EU bekennt sich
damit klar zum weiteren Ausbau von erneuerbaren Energien.

Zum Erreichen der Ziele mussen die einzelnen Lander geeignete Mafsnah-
men umsetzen, um den Ausbau der erneuerbaren Energien zu fordern. In
diesem Zusammenhang haben alle Mitgliedsstaaten der EU 2009 einen
Aktionsplan vorgestellt (NREAP), welcher ihre Ziele fur den Zubau von
Kapazitat in den verschiedenen Technologien von regenerativen Energien
festlegt. Daher ist es fur ENERTRAG absehbar wie sehr der Markt fur Wind-
energie in den jeweiligen Landern wachsen wird. ENERTRAG sieht sich durch
das EU-Klima- und Energiepaket sowie die langfristige strategische Ausrich-
tung der EU in der Geschaftstatigkeit bestarkt, hat sich in den letzten Jahren
aber gleichzeitig bewusst auf die Projektentwicklung in Deutschland, Frank-
reich und Polen fokussiert. Diese Lander zeichnen sich durch einen optima-
len Mix an vorteilhaften Vergitungssystemen, guten Windverhaltnissen und
dem politischem Willen und der Notwendigkeit erneuerbare Energie zur
Stromproduktion zu fordern.

5

Vgl. Richtlinie 2009/28/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 23. April
2009, Anhang I.
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333 Die Rolle der Windenergie

Der Windenergie wird eine zentrale Rolle beim Ausbau der erneuerbaren
Energien zugeschrieben. Der Ausbau der Windenergie schreitet stetig voran,
so hat sich die Leistung der Windenergie in der EU seit dem Jahr 2000 knapp
verzehnfacht. Ende 2014 betrugen die installierten Produktionskapazitaten
in der EU 128.751 MW. In einem durchschnittlichen Windjahr wiirde diese
Kapazitdt ausreichen, um 284 TWh Strom aus Windkraft zu erzeugen, was
rund 10,0 % des EU-Bruttostromverbrauchs entspricht." GemaR der Progno-
se der ,European Wind Energy Association” (im Folgenden auch ,EWEA")
vom Jahr 2014 werden sich die Produktionskapazitaten der Windenergie in
der EU auf rund 191.800 MW bis zum Jahr 2020 erhéhen. Damit wirden
schon 15 % des Gesamtstromverbauchs der EU aus Windenergie stammen.”
Addiert man alle Ziele fur Windenergie aus den Aktionsplanen der EU-
Mitgliedsstaaten, welche 2009 eingereicht wurden, kommt man sogar auf
214.351 MW.

Ausschlaggebend fur den starken Ausbau der Windenergie sind 1. die
energetische Effizienz, 2. die im Vergleich zu anderen regenerativen Ener-
giequellen geringen Stromgestehungskosten (Stromerzeugungskosten) und
3. das erhebliche Ausbaupotenzial.

1. Energetische Effizienz - Wahrend ihrer durchschnittlichen Laufzeit von 20
Jahren erzeugt eine Windenergieanlage (onshore) 40- bis 70-mal so viel
Energie, wie fur ihre Herstellung, Nutzung und Entsorgung eingesetzt wird.
Dementsprechend wirde eine Windenergieanlage an Land in nur drei bis
zwolf Monaten genau so viel Energie erzeugen, wie fur ihre Produktion,
Betrieb und Entsorgung benétigt wird.?

2. Stromgestehungskosten - Onshore-Windenergieanlagen erreichen an
gunstigen Standorten bereits heute wettbewerbsfahige Stromgestehungs-
kosten gegeniber konventionellen Stromerzeugungstechnologien wie
Kohle, Erdgas und Kernkraft. Auch sind die Stromgestehungskosten fur
Strom aus Onshore-Windenergieanlagen geringer als bspw. fir Strom aus
Photovoltaikanlagen oder Offshore-Windenergieanlagen.*

3. Ausbaupotenzial - Nach einer im Jjuni 2013 veroffentlichten Studie des
Umweltbundesamtes (UBA) sind 13,8 % der deutschen Landesflache zur
Nutzung von Windenergie geeignet. Die damit theoretisch erzeugbare
Strommenge Ubersteigt bei weitem den bis 2020 zu erreichenden Anteil der
Onshore-Windenergie am deutschen Erneuerbaren-Energiemix. Nur ein
geringer Teil dieses Potenzials misste ausgeschopft werden, um die Klima-
ziele der Bundesrepublik zu erreichen.” Schon die Bereitstellung von zwei
Prozent der deutschen Flache fur Windenergie an Land wirde laut dem
Bundesverband Windenergie e.V. ausreichen, um damit bis zu 65 % des
gegenwartigen Strombedarfs der Bundesrepublik zu decken.®

Im Folgenden werden die wichtigsten Markte und ein potenzieller Zu-
kunftsmarkt, auf denen die Emittentin und/oder gruppenangehorige Unter-
nehmen von ENERTRAG derzeit tatig sind, dargestellt.

3.3.4 Wichtigste Markte der Emittentin und der ENERTRAG-Gruppe
Bisher hat die Emittentin mit Ausnahme eines Projektes in Grofsbritannien
ausschlieRlich in Windenergieprojekte in Deutschland und Frankreich inves-
tiert. Dies sind die wichtigsten Markte der Emittentin. ENERTRAG entwickelt
allerdings auch mehrere Windenergieprojekte in Polen. Davon besitzen
schon knapp 100 MW eine rechtskraftige Baugenehmigung.

' vgl. The European Wind Energy Association: Wind in power. 2014 European statistics,

Brissel, Stand Februar 2015.

Vgl. The European Wind Energy Association: Wind energy scenarios for 2020, Brussel,
Juli 2014, S. 4.

Vgl. BWE Bundesverband WindEnergie e.V.: A bis Z - Fakten zur Windenergie, Stand
April 2015, S. 15.

Vgl. Fraunhofer-Institut fur Solare Energiesysteme ISE: Studie Stromgestehungskos-
ten Erneuerbare Energien, Stand November 2013, S. 16 ff.

vgl. Umweltbundesamt: Potential der Windenergie an Land: mehr Potenzial als
benotigt, Stand Juni 2013, S. 4.

Vgl. BWE Bundesverband Windenergie e.V.: Studie zum Potenzial der Windenergie-
nutzung an Land - Kurzfassung, 2. Auflage, Stand Marz 2012, S. 4.
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3.3.4.1  Windenergie in Deutschland

Die installierte Nennleistung der Windenergieanlagen in Deutschland erhoh-
te sich im Jahr 2014 um 15,7 % auf 39.165 MW gegentber dem Vorjahr.”
Gemaf Daten vom Verband Europaischer Ubertragungsnetzbetreiber ENTSO-
E betrug die gesamte Bruttostromerzeugung in Deutschland im Jahr 2014
rund 548,5 TWh. Die Bruttostromerzeugung aus Windenergie betrug im
selben Jahr rund 55,1 TWh. Dies bedeutet, es wurden rund 10,1 % der
Bruttostromerzeugung in Deutschland durch Windenergieanlagen erzeugt.®

Derzeitige Grundlage fur den Ausbau der Windenergie und die Geschaftsta-
tigkeit von ENERTRAG in Deutschland ist das Erneuerbare-Energien-Gesetz.
Ziel des zum Datum des Prospektes gultigen Erneuerbare-Energien-Gesetzes
ist, den Anteil erneuerbarer Energien bis zum Jahr 2025 auf 40 % bis
45 %,bis 2035 auf 55 % bis 60 % und bis 2050 auf mindestens 80 % an der
Stromversorgung zu erhéhen. Um dieses Ziel zu erreichen, regelt das EEG
unter anderem den vorrangigen Anschluss von Anlagen zur Erzeugung von
Strom aus erneuerbaren Energien an das Stromnetz und die vorrangige
Abnahme, Ubertragung, Verteilung und Vergitung dieses Stroms durch die
Netzbetreiber. Fir die Netzbetreiber besteht ferner die Verpflichtung, das
Netz auszubauen, um die Abnahme, Ubertragung und Verteilung des Stroms
aus regenerativen Quellen sicherzustellen, falls dies wirtschaftlich zumutbar
ist.

Die Vergutung der aus regenerativen Quellen erzeugten Energie erfolgt iber
eine Preisregelung in Form von gesetzlich festgeschriebenen Vergitungs-
satzen. Die folgenden Ausfihrungen beziehen sich lediglich auf gesetzliche
Regelungen bezUglich der Windenergie, da diese den Haupttatigkeitsbereich
der Emittentin sowie von ENERTRAG als Ganzes betreffen.

Die gesetzlich festgelegte Vergutung fur Strom aus Windenergie ist in die
sogenannte Grund- und Anfangsvergitung unterteilt. Die erhohte Anfangs-
vergUtung wird nur Uber einen bestimmten Zeitraum gewshrt, der mafRgeb-
lich durch die Gute des Windstandortes bestimmt wird. Je besser der Wind-
standort ist, desto kurzer ist der Zeitraum der erhohten Anfangsvergitung.
Damit soll der Ausbau der Windenergie auch an durchschnittlichen Wind-
standorten sichergestellt werden. Ausschlaggebend fir die Hohe der An-
fangs- und GrundverqUtung ist das Jahr der Inbetriebnahme.

Fur Windenergieanlagen an Land die ab dem 01. August 2014 bis zum
Jahresende 2015 in Betrieb genommen werden, betragt die Anfangsvergu-
tung 8,9 ct/kwh und die Grundvergitung 4,95 ct/kwh. Der Anspruch auf
EEG-VerqUtung ist zeitlich befristet und betragt grundsétzlich 20 Jahre plus
das Jahr der Inbetriebnahme der Windenergieanlagen.

Erzeuger von Strom aus Erneuerbare-Energien-Anlagen sind aullerdem
verpflichtet, ihren Strom im Rahmen der Direktvermarktung zu verkaufen,
um so, starker an den Markt herangefihrt zu werden. Unter Direktvermark-
tung versteht man den direkten Verkauf von Strom aus erneuerbaren Ener-
giequellen an GrolSabnehmer oder an der Stromborse. Dabei wird durch
eine Marktpramie die Differenz zwischen dem EEG-Tarif und dem Marktpreis
ausgeglichen. Die Kosten, die den Betreibern durch die Direktvermarktung
entstehen, werden durch die Marktprémie jedoch nicht ausgeglichen.
ENERTRAG vermarktet seit dem Jahr 2011 den Strom aus allen daftr in
Betracht kommenden Windenergieanlagen Uber ihre Direktvermarktungs-
partner gemafs den Regelungen des EEG.

Das System fester Einspeisevergtungen soll voraussichtlich ab dem Jahr
2017 durch ein Ausschreibungsmodell ersetzt werden. Die Erfahrung der
ersten Ausschreibung fur Photovoltaik in Deutschland Anfang 2015 hat aber
gezeigt, dass diese nicht mit einer Kirzung der Forderung einhergehen
muss.

’ Vgl. THE EUROPEAN WIND ENERGY ASSOCIATION, Wind in power 2014 European
statistics, Brussel, Stand Februar 2015, S. 4.

® vgl. ENTSO-E: Production, Consumption and Exchange Country Package (Daten fur
2014), URL:  https://www.entsoe.eu/db-query/country-packages/production-
consumption-exchange-package (Abgerufen am 04.06.2015).
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Durch das zum Datum des Prospektes giltige EEG wird der jahrliche Netto-
Zubau bei der Windenergie an Land verbindlich auf 2.400 MW bis 2.600 MW
Gesamtkapazitat begrenzt. Sofern der Bau neuer Windenergieanlagen an
Land im Jahr diese Gesamtkapazitt berschreitet, tritt automatisch eine
Kirzung der Einspeisevergitung fur neu errichtete Windenergieanlagen in
Kraft. In diese Gesamtkapazitat flieSt die Menge der neuen Windkraftleis-
tung, die durch Repowering gewonnen wird, jedoch nicht ein. Weiterhin
konnen die Bundeslander eigenstandige Abstandsregelungen fir neue
Windenergieprojekte festlegen.

3.3.42 Windenergie in Frankreich

Die installierte Nennleistung der Windenergieanlagen in Frankreich erhohte
sich im Jahr 2014 um12,6 % auf 9.296 MW gegeniiber dem Vorjahr." Ge-
maRk Daten vom Verband Européischer Ubertragungsnetzbetreiber ENTSO-E
betrug die gesamte Bruttostromerzeugung in Frankreich im Jahr 2014 rund
541,2 TWh. Die Bruttostromerzeugung aus Windenergie betrug im selben
Jahr rund 17,0 TWh. Dies bedeutet, es wurden rund 3,1 % der Bruttostrom-
erzeugung in Frankreich durch Windenergieanlagen erzeugt.”

Die Vergutung von Strom aus regenerativen Energiequellen ist in Frankreich
durch zahlreiche Gesetze und technologiespezifische Verordnungen gere-
gelt. Hauptsachlich erfolgt die Forderung der erneuerbaren Energien tber
Preisregelungen, die in den technologiespezifischen Verordnungen festge-
legt sind. Netzbetreiber sind verpflichtet, Vertrage Uber die Abnahme und
Vergutung des erzeugten Stroms zu einer durch Verordnung festgelegten
Hohe abzuschlieRen. Derzeitige Grundlage fur die Forderung von Strom aus
Windenergie bildet die Verordnung tber die Bedingungen fur die Abnahme
von Elektrizitat, die von Windenergieanlagen produziert wird (Arreté du 17
juin 2014 fixant les conditions d'achat de I'électricité produite par les instal-
lations utilisant I'énergie mécanique du vent implantées 3 terre). Entspre-
chend der Verordnung besteht der Vergttungsanspruch fur Windenergiean-
lagen (onshore) fir 15 Jahre. Ausschlaggebend fur die Hohe der Vergitung
fur Strom aus Windenergie ist der Zeitpunkt der Antragsstellung. Dabei ist
die Bestimmung der Vergitung zum Inbetriebnahmezeitpunkt abhdngig von
der Inflation sowie von einer jahrlichen Degression von 2,0 %. Ferner sieht
die Verordnung wahrend des Anlagenbetriebes zum 1. November eines
jeden Jahres eine Anpassung der Vergitungssatze in Abhangigkeit von
Preissteigerungsraten vor. Um den Ausbau der Windenergie an durchschnitt-
lichen Standorten sicherzustellen, sieht das franzosische Vergitungssystem
eine zeitliche Aufspaltung der Vergitungssatze vor. Fir die ersten zehn
Jahre besteht der Anspruch auf die vorstehend beschriebene Vergitung. Die
Hohe der Vergutung der restlichen funf Jahre ist abhangig von der Gute des
Windstandortes bzw. von den innerhalb der ersten zehn Jahre durchschnitt-
lich erreichten Volllaststunden.’

In Frankreich wird zudem an einem Gesetz fiir die Energiewende gearbeitet
(projet de loi relatif a la transition énergétique pour la croissance verte -
PLTE). Die darin formulierten Ziele sind sehr ambitioniert und beinhalten
unter anderem das Ziel den Anteil von erneuerbarer Energie am Strommix
auf 40 % zu erhohen sowie den Anteil von Atomstrom bis 2025 von 75 %
auf 50 % zu senken.

Zudem wird in Frankreich auch die Einfuhrung eines Auktionsmodells mit
regelmaligen Ausschreibungsverfahren fur Windenergieanlagen ab 1,0 MW
ab dem Jahr 2017 geplant. Auerdem wird ab dem Jahr 2016 eine verbind-
liche Direktvermarktung fur Windenergieanlagen ab 0,5 MW, ahnlich wie in
Deutschland, eingefuhrt.

' Vgl. THE EUROPEAN WIND ENERGY ASSOCIATION, Wind in power 2014 European
statistics, Brissel, Stand Februar 2015, S. 4.

Vgl. ENTSO-E: Production, Consumption and Exchange Country Package (Daten fur
2014), URL: https://www.entsoe.eu/db-query/country-packages/production-
consumption-exchange-package (Abgerufen am 04.06.2015).

Weitergehende Informationen zu den gesetzlichen Regelungen unter
www.res-legal.eu.
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Potenzieller Zukunftsmarkt der Emittentin und der ENERTRAG-
Gruppe

Derzeit entwickelt ENERTRAG u.a. auch Windenergieprojekte in Polen.
Windenergieprojekte mit mehr als 90 MW besitzen schon eine rechtskrafti-
ge Baugenehmigung. Es ist somit absehbar, dass der polnische Markt kinf-
tig eine wichtige Rolle fur ENERTRAG spielen wird.

335

3.3.5.1  Windenergie in Polen

Die installierte Leistung der Windenergieanlagen in Polen erhohte sich im
Jahr 2014 gegeniiber dem Vorjahr um ca. 13,1 % auf 3.834 MW." GemaR
Daten vom Verband Europaischer Ubertragungsnetzbetreiber ENTSO-E betrug
die gesamte Bruttostromerzeugung in Polen im Jahr 2014 rund 145,6 TWh.
Die Bruttostromerzeugung aus Windenergie betrug im selben jahr rund
7,3 TWh. Dies bedeutet, es wurden rund 5,0 % der Bruttostromerzeugung in
Polen durch Windenergieanlagen erzeugt.’

Derzeit sind die Vorgaben fur Einspeisung und Vergltung von Strom aus
erneuerbaren Energien im polnischen Energiewirtschaftsgesetz geregelt.
Das Gesetz unterscheidet nicht wie das deutsche EEG zwischen den unter-
schiedlichen Technologien zur Nutzung regenerativer Quellen wie bei-
spielsweise Wind- oder Solarenergie. Es regelt unter anderem die vorrangi-
ge Ubertragung und Verteilung von Strom aus erneuerbaren Energien durch
die Netzbetreiber sowie die Vergutung dieses Stroms durch die Energiever-
sorger. Es bestehen ein vertraglicher Anspruch des Stromerzeugers gegen
den Netzbetreiber auf Anschluss der Anlagen zur Erzeugung von Strom aus
erneuerbaren Energien an das Stromnetz, ein vertraglicher Anspruch auf
Nutzung des Stromnetzes sowie ein vertraglicher Anspruch auf Netzausbau,
falls das fur den Anschluss der Anlagen erforderlich ist.

Nach knapp 4 Jahren Uberarbeitung ist in Polen das neue Gesetz fur Erneu-
erbare Energien im Mai 2015 in Kraft getreten. Das polnische Zertifikatssys-
tem wird demnach durch einen festen Einspeisetarif (Marktpramie) mit
einem technologieneutralen Auktionsmodell ersetzt werden. Diejenigen
Bieter mit den besten Angeboten zur Produktion von erneuerbarem Strom
erhalten einen festen Einspeisetarif inklusive Inflationsanpassung fur
15 Jahre nach Inbetriebnahme der Stromerzeugungsanlage. Dem Produzent
von erneuerbarem Strom wird dann die Differenz zwischen dem vereinbar-
ten Einspeisetarif und dem Marktpreis vergutet (Premium). Um die erste
Ausschreibung wie geplant in 2016 durchfthren zu kénnen, muss voraus-
sichtlich bis zum 4. Quartal 2015 eine Praqualifikation der Projekte erfolgen.
Die Einreichung von Angeboten erfolgt danach voraussichtlich im 2. oder 3.
Quartal 2016.

Mit der Verabschiedung des polnischen Gesetzes fur Erneuerbare Energien
wurde der regulatorische Rahmen fur den weiteren Ausbau der Windener-
gie in Polen geschaffen. Die Regeln im neuen polnischen Auktionsmodell
mit dem festen Einspeisetarif bieten langfristig eine bessere Investitions-
grundlage als das bisherige volatile Zertifikatssystem, weshalb sie von
Investoren begrufSt werden. Die zahlreichen Unklarheiten in der Anwendung
der neuen Normen kannen aber auch Risiken in sich bergen. Die von ENER-
TRAG in Entwicklung befindenden Windenergieprojekte konnen laut Netzan-
schlussvertrag ab dem Jahr 2017 angeschlossen werden.

‘ Vgl. THE EUROPEAN WIND ENERGY ASSOCIATION, Wind in power 2014 European
statistics, Brussel, Stand Februar 2015, S. 4.

Vgl. ENTSO-E: Production, Consumption and Exchange Country Package (Daten fur
2014), URL:  https://www.entsoe.eu/db-query/country-packages/production-
consumption-exchange-package (Abgerufen am 04.06.2015).
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3.4

3.4.1 Allgemein

Der derzeitige Tatigkeitsbereich der ENERTRAG EnergieZins GmbH ist primar
die Investition des tber Anleihe- und Genussrechtsemissionen eingeworbe-
nen Kapitals in Gesellschaften, welche sich mit der Erzeugung erneuerbarer
Energie, vorrangig Windenergie, beschaftigen.

Investitionen

342 Investitionskriterien

Fur eine Kapitaluberlassung der Emittentin sind insbesondere folgende, in
der aktuellen Beiratsordnung des Anlageentscheidungsbeirats definierte
Investitionskriterien einzuhalten:

- Finanzierungszusage: Das Vorliegen einer schriftlichen Finanzierungszu-
sage von einem Kreditinstitut oder einem Investor fir eine Betreiberge-
sellschaft vor erstmaliger Auszahlung einer Investitionssumme ist In-
vestitionsvoraussetzung, soweit die Finanzierung der jeweiligen Betrei-
bergesellschaft nicht tberwiegend durch die Emittentin erfolgt. Hinter-
grund dabei ist, dass hierdurch das jeweilige Investitionsobjekt der Be-
treibergesellschaft und die Betreibergesellschaft bereits einer externen
rechtlichen und wirtschaftlichen Prifung unterzogen wurden. In der Re-
gel beinhaltet diese Priifung auch das Vorliegen aller notwendigen Ge-
nehmigungen sowie des Netzanschlusses.

- Mindestens zwei Ertragsgutachten: Es wird ausschlieflich in Projekte
investiert, fur welche mindestens zwei unabhangige Ertragsqutachten
vorliegen. Bei Windenergieprojekten mussen die Gutachter auf der Liste
der akkreditierten Windgutachter der Fordergesellschaft Windener-
gie e.V. verzeichnet sein. Sollten die Ertragsgutachten bei bestehenden
Windenergieprojekten dlter als zwei Jahre sein bzw. liegen historische
Betriebsdaten von mehr als 24 Monaten vor, so muss eine betriebsda-
tenbasierte Ertragsprognose die alten Gutachten erganzen oder erset-
zen.

- Fundierte Wirtschaftlichkeitsrechnung: Dem Anlageentscheidungsbeirat
muss durch eine fundierte Wirtschaftlichkeitsrechnung nachgewiesen
werden, dass mit der geplanten Verwendung des von der Emittentin zu
uberlassenden Kapitals die Zinszahlungen bzw. Ausschittungen und Til-
gungen termingerecht an die Emittentin erfolgen kénnen.

- Technische Uberpriifung: Weiterhin mtssen alle bestehenden Wind-
energieanlagen, in die mittelbar Uber die Betreibergesellschaften
und/oder verbundene Unternehmen investiert werden soll, durch einen
renommierten Gutachter aus technischer Sicht positiv beurteilt werden.
Sofern Windenergieanlagen mindestens drei Jahre im Durchschnitt die
fur die Investition zugrunde gelegte Verfugbarkeit aufweisen, kann da-
von abgesehen werden. Fir Neuanlagen ist nach Inbetriebnahme eine
technische Begutachtung der Windenergieanlagen durch einen von der
ENERTRAG EnergieZins GmbH bestellten Gutachter durchzufthren.

- Verfugbarkeitsgarantie: Es kommen ausschlieflich Windenergieprojekte
fur Investitionen in Betracht, fur welche der Turbinenhersteller eine Ver-
fugbarkeit der Anlagen in Hohe von mindestens 96 % iber mindestens
funf Jahre direkt oder mittels eines Wartungsvertrages garantiert. Falls
der Hersteller eine solche Garantie nicht anbietet, kann, abhdngig von
dessen Bonitat, hiervon abgesehen werden.

- Geprifte Jahresabschlisse: Die Jahresabschlisse der Betreibergesell-
schaften mussen von einem unabhangigen Wirtschaftsprifer geprift
sein. In Bau befindliche Projekte konnen von der Prifung, jedoch nicht
von der ordnungsgemalen Erstellung eines Jahresabschlusses ausge-
nommen werden.

Freie Liquiditat kann nur in bérsengehandelte Wertpapiere mit einem Rating
von mindestens A nach Standard & Poor’s oder vergleichbar Moody’s oder
Fitch investiert werden. Weiterhin kann die Emittentin in eigene Wertpapie-
re und Emissionen sowie in Wertpapiere und Emissionen verbundener
Unternehmen investieren.

343 Laufende Investitionen

Seit dem 01. April 2015 bis zum Datum des Prospektes wurden von der
Emittentin zwei Investitionen in die beiden franzésischen Windenergiepro-
jekte Villebois und Brie-Champenoise, die von den Betreibergesellschaften
ENERTRAG Aisne IX SCS  (Villebois) und ENERTRAG Marne I SCS  (Brie-
Champenoise) betrieben werden, in einer Gesamthéhe von 5.250 T€
(2.050 T€ in Villebois und 3.200 T€ in Brie-Champenoise) im Rahmen von
Darlehensvergaben getatigt.

3.4.4 Kunftige Investitionen

Zum Datum des Prospektes plant die Emittentin die Mittel, die durch den
Emissionserlés aus der prospektgegenstandlichen Anleihe generiert werden,
grundsatzlich langfristig in Windenergieprojekte in Deutschland und Frank-
reich zu investieren. Konkrete Investitionsobjekte sind von den Verwal-
tungsorganen der Emittentin noch nicht fest beschlossen. Kinftige Investiti-
onen der Emittentin, die von ihren Verwaltungsorganen bereits fest be-
schlossen sind, liegen zum Datum des Prospektes nicht vor. Unter den
Begriff ,Investitionsobjekte” fallen Investitionsobjekte, die von Betreiberge-
sellschaften betrieben werden und in die die Emittentin mittelbar Uber
Nachrangdarlehen oder Beteiligungen investieren oder Beteiligungen ver-
bundener Unternehmen an den Betreibergesellschaften refinanzieren wird.
Die Entscheidung Uber die konkreten Investitionen wie auch Uber deren
Hohe erfolgt einzelfallbezogen auf Basis der jeweiligen Ertrags- und Kosten-
struktur unter Zuhilfenahme finanzmathematischer Bewertungsmodelle, die
helfen sollen, unter gesetzten Annahmen den Ruckfluss an die Emittentin
entsprechend zu prognostizieren. Zur besseren Steuerung der Liquiditat und
Optimierung der Anlagestrategie kann der Emissionserlos aus der Schuld-
verschreibung auch fur andere, z. B. kurzfristige Investitionen verwendet
werden.

3.5 Handelbarkeit

Die Emittentin beabsichtigt die prospektgegenstandliche Schuldverschrei-
bung durch Stellung eines Einbeziehungsantrages in den allgemeinen
Freiverkehr der Borse Disseldorf einzubeziehen. Die endgultige Entschei-
dung Uber die Einbeziehung zum Handel und der Notierung an der Borse
obliegt jedoch ausschliellich der Geschaftsfiihrung der Bérse. Ein Antrag auf
Zulassung zum Handel auf einem anderen geregelten Markt ist zum Datum
des Prospektes noch nicht erfolgt. Dadurch soll auch wahrend der Laufzeit
der Schuldverschreibung der Handel zum jeweils aktuellen Marktpreis
ermoglicht werden.

3.6

3.6.1 Konzern und Stellung der Emittentin innerhalb der Gruppe

Die Emittentin ist ein Unternehmen von ENERTRAG. An der Emittentin ist die
ENERTRAG Aktiengesellschaft mit Sitz in Dauerthal als alleinige Gesellschaf-
terin mit 100 % des gehaltenen Stammkapitals beteiligt. Die ENERTRAG
Aktiengesellschaft halt dariber hinaus weitere Geschdftsanteile an einer
Vielzahl von Tochtergesellschaften, verbundenen Unternehmen und Betelili-
gungen, ohne dass ein Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag mit
diesen besteht. Die direkten und indirekten Beteiligungen der ENER-
TRAG Aktiengesellschaft sind in den nachfolgenden Darstellungen veran-
schaulicht. An der ENERTRAG Aktiengesellschaft (im Folgenden auch ,ENER-
TRAG AG") ist wiederum die Uckerwerk Energietechnik GmbH mit Sitz in
Dauerthal als Alleinaktionarin mit 100 % der Stammaktien am Grundkapital
beteiligt. Die Emittentin selbst ist zu 74,3 % an der ENERTRAG Windfeld
Nadrensee GmbH & Co. KG beteiligt.

Organisationsstruktur
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Darstellung inklusive weiterer direkter Beteiligungen der ENERTRAG AG

Uckerwerk Energietechnik GmbH

Dauerthal
4100 %

ENERTRAG AG

Dauerthal
, Matthias Konig
4100 %

ENERTRAG EnergieZins GmbH

Dauerthal
Rolf Schrenick (Geschaftsfuhrer
174,3%

ENERTRAG Windfeld Nadrensee GmbH & Co. KG

Dauerthal

Weitere direkte Beteiligungen von ENERTRAG AG

Unternehmen mit Personal o el e
Energieerzeugungsgesellschaften Deutschland

ENERTRAG Energielnvest GmbH
ENERTRAG Service GmbH
ENERTRAG WindStrom GmbH

GESY Green Energy Systems GmbH

Technische Zweckgesellschaften / Netzbetriebsgesellschaften

ENERTRAG Energiedienst GmbH
ENERTRAG-Dunowo Sp.z.0.0.
ENERTRAG Netzinfrastruktur GmbH
ENERTRAG-Krajnik Sp.z.0.0.
ENERTRAG-Bolkowice Sp.z.0.0.
ENERTRAG-Slupsk Sp.z.0.0.
Wiatrowe Elektrowie Sp.z.0.0.
ENERTRAG Limited

ENERTRAG Gut Dauerthal GbR

Sonstige Zweckgesellschaften

ENERTRAG Polska Sp.z.0.0.

Verwaltungs- und Komplementargesellschaften

ENERTRAG Windfeld Verwaltungsgesellschaft mbH
ENERTRAG Treuhand Vermégensverwaltung GmbH
ENERTRAG Landgesellschaft mbH & Co. KG
ENERTRAG Agrar GmbH

ENERTRAG Windfeld Kleisthohe Spitzer Berg GmbH & Co. KG

ENERTRAG Energie SAS

ENERTRAG Gestion Aisne | SAS
ENERTRAG Gestion Aisne Il SAS
ENERTRAG Gestion Aisne Ill SAS
ENERTRAG Gestion Aisne VIII SAS
ENERTRAG Gestion Amienois | SAS
ENERTRAG Gestion Beauce | SAS
ENERTRAG Gestion Beauce Il SAS
ENERTRAG Gestion Picardie Verte Ill SAS
ENERTRAG Gestion Santerre | SAS
ENERTRAG Gestion Ternois Il SAS
ENERTRAG Gestion Ternois VI SAS
ENERTRAG Gestion Marne | SAS

Diss Investments Ltd.

ENERTRAG SWG Windfeld Verwaltungsgesellschaft mbH
ENERTRAG WindWerk Il GmbH & Co. KG

Dauerthal 100,0 % ENERTRAG Windfeld Friedland B1 GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
Dauerthal 100,0 % ENERTRAG Windfeld Kleisth6he Il GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
Dauerthal 72,5 % ENERTRAG Windfeld Nadrensee Pomellen GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
Berlin 18,5 % ENERTRAG Windfeld Sonnenberg Il GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Uckermark F3 GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Bioenergie Wittenhof GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
Dauerthal 100,0 % ENERTRAG Windfeld Hoher FIdming Il GmbH & Co. KG* Dauerthal 100,0 %
Szczecin 100,0 % ENERTRAG Windfeld Hoher Fldming IV GmbH & Co. KG* Dauerthal 100,0 %
Dauerthal 100,0 % ENERTRAG Windfeld Schonfeld IV GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
Szczecin 100,0 % ENERTRAG Windfeld Mecklenburger Schweiz Ill GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
Szczecin 100,0 % ENERTRAG Windfeld Uckermark IX GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
Szczecin 100,0 % ENERTRAG Windfeld Elzer Berg GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
Szczecin 100,0 % ENERTRAG Windfeld Uckermark Schenkenberg 0 GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
Dunfermline 100,0 % ENERTRAG Windfeld Neuenfeld W7 GmbH & Co. KG Dauerthal 70,9 %
Dauerthal 70,0 % ENERTRAG Windfeld Uckermark GmbH & Co. KG Dauerthal 59,7 %
ENERTRAG Windfeld Klostermoor GmbH & Co. KG Dauerthal 53,9 %
ENERTRAG Bioenergie Kleisthohe GmbH & Co. KG Dauerthal 50,0 %
Szczecin 80,0 % ENERTRAG Bioenergie Wanzleben GmbH & Co. KG Dauerthal 50,0 %
ENERTRAG SWG Windfeld Uckermark GmbH & Co. KG Dauerthal 50,0 %
ENERTRAG SWG Windfeld Nechlin Il GmbH & Co. KG Dauerthal 50,0 %
Dauerthal 100,0 % ENERTRAG Windfeld Uckermark BO GmbH & Co. KG Dauerthal 50,0 %
Dauerthal 100,0 % ENERTRAG Windfeld Postlow GmbH & Co. KG Dauerthal 46,0 %
Dauerthal 100,0 % ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor GmbH & Co. KG Dauerthal 45,1 %
Dauerthal 100,0 % ENERTRAG Windfeld Nechlin GmbH & Co. KG Dauerthal 36,7 %
Dauerthal 100,0 % ENERTRAG Windfeld Neuenfeld West 2 GmbH & Co. KG Dauerthal 25,2 %
Dauerthal 100,0 % ENERTRAG Windfeld Kleisth6he GmbH & Co. KG Dauerthal 15,9 %
Cergy 100,0 %
Cergy 100,0 % Energieerzeugungsgesellschaften Frankreich
Cergy 100,0 % ENERTRAG Aisne IX SCS Cergy 100,0 %
Cergy 100,0 % ENERTRAG Poitou-Charente | SAS Cergy 100,0 %
Cergy 100,0 % ENERTRAG Poitou-Charente Il SAS Cergy 100,0 %
Cergy 100,0 % ENERTRAG Ternois V SCS Cergy 100,0 %
Cergy 100,0 % SECE Campremy | SAS Cergy 30,0 %
Cergy 100,0 % SECE Ternois Est SAS Cergy 30,0 %
Cergy 100,0 % SECE Ternois Sud SAS Cergy 30,0 %
Cergy 100,0 %
Cergy 100,0 %
Suffolk 100,0 % Iweckgesellschaften:
Greifswald 50,0 % Energieerzeugungsgesellschaften GroBbritannien
Dauerthal 29,9 % North Pickenham Windfarm LLP Norwich 60,0 %

Die beiden Gesellschaften ENERTRAG Windfeld Hoher Flaming Il GmbH & Co. KG und ENERTRAG Windfeld Hoher Flaming IV GmbH & Co. KG sind fir den Verkauf im laufenden Geschaftsjahr vorgesehen.
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Darstellung inklusive weiterer indirekter Beteiligungen der ENERTRAG AG

Uckerwerk Energietechnik GmbH
Dauerthal
4100 %

ENERTRAG AG

Dauerthal
g Muller (Vorstandsvorsitzender), Matthias Konig
4100 %

ENERTRAG EnergieZins GmbH

DENEGE]

1743%
ENERTRAG Windfeld Nadrensee GmbH & Co. KG
Dauerthal

\ 4 \ 4

Indirekte Beteiligungen von ENERTRAG AG

ZIweckgesellschaften:

Unternehmen mit Personal

Energieerzeugungsgesellschaften Frankreich

Beteiligung iiber ENERTRAG WindStrom GmbH Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Aisne Il SAS
WindStrom Betriebs- und Verwaltungsgesellschaft mbH Edemissen 72,5 % ENERTRAG Aisne Il SCS™ Cergy 99,9 %
Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Amienois | SAS
Beteiligung iiber ENERTRAG Energiedienst GmbH ENERTRAG Amienois SCS* Cergy 99,9 %
ENERTRAG Gut Dauerthal GbR Dauerthal 20,0 %
Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Beauce | SAS

Beteiligung iiber ENERTRAG WindStrom GmbH ENERTRAG Beauce | 5CS* Cergy 99,9 %
ENERTRAG Gut Dauerthal GbR Dauerthal 7,3 % SECE.TN SCS* Cergy 99,9 %

Iweckgesellschaften: Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Beauce Il SAS
Energieerzeugungsgesellschaften Deutschland ENERTRAG Beauce Il SCS* Cergy 99,9 %

Beteiligung iiber ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor GmbH & Co. KG
Windfeld Butow/Zepkow GmbH & Co 1. Betreiber KG Butow 34,1 % Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Picardie Verte 11l SAS

ENERTRAG Windfeld Quenstedt GmbH & Co. KG Dauerthal 32,1 % ENERTRAG Picardie Verte Il SC5* Cergy 99,9 %
PROKON Nord Energiesysteme GmbH & Co.

Windpark Weenermoor KG ey 2o

Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Santerre | SAS
Beteiligung iiber ENERTRAG Windfeld Kleisthohe Spitzer Berg GmbH & Co. KG SECE Caix SAS Cergy 30,0 %
ENERTRAG Windfeld Spitzer Berg GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %

Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Ternois Il SAS
Beteiligung iiber ENERTRAG WindWerk Il GmbH & Co. KG ENERTRAG Ternois Il SCS* Cergy 99,0 %
ENERTRAG Windfeld Uckermark Il GmbH & Co. KG Dauerthal 29,9 %
ENERTRAG Windfeld Uckermark IV GmbH & Co. KG Dauerthal 29,9 % Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Ternois V SAS
ENERTRAG Windfeld Uckermark V GmbH & Co. KG Dauerthal 29,9 % ENERTRAG Ternois V SCS* Cergy 98,0 %
ENERTRAG Windfeld Uckermark VI GmbH & Co. KG Dauerthal 29,9 %
ENERTRAG Windfeld Uckermark VIl GmbH & Co. KG Dauerthal 29,9 % Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Ternois VI SAS

ENERTRAG Ternois VI SCS* Cergy 98,0 %
Iweckgesellschaften:
Energieerzeugungsgesellschaften GroBbritannien Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Marne I SAS

ENERTRAG Marne | SCS* ** Cergy 99,9 %

Beteiligung iiber Diss Investments Ltd.
North Pickenham Windfarm LLP Norwich 30,0 %

An diesen Gesellschaften halt ENERTRAG AG die restlichen 0,1 % bzw. 2,0 % direkt.
Die Gesellschaft ENERTRAG Marne | SCS ist fur den Verkauf im laufenden Geschaftsjahr vorgesehen.

Dartber hinaus ist ENERTRAG AG noch an weiteren Unternehmen unwesentlich und/oder indirekt beteiligt und es bestehen eine Vielzahl weiterer Beteiligungen, iberwiegend an
Betreibergesellschaften, die noch keinen oder unwesentlichen Geschaftsbetrieb haben.
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3.6.2 Abhangigkeit der Emittentin von anderen Einheiten innerhalb der
Gruppe

ENERTRAG Aktiengesellschaft ist alleinige Gesellschafterin (100 %) der
Emittentin und Uckerwerk Energietechnik GmbH ist Alleinaktionarin (100 %)
der ENERTRAG Aktiengesellschaft. Die ENERTRAG Aktiengesellschaft ist somit
in der Lage, in der Gesellschafterversammlung der Emittentin samtliche in
die Zustandigkeit der Gesellschafterverssmmlung fallenden Beschlisse zu
fassen und der Geschaftsfihrung Weisungen durch Gesellschafterbeschluss
zu erteilen. ENERTRAG Aktiengesellschaft kann damit bedeutenden Einfluss
auf die Emittentin ausuben. Ein Beherrschungs- und Gewinnabfuhrungsver-
trag besteht nicht. Hinsichtlich der Investitionsentscheidungen ist die Ein-
flussnahme der ENERTRAG Aktiengesellschaft durch die Einschaltung des
Anlageentscheidungsbeirates begrenzt.

Die Emittentin greift im Rahmen des operativen Geschaftsbetriebs auch auf
Ressourcen (Personal, Geschaftsrdume und Geschaftsausstattung) der
Muttergesellschaft ENERTRAG Aktiengesellschaft zurtck. Insoweit ist die
Emittentin derzeit von der Bereitstellung dieser Ressourcen abhangig.

Des Weiteren ist die Emittentin in einem hohen Mafse von der Projektent-
wicklungspipeline der ENERTRAG Aktiengesellschaft abhangig, da die ENER-
TRAG Aktiengesellschaft derzeit die einzige Leistungspartnerin der Emitten-
tin ist.

3.7 Abschlussprifer

Abschlussprifer for den von den historischen Finanzinformationen abge-
deckten Zeitraum (Jahresabschlusse fur das Geschaftsjahr 2014/2015 und
fur das Geschaftsjahr 2013/2014) ist die

Audit Tax & Consulting Services GmbH
Wirtschaftsprafungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft
Friedrichstralse 100

10117 Berlin.

Der Abschlussprifer ist Mitglied in den folgenden Berufsvereinigungen:

- Wirtschaftspriferkammer Berlin

- Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) Dusseldorf

- Steuerberaterverband Berlin-Brandenburg, Verband der steuerberatenden
und wirtschaftsprufenden Berufe e. V.

- Steuerberaterkammer Berlin.

3.8 Gewinnprognosen oder -schatzungen

Die Emittentin nimmt keine Gewinnprognosen oder Gewinnschatzungen in
diesen Prospekt auf.

3.9  Verwaltungs-, Geschaftsfihrungs- und

Aufsichtsorgane

3.9.1 Geschaftsfuhrung

3.9.1.1  Aufgaben und Mitglieder der Geschaftsfihrung

Die Geschaftsfuhrung nimmt die Geschaftsfihrung in eigener Verantwortung
unter Beachtung der gesetzlichen Vorschriften sowie der Satzung der Ge-
sellschaft wahr und hat unter eigener Verantwortung die Gesellschaft mit
beschrankter Haftung (GmbH) zu leiten und sie gerichtlich als auch aulSerge-
richtlich zu vertreten. Insbesondere entscheidet die Geschaftsfihrung dber
alle Angelegenheiten des laufenden Geschaftsbetriebes, allgemeine Fragen
der Refinanzierung und der Festsetzungen der Bedingungen fur das Aktiv-,
Passiv- und Dienstleistungsgeschdft sowie den Erwerb und die Veraullerung
von Grundbesitz. Alle Geschaftsfuhrungsmalsnahmen bedurfen der vorheri-
gen Einwilligung des Anlageentscheidungsbeirats, soweit es sich um Inves-
titionsmalnahmen von tber 250 T€ handelt.

Satzungsgemald besteht die Geschaftsfihrung aus einem oder mehreren
Geschaftsfuhrern. Die genaue Zahl der Mitglieder der Geschaftsfihrung wird
von der Gesellschafterversammlung festgelegt. Ist nur ein Geschaftsfihrer
bestellt, so vertritt er die Gesellschaft allein. Sind mehrere Geschaftsfuhrer
bestellt, so wird die Gesellschaft von zwei Geschaftsfihrern gemeinschaft-
lich oder einem Geschaftsfuhrer in Gemeinschaft mit einem Prokuristen
vertreten. Jedem Geschaftsfihrer kann eine Einzelvertretungsbefugnis sowie
eine Befreiung von Wettbewerbsverboten erteilt werden.

Derzeitiger alleiniger Geschaftsfuhrer ist Herr Rolf Schrenick. Er wurde am
30.Juni 2011 von der Gesellschafterversammlung zum Geschaftsfuhrer
berufen und vertritt die Gesellschaft unter Befreiung von den Beschrankun-
gen des § 181 BGB. Darber hinaus wurde Herrn Jorg Miller Einzelprokura
mit der Befugnis, Rechtsgeschafte mit sich selbst oder als Vertreter Dritter
abzuschlieRen, erteilt.

Die Anschrift der Geschaftsfuhrung lautet: ENERTRAG EnergieZins GmbH,
Gut Dauerthal, 17291 Dauerthal.

3.9.1.2  Managementkompetenz und -erfahrung der Geschaftsfihrung

Der derzeitige alleinige Geschaftsfuhrer der Emittentin, Herr Rolf Schrenick,
verfugt Uber langjdhrige Erfahrungen in der Energie- und Finanzbranche.
Nach einer Ausbildung zum Bankkaufmann und bereits wdhrend seines
erfolgreich absolvierten Studiums an der Humboldt-Universitat Berlin, wel-
ches er als Dipl. Volkswirt abschloss, konnte Rolf Schrenick jahrelange
Erfahrungen bei einer fuhrenden deutschen Grofsbank als Kreditanalyst im
Firmenkundenbereich sammeln.

Im Jahr 2003 nahm Rolf Schrenick die Tatigkeit bei ENERTRAG als Projektfi-
nanzierer auf. Dabei war und ist Rolf Schrenick unter anderem fur die struk-
turierte Finanzierung von Projekten, hauptsachlich Windenergieprojekten,
verantwortlich. Wahrend seiner Tatigkeit entwickelte sich ENERTRAG zu
einem fuhrenden Unternehmensverbund in der Windenergiebranche mit
einer Ausrichtung auf europdische Lander.

392 Gesellschafterversammlung

Die Gesellschafterversammlung als oberstes Organ der Gesellschaft ist
grundsatzlich berechtigt, Entscheidungen zu allen Belangen der Gesellschaft
z7u fassen. Diese Entscheidungen beziehen sich insbesondere auf die Fest-
stellung des Jahresabschlusses, Mafsnahmen der Kapitalbeschaffung und die
Verwendung des Bilanzgewinns (§ 46 Nr. 1 GmbH-Gesetz). In der Gesell-
schafterversammlung sind die GmbH-Gesellschafter mit ihrem im Gesell-
schaftsvertrag festgelegten Stimmanteil vertreten.

Zur Einberufung einer Gesellschafterversammlung ist jeder Geschaftsfihrer
oder Gesellschafter berechtigt. Diese hat schriftlich unter Mitteilung der
Tagesordnung mit einer Frist von zwei Wochen zu erfolgen.

Beschlusse der Gesellschaft werden mit einfacher Mehrheit der abgegebe-
nen Stimmen gefasst, wenn das Gesetz nicht zwingend eine hohere Mehr-
heit vorschreibt. Aufgrund der Tatsache, dass zum Datum des Prospektes
samtliche Gesellschaftsanteile durch die ENERTRAG Aktiengesellschaft
gehalten werden, spielen eventuelle Minderheitenrechte derzeit keine
Rolle. Sollten weitere Gesellschafter in die Gesellschaft eintreten, kann eine
Anderung der Satzung zur Gesellschafterverssmmlung sowie anderen
Organen und Regelungen nicht ausgeschlossen werden.

393 Anlageentscheidungsbeirat

Der Anlageentscheidungsbeirat wird von der Gesellschafterversammlung
berufen und hat vornehmlich die Aufgabe, tber Investitionsvorschldge der
Geschaftsfuhrung zu entscheiden. Soweit die Zustimmung zu dem jeweili-
gen Vorschlag nicht mehrheitlich erteilt wird, durfen die beabsichtigten
Investitionen nicht getatigt werden.
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Der Anlageentscheidungsbeirat wird zur Abstimmung anstehender Anlage-
entscheidungen nach Bedarf einberufen. Die Mitglieder des Anlageentschei-
dungsbeirates bilden sich anhand des von der Geschaftsfuhrung der ENER-
TRAG EnergieZins GmbH vorgelegten Investitionsantrags und gegebenenfalls
anhand von eigenstandigen Recherchen ein eigenstandiges, fundiertes
Urteil Uber die wirtschaftliche Tragfahigkeit des jeweiligen Investitionsvor-
habens. Vor jeder Investition ist ein mehrheitlicher Beschluss notwendig, ob
das jeweilige Investitionsvorhaben die in der Beiratsordnung genannten
Anlagevoraussetzungen erfullt (siehe Abschnitt ,3.4.2 Investitionskriterien”).
Dies gewahrleistet die strenge Einhaltung der Investitionskriterien und
Wirtschaftlichkeitsanforderungen fur jedes Investitionsvorhaben. Die Investi-
tionsbeschlisse werden entweder in einer Prasenzsitzung des Anlageent-
scheidungsbeirates oder im Umlaufverfahren geschlossen und entsprechend
dokumentiert.

Die Mitglieder des Anlageentscheidungsbeirates sind:

1. Prof. Dr. Axel Hellmann (Professor fur Internationale Unternehmensfinan-
zierung), geschaftsansassig in 10825 Berlin, Badensche StraBe 50-51

Axel Hellmann weist weitreichende Wirtschaftskompetenz in Praxis und
Theorie auf. Seine beruflichen Stationen beinhalteten insbesondere Bera-
tungstatigkeiten im Infrastruktur- und Energiebereich. Seit 1993 lehrt Axel
Hellmann an der Hochschule for Wirtschaft und Recht (HWR) Berlin Be-
triebswirtschaftslehre mit den Schwerpunkten Investition und Finanzie-
rung”, ,Internationales Finanzmanagement” und ,Landeranalyse (Emerging
Markets)”.

2. Privat-Dozent Dr. Lutz Mez (Dr. habil, Dr. rer.pol.), geschaftsansassig in
14195 Berlin, GoBlerstrafRe 2-4

Lutz Mez verfugt Uber eine mehr als 40-jshrige wissenschaftliche und
berufliche Erfahrung in Politik und Wirtschaft. Nach einer Lehre als Industrie-
kaufmann und dem Studium der Politikwissenschaft, Soziologie, politischen
Okonomie und skandinavischer Sprachen war er in auleruniversitaren
Forschungseinrichtungen tatig. Seit 1984 ist er an der Freien Universitat
Berlin. Er ist Mitgrinder der Forschungsstelle fur Umweltpolitik (FFU), deren
Geschaftsfihrer er bis April 2010 war. Seit November 2009 ist er Koordina-
tor des Interdisziplinaren Zentrums ,Berlin Centre for Caspian Region Stu-
dies” (BC CARE) der Freien Universitat Berlin. Sein Spezialgebiet ist die
Analyse von Energie-, Umwelt- und Klimapolitik im internationalen Ver-
gleich.

3. Dr. Stefan Popp (Dr. rer. oec, Dipl.-Kfm.) geschaftsansassig in
10117 Berlin, Taubenstrale 7-9

Stefan Popp kann auf eine mehr als 25-jahrige Erfahrung im Finanzdienst-
leistungsbereich, u. a. im Kreditgeschaft und der Firmenkundenbetreuung,
zurickblicken. Seit 1999 ist er bei der Deutschen Kreditbank tatig, wo er
zurzeit for das Geschaft in den Regionen Hamburg, Schleswig-Holstein und
Mecklenburg-Vorpommern verantwortlich ist.

4. Alexander Boensch (M.A., Dipl.-Kfm. (FH)), geschaftsansassig in
13585 Berlin, Falkenhagener Strafle 27

Alexander Boensch verfugt ber langjahrige Erfahrungen im Bereich Kredit-
und Risikomanagement, u. a. bei einer fohrenden deutschen Gro3bank. Er
ist seit 2003 als freier Unternehmensberater in der Energiebranche tatig.
Seine Schwerpunkte liegen in den Bereichen Unternehmensfinanzierung,
Risikomanagement, Kapitalbeschaffung, Finanzmarktmarketing und M&A.
Herr Boensch ist aufRerdem als Dozent fur Facher mit den Schwerpunkten
Finanzierung und Investition sowie Kapitalmarkte an der Hochschule fir
Wirtschaft und Recht (HWR), Berlin und dem Institute of Management Berlin
tatig.

3.9.4 Potenzielle Interessenkonflikte der Verwaltungs-, Geschéftsfuh-
rungs- und Aufsichtsorgane sowie des oberen Managements
Hinsichtlich bestehender potenzieller Interessenkonflikte von Herrn Rolf
Schrenick und Herrn Jorg Muller wird auf den Abschnitt ,2.2.4.5 Interessen-

konflikte” verwiesen.

Bei den Anlageentscheidungsbeiratsmitgliedern Herrn Prof. Dr. Hellmann,
Herrn PD Dr. Mez, Herrn Dr. Popp und Herrn Boensch bestehen keine wirt-
schaftlichen Abhdngigkeiten von ENERTRAG und/oder von der Emittentin
und damit auch keine potenziellen Interessenkonflikte zwischen den Ver-
pflichtungen gegentuber ENERTRAG und/oder der Emittentin und ihren
privaten Interessen oder sonstigen Verpflichtungen.

3.10 Praktiken der Geschéftsfihrung

3.10.1 Detaillierte Angaben zum Audit-Ausschuss der Emittentin
Ein Audit-Ausschuss wurde nicht eingerichtet. Eine gesetzliche Verpflichtung
hierzu besteht aufseiten der Emittentin nicht.

3.10.2  Corporate Governance-Regelung

Die Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Gover-
nance Kodex” richten sich grundsatzlich an bérsennotierte Aktiengesell-
schaften. Die Emittentin unterwirft sich nicht den Corporate Governance-
Regelungen. Da die Emittentin weder eine borsennotierte Aktiengesellschaft
ist noch die von der Emittentin begebenen Instrumente auf einem geregel-
ten Markt notieren, besteht keine Veranlassung, sich diesem Kodex zu
unterwerfen.

3.11 Alleingesellschafterin

Alleingesellschafterin der ENERTRAG EnergieZins GmbH ist die ENERTRAG
Aktiengesellschaft (100 %). Die ENERTRAG Aktiengesellschaft kann als
Alleingesellschafterin samtliche in die Zustandigkeit der Gesellschafterver-
sammlung fallenden Beschliisse fassen. Die ENERTRAG Aktiengesellschaft ist
damit in der Lage, bedeutenden Einfluss auf die Emittentin auszuiben.
Hinsichtlich der Investitionsentscheidungen ist die Einflussnahme der ENER-
TRAG Aktiengesellschaft durch die Einrichtung des freiwilligen Anlageent-
scheidungsbeirates begrenzt.

3.12 Finanzinformationen wber die
Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage
der Emittentin

3.12.1 Geprfter Jahresabschluss der Emittentin fir das

Geschéftsjahr 2014/2015
Der geprifte Jahresabschluss der Emittentin  fur das  Geschafts-
jahr 2014/2015 samt Bestatigungsvermerk vom 19. Juni 2015 st im Ab-
schnitt ,6.1 Jahresabschluss zum 31. Marz 2015” abgedruckt. Der Bestati-
gungsvermerk wurde uneingeschrankt erteilt. Die Prifung umfasst auch die
Kapitalflussrechnung fur das Geschaftsjahr 2014/2015.
3.12.2  Geprifter Jahresabschluss der Emittentin fur das
Geschaftsjahr 2013/2014
Der geprifte Jahresabschluss der Emittentin  fur das  Geschafts-
jahr 2013/2014 samt Bestatigungsvermerk vom 15. Mai 2014 ist im Ab-
schnitt ,6.2 Jahresabschluss zum 31. Marz 2014” abgedruckt. Der Bestati-
gungsvermerk wurde uneingeschrankt erteilt. Die Prifung umfasst auch die
Kapitalflussrechnung fur das Geschaftsjahr 2013/2014.

3.12.3  Konsolidierter Abschluss

Ein konsolidierter Abschluss ist von der Emittentin nicht zu erstellen. Der
Jahresabschluss der Emittentin wird in den befreienden Konzernabschluss
der Uckerwerk Energietechnik GmbH mit Sitz in 17291 Dauerthal einbezo-
gen. Die Uckerwerk Energietechnik GmbH stellt jeweils zum 31. Marz einen
Konzernabschluss auf.
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3.12.4  Wesentliche Veranderungen in der Finanzlage oder der Handels-
position

Seit dem Stichtag des gepruften Jahresabschlusses der Emittentin fur das
Geschaftsjahr 2014/2015 (31. Méarz 2015) sind keine wesentlichen Verande-
rungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der Emittentin eingetre-

ten.

3.12.5  Aussichten und Trendinformationen

Seit dem Stichtag des gepruften Jahresabschlusses der Emittentin fur das
Geschaftsjahr 2014/2015 (31. Marz 2015) gab es in den Aussichten der
Emittentin keine wesentlichen nachteiligen Verdnderungen. Es sind keine
Informationen uber bekannte Trends, Unsicherheiten, Nachfrage, Verpflich-
tungen oder Vorfdlle, die voraussichtlich die Geschaftsplanung der Emitten-
tin zumindest im laufenden Geschaftsjahr wesentlich beeinflussen dirften,
bekannt.

3.13  Wichtige Ereignisse in der Geschaftsta-
tigkeit der Emittentin

3.13.1 Geschaftsjahr 2013/2014

Im Geschaftsjahr 2013/2014 wurden von der Emittentin Investitionen in
Hohe von 11.624 T€ getstigt. Demgegeniber wurden in diesem Geschafts-
jahr rund 9.160 T€ aus Investitionen zurickgefthrt. Weiterhin wurde im
Geschaftsjahr 2013/2014 eine Schuldverschreibung (ENERTRAG Energie-
Zins 2022) mit einem Volumen von 6.000 T€ emittiert, deren Platzierung am
22. Dezember 2014 aufgrund der Beendigung der Angebotsfrist eingestellt
wurde. Insgesamt wurden bis dahin 5.120,5 T€ platziert.

3.13.2  Geschaftsjahr 2014/2015

Im Geschaftsjahr 2014/2015 wurden von der Emittentin Investitionen in
Hohe von 4.400 T€ getdtigt. Demgegentber wurden in diesem Geschafts-
jahr rund 4.388 T€ aus Investitionen zurtckgefuhrt. Ferner wurde am
5. August 2014 das Stammkapital der Emittentin um 949 T€ auf insgesamt
1 Mio. € aus den Gewinnriicklagen erhoht. Weiterhin wurde im Geschafts-
jahr 2014/2015 eine Schuldverschreibung (ENERTRAG Ertragszins 1) mit
einem Volumen von bis zu 7.300 T€ emittiert, welches durch den
1. Prospektnachtrag vom 9. Februar 2015 auf 6.750 T€ gekUrzt wurde. Aus
dem  Nettoemissionserlés  der  Schuldverschreibung ~ wurde  zum
31. Dezember 2014 der Kauf der Gesellschaftsanteile am Windenergiepro-
jekt Nadrensee in Hohe 6.125 TEUR durchgefuhrt.

3.13.3  Geschaftsjahr 2015/2016

Im Geschaftsjahr 2015/2016 wurden von der Emittentin bis zum Datum des
Prospektes Investitionen in Hohe von 5.250 T€ getdtigt. Demgegeniber
wurden rund 3.708 T€ aus Investitionen zuriickgefuhrt.

Es existieren keine Ereignisse aus der jingsten Zeit der Geschaftstatigkeit
der Emittentin, die fur die Bewertung ihrer Zahlungsfahigkeit in hohem
MafRe relevant sind.

3.13.4  Ausgewdhlte Finanzinformationen

Die im Folgenden aufgefihrten ausgewdhlten Finanzinformationen sind den
Jahresabschliissen der Emittentin fir das Geschaftsjahr 2014/2015 sowie fir
das Geschaftsjahr 2013/2014 entnommen. Die Jahresabschlisse sind im
Abschnitt ,6. Finanzteil” dieses Prospektes abgedruckt. Bei den Angaben
zum 31. Mdrz 2015 und zum 31. Mdarz 2014 handelt es sich um durch einen
Abschlussprifer geprifte Informationen.

Die Emittentin erstellt ihre Einzelabschlisse nach den Bestimmungen des
Handelsgesetzbuches.

Ausgewshlte Finanzinformationen in T€"

Bilanz
Stichtag 31.03.2015 31.03.2014
Anlagevermdogen 26.101 16.845
- davon Anteile an verbundenen Unternehmen 6.125 0
- davon Ausleihungen an verbundene Unternehmen 18.913 16.830
Umlaufvermogen 9.618 10.425
- davon Forderungen gegentber verbundenen 8.587 9.618
Unternehmen
Eigenkapital 5.275 6.802
- davon Gezeichnetes Kapital 1.000 51
- davon Gewinnrtcklagen 770 947
- davon Bilanzgewinn 0 443
- davon Genussrechtskapital 3.505 5.360
Verbindlichkeiten 30.352 20.402
- davon Anleihen 25.495 18.563
Bilanzsumme 37.333 28.579
Gewinn- und Verlustrechnung
Zeitraum 2014/2015 2013/2014
Umsatzerlose 230 582
Ertrége aus anderen Wertpapieren und 1.855 1.950
Ausleihungen des Finanzanlagevermogens
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrdge 779 65
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -1.618 -1.183
Jahresergebnis 329 443
Cash Flow™
Zeitraum 2014/2015 2013/2014
Aus laufender Geschaftstatigkeit 269 -706
Aus Investitionstatigkeit -7.363 -2.214
Aus Finanzierungstatigkeit 7.776 2.574

Die Finanzangaben stammen direkt aus den historischen Finanzinforma-
tionen und wurden gerundet. Aus Rundungen kénnen rechnerische
Abweichungen resultieren.

Der Cash Flow ist die Differenz zwischen Einzahlungen und Auszahlun-
gen und stellt somit den tatsachlichen Nettozufluss- bzw. -abfluss
wahrend des jeweiligen Geschaftsjahres dar.

3.14  Gerichts- und Schiedsgerichtsverfahren

Es gibt auf Ebene der Emittentin keine staatlichen Interventionen, Gerichts-
oder Schiedsgerichtsverfahren (einschlieSlich derjenigen Verfahren, die nach
Kenntnis der Emittentin noch anhangig sind oder eingeleitet werden konn-
ten), die im Zeitraum der mindestens letzten zwolf Monate bestanden oder
abgeschlossen wurden und die sich erheblich auf die Finanzlage oder die
Rentabilitat der Emittentin auswirken bzw. in jongster Zeit ausgewirkt
haben.

Die folgenden Gerichts- und Schiedsgerichtsverfahren sowie staatlichen
Interventionen, die sich erheblich auf die Finanzlage oder Rentabilitat der
Unternehmensgruppe, auswirken konnen, bzw. in jungster Zeit ausgewirkt
haben, sind nach Kenntnis der Emittentin auf Ebene von ENERTRAG anhan-
gig oder eingeleitet bzw. in den letzten 12 Monaten abgeschlossen worden.
Diese Gerichts- und Schiedsgerichtsverfahren konnen bei negativem Aus-
gang insbesondere die Investitionsmaoglichkeiten der Emittentin einschran-
ken. Zum Datum des Prospektes ist nicht geplant in die von Gerichtsverfah-
ren betroffenen Investitionsobjekte zu investieren.
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In Frankreich wurde gegen die Baugenehmigung fur elf Windenergieanlagen
mit einer geplanten Gesamtnennleistung von 25,3 MW eine Klage einge-
reicht. Der Cour Administrative d'appel de Bordeaux (zweite Instanz) hat
diese jedoch im Marz 2015 zurickgewiesen. Eine Berufung von der Gegen-
partei ist bis zum Ablauf der Einspruchsfrist am 10. Mai 2015 nicht erfolgt.
Damit ist die Baugenehmigung rechtskraftig geworden und es ist voraus-
sehbar, dass die Muttergesellschaft der Emittentin, also die ENERTRAG
Aktiengesellschaft als Generalibernehmerin die Realisierung des dortigen
Windenergieprojektes in Angriff nehmen kann. Es ist geplant, mit dem Bau
im Jahr 2016 anzufangen und das Windenergieprojekt innerhalb von
ca. zwei Jahren zu realisieren und in Betrieb zu nehmen. Darber hinaus gibt
es auf Ebene von ENERTRAG keine staatlichen Interventionen, Gerichts- oder
Schiedsgerichtsverfahren (einschlieSlich derjenigen Verfahren, die nach
Kenntnis der Emittentin noch anhangig sind oder eingeleitet werden kénn-
ten), die im Zeitraum der mindestens letzten zwolf Monate bestanden oder
abgeschlossen wurden und die sich erheblich auf die Finanzlage oder die
Rentabilitat der ENERTRAG-Gruppe auswirken bzw. in jungster Zeit ausge-
wirkt haben.

3.15 Wesentliche Vertrage auRerhalb der

normalen Geschdftstatigkeit

Die Emittentin hat am 24. Januar 2012 mit Wirkung zum 31. Dezember 2011
ihre Forderungen aus einer gezeichneten Globalschuldverschreibung gegen
die ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor GmbH & Co. KG fur einen Kaufpreis in
Hohe von 3.100 T€ an die Muttergesellschaft ENERTRAG Aktiengesellschaft
verkauft. Dieser Kaufvertrag beinhaltet neben dem Verkauf der Global-
schuldverschreibung auch samtliche aufgelaufenen Zinsforderungen. Dazu
hat die Emittentin mit der ENERTRAG Aktiengesellschaft eine verzinsliche
Stundung in Hohe von 10 % p.a. vereinbart, wonach die Kaufpreiszahlung
gemals einem im Kaufvertrag definierten Zahlungsplan bis zum
31. Dezember 2017 vollstandig beglichen wird. Bis zum Datum des Pros-
pektes waren gemals dem vereinbarten Zahlungsplan noch keine Kaufpreis-
zahlungen fallig und somit ist der gesamte Kaufpreis noch ausstehend. Die
zum 31. Dezember 2011 verkauften Forderungen aus der Globalschuldver-
schreibung in Hohe von insgesamt 3.056 T€ setzen sich aus der Rickzah-
lung der Globalschuldverschreibung in Héhe von 2.750 T€ und den aufgelau-
fenen Zinsen in Hohe von 306 T€ zusammen. Die Verzinsung der Global-
schuldverschreibung betrdgt 10 % p.a. Die Laufzeit der Globalschuldver-
schreibung endet am 31. Dezember 2017.

Weiterhin hat die Emittentin am 24. Januar 2012 mit Wirkung zum
31. Dezember 2011 ihre Forderungen aus zwei bestehenden Darlehensver-
tragen mit der franzosischen Gesellschaft ENERTRAG Beauce | SCS fir einen
Kaufpreis in Hohe von 925 T€ an ihre Muttergesellschaft verkauft. Dieser
Kaufvertrag beinhaltet neben dem Verkauf der Darlehenssummen auch
samtliche aufgelaufenen Zinsforderungen. Dazu hat die Emittentin mit der
ENERTRAG Aktiengesellschaft eine verzinsliche Stundung in Hohe von
10 % p.a. vereinbart, wonach die Kaufpreiszahlung gemaR einem im Kauf-
vertrag definierten Zahlungsplan bis zum 31. Dezember 2017 vollstandig
beglichen wird. Bis zum Datum des Prospektes waren gemadfs dem verein-
barten Zahlungsplan noch keine Kaufpreiszahlungen fallig und somit ist der
gesamte Kaufpreis noch ausstehend. Die zum 31. Dezember 2011 verkauf-
ten Forderungen aus den beiden Darlehen in Hohe von insgesamt 913 T€
setzen sich wie folgt zusammen: Die ausgereichte Darlehenssumme des
ersten Darlehens betragt 345 T€. Der Zinssatz betragt 10,5 % p.a. und die
Laufzeit des Darlehens endet am 31. Dezember 2017. Bis zum Verkauf der
Forderung aus dem Darlehensvertrag an die Muttergesellschaft waren rund
312 T€ der Darlehenssumme noch ausstehend. Die verkaufte Gesamtforde-
rung aus diesem Darlehensvertrag betrug inkl. aufgelaufener Zinsen rund
343 T€. Die ausgereichte Darlehenssumme des zweiten Darlehens betragt
645 T€. Der Zinssatz betragt 10,0 % p.a. und die Laufzeit des Darlehens
endet am 31. Dezember 2017. Bis zum Verkauf der Forderung aus dem
Darlehensvertrag an die Muttergesellschaft waren rund 519 T€ noch ausste-
hend. Die verkaufte Gesamtforderung aus diesem Darlehensvertrag betrug
inkl. aufgelaufener Zinsen rund 570 T€.

3.16 Zusétzliche Angaben

3.16.1 Stammkapital
Das Stammkapital der Emittentin betragt zum Datum des Prospektes
1 Mio. € und wird zu 100 % von der ENERTRAG Aktiengesellschaft gehalten.

Das Stammkapital wurde durch Beschluss der Gesellschafterversammlung
vom 05. August 2014 von 51.000 € um 949.000 € auf 1.000.000 € erhoht.
Es ist in voller Hohe zur freien Verfugung der Geschaftsfihrung eingezahlt.
Die FEintragung der Durchfohrung der Kapitalerhéhung erfolgte am
19. August 2014. Die derzeitige Alleingesellschafterin der Emittentin, ENER-
TRAG Aktiengesellschaft, hat die Anteile von Herrn Jérg Miller, der seit dem
28. Marz 2006 alleiniger Gesellschafter der ENERTRAG EnergieZins GmbH
war, am 15. November 2011 rickwirkend zum 01. Januar 2011 erworben.
3.16.2  Satzung und Statuten der Gesellschaft

3.16.2.1 Juristischer und kommerzieller Name der Emittentin

Die Firma des emittierenden Unternehmens lautet ENERTRAG Energie-
Zins GmbH (§ 1 Abs. 1 der Satzung). Kommerzieller Name der Emittentin ist
ENERTRAG EnergieZins GmbH.

3.16.2.2 Datum der Grandung und Existenzdauer der Emittentin,
Geschaftsjahr

Die ENERTRAG EnergieZins GmbH wurde am 04. Mdrz 2004 in der Rechts-
form der Gesellschaft mit beschrankter Haftung gegrindet und ist am
01. April 2004 unter der Nr. HRB 3902 beim Amtsgericht Gottingen ins
Handelsregister eingetragen worden. Am 01. Juli 2004 wurde die Gesell-
schaft von der ENERTRAG Aktiengesellschaft tbernommen und der Sitz der
Gesellschaft bei gleichzeitiger Umfirmierung und Anderung des Gesell-
schaftsvertrages nach Dauerthal verlegt. Die Anmeldung der Sitzverlegung
und der Anderung des Gesellschaftsvertrages wurde am 01. Juli 2004 beim
Handelsregister beantragt. Die Eintragung in das Handelsregister des Amts-
gerichts ~ Neuruppin  unter der  Nr. HRB 7021 NP erfolgte  am
13. September 2004. Die Aufnahme der Geschaftstatigkeit erfolgte mit der
Ubernahme der Gesellschaft durch die Gesellschafterin ENERTRAG Aktienge-
sellschaft und die Emittentin wurde zu diesem Datum insoweit auf unbe-
stimmte Dauer gegrindet. Im Rahmen der Stammkapitalerhohung ist durch
Beschluss der Gesellschafterversammlung vom 10. Marz 2005 Herr Jorg
Muller mit einer Stammeinlage von 26.000 € in die Gesellschaft eingetre-
ten. Im Zeitraum vom 28. Marz 2006 bis zum 15. November 2011 war Herr
Jorg Maller durch den Kauf der Anteile der ENERTRAG Aktiengesellschaft
alleiniger Gesellschafter der Emittentin. Am 15. November 2011 wurden alle
Gesellschaftsanteile von der ENERTRAG Aktiengesellschaft rockwirkend zum
01. Januar 2011 erworben und diese ist seitdem alleinige Gesellschafterin
der Emittentin. Aufgrund einer Vereinheitlichung der Geschaftsjahre der
ENERTRAG-Gruppe wurde das  Geschaftsjahr  der  Emittentin = zum
31. Mdrz 2013 umgestellt. Somit beginnt das Geschaftsjahr seitdem jeweils
am 01. April und endet am 31. Marz eines Jahres (davor begann das Ge-
schaftsjahr jeweils am 071.Januar und endete am 31. Dezember eines
Jahres).
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3.16.2.3 Sitz und Rechtsform der Emittentin

Die Emittentin ist eine nach deutschem Recht gegrindete Gesellschaft mit
beschrankter Haftung. Der Sitz der Emittentin ist die Gemeinde Schenken-
berg. Die Emittentin ist in der Bundesrepublik Deutschland tatig und unter-
liegt der deutschen Rechtsordnung. Sie ist unter der Geschaftsanschrift Gut
Dauerthal, 17291 Dauerthal bzw. der Telefonnummer 039854 6459-355
oder per Telefax 039854 6459-444 erreichbar.

3.16.2.4 Handelsregister und Unternehmensgegenstand

Die Emittentin ist im Handelsregister des Amtsgerichts Neuruppin unter der
Nr. HRB 7021 NP eingetragen. Die Satzung der Emittentin in der aktuellen
Fassung vom 05. August 2014 ist beim Handelsregister des Amtsgerichts
Neuruppin einsehbar.

Die Zielsetzungen der Emittentin sind unter § 2 (Gegenstand des Unterneh-
mens) verankert. Unternehmensgegenstand der ENERTRAG Energie-
Zins GmbH ist die Verwaltung eigenen Vermogens im eigenen Namen und
fur eigene Rechnung durch die Anlage in Wertpapieren, Anleihen, Festgeld
und den direkten oder indirekten Erwerb, das Halten, die Verwaltung und
die VerauBerung finanzieller Beteiligungen an anderen Unternehmen (Fi-
nanzanlagen), insbesondere aus dem Bereich regenerativer Energien.

Die Gesellschaft darf Unternehmensvertrage aller Art abschlieSen und
namentlich die Leitung und Fihrung sowie das Ergebnis anderer Unterneh-
men bernehmen. Sie darf zwecks weiterer Kapitalbeschaffung Anleihekapi-
tal, Genussrechtskapital oder stilles Beteiligungskapital begeben, deren
Beteiligungsmodalitaten bzw. Anlagebedingungen die Geschaftsfihrung zu
vereinbaren berechtigt ist.

Die Gesellschaft ist zu allen nicht erlaubnispflichtigen Geschaften und MaR-
nahmen berechtigt, die dem Gegenstand des Unternehmens dienen. Die
Gesellschaft ist berechtigt, Filialen und Zweigniederlassungen im Inland und
Ausland zu errichten.

Bekanntmachungen der Emittentin, die die Emittentin selbst betreffen,
erfolgen ausschlielich im Bundesanzeiger.

3.16.3 Informationen von Seiten Dritter

Informationen von Seiten Dritter, die Verwendung in diesem Prospekt
gefunden haben, wurden korrekt und vollstandig wiedergegeben. Die
Aufnahme der durch die Emittentin beauftragten Wirtschaftsprifer- und
Bestdtigungsvermerke Uber die Prufung der Jahresabschlisse fur das Ge-
schaftsjahr 2014/2015 (01. April 2014 bis 31. Marz 2015) sowie fur das
Geschaftsjahr 2013/2014 (01. April 2013 bis 31. Marz 2014) in dem vorlie-
genden Wertpapierprospekt, findet die Zustimmung des Abschlussprifers.

Informationen von Seiten Dritter, die in diesem Prospekt dbernommen
wurden, sind, soweit bekannt und ableitbar, korrekt wiedergegeben, es
wurden keine Fakten unterschlagen, die die wiedergegebenen Informatio-
nen irrefihrend oder unkorrekt gestalten wurden. Die Quellen der Informa-
tionen hat die Emittentin gepruft.

3.16.4  Einsehbare Dokumente

Wahrend der Gultigkeitsdauer dieses Prospektes konnen Kopien der Satzung
der Emittentin, die historischen Finanzinformationen, d. h. die gepruften
Jahresabschlusse fur die Geschaftsjahre 2014/2015 und 2013/2014 inkl. der
jeweiligen Bestatigungsvermerke (jeweils in Papierform), innerhalb der
Ublichen Geschéaftszeiten unter der Geschaftsanschrift der Emittentin, Gut
Dauerthal, 17291 Dauerthal, eingesehen werden.
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4. Wertpapierbeschreibung
4.1  Wichtige Angaben

41.1 Griinde fur das Angebot und Verwendung der Ertrage

Der Emissionserlos abziiglich der emissionstypischen Nebenkosten (siehe
Abschnitt ,4.1.1.1 Emissionstypische Nebenkosten”) sowie der emissionsty-
pischen Primarkosten (siehe Abschnitt ,4.1.1.2 Emissionstypische Primarkos-
ten”), auch ,Nettoemissionserl6s” genannt, aus der Schuldverschreibung soll
vornehmlich zur langfristigen Finanzierung von Investitionsobjekten der
Betreibergesellschaften verwendet werden. Unter den Begriff ,Investitions-
objekte der Betreibergesellschaften” fallen im Folgenden Investitionsobjek-
te, die von anderen Gesellschaften (im Folgenden zusammen auch ,Betrei-
bergesellschaften”) betrieben werden und in die die Emittentin mittelbar
uber Nachrangdarlehen oder Beteiligungen investieren oder Beteiligungen
verbundener Unternehmen an den Betreibergesellschaften refinanzieren
wird. Bei der Finanzierung von Investitionsobjekten mussen die geplanten
Ruckflisse an die Emittentin durch entsprechende Ertrage aus den Betrei-
bergesellschaften unterlegt sein. Die geplante Ruckfihrung des von der
Emittentin investierten Kapitals erfolgt somit mittelbar aus den Ertragen der
Investitionsobjekte der Betreibergesellschaften und/oder aus der Bereitstel-
lung von weiterem Eigen- und Fremdkapital durch langfristig orientierte
Investoren. Zur besseren Steuerung der Liquiditat und Optimierung der
Anlagestrategie kann der Nettoemissionserlos aus der Schuldverschreibung
auch fur andere, z. B. kurzfristige Investitionen verwendet werden.

Sowohl fur kurzfristige als auch fur langfristige Investitionen der Emittentin
sind die in Abschnitt ,3.4.2 Investitionskriterien” aufgefthrten Investitions-
kriterien unabdingbare Anlagevoraussetzungen. Nur bei Einhaltung der, in
der zum Zeitpunkt der Investition jeweils aktuellen Beiratsordnung, definier-
ten Investitionskriterien darf das Anleihekapital durch den externen Anlage-
entscheidungsbeirat zur Auszahlung freigegeben werden (siehe hierzu auch
Abschnitt ,3.9.3 Anlagenentscheidungsbeirat”).

Die Investitionen und somit die konkrete Verwendung des Nettoemissions-
erléses sind jedoch zum Datum des Prospektes von der Geschaftsfihrung
der Emittentin noch nicht fest beschlossen worden. Der Nettoemissionserlos
aus der Emission der Teilschuldverschreibungen wird voraussichtlich ca.
8.156.750 € betragen.

Die Verwendung der Ertrage fur die vorgenannten Zwecke erfolgt entspre-
chend dem Mittelzufluss aus der Schuldverschreibung, wobei eine Separie-
rung und damit eine Beschrankung der Verwendung der jeweiligen Emissi-
onserlése fur bestimmte Zwecke nicht vorgesehen ist. Ebenso wenig exis-
tieren Prioritaten hinsichtlich der Verwendungszwecke.

Durch das offentliche Angebot der Schuldverschreibung entstehen bei der
Emittentin die nachfolgend dargestellten Kosten.

4.1.1.1  Emissionstypische Nebenkosten

Im Zusammenhang mit der Erstellung und dem Druck des Prospektes fur
das vorliegende Angebot der Schuldverschreibung entstehen unabhangig
von der Platzierung einmalige Kosten. Die Kosten umfassen Beratung
(Rechts- und Steuerberatung), Aufbereitung und Druck des Prospektes,
Marketing, Hinterlequng des Prospektes zum Zwecke der Billigung seiner
Veroffentlichung, Stellung des Einbeziehungsantrages bei der Borse Dussel-
dorf, Borsengebuhr, die Zahlstellengebthr sowie die einmaligen Gebuhren
im Zusammenhang mit der Uberfiihrung der Wertpapiere in die Girosam-
melverwahrung.  Die  emissionstypischen ~ Nebenkosten  betragen
3. 202.000 €.

4.1.1.2  Emissionstypische Primarkosten

Die emissionstypischen Primarkosten erfassen die vom Platzierungserfolg
abhangigen Kosten und betragen bis zu 7,13 % des eingezahlten Anleihe-
kapitals der angebotenen Schuldverschreibung fir die Kapitalvermittiung
(vermittlungsprovisionen) und die Depotiibertragungen. Im Falle der Voll-
platzierung entspricht das einem Betrag in Hohe von bis zu 641.250 €.

41.2 Interessen von Seiten nattrlicher und juristischer Personen

Es gibt keine Interessen nattrlicher und/oder juristischer Personen, die fur
das Angebot der Schuldverschreibung der Emittentin von wesentlicher
Bedeutung sind.

413 Emissionstermin

Die Platzierung der Teilschuldverschreibungen der Serie ,ENERTRAG Energie-
Zins 2025” beginnt einen Werktag nach der Veroffentlichung des Prospek-
tes. Der voraussichtliche Emissionstermin (Hinterlequng der Globalurkunde
bei der Hinterlequngsstelle) ist der erste Werktag nach Veroffentlichung des
Prospektes, voraussichtlich der 23. September 2015. Im Ubrigen ist der
Emissionstermin nicht mit dem Datum der Lieferung der Wertpapiere iden-
tisch.

4.2  Allgemeine Grundlagen fur
Schuldverschreibungen
421 Rechtliche Grundlagen

Schuldverschreibungen, auch ,Anleihen” genannt, sind festverzinsliche
Wertpapiere. Anders als Aktien gewshren Schuldverschreibungen keine
gewinnabhangige Dividende, sondern einen festen Zinssatz Uber die ge-
samte Laufzeit. Der Anleihegldubiger hat das Recht, am Ende der Laufzeit
die Schuldverschreibung gegen Ruckzahlung des Nennbetrags in voller Hohe
zurlickzugeben. Der Ruckzahlungsbetrag unterliegt somit auch keinen
etwaigen borslichen Kursschwankungen. Auch vor Ablauf der Laufzeit
kénnen Schuldverschreibungen jederzeit dbertragen, von einem Kaufinte-
ressenten erworben, an Dritte abgetreten oder verpfandet werden.

Eine Teilschuldverschreibung ist der vorher festgelegte Teilbetrag, in den die
Emission einer Schuldverschreibung zerlegt ist. Mit dem Kauf einer Teil-
schuldverschreibung erwirbt der Kaufer das Recht auf einen dem Nennbe-
trag entsprechenden Teil der Emission. Dieses anteilige Recht wird durch
einen Miteigentumsanteil an der Globalurkunde eingeraumt. Form und
Inhalt der Teilschuldverschreibungen, die Anleihebedingungen sowie alle
Rechte und Pflichten der Anleihegldubiger, der Emittentin und der Zahlstelle
bestimmen sich nach deutschem Recht. Es handelt sich um Schuldverschrei-
bungen nach § 793 Burgerliches Gesetzbuch (BGB).

422 Grundlage der Wertpapiere
Die Ausgabe der Schuldverschreibung beruht auf Beschluss der Geschafts-
fihrung vom 17. Juni 2015.

423 Ubertragbarkeit der Wertpapiere

Die auf die Inhaber lautenden Teilschuldverschreibungen der Serie sind
entsprechend den Allgemeinen Geschaftsbedingungen der Clearstream
Banking AG, Eschborn, frei ibertragbar. Dabei werden jeweils die Miteigen-
tumsrechte an der Globalurkunde auf den Erwerber Gbertragen. Zum Datum
des Prospektes ist eine Einbeziehung der prospektgegenstandlichen Teil-
schuldverschreibungen in den allgemeinen Freiverkehr der Dusseldorfer
Wertpapierborse noch nicht erfolgt, aber fur einen spateren Zeitpunkt ge-
plant. Die endgultige Entscheidung tber die Einbeziehung der Inhaberteil-
schuldverschreibungen zum Handel und der Notierung an der Borse obliegt
jedoch ausschlieRlich der Geschaftsfuhrung der Borse.
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4.2.4 Glaubigerversammlung/Vertretung der Schuldtitelinhaber
Entsprechend den Bestimmungen des Schuldverschreibungsgesetzes kann
eine Glaubigerversammlung einberufen werden. Bei der Glaubigerver-
sammlung handelt es sich um eine Vertretung der Anleiheglaubiger der
Schuldverschreibung gegentber der Emittentin. Die wesentlichen gesetzli-
chen Regelungen zur Gldubigerversammlung stellen sich wie folgt dar:

In der Gldubigerversammlung sind die Anleihegldubiger mit im Verhaltnis
des Nennbetrags der von ihnen erworbenen Teilschuldverschreibungen zum
Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibung (9.000.000 €) entsprechenden
Stimmrecht vertreten. Die Gldubigerversammlung fasst Beschlisse insbe-
sondere im Hinblick auf die Anderung von Anleihebedingungen, wie z. B.
Veranderung der Falligkeit von Zinsen, die Verringerung oder den Ausschluss
von Zinsen; Veranderung der Félligkeit oder der Hohe des Ruckzahlungsan-
spruchs; die Rangstellung der Forderungen aus der Schuldverschreibung im
Insolvenzverfahren der Anleiheschuldnerin; den Verzicht auf Kindigungs-
rechte der Anleiheglaubiger oder die Schuldnerersetzung. In diesen Fallen
ist zur Beschlussfassung eine Mehrheit von mindestens 75 % der teilneh-
menden Stimmrechte erforderlich (im Folgenden auch ,qualifizierte Mehr-
heit”). Ansonsten bedurfen Beschliisse zu ihrer Wirksamkeit der einfachen
Mehrheit.

Die Glaubigerversammlung wird entweder von der Anleiheschuldnerin oder
von einem gemeinsamen Vertreter der Anleihegldubiger einberufen. Insbe-
sondere ist die Glaubigerversammlung einzuberufen, wenn Anleiheglaubi-
ger, deren Teilschuldverschreibungen insgesamt 5% der ausstehenden
Schuldverschreibung erreichen, die Einberufung mit der Begrindung verlan-
gen, sie wollen einen gemeinsamen Vertreter bestellen bzw. abberufen,
uber das Entfallen der Wirkung der auBerordentlichen Kundigung der
Schuldverschreibung beschlieRen oder sie hatten ein sonstiges besonderes
Interesse an der Einberufung. Die Einberufung der Glaubigerversammlung
wird im Bundesanzeiger offentlich bekannt gemacht. Die Glaubigerver-
sammlung findet am Sitz der Anleiheschuldnerin statt.

Fur die Teilnahme an der Glaubigerversammlung ist die vorherige Anmel-
dung der Anleihegldubiger erforderlich. Mit der Anmeldung ist ein aktueller
Nachweis des depotfuhrenden Instituts Uber die Stellung als Anleiheglaubi-
ger zu Ubermitteln. Jeder Anleihegldubiger kann sich durch einen Bevoll-
machtigten vertreten lassen.

Die Glaubigerversammlung ist beschlussfahig, wenn die anwesenden
Anleihegldubiger wertmafSig mindestens die Halfte des Anleihekapitals
vertreten. Ist dies nicht der Fall, kann der Vorsitzende der Versammlung
eine zweite Versammlung einberufen, die dann als beschlussfahig gilt. Fur
Beschlisse die jedoch die qualifizierte Mehrheit erfordern, missen die
anwesenden Anleiheglaubiger mindestens 25 % des Anleihekapitals aus-
machen.

4.3 Angaben uber die Schuldverschreibung
der Serie ,ENERTRAG EnergieZins 2025"
43.1 Typ / WKN und ISIN

Die Schuldverschreibung der ENERTRAG EnergieZins GmbH im Gesamtnenn-
betrag von 9.000.000 € (Neun Millionen Euro) wird in Form eines offentli-
chen Angebots begeben. Die Emissionsbezeichnung lautet Serie ,ENERTRAG
Energiezins 2025".

Die Schuldverschreibung lautet auf den Inhaber und ist eingeteilt in 9.000
untereinander  gleichberechtigte Teilschuldverschreibungen mit einem
Nennbetrag von jeweils 1.000 € (in Worten: Eintausend Euro). Die Schuld-
verschreibung ist nicht nachrangig, nicht dinglich besichert und mit einem
festen Zins ausgestattet, der jahrlich - erstmals im Februar 2016 - zu zahlen
ist.

Die Teilschuldverschreibungen und die Zinsanspriche werden in einer
Globalurkunde mit einem nominalen Gesamtnennbetrag von 9.000.000 €
(in Worten: Neun Millionen Euro) verbrieft. Die Globalurkunde wird bei der
Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn, in Giro-
sammelverwahrung hinterlegt. Weitere Hinterlequngsstellen - insbesondere
im Ausland - existieren nicht. Den Anleihegldubigern der Teilschuldver-
schreibungen stehen Miteigentumsrechte an der Globalurkunde zu, die
gemdl den Allgemeinen Geschaftsbedingungen der Clearstream Ban-
king AG, Eschborn, Gbertragen werden konnen. Effektive Einzelurkunden
und/oder Sammelurkunden fur eine und/oder mehrere Teilschuldverschrei-
bungen mit Ausnahme der Globalurkunde werden nicht ausgegeben.

Die WKN fur die Schuldverschreibung lautet A1611C.
Die ISIN fur die Schuldverschreibung lautet DEOOOA1611C6.

432 Wahrung der Wertpapieremission
Die Wertpapieremission lautet auf Euro.

433 Rang der Wertpapiere

Die Teilschuldverschreibungen samt Zinszahlungen begrinden unmittelbare,
unbedingte, nicht nachrangige und nicht dinglich besicherte Verbindlichkei-
ten der Emittentin, die untereinander mit allen anderen nicht nachrangigen
und nicht dinglich besicherten Verpflichtungen in gleichem Rang stehen,
soweit diesen Verbindlichkeiten nicht durch zwingende gesetzliche Bestim-
mungen Vorrang eingeraumt wird.

Eine Anderung des Rangs der Teilschuldverschreibungen kann nur durch
gleichlautenden Vertrag mit allen Anleihegldubigern oder durch Mehrheits-
beschluss der Glaubigerversammlung erfolgen.

4.3.4 Rechte der Anleihegléubiger

Die Rechte des Anleihegldubigers umfassen das Recht auf Zinszahlung und
Zahlung des Ruckzahlungsbetrags (entspricht dem Nennbetrag) durch die
Emittentin, das Recht zur aulserordentlichen Kindigung sowie zur Einberu-
fung einer Glaubigerversammlung.

4.3.4.1 Zinssatz und Zinsberechnungsmethode

Der Zinssatz betrdgt 5,25 % p.a. des valutierenden Gesamtnennbetrags der
Schuldverschreibung. Soweit Zinsen fur mehr oder weniger als ein Jahr zu
zahlen sind, erfolgt die Berechnung nach der Methode act/act. Dabei wer-
den die Anzahl der Tage fur die Zinsperiode und die Anzahl der Tage eines
Jahres als echte (kalendermafSige) Tage zugrunde gelegt, so dass die Tage
eines Jahres 365 bzw. 366 (Schaltjahr) betragen.

Die Rendite der Schuldverschreibung kann nach der sogenannten ICMA
(International Capital Markets Association) Methode ermittelt werden. Fir
die Berechnung der individuellen Rendite Uber die gesamte Laufzeit sollte
der Anleger die Differenz zwischen dem Rickzahlungsbetrag, welcher dem
Nennbetrag entspricht, einschlieRlich der gezahlten Zinsen und dem ur-
sprunglich gezahlten Nennbetrag zuzuglich etwaiger Stickzinsen, sowie die
Laufzeit und seine Transaktionskosten (z. B. Depotgebthren an die vom
Anleger beauftragte Bank) bertcksichtigen. Die jeweilige Nettorendite der
Anleihe 13sst sich erst am Ende der Laufzeit bestimmen, da sie von den
eventuell zu zahlenden Transaktionskosten abhangig ist.

43.42 Zinslauf

Der erste Zinslauf der Teilschuldverschreibungen beginnt (einschlielSlich) am
01. Oktober 2015 und endet am 31. Januar 2016. Im Folgenden beginnt der
Zinslauf am 01. Februar eines jeden Kalenderjahres und endet (einschliefs-
lich) am 31. Januar des darauffolgenden Kalenderjahres. Der letzte Zinslauf
beginnt am 01. Februar 2025 und endet am 31. Dezember 2025.
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43.4.2.1 Félligkeit

Die Zinsen sind nachtraglich am ersten Bankarbeitstag nach Ablauf eines
Zinslaufes zur Zahlung fallig (im Folgenden auch ,Zinstermin”), beginnend
am 01. Februar 2016. Fur den letzten Zinslauf ist die Zahlung der Zinsen am
ersten Bankarbeitstag nach dem 31. Dezember 2025 f3llig.

43.42.2 \Verzug

Soweit die Anleiheschuldnerin fur die Teilschuldverschreibungen der Serie
LENERTRAG EnergieZins 2025” Zinsen fur einen Zinslauf nicht am Zinstermin
zahlt, verlangert sich die Verzinsung bis zum Tag der tatsachlichen Zahlung.
Der zur Zahlung ausstehende Zinsbetrag wird zwischen Zinstermin und dem
Tag, der der tatsachlichen Zahlung vorausgeht, mit 5,25 % p.a. nach der
Zinsmethode act/act taggenau berechnet.

43.43 Ruckzahlung

Die Laufzeit der Schuldverschreibung beginnt am 01. Oktober 2015 und
endet mit Ablauf des 31. Dezember 2025, sofern die Laufzeit nicht durch
Kindigung (siehe Abschnitte ,4.3.4.5 Kindigungsrechte der Anleihegldubi-
ger” und ,4.3.4.6 Kindigung durch die ENERTRAG EnergieZins GmbH")
endet. Die Teilschuldverschreibungen sind am ersten Bankarbeitstag nach
dem Ende der Laufzeit (02.Januar 2026) (im Folgenden auch ,Ruckzah-
lungstag”), zum Ruckzahlungsbetrag zurckzuzahlen, sofern die Laufzeit
nicht vorher durch Kindigung endet. Der Ruckzahlungsbetrag entspricht
dem Nennbetrag der Teilschuldverschreibungen.

Soweit die Anleiheschuldnerin die Teilschuldverschreibungen nicht oder
nicht vollstandig am Ruckzahlungstag zuriickzahlt, werden die Teilschuldver-
schreibungen ab dem Ruckzahlungstag bis zu dem Tag, der der tatsachli-
chen Ruckzahlung vorausgeht, bezogen auf den ausstehenden Rickzah-
lungsbetrag mit 5,25 % p.a. nach der zinsmethode act/act verzinst.

43.4.4 Verjshrungsfrist von Zinsforderungen und Ruckzahlungsanspruch
Anspriche auf Zahlung von Zinsen verjahren nach drei Jahren, Anspriiche
auf die Ruckzahlung der Teilschuldverschreibungen verjahren nach dreilSig
Jahren ab Falligkeit.

4.3.4.5 Kundigungsrechte der Anleiheglaubiger

Jeder Anleihegldubiger ist berechtigt, seine Teilschuldverschreibungen
unverziglich zu kundigen und deren Riickzahlung zum Nennbetrag zuztglich
etwaiger bis zum Tage der Ruckzahlung (ausschlieflich) aufgelaufenen
Zinsen zu verlangen, wenn ein wichtiger Grund vorliegt. Ein wichtiger Grund
liegt insbesondere dann vor, wenn:

1. die Emittentin Zinsen nicht innerhalb von 90 Tagen nach dem betref-
fenden Zinstermin zahlt, oder

2. die Emittentin ihre Zahlungsunfahigkeit bekannt gibt, oder

3. ein Insolvenzverfahren dber das Vermogen der Emittentin eroffnet wird
und nicht innerhalb von 90 Tagen nach der Er6ffnung aufgehoben bzw.
ausgesetzt wird oder die Erdffnung eines Insolvenzverfahrens mangels
Masse abgelehnt wird, oder

4. die Emittentin eine wesentliche Verpflichtung, Bedingung oder Verein-
barung hinsichtlich der Teilschuldverschreibungen nicht erfillt oder be-
achtet (im Folgenden auch ,Pflichtverletzung”) und die Pflichtverletzung
langer als 90 Tage andauert, nachdem die Emittentin hieruber von dem
Anleihegldubiger, welchen die Pflichtverletzung betrifft, eine Benach-
richtigung erhalten hat, durch welche die Anleiheschuldnerin vom An-
leiheglaubiger aufgefordert wird, die Verpflichtung, Bedingung oder
Vereinbarung zu erfullen oder zu beachten, oder

5. die Emittentin in Liquidation tritt, es sei denn, dies geschieht im Zu-
sammenhang mit gesellschaftsrechtlichen MaRnahmen (z. B. einer Ver-
schmelzung oder einer anderen Form des Zusammenschlusses mit ei-
nem anderen Rechtstrager), sofern dieser andere Rechtstrager alle Ver-
pflichtungen tbernimmt, die die Anleiheschuldnerin im Zusammenhang
mit diesen Teilschuldverschreibungen eingegangen ist.

Das Kundigungsrecht erlischt, falls der Kundigungsgrund vor Ausiibung des
Rechts geheilt wurde.

Die Kundigung durch den Anleiheglaubiger hat per Einschreiben und in der
Weise zu erfolgen, dass der Anleiheglaubiger der Emittentin einen aktuellen
Eigentumsnachweis der depotfihrenden Bank der Teilschuldverschreibun-
gen zusammen mit der Kundigungserklarung sendet. Voraussetzung fur die
Auszahlung von aufgrund der Kundigung durch die Anleiheschuldnerin
geschuldeter Betrage ist die Ubertragung der Teilschuldverschreibungen des
Anleiheglaubigers an die Anleiheschuldnerin.

Eine Kindigung, die entweder aufgrund des vorstehenden Kindigungsgrun-
des Nr. 1 oder Nr. 4 ausgesprochen wird, wird nur dann wirksam, wenn bei
der Anleiheschuldnerin Kindigungserklarungen tber Teilschuldverschreibun-
gen eingegangen sind, die zusammen mindestens 10 % des valutierenden
Gesamtnennbetrags entsprechen. Dies gilt nicht, soweit neben diesen
Kundigungsgrinden gleichzeitig auch einer oder mehrere der anderen
Kundigungsgrinde vorliegen. Die Wirksamkeit einer solchen Kundigung
entfallt aber auch dann, wenn die Gldubigerversammlung (siehe Abschnitt
,4.2.4 Glaubigerversammlung/Vertretung  der  Schuldtitelinhaber”)  dies
binnen drei Monaten beschlie3t.

4.3.4.6 Kundigung durch die ENERTRAG EnergieZins GmbH

Die Anleiheschuldnerin ist berechtigt, die ausstehende Schuldverschreibung
insgesamt oder alle ausstehenden Teilschuldverschreibungen quotal unter
Einhaltung einer Kundigungsfrist von wenigstens 90 Tagen jshrlich vorzeitig
zum Ende eines Zinslaufes zu kundigen. Der Ruckzahlungsbetrag entspricht
dann dem gekiindigten Nennbetrag.

Die Kundigung durch die Anleiheschuldnerin erfolgt durch Bekanntmachung
im Bundesanzeiger.
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4.4  Besteuerung

4.4.1 Steuerliche Rahmenbedingungen in Deutschland

Eine umfassende Darstellung samtlicher steuerlicher Uberlegungen, die fur
den Erwerb, das Halten, die VerduRerung oder fir eine sonstige Verfigung
uber die Teilschuldverschreibungen malSgeblich sein kénnen, ist nicht
Gegenstand dieses Uberblicks.

Die nachfolgende Darstellung soll einen Uberblick tber die zum Datum
dieses Prospektes geltende deutsche Rechtslage sowie die einschlagige
Verwaltungspraxis der deutschen Finanzverwaltung geben. Fir magliche
Abweichungen aufgrund kinftiger Anderungen von Gesetzen oder der
Rechtsprechung oder der Auslegung durch die Finanzverwaltung in Deutsch-
land kann keine Gewahr ibernommen werden.

Es wird jedem Anleger empfohlen, vorweg die rechtlichen und steuerlichen
Aspekte im Zusammenhang mit dem Erwerb, dem Halten, der Veraul3erung
und der Einlosung der Teilschuldverschreibungen unter Einbeziehung des
individuellen Steuerstatus mit einem Steuerberater sorgfaltig zu prufen.

4.4.2 Laufende Zinsertrage

Die laufenden Zinsen aus der Anleihe unterliegen bei einer unbeschrankt
einkommensteuerpflichtigen naturlichen Person als Einkiinfte aus Kapital-
vermogen gemals § 20 Abs. 1Nr. 7 Einkommensteuergesetz (EStG) der
Einkommensteuer. Die Steuerpflicht entsteht mit dem Zufluss der Zinsen.

Seit dem 01. Januar 2009 unterliegen Einkunfte aus Kapitalvermégen und
damit auch die Zinsen aus den Teilschuldverschreibungen der sog. Abgel-
tungsteuer (§ 32d EStG). Diese betrdgt 25 % der Zinsertrage zuzdglich
Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer.

Steuerpflichtige mit einem geringeren personlichen Einkommensteuersatz
als dem Abgeltungsteuersatz in Hohe von 25 % haben die Moglichkeit, eine
Veranlagungsoption  (Gunstigerprifung) in Anspruch  zu  nehmen
(§ 32d Abs. 6 EStG). Auf Antrag des Anlegers konnen die Ertrdge aus Zinsen
auch mit dem personlichen Steuersatz versteuert werden, wenn der person-
liche Steuersatz unter 25 % liegt. Der Anleger hat diese Wahimdglichkeit im
Rahmen seiner Veranlagung geltend zu machen. Das Finanzamt prift bei
der Steuerfestsetzung von Amts wegen, ob die Anwendung der allgemei-
nen Regel zu einer niedrigeren Steuerfestsetzung fuhrt.

443 Kapitalertragsteuer

Grundsatzlich wird auf die Zinszahlungen durch die depotfihrenden Banken
ein Steuerabzug (Kapitalertragsteuer/Zinsabschlag) vorgenommen und an
die Finanzverwaltung abgefthrt. Mit dem Steuerabzug ist die Einkommens-
teuer des Anlegers grundsatzlich abgegolten, sodass er die Einkinfte aus
dem Kapitalvermogen nicht mehr in seiner Einkommensteuererklarung
angeben muss (§ 43 Abs. 5 EStG). Die Emittentin Gbernimmt nicht die
Verantwortung fur den Einbehalt der Kapitalertragsteuer.

Die Kapitalertragsteuer betragt 25 % der Einnahmen zuziglich des Solidari-
tatszuschlags (5,5 % der Kapitalertragsteuer). Sofern der depotfihrenden
Bank ein ausreichender Freistellungsauftrag oder eine Nichtveranlagungs-
Bescheinigung erteilt wird, wird der Steuerabzug in entsprechender Hohe
nicht vorgenommen.

Eine  Nichtveranlagungs-Bescheinigung  (im  Folgenden auch ,NV-
Bescheinigung”) ist beim zustandigen Finanzamt zu beantragen. Sie wird
Personen erteilt, von denen anzunehmen ist, dass sie fir die Veranlagung
zur Einkommensteuer nicht in Betracht kommen, z. B. weil ihre Einkunfte
insgesamt unterhalb der Grenze der Steuerpflicht liegen. Sowohl der Frei-
stellungsauftrag als auch die NV-Bescheinigung sind bei dem depotfihren-
den Kreditinstitut einzureichen.

444 Sparerfreibetrag

Die Kapitalertrage bleiben steuerfrei, soweit sie zusammen mit sonstigen
Kapitalertragen des Anlegers den Sparerpauschbetrag nicht Gbersteigen.
Ledige und getrennt veranlagte Ehegatten konnen derzeit jahrlich bis zu
801 € (Sparerpauschbetrag) an Kapitaleinkinften steuerfrei vereinnahmen;
zusammen veranlagte Ehegatten bis zu 1.602 €.

445 Stickzinsen

Der Anleger hat grundsatzlich Stickzinsen beim Erwerb der Teilschuldver-
schreibungen zu entrichten. Im Rahmen der personlichen Steuerschuld des
Anlegers kann dieser die Stiickzinsen als negative Einnahmen geltend
machen und mit erhaltenen Zinsen verrechnen.

446 VerduRerungsgewinne
Gewinne aus der VerguRerung der Teilschuldverschreibungen unterliegen
gleichermallen, wie Zinseinnahmen, der Kapitalertragsteuer.

447 Erbschaft- und Schenkungsteuer

Der Erwerb von Teilschuldverschreibungen von Todes wegen oder durch
eine Schenkung unter Lebenden unterliegt grundsatzlich der Erbschaft- und
Schenkungsteuer. Die Hohe der anfallenden Erbschaft- bzw. Schenkung-
steuer hangt in erster Linie von der Hohe der Vermogensibertragung, dem
Verwandtschaftsgrad zum Erblasser oder Schenker und der Hohe des fur
den Erwerber anzuwendenden Freibetrags ab.

4.5  Bedingungen und Voraussetzungen

far das Angebot

451 Bedingungen, denen das Angebot unterliegt

Die Verbreitung dieses Prospektes und das Angebot der in diesem Prospekt
beschriebenen Serie von Teilschuldverschreibungen kénnen unter bestimm-
ten Rechtsordnungen beschrankt sein. Personen, die in den Besitz dieses
Prospektes gelangen, mussen diese Beschrankungen bertcksichtigen. Die
ENERTRAG EnergieZins GmbH wird bei Veroffentlichung dieses Prospektes
keine MaRnahmen ergriffen haben, die ein offentliches Angebot der Teil-
schuldverschreibungen zuldssig machen wirden, soweit Lander betroffen
sind, in denen das offentliche Angebot von Teilschuldverschreibungen
rechtlichen Beschrankungen unterliegt.

Insbesondere wurden und werden die Teilschuldverschreibungen nicht unter
dem United States Securities Act von 1933 in der geltenden Fassung regis-
triert. Der Handel mit Teilschuldverschreibungen der Emittentin wurde und
wird nicht von der United States Commodity Futures Trading Commissions
unter dem United States Commodity Exchange Act genehmigt. Daher durfen
die Teilschuldverschreibungen weder unmittelbar noch mittelbar in den
Vereinigten Staaten von Amerika sowie an Staatsblrger der Vereinigten
Staaten von Amerika angeboten, verkauft, verschenkt, vererbt oder weiter-
verkauft werden. Gleiches qilt fur die Staatsburger Australiens, Japans,
Kanadas und des Vereinigten Konigreichs von Grofbritannien und Nordir-
land.
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Voraussetzung fur den Kauf der Teilschuldverschreibungen ist das Vorhan-
densein eines Wertpapierdepots, in das die Teilschuldverschreibungen
gebucht werden konnen. Sofern ein solches Depot nicht vorliegt, kann es
bei einem Kreditinstitut eingerichtet werden. Uber mogliche entstehende
Gebuhren sollte sich der Anleger vorab bei einem Institut seiner Wahl
informieren.

452 Gesamtsumme der Emission

Der Gesamtnennbetrag der im Zuge der Emission ausgegebenen Teilschuld-
verschreibungen  der  Serie  ,ENERTRAG  EnergieZins 2025”  betrdgt
9.000.000 € (in Worten: Neun Millionen Euro).

Insgesamt wird eine Schuldverschreibung mit einem Nennbetrag von
9.000.000 € (in Worten: Neun Millionen Euro) zum Erwerb angeboten.

Die Emittentin behalt sich vor, jederzeit ohne Zustimmung der Inhaber der
Serie der Teilschuldverschreibungen weitere Teilschuldverschreibungen mit
jeweils gleicher Ausstattung in der Weise zu begeben, dass sie mit den
jeweiligen Teilschuldverschreibungen zusammengefasst werden, eine
einheitliche Anleihe bilden und ihren nominalen Gesamtnennbetrag erho-
hen.

Die Emittentin ist berechtigt, weitere Anleihen, die mit dieser Schuldver-
schreibung keine Einheit bilden und die tber andere Ausstattungsmerkmale
(z. B. in Bezug auf Verzinsung oder Stickelung) verfigen, zu begeben,
wobei ein solches Angebot - sofern offentlich - prospektpflichtig sein kann.
Gleiches qilt fur die Begebung von anderen Schuld- und/oder Finanzierungs-
titeln einschlieRlich anderer Kapitalmarktverbindlichkeiten.

453 Erwerbspreis

Die Ausgabe der Teilschuldverschreibungen der Serie erfolgt jeweils zu
100 % des Nennbetrags von 1.000 € je Teilschuldverschreibung. Daneben
hat der Anleger Stuckzinsen grundsétzlich zu leisten, wenn der Erwerb der
Teilschuldverschreibungen nach Beginn des Zinslaufes (01. Oktober 2015)
erfolgt. Ein Agio als Ausgabeaufschlag wird nicht erhoben. Die Stiickzinsen
dienen als Ausgleich fur den Vorteil des Anlegers, dass ihm am nachsten
Zinstermin die Zinsen fur einen vollen Zinslauf ausgezahlt werden, obwohl
er die Teilschuldverschreibungen erst wahrend dieses Zinslaufes gezeichnet
hat, ihm somit eigentlich nur anteilige Zinsen fir diesen Zinslauf zustehen
warden. D. h. zeichnet der Anleger die Teilschuldverschreibungen z. B. erst
am 01. Dezember 2015, so bekommt er am 01. Februar 2016 Zinsen fur
den gesamten ersten Zinslauf (01. Oktober 2015 bis 31. Januar 2016),
obwohl ihm eigentlich nur Zinsen fir den Zeitraum 01. Dezember 2015 bis
zum 31. Januar 2016 zustehen wirden. Des Weiteren hat ein Zeichner auch
die Kosten zu tragen, die ihm von seiner Depotbank in Rechnung gestellt
werden.

454 Mindest- und/oder Héchstbetrag der Zeichnung

Der Mindestbetrag der Zeichnung von Teilschuldverschreibungen der
Schuldverschreibung betragt drei Stiick (3.000 €). Ein Hochstbetrag ist fur
Zeichnungen nicht vorgesehen, jedoch durch die Hohe des noch nicht
gezeichneten Nennbetrages der Schuldverschreibung beschrankt. Der
geplante Handel im allgemeinen Freiverkehr der Dusseldorfer Wertpapier-
borse erfolgt in 1.000 €-Schritten, wobei hierbei kein Mindestzeichnungsbe-
trag vorgesehen ist.

455 Angebotsverfahren und Lieferung der Wertpapiere

Die Teilschuldverschreibungen der Serie werden ab dem ersten Werktag
nach der Veroffentlichung des  Prospektes, voraussichtlich  dem
23. September 2015, bis Ablauf des zwolften Monats nach Billigung des
Prospektes offentlich zur Zeichnung angeboten. Eine Verkirzung (insbeson-
dere im Falle der Vollplatzierung) der Zeichnungsfrist bleibt vorbehalten.

Die Teilschuldverschreibungen kénnen in der Zeichnungsfrist durch Uber-
mittlung eines Kaufantrags (im Folgenden auch ,Zeichnungsschein”) bei der
Emittentin gezeichnet werden. Es steht der Emittentin frei, sich zusatzlich
auch Vermittlern zu bedienen, bei welchen die Teilschuldverschreibungen
gezeichnet werden konnen.

Nach Ubermittlung des Zeichnungsscheins und Zahlung des Erwerbspreises
(Nennbetrag zuzuglich der Stuckzinsen multipliziert mit der Anzahl der
bezogenen Teilschuldverschreibungen) zum im Zeichnungsschein vereinbar-
ten Zeitpunkt wird dem Anleger unverziglich die Annahme seiner Zeich-
nung mitgeteilt (siehe aber auch Abschnitt ,4.5.6 Zeichnungsreduzierung”)
und eine Bestatigung zugesandt.

Die im Rahmen des offentlichen Angebots gezeichneten Teilschuldver-
schreibungen werden den Erwerbern im Wege einer Depotqutschrift der
girosammelverwahrten Teilschuldverschreibungen nach Bezahlung des
Erwerbspreises geliefert.

Die Depoteinbuchung/Lieferung der erworbenen Teilschuldverschreibungen
wird durch die Clearstream Banking AG abgewickelt und erfolgt grundsatz-
lich innerhalb eines Monats.

4.5.6 Zeichnungsreduzierung

Die ENERTRAG EnergieZins GmbH behalt sich die Ablehnung und auch die
Kirzung einzelner Zeichnungen ohne Angabe von Grinden vor. Insbesonde-
re bei Uberzeichnungen kann es zu Kirzungen kommen. Im Falle von
Kirzungen oder der Ablehnung von Zeichnungen wird der zu viel gezahlte
Betrag unverziglich durch Uberweisung auf das vom Anleger benannte
Konto Uberwiesen. Die Meldung der zugeteilten Teilschuldverschreibungen
erfolgt unverziglich schriftlich durch die Emittentin. Etwaige in diesem
Zusammenhang entstehende Kosten tragt die Emittentin.

457 Potenzielle Investoren, Ubernahmezusagen und Vorzugsrechte

Es ist beabsichtigt, die Teilschuldverschreibungen sowohl privaten als auch
institutionellen Anlegern zur Zeichnung anzubieten. Ein offentliches Angebot
erfolgt ausschlieRlich in Deutschland. Ein bevorrechtetes Bezugsrecht fur
Teilschuldverschreibungen besteht nicht. Es wurden gegeniber der Emitten-
tin keinerlei Ubernahmezusagen abgegeben.

458 Zahlstelle
Zahlstelle fur die Teilschuldverschreibungen der Schuldverschreibung ist die
Bankhaus Neelmeyer AG, Am Markt 14-16, 28195 Bremen.

Die ENERTRAG EnergieZins GmbH Uberweist die Zinsen vor Ablauf des
jeweiligen Zinslaufes sowie den Nennbetrag zum Ende der Laufzeit an die
Zahlstelle.

Die Zahlstelle wird die Betrdge der Clearstream Banking AG zur Zahlung an
die Depotbanken der Anleihegldubiger Gberweisen. Samtliche Zahlungen an
die Clearstream Banking AG oder an deren Order befreien die Emittentin in
der Hohe der geleisteten Zahlungen von ihren Verbindlichkeiten aus den
Teilschuldverschreibungen gegentber den Anleiheglaubigern.

Depotstelle fur die girosammelverwahrten Teilschuldverschreibungen ist die
Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn.

4.5.9 Koordinator des Angebots
Als Koordinator des Angebots fungiert die Emittentin.

4.5.10  Emissionsibernahmevertrag
Ein Emissionsubernahmevertrag wurde nicht geschlossen.
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4.5.11 oOffenlegung des Angebots

Das FErgebnis des offentlichen Angebots der prospektgegenstandlichen
Schuldverschreibung wird von der Emittentin nach dem Ende der Zeich-
nungsfrist, spatestens jedoch am 21. September 2016, auf der Internetseite
https://energiezins.enertrag.com verdffentlicht.

45.12  Weitere Angaben zur Verwendung des Prospektes durch Finanz-
intermediare

Die Emittentin erteilt ihre ausdrickliche Zustimmung zur Verwendung dieses
Prospekts durch Finanzintermediare ab der Verdffentlichung des Prospektes
bis zum Ende der Angebotsfrist, d. h. bis zum Ablauf des zwolften Monats
nach der Billigung des Prospekts, in der Bundesrepublik Deutschland sowie
gegebenenfalls in weiteren Landern, in die der Prospekt notifiziert wird, und
erklart diesbezuglich, dass sie die Haftung fur den Inhalt des Prospektes
auch hinsichtlich einer spateren WeiterverduRerung oder endgltigen Plat-
zierung der Schuldverschreibung Ubernimmt. Die Zustimmung ist an keine
weiteren Bedingungen geknipft, kann jedoch jederzeit widerrufen oder
eingeschrankt werden. Fir den Fall, dass ein Finanzintermedidr ein Angebot
macht, wird er die Anleger zum Zeitpunkt der Angebotsvorlage Uber die
Angebotsbedingungen unterrichten.

Jeder diesen Prospekt verwendende Finanzintermediér hat auf seiner Webs-
ite anzugeben, dass er den Prospekt mit Zustimmung der Emittentin und
gemal’ den Bedingungen verwendet, an die die Zustimmung gebunden ist.

4.6  Zulassung zum Handel und
Handelsregeln

Eine Zulassung der Schuldverschreibung an einem geregelten Markt ist zum
Datum des Prospektes nicht erfolgt. Allerdings plant die Emittentin die
Einbeziehung der Schuldverschreibung in den allgemeinen Freiverkehr an
der Borse Dusseldorf. Insofern behalt sich die Emittentin wahrend der
Platzierung oder nach der Vollplatzierung der Emission der Schuldverschrei-
bung oder deren Schliefung die Stellung eines entsprechenden Antrags vor.

Die Emittentin hat bislang keine Wertpapiere begeben, die zum Handel an
einem geregelten Markt zugelassen sind. Je nach Geschaftsverlauf und
Erfolg dieser Emission wird die Emittentin weitere Kapitalanlagen offentlich
zum Erwerb anbieten. Ein Antrag auf Zulassung zum Handel an einem
geregelten Markt wurde noch nicht gestellt.

Es existiert keine bindende Zusage eines Intermedidres fur den Sekundar-
handel.

4.7  Zusatzliche Angaben

von den Abschlussprifern der Emittentin wurden mit Ausnahme der Jahres-
abschliusse fur das Geschaftsjahr 2014/2015 und fur das Geschafts-
jahr 2013/2014 keine Informationen in diesem Prospekt geprift.

In den Prospekt wurde keine Erkldrung oder ein Bericht einer Person aufge-
nommen, die als Sachverstandiger handelt.

Ein offentliches Rating wurde weder fir die Emittentin noch fur die Schuld-
verschreibung erstellt.
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5.Anhang

5.1

1.

Anleihebedingungen der
Schuldverschreibung der

ENERTRAG EnergieZins GmbH

Serie ,ENERTRAG EnergieZins 2025"-
WKN A1611C /ISIN DEOOOA1611C6

Begriffsbestimmungen

Fur die Zwecke der Schuldverschreibung der Serie ,ENERTRAG Energie-
Zins 2025" gelten die folgenden Begriffsbestimmungen:

1.1

12

13

1.4

15

1.6

1.7

18

Anleihegldubiger

Anleihegldubiger bezeichnet den Inhaber einer oder mehrerer Teil-
schuldverschreibungen. Er hat einen Miteigentumsanteil an der
Globalurkunde;

Anleiheschuldnerin

Mit Anleiheschuldnerin wird die Emittentin ENERTRAG EnergieZins
GmbH, Dauerthal, bezeichnet;

Bankarbeitstag

Ein Bankarbeitstag bezeichnet einen Tag, der ein TARGET-
Geschaftstag (siehe Ziff. 1.8 dieser Bedingungen) ist, an dem die
Clearstream Banking AG Zahlungen abwickelt, und an dem die
Banken in Frankfurt am Main, Deutschland, fur den allgemeinen
Geschaftsverkehr geoffnet sind;

Gesamtnennbetrag

Der Gesamtnennbetrag bezeichnet gemaR ziff. 2.1 dieser Bedin-
gungen das eingezahlte und noch nicht zurtckgezahlte Volumen
der Teilschulverschreibungen in Euro. Der Gesamtnennbetrag ent-
spricht einem Betrag in Hohe von bis zu 9.000.000 € (in Worten:
Neun Millionen Euro);

Kapitalmarktverbindlichkeit

Eine Kapitalmarktverbindlichkeit bezeichnet jede Verbindlichkeit in
Form von Schuldverschreibungen mit einer urspringlichen Laufzeit
von mehr als einem Jahr, die blicherweise aufgrund eines offentli-
chen Angebotes an einer Wertpapierborse oder an einem anderen
geregelten Wertpapiermarkt gehandelt werden oder gemaR offent-
licher Ankindigung gehandelt werden sollen. Als Kapitalmarktver-
bindlichkeit gelten nicht Kredit- und/oder Darlehensverbindlichkei-
ten gegentber Kreditinstituten;

Methode act/act

Die Methode act/act ist eine Zinsberechnungsmethode, bei der die
Anzahl der Tage fur die Zinsperiode und die Anzahl der Tage eines
Jahres als echte (kalendermaRige) Tage zu Grunde gelegt werden,
so dass die Tage eines Jahres 365 bzw. 366 (Schaltjahr) betragen;

Schuldverschreibungsgesetz

Das Schuldverschreibungsgesetz bezeichnet das Gesetz (ber
Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen vom 31. Juli 2009 in
seiner jeweils geltenden Fassung;

TARGET-Geschaftstag

Ein TARGET-Geschaftstag bezeichnet einen Tag (aufer Samstag o-
der Sonntag), an dem das Zahlungsverkehrssystem der Notenban-
ken in der Eurozone Trans-European Automated Real-Time Gross
Settlement Express Transfer System (,TARGET”) oder ein entspre-
chendes Nachfolgesystem Zahlungen abwickelt;

1.9

1.10

1.12

21

2.2

23

24

Teilschuldverschreibung

Eine Teilschuldverschreibung ist der gemafs ziff. 2.1 festgelegte
Teilbetrag, in den die Schuldverschreibung der Anleihegldubigerin
zerlegt ist;

Nennbetrag
Der Nennbetrag der Teilschuldverschreibungen betragt 1.000 €;
Zahlstelle

Die Zahlstelle ist definiert in Ziffer 4.1 und hat die in Ziff. 4.2 ge-
nannte Funktion;

Zinslauf

Der Zinslauf bezeichnet den in Ziff. 3.3 bestimmten Zeitraum.

Nennbetrag und Stiickelung, Verbriefung, Begebung weiterer
Anleihen und Finanzierungstitel

Nennbetrag und Stiickelung

Die Schuldverschreibung der ENERTRAG EnergieZins GmbH mit Sitz
in Dauerthal mit der Emissionsbezeichnung Serie ,ENERTRAG Ener-
gieZins 2025” im Gesamtnennbetrag von bis zu 9.000.000 € (in
Worten: Neun Millionen Euro) ist in bis zu 9.000 Teilschuldver-
schreibungen im Nennbetrag zu je 1.000 € eingeteilt. Die Teil-
schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber und sind unterei-
nander gleichberechtigt.

Verbriefung

Die Teilschuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zum
31. Dezember 2025 werden fur ihre gesamte Laufzeit in einer Glo-
balurkunde ohne Globalzinsschein verbrieft. Die Globalurkunde wird
bei der Clearstream Banking AG, Eschborn, hinterlegt, bis alle Ver-
pflichtungen der Anleiheschuldnerin aus den Teilschuldverschrei-
bungen der Serie ,ENERTRAG Energiezins 2025 erfullt sind. Die
Globalurkunde tragt die eigenhdndige oder faksimilierte Unter-
schrift der zur gesetzlichen Vertretung der Anleiheschuldnerin be-
fugten Person oder Personen. Effektive Einzelurkunden und/oder
Sammelurkunden fur eine und/oder mehrere Teilschuldverschrei-
bungen mit Ausnahme der Globalurkunde werden nicht ausgege-
ben.

Begebung weiterer Anleihen mit gleicher Ausstattung

Die Anleiheschuldnerin behalt sich vor, jederzeit ohne Zustimmung
der Anleiheglaubiger weitere Teilschuldverschreibungen mit glei-
cher Ausstattung in der Weise zu begeben, dass sie mit den Teil-
schuldverschreibungen zusammengefasst werden, eine einheitliche
Anleihe mit ihnen bilden und ihren Gesamtnennbetrag erhéhen.
Der Begriff ,Teilschuldverschreibungen” umfasst im Falle einer sol-
chen Erhohung auch solche zusatzlich begebenen Teilschuldver-
schreibungen.

Begebung weiterer Finanzierungstitel

Die Begebung weiterer Anleihen, die mit dieser Schuldverschrei-
bung keine Einheit bilden und die Uber andere Ausstattungsmerk-
male (z. B. in Bezug auf Verzinsung, Laufzeit oder Stuckelung) ver-
fugen, oder die Begebung von anderen Schuld- und/oder Finanzie-
rungstiteln einschlieRlich anderer Kapitalmarktverbindlichkeiten
bleibt der Anleiheschuldnerin unbenommen.
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3.1

3.2

33

3.4

35

4.1

42

Verzinsung, Zinsberechnungsmethode, Zinslauf, Félligkeit

Zinssatz

Die Schuldverschreibung wird bezogen auf den Gesamtnennbetrag
mit 5,25 % p.a. fest verzinst. Die Hohe der Zinszahlungen, die den
Anleiheglaubigern zustehen, wird zum Ablauf eines jeden Zinslau-
fes von der Anleiheschuldnerin berechnet.

Zinsberechnungsmethode

Sind Zinsen gemaf Ziff. 3.1 fur einen Zeitraum von weniger als ei-
nem Jahr zu berechnen, erfolgt die Berechnung auf den Tag genau
nach der Methode act/act.

Zinslauf, erster Zinslauf, letzter Zinslauf

Der erste zinslauf der Teilschuldverschreibungen beginnt am
01. Oktober 2015 und endet am 31.Januar 2016. Im Folgenden
beginnt der Zinslauf jeweils am 01. Februar eines Kalenderjahres
und endet jeweils am 31. Januar des folgenden Kalenderjahres. Der
letzte Zinslauf beginnt am 07. Februar 2025 und endet am
31. Dezember 2025. Die Verzinsung der Teilschuldverschreibungen
gemafls Ziff. 3.1 endet zum Ablauf des letzten Zinslaufes.

Falligkeit der Zinszahlungen

Die Zinsen gemal ziff. 3.1 sind nachtraglich am ersten Bankarbeits-
tag nach dem Ablauf eines Zinslaufes zur Zahlung fallig (im Folgen-
den auch ,Zinstermin”), beginnend am 01. Februar 2016. Fir den
letzten Zinslauf ist die Zahlung der Zinsen am ersten Bankarbeitstag
nach dem 31. Dezember 2025 fdllig.

Verzug, Verzugszinsberechnungsmethode

Soweit die Anleiheschuldnerin die Zinsen fur einen Zinslauf trotz
Falligkeit nicht am Zinstermin zahlt, verlangert sich die Verzinsung
bis zum Tag der tatsachlichen Zahlung. Der zur Zahlung ausstehen-
de Zinsbetrag wird zwischen Zinstermin und dem Tag, der der Zah-
lung vorausgeht, mit dem Zinssatz gemaR Ziff. 3.1 nach der Me-
thode act/act berechnet.

Zahlstelle

Zahlstelle

Zahlstelle ist die Bankhaus Neelmeyer AG mit Sitz in Bremen (im
Folgenden auch ,Zahlstelle”). Die Zahlstelle ist berechtigt, sich der
Dienste Dritter zu bedienen und/oder Aufgaben an Dritte zu Uber-
tragen.

Funktion der Zahlstelle

Die Anleiheschuldnerin ist verpflichtet, alle gemaR ziff. 3 und ziff. 5
geschuldeten Betrage an die Zahlstelle zu zahlen, ohne dass - ab-
gesehen von der Beachtung anwendbarer gesetzlicher Vorschriften
(Steuer-, Devisen- und/oder sonstige Normen) - von den Anlei-
heglaubigern eine gesonderte Erklarung oder die Erfullung einer
anderen Formlichkeit verlangt werden darf. Die Zahlstelle wird die
zu zahlenden Betrdge an die Clearstream Banking AG zur Zahlung
an die Anleiheglaubiger Uberweisen. Samtliche Zahlungen an die
Clearstream Banking AG oder an deren Order befreien die Anleihe-
schuldnerin in der Hohe der geleisteten Zahlungen von ihren Ver-
bindlichkeiten aus der Schuldverschreibung gegentber den Anlei-
hegldubigern. Die Zahlstelle in ihrer Eigenschaft handelt ausschliefs-
lich als Beauftragte der Anleiheschuldnerin und steht nicht in ei-
nem Auftrags- oder Treuhandverhdltnis zu den Anleiheglaubigern.

43

44

5.1

5.2

53

54

6.1

Benennung anderer Zahlstelle

Sollten Ereignisse eintreten, die nach Ansicht der Zahlstelle dazu
fuhren, dass sie nicht in der Lage ist, als Zahlstelle tatig zu sein, so
ist sie berechtigt, nach vorheriger Zustimmung der Anleiheschuld-
nerin eine andere Bank als Zahlstelle zu bestellen. Sollte die Zahl-
stelle in einem solchen Fall auBerstande sein, die Ubertragung der
Stellung als Zahlstelle vorzunehmen, so ist die Anleiheschuldnerin
berechtigt und verpflichtet, dies zu tun. Fir den Fall der Kindigung
des Zahlstellenvertrags durch eine Partei ist die Anleiheschuldnerin
berechtigt und verpflichtet, eine neue Zahlstelle zu benennen.

Bekanntmachung der Benennung anderer Zahlstelle

Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der Anleiheschuld-
nerin unverziglich gemaf Ziff. 11 oder, falls dies nicht maglich sein
sollte, in sonstiger angemessener Weise o6ffentlich bekannt zu ge-
ben.

Laufzeit, Ruckzahlung, Falligkeit, Verzug, Ubertragung, Rickerwerb

Laufzeit, Rickzahlung, Falligkeit

Die Laufzeit der Schuldverschreibung beginnt am 071. Oktober 2015
und endet vorbehaltlich der Regelungen der 7iff. 9 und Ziff. 10 am
31. Dezember 2025. Die Anleiheschuldnerin verpflichtet sich, den
Anleihegldubigern die Teilschuldverschreibungen zum Nennbetrag
am ersten Bankarbeitstag nach dem Ende der Laufzeit (im Folgen-
den auch ,Rickzahlungstag”) zuriickzuzahlen.

Verzug

Soweit die Anleiheschuldnerin die Teilschuldverschreibungen nicht
oder nicht vollstandig am Rickzahlungstag zurtckzahlt, werden die
Teilschuldverschreibungen bis zu dem Tag, der der tatsachlichen
Ruckzahlung vorausgeht, bezogen auf den ausstehenden félligen
Ruckzahlungsbetrag mit dem Zinssatz gemafs ziff. 3.1, nach der
Methode act/act verzinst. Gleiches gilt fir den Fall der Kiindigung
vor Ablauf der Laufzeit.

Ubertragung

Den Anleihegldubigern stehen Miteigentumsanteile an der Global-
urkunde zu. Eine Ubertragung der Teilschuldverschreibungen durch
Ubertragung des Miteigentumsanteils auf Dritte ist gemaR den Re-
gelungen und Bestimmungen der Clearstream Banking AG, Esch-
born, moglich.

Ruckerwerb eigener Teilschuldverschreibungen

Die Anleiheschuldnerin ist berechtigt, die in diesen Anleihebedin-
gungen beschriebenen Teilschuldverschreibungen am Markt oder
auf sonstige Weise teilweise oder vollstandig zu erwerben und zu
verauRern. Gleiches gilt fur etwaige Tochtergesellschaften oder
verbundene Unternehmen der Anleiheschuldnerin.

Zahlungen

Zahlung und Wahrung

Die Anleiheschuldnerin ist verpflichtet, alle nach diesen Anleihebe-
dingungen gemald Ziff. 3 und Zziff. 5 geschuldeten Betrage in Euro
an die Zahlstelle zu zahlen.
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6.2

8.1

8.2

9.1

9.2

9.3

Art und Weise der Zahlungen

Die Zahlstelle wird die zu zahlenden Betrdge an die Clearstream
Banking AG zur Zahlung an die Depotbanken der Anleiheglaubiger
berweisen. Samtliche Zahlungen an die Clearstream Banking AG
oder an deren Order befreien die Anleiheschuldnerin in der Hohe
der geleisteten Zahlungen von ihren Verbindlichkeiten aus den Teil-
schuldverschreibungen gegeniber den Anleiheglaubigern.

Rang

Die Teilschuldverschreibungen begriinden unmittelbare, unbeding-
te, nicht nachrangige und nicht dinglich besicherte Verbindlichkei-
ten der Anleiheschuldnerin, die mit allen anderen nicht nachrangi-
gen und nicht dinglich besicherten Verpflichtungen in gleichem
Rang stehen, sofern diese nicht kraft Gesetzes Vorrang haben.

Steuern

Steuereinbehalt

Alle Zahlungen, insbesondere von Zinsen, erfolgen unter Abzug und
Einbehaltung von Steuern, Abgaben und sonstigen Gebuhren, so-
weit die Anleiheschuldnerin oder die Zahlstelle zum Abzug
und/oder zur Einbehaltung gesetzlich verpflichtet ist. Weder die An-
leiheschuldnerin noch die 7ahlstelle sind verpflichtet, den Anlei-
heglaubigern zusatzliche Betrage als Ausgleich fur auf diese Weise
abgezogene oder einbehaltene Betrage zu zahlen.

Steuerpflichten der Anleiheglaubiger

Soweit die Anleiheschuldnerin oder die Zahlstelle nicht gesetzlich
zum Abzug und/oder zur Einbehaltung von Steuern, Abgaben oder
sonstigen Gebuhren verpflichtet ist, trifft sie keinerlei Verpflichtung
im Hinblick auf abgaberechtliche Verpflichtungen der Anleiheglsu-
biger.

Kiindigungsrechte

Ordentliches Kundigungsrecht

Ein ordentliches Kundigungsrecht des Anleiheglaubigers besteht
nicht. Ein Recht zur auerordentlichen Kindigung des Vertrages
bleibt hierdurch unberthrt, wenn ein Kindigungsgrund nach Ziff. 10
vorliegt oder die Fortsetzung des Vertragsverhaltnisses einer Ver-
tragspartei aus wichtigen Grinden in der Person der anderen Ver-
tragspartei nicht mehr zumutbar ist.

Vorzeitiges Kandigungsrecht Anleiheschuldnerin

Die Anleiheschuldnerin ist berechtigt, die ausstehende Schuldver-
schreibung insgesamt oder alle ausstehenden Teilschuldverschrei-
bungen quotal unter Einhaltung einer Kundigungsfrist von wenigs-
tens 90 Tagen jahrlich vorzeitig zum Ende eines Zinslaufes zu kin-
digen. Der Ruckzahlungsbetrag entspricht dem gekindigten Nenn-
betrag und ist nach MalRgabe der Regelungen der Ziff. 5.1 zur Zah-
lung fallig.

Form der Kndigung

Die Kundigung durch die Anleiheschuldnerin erfolgt durch Be-
kanntmachung nach Ziff. 11 dieser Bedingungen.

10.

10.1

10.2

103

Kindigungsgrinde fir die Anleihegldubiger

Kundigung aus wichtigem Grund

Jeder Anleiheglaubiger ist berechtigt, seine Teilschuldverschreibun-
gen unverziglich zu kindigen und deren Ruckzahlung zum Nenn-
betrag zuztglich etwaiger bis zum Tage der Rickzahlung (aus-
schlieRlich) aufgelaufenen Zinsen zu verlangen, wenn ein wichtiger
Grund vorliegt. Ein wichtiger Grund liegt insbesondere dann vor,
wenn

die Anleiheschuldnerin Zinsen nicht innerhalb von 90
Tagen nach dem betreffenden zinstermin zahlt, oder

10.1.1

10.1.2 die Anleiheschuldnerin ihre Zahlungsunfshigkeit be-

kannt gibt, oder

10.1.3 ein Insolvenzverfahren ber das Vermogen der Anlei-
heschuldnerin eroffnet und nicht innerhalb von 90 Ta-
gen nach der Eroffnung aufgehoben oder ausgesetzt
wird oder die Eroffnung eines Insolvenzverfahrens

mangels Masse abgelehnt wird, oder

10.1.4 die Anleiheschuldnerin eine wesentliche Verpflichtung,
Bedingung oder Vereinbarung hinsichtlich der Teil-
schuldverschreibungen nicht erfillt oder beachtet (im
Folgenden auch ,Pflichtverletzung”) und die Pflichtver-
letzung Ianger als 90 Tage andauert, nachdem die An-
leiheschuldnerin hieriber von dem Anleihegldubiger,
welchen die Pflichtverletzung betrifft, eine Benachrich-
tigung erhalten hat, durch welche die Anleiheschuldne-
rin vom Anleiheglaubiger aufgefordert wird, die Ver-
pflichtung, Bedingung oder Vereinbarung zu erftllen
oder zu beachten, oder

10.1.5 die Anleiheschuldnerin in Liquidation tritt, es sei denn,
dies geschieht im Zusammenhang mit gesellschafts-
rechtlichen Mallnahmen (z. B. einer Verschmelzung
oder einer anderen Form des Zusammenschlusses mit
einem anderen Rechtstrager), sofern dieser andere
Rechtstrager alle Verpflichtungen wbernimmt, die die
Anleiheschuldnerin im Zusammenhang mit diesen Teil-
schuldverschreibungen eingegangen ist.

Das Kundigungsrecht erlischt, falls der jeweilige Kindigungsgrund
vor Austbung des Rechts geheilt wurde.

Form der Kindigung

Die Kundigung durch den Anleihegldubiger hat per eingeschriebe-
nen Brief und in der Weise zu erfolgen, dass der Anleihegladubiger
der Anleiheschuldnerin einen aktuellen Eigentumsnachweis des
depotfuhrenden Institutes betreffend die Teilschuldverschreibungen
zusammen mit der Kundigungserklarung sendet. Voraussetzung fur
die Auszahlung von aufgrund der Kindigung durch die Anleihe-
schuldnerin geschuldeter Betrdge ist die Ubertragung der Teil-
schuldverschreibungen des Anleihegldubigers an die Anleihe-
schuldnerin.

Wirksamkeit der Kiindigung

Bei den Kundigungsgrinden der Ziff. 10.1.1 und der Ziff. 10.1.4
wird eine Kundigung nur dann wirksam, wenn bei der Anleihe-
schuldnerin Kondigungserklarungen aber Teilschuldverschreibungen
eingegangen sind, die zusammen mindestens 10 % des valutie-
renden Gesamtnennbetrags (vgl. Ziff. 2.1) entsprechen. Dies gilt
nicht, soweit neben den Kundigungsgrinden der Ziff. 10.1.1
und/oder der Ziff. 10.1.4 gleichzeitig auch ein oder mehrere Kindi-
gungsgriinde der 7iff. 10.1.2, Ziff. 10.1.3 und Ziff. 10.1.5 vorliegen.
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11

12.

12.2

13.

13.2

13.3

Ruckzahlung

Der Ruckzahlungsbetrag entspricht dem gekiindigten Nennbetrag
und ist nach Mafsgabe der Regelungen der Ziff 5.1. zur Zahlung fal-

lig.

Bekanntmachungen

Bekanntmachungen und Veroffentlichungen betreffend die Teil-
schuldverschreibungen erfolgen im Bundesanzeiger.

Gléubigerversammlung

Anwendbarkeit des Schuldverschreibungsgesetzes

Das Gesetz ber Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen
vom 31. Juli 2009 in seiner jeweils geltenden Fassung findet fur die
Glaubigerversammlung Anwendung.

Glaubigerversammlung

Fur die Teilnahme an der Gldubigerversammlung ist die vorherige
Anmeldung der Anleihegldubiger erforderlich. Mit der Anmeldung
ist ein aktueller Nachweis des depotfiihrenden Instituts betreffend
die Teilschuldverschreibungen dber die Stellung als Anleihegldubi-
ger zu Ubermitteln. FUr die Glaubigerversammlung gelten die Rege-
lungen des Schuldverschreibungsgesetzes.

Anderungen der Anleihebedingungen

Einseitige Anderungen

Die Anleiheschuldnerin ist nur in den nachfolgenden Féllen berech-
tigt, die Anleihebedingungen durch einseitige Willenserklarung zu
andern oder anzupassen:

13141 Anderung der Fassung, wie z. B. Wortlaut und Reihen-

folge;

13.1.2 Anderungen, die fur eine Zulassung der Teilschuldver-
schreibungen zum Handel an einem organisierten
Markt oder einem privatrechtlich organisierten Markt
erforderlich sind, wie z. B. die Einteilung der Schuldver-
schreibung bezogen auf die Anzahl und den Nennbe-

trag der Teilschuldverschreibungen;

13.13 Anderung des Gesamtnennbetrages und der Einteilung
der Schuldverschreibung, insbesondere sofern die Er-

madchtigung der Ziff. 2.3 in Anspruch genommen wird.
Anderungen durch Rechtsgeschaft

Bestimmungen der Anleihebedingungen konnen durch Rechtsge-
schaft nur durch einen gleichlautenden Vertrag mit samtlichen An-
leiheglaubigern erfolgen.

Glaubigerversammlung

Anderungen der Anleihebedingungen sind ferner mit Zustimmung
der Gldubigerversammlung durch Mehrheitsbeschluss nach MaRga-
be des Schuldverschreibungsgesetzes maglich.

14,

141

14.2

14.3

14.4

14.5

MaRgebliches Recht, Erftllungsort, Gerichtsstand, maf8gebliche
Sprache, Ersetzungsbefugnis

Rechtswahl

Form und Inhalt der Schuldverschreibung und alle sich daraus erge-
benden Rechte und Pflichten der Anleiheglaubiger, der Anleihe-
schuldnerin und der Zahlstelle unterliegen dem Recht der Bundes-
republik Deutschland unter Ausschluss der Kollisionsnormen des
deutschen internationalen Privatrechts.

Erfallungsort
Erfullungsort ist der Sitz der Anleiheschuldnerin.
Gerichtsstand

Gerichtsstand fur alle sich aus dem Rechtsverhaltnis zwischen An-
leihegldubiger und Anleiheschuldnerin ergebenden Rechtsstreitig-
keiten ist der Sitz der Anleiheschuldnerin. Diese Gerichtsstandver-
einbarung beschrankt nicht das Recht eines Anleihegldubigers, Ver-
fahren vor einem anderen zustdndigen Gericht anzustrengen. Eben-
so wenig schliet die Einleitung von Verfahren vor einem oder
mehreren anderen Gerichtsstanden die Einleitung von Verfahren an
einem anderen Gerichtsstand aus, falls und soweit dies rechtlich
zul3ssig ist.

MaRgebliche Sprache

Diese Anleihebedingungen sind in deutscher Sprache abgefasst.
Nur dieser deutsche Text ist verbindlich und mal3geblich.

Ersetzungsbefugnis

Sollten einzelne Bestimmungen dieser Anleihebedingungen ganz
oder teilweise nichtig, unwirksam oder nicht durchsetzbar sein oder
werden, bleiben die Wirksamkeit und Durchsetzbarkeit aller ver-
bleibenden Bestimmungen dieser Anleihebedingungen unberihrt.
Die nichtige, unwirksame oder nicht durchsetzbare Bestimmung
wird die Anleiheschuldnerin nach billigem Ermessen unter Beach-
tung der jeweils geltenden Rechtsvorschriften durch diejenige
wirksame und durchsetzbare Bestimmung ersetzen, die dem mit
der nichtigen, unwirksamen oder nicht durchsetzbaren Bestimmung
verfolgten wirtschaftlichen Zweck nach MaR, Zeit, Ort oder Gel-
tungsbereich am nachsten kommt. Eine solche Ersetzung wird die
Anleiheschuldnerin unverziiglich gemaR ziff. 11 bekanntmachen.

Dauerthal, 01. Juli 2015

Geschaftsfuhrer der ENERTRAG EnergieZins GmbH
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6. Finanzteil

6.1  Jahresabschluss zum 31. Mdrz 2015

6.1.1 Bilanz zum 31. Marz 2015

AKTIVA 31.03.2015 31.03.2014
EUR EUR
ANLAGEVERMOGEN
Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 12.887,00 14.712,00

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen 6.125.250,00 0,00
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 18.913.036,99 16.830.100,23
Wertpapiere des Anlagevermogens 1.050.000,00 0,00

26.088.286,99 16.830.100,23
26.101.173,99 16.844.812,23

UMLAUFVERMOGEN
Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 8.587.258,44 9.617.663,42
Sonstige Vermdgensgegenstande 191,26 459.036,58
8.587.449,70 10.076.700,00
Wertpapiere
Sonstige Wertpapiere 4.500,00 4.500,00
Guthaben bei Kreditinstituten 1.026.452,12 344.147,64
9.618.401,82 10.425.347,64
RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 1.613.859,10 1.309.036,51

37.333.43491 28.579.196,38
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PASSIVA

EIGENKAPITAL
Gezeichnetes Kapital
Gewinnrtcklagen
Bilanzgewinn

Genussrechtskapital

RUCKSTELLUNGEN
Steuerrickstellungen
Sonstige Ruckstellungen

VERBINDLICHKEITEN
Anleihen
Genussrechtskapital
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen
Sonstige Verbindlichkeiten

davon aus Steuern: EUR 234,24 (Vorjahr: EUR 236,23)

RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

31.03.2015
EUR

1.000.000,00
770.103,21
0,00
3.505.350,26
5.275.453,47

410.839,41
17.900,00
428.739,41

25.495.084,39
1.865.979,39
24.149,99
842.520,83
2.124.568,53

30.352.303,13

1.276.938,90

37.333.434,91

31.03.2014
EUR

51.000,00
947.359,81
443.146,82

5.360.171,01
6.801.677,64

251.842,64
19.500,00
271.342,64

18.563.000,00
0,00

576,44

0,00
1.838.673,73

20.402.250,17

1.103.925,93

28.579.196,38
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6.1.2 Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéftsjahr 2014/2015

Umsatzerlése
Sonstige betriebliche Ertrage
Personalaufwand
Lohne und Gehalter
Soziale Abgaben und Aufwendungen fir Altersversorgung und fir Unterstiitzung
Abschreibungen
Abschreibungen auf Sachanlagen
Sonstige betriebliche Aufwendungen
Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermogens
davon aus verbundenen Unternehmen: EUR 1.855.125,49 (Vorjahr: EUR 1.950.452,28)
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage
davon aus verbundenen Unternehmen: EUR 687.888,89 (Vorjahr: EUR 41.805,56)
Zinsen und ahnliche Aufwendungen
Vergutung for Genussrechtskapital
Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Jahresiuberschuss

Einstellung in die Gewinnrtcklagen

Bilanzgewinn

6.1.3 Anhang fur das Geschaftsjahr vom 1. April 2014 bis zum 31. Marz 2015

A. Allgemeine Angaben

2014/2015
EUR
229.632,03

0,00

-15.375,00
-2.763,91

-1.825,00
-320.185,19
1.855.125,49

778.581,53
-1.617.819,20
-404.145,15

501.225,60

-172.629,02
328.596,58

-328.596,58
0,00

2013/2014
EUR
582.271,96

11.735,35

-15.000,00
-2.356,12

-1.367,00
-238.652,94
1.950.452,28

65.119,07
-1.183.080,13
-392.667,37

776.455,10

-333.308,28
443.146,82

0,00
443.146,82

Die Gesellschaft erfullt die Groenkriterien einer kleinen Kapitalgesellschaft. Der Jahresabschluss wurde gemall §§ 242 bis 256a und §§ 264 bis 288 HGB

sowie nach den einschlagigen Vorschriften des GmbHG und des Gesellschaftsvertrages aufgestellt.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Die Angaben gem. § 42 (3) GmbHG erfolgen abweichend zum Vorjahr im Anhang, die Vorjahreswerte der Bilanz wurden angepasst. Diese Anderung dient

der Einheitlichkeit der Bilanzgliederung innerhalb des Konzerns.

B. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Das Sachanlagevermagen wird zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um Abschreibungen, bewertet. Die Abschreibungen erfolgen nach der

linearen Methode Uber die planmaRige Nutzungsdauer.

Geringwertige Wirtschaftsgter werden bis zu einem Betrag von EUR 410 sofort abgeschrieben; ihr Abgang wird im Anschaffungsjahr unterstellt.

Das Finanzanlagevermogen wird zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet.

Die Forderungen und sonstigen Vermégensgegenstande werden mit dem Nennbetrag unter Bertcksichtigung des niedrigeren beizulegenden Wertes ange-

setzt.
Die Wertpapiere werden zum Nennbetrag angesetzt.

Die flussigen Mittel sind mit dem Nominalbetrag bilanziert.

Unter dem aktiven Rechnungsabgrenzungsposten werden Auszahlungen der Berichtsperiode ausgewiesen, die jedoch Aufwendungen folgender Perioden

darstellen.

Die Position Eigenkapital beinhaltet Genussrechtskapital, da dies nachrangig gewahrt wurde, erfolgsabhangig vergitet wird, an einem etwaigen Verlust bis

zur vollen Hohe teilnimmt und langfristig Gberlassen wurde.
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Die Steuerruckstellungen bertcksichtigen alle erkennbaren Risiken aus dem Besteuerungsverfahren.

Die sonstigen Ruckstellungen werden in Hohe des nach verninftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfullungsbetrages passiviert.

Die Verbindlichkeiten werden mit dem Erfullungsbetrag angesetzt.

Unter dem passiven Rechnungsabgrenzungsposten werden Einzahlungen der Berichtsperiode ausgewiesen, die jedoch Ertrage folgender Perioden darstellen.
C. Angaben zur Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung

Die Gesellschaft ist mit 74 % an der ENERTRAG Windfeld Nadrensee GmbH & Co. KG, Dauerthal in der Gemeinde Schenkenberg beteiligt; zum 31.12.2013
betrug deren Eigenkapital TEUR -1.735 und das Jahresergebnis TEUR 1.544. Das negative Eigenkapital ist durch die in den vergangenen Jahren getatigten
Sonderabschreibungen i.H.v. TEUR 6.720 bedingt. Die Anteile wurden an die Anleihegldubiger der Serie ,ENERTRAG Ertragszins I verpfandet.

Die Ausleihungen an Gesellschafter betragen TEUR 6.014.

Forderungen und sonstige Vermagensgegenstande mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr bestanden zum Stichtag nicht. Die Forderungen gegen
Gesellschafter betragen TEUR 843.

Der in dem Bilanzgewinn enthaltene Gewinnvortrag aus dem Vorjahr betragt TEUR 0.

Das unter dem Eigenkapital ausgewiesene Genussrechtskapital vom Typ B hat eine Mindestrestlaufzeit von ca. drei Jahren. Die Genussrechte vom Typ B
konnen erstmals zum 31.12.2017 gekindigt werden. Es gibt Kaufer des Genussrechts Typ B, die den Anlagebetrag in Raten zahlen. Daraus ergibt sich ein
7ugang bis zum Jahr 2017 von nominal EUR 441.

Die Anleihen mit einem Betrag i.H.v. TEUR 25.495 betreffen Inhaberteilschuldverschreibungen 2019 und 2021 ber ein Volumen von jeweils TEUR 6.000,
Inhaberteilschuldverschreibungen 2017 von TEUR 4.000, Inhaberteilschuldverschreibungen 2022 von TEUR 5.120 und die Neuemissionen 2024 Gber ein
Volumen von TEUR 4.375; davon haben TEUR 15.495 eine Restlaufzeit von mehr als funf Jahren. Die Inhaberteilschuldverschreibungen 2024 sind durch ein
Pfandrecht an den Kommanditanteilen der ENERTRAG Windfeld Nadrensee GmbH & Co. KG gesichert.

Das Genussrechtskapital des Typs A besitzt eine Laufzeit von unter einem Jahr. Aus diesem Grund wird dieses unter den Verbindlichkeiten ausgewiesen. Die
Genussrechte vom Typ A wurden von der Gesellschaft zum 31.12.2015 gekindigt.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind innerhalb eines Jahres fallig.

Die Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen i.H.v. TEUR 833 betreffen den Gesellschafter und sind vor Ablauf eines Jahres fallig.

Die sonstigen Verbindlichkeiten sind innerhalb eines Jahres fallig.

Durchbrechung der Darstellungsstetigkeit

Der Ausweis der Zinsertrage aus den Ausleihungen des Finanzanlagevermogens erfolgte abweichend vom Vorjahr nicht unter den sonstigen Zinsen und
ahnlichen Ertragen, sondern unter der Position Ertrdge aus Ausleihungen des Finanzanlagevermagens.

D. Sonstige Angaben

Konzernverhéltnisse

Das Stammkapital der Gesellschaft betragt TEUR 1.000 und wird zum Stichtag von der EAG gehalten. Die Gesellschaft wird in den Konzernabschluss der
Uckerwerk Energietechnik GmbH, Dauerthal in der Gemeinde Schenkenberg einbezogen. Dieser ist am Standort der Uckerwerk Energietechnik GmbH, Dauer-
thal in der Gemeinde Schenkenberg erhaltlich.

Geschaftsfihrung und Vertretung

Die Gesellschaft wurde im Geschaftsjahr vom Geschaftsfuhrer, Herrn Rolf Schrenick, Berlin allein vertreten; er war von den Beschrankungen des § 181 BGB
befreit.

Im Geschaftsjahr besal$ Jorg Muller, Dipl. Ing., Uckerland Einzelprokura.
Dauerthal, den 19. Juni 2015

Totf .t

Rolf Schrenick
Geschaftsfuhrer
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6.1.4

Kapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr vom 1. April 2014 bis zum 31. Mérz 2015

Die Darstellung der Kapitalflussrechnung erfolgt im Geschaftsjahr gemdfR DRS 2 des Deutschen Rechnungslegungs Standard Committee e.V. (DRSC).

Jahresergebnis vor Zinsen

Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens
Zunahme der Ruckstellungen

Zunahme der sonstigen Vermogensgegenstande und aktiven RAP
Zunahme der Forderungen im Verbundbereich

Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstigen Verbindlichkeiten
Zunahme der Verbindlichkeiten im Verbundbereich

Zunahme/Abnahme des passiven Rechnungsabgrenzungspostens
Zinseinzahlungen
Zinsauszahlungen

Cash Flow aus der laufenden Geschaftstatigkeit

Auszahlungen fur Investitionen in das Finanzanlagevermogen
Einzahlungen aus Abgangen von Beteiligungen

Auszahlungen fur kurzfristige Darlehensausreichungen
Einzahlungen aus der Ruckfuhrung von Darlehensausreichungen

Cash Flow aus der Investitionstétigkeit

Einzahlungen aus Eigenkapitalzufihrungen (Genussrechtskapital)
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen

Einzahlungen aus der Aufnahme von Darlehen

Auszahlungen fir die Tilgung von Darlehen

Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestandes
Finanzmittelbestand am Anfang des Geschaftsjahres

Finanzmittelbestand am Ende des Geschaftsjahres

TEUR
-143

157
=291
-581

309

10
173
2.325
-1.692

-11.385

2.127
-1.550
3.445

11
6.932
2.333

-1.500

344

2014/2015
TEUR

269

-7.363

7.776

682

1.026

2013/2014
TEUR
3

1
180
-145
-644
155

-207
1.311
-1.360
-706

-2.275
2.944
-13.254
10.371
-2.214

11

2.563

2.574

-346

690
344
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6.1.5 Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung, Anhang sowie Kapitalflussrechnung - unter Einbeziehung der
Buchfthrung der ENERTRAG EnergieZins GmbH, Dauerthal in der Gemeinde Schenkenberg, fiir das Geschaftsjahr vom 1. April 2014 bis 31. Marz 2015 gepriift.
Die Buchfuhrung und die Aufstellung des Jahresabschlusses nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den erganzenden Bestimmungen des
Gesellschaftsvertrages liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durch-
gefuhrten Prifung eine Beurteilung Gber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfuhrung abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze
ordnungsmaRiger Abschlussprifungen vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufthren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich
auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmalSiger Buchfuhrung vermittelten Bildes der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlequng der Prufungshandlungen werden die Kennt-
nisse tber die Geschaftstatigkeit und ber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tber mogliche Fehler bertck-
sichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in
Buchfthrung und Jahresabschluss iberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-
grundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den
erganzenden Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.
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Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriferin

Berlin, den 19. Juni 2015
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6.2  Jahresabschluss zum 31. Mdrz 2014

6.2.1 Bilanz zum 31. Marz 2014

AKTIVA 31.03.2014 31.03.2013
EUR EUR
ANLAGEVERMOGEN
Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 14.712,00 16.079,00

Finanzanlagen
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 11.038.986,98 11.575.000,00
Ausleihungen an Gesellschafter 5.791.113,25 5.923.913,86
16.830.100,23 17.498.913,86
16.844.812,23 17.514.992,86

UMLAUFVERMOGEN
Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 8.713.327,58 3.468.815,85
Forderungen gegen Gesellschafter 904.335,84 1.857.895,22
Sonstige Vermodgensgegenstande 459.036,58 785.155,54
10.076.700,00 6.111.866,61
Wertpapiere
Sonstige Wertpapiere 4.500,00 4.500,00
Guthaben bei Kreditinstituten 344.147,64 690.317,39
10.425.347,64 6.806.684,00
RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 1.309.036,51 1.112.557,57

28.579.196,38 25.434.234,43
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PASSIVA 31.03.2014 31.03.2013

EUR EUR
EIGENKAPITAL
Gezeichnetes Kapital 51.000,00 51.000,00
Gewinnricklagen 947.359,81 947.359,81
Bilanzgewinn 443.146,82 0,00
Genussrechtskapital 5.360.171,01 5.348.782,75
6.801.677,64 6.347.142,56
RUCKSTELLUNGEN
Steuerrtickstellungen 251.842,64 65.901,50
Sonstige Ruckstellungen 19.500,00 25.000,00
271.342,64 90.901,50
VERBINDLICHKEITEN
Anleihen 18.563.000,00 16.000.000,00
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 576,44 452,70
Sonstige Verbindlichkeiten 1.838.673,73 1.684.416,96

davon aus Steuern: EUR 236,23 (Vorjahr: EUR 244,25)
20.402.250,17 17.684.869,66

RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN 1.103.925,93 1.311.320,71

28.579.196,38 25.434.234,43
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6.2.2 Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschéftsjahr 2013/2014

2013/2014
EUR
Umsatzerlose 582.271,96
Sonstige betriebliche Ertrage 11.735,35
Personalaufwand
Léhne und Gehalter -15.000,00
Soziale Abgaben -2.356,12
Abschreibungen
Abschreibungen auf Sachanlagen -1.367,00
Sonstige betriebliche Aufwendungen -238.652,94
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 2.015.571,35
davon aus verbundenen Unternehmen: EUR 1.705.562,11 (Vorjahr: EUR 433.252,67)
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -1.183.080,13
Vergutung far Genussrechtskapital -392.667,37
Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit 776.455,10
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -333.308,28
Jahresiiberschuss 443.146,82
Einstellung in die Gewinnrtcklagen 0,00
Bilanzgewinn 443.146,82

6.2.3 Anhang fur das Geschaftsjahr vom 1. April 2013 bis zum 31. Mérz 2014

A. Allgemeine Angaben

Rumpfgeschaftsjahr
2013

EUR

46.877,93

255,00

-3.750,00
-806,46

-456,00
-71.770,48
524.634,02

-363.094,01
-97.581,55
34.308,45

-4.590,23
29.718,22

-29.718,22
0,00

Die Gesellschaft erfullt die Grofenkriterien einer kleinen Kapitalgesellschaft. Der Jahresabschluss wurde gemall §§ 242 bis 256a und §§ 264 bis 288 HGB

sowie nach den einschlagigen Vorschriften des GmbHG und des Gesellschaftsvertrages aufgestellt.

Die Gewinn und Verlustrechnung wird nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Die Gesellschaft hat mit Wirkung zum 1. April 2013 ihr Geschaftsjahr umgestellt. Die in der Gewinn und Verlustrechnung ausgewiesenen Betrage sind daher

nur eingeschrankt mit dem Vorjahr vergleichbar.

B. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Das Sachanlagevermdgen wird zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um Abschreibungen, bewertet. Die Abschreibungen erfolgen nach der

linearen Methode tber die planmaRige Nutzungsdauer.

Geringwertige Wirtschaftsgtiter werden bis zu einem Betrag von EUR 410 sofort abgeschrieben; ihr Abgang wird im Anschaffungsjahr unterstellt.

Das Finanzanlagevermdogen wird zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet.

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegensténde werden mit dem Nennbetrag unter Berucksichtigung des niedrigeren beizulegenden Wertes ange-

setzt.
Die Wertpapiere werden zum Nennbetrag angesetzt.

Die flussigen Mittel sind mit dem Nominalbetrag bilanziert.

Unter dem aktiven Rechnungsabgrenzungsposten werden Auszahlungen der Berichtsperiode ausgewiesen, die jedoch Aufwendungen folgender Perioden

darstellen.

Die Position Eigenkapital beinhaltet Genussrechtskapital, da dies nachrangig gewahrt wurde, erfolgsabhangig vergitet wird, an einem etwaigen Verlust bis

zur vollen Hohe teilnimmt und langfristig Gberlassen wurde.

Die Steuerriickstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken aus dem Besteuerungsverfahren.
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Die sonstigen Ruckstellungen werden in Hohe des nach vernunftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfullungsbetrages passiviert.

Die Verbindlichkeiten werden mit dem Erfullungsbetrag angesetzt.

Unter dem passiven Rechnungsabgrenzungsposten werden Einzahlungen der Berichtsperiode ausgewiesen, die jedoch Ertrdge folgender Perioden darstellen.
C. Angaben zur Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr bestanden zum Stichtag nicht.

Das unter dem Eigenkapital ausgewiesene Genussrechtskapital vom Typ A hat eine Mindestrestlaufzeit von ca. zwei Jahren und das vom Typ B eine Min-
destrestlaufzeit von ca. vier Jahren. Die Genussrechte vom Typ A konnen erstmals zum 31.12.2015 und die Genussrechte vom Typ B erstmals zum
31.12.2017 gekindigt werden. Es gibt Kaufer des Genussrechts Typ B, die den Anlagebetrag in Raten zahlen. Daraus ergibt sich ein Zugang bis zum Jahr
2017 von nominal EUR 4.524,56.

Die Anleihen betreffen mit einem Betrag i.H.v. TEUR 18.563 Inhaberschuldverschreibungen 2019 und 2021 Gber ein Volumen von jeweils TEUR 6.000, Inha-
berschuldverschreibungen 2017 von TEUR 4.000,00 und die Neuemissionen 2022 Uber ein Volumen von TEUR 2.563; davon haben TEUR 14.563 eine Rest-
laufzeit von mehr als funf Jahren.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind innerhalb eines Jahres fallig.

Die sonstigen Verbindlichkeiten sind i.H.v. TEUR 1.214 innerhalb eines Jahres fallig; es gibt keine sonstigen Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr
als funf Jahren.

Die gezahlten Ertragsteuern betragen TEUR 147.

D. Sonstige Angaben

Konzernverhéltnisse

Das Stammkapital der Gesellschaft betragt EUR 51.000 und wird zum Stichtag von der EAG gehalten. Die Gesellschaft wird in den Konzernabschluss der
Uckerwerk Energietechnik GmbH, Dauerthal in der Gemeinde Schenkenberg einbezogen. Dieser ist am Standort der Uckerwerk Energietechnik GmbH, Dauer-
thal in der Gemeinde Schenkenberg erhaltlich.

Geschaftsfihrung und Vertretung

Die Gesellschaft wurde im Geschaftsjahr vom Geschaftsfuhrer, Herrn Rolf Schrenick, Berlin allein vertreten; er war von den Beschrankungen des § 181 BGB
befreit.

Im Geschaftsjahr besal$ Jorg Muller, Dipl. Ing., Uckerland Einzelprokura.
Dauerthal, den 15. Mai 2014

Totf .t

Rolf Schrenick
Geschaftsfuhrer
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6.2.4

Kapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr vom 1. April 2013 bis zum 31. Mérz 2014

Die Darstellung der Kapitalflussrechnung wurde im Geschaftsjahr umgestellt und erfolgt erstmalig gemaR DRS 2 des Deutschen Rechnungslegungs
Standard Committee e.V. (DRSC). Die Anderungen im Vergleich zum Vorjahr betreffen die Positionen Jahresergebnis sowie Forderungen im Verbundbereich.

-+
-+

Jahresergebnis vor Zinsen
Abschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens

Zunahme der Ruckstellungen

Abnahme/Zunahme der sonstigen Vermogensgegenstande und aktiven RAP

Abnahme/zZunahme der Forderungen im Verbundbereich

Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstigen Verbindlichkeiten
Abnahme der Verbindlichkeiten im Verbundbereich

Abnahme/Zunahme des passiven Rechnungsabgrenzungspostens
Zinseinzahlungen
Zinsauszahlungen

Cash Flow aus der laufenden Geschaftstatigkeit

Auszahlungen fur Investitionen in das Finanzanlagevermogen
Einzahlungen aus Abgangen von Beteiligungen

Einzahlungen aus Verkaufen von Wertpapieren des Umlaufvermégens
Auszahlungen fur kurzfristige Darlehensausreichungen

Einzahlungen aus der Rickfihrung von Darlehensausreichungen

Cash Flow aus der Investitionstatigkeit

Einzahlungen aus Eigenkapitalzufihrungen (Genussrechtskapital)
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen

Auszahlungen aus der Tilgung der Anleihe (EEZ 2012)

Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestandes
Finanzmittelbestand am Anfang des Geschaftsjahres

Finanzmittelbestand am Ende des Geschaftsjahres

TEUR

180
-145
-644

155

-207
1.311
-1.360

-2.275
2.944

-13.254

10.371

11
2.563

690

2013/2014
TEUR

-706

-2.214

2.574

-346

344

Rumpfqgeschaftsjahr
2013

TEUR

-34

0

19
-756
88
93

-73
213
778
-328

-2.450

1.505
-1.800
19
-2.726

1.799
-4.000
-2.193

-4.919
5.609
690
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6.2.5 Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Anhang sowie Kapitalflussrechnung - unter Einbeziehung der Buchfiih-
rung der ENERTRAG EnergieZins GmbH, Dauerthal in der Gemeinde Schenkenberg, fiir das Geschaftsjahr vom 1. April 2013 bis 31. Marz 2014 gepruft. Die
Buchfihrung und die Aufstellung des Jahresabschlusses nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen des
Gesellschaftsvertrages liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durch-
gefuhrten Prifung eine Beurteilung Gber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfuhrung abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaRiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prufung so zu planen und durchzufihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRGe, die sich auf
die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfuhrung vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlequng der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse ber
die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen Gber mogliche Fehler bertcksichtigt. Im
Rahmen der Prafung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die Angaben in Buchfthrung
und Jahresabschluss Gberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze
und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Prufung eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den
erganzenden Bestimmungen des Gesellschaftsvertrages und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen
Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermogens , Finanz und Ertragslage der Gesellschaft.
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Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriferin

Berlin, den 15. Mai 2014
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7. Glossar

Begriff

act/act

Aktiengesellschaft (AG)

Anlageentscheidungsbeirat

Anleihe
Beirat

Beteiligung

Betreibergesellschaft

BGB

Borse

Clearstream Banking AG

Degression

Depot

Eigenkapital

Emission

Erlduterung

Zinsberechnungsmethode, bei der die Zinsen taggenau berechnet werden. Dabei werden die Anzahl der Tage
fur die Zinsperiode und die Anzahl der Tage eines Jahres als echte (kalendermalSige) Tage zugrunde gelegt, so
dass die Tage eines Jahres 365 bzw. 366 (Schaltjahr) betragen.

Kapitalgesellschaft mit eigener Rechtspersonlichkeit, fur deren Verbindlichkeiten nur das Gesellschaftsvermagen
haftet. Zur Grindung ist ein Grundkapital in Hohe von 50.000 € erforderlich, welches in Aktien zerlegt ist. In
Deutschland betragt der Nennwert einer Aktie mindestens 1 €. Organe der Aktiengesellschaft sind Hauptver-
sammlung, Vorstand und Aufsichtsrat.

Gremium der ENERTRAG EnergieZins GmbH zur Freigabe der Investitionsantrage der Geschaftsfuhrung.

Sammelbezeichnung fur alle Schuldverschreibungen mit bestimmter, fester oder variabler Verzinsung und fester,
meist langerer Laufzeit sowie vereinbarter Rickzahlung.

GrolRere Handelsgesellschaften bilden haufig neben den gesetzlich vorgeschriebenen Organen zur Unterstitzung
der Unternehmensfuhrung ein Verwaltungsorgan, den Beirat. Zweck des Beirats kann neben der Uberwachung
der Geschaftsfihrung auch die Ubernahme von Beratungsaufgaben oder die Wahrnehmung einer Schlichtungs-
funktion sein (siehe auch ,Anlageentscheidungsbeirat”).

Erwerb von Anteilen an anderen Unternehmen, die bestimmt sind, dem eigenen Geschaftsbetrieb durch Herstel-
lung einer dauernden Verbindung zu jenen Unternehmen zu dienen.

Eine Betreibergesellschaft ist eine Gesellschaft, die Energieprojekte errichtet und betreibt und die bei Erfullung
der Investitionskriterien eventuell auch fir Investitionen durch die Emittentin, z. B. durch Darlehensvergabe oder
durch eine Beteiligung infrage kommt.

Burgerliches Gesetzbuch

Bei einer Borse handelt es sich um einen Markt fir Wertpapiere, Devisen und bestimmte Waren, auf dem verei-
digte Makler wahrend den Handelszeiten Kurse feststellen, die sich aus den bei ihnen vorliegenden Kauf- und
Verkaufsauftragen ergeben. Wertpapiere (z. B. Anleihen, Aktien etc.) werden auf Wertpapierborsen gehandelt.
Das Tochterunternehmen der Deutsche Bérse AG Clearstream entstand im Jahr 2000 aus der Fusion der interna-
tionalen Abwicklungsorganisation Cedel International und der Deutsche Borse Clearing AG, die bis zum Wechsel
der Tragerschaft von den deutschen Kreditinstituten zur Deutschen Borse AG im Jahr 1997 Deutsche Kassenver-
ein AG hiel3. Clearstream obliegt die zentrale Verwaltung und Verwahrung von Wertpapiergeschaften bzw.
Effekten in Deutschland. Zu ihren wichtigsten Aufgaben zahlt die Durchfuhrung des Wertpapiergiroverkehrs, die
Wertpapierleihe und insbesondere die Abwicklung der an der Borse getatigten Geschafte. Dazu gehoren auch
der Einzug und die Verteilung von Ertragen der verwahrten Wertpapiere.

Die Degression ist der Prozentsatz, um den die Einspeisevergatung jshrlich sinkt.

Aufbewahrungsort fir Wertpapiere bei einer Bank. Die Bank ubernimmt die Verwaltung der Papiere.

Eigenkapital zahlt zu den Finanzierungsmitteln eines Unternehmens. Es entsteht durch Einzahlungen bzw. Ver-
mogenseinbringung der Eigentumer (Kapitalerhohung), dartber hinaus z. B. aus einbehaltenen Gewinnen
(Selbstfinanzierung) und Ruckstellungen. Zum Eigenkapital zéhlen vor allem das gezeichnete Kapital - das ist das
Grundkapital einer Aktiengesellschaft bzw. Stammkapital einer GmbH -, die Kapital- und Gewinnricklagen sowie
ein moglicher Gewinnvortrag. Weiterhin kann auch Genussrechtskapital zum Eigenkapital gehoren, wenn dieses
entsprechend ausgestaltet wurde.

Die Ausgabe und Platzierung neuer Wertpapiere (Aktien, Anleihen usw.) auf einem Kapitalmarkt durch einen
offentlichen Verkauf wird als Emission bezeichnet. Sie kann durch die Vermittlung einer Bank (Emissionsbank)
oder auch als Eigenemission durchgefihrt werden. Die Emission dient der Beschaffung von Kapital fur das emit-
tierende Unternehmen.
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Emissionserlds

Emittentin

Erneuerbare Energien

Erneuerbare-Energien-Projekte
Freiverkehr
Geschaftsjahr

Geschlossene Fonds

Gesellschaft mit beschrankter Haftung
(GmbH)

Gesellschafterversammlung

Girosammelverwahrung

Globalschuldverschreibung

Globalurkunde

Grundkapital

Gruppe

Handelsregister

HGB

Inhaberschuldverschreibung

Der Emissionserlos ist das Kapital, das der Emittentin im Rahmen der Anleihe zuflief3t.

Als Emittentin wird diejenige bezeichnet, die ein neues Wertpapier am Markt zum Verkauf anbietet. Bei der
Eigenemission ist das Unternehmen, das sich Kapital am Markt beschaffen machte, selbst die Emittentin.

Auch regenerative Energien oder Alternativenergien genannt, sind nachhaltige Energiequellen. Erneuerbare
Energien sind die Energiegewinnung aus Wasserkraft, Windenergie, solare Strahlungsenergie, Geothermie und
Energie aus Biomasse.

Projekte, die auf Erzeugung nachhaltig zur Verfiigung stehender Energieressourcen (siehe ,Erneuerbare Ener-
gien”) basieren.

Marktsegment einer Borse, welches nicht wie der requlierte Markt an strenge Zulassungsvoraussetzungen
gebunden ist.

Zeitraum, fur den der Jahresabschluss einer Unternehmung erstellt werden muss. Gem. § 240 Abs. 2 HGB darf
die Dauer eines Geschaftsjahres zwolf Monate nicht Gberschreiten.

Gegenteil zu offenen Fonds. Bei geschlossenen Fonds sind in der Regel der Investitionsgegenstand und das -
volumen bereits vorher fixiert und die Anzahl der Anleger ist damit begrenzt.

Kapitalgesellschaft mit eigener Rechtspersonlichkeit, fur deren Verbindlichkeiten nur das Gesellschaftsvermagen
haftet. Zur Grindung ist ein Stammkapital in Hohe von 25.000 € erforderlich. Bei einer GmbH handelt es sich um
eine Gesellschaft mit einem oder mehreren Gesellschaftern. Organe der GmbH sind mindestens die Geschafts-
fuhrung und die Gesellschafterversammlung.

Jahrliche, regelmaRige, d. h. ordentliche, oder, seltener, unregelmaRige, d. h. aulerordentliche Versammlung der
Gesellschafter. Wesentliches Entscheidungsforum der Gesellschafter.

Preiswerte, einfache und sichere Art, Wertpapiere aufzubewahren. Kauf und Verkauf finden nur buchmaRig statt,
ohne dass die Wertpapiere tatsachlich ausgehandigt werden. Vorteil fur den Anleger ist neben dem Schutz vor
Diebstahl, dass die Einlosung der Dividendenscheine sowie der Erneuerungsscheine von der Wertpapiersammel-
bank tbernommen wird. Im Gegensatz zur Sonderverwahrung (Streifbanddepot) hat der Kunde bei der Sammel-
verwahrung kein Eigentumsrecht an den von ihm abgelieferten Papieren. Er wird vielmehr zum Miteigentimer
nach Bruchteilen am Sammelbestand der betreffenden Gattung.

Eine Globalschuldverschreibung bezeichnet eine einzelne in einer Globalurkunde verbriefte Schuldverschreibung,
fur die keine Teilschuldverschreibungen ausgegeben werden.

Sammelurkunde fur Wertpapiere. Sie dient der Vereinfachung von Verwahrung und Verwaltung der Wertpapiere.

In einer Geldsumme ausgedrlcktes satzungsmafsiges Mindestkapital einer Aktiengesellschaft. Die Einlagen auf
das Grundkapital durfen von der Aktiengesellschaft weder verzinst noch an die Aktionare zuriickgezahlt werden.
Es muss mindestens 50.000 € betragen.

Zusammenschluss rechtlich selbstandiger, aber wirtschaftlich abhangiger Unternehmungen unter einer einheitli-
chen Leitung.

Das Handelsregister ist das amtliche Verzeichnis der Kaufleute eines Amtsgerichtsbezirkes. Das Register wird
beim zustandigen Amtsgericht gefuhrt und unterrichtet die Offentlichkeit Gber die grundlegenden Rechtsverhélt-
nisse der Unternehmungen. Im Handelsregister eingetragene und veroffentlichte Tatbestande gelten als allge-
mein bekannt und kénnen gegentber jedermann geltend gemacht werden. Jedermann hat das Recht auf Ein-
sicht und kann eine Kopie von den Eintragungen und Schriftsticken verlangen.

Handelsgesetzbuch

Sonderform einer Schuldverschreibung, bei der der Inhaber auf der Urkunde nicht namentlich erwahnt wird.
D. h., wer die Schuldverschreibung besitzt, ist somit auch der Gldubiger. Inhaberschuldverschreibungen sind im
deutschen Schuldrecht in §§ 793 ff. BGB geregelt.
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Inhaber-Teilschuldverschreibung

Institutionelle Anleger

Investition

Investitionsobjekte

ISIN

Jahresabschluss

Kapitalflussrechnung

Kapitalgesellschaft

Konzern

kw
kwh

Laufzeit
MW

MWh

Nennbetrag

Nettoemissionserlds

OECD-Lander

Eine Inhaber-Teilschuldverschreibung ist der bei der Emission festgelegte Teilbetrag, in den eine Emission von
Inhaberschuldverschreibungen zerlegt ist. Im Gegensatz zu anderen Formen von Teilschuldverschreibungen wird
bei einer Inhaber-Teilschuldverschreibung der Inhaber auf der Urkunde nicht namentlich erwahnt.

Investoren, die Kapital als Teil ihrer Geschaftstatigkeit in Projekte, z. B. im Bereich der erneuerbaren Energien,
investieren.

Allgemein gefasster Begriff fur z. B. alle maglichen Arten der Kapitalanlage, um damit neue Geldgewinne oder
hohere Geldgewinne zu erzielen. Beispiele fur Investitionen sind Darlehensvergaben, Zeichnungen und Erwerb
von Finanzinstrumenten, Beteiligungen etc.

Bezeichnung fir Projekte, in die die Emittentin investiert, in dem Sie an die Betreibergesellschaften der Projekte
Nachrangdarlehen vergibt, sich an den Betreibergesellschaften beteiligt oder Beteiligungen verbundener Unter-
nehmen an den Betreibergesellschaften refinanziert, in dem sie Darlehen an verbundene Unternehmen vergibt,
deren Kapitaldienst (Zins und Tilgung) aus den Ausschittungen der Betreibergesellschaften aus den Investitions-
objekten an die verbundenen Unternehmen bestritten wird.

International Securities Identification Number. Dabei handelt es sich um die international standardisierte Identifi-
kationsnummer aller Wertpapiere. Sie besteht aus einem Landercode, fur Deutschland DE, und einer 10-stelligen
Ziffer. Die bisher verwendete WKN bleibt vorerst weiter parallel dazu bestehen.

Er ist fur das vergangene Geschéftsjahr innerhalb der einem ordnungsgemaRen Geschaftsgang entsprechenden
Zeit aufzustellen. Bestandteile sind die Bilanz sowie die Gewinn- und Verlustrechnung. Kapitalgesellschaften
missen zusatzlich den Jahresabschluss durch Anhang und Lagebericht erganzen. Einzelheiten sind im Handelsge-
setzbuch (HGB) geregelt. Die periodische Erstellung des Jahresabschlusses ist fur alle Kaufleute handelsrechtlich
vorgeschrieben.

Instrument des Rechnungswesens zur Beurteilung der finanziellen Lage eines Unternehmens. In ihr werden
Mittelherkunft und -verwendung verschiedener liquiditatswirksamer Mittel dargestellt.

Ein Unternehmen, bei dem die Haftung auf die Einlagen der Gesellschafter bzw. der Aktiondre beschrankt ist. Zu
den Kapitalgesellschaften gehoren insbesondere die Aktiengesellschaft und die Gesellschaft mit beschrankter
Haftung. Das Gegenteil ist die Personengesellschaft.

siehe ,Gruppe”

Abkirzung fur Kilowatt. Kilowatt ist die Einheit der elektrischen Leistung.

Abkirzung fur Kilowattstunde. Kilowattstunde ist die Einheit der elektrischen Arbeit und ist die gebrduchliche
MafReinheit, in der Strom abgerechnet wird.

Die Laufzeit einer Anleihe kennzeichnet den Zeitraum zwischen der Ausgabe und der Rickzahlung.
Abkurzung for Megawatt. Megawatt ist die Einheit der elektrischen Leistung.

Abkurzung fur Megawattstunde. Eine Megawattstunde entspricht 1.000 Kilowattstunden.

Der Anlage- und gegebenenfalls Rickzahlungsbetrag einer Beteiligung. Der Nennbetrag dient in der Regel auch
zur Bemessung der Zinshohe.

Der Nettoemissionserlds ist der Emissionserlds abzgl. emissionstypischer Neben- und Primarkosten. Emissionsty-
pische Nebenkosten umfassen beispielsweise den Druck des Prospektes. Emissionstypische Primarkosten beste-
hen hauptsachlich aus Vertriebskosten. Der Nettoemissionserlos ist folglich der Betrag, der der Emittentin fur
Investitionen zur Verfigung steht.

Die OECD-Lander sind Mitglieder in der Organisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung. Dabei
handelt es sich um eine internationale Organisation, die derzeit aus 34 Mitgliedstaaten besteht, die sich der
Demokratie und Marktwirtschaft verpflichtet fuhlen.
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Onshore

Primdrenergiemix

Primarenergieverbrauch

Rumpfgeschaftsjahr

Satzung

Schuldverschreibung

Stammkapital

Stromgestehungskosten

Teilschuldverschreibung
T€
TWh

Verbriefung

Wertpapierkennnummer (WKN)

Windenergieprojekt
Zeichnung

Zeichnungsfrist

Im Windenergiebereich wird zwischen ,0nshore” und ,0ffshore” unterschieden. Unter ,Onshore” versteht man
Windenergieprojekte, die sich auf dem Festland befinden. Im Gegensatz dazu befinden sich ,Offshore”- Wind-
energieprojekte auf hoher See.

Der Primarenergiemix ist die Zusammensetzung der Energietrager beziglich des Primdrenergieverbrauchs.
Energietrager sind beispielsweise Erdol, Kohle, Uran oder Windenergie.

Der Primarenergieverbrauch ist die gesamte zugefihrte Menge an Primarenergie in einer geografischen Region.

Ein normales Geschaftsjahr dauert zwolf Monate. Das Rumpfgeschaftsjahr hingegen ist ein verkirztes Geschafts-
jahr und dauert weniger als zwolf Monate. Es dient haufig der Uberbriickung der Anpassungsphase zwischen
zwei vollstandigen Geschaftsjahren. Die Bildung eines Rumpfgeschaftsjahres wird u. a. bei Umstellungen des
Geschaftsjahres auf einen anderen regelmafigen Abschlussstichtag notwendig.

Die Satzung regelt die Belange der Gesellschaft wie Firma, Sitz, Unternehmensgegenstand, Rechtsform, Hohe
des Stammkapitals, Grundungsgesellschafter, Einlagenhohe, Geschaftsfuhrung etc.

Anleihen, Obligationen, Wertpapiere, die Forderungsrechte verkorpern. In der Schuldurkunde verpflichtet sich der
Schuldner gegentber dem Glaubiger zur Zahlung der Schuld und einer laufenden Verzinsung. Die einzelnen
Sticke werden als Teil- oder Namensschuldverschreibungen bezeichnet. Die Ausgabe der Schuldverschreibungen
erfolgt entweder als Inhaber- oder als Orderschuldverschreibungen.

In einer Geldsumme ausgedricktes satzungsmaRiges Mindestkapital der GmbH. Die Einlagen auf das Stammka-
pital durfen von der GmbH weder verzinst noch an die Gesellschafter zuriickgezahlt werden. Es muss mindes-
tens 25.000 € betragen.

Stromgestehungskosten sind alle die Kosten, die fur die Energieumwandlung von einer Energieform in elektri-
schen Strom notwendig sind.

Eine Teilschuldverschreibung ist der bei der Emission festgelegte Teilbetrag, in den eine Emission von Schuldver-
schreibungen zerlegt ist.

Mafeinheit for 1.000 € (in Worten tausend Euro)
Abkurzung for Terawattstunde. Eine Terawattstunde entspricht 1 Mrd. Kilowattstunden.

Wertpapiermalige Umwandlung von Forderungen zu handelbaren Wertpapieren.

Die Wertpapierkennnummer (WKN) ist eine sechsstellige Kennziffer, die zur klaren Identifikation von Wertpapie-
ren dient. Alle an den deutschen Borsen gehandelten Wertpapiere sind mit einer WKN ausgestattet. Im Jahr
2003 wurde die WKN jedoch durch die ISIN ersetzt, um somit eine weltweite Standardisierung herbeizufthren.

Projekt, bei dem Energie aus Wind durch den Betrieb von Windenergieanlagen erzeugt wird.
Angebot auf Erwerb einer Beteiligung.

Zeitraum, in dem die Zeichnung neu aufgelegter Beteiligungen moglich ist.
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8. Verantwortlichkeitserkldrung

Anbieterin und Emittentin der mit diesem Wertpapierprospekt angebotenen
Anleihen ist die ENERTRAG Energiezins GmbH, Dauerthal. Die
ENERTRAG Energiezins GmbH, vertreten durch den alleinigen Geschaftsfih-
rer, Herrn Rolf Schrenick, mit Sitz in Dauerthal Gbernimmt for den Inhalt
dieses Wertpapierprospektes die Verantwortung und erkldrt, dass ihres
Wissens die Angaben richtig und keine wesentlichen Umstande ausgelassen
sind.

Dauerthal, den 10. September 2015

gezeichnet

Rolf Schrenick
Geschaftsfuhrer

ENERTRAG EnergieZins GmbH
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