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1. Zusammenfassung des Prospektes

Zusammenfassungen bestehen aus Offenlegungspflichten, 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 fur diese Art von Wertpapieren und Emittenten
inkludiert sein mUssen. Da einige Angaben nicht angefuhrt werden mussen, konnen Lucken in der Zahlenfolge der Angaben bestehen.

Es ist maglich, dass Informationen beztglich einer Angabe nicht angegeben werden konnen, 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, konnte der als Klager auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen
Rechtsvorschriften der Staaten des Europaischen Wirtschaftsraums die Kosten fur die Ubersetzung des Prospektes vor Prozessbeginn zu tragen
haben. Es konnen diejenigen Personen, die die Verantwortung fur die Zusammenfassung einschlieRlich etwaiger Ubersetzungen hiervon tber-
nommen haben oder von denen der Erlass ausgeht, haftbar gemacht werden, jedoch nur fur den Fall, dass die Zusammenfassung irrefihrend,
unrichtig oder widersprichlich ist, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospektes gelesen wird, oder sie, wenn sie zusammen mit
den anderen Teilen des Prospektes gelesen wird, nicht alle erforderlichen Schliisselinformationen vermittelt.

Die Emittentin erteilt ihre ausdrickliche Zustimmung zur Verwendung dieses Prospektes durch Finanzintermedidre sowie zur spateren Weiterverdu-
Rerung oder endgultigen Platzierung von Wertpapieren durch Finanzintermediare ab der Veroffentlichung des Prospektes bis zum Ende der Ange-
botsfrist, d. h. bis zum Ablauf des zwolften 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 Aktiengesellschaft (§ 1 Abs. 1 der
der Emittentin Satzung). Kommerzieller Name der Emittentin ist ENERTRAG AG.
B.2 Sitz und Rechtsform der Emittentin Die Emittentin ist eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht. Die Emittentin ist beim Amtsge-
richt Neuruppin unter der Nr. HRB 5036 NP eingetragen. Sitz der Emittentin ist die Gemeinde
Schenkenberg. Der Verwaltungssitz der Emittentin ist Gut Dauerthal, 17291 Dauerthal. Die Emitten-
tin unterliegt der Rechtsordnung der Bundesrepublik Deutschland.
B.4b Trends Entfallt; 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 Uckerwerk Energietechnik GmbH mit Sitz in Dauerthal als Haupt-
Emittentin innerhalb der Gruppe aktionarin mit 100 % des Aktienkapitals an der Emittentin beteiligt. Dariber hinaus halt die Emit-
tentin ihrerseits Geschaftsanteile an einer Vielzahl von Gesellschaften, ohne dass ein Beherr-
schungs- und Ergebnisabfihrungsvertrag mit diesen besteht.
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 2015/2016 und
den historischen Finanzinformationen des Geschaftsjahres 2014/2015 wurden jeweils uneingeschrankt erteilt.
8 Zusammenfassung des Prospektes | ENERTRAG Zins 2026



B.12

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

Abhangigkeit von anderen Unternehmen
der Gruppe

Beschreibung  der
Emittentin

Haupttatigkeiten  der

Beherrschungsverhdltnisse

Rating

Ausgewahlte Finanzinformationen in T€*

Bilanz
Stichtag 30.09.2016™ 31.03.2016  31.03.2015
Anlagevermogen 107.085 104.190 96.199
- davon Anteile an verbundenen Unternehmen 51.553 48.412 40.508
- davon Ausleihungen an verbundene Unternehmen 44518 45.036 42.694
Umlaufvermagen 75.011 70.069 66.998
- davon Forderungen gegentber verbundenen Unternehmen 30.054 28.341 34.609
- davon Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 25.195 28.431 11.222
Eigenkapital 83.851 70.987 51.357
- davon Bilanzgewinn 75.778 62.913 43.283
Verbindlichkeiten 66.652 72.564 85.407
- davon gegeniiber verbundenen Unternehmen 19.585 21.777 19.383
- davon Inhaberschuldverschreibungen 36.000 36.000 36.000
Bilanzsumme 182.182 174.389 163.262
Gewinn- und Verlustrechnung
Zeitraum 01.04.2016- 01.04.2015- 01.04.2015- 01.04.2014-
30.09.2016™ 30.09.2015% 31.03.2016 31.03.2015
Umsatzerlose 81.029 69.149 225.506 159.202
Materialaufwand -52.251 -28.204 -134.647  -126.534
Jahresergebnis 12.864 3.296 19.630 13.345
Bilanzgewi 75.778 46.579 62.913 43.283
Cash Flow
Zeitraum 01.04.2016- 01.04.2015- 01.04.2015-  01.04.2014-
30.09.2016"° 30.09.2015™ 31.03.2016 31.03.2015
Aus laufender Geschaftstatigkeit -90 8.229 49.001 1.351
Aus Investitionstatigkeit -592 16.560 -14.901 -8.196
Aus Finanzierungstatigkeit -2.554 -15.560 -16.891 -1.708

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

Ungepruft; der Bilanz zum 30.09.2016 sowie der Gewinn- und Verlustrechnung bzw. der
Kapitalflussrechnung vom 01.04.2016 bis zum 30.09.2016 entnommen.

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 2016) nicht wesentlich verschlechtert haben.
Seit dem Stichtag des Zwischenabschlusses (30. September 2016) der Emittentin gab es mit der
Ruckzahlung der Schuldverschreibung der Serie ,ENERTRAG ZinsPlus 2016” in Hohe von 8,0 Mio. €
zum 02. Januar 2017 eine wesentliche Veranderung in der Finanzlage der Emittentin. Dariber
hinaus haben sich keine wesentlichen Veranderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition
der Emittentin nach dem von den historischen Finanzinformationen abgedeckten Zeitraum (bis zum
30. September 2016) ergeben.

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

Die Uckerwerk Energietechnik GmbH kann als Alleinaktionarin (100 % der Stimm- und Kapitalantei-
le) in der Hauptversammlung der Emittentin samtliche in die Zustandigkeit der Hauptversammlung
fallende Beschlusse fassen. Die Uckerwerk Energietechnik GmbH ist damit in der Lage, bedeuten-
den Einfluss auf die Emittentin auszutben. Ein Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrag
besteht nicht.

Innerhalb der Unternehmensgruppe erzielte die Emittentin im Geschaftsjahr 2015/2016 ca. 49,1 %
bzw. ca. 110,8 Mio. € der Umsatze mit verbundenen Unternehmen. Im Zeitraum 01. April 2016 bis
30. September 2016 erzielte die Emittentin ca. 96,1 % bzw. 77,9 Mio. € der Umsatze mit verbun-
denen Unternehmen.

Die Haupttatigkeit der Emittentin ist die Entwicklung, die Realisierung, der Betrieb und der Verkauf
von Windenergieprojekten in Deutschland und Frankreich. Dabei konzentriert sich die Emittentin
auf Windenergieanlagen an Land. Weiterer Tatigkeitsbereich der Emittentin und/oder ihrer verbun-
dener Unternehmen ist die Uberwachung, Wartung und Instandhaltung von Windenergieanlagen
europaweit. Um einen weiteren Ausbau des Tatigkeitsbereichs sowie der erneuerbaren Energien
voranzutreiben, erschlielSt die Emittentin neue Markte in anderen Landern. So ist die Emittentin
derzeit auch in Polen aktiv. Weiterhin betreibt die Emittentin ein Windenergieprojekt in Grof3britan-
nien.

Hauptaktionarin der Emittentin ist die Uckerwerk Energietechnik GmbH mit einem Anteil am
Grundkapital der Emittentin von 100 %.

Entfallt; fur die Emittentin wurden kein unabhangiges Rating zur Bewertung ihrer jeweiligen
Zahlungsfahigkeit und kein Emissionsrating in Bezug auf die angebotene Schuldverschreibung
durchgefthrt.
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Abschnitt C - Wertpapiere

CA

C2
5

8

(8

€10
N

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

Abschnitt D - Risiken

D.2

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

Festverzinsliche Schuldverschreibung ,ENERTRAG Zins 2026 (ISIN: DEO0O0A2BPDG1; WKN: A2BPDG)
mit Ruckzahlungsfalligkeit zum ersten Bankarbeitstag nach dem 31. Dezember 2026. Das Emissi-
onsvolumen betragt 18.000.000 €. Der Zinssatz betragt 5,0 % 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 fiir 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 Zins 2026” wird ab dem 01. April 2017 (ein-
schliefSlich) bis zum 31. Dezember 2026 (einschlieflich) zu einem Satz von 5,0 % p.a. verzinst.
Zinszahlungen erfolgen jahrlich nachtraglich am ersten Bankarbeitstag nach Ablauf eines jeden
Zinslaufs, beginnend am 02. April 2018, letztmalig am 04. Januar 2027.

Die Laufzeit der Schuldverschreibung endet am 31. Dezember 2026 und der Ruckzahlungsfallig-
keitstermin ist der erste Bankarbeitstag nach dem 31. Dezember 2026.

Kandigungsgrinde 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-
heglaubigers 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; die Schuldverschreibung wird nicht an einer Borse gelistet.

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

Unternehmensbezogene Risiken der Emittentin

Der wirtschaftliche Erfolg sowie die Liquiditat der Emittentin sind unmittelbar vom wirtschaftli-
chen Erfolg ihrer Geschaftstatigkeit und mittelbar auch vom wirtschaftlichen Erfolg sowie der
Liquiditat ihrer verbundenen Unternehmen abhangig und somit mittelbar auch den Risiken der
Geschaftstatigkeit der verbundenen Unternehmen ausgesetzt. Zu den verbundenen Unterneh-
men gehort eine Vielzahl verschiedener mit der Emittentin verbundener Gesellschaften an,
darunter Tochtergesellschaften und deren Unternehmensbeteiligungen, sonstige Beteiligungsge-
sellschaften und Betreibergesellschaften von Energieanlagen. Die Emittentin und ihre verbunde-
nen Unternehmen bilden die ENERTRAG-Unternehmensgruppe (im Folgenden auch zusammen-
fassend ,ENERTRAG”). Die Geschaftstatigkeit von ENERTRAG umfasst hauptsachlich die Projekt-
entwicklung und -realisierung und den Betrieb von Kraftwerken, die Strom, Warme und Kraft-
stoffe aus erneuerbaren Quellen gewinnen sowie Servicedienstleistungen wie Uberwachung,
Wartung und Instandhaltung insbesondere fur Windenergieanlagen. Sollte der wirtschaftliche
Erfolg einer oder mehrerer dieser Bereiche ausbleiben, kann dies signifikante negative Auswir-
kungen auf ENERTRAG und somit auf die Zinszahlungs- und/oder Ruckzahlungsanspriche der
Anleger haben.
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Staatliche Regelungen zu erneuerbaren Energien

Sollten Anderungen der bestehenden gesetzlichen Regelungen die Rahmenbedingungen fiir
erneuerbare Energien im In- und/oder Ausland deutlich verschlechtern, kann dies zu einer er-
heblichen Beeintrachtigung der Ertragslage von ENERTRAG fihren. Dies wirkt sich umso deutli-
cher aus, sofern sich die Anderungen bestehender gesetzlicher Regelungen nicht nur auf zukunf-
tige Investitionen beziehen sondern sich auch auf bestehende Investitionen auswirken (Eingriff
in den Bestandsschutz). Abhangig von den jeweiligen nationalen Regelungen kénnen insbeson-
dere Anderungen der gesetzlichen Vergiitungen, der vorrangigen Einspeisung und der Zulassung
zur Forderung die Grundlage der Geschaftstatigkeit entziehen und ENERTRAG zwingen, den
Geschaftsbetrieb im entsprechenden Land einzustellen. Insbesondere die Einfihrung von Aus-
schreibungsverfahren (Auktionsmodellen) stellt einen Instrumentenwechsel bei der Vergitung
fur regenerative Energien dar. In Deutschland wurde das Gesetz fur den Ausbau erneuerbarer
Energien (,im Folgenden auch ,Erneuerbare-Energien-Gesetz” oder ,EEG”) im Jahr 2016 wesent-
lich reformiert. Ab 2017 wurde durch das EEG 2017 ein Ausschreibungsmodell eingefihrt. Frank-
reich hat jungst eine Neuregelung des tariflichen Vergitungsrahmens fir regenerative Projekte
angekundigt und bereits teilweise umgesetzt. Ziel ist es regenerative Projekte Uber eine wett-
bewerbsfahige Marktpramie zu fordern, welche je nach Projektvolumen dber eine erfolgreiche
Teilnahme an Ausschreibungen vergeben wird. Das entsprechende Gesetz, welches die Teilnah-
mebedingungen an Ausschreibungen regelt, wurde allerdings noch nicht verabschiedet. Fur die
Ubergangsphase (in den Jahren 2016-2018) gelten zudem Ausnahmeregelungen. In Polen ist ein
Gesetz in Kraft getreten, welches ebenfalls eine Marktpramie in Kombination mit Ausschreibun-
gen vorsieht. Es ist nicht auszuschliefsen, dass insbesondere in Polen, aber auch in den anderen
Markten von ENERTRAG, aufgrund wettbewerbsstarkerer Erneuerbare-Energien-Projekte von
Wettbewerbern, die Projekte von ENERTRAG nicht realisiert werden kénnen. Auch kann es dazu
kommen, dass die Projekte spéter als geplant zur Forderung von regenerativen Energien zuge-
lassen und somit erst verspatet realisiert werden konnen. Als Folge kann sich die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen erheblich ver-
schlechtern. Auch ist nicht auszuschliefRen, dass durch staatliche oder andere Organisationen
andere Technologien als die von ENERTRAG favorisierten Technologien geférdert werden. In
diesen Fallen kann der Betrieb, die Projektierung und Errichtung dieser Energieanlagen unwirt-
schaftlich werden.

Markt und Wettbewerb

Die Entwicklung neuer Technologien (Technologiewettbewerb) und die Einflisse neuer Erkennt-
nisse konnen sich auch negativ auf vorhandene und neue Produkte und/oder Dienstleistungen,
auf welche sich der Geschaftserfolg von ENERTRAG stUtzt, auswirken. Das wirtschaftliche Umfeld,
insbesondere die Erschlieung neuer Erneuerbare-Energien-Projekte, ist durch einen intensiven
Wettbewerb gepragt. Sinkende Gewinnmargen, geringere Umsatzerlose sowie ein geringerer
Marktanteil kénnen Folgen des intensiven Wettbewerbs sein. Auch 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.

Lander- und Wahrungsrisiko

Aus den auslandischen Aktivitdten von ENERTRAG resultieren Risiken aufgrund instabiler politi-
scher und/oder gesetzlicher Rahmenbedingungen und Fremdwahrungen, die zur Verwirklichung
einzelner oder mehrerer unternehmensbezogener Risiken fihren konnen. Die Verwirklichung
einzelner oder mehrerer unternehmensbezogener Risiken kann erhebliche nachteilige Auswir-
kungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener
Unternehmen haben.

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

Kapitalverkehrskontrollen

Soweit die Emittentin und/oder ihre verbundenen Unternehmen in Landern investieren oder
investiert haben, in denen Kapitalverkehrskontrollen bestehen oder eingefuhrt werden, kann
nicht ausgeschlossen werden, dass aufgrund des Bestehens oder der EinfUhrung von Kapitalver-
kehrskontrollen eine Ruckfihrung der Investitionen oder der Ausschittungen der Ertrége nach
Deutschland nicht maglich ist.
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Projektierung und Beratung

Im Rahmen der Projektentwicklung werden personelle und finanzielle Ressourcen von ENERTRAG
gebunden. Sollte die Projektrealisierung scheitern, wirden die erbrachten Vorleistungen nicht
vergutet. Fehler bei der Projektentwicklung konnen dazu fuhren, dass das jeweilige Projekt nicht
gewinnbringend oder kostendeckend durchgefuhrt werden kann. Ferner kann nicht ausgeschlos-
sen werden, dass bei der Projektierung und Beratung im Rahmen der Entwicklung von Erneuer-
bare-Energien-Projekten Fehler auftreten, die zu Mangeln und damit zu Gewahrleistungsanspri-
chen fihren konnen. Dariiber hinaus konnen solche Fehler den Ruf der Unternehmensgruppe
schadigen und ihre Marktstellung negativ beeinflussen. ENERTRAG ist bei der Projektentwicklung
auch von den rechtlichen Rahmenbedingungen der einzelnen Lander abhangig. Strengere Requ-
lierung kann zu steigenden Kosten in der Projektentwicklung und zu Idngeren Entwicklungshori-
zonten fuhren.

Investitionskosten und operative Kosten

Sollten Investitionskosten fir die Entwicklung, den Erwerb der Erneuerbare-Energien-Anlagen, fur
die Sicherung der Standorte oder fir den Netzanschluss steigen, kann sich die Rentabilitat der
Erneuerbare-Energien-Projekte verringern. GleichermalRen kann sich der erzielbare VerduRe-
rungsgewinn der Erneuerbare-Energien-Projekte verringern. Dementsprechend konnen steigende
Investitionskosten bei der Projektentwicklung und Anlagenerrichtung die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen negativ beeinflussen. Dane-
ben besteht das Risiko, dass sich die operativen Kosten in einzelnen und/oder mehreren Ge-
schaftsbereichen erhohen.

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 hierfar kénnen zum Beispiel Verzogerungen im Genehmigungspro-
zess oder aber auch die Witterungsbedingungen oder Lieferengpdsse bei Anlagenherstellern
sein. Durch die verspatete Inbetriebnahme konnen geplante Umsatze nicht rechtzeitig und/oder
nicht in der geplanten Hohe erzielt werden oder sogar vollstandig ausbleiben, so dass dadurch
die Ergebnisse von ENERTRAG geringer als geplant ausfallen.

Verfiigbarkeit und Lebensdauer der Anlagen

Die technische Verfugbarkeit der Erneuerbare-Energien-Anlagen kann aufgrund von Abschaltun-
gen und Betriebsunterbrechungen voribergehend oder dauerhaft eingeschrankt sein, so dass
weniger Strom erzeugt werden kann. Auch kann eine Verschlechterung der Witterungsbedingun-
gen die Produktion negativ beeintrachtigen. Ferner konnen die Anlagen aus technischen Griinden
nicht tber die prognostizierte Lebensdauer fur ihren bestimmungsgemafen Gebrauch nutzbar
sein. Der Eintritt dieser Ereignisse (einzeln oder kumulativ) kann sich negativ auf das Ergebnis
der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen auswirken.

Netztberlastung

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 vollstandig abgesetzt werden kann. Dies kann auf Seiten der Emit-
tentin und/oder verbundener Unternehmen negative Folgen auf die Ertragslage nach sich ziehen.

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 Emittentin und/oder verbundener Unternehmen wesentlich negativ beeinflussen.

Versicherungsschutz

Es besteht das Risiko, dass Schaden an Anlagen auftreten, an denen die Emittentin unmittelbar
und/oder mittelbar beteiligt ist, die nicht versichert oder versicherbar sind oder bei versicherten
Schadensfallen Selbstbehalte und gegebenenfalls hohere Beitragsleistungen nach dem Eintritt
eines Versicherungsfalles unmittelbar und/oder mittelbar von der Emittentin zu tragen sind oder
dass der Versicherer eine Einstandspflicht ablehnt und ein Rechtsstreit gegen den Versicherer
angestrengt werden muss. Auch kann der Versicherungsschutz durch Kindigung des Versicherers
entfallen, so dass die Anlagen nicht oder nicht vollumfanglich versichert waren. Dies kann nega-
tive Auswirkungen auf das Ergebnis der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen haben.

Hohere Gewalt

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass Ereignisse hoherer Gewalt auftreten und die Anlagen
betreffen, an denen die Emittentin unmittelbar und/oder mittelbar beteiligt ist. Jedes dieser
Ereignisse kann die Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen mindern
oder gar zur Insolvenz der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen fthren.
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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 konnen 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.

Finanzierung der Geschéaftstatigkeit

Fur den weiteren Auf- und Ausbau der Geschaftstatigkeit wird ENERTRAG gegebenenfalls weitere
finanzielle Mittel benotigen. Es ist jedoch nicht sichergestellt, dass die Emittentin und/oder ihre
verbundenen Unternehmen weitere finanzielle Mittel von ihren Anteilseignern oder sonstigen
Dritten (wie z. B. Banken, institutionellen Investoren) erhalten werden.

Sollten die Emittentin und/oder ihre verbundenen Unternehmen die fiir die weitere Finanzierung
ihrer Geschaftstatigkeit erforderlichen finanziellen Mittel weder selbst erwirtschaften noch von
Anteilseignern oder sonstigen Dritten erhalten, kann sich dies erheblich nachteilig auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage von ihnen auswirken. Im unginstigsten Fall kann dies zur
Insolvenz der Emittentin und gegebenenfalls weiterer zu ENERTRAG gehorender 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 rickldufige Nachfrage kann die
Kapitalbeschaffung fir ENERTRAG beeintrachtigen.

Dariber hinaus kann sich aufgrund des Ausbaus der Energieerzeugungskapazitdt von ENERTRAG
die konzernweite Eigenkapitalquote verringern. Diese bilanziellen Auswirkungen konnen eben-
falls die zukinftigen Finanzierungsmaglichkeiten einschranken.

Finanzierung der Projekte

Die Projektierung und der Bau neuer Erneuerbare-Energien-Projekte sind mit hohen Vorlauf- und
Investitionskosten und infolgedessen mit einem erheblichen Finanzierungsbedarf verbunden.
Gutachten, Genehmigungsverfahren, Rechtsberatung, Netzanschluss sowie der Kauf der Anlagen
binden liquide Mittel von ENERTRAG. Soweit eine grofSe Anzahl von Projekten gleichzeitig er-
schlossen wird, ohne dass bereits im Rahmen von Anschlussfinanzierungen weitere liquide
Mittel bereitgestellt werden, kann dies zu einem zusdtzlichen Finanzierungsbedarf bei dem
jeweiligen Projekt fuhren, was die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder
ihrer verbundenen Unternehmen nachteilig beeinflussen kann. Gleiches gilt, falls die Emittentin
und/oder ihre verbundenen Unternehmen nicht in der Lage sind, die Anschlussfinanzierung - in
welcher Form auch immer - fristgerecht und/oder in ausreichender Hohe sicherzustellen oder die
finanzierenden Banken die Anschlussfinanzierung nicht wie geplant auszahlen.

Fremdfinanzierungs- und Zinsanderungsrisiko

Projekte und Unternehmen im Bereich erneuerbarer Energien sind oft in hohem Umfang fremd-
kapitalfinanziert. Dies trifft auch auf die Emittentin und viele ihrer verbundener Unternehmen zu.
Aus diesem Grund sind diese fir nachteilige Zinsanderungen und ansteigende Betriebsausgaben
anfalliger als Projekte und Unternehmen, die nicht oder nur in geringem Ausmal$ mit Fremdkapi-
tal finanziert sind. Gleiches qilt fur eine etwaige zukinftige Aufnahme von Fremdfinanzierungs-
mitteln.

Nachteilige Zinsanderungen und ansteigende Betriebsausgaben konnen somit verstarkt dazu
fuhren, dass die von ENERTRAG betriebenen Anlagen nicht mehr in der Lage sind, den zukunfti-
gen Betrieb und Kapitalbedarf zu finanzieren. Als Folge kann der Wert der jeweiligen Betreiber-
gesellschaften der Anlagen und somit auch der Wert der Investitionen der Emittentin und/oder
verbundener Unternehmen betrachtlich reduziert oder ganz vernichtet werden.

Gegenwartig bestehende Darlehensvertrage sehen mehrfache Kindigungsrechte vor, etwa dann,
wenn sich die Bonitat der betroffenen Gesellschaft verschlechtert. Macht das jeweilige Kreditin-
stitut hiervon Gebrauch und ist keine anderweitige Fremdfinanzierung erhdltlich, kann dies
erhebliche negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
und/oder verbundener Unternehmen haben. Gleiches kann fur zukinftige Darlehensvertrage
gelten.

Eigenkapitalausstattung

Soweit die Emittentin for den Ausbau ihrer Geschaftstatigkeit und/oder deren Aufrechterhaltung
weiteres Figenkapital benotigen sollte, bestehen seitens der Anteilseignerin der Emittentin keine
vertraglichen Verpflichtungen, entsprechende Eigenmittel bereitzustellen. Demzufolge ist nicht
sichergestellt, dass in diesem Fall bei der Emittentin eine Erhohung des Grundkapitals erfolgt.
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Laufzeitkongruenzen

Zwischen den Investitionen der Emittentin und der prospektgegenstandlichen Anleihe sowie
bereits emittierten Anleihen besteht regelmafSig keine Laufzeitkongruenz. Die Emittentin wird
daher maglicherweise 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 gelingt, eine Anschlussfinanzierung zu bekommen. Auch besteht das Risiko, dass die
Emittentin ihre Beteiligungen oder anderweitige Forderungen aus ihren Investitionen nicht oder
nicht fristgerecht veraulSern kann und den fir die Bedienung ihrer Zins- und/oder Riickzahlungs-
verpflichtungen notwendigen Verauerungserlds nicht, nicht rechtzeitig oder nicht in ausreichen-
der Hohe am Markt erzielt. Gleiches gilt fur verbundene Unternehmen die Kapitalanlageprodukte
emittiert haben. Insofern konnen fehlende Laufzeitkongruenzen die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen, negativ beeinflussen.

Emissionstatigkeit

Die Finanzierung und Refinanzierung der Geschaftstatigkeit der Emittentin sowie von verbunde-
nen Unternehmen ist malkgeblich von der Nachfrage von Anlegern nach deren Kapitalanlagen im
Bereich der erneuerbaren Energien abhangig. Eine allgemein riicklsufige Nachfrage kann die
Kapitalbeschaffung der Emittentin sowie verbundener Unternehmen beeintrachtigen. Ebenfalls
kann die Aufnahme von weiteren Finanzierungsmitteln, wie etwa die Emission der prospektge-
genstandlichen Anleihe die zukinftigen Finanzierungsmoglichkeiten einschranken. Die erfolgrei-
che Platzierung weiterer Kapitalanlageprodukte ist vom Erfolg der bereits platzierten Kapitalanla-
geprodukte der Emittentin sowie unter Umstanden denen verbundener Unternehmen abhangig.
Ferner besteht das Risiko, dass Erwerber von Kapitalanlagen wegen vermeintlicher oder tatsach-
licher Prospektmangel und/oder Vermittlungsfehler Haftungsanspriche geltend machen. Inso-
weit ist nicht auszuschliellen, dass unvorhersehbare und unabwendbare Risiken oder in der
Vergangenheit nicht erkannte Risiken eintreten, so dass eine Inanspruchnahme der Emittentin
und/oder verbundener Unternehmen durch Erwerber der jeweiligen Kapitalanlagen nicht ausge-
schlossen werden kann. Soweit fir den Vertrieb bestimmter Anlageklassen derzeit oder kinftig
die erforderlichen behérdlichen Genehmigungen fur die Emittentin und/oder fur ihre verbunde-
nen Unternehmen nicht erteilt werden oder bereits erteilte Genehmigungen 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.

Kreditpolitik der finanzierenden Banken

Viele Unternehmen von ENERTRAG, darunter auch die Emittentin, sind im Rahmen der Geschafts-
tatigkeit in groBem Umfang auf Fremdfinanzierungsmittel angewiesen. Fur den Fall, dass die
finanzierenden Banken ihre Kreditpolitik, z. B. aufgrund zunehmender Risiken auf den Finanz-
markten oder Anderungen der rechtlichen Rahmenbedingungen, in Zukunft restriktiver gestalten,
besteht fur die betroffenen Unternehmen das Risiko unzureichender Kapitalbeschaffung. Gleiches
gilt sinngemafs, wenn und soweit die derzeit bestehenden Finanzierungen nur zu unganstigen
Konditionen fortgesetzt oder nicht vergleichbar umfinanziert werden konnen und/oder beste-
hende Finanzierungsbeziehungen vorzeitig beendet werden. Ferner ist der Einsatz bestimmter
Finanzierungsinstrumente von der vorherigen schriftlichen Zustimmung bestimmter Fremdkapi-
talgeber von ENERTRAG abhangig.

Fordermittel

Soweit der Emittentin und/oder verbundenen Unternehmen offentliche Fordermittel fir ein oder
eine Vielzahl von Vorhaben und/oder Projekten gewdhrt worden sind oder gewdhrt werden, ist
bei Nichterfullung der damit verbundenen Auflagen oder Wegfall der jeweiligen Voraussetzun-
gen nicht ausgeschlossen, dass es zu Ruckforderungen mit entsprechend nachteiligen Auswir-
kungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener
Unternehmen kommt.

Organisations- und Personalrisiko

Die fortwahrenden und dynamischen Anderungen des Marktes fiir erneuerbare Energien erfor-
dern sowohl von der Emittentin, als auch von anderen zu ENERTRAG gehorenden Unternehmen,
eine permanente Anpassung der Strukturen - sowohl im personellen Bereich als auch hinsichtlich
der Infrastruktur. Das birgt das Risiko von Fehlentscheidungen im Organisations- und Personal-
aufbau. Auch ergibt sich daraus eine starke Abhangigkeit von dem zur Verfugung stehenden
Personal und dessen Ausbildungsstand. Aufgrund eines teilweise vorhandenen Fachkrafteman-
gels besteht stellenweise ein intensiver Wettbewerb auf dem Personalmarkt, der zu hoheren
Kosten fuhren kann. Dariber hinaus kann es zu aggressiven Versuchen von Mitbewerbern kom-
men, Fuhrungskrafte oder sonstiges Fachpersonal abzuwerben. Diese Entwicklung kann dazu
fuhren, dass neue Projekte nicht oder nur zeitverzogert umgesetzt und Auftrdge nicht ange-
nommen oder bestehende Auftrage nicht in der erforderlichen Zeit und/oder Qualitat abgearbei-
tet oder dass neue Technologien nur zeitverzogert weiterentwickelt werden konnen. Dies wie-
derum kann zu erheblichen Schadensersatzforderungen seitens der Auftraggeber fihren und sich
negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener
Unternehmen auswirken.
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Management- und Schlisselpersonenrisiko

Sowohl auf Ebene der Emittentin, als auch auf Ebene von verbundenen Unternehmen konnen
Fehler des jeweiligen Managements nicht ganzlich ausgeschlossen werden. Diese konnen zu
unvorhergesehenen Kosten fuhren, die die Ergebnisse der Emittentin und/oder verbundener
Unternehmen nachteilig beeinflussen und im schlechtesten Fall zur Insolvenz der Emittentin
und/oder verbundener Unternehmen fihren. Der wirtschaftliche Erfolg von ENERTRAG hangt in
erheblichem MaRe von den Fshigkeiten des Managements ab. Durch den Verlust von Kompe-
tenztragern mit entsprechenden Schliisselqualifikationen (sowohl auf Ebene der Emittentin, als
auch auf Ebene der verbundenen Unternehmen) besteht das Risiko, dass Fachwissen nicht mehr
zur Verfiigung steht.

Angaben und Aussagen Dritter

Im Zusammenhang mit der Geschaftstatigkeit von ENERTRAG werden gegebenenfalls externe
Berater hinzugezogen, deren Einschatzungen und Wertungen vom tatsachlichen Zustand bezie-
hungsweise von der zukiinftigen Entwicklung abweichen konnen. 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 wer-
den. Soweit die tatsachlichen Verhaltnisse von den subjektiven Einschatzungen und Schlussfolge-
rungen Dritter abweichen, kann dies negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen haben.

Interessenkonflikte

Wegen der (teilweise bestehenden) Personenidentitat der jeweiligen Funktionstrager bestehen
im Hinblick auf die Emittentin diverse angabepflichtige Verflechtungstatbestande rechtlicher,
wirtschaftlicher und/oder personeller Art. Verflechtungen zwischen Organmitgliedern der Emit-
tentin und/oder Organmitgliedern der Anteilseignerin der Emittentin sowie von Unternehmen,
die gegebenenfalls mit der Emittentin bedeutsame Vertrage abgeschlossen haben oder ander-
weitig mit ihr nicht unwesentlich verbunden sind, beinhalten auch immer die Maglichkeit eines
Interessenkonflikts zwischen den betroffenen Unternehmen. Es ist daher grundsatzlich nicht
auszuschlieRen, dass die Beteiligten bei der Abwagung der unterschiedlichen, gegebenenfalls
gegenlaufigen Interessen nicht zu den Entscheidungen gelangen, die sie treffen wirden, wenn
ein Verflechtungstatbestand nicht bestinde oder Entscheidungen Gegenstand gerichtlicher
Auseinandersetzungen werden. Im gleichen MalSe kénnen hierdurch auch die Ertrége der Emit-
tentin - und damit die der Anleger - betroffen sein. Angabepflichtige Verflechtungstatbestande in
rechtlicher, wirtschaftlicher und/oder personeller Hinsicht bestehen bei der Emittentin wie folgt:
Der Vorstandsvorsitzende, Herr Jorg Muller, ist Mitglied der Geschaftsfihrung und zu 51 % Ge-
sellschafter der Uckerwerk Energietechnik GmbH, die wiederum 100%ige Anteilseignerin der
Emittentin ist. Ferner ist er einzelvertretungsberechtigter Prokurist bei den beiden Tochtergesell-
schaften der Emittentin ENERTRAG Netzinfrastruktur GmbH und ENERTRAG EnergieZins GmbH. Er
ist auch Mitglied der Geschaftsfihrung der Uckerwerk Boden GmbH & Co. KG sowie einzelvertre-
tungsberechtigter Prokurist der ENERTRAG Netz GmbH und Prokurist der ENERTRAG Windfeld
Wolfsmoor Verwaltungsgesellschaft mbH. Dariiber hinaus halt er 50 % der Gesellschaftsanteile
der Uckerwerk Boden GmbH & Co. KG sowie mittelbar 51 % der Gesellschaftsanteile der ENER-
TRAG Netz GmbH und der ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor Verwaltungsgesellschaft mbH.

Das Vorstandsmitglied, Herr Matthias Konig, ist bei mehreren Tochtergesellschaften der Emitten-
tin Mitglied des Leitungsorgans. Ferner ist er Geschaftsfuhrer der ENERTRAG Netz GmbH.

Das Vorstandsmitglied, Herr Dr. Gunar Hering, ist bei mehreren Tochtergesellschaften der Emit-
tentin Prokurist.

Der Prokurist, Herr Rolf Schrenick, ist bei mehreren Tochtergesellschaften der Emittentin Mitglied
des Leitungsorgans oder Prokurist. Ferner ist er Prokurist der ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor
Verwaltungsgesellschaft mbH.

Der Prokurist, Herr Simon Hagedorn, ist bei mehreren Tochtergesellschaften der Emittentin
Mitglied des Leitungsorgans oder Prokurist. Ferner ist er Geschaftsfihrer der ENERTRAG Windfeld
Wolfsmoor Verwaltungsgesellschaft mbH.

Im Ubrigen unterhélt die Emittentin mit anderen Unternehmen, deren Anteilseigner und/oder
Mitglieder der Leitungs- und Uberwachungsorgane auch Mitglieder des Vorstands der Emittentin
sind, wesentliche Leistungsbeziehungen.

Allgemeine Gesetzgebung

Zukunftige fur ENERTRAG nachteilige Anderungen der zum Datum des Prospektes geltenden
nationalen und auslandischen Gesetze, Verordnungen und Richtlinien sowie deren Auslegung
kénnen nicht ausgeschlossen werden. Aufgrund von gesetzgeberischen und/oder behordlichen
Malnahmen besteht die Maglichkeit, dass die Emittentin und/oder verbundene Unternehmen
zur Umstellung, Reduzierung oder auch zur Einstellung einzelner geschaftlicher Aktivitten ge-
zwungen sind.
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Windeignungsgebiete und behdérdliche Genehmigungen

Der weitere Ausbau der Windenergie in Deutschland und Frankreich, und folglich auch die wirt-
schaftliche Entwicklung von ENERTRAG, ist wesentlich von der Ausweisung von sogenannten
Windeignungsgebieten abhangig. Dariber hinaus ist ENERTRAG mit zunehmenden Anforderun-
gen an den behordlichen Genehmigungsprozess konfrontiert. Sollten zukunftig nicht ausreichend
Windeignungsgebiete von den Behorden ausgewiesen werden oder sich die Anforderungen des
Genehmigungsprozess weiter verscharfen, kann dies wesentliche negative Auswirkungen auf die
Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen haben.

Weiterhin konnen Genehmigungs- und Umweltbehorden wahrend der Betriebsphase der Erneu-
erbare-Energien-Anlagen nachtraglich Auflagen oder Einschrankungen in Bezug auf die erteilten
behordlichen Genehmigungen erlassen, die zu voribergehenden oder dauerhaften Betriebsein-
schrankungen und/oder zusatzlichen Aufwendungen fihren konnen. Gleiches qilt fur rechtskraf-
tige Einspriche gegen erteilte Genehmigungen.

Vertrags- und Standortrisiken

Es besteht das Risiko, dass gegenwartige und zukinftige Vertragspartner der Emittentin
und/oder der verbundenen Unternehmen ihre vertraglichen Verpflichtungen nur teilweise oder
nicht erfullen oder diese nicht in der erforderlichen Qualitat erfillen oder vorhandene Kindi-
gungsmoglichkeiten ausiben. Auch koénnen Schadensersatz oder Gewahrleistungsanspriche
gegen die Emittentin oder Teile der Unternehmensgruppe begrindet werden. Ferner kann eine
langwierige gerichtliche Klarung der vertraglichen Vereinbarungen bei Streitigkeiten nicht ausge-
schlossen werden. Eventuell kénnen auch Schadensersatzanspriche aufgrund von vertraglichen
oder gesetzlichen Haftungsbeschrankungen oder Verjahrungsfristen nicht durchgesetzt werden.
Im Rahmen der Projektentwicklung im Bereich der erneuerbaren Energien werden mit den
jeweiligen Eigentimern von Anlagenstandorten Pacht- und Nutzungsvertrage tber die gesamte
Projektlaufzeit vereinbart. Eine etwaige Anfechtung solcher Vertrage kann zu Verzogerungen bei
der Realisierung und Finanzierung einzelner Projekte oder sogar zum Ruckbau bereits bestehen-
der Anlagen fuhren und sich entsprechend nachteilig auf die Ertragslage der Emittentin und/oder
verbundener Unternehmen auswirken.

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 Verzogerungen kénnen weitere Aufwendungen verursachen, die die Er-
tragslage der Emittentin und/oder der verbundenen Unternehmen verringern konnen. Dariiber
hinaus waren die Emittentin und/oder die verbundenen Unternehmen maglicherweise gezwun-
gen, hohere Vergitungen an die neuen Vertragspartner zu zahlen. Bei einem Abschluss neuer
Vertrage kann ferner nicht ausgeschlossen werden, dass Leistungen nur mit einer schlechteren
Qualitat bezogen werden konnen.

Prozessrisiken

ENERTRAG kann sowohl im In- als auch im Ausland Beteiligte an mehreren Gerichts- oder ver-
gleichbaren streitigen Verfahren, insbesondere im Zusammenhang mit der Erteilung von Bauge-
nehmigungen, sein. Sollte im Einzelfall eine Baugenehmigung nicht erteilt werden, kann dies
erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- oder Ertragslage der Emitten-
tin und/oder ihrer verbundenen Unternehmen haben. Im Falle vermehrter, fur ENERTRAG nach-
teiliger Entscheidungen oder grol3volumiger Inanspruchnahme potenziert sich das Risiko entspre-
chend.

Haftungsverhéltnisse gegentber konzernangeharigen Unternehmen

Die Emittentin ist zugunsten konzernangehoriger Unternehmen eine Vielzahl von Haftungs- und
Gewsahrleistungsverpflichtungen eingegangen. Insoweit ist nicht auszuschliefen, dass sie aus
derartigen Haftungsverhdltnissen auf Leistungen oder Zahlungen in Anspruch genommen wird
und eine Inanspruchnahme zu negativen Auswirkungen auf ihre Vermaogens-, Finanz- und Er-
tragslage fuhren kann. Durch eine vermehrte und/oder grolSvolumige Inanspruchnahme poten-
ziert sich das Risiko entsprechend.

Steuerliche Risiken

Zukunftige 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 sowie verbundener Unternehmen haben. Auch kann nicht ausge-
schlossen werden, dass im Rahmen einer Betriebsprifung aufgrund abweichender Beurteilung
der Sach- und Rechtslage durch die Steuerbehérden die Emittentin und/oder verbundene Unter-
nehmen Steuernachzahlungen zu leisten haben.
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D.3

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

Forschungs- und Entwicklungsrisiken

Forschungs- und Entwicklungsprojekte kénnen sich verzogern, erwartete Budgets (berschritten
oder anvisierte Ziele nicht erreicht werden. Auch besteht die Gefahr, dass bei fertig entwickelten
Produkten im Nachhinein Mangel entdeckt werden, die eine Einschrankung der Produktverwen-
dung oder Rucknahme vom Markt zur Folge haben. Ferner besteht das Risiko, dass die Kunden-
bedurfnisse im Entwicklungsprozess nur unzureichend bertcksichtigt werden und somit eine
spatere Vermarktung des Produktes sich als sehr schwierig oder gar unmoglich erweist. Es
besteht auch eine gewisse Risikokonzentration auf bestimmte Forschungsaktivitdten aufgrund
des gering diversifizierten Spektrums der Forschungs- und Entwicklungsaktivitaten.

Investitions- und Beteiligungsrisiken

Zum Datum des Prospektes ist noch keine konkrete Festlequng kinftiger Investitionsvorhaben
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 kunftigen Investitionsvorhaben ab und damit
auch von der Auswahl der jeweiligen Projekte, in die investiert werden soll. Hier besteht das
Risiko, dass ungunstige Investitionen und/oder Projekte ausgewadhlt wurden und/oder noch
werden und/oder die ausgewahlten Investitionen und/oder Projekte sich negativ entwickeln, so
dass von der Emittentin weniger Gewinne als geplant oder gar Verluste erwirtschaftet werden.
Dartber hinaus investiert die Emittentin in Projekte aus unterschiedlichen Bereichen. Gegebe-
nenfalls wird sie in weitere Projekte sowie in Projekte in weiteren Tatigkeitsbereichen investie-
ren. Die Investitionen beinhalten bei aulerplanmaRiger Entwicklung das Risiko, dass Beteili-
qungsertrage aus Verzinsungen, Gewinnbeteiligungen, Beteiligungswerterhohungen und Verau-
erungsgewinnen nicht in der geplanten Hohe, nicht dauerhaft, nicht fristgerecht oder berhaupt
nicht realisiert werden konnen. Eine auRerplanmalige Entwicklung ist bei der Realisierung von
Marktrisiken, operativen Risiken, Finanzierungsrisiken, Personalrisiken, rechtlichen und steuer-
rechtlichen Risiken, Forschungs- und Entwicklungsrisiken sowie der Investitions- und Beteili-
qungsrisiken (einzeln oder kumulativ) denkbar. Dariiber hinaus besteht das Risiko, dass die
investierten Mittel teilweise oder vollstandig als Folge von negativen Geschaftsentwicklungen
und/oder Insolvenzen der verbundenen Unternehmen wertberichtigt werden mussen. Ferner
besteht das Risiko, dass nicht geniigend geeignete Investitionsmaoglichkeiten vorhanden sind, in
die die Emittentin investieren kann.

Liquiditatsrisiken

Die Zahlung von Zinsen und die Rickzahlung 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 Finanzie-
rungsrisiken, der Personalrisiken, der rechtlichen und steuerrechtlichen Risiken, der Forschungs-
und Entwicklungsrisiken sowie der Investitions- und Beteiligungsrisiken. Insbesondere bestehen
potenzielle Liquiditatsrisiken in der zeitlichen Verschiebung von Projektfinanzierungen,
-realisierungen und -verkaufen. Da der Zeitpunkt und die Hohe dieser Ereignisse immer vom
Verhandlungsverlauf und vom aktuellen Marktumfeld abhangig sind, kann es zu unvorhergese-
henen Verzogerungen sowie Ertragsausfallen kommen. Weitere maogliche Liquiditatsrisiken
bestehen beispielsweise bei falligen Darlehen oder aufgrund fehlender Laufzeitkongruenzen
oder bei der Sicherung von Projektrechten, bei der hohe Zahlungen erforderlich sein kénnen.

Teilschuldverschreibungen sind unter Umstanden nicht fur jeden Anleger eine geeignete Kapital-
anlage. Die Entscheidung eines jeden potenziellen Anlegers, Teilschuldverschreibungen zu
zeichnen, sollte sich an seinen Lebens- und Einkommensverhdltnissen sowie den Anlage-
erwartungen orientieren.

Rechte aus der Schuldverschreibung

Eine Schuldverschreibung begrindet ausschlieRlich schuldrechtliche Anspriche gegentber der
Emittentin und gewahrt keine Teilnahme-, Mitwirkungs- und Stimmrechte an oder in der Haupt-
versammlung der Emittentin. Es kénnen in der Hauptversammlung Beschlusse getroffen werden,
die sich als nachteilig fur den einzelnen Anleger darstellen kénnen.

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 gewahlte 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 Ruckzahlungsanspriche der Anleger aus der Schuldverschrei-
bung bedient werden konnen.

Kein Rating

Fur die Emittentin wurden bis zum Datum des Prospektes kein unabhdangiges 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 moglich.
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Kirzungs- und SchlieBungsmaglichkeit

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, das Angebot vorzeitig zu schlieSen 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 Schuldverschreibung 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 erwirtschaften kann und die Teilschuldver-
schreibungen 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 fir Inves-
titionen zur Verfiigung. 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 wiir-
den und sich dieser Sachverhalt negativ auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-
tentin auswirken kann.

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

Keine Platzierungsgarantie

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

VerauRerbarkeit von Teilschuldverschreibungen

Anleger sollten bericksichtigen, dass sie die Teilschuldverschreibungen ,ENERTRAG Zins 2026”
vor Ablauf der Falligkeit von zehn Jahren maéglicherweise nicht verduRern kénnen. Eine vorzeiti-
ge VerauBBerung der Teilschuldverschreibungen ist grundsatzlich maglich. Diese ist jedoch stark
eingeschrankt, da die Anleihe nicht an einem geregelten Markt notiert ist. Eine solche Notierung
ist auch nicht vorgesehen. Bei Anleiheinvestoren, die wahrend der Laufzeit der Anleihe Teil-
schuldverschreibungen verkaufen mochten, besteht daher das Risiko, dass die Teilschuldver-
schreibungen nicht oder zu einem aus Sicht der Anleger geringen Marktpreis verkauft werden
konnen. Dartber hinaus kann der Marktpreis bei einem freihandigen Verkauf auch von dem
allgemeinen Kapitalmarktzinsniveau abhangig sein. Als Folge kann der Anleger einen geringeren
Marktpreis als den Nennwert oder den voraussichtlichen Ruckzahlungsbetrag erzielen.

Aufnahme weiteren Kapitals

Die Emittentin ist berechtigt, weiteres Kapital aufzunehmen, das im gleichen Rang mit oder im
Rang vor der prospektgegenstdndlichen Schuldverschreibung steht. Es besteht das Risiko, dass
durch die Aufnahme weiteren Kapitals, z. B. durch Begeben einer weiteren Anleihe und der
damit einhergehenden Steigerung der Anzahl der Anleger im Falle von Liquiditatsengpdssen bei
der Emittentin Zins- und/oder Rickzahlungsanspriiche einzelner Anleger nicht, nicht in geplanter
Hohe oder nicht fristgerecht bedient werden konnen.

Vorzeitige Ruckzahlung

Der Emittentin wird in den Anleihebedingungen der Schuldverschreibung das Recht eingerdumt,
die Schuldverschreibung vor Ablauf der Laufzeit zum Ende eines Zinslaufes zu kindigen (ordentli-
ches Kundigungsrecht). Ein solches ordentliches Kundigungsrecht wird den Anlegern nicht einge-
raumt. Sofern die Emittentin von ihrem Recht zur Kindigung und vorzeitigen Riickzahlung der
Schuldverschreibung Gebrauch macht, besteht fur die Anleger das Risiko, dass die Teilschuldver-
schreibungen eine geringere als die bis zum Ende der Laufzeit erwartete Rendite ausweisen.

Glaubigerversammlung/ -beschlusse

Ein Anleiheglaubiger kann nach den Regelungen des Schuldverschreibungsgesetzes durch Mehr-
heitsbeschluss tberstimmt werden und es konnen 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.

18

Zusammenfassung des Prospektes | ENERTRAG Zins 2026



Abschnitt E - Angebot

E2b

E3

E4

E7

Grinde fur das Angebot und Zweck-
bestimmung der Erldse

Beschreibung der Angebotskonditionen

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

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

Steuerliche Risiken

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

Kosten bei auslandischen Anlegern

Es existieren keine Zahlstellen auRerhalb Deutschlands. Insoweit besteht fir Anleger mit Wohn-
sitz aulBerhalb Deutschlands und/oder mit einer Kontoverbindung auRerhalb Deutschlands das
Risiko, dass der Erwerb der Teilschuldverschreibungen und die Abwicklung von Zins- und Rick-
zahlungen nur Gber eine Bank von internationalem Rang erfolgen kdnnen und vor dem Erwerb
die Einrichtung eines Kontos bei einer Bank von internationalem Rang in Deutschland oder
auBerhalb Deutschlands erforderlich sein kann. Dariber hinaus kénnen Anleger, die ihren Wohn-
sitz auRerhalb der Bundesrepublik Deutschland haben, zur Durchsetzung ihrer Rechte aus den
Teilschuldverschreibungen gezwungen sein, einen mit dem deutschen Recht vertrauten Rechts-
berater zu beauftragen, was fur den Anleger zu weiteren Kosten fuhren kann.

Abstandnahme von der Zeichnung
Es ist grundsatzlich nicht vorgesehen, dass Anleger ihre Zeichnungsantrdge zuriickziehen konnen.
Insoweit behalt sich die Emittentin das Recht vor, im Falle der Nicht- und/oder nicht frist-
gerechten Erfullung 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
Ausfohrungen in diesem Abschnitt oder 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 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.

Der Emissionserlos aus der Schuldverschreibung abziglich der emissionstypischen Nebenkosten
sowie der emissionstypischen Primarkosten, auch ,Nettoemissionserlos” genannt, soll als Be-
standteil der Gesamtfinanzierung in das Wachstum der Emittentin und/oder der gesamten
Gruppe investiert werden. Dadurch soll der Haupttatigkeitsbereich der Emittentin ausgebaut
werden. Dieser umfasst die Entwicklung, die Realisierung, den Betrieb und die VeraulSerung von
Windenergieprojekten im In- und Ausland. Eine Festlegung der Investition des Nettoemissionser-
l6ses in konkrete Projekte ist zum Datum des Prospektes von den Verwaltungsorganen der
Emittentin noch nicht fest beschlossen. Sollten die Mittel aus der Schuldverschreibung nicht fur
Investitionszwecke bendtigt werden, halt sich die Emittentin eine Ablosung von Darlehen sowie
von sonstigem fir Finanzierungszwecke aufgenommenen Kapital vor, um hieraus einen finanzi-
ellen Vorteil zu erzielen.

Die Emittentin bietet die festverzinsliche Schuldverschreibung ,ENERTRAG Zins 2026” mit einem
Gesamtnennbetrag von 18.000.000 € 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 14. Februar 2017 bis zum 12. Februar 2018; die
Angebotsfrist kann jederzeit verkirzt werden.

Entfallt; es bestehen keine fir die Emission wesentlichen, (moglichen) 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 kénnen, 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 und/oder Kenntnisse und Verhdltnisse des Anlegers zugeschnittene
Beratung und Aufklarung nicht ersetzen konnen. Es wird empfohlen, gege-
benenfalls 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
kénnen, dargestellt.

Die Reihenfolge der aufgefthrten Risiken lasst keine Ruckschlisse auf
maogliche Eintrittswahrscheinlichkeiten oder das Ausmafs 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
konnen.

Der Eintritt einzelner oder das kumulative Zusammenwirken verschiedener
Risiken kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdogens-,
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 und mittelbar vom wirtschaftlichen Erfolg sowie der Liquiditat
ihrer verbundenen Unternehmen ab. 7Zu den verbundenen Unternehmen
gehort eine Vielzahl verschiedener mit der Emittentin verbundener Gesell-
schaften an, darunter Tochtergesellschaften und deren Unternehmensbetei-
ligungen, sonstige Beteiligungsgesellschaften und Betreibergesellschaften
von Energieanlagen. Die Emittentin und ihre verbundenen Unternehmen
bilden die ENERTRAG-Unternehmensgruppe (im Folgenden auch zusammen-
fassend ,ENERTRAG”). Der wirtschaftliche Erfolg und die Liquiditat von
ENERTRAG hangen wiederum vom wirtschaftlichen Erfolg der Geschaftsta-
tigkeiten der einzelnen Unternehmen ab. Die Geschaftstatigkeit von ENER-
TRAG umfasst hauptsdchlich die Projektentwicklung und -realisierung und
den Betrieb von Kraftwerken, die Strom, Warme und Kraftstoffe aus erneu-
erbaren Quellen gewinnen sowie Servicedienstleistungen wie Uberwa-
chung, Wartung und Instandhaltung insbesondere fir Windenergieanlagen.
Sollte der wirtschaftliche Erfolg einer oder mehrerer dieser Bereiche aus-
bleiben, kann dies signifikante negative Auswirkungen auf die Emittentin
sowie andere Unternehmen von ENERTRAG und somit auch auf die Zinszah-
lungs- und/oder Rickzahlungsanspriiche der Anleger haben. Wirtschaftliche
negative Entwicklungen kénnen insbesondere auch die Insolvenz der Emit-
tentin und damit den gesamten oder teilweisen Ausfall von Zins- und/oder
Ruckzahlungsansprichen der Anleger zur Folge haben (Emittentenrisiko).
Dariber hinaus ist es im Insolvenzfall auch maglich, dass der Insolvenzver-
walter durch die Emittentin geleistete Zins- und unter besonderen Umstan-
den auch Ruckzahlungen von den Anlegern zurtckfordert.

Der wirtschaftliche Erfolg der Emittentin sowie ihrer verbundenen Unter-
nehmen kann insbesondere durch die nachfolgend beschriebenen Marktrisi-
ken, operativen Risiken, Finanzierungsrisiken, Personalrisiken, rechtlichen
und steuerrechtlichen Risiken, Forschungs- und Entwicklungsrisiken, Investi-
tions- und Beteiligungsrisiken sowie Liquiditatsrisiken negativ beeinflusst
werden.
221 Marktrisiken

2.2.1.1  Staatliche Regelungen zu erneuerbaren Energien

Die Markte, auf denen sich die Emittentin und ihre verbundenen Unterneh-
men bewegen, sind standigen wirtschaftlichen und politischen Veranderun-
gen unterworfen. Anderungen der bestehenden gesetzlichen Regelungen
und eine Verschlechterung der Rahmenbedingungen fur erneuerbare Ener-
gien im In- und/oder Ausland konnen zu einer erheblichen Beeintrachtigung
der Geschaftstatigkeit sowie der Ertragslage von ENERTRAG fuhren. Dies
wirkt sich umso deutlicher aus, sofern sich die Anderungen bestehender
gesetzlicher Regelungen nicht nur auf zukinftige Investitionen beziehen,
sondern sich auch auf bestehende Investitionen auswirken (Eingriff in den
Bestandsschutz). Abhangig von den jeweiligen nationalen Regelungen
konnen insbesondere Anderungen der gesetzlichen Vergiitungen, der vor-
rangigen Einspeisung und der Zulassung zur Forderung die Grundlage der
Geschaftstatigkeit entziehen und ENERTRAG zwingen, den Geschaftsbetrieb
im entsprechenden Land einzustellen. Insbesondere die Einfilhrung von
Ausschreibungsverfahren (Auktionsmodellen) stellt einen Instrumenten-
wechsel bei der Vergutung fir regenerative Energien dar. In Deutschland
wurde das Gesetz fir den Ausbau erneuerbarer Energien (,im Folgenden
auch ,Erneuerbare-Energien-Gesetz” oder ,EEG”) im Jahr 2016 wesentlich
reformiert. Ab 2017 wurde durch das EEG 2017 ein Ausschreibungsmodell
eingefuhrt. Frankreich hat jungst eine Neuregelung des tariflichen Vergu-
tungsrahmens fur regenerative Projekte angekindigt und bereits teilweise
umgesetzt. Ziel ist es regenerative Projekte Uber eine wettbewerbsfahige
Marktpramie zu fordern, welche je nach Projektvolumen Gber eine erfolgrei-
che Teilnahme an Ausschreibungen vergeben wird. Das entsprechende
Gesetz, welches die Teilnahmebedingungen an Ausschreibungen regelt,
wurde allerdings noch nicht verabschiedet. Fir die Ubergangsphase (in den
Jahren 2016-2018) gelten zudem Ausnahmeregelungen. In Polen ist ein
Gesetz in Kraft getreten, welches ebenfalls eine Marktpramie in Kombinati-
on mit Ausschreibungen vorsieht. Es ist nicht auszuschlielen, dass insbe-
sondere in Polen, aber auch in den anderen Markten von ENERTRAG, auf-
grund wettbewerbsstarkerer Erneuerbare-Energien-Projekte von Wettbe-
werbern, die Projekte von ENERTRAG nicht realisiert werden konnen. Auch
kann es dazu kommen, dass die Projekte spater als geplant zur Forderung
von regenerativen Energien zugelassen und somit erst verspatet realisiert
werden konnen.
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Zudem besteht das Risiko, dass die Gesetze zu den Auktionsverfahren
geandert werden und es so zu zeitlichen Verzogerungen in der Umsetzung
kommt. Je nach Ausgestaltung von Ubergangsregelungen kann sich die
erwartete Profitabilitdt von weit fortgeschritten Projekten reduzieren.
Dadurch kann ENERTRAG auch gezwungen sein, kinftige Investitionen im
entsprechenden Land einzustellen. Auch ist nicht auszuschlieSen, dass durch
staatliche oder andere Organisationen andere Technologien als die von
ENERTRAG favorisierten Technologien geférdert werden. In diesen Fdllen
kann der Betrieb, die Projektierung und Errichtung dieser Energieanlagen
unwirtschaftlich werden. Insoweit konnen sich die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin und/oder von verbundenen Unternehmen erheb-
lich verschlechtern.

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

22.1.2  Markt und Wettbewerb

Die Entwicklung des Marktes fur regenerative Energien ist fortwdhrenden
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 und/oder Dienstleistungen, auf welche sich der Geschaftser-
folg von ENERTRAG stutzt, auswirken. Es ist daher nicht auszuschliel3en, dass
allgemeine Veranderungen in der jeweiligen Branche oder auch eine sin-
kende Akzeptanz in der Offentlichkeit gegentber den von der Emittentin
und/oder ihren verbundenen Unternehmen verwendeten Systemen oder
hierfur verwendeten Komponenten, negativen Einfluss auf die Geschaftsta-
tigkeit von ENERTRAG haben kénnen. Dies kann zu einer Beeintrachtigung
der wirtschaftlichen Ergebnisse der Emittentin sowie verbundener Unter-
nehmen fihren.

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 ErschlielSung neuer
Erneuerbare-Energien-Projekte, ist durch einen intensiven Wettbewerb
gepragt. Sinkende Gewinnmargen, geringere Umsatzerlose sowie ein
geringerer Marktanteil konnen Folgen des intensiven Wettbewerbs sein.
Sollte es ENERTRAG nicht gelingen, sich in diesem Umfeld zu behaupten und
ausreichend wirtschaftliche Erneuerbare-Energien-Projekte zu entwickeln,
konnen sich die Ergebnisse der Emittentin sowie von verbundenen Unter-
nehmen erheblich verschlechtern. Auch Wettbewerbsreaktionen und deren
Einfluss auf den Markt, z. B. durch neue Produkte, Preispolitik und besonde-
re Strategien von Wettbewerbern oder konventionellen Stromerzeugern,
lassen sich nicht vorhersehen. Dadurch ware eine negative Entwicklung der
Marktstellung der Emittentin und/oder von verbundenen Unternehmen
moglich, wodurch geringere Ergebnisse erzielt werden konnen. Es besteht
somit das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsan-
spriche durch die Emittentin gegeniber ihren Anlegern nicht, nicht fristge-
recht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.1.3  Lander- und Wahrungsrisiko

Aus den auslandischen Aktivitaten von ENERTRAG resultieren Risiken auf-
grund instabiler politischer und/oder gesetzlicher Rahmenbedingungen und
Fremdwahrungen, die zur Verwirklichung einzelner oder mehrerer unter-
nehmensbezogener Risiken fiihren konnen. Die Verwirklichung einzelner
oder mehrerer unternehmensbezogener Risiken kann erhebliche nachteilige
Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
und/oder verbundener Unternehmen 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 verbundenen Unterneh-
men, an denen die Emittentin beteiligt ist, ergeben.

Wahrend Frankreich neben Deutschland zum wichtigsten Standbein fur
ENERTRAG geworden ist, entwickelt ENERTRAG auch Windenergieprojekte in
Polen. Als Folge davon kénnen Landerrisiken weiter zunehmen. Dies kann
einen nachteiligen Einfluss auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin und/oder von verbundenen Unternehmen haben.

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 Ruckzahlungsanspriche durch die Emittentin
gegenber ihren Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplan-
ten Hohe erfolgen kann.

2.2.1.4  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 maglich ist.

222 Operative Risiken

2.2.2.1  Projektierung und Beratung

Im Rahmen der Projektentwicklung werden speziell fir Gutachten, fur
Standortsicherung, fur den Genehmigungsprozess und den Netzanschluss
personelle und finanzielle Ressourcen von ENERTRAG gebunden. Im Falle
dass Projekte nicht wie geplant umgesetzt werden konnen, wirden die
erbrachten Vorleistungen nicht vergitet. Dies kann die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen nach-
teilig beeinflussen. Zudem koénnen Fehler bei der Projektentwicklung dazu
fuhren, dass das jeweilige Projekt nicht gewinnbringend oder kostende-
ckend durchgefthrt werden kann. Ferner kann nicht ausgeschlossen wer-
den, dass bei der Projektierung und Beratung im Rahmen der Entwicklung
von Erneuerbare-Energien-Projekten Fehler auftreten, die zu Mangeln und
damit zu Gewahrleistungsansprichen gegen ENERTRAG fuhren konnen.
Dariber hinaus kénnen solche Fehler den Ruf der Unternehmensgruppe
schadigen und ihre Marktstellung negativ beeinflussen.

ENERTRAG st bei der Projektentwicklung, die eines ihrer Kerngeschafte
darstellt, auch von den rechtlichen Rahmenbedingungen der einzelnen
Lander abhangig. In Deutschland sind das insbesondere Veranderungen bei
den Voraussetzungen fir Gutachten fur den Natur- und Artenschutz sowie
zum Erlass zu Schallemissionen und dem Schutzerfordernis der zivilen und
militdrischen Luftfahrt. Strengere Requlierung kann zu steigenden Kosten in
der Projektentwicklung und zu langeren Entwicklungshorizonten fihren, was
wiederum dazu fuhren kann, dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruck-
zahlungsanspriche durch die Emittentin gegenaber ihren Anlegern nicht,
nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann. In Frank-
reich gibt es politische Bestrebungen das Genehmigungsverfahren zu ver-
einfachen. Anfang Februar 2016 wurde die sogenannte Einheitsgenehmi-
qung (,autorisation unique”) eingefthrt und ist seit dem fir alle Regionen
Frankreichs rechtskraftig anzuwenden. Ziel des Gesetzgebers war es die
Entwicklung von Windenergieprojekten zu vereinfachen und den Zeitrahmen
in Hinblick auf den Erhalt einer Baugenehmigung zu verkirzen. Herausforde-
rungen bestehen weiterhin sowohl hinsichtlich der Akzeptanz und Zustim-
mung zu neuen Projekten bei Anwohnern als auch infolge von Planungsein-
schrankungen durch das Militar und den staatlichen Wetterdienst France
Météo. Ahnliche Bestrebungen und Herausforderungen gibt es auch in
Polen.
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2.2.2.2 Investitionskosten und operative Kosten

Die Projektierung, der Bau und die eventuelle Verauerung 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 oder fur den Netzanschluss steigen, kann sich die Renta-
bilitst der Erneuerbare-Energien-Projekte verringern. Gleichermallen kann
sich der erzielbare Verdulserungsgewinn der Erneuerbare-Energien-Projekte
verringern. Dementsprechend kénnen steigende Investitionskosten bei der
Projektentwicklung und Anlagenerrichtung die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen negativ
beeinflussen.

Neben steigenden Investitionskosten besteht auch das Risiko, dass sich die
operativen Kosten in einzelnen und/oder mehreren Geschaftsbereichen
erhohen. Denkbar ist vor allem an eine Erhohung der Personal- und/oder
Materialkosten. Beispielsweise bernimmt ein verbundenes Unternehmen
der Emittentin als Servicedienstleister fur eine Vielzahl von Erneuerbare-
Energien-Anlagen, insbesondere Windenergieanlagen, die Instandhaltung
sowie die Reparatur inklusive Ersatzteilbeschaffung im Rahmen von langfris-
tigen, d. h. bis zu 20 Jahren laufenden Vollwartungsvertragen. Es besteht
diesbeziglich das Risiko, dass die mit den Betreibergesellschaften der
Energieanlagen vereinbarten Gebthren die kiinftigen Kosten fir die nétigen
Reparaturen und Instandhaltungsarbeiten nicht decken. Fir den Fall, dass
die eingeplanten Mittel aufgrund von hohen aufSerplanmaRigen Kosten
nicht zur Ganze ausreichen sollten, gehen die zusatzlichen Kosten zu Lasten
der Ertragslage und verschlechtern die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
des verbundenen Unternehmens und mittelbar der Emittentin.

Sowohl bei einer Erhohung der Investitionskosten als auch der operativen
Kosten besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzah-
lungsanspriche durch die Emittentin gegentber ihren Anlegern nicht, nicht
fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.2.3 Inbetriebnahme - Verzégerungen 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 verzogert. 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 verspétete Inbetriebnahme konnen geplante Umsatze nicht
rechtzeitig und/oder nicht in der geplanten Hohe erzielt werden oder sogar
vollstdndig ausbleiben, so dass dadurch die Ergebnisse von ENERTRAG
geringer als geplant ausfallen. Weiterhin konnen bei verspateter Inbetrieb-
nahme der jeweiligen Anlagen zusétzliche Finanzierungsaufwendungen bei
der Emittentin und/oder verbundenen Unternehmen anfallen.

In den vorgenannten Fallen besteht das Risiko, dass die Rentabilitét der
Projekte sinkt und die zins- und/oder Rickzahlungsanspriche der Anleger
gegentber der Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplan-
ten Hohe durch die Emittentin bedient werden kénnen.

2.2.2.4 Verfigbarkeit und Lebensdauer der Anlagen

Die technische Verfugbarkeit 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 konnen die Anlagen aus technischen Grunden nicht tber 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) kann sich unmittelbar negativ auf das Ergebnis der
jeweiligen Betreibergesellschaften der Energieanlagen auswirken. Mittelbar
konnen somit auch die Ergebnisse der Emittentin und/oder weiterer Unter-
nehmen von ENERTRAG aufgrund geringerer Ausschittungen aus den Be-
treibergesellschaften der Energieanlagen geringer ausfallen und die Ertrags-
lage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen nachteilig beein-
flussen, so dass die Emittentin ihren Zins- und/oder Ruckzahlungsverpflich-
tungen gegentber ihren Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in
voller Hohe nachkommen kann.

2.2.2.5 Netziberlastung

Bei Auslastung des Stromnetzes kann die FEinspeisekapazitat kurzzeitig
eingeschrankt werden, so dass die durch die Anlagen produzierte Menge an
Strom in Abhdngigkeit von den jeweiligen nationalen Regelungen nicht
vollstandig abgesetzt werden kann. Dies kann auf Seiten der Betreiberge-
sellschaften von Energieanlagen unmittelbar zu geringeren Ergebnissen
und/oder Ertragsausfallen fuhren, sofern keine monetare Entschadigung fur
Abschaltungen erfolgt. Mittelbar konnen daraus die Ergebnisse der Emitten-
tin und/oder verbundener Unternehmen aufgrund geringerer Ausschittun-
gen der Betreibergesellschaften der Energieanlagen geringer ausfallen und
negative Folgen auf die Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener
Unternehmen nach sich ziehen. In diesen Fallen und aufgrund dadurch
fehlender Erlose aus Investitionen besteht das Risiko, dass die Bedienung
der Zins- und/oder Rickzahlungsanspriche durch die Emittentin gegeniber
ihren Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe
erfolgen kann.

2.2.2.6  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 Klimadnderungen
ursachlich dafir sein, dass das kionftige Windaufkommen von den in der
Vergangenheit erfassten Daten abweicht. Schwankungen und Verringerun-
gen des Windaufkommens konnen die Geschaftstatigkeit der Emittentin
sowie verbundener Unternehmen wesentlich beeinflussen. So ist der wirt-
schaftliche Erfolg eines GrofSteils der zu ENERTRAG gehorenden Unterneh-
men vom Windertrag abhangig.

In unterdurchschnittlichen Windjahren konnen dariber hinaus die Nachfrage
nach Windenergieprojekten und nach Kapitalanlageprodukten von ENER-
TRAG sinken. Auch bei anderen Erneuerbare-Energien-Anlagen spielen die
klimatischen Rahmenbedingungen eine entscheidende Rolle. Hinsichtlich
der sich abzeichnenden Klimaveranderungen kann derzeit nicht abgeschatzt
werden, wie sich diese auf den Betrieb derartiger Anlagen kinftig auswir-
ken werden.

Unvorteilhafte Klimabedingungen konnen die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der zu ENERTRAG gehorenden Unternehmen und somit die
Fahigkeit der Emittentin, die Zins- und Ruckzahlungsanspriche der Anleger
zu bedienen, erheblich negativ beeinflussen.
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2.2.2.7 Versicherungsschutz

Es besteht das Risiko, dass Schaden an Anlagen auftreten, an denen die
Emittentin unmittelbar und/oder mittelbar beteiligt ist, die nicht versichert
oder versicherbar sind. Bei versicherten Schadensfllen sind vereinbarte
Selbstbehalte und gegebenenfalls hohere Beitragsleistungen nach dem
Eintritt eines Versicherungsfalles unmittelbar und/oder mittelbar von der
Emittentin zu tragen. Es besteht ferner das Risiko, dass der Versicherer eine
Einstandspflicht ablehnt und ein Rechtsstreit gegen den Versicherer ange-
strengt werden muss. Auch kann nach einem Schadensfall der Versiche-
rungsschutz durch Kindigung des Versicherers entfallen, so dass die Anla-
gen nicht oder nicht vollumfanglich versichert waren. Weitere Schaden an
den Anlagen mussten folglich von der Emittentin selbst und/oder von
verbundenen Unternehmen getragen werden. Dies kann unmittelbar nega-
tive Auswirkungen auf das Ergebnis der Emittentin und/oder verbundener
Unternehmen haben und dazu fiihren, dass die Bedienung der Zins-
und/oder Ruckzahlungsanspriche durch die Emittentin gegentber ihren
Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen
kann.

2.2.2.8 Hohere Gewalt

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass aullergewohnliche Risiken wie
Erdbeben, Umweltkatastrophen, kriegerische Auseinandersetzungen, Flug-
zeugabstirze oder sonstige Ereignisse hoherer Gewalt auftreten und die
Anlagen betreffen, an denen die Emittentin unmittelbar und/oder mittelbar
beteiligt ist. Jedes dieser Ereignisse kann die Ertragslage der Emittentin
und/oder verbundener Unternehmen mindern oder gar zur Insolvenz der
Emittentin und/oder verbundener Unternehmen fGhren, so dass die Emit-
tentin ihren Zins- und/oder Ruckzahlungsverpflichtungen gegentber ihren
Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in voller Héhe nachkommen
kann.

2.2.29 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 konnen 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
verbundener Unternehmen beeintrachtigt wird.

In den vorgenannten Fallen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins-
und/oder Ruckzahlungsanspriche durch die Emittentin gegentber ihren
Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen
kann.

223 Finanzierungsrisiken

2.2.3.1  Finanzierung der Geschaftstatigkeit

Fur den weiteren Auf- und Ausbau der Geschaftstatigkeit wird ENERTRAG
gegebenenfalls weitere finanzielle Mittel benotigen. Es ist jedoch nicht
sichergestellt, dass die Emittentin und/oder ihre verbundenen Unternehmen
weitere finanzielle Mittel von ihren Anteilseignern oder sonstigen Dritten
(wie z. B. Banken, institutionellen Investoren) erhalten werden. Institutio-
nelle Investoren kénnen sich z. B. aufgrund veranderter Rahmenbedingun-
gen aus dem Markt zurickziehen und ggf. keine Projekte mehr kaufen oder
dies nur noch zu erheblichen Abschlagen tun. Sollten die Emittentin
und/oder ihre verbundenen Unternehmen die fir die weitere Finanzierung
ihrer Geschaftstatigkeit erforderlichen finanziellen Mittel weder selbst
erwirtschaften noch von Anteilseignern oder sonstigen Dritten erhalten,
kann sich dies erheblich nachteilig auf die Vermégens-, Finanz- und Ertrags-
lage von ihnen auswirken. Im ungunstigsten Fall kann dies zur Insolvenz der
Emittentin und gegebenenfalls weiterer zu ENERTRAG gehorender Unter-
nehmen 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 fir ENER-
TRAG beeintrachtigen.

Dardber hinaus kann sich aufgrund des Ausbaus der Energieerzeugungska-
pazitat von ENERTRAG die konzernweite Eigenkapitalquote verringern. Diese
bilanziellen Auswirkungen konnen ebenfalls die zukunftigen Finanzierungs-
moglichkeiten einschranken.

In den vorgenannten Fallen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins-
und/oder Ruckzahlungsanspriche durch die Emittentin gegeniber ihren
Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen
kann.

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 fihren, was die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder ihrer verbun-
denen Unternehmen nachteilig beeinflussen kann. Gleiches qilt, falls die
Emittentin und/oder ihre verbundenen Unternehmen nicht in der Lage sind,
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 Rickzah-
lungsanspriche durch die Emittentin gegenuber ihren Anlegern nicht, nicht
fristgerecht oder nicht in der geplanten Héhe erfolgen kann.
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2233 Fremdfinanzierungs- und Zinsanderungsrisiko

Projekte und Unternehmen im Bereich erneuerbarer Energien sind oft in
hohem Umfang fremdkapitalfinanziert. Dies trifft auch auf die Emittentin
und viele ihrer verbundener Unternehmen zu. Aus diesem Grund sind diese
fur nachteilige Zinsanderungen und ansteigende Betriebsausgaben anfalliger
als Projekte und Unternehmen, die nicht oder nur in geringem Ausmal$ mit
Fremdkapital finanziert sind. Gleiches gilt fir eine etwaige zukunftige Auf-
nahme von Fremdfinanzierungsmitteln. Dies kann verstarkt dazu fohren,
dass die von ENERTRAG betriebenen 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 finan-
zierenden Banken kommen. Dies kann sich negativ auf die Zins- und/oder
Tilgungszahlungen und/oder Ausschittungen aus den jeweiligen Betreiber-
gesellschaften der Energieanlagen an die Emittentin und/oder an andere
Unternehmen von ENERTRAG auswirken. Wenn die von ENERTRAG betriebe-
nen Anlagen nicht mehr in der Lage sind, ausreichende Liquiditat zu erwirt-
schaften, um Zins- und/oder Tilgungszahlungen zu leisten oder requlare
Ausschittungen zu tétigen, kann der Wert der jeweiligen Betreibergesell-
schaften der Energieanlagen und somit auch der Wert der Investitionen der
Emittentin und/oder verbundener Unternehmen betrachtlich 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 Veraufserung der von ENERTRAG entwickelten
Projekte erzielen lassen. Es besteht dadurch insgesamt das Risiko, dass die
Emittentin die kalkulierten Ruckflisse zur Sicherstellung der Zins- und Rick-
zahlungsanspriche der Anleiheglaubiger nicht erwirtschaften kann.

Gegenwartig bestehende Darlehensvertrage sehen mehrfache Kindigungs-
rechte vor, etwa dann, wenn sich die Bonitdt der betroffenen Gesellschaft
verschlechtert. Macht das jeweilige Kreditinstitut hiervon Gebrauch und ist
keine anderweitige Fremdfinanzierung erhdltlich, kann dies erhebliche
negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin und/oder verbundener Unternehmen haben. Gleiches kann fur
zukinftige Darlehensvertrage gelten.

In den vorgenannten Fallen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins-
und/oder Ruckzahlungsanspriche durch die Emittentin gegentber ihren
Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen
kann.

2.23.4 Eigenkapitalausstattung

Soweit die Emittentin fir den Ausbau ihrer Geschaftstatigkeit und/oder
deren Aufrechterhaltung weiteres Eigenkapital benétigen sollte, bestehen
seitens der Anteilseignerin der Emittentin keine vertraglichen Verpflichtun-
gen, entsprechende Eigenmittel bereitzustellen. Demzufolge ist nicht sicher-
gestellt, dass in diesem Fall bei der Emittentin eine Erhéhung des Grundka-
pitals erfolgt. Das kann sich negativ auf die Eigenkapitalausstattung der
Emittentin auswirken und es besteht das Risiko, dass die Bedienung der
Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriche durch die Emittentin gegentber
ihren Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe
erfolgen kann.

2.2.3.5 Laufzeitkongruenzen

Zwischen den Investitionen der Emittentin und der prospektgegenstandli-
chen Anleihe sowie bereits emittierten Anleihen besteht regelmaRig keine
Laufzeitkongruenz. Die Emittentin wird daher moglicherweise darauf ange-
wiesen sein, eine Anschlussfinanzierung in Anspruch zu nehmen und/oder
im Einzelfall Beteiligungen oder anderweitige Forderungen aus ihren Inves-
titionen frihzeitig zu verguRern. Dabei besteht grundsatzlich das Risiko, dass
es der Emittentin nicht gelingt, eine Anschlussfinanzierung zu bekommen.
Auch besteht das Risiko, dass die Emittentin ihre Beteiligungen oder ander-
weitige Forderungen aus ihren Investitionen nicht oder nicht fristgerecht
verduRern kann und den fur die Bedienung ihrer Zins- und/oder Ruckzah-
lungsverpflichtungen notwendigen Verauerungserlos nicht, nicht rechtzei-
tig oder nicht in ausreichender Hohe am Markt erzielt. Gleiches gilt fur
verbundene Unternehmen, die Kapitalanlageprodukte emittiert haben.
Insofern konnen fehlende Laufzeitkongruenzen die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen negativ
beeinflussen. Dabei kann die negative Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
verbundener Unternehmen, sich zusatzlich negativ auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

2.2.3.6  Emissionstatigkeit

Die Finanzierung und Refinanzierung der Geschaftstatigkeit der Emittentin
sowie von verbundenen Unternehmen ist malgeblich von der Nachfrage
von Anlegern nach deren Kapitalanlagen im Bereich der erneuerbaren
Energien abhangig. Eine allgemein ruckldufige Nachfrage kann die Kapital-
beschaffung der Emittentin sowie verbundener Unternehmen beeintrachti-
gen. Ebenfalls kann die Aufnahme von weiteren Finanzierungsmitteln, wie
etwa die Emission der prospektgegenstandlichen Anleihe die zukinftigen
Finanzierungsmaoglichkeiten einschranken. Auch ist die erfolgreiche Platzie-
rung weiterer Kapitalanlageprodukte von der Einhaltung der Verpflichtungen
der Emittentin aus der prospektgegenstandlichen Anleihe sowie weiteren
friher bereits platzierten Anleihen sowie unter Umstanden auch von der
Einhaltung der Verpflichtungen verbundener Unternehmen aus deren Kapi-
talanlageprodukten abhangig, da dies direkte Auswirkungen auf die Reputa-
tion von ENERTRAG haben kann.

Ferner sind die Emittentin und ihre verbundenen Unternehmen dem Risiko
ausgesetzt, dass sie von den Erwerbern der Kapitalanlagen wegen ver-
meintlicher oder tatsachlicher Prospektmangel und/oder Vermittlungsfehler
haftbar gemacht werden. Insoweit ist nicht auszuschlieRen, dass unvorher-
sehbare und unabwendbare Risiken oder in der Vergangenheit nicht erkann-
te Risiken eintreten, so dass eine Inanspruchnahme der Emittentin und/oder
verbundener Unternehmen durch Erwerber der jeweiligen Kapitalanlagen
nicht ausgeschlossen werden kann.

Soweit fur den Vertrieb bestimmter Anlageklassen oder in der Vergangen-
heit emittierter Kapitalanlageprodukte derzeit oder kunftig die erforderlichen
behordlichen Genehmigungen fir die Emittentin und/oder fur ihre verbun-
denen Unternehmen nicht erteilt werden oder bereits erteilte Genehmigun-
gen wieder entzogen werden, besteht das Risiko, dass der Vertrieb einzel-
ner 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/oder von verbundenen
Unternehmen fohren. Dabei kann die negative Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage verbundener Unternehmen sich zusétzlich negativ auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. Dadurch be-
steht das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsan-
spriiche durch die Emittentin gegentber ihren Anlegern nicht, nicht fristge-
recht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.
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2.2.3.7 Kreditpolitik der finanzierenden Banken

Viele Unternehmen von ENERTRAG, darunter auch die Emittentin, sind im
Rahmen der Geschaftstatigkeit in groRem Umfang auf Fremdfinanzierungs-
mittel angewiesen. Fur den Fall, dass die finanzierenden Banken ihre Kre-
ditpolitik, z. B. aufgrund zunehmender Risiken auf den Finanzmarkten oder
Anderungen der rechtlichen Rahmenbedingungen, in Zukunft restriktiver
gestalten, besteht fur die betroffenen Unternehmen das Risiko unzureichen-
der Kapitalbeschaffung. Gleiches gilt sinngemaR, wenn und soweit die
derzeit bestehenden Finanzierungen nur zu unginstigen Konditionen fortge-
setzt oder nicht vergleichbar umfinanziert werden konnen und/oder beste-
hende Finanzierungsbeziehungen vorzeitig beendet werden. Ferner ist der
Einsatz bestimmter Finanzierungsinstrumente von der vorherigen schriftli-
chen Zustimmung bestimmter Fremdkapitalgeber von ENERTRAG abhangig.
Aufgrund der damit einhergehenden nachteiligen Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener
Unternehmen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder
Ruckzahlungsanspriche durch die Emittentin gegentber ihren Anlegern
nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.23.8 Fordermittel

Soweit der Emittentin und/oder verbundenen Unternehmen offentliche
Fordermittel fUr ein oder eine Vielzahl von Vorhaben und/oder Projekten
gewahrt worden sind oder gewahrt werden, ist bei Nichterfullung der damit
verbundenen Auflagen oder Wegfall der jeweiligen Voraussetzungen nicht
ausgeschlossen, dass es zu Ruckforderungen mit entsprechend nachteiligen
Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
und/oder verbundener Unternehmen kommt. In diesen Féllen besteht das
Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Rickzahlungsanspriche durch
die Emittentin gegeniber ihren Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht
in der geplanten Hohe erfolgen kann.

224 Personalrisiken

2.2.4.1  Organisations- und Personalrisiko

Die fortwahrenden und dynamischen Anderungen des Marktes fur erneuer-
bare Energien erfordern sowohl von der Emittentin, als auch von anderen zu
ENERTRAG gehorenden Unternehmen eine permanente Anpassung der
Strukturen - sowohl im personellen Bereich als auch hinsichtlich der Infra-
struktur. 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
fuhren kann. DarGber hinaus kann es zu aggressiven Versuchen von Mitbe-
werbern kommen, Filhrungskrafte oder sonstiges Fachpersonal abzuwerben.
Diese Entwicklung kann dazu fuhren, dass neue Projekte nicht oder nur
zeitverzogert umgesetzt und Auftrdge nicht angenommen oder bestehende
Auftrage nicht in der erforderlichen Zeit und/oder Qualitat abgearbeitet oder
dass neue Technologien nur zeitverzogert weiterentwickelt werden konnen.
Dies wiederum kann zu erheblichen Schadensersatzforderungen seitens der
Auftraggeber fuhren. Die vorstehend beschriebenen Risiken konnen sich
negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
und/oder verbundener Unternehmen auswirken und es besteht das Risiko,
dass die Bedienung der Zins- und/oder Rickzahlungsanspriche durch die
Emittentin gegentber ihren Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in
der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.4.2 Management und Schlisselpersonenrisiko

Sowohl auf Ebene der Emittentin als auch auf Ebene von verbundenen
Unternehmen konnen Fehler des jeweiligen Managements nicht ganzlich
ausgeschlossen werden. Diese konnen zu unvorhergesehenen Kosten
fuhren, die die Ergebnisse der Emittentin und/oder verbundener Unterneh-
men nachteilig beeinflussen und im schlechtesten Fall zur Insolvenz der
Emittentin und/oder verbundener Unternehmen fohren. Der wirtschaftliche
Erfolg von ENERTRAG héngt daher in erheblichem Male von den Fahigkei-
ten des Managements ab. Durch den Verlust von Kompetenztrdgern mit
entsprechenden Schltsselqualifikationen (sowohl auf Ebene der Emittentin
als auch auf Ebene der verbundenen Unternehmen) besteht das Risiko, dass
Fachwissen nicht mehr zur Verfiigung steht. Kénnen diese Kompetenztrager
nicht dauerhaft durch qualifizierte Mitarbeiter ersetzt werden, kann dies
nachteilige Auswirkungen auf die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin
und/oder verbundener Unternehmen haben. Es besteht somit das Risiko,
dass die Bedienung der Zins- und/oder Rickzahlungsanspriche durch die
Emittentin gegenuber ihren Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in
der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.43  Angaben und Aussagen Dritter

Im Zusammenhang mit der Geschaftstatigkeit von ENERTRAG werden gege-
benenfalls externe Berater hinzugezogen. Zu diesen Beratern gehoren unter
anderem Finanz-, Rechts- und Steuer- sowie technische Berater und Um-
weltexperten. Insoweit ist zu bertcksichtigen, dass die Einschdtzungen und
Wertungen dieser externen Berater (z. B. Ertragsqutachten) vom tatsachli-
chen Zustand beziehungsweise von der zukinftigen Entwicklung abweichen
konnen.

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 Einschdtzungen und Schlussfolgerungen handeln kann. Soweit
die tatsachlichen Verhdltnisse von den subjektiven Einschatzungen und
Schlussfolgerungen Dritter abweichen, kann dies unmittelbar und/oder
mittelbar negative Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen haben.

2.2.4.4 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 der Emittentin und/oder
Organmitgliedern der Anteilseignerin der Emittentin sowie von Unterneh-
men, die gegebenenfalls mit der Emittentin bedeutsame Vertrdge abge-
schlossen haben oder anderweitig mit ihr nicht unwesentlich verbunden
sind, beinhalten auch immer die Moglichkeit eines Interessenkonflikts
zwischen den betroffenen Unternehmen. Es ist daher grundsatzlich nicht
auszuschlieen, dass die Beteiligten bei der Abwaqung der unterschiedli-
chen, gegebenenfalls gegenldufigen Interessen nicht zu den Entscheidungen
gelangen, die sie treffen wirden, wenn ein Verflechtungstatbestand nicht
bestiinde oder Entscheidungen Gegenstand gerichtlicher Auseinanderset-
zungen werden. Im gleichen Mase kénnen hierdurch auch die Ertrage der
Emittentin - und damit die der Anleger - betroffen sein. Angabepflichtige
Verflechtungstatbestande in rechtlicher, wirtschaftlicher und/oder personel-
ler Hinsicht bestehen bei der Emittentin wie folgt:

Der Vorstandsvorsitzende, Herr Jorg Mller, ist Mitglied der Geschaftsfihrung
und zu 51 % Gesellschafter der Uckerwerk Energietechnik GmbH, die wiede-
rum 100%ige Anteilseignerin der Emittentin ist. Ferner ist er einzelvertre-
tungsberechtigter Prokurist bei den beiden Tochtergesellschaften der Emit-
tentin ENERTRAG Netzinfrastruktur GmbH und ENERTRAG EnergieZins GmbH.
Er ist auch Mitglied der Geschaftsfuhrung der Uckerwerk Boden
GmbH & Co. KG sowie einzelvertretungsberechtigter Prokurist der ENERTRAG
Netz GmbH und Prokurist der ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor Verwaltungs-
gesellschaft mbH. Daruber hinaus halt er 50 % der Gesellschaftsanteile der
Uckerwerk Boden GmbH & Co. KG sowie mittelbar 51 % der Gesellschafts-
anteile der ENERTRAG Netz GmbH und der ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor
Verwaltungsgesellschaft mbH.
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Das Vorstandsmitglied, Herr Matthias Konig, ist bei mehreren Tochtergesell-
schaften der Emittentin Mitglied des Leitungsorgans. Ferner ist er Geschafts-
fihrer der ENERTRAG Netz GmbH.

Das Vorstandsmitglied, Herr Dr. Gunar Hering, ist bei mehreren Tochterge-
sellschaften der Emittentin Prokurist.

Der Prokurist, Herr Rolf Schrenick, ist bei mehreren Tochtergesellschaften
der Emittentin Mitglied des Leitungsorgans oder Prokurist. Ferner ist er
Prokurist der ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor Verwaltungsgesellschaft mbH.

Der Prokurist, Herr Simon Hagedorn, ist bei mehreren Tochtergesellschaften
der Emittentin Mitglied des Leitungsorgans oder Prokurist. Ferner ist er
Geschaftsfuhrer der ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor Verwaltungsgesellschaft
mbH.

Im Ubrigen unterhélt die Emittentin mit anderen Unternehmen, deren
Anteilseigner und/oder Mitglieder der Leitungs- und Uberwachungsorgane
auch Mitglieder des Vorstands der Emittentin sind, wesentliche Leistungsbe-
ziehungen.
225 Rechtliche und steuerliche Risiken

2.2.5.1 Allgemeine Gesetzgebung

Zukinftige Anderungen der zum Datum des Prospektes geltenden nationa-
len und auslandischen Gesetze, Verordnungen und Richtlinien sowie deren
Auslegung konnen nicht ausgeschlossen werden. Anderungen konnen die
Markt- und Wettbewerbsverhaltnisse beeinflussen und sich negativ auf die
wirtschaftliche Situation von ENERTRAG auswirken.

Es besteht grundsatzlich die Moglichkeit, dass aufgrund von gesetzgeberi-
schen und/oder behordlichen Mallnahmen die Emittentin und/oder verbun-
dene Unternehmen zur Umstellung, Reduzierung oder auch zur Einstellung
einzelner geschaftlicher Aktivitaten gezwungen sind.

2.2.52 Windeignungsgebiete und behdrdliche Genehmigungen

Der weitere Ausbau der Windenergie in Deutschland und Frankreich, und
folglich auch die wirtschaftliche Entwicklung von ENERTRAG, ist wesentlich
von der Ausweisung von sogenannten Windeignungsgebieten abhangig. Ein
Risiko stellen verzdgerte oder rechtsunsichere Regionalplane und Regional-
planentwdrfe dar. Dies fuhrt zur Konzentration auf die bestehenden Windei-
gnungsgebiete und zu erhohtem Konkurrenz- und Pachtpreisdruck. Sollten
zukinftig nicht ausreichend Windeignungsgebiete von den Behorden aus-
gewiesen werden, kann dies wesentliche negative Auswirkungen auf die
Ertragslage der Emittentin und/oder ihrer verbundenen Unternehmen ha-
ben.

Sowohl in Deutschland, als auch in Frankreich erhohen Anforderungen an
den behordlichen Genehmigungsprozess und Pflichten in der Offentlich-
keitsbeteiligung sowie umfangreiche Widerspruchsrechte das Risiko hin-
sichtlich der Genehmigungserteilung fur Kraftwerksprojekte, insbesondere
fur Windenergieprojekte. Immer ofter ist eine gerichtliche Klarung der
Widerspriche erforderlich, wodurch sich die Planungszeiten in der Projekt-
entwicklung um mehrere Jahre unplanmadRig verlangern kénnen. Dadurch
kann die Realisierung eines Projektes auch in fortgeschrittenem Planungs-
stadium beeintrachtigt werden, so dass erforderliche behordliche Genehmi-
gungen fir einzelne Projekte nicht erlangt werden koénnen oder sich deren
Erteilung verzogert. Aufgrund der dadurch fehlenden Erlose aus Investitio-
nen besteht das Risiko, dass sich dies deutlich negativ auf die Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen
auswirkt. Somit besteht auch das Risiko, dass die Bedienung der Zins-
und/oder Ruckzahlungsanspriche durch die Emittentin gegentber ihren
Anlegern nicht, nicht rechtzeitig oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen
kann.

Genehmigungs- und Umweltbehérden koénnen wahrend der Betriebsphase
der Erneuerbare-Energien-Anlagen nachtraglich Auflagen oder Einschran-
kungen in Bezug auf die erteilten behordlichen Genehmigungen erlassen,
die zu voribergehenden oder dauerhaften Betriebseinschrankungen
und/oder zusatzlichen Aufwendungen fihren kénnen. Gleiches gilt fir
rechtskraftige Einspriche gegen erteilte Genehmigungen. Der Eintritt dieser
Ereignisse (einzeln oder kumulativ) kann sich negativ auf das Ergebnis der
Betreibergesellschaften dieser Anlagen, die mit der Emittentin verbunden
sind, und folglich 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.

2.2.53  Vertrags- und Standortrisiken

Sowoh! der unternehmerische Erfolg der Emittentin, als auch der unterneh-
merische Erfolg der verbundenen Unternehmen ist unter anderem davon
abhangig, dass deren Vertragspartner (z. B. Lieferanten) ihre Verpflichtun-
gen aus den mit ihnen eingegangenen Vertragen einhalten. Es besteht das
Risiko, dass gegenwartige und zukinftige Vertragspartner von ENERTRAG
ihre vertraglichen Verpflichtungen nur teilweise oder nicht erfullen oder
diese nicht in der erforderlichen Qualitat erfillen oder vorhandene Kindi-
gungsmoglichkeiten austben. Auch konnen Schadensersatz- oder Gewahr-
leistungsanspriiche gegen die Emittentin oder Teile der Unternehmensgrup-
pe begriindet werden. Ferner kann eine langwierige gerichtliche Klarung der
vertraglichen Vereinbarungen bei Streitigkeiten nicht ausgeschlossen wer-
den. Eventuell konnen auch Schadensersatzanspriiche aufgrund von vertrag-
lichen oder gesetzlichen Haftungsbeschrankungen oder Verjshrungsfristen
nicht durchgesetzt werden. Vertragsverletzungen der jeweiligen Vertrags-
partner und daraus resultierende Rechtsstreitigkeiten konnen auch zur
Kundigung oder Nichterfllung von Vertragen fuhren.

Im Rahmen der Projektentwicklung im Bereich der erneuerbaren Energien
werden mit den jeweiligen Eigentimern von Anlagenstandorten Pacht- und
Nutzungsvertrdge 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 Projekte oder sogar zum Rickbau bereits bestehender Anla-
gen fuhren. Dadurch konnen geplante Umsdtze der Emittentin und/oder
ihrer verbundenen Unternehmen verspatet oder nicht realisiert werden oder
es konnen erhebliche Kosten entstehen.

Dies kann negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen haben. In diesen
Fsllen und aufgrund dadurch fehlender Erlose aus Investitionen besteht das
Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Rickzahlungsanspriche durch
die Emittentin gegendber ihren Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht
in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.5.4 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 Vertrage mit anderen Anbietern abgeschlossen werden
missen. Der Abschluss neuer Vertrage sowie die damit verbundenen zeitli-
chen Verzogerungen konnen weitere Aufwendungen bei der Emittentin
und/oder bei den verbundenen Unternehmen verursachen. Dariber hinaus
waren sie moglicherweise gezwungen, hohere Vergitungen an die neuen
Vertragspartner zu zahlen. Bei einem Abschluss neuer Vertrage kann ferner
nicht ausgeschlossen werden, dass Leistungen nur mit einer schlechteren
Qualitat bezogen werden konnen.
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2.2.5.5 Prozessrisiken

ENERTRAG kann sowohl im In- als auch im Ausland an mehreren Gerichts-
oder vergleichbaren streitigen Verfahren beteiligt sein. Insbesondere bei der
Emittentin, aber auch bei verbundenen Unternehmen kann es im Zusam-
menhang mit der Erteilung von Baugenehmigungen zu Rechtsstreitigkeiten
kommen. Sollte im Einzelfall eine Baugenehmigung nicht erteilt werden,
kann dies erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz-
oder Ertragslage der Emittentin und/oder ihrer verbundenen Unternehmen
haben. Im Falle vermehrter fir ENERTRAG nachteiliger Entscheidungen oder
grovolumiger Inanspruchnahme potenziert sich das Risiko entsprechend. In
diesen Fallen und aufgrund dadurch fehlender Erlose aus Investitionen
besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Rickzahlungsan-
spriche durch die Emittentin gegentber ihren Anlegern nicht, nicht fristge-
recht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.5.6 Haftungsverhdltnisse gegentiber konzernangehérigen Unterneh-
men

Die Emittentin ist zugunsten konzernangehoriger Unternehmen eine Vielzahl
von Haftungs- und Gewahrleistungsverpflichtungen eingegangen. Insoweit
ist nicht auszuschliefSen, dass sie aus derartigen Haftungsverhaltnissen auf
Leistungen oder Zahlungen in Anspruch genommen wird und eine Inan-
spruchnahme zu negativen Auswirkungen auf ihre Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage fuhren kann. Durch eine vermehrte und/oder groRvolumige
Inanspruchnahme potenziert sich das Risiko entsprechend. In diesen Fallen
und aufgrund dadurch fehlender Erlose aus Investitionen besteht das Risiko,
dass die Bedienung der Zins- und/oder Rickzahlungsanspriche durch die
Emittentin gegentber ihren Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in
der geplanten Hohe erfolgen kann.

2257 Steuerliche Risiken

Zukinftige 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 sowie verbundener Unternehmen haben. Auch kann
nicht ausgeschlossen werden, dass im Rahmen einer Betriebsprifung
aufgrund abweichender Beurteilung der Sach- und Rechtslage durch die
Steuerbehérden die Emittentin und/oder verbundene Unternehmen Steuer-
nachzahlungen zu leisten haben. In diesen Fdllen besteht das Risiko, dass
die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriche durch die Emit-
tentin gegentber ihren Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der
geplanten Hohe erfolgen kann.

226 Forschungs- und Entwicklungsrisiken

Innovation ist fir die Emittentin und andere gruppenangehérige Unterneh-
men ein wichtiger Bestandteil der Unternehmensstrategie. Forschungs- und
Entwicklungsprojekte kdnnen sich verzégern, erwartete Budgets Gberschrit-
ten oder anvisierte Ziele nicht erreicht werden. Mitunter kénnen sich neuar-
tige Entwicklungsprojekte erst nach hohen Investitionen in einem spaten
Entwicklungsstadium als undurchfihrbar erweisen und mussen abgebrochen
werden. Weiterhin besteht die Gefahr, dass bei fertig entwickelten Produk-
ten im Nachhinein Mdngel entdeckt werden, die eine Einschrankung der
Produktverwendung oder Ricknahme vom Markt zur Folge haben. Dariiber
hinaus besteht das Risiko, dass die Kundenbedurfnisse im Entwicklungspro-
zess nur unzureichend bericksichtigt werden und somit eine spétere Ver-
marktung des Produktes sich als sehr schwierig oder gar unmoglich erweist.
Es besteht auch eine gewisse Risikokonzentration auf bestimmte For-
schungsaktivitdten aufgrund des gering diversifizierten Spektrums der
Forschungs- und Entwicklungsaktivitdten. In diesen Fallen und aufgrund
dadurch fehlender Erlose aus Investitionen besteht das Risiko, dass die
Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriche durch die Emittentin
gegenuber ihren Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplan-
ten Hohe erfolgen kann.

227 Investitions- und Beteiligungsrisiken

Zum Datum des Prospektes ist noch keine konkrete Festlequng kinftiger
Investitionsvorhaben erfolgt, in die das Anleihekapital investiert werden soll.
Folglich ist deren Prifung durch die Anleger nicht maglich. Die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin hangt auch von den wirtschaftlichen
Entwicklungen der einzelnen kinftigen Investitionsvorhaben ab und damit
auch von der Auswahl der jeweiligen Projekte, in die investiert werden soll.
Hier besteht das Risiko, dass trotz Beachtung der relevanten Auswahlkrite-
rien und Marktstrategien bzw. -analysen ungunstige Investitionen und/oder
Projekte ausgewahlt wurden und/oder noch werden und/oder die ausge-
wahlten Investitionen und/oder Projekte sich negativ entwickeln, so dass
von der Emittentin weniger Gewinne als geplant oder gar Verluste erwirt-
schaftet werden.

Darber hinaus investiert die Emittentin in Projekte aus unterschiedlichen
Bereichen. Gegebenenfalls wird sie in weitere Projekte sowie in Projekte in
weiteren Tatigkeitsbereichen investieren. Die Investitionen beinhalten bei
aulBerplanmaRiger Entwicklung das Risiko, dass Beteiligungsertrage aus
Verzinsungen, Gewinnbeteiligungen, Beteiligungswerterhohungen und
VerauBerungsgewinnen nicht in der geplanten Hohe, nicht dauerhaft, nicht
fristgerecht oder Uberhaupt nicht realisiert werden konnen. Eine auler-
planmaRige Entwicklung ist bei der Realisierung von Marktrisiken, operati-
ven Risiken, Finanzierungsrisiken, Personalrisiken, rechtlichen und steuer-
rechtlichen Risiken, Forschungs- und Entwicklungsrisiken sowie der Investi-
tions- und Beteiligungsrisiken (einzeln oder kumulativ) denkbar. Dariber
hinaus besteht das Risiko, dass die investierten Mittel teilweise oder voll-
standig als Folge von negativen Geschaftsentwicklungen und/oder Insol-
venzen der verbundenen Unternehmen wertberichtigt werden mussen. Dies
kann die Vermagens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin negativ beein-
flussen.

Ferner besteht das Risiko, dass nicht genigend geeignete Investitionsmog-
lichkeiten vorhanden sind, in die die Emittentin investieren kann.

In den vorgenannten Fallen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins-
und/ oder Ruckzahlungsanspriche durch die Emittentin gegentber ihren
Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen
kann.

2238 Liquiditat

Die Zahlung von Zinsen und die Rickzahlung des Anleihekapitals setzen die
Schaffung und Aufrechterhaltung einer ausreichenden Liquiditdt bei der
Emittentin voraus. Liquiditatsrisiken bestehen grundsatzlich als Konsequenz
der Marktrisiken, der operativen Risiken, der Finanzierungsrisiken, der
Personalrisiken, der rechtlichen und steuerrechtlichen Risiken, der For-
schungs- und Entwicklungsrisiken sowie der Investitions- und Beteiligungsri-
siken.

Insbesondere bestehen potenzielle Liquiditatsrisiken in der zeitlichen Ver-
schiebung von Projektfinanzierungen, -realisierungen und -verkdufen. Da
der Zeitpunkt und die Hohe dieser Ereignisse immer vom Verhandlungsver-
lauf und vom aktuellen Marktumfeld abhangig sind, kann es zu unvorherge-
sehenen Verzogerungen sowie Ertragsausfallen kommen.

Weitere mogliche Liquiditatsrisiken bestehen beispielsweise bei fslligen
Darlehen oder aufgrund fehlender Laufzeitkongruenzen oder bei der Siche-
rung von Projektrechten, bei der hohe Zahlungen erforderlich sein konnen.

Es besteht somit grundsatzlich das Risiko, dass die Liquiditatslage der Emit-
tentin moglicherweise die Zahlung von Zinsen und/oder die Ruckzahlung
des Anleihekapitals an die Anleger nicht, nur teilweise oder auf Zeit nicht
zuldsst.
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2.3

23.1 Rechte aus der Schuldverschreibung

Eine Schuldverschreibung begrindet ausschlieRlich schuldrechtliche Anspri-
che gegeniiber der Anleiheschuldnerin und gewshrt keine Teilnahme-,
Mitwirkungs- und Stimmrechte in ihrer Hauptversammlung. Insoweit kon-
nen Anleger keinen Einfluss auf die Geschaftstatigkeit der Anleiheschuldne-
rin austben. Es konnen beispielsweise in der Hauptversammlung Beschlus-
se getroffen werden, die sich als nachteilig fir den einzelnen Anleger
darstellen konnen.

Wertpapierbezogene Risiken

232 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 Uberwacht 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
Gewahr, 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 ausschlieSlich 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 durchgefuhrt.

2.3.4 Kirzungs- und SchlieBungsmaglichkeit

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, das Angebot der Schuldverschreibung
vorzeitig zu schlieBen und/oder Zeichnungen der Teilschuldverschreibungen
70 kiirzen, 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 Schuldverschreibung vor der Zeich-
nung des gesamten Emissionsbetrags ein, steht ihr nicht das den Kalkulatio-
nen zugrunde gelegte Kapital fur Investitionen zur Verflgung. Dies kann
dazu fuhren, dass die Emittentin nicht die angestrebten Zinszahlungen und
die fur die Ruckzahlung des Anleihekapitals notigen Betrdge erwirtschaften
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 hdngt von zahlreichen Faktoren wie bei-
spielsweise der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, dem branchenbezoge-
nen Klima oder der kinftigen Ertrags- und Profitabilitatsentwicklung der
Emittentin ab. Eine negative Entwicklung eines oder mehrerer dieser Fakto-
ren kann zu Verzogerungen der Zahlungen an die Anleger oder sogar zum
Verlust des Anleihekapitals fahren.

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 VertriebsmaRnahmen ware
die Emittentin moglicherweise darauf angewiesen, héhere 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 kann.

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 kann sich negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der Emittentin auswirken.

237 Platzierungsrisiko

Fur die Platzierung der mit diesem Prospekt angebotenen Schuldverschrei-
bung beabsichtigt die Emittentin, verschiedene externe Vertriebsorganisati-
onen und/oder auch einzelne Vertriebspartner zu beauftragen. Platzierungs-
garantien bestehen nicht. Insoweit besteht fur 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 Emissionserloses auch aufgrund
der Kostenbelastung nicht genigend anlagefshiges Kapital zur Verfigung
steht. Soweit der Emittentin nur wenig Kapital aus dieser Emission zufliefit,
besteht das Risiko, dass nur ungentgend Anleihekapital fur Investitionen zur
Verfugung steht und die Emittentin die geplanten Investitionen gegebenen-
falls nicht vornehmen und ihre wirtschaftlichen Ziele nicht realisieren kann.
In einem solchen Fall waren die bereits ausgelosten Kosten, z.B. fur Pros-
pekterstellung unwiederbringlich verloren.

238 Bindungsfrist/VerauRerbarkeit/Kursrisiko der Serie ,ENERTRAG
Zins 2026"

Das eingesetzte Kapital fur den Erwerb der Teilschuldverschreibungen der
Serie ,ENERTRAG Zins 2026” unterliegt einer Bindungsdauer von rund zehn
Jahren. Eine vorzeitige VerduRerung der Teilschuldverschreibungen ist
grundsatzlich moglich. Diese ist jedoch stark eingeschrankt, da die Anleihe
nicht an einem geregelten Markt notiert ist. Eine solche Notierung ist auch
nicht vorgesehen. Bei Anleiheinvestoren, die wahrend der Laufzeit der
Anleihe Teilschuldverschreibungen verkaufen maochten, besteht daher das
Risiko, dass die Teilschuldverschreibungen nicht oder zu einem aus Sicht der
Anleger geringen Marktpreis verkauft werden kénnen. Daruber hinaus kann
der Marktpreis bei einem freihandigen Verkauf auch von dem allgemeinen
Kapitalmarktzinsniveau abhangig sein. Als Folge kann der Anleger einen
geringeren Marktpreis als den Nennwert oder den voraussichtlichen Ruck-
zahlungsbetrag erzielen.

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 Ruckzahlungsanspriche 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 eingerdumt, die Schuldverschreibung vor Ablauf der Laufzeit zum
Ende eines Zinslaufes zu kundigen (ordentliches Kundigungsrecht). Ein
solches ordentliches Kundigungsrecht wird den Anlegern nicht eingerdumt.
Sofern die Emittentin von ihrem Recht zur Kindigung und vorzeitigen Rick-
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 Kundigung nach deren Wirksamkeit keine weiteren Zinszahlungen
erfolgen und die Summe der Zinszahlungen tber die Laufzeit geringer
ausfallen als bei Ablauf der jeweils urspringlichen Laufzeit. Weiterhin
konnte im Falle einer vorzeitigen Kindigung durch die Emittentin ein gerin-
gerer Ruckzahlungsbetrag realisiert werden als bei einer privaten Weiter-
verdufRerung der Teilschuldverschreibungen zu mehr als dem Nennbetrag.
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2.3.11  Mehrheitsbeschluss Anleiheglaubiger

Die Anleihegldubiger sind berechtigt, die jeweils geltenden Anleihebedin-
gungen durch Mehrheitsbeschluss zu dndern. Insoweit ist nicht ausgeschlos-
sen, dass einzelne Inhaber von Teilschuldverschreibungen dberstimmt
werden und Beschlisse gefasst werden, die nicht in ihrem Interesse sind.
Gleiches gilt auch, wenn Anleger nicht an derartigen Abstimmungen teil-
nehmen oder sich nicht vertreten lassen. Soweit die Emittentin ihr Recht zur
nachtraglichen Erhohung des Angebotsvolumens ausibt, kann dies zu einer
Verwasserung der Stimmrechte der Anleger fihren.

23.12  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.

23.13  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. Zukunftige Gesetzesanderungen sowie abweichende Gesetzes-
auslegungen durch Finanzbehdérden 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 fur
Anleger mit Wohnsitz aufserhalb Deutschlands und/oder mit einer Konto-
verbindung auBBerhalb Deutschlands das Risiko, dass der Erwerb der Teil-
schuldverschreibungen und die Abwicklung von Zins- und Rickzahlungen
nur Gber eine Bank von internationalem Rang erfolgen kénnen und vor dem
Erwerb die Einrichtung eines Kontos bei einer Bank von internationalem
Rang in Deutschland oder aulerhalb Deutschlands erforderlich sein kann.
Demnach konnen mit dem Erwerb der Teilschuldverschreibungen und der
Abwicklung der Zahlungen weitere Kosten verbunden sein und die Rendite
kann geringer als erwartet ausfallen. Dariber hinaus kénnen Anleger, die
ihren Wohnsitz aufSerhalb der Bundesrepublik Deutschland haben, zur
Durchsetzung ihrer Rechte aus den Teilschuldverschreibungen gezwungen
sein, einen mit dem deutschen Recht vertrauten Rechtsberater zu beauftra-
gen. Denn fUr alle mit den Teilschuldverschreibungen verbundenen Rechte
und Pflichten ist ausschlieBlich deutsches Recht unter Ausschluss der Kollisi-
onsnormen des internationalen Privatrechts mal3geblich. Hierdurch kénnen
den Anlegern weitere Kosten entstehen.

2.3.15  Abstandnahme von der Zeichnung

Es ist grundsatzlich nicht vorgesehen, dass Anleger ihre Zeichnungsantrage
zuriickziehen 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 Ausfihrungen 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 oder Prospekt getroffen werden, da die hierin enthaltenen Informa-
tionen eine auf die Bedurfnisse, Ziele, Erfahrungen bzw. Kenntnisse und
Verhsltnisse 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

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 gegeniber ihren Anle-
gern zu bedienen.

Abschliel3ender Hinweis

ENERTRAG Zins 2026 | Risikofaktoren 29



3.Beschreibung der
Emittentin

3.1 ENERTRAG und Strom aus erneuerbaren
Energien

Die Grunder der ENERTRAG-Gruppe (im Folgenden auch kurz ,ENERTRAG"),
die sich aus der Emittentin und ihren verbundenen Unternehmen (darunter
Tochtergesellschaften und deren Unternehmensbeteiligungen, sonstige
Beteiligungsgesellschaften und Betreibergesellschaften von Energieanlagen)
bildet, begannen bereits im Jahr 1992, nach geeigneten Windstandorten zu
suchen. Kurz darauf planten sie die ersten Windenergieanlagen im windrei-
chen Brandenburg. Zu dieser Zeit stand die Windenergiebranche noch am
Anfang ihrer Entwicklung. Mit weniger als 200 MW installierter Leistung zur
Stromerzeugung in Deutschland lieferten Windenergieanlagen zu diesem
Zeitpunkt nur einen unwesentlichen Beitrag zur Stromversorqung.' Seitdem
hat sich die Technologie der Windenergienutzung nach Ansicht der Emitten-
tin kontinuierlich weiterentwickelt. So stieg die durchschnittliche Nennleis-
tung um ein Vielfaches an und betragt fur Windenergie an Land gemafs
Einschatzung der Emittentin mittlerweile 2,5 bis 4,5 MW. Der derzeitige
Trend zu immer hoheren Nabenhéhen, groferen Rotordurchmessern und
leistungsstarkeren Generatoren ldsst nach Auffassung der Emittentin in
Zukunft auf weitere Leistungs- und Effizienzverbesserungen schlieen. Auch
andere Technologien zur Energiegewinnung aus regenerativen Quellen
haben sich nach Ansicht der Emittentin stetig verbessert und zu einer ech-
ten Alternative zur konventionellen Energiegewinnung entwickelt. Eine
nachhaltige Energieversorgung mit ausschlieRlich regenerativen Energietrd-
gern ist aus Sicht der Emittentin keine Vision mehr, sondern eine Aufgaben-
stellung der Gegenwart. Dieser Aufgabenstellung stellen sich die Grinder
von ENERTRAG seit mehr als 25 Jahren. Die Emittentin stellt sich dieser
Herausforderung seit mehr als 18 Jahren und produziert als erfolgreiches
und international tatiges Energieunternehmen Strom, Warme und Kraftstoffe
aus ausschlieSlich erneuerbaren Quellen. Das Leistungsspektrum von ENER-
TRAG erstreckt sich dber Projektentwicklung, Finanzierung, Bau und Be-
triebsfuhrung von Windenergieprojekten sowie anderen Kraftwerken aus
dem Bereich der erneuerbaren Energien. Durch die Emission von Kapitalan-
lageprodukten von ENERTRAG werden weitere Investitionen in Erneuerbare-
Energien-Projekte, primar Windenergieprojekte, ermaglicht. Auch im Innova-
tionswettbewerb konnte ENERTRAG nach Meinung der Emittentin 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 Geschaftstberblick”
werden die Tatigkeitsbereiche der Emittentin und von ENERTRAG ausfthrlich
beschrieben.

3.2 Geschaftsuberblick

3.2.1 Haupttatigkeitsbereiche der Emittentin
Die Emittentin ist im Bereich der erneuerbaren Energien entweder selbst
oder durch ihre verbundenen Unternehmen tatig.

Neben dem wirtschaftlichen Erfolg von ENERTRAG ist die Erhohung des
Anteils der erneuerbaren Energien an der Energieversorgung Ziel der Emit-
tentin. Der kontinuierliche Ausbau von Kraftwerken, die Strom, Warme und
Kraftstoffe aus erneuerbaren Quellen gewinnen, ist zentraler Bestandteil der
Geschaftstatigkeit der Emittentin. Dabei soll der eigene Kraftwerksbestand
kontinuierlich ausgebaut werden, um somit die Stellung als ,grines” Ener-
gieunternehmen zu festigen. Es bestehen wesentliche Beteiligungen an
Gesellschaften, die Energieanlagen, insbesondere Windenergieanlagen,
betreiben. Auf diese Weise hat sich die Emittentin in den letzten Jahren zu
einem international tatigen Energieproduzenten aus ausschlieRlich erneuer-
baren Quellen entwickelt.

' vgl. Bundesministerium fr Wirtschaft und Energie: Zeitreihen zur Entwicklung

der erneuerbaren Energien in Deutschland, Stand August 2016, Tabelle 4.

Die Haupttatigkeitsbereiche bilden die Entwicklung, die Realisierung, der
Betrieb und der Verkauf von Windenergieprojekten in Deutschland und
Frankreich. Dabei konzentriert sich die Emittentin auf Windenergie an Land.
Weiterer Tatigkeitsbereich der Emittentin und/oder ihrer verbundenen
Unternehmen ist die Uberwachung, Wartung und Instandhaltung von Wind-
energieanlagen europaweit. Um einen weiteren Ausbau des Tatigkeitsbe-
reichs sowie der erneuerbaren Energien voranzutreiben, erschliefst die
Emittentin neue Markte. So ist die Emittentin derzeit auch in Polen aktiv.
Weiterhin betreibt die Emittentin ein Windenergieprojekt in GrofSbritannien.
Der Firmensitz der Emittentin liegt in der brandenburgischen Uckermark. Die
wichtigsten Markte der Emittentin werden in Abschnitt ,3.3.4 Wichtigste
Markte der Emittentin” dargestellt.

3.2.2 Projektentwicklung und -realisierung

Die Emittentin entwickelt, realisiert, betreibt und verduert Uberwiegend
Windenergieprojekte. Allerdings werden im kleinen Umfang auch andere
Projekte im Bereich der erneuerbaren Energien durch die Emittentin selbst,
oder durch ihre verbundenen Unternehmen umgesetzt. Voraussetzung fur
eine erfolgreiche Projektentwicklung im Windenergiebereich ist eine um-
fangreiche, zeit- und kostenintensive 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 beziglich der rechtlichen Voraussetzungen, der Umweltver-
traglichkeit, des Windenergiepotenzials sowie der Maglichkeit zur Netzan-
bindung und Energieeinspeisung. Wird bei den Vorabprifungen festgestellt,
dass das Windenergieprojekt grundsatzlich 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
Berticksichtigung eventuell bestehender Windenergieanlagen, Waldflachen,
Wohngebiete sowie der Geldndestruktur und -rauigkeit. Nach Beurteilung
der Wirtschaftlichkeit des Windenergieprojektes wird der Planungsprozess
durch die Einreichung der Bauvorlagen (Bauantragsunterlagen) bei der
zustandigen Baubehdrde und der offentlichen rechtlichen Umweltprifung
bei der zustandigen Umweltbehorde abgeschlossen. Sobald die Kaufvertra-
ge der Windenergieanlagen, die Baugenehmigung, die Einspeisevertrage
und die Finanzierungszusagen vorliegen, kann in der Regel mit der Realisie-
rung 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, interdisziplinares Know-
how der einzelnen Fachabteilungen. Mittlerweile hat die Emittentin selbst
oder durch ihre verbundenen Unternehmen international rund 630 Wind-
energieanlagen mit einer Nennleistung von ca. 1.160 MW errichtet. Die
langjahrige Erfahrung und hohe Fachkompetenz der Planungs- und Finanzie-
rungsabteilung kann der Emittentin auch in Zukunft erméglichen, weitere
Windenergieprojekte sowie gegebenenfalls andere Erneuerbare-Energien-
Projekte zu realisieren und die Marktposition zu starken. Im Rahmen der
Projektplanung und -realisierung hat die Emittentin dank einer professionel-
len Einkaufsabteilung und der guten Beziehungen zu den Produzenten von
Energieanlagen aus dem Bereich erneuerbarer Energien, speziell Windener-
gieanlagen, einen guten Ausgangspunkt, um die neuesten technischen
Innovationen zu bertcksichtigen. Gleichzeitig wirdigen die finanzierenden
Banken die inzwischen etablierte Anlagentechnik im Allgemeinen und die
gebundelte Kompetenz des Hauses ENERTRAG in den Bereichen Entwick-
lung, Finanzierung, Realisierung und Betrieb, was sich in langen Kreditlauf-
zeiten fur zu finanzierende Projekte widerspiegelt.

323 Servicedienstleistungen fir Windenergieanlagen

ENERTRAG ist fur die Uberwachung, Wartung und Instandhaltung von rund
1.400 Windenergieanlagen verantwortlich. Die Servicedienstleistungen for
Windenergieanlagen werden durch verbundene Unternehmen der Emitten-
tin erbracht und umfassen die Betriebsfohrung und Uberwachung, die
Energieabrechnung, die Organisation des Stromverkaufs sowie die Wartung
und Instandhaltung.
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Um technisch bedingte Ertragsverluste zu minimieren, wbernimmt eine
zentrale Leitwarte die komplexe Informationsverarbeitung, Anlagensteue-
rung sowie Koordination der Serviceeinsdtze rund um die Uhr. Zu diesem
Zweck werden alle von ENERTRAG betreuten Windenergieanlagen mit dem
ENERTRAG PowerSystem ausgeristet, welches die Steuerung, Wartung
sowie Werterhaltung gewabhrleistet. Das ENERTRAG PowerSystem wurde
von ENERTRAG entwickelt. Dabei handelt es sich um ein Hard- und Soft-
waresystem fur den betriebswirtschaftlich effizienten Betrieb von Wind-
energieanlagen. Es verbindet die Bereiche Ferniberwachung, Fernsteue-
rung, Abrechnung und Berichtswesen fir die Betriebsfuhrung sowie fur 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 herstelleriibergreifenden Uber-
wachung und Steuerung von Windenergieanlagen sind die unterschiedlichen
Steuerungs- und Informationssysteme der Anlagenhersteller. Aus diesem
Grund mussen fiir die Uberwachung und Steuerung der unterschiedlichen
Anlagentypen unterschiedliche Computersysteme verwendet und dber-
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 gewdhrleisten.
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 alle wesentlichen Informationen
jeder einzelnen Windenergieanlage aufgezeichnet und analysiert. Damit
ermoglicht das ENERTRAG PowerSystem eine hohe wirtschaftliche Verfug-
barkeit der Windenergieanlagen und ein zeitnahes Reagieren auf mogliche
Fehlerquellen.

324 Energieproduktion

Daruber hinaus betreibt ENERTRAG selbst eine Vielzahl von Windenergiean-
lagen und baut den eigenen Bestand kontinuierlich weiter aus. Auf diese
Weise konnen die Emittentin und ihre verbundenen Unternehmen neben
den Ertragen aus Servicedienstleistungen unabhangig von gegebenenfalls
stark schwankenden Erlosen aus dem Projektentwicklungsgeschaft weitere
Einnahmen generieren.

325 ENERTRAG Hybridkraftwerk

Mit der Entwicklung und Realisierung des weltweit ersten industriellen
Wasserstoff-Wind-Biogas-Hybridkraftwerks, welches im  Oktober 2011
erfolgreich in Betrieb ging, leistet ENERTRAG einen weiteren Beitrag auf
dem Weg zu einer nachhaltigen Energieversorgung. Fir die Entwicklung des
Hybridkraftwerks wurde die Emittentin mit dem Umweltpreis ,Clean Tech
Media Award” in der Kategorie ,Technologie” sowie mit dem Umweltpreis
,Nachhaltigste Innovation” auf dem 8. Sustainability Congress” ausgezeich-
net.

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-
iber 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
C02-neutrale Energie bedarfsgerecht zu liefern.

3.2.6 Eigenes Hochspannungsnetz

Die Emittentin hat bereits frihzeitig damit begonnen, sich iber die Energie-
verteilung Gedanken zu machen und errichtet daher tber ein verbundenes
Unternehmen sukzessive ein eigenes Einspeisenetz fir erneuerbare Ener-
gien, das dber Hoch- und Mittelspannungs-Erdkabel und mehrere Um-
spannwerke direkt mit dem europdischen Verbundnetz verbunden ist. Dabei
setzt ENERTRAG verstarkt auf sogenannte ,Smart Grids”. Hierbei werden
aktive und intelligente Leistungsregelungen eingesetzt, mit denen ENER-
TRAG technologisch ein hoheres Steuerungspotenzial seiner Energieanlagen
erreicht. ,Smart Grids” sind Netze, die Informations- oder Steuerungsele-
mente enthalten. Dazu gehodren auch Kommunikations-, Mess-, Regel- und
Automatisierungstechniken, die es erméglichen, den Zustand des Netzes in

Echtzeit zu erfassen. Dabei ist das Ziel immer, die bestehende Netzkapazitat
so effektiv wie nur moglich zu nutzen und die Netze zu stabilisieren.

3.3 Marktumfeld

3.3.1 Klimawandel und -schutz

Der Energiebedarf steigt weltweit kontinuierlich an. Dies ist unter anderem
auf steigende Einkommen und Bevolkerungszahlen, insbesondere in den
aufstrebenden  Volkswirtschaften zurickzufuhren. 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, Erdol und Gas entstehende
Treibhausgas CO2 fuhrt dabei zum sogenannten Treibhauseffekt.

Umso erfreulicher ist es, dass gemals dem ,WORLD ENERGY OUTLOOK 2016,
der von der ,International Energy Agency” veroffentlicht wurde, das Wachs-
tum energiebezogener CO2-Emissionen im Jahr 2015 zum Stillstand kam.
Hauptgrund dafur war eine Verringerung der Energieintensitdt der Weltwirt-
schaft um 1,8 %, ein Trend, der durch verbesserte Energieeffizienz, sowie
durch den weltweiten Einsatz saubererer Energiequellen, hauptsachlich
erneuerbarer Energien, unterstitzt wurde. Gemal den Prognosen der
LInternational Energy Agency” steigt der weltweite Energieverbrauch bis
zum Jahr 2040 jedoch um 30 % an. Dies impliziert eine Zunahme des Ver-
brauchs aller modernen Energietrdger. Dabei verzeichnen erneuerbare
Energien weltweit bei weitem das starkste Wachstum. Aber auch der Ver-
brauch fossiler Energietrager nimmt weiter zu. Unter den fossilen Brennstof-
fen schneidet Erdgas mit einem Anstieq des Verbrauchs um 50 % am
hochsten ab, wahrend sich das Wachstum der Olnachfrage im Untersu-
chungszeitraum verlangsamt. Der Kohleverbrauch kommt nach der rasanten
Zunahme der letzten Jahre aufgrund von Umweltbedenken im Wesentlichen
zum Stillstand. Auch die Kernenergieerzeugung wird zunehmen, deren
Zunahme hauptsdchlich durch China vorangetrieben wird. Wahrend die
Energienachfrage in den OECD-Landern eine leichte Abwartstendenz auf-
zeigt, verlagert sich der globale Energieverbrauch weiter auf die von Indust-
rialisierung und Urbanisierung gepragten Gegenden Indiens, Stdostasiens
und Chinas sowie Teilen Afrikas, Lateinamerikas und des Nahen Ostens.’

Eine weitere langfristige globale Erwarmung aufgrund steigender COz-
Emissionen wirde zu nicht abschéatzbaren Veranderungen des Okosystems
Erde fuhren. Laut dem Bundesministerium far Umwelt, Naturschutz, Bau und
Reaktorsicherheit (BMUB) hat sich die CO2-Konzentration in der Atmosphére
seit dem Jahr 1750 bis heute um 40 % erhoht, was zu einem durchschnittli-
chen 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. Aufgrund der
Komplexitat des weltweiten Klimasystems konnen der tatsachliche globale
Temperaturanstieg und die daraus resultierenden Folgen kaum abgeschatzt
werden. Eine grofSe Unsicherheit besteht zum Beispiel darin, ab welchen
kritischen Schwellenwerten positive Rickkopplungseffekte und folglich eine
Beschleunigung des Klimawandels eintreten. Positive Rickkopplungseffekte
kénnen beispielsweise durch das Auftauen der Permafrostboden 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 Klimawandel und die
dadurch entstehenden Kosten einzuddmmen, kann aufgrund der zahlreichen
Unsicherheiten nicht exakt vorhergesagt werden. Allerdings nahern sich
viele Wissenschaftler dem Konsens, dass der weltweite Temperaturanstieg
auf maximal 2 Grad Celsius im Vergleich zum vorindustriellen Niveau be-
grenzt werden sollte. Das 2-Grad Ziel wurde auf der UN-Klimakonferenz in
Cancun 2010 erstmals offiziell von der Staatengemeinschaft anerkannt. Zur
Begrenzung des Temperaturanstiegs auf ca. 2 Grad Celsius ist es bis zum
Jahr 2050 erforderlich, den globalen Aussto an CO2-Emissionen um
40 bis 70 % gegentber dem Jahr 2010 zu reduzieren.” Im Jahr 2015 konnte

Vgl. International Energy Agency: World Energy Outlook 2016 Zusammenfassung,
German translation, S. 1-2.

Vgl. Bundesministerium fir Umwelt, Naturschutz, Bau und Reaktorsicherheit:

URL: http://www.bmub.bund.de/themen/klima-energie/klimaschutz/anpassung-an-
den-klimawandel/klimaschutz-im-ueberblick/ (abgerufen am 20. Oktober 2016).

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

ENERTRAG Zins 2026 | Beschreibung der Emittentin 31



auf der UN-Klimakonferenz in Paris ein Klimaabkommen erzielt werden,
dass u.a. die Begrenzung der globalen Erwarmung auf deutlich unter 2 Grad
Celsius, moglichst 1,5 Grad Celsius, vorsieht. Dieses Abkommen wurde von
dem EU-Parlament im Oktober 2016 ratifiziert." Um dieses ambitionierte Ziel
zu erreichen, muss unter anderem auch die Stromversorgung, als Teil eines
Gesamtkonzeptes zur Reduktion der Treibhausgase, so schnell wie maglich
auf eine nachhaltige, 6kologische Stromproduktion umgestellt werden. Im
November 2016 fand die UN-Klimakonferenz in Marrakesch statt. Ein Ergeb-
nis dieser Konferenz war, dass mindestens 45 Staaten ihre Energieversor-
gung komplett auf erneuerbare Energien umstellen mochten. Weiterhin
wurde in Marrakesch ein Fahrplan zur Umsetzung der Klimaschutzziele von
Paris  bis 2018 beschlossen. Darin  verpflichten sich die UN-
Teilnehmerstaaten, ihre Fortschritte beim Klimaschutz bereits im Jahr 2017
zu Uberprufen.?

33.2 Klimaziele der Europdischen Union

Ziel der Europaischen Union (im Folgenden auch ,EU”) und deren Mitglied-
staaten ist es, den durchschnittlichen Anstieg der weltweiten Durchschnitts-
temperatur auf weniger als 2 Grad Celsius zu beschranken. 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. Auferdem 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 Wettbewerbsfshigkeit der europdischen
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 eingefuhrt. Hauptziel der EU-
Richtlinie ist, den Anteil der erneuerbaren Energien am Primdarenergiever-
brauch auf 20 % zu erhohen. Zur Zielerreichung sieht die EU-Richtlinie,
entsprechend den nationalen Mdglichkeiten zum Ausbau des Anteils der
erneuerbaren Energien, verbindliche nationale Gesamtziele vor, die in einer
Spanne von 10 % fur Malta und 49 % fur Schweden liegen. Die verbindli-
chen Ziele der EU-Richtlinie fur die fur ENERTRAG derzeit wichtigsten Markte
betragen fur Deutschland 18 % und fur Frankreich 23 %. Bei dem weiteren
Markt Polen, wo ENERTRAG ebenfalls tatig ist, betragen die Ziele 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. Allerdings konnten sich die Mitgliedsstaa-
ten der EU auf kein verbindliches Ziel zur Energieeffizienz mehr einigen. Die
2030-Ziele wurden im Oktober 2014 rechtsverbindlich vom Europaischen
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 fir ENERTRAG absehbar wie sehr der Markt fir 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 primar auf die Projektentwicklung in Deutschland

Vgl. Presse- und Informationsamt der Bundesregierung: Klimaschutzvertrag von
Paris- Europaische Union bestatigt Klimaabkommen, URL:
https://www.bundesregierung.de/Content/DE/Artikel/2016/09/2016-09-30-eu-
umweltminister-stimmen-klimaabkommen-zu.html

(abgerufen am 21. November 2016).

Vgl. ECOreporter: Bilanz des Klimagipfels in Marrakesch - Viele Fragen offen, URL:
http://www.ecoreporter.de/artikel/bilanz-des-klimagipfels-in-marrakesch-viele-
fragen-offen-21-11-2016.html (abgerufen am 21. November 2016).

und Frankreich fokussiert. Diese Lander zeichneten sich bislang insbesonde-
re durch einen optimalen Mix an vorteilhaften Vergitungssystemen, guten
windverhéltnissen und dem politischem Willen und der Notwendigkeit
erneuerbare Energie zur Stromproduktion zu fordern aus. Aber auch in Polen
entwickelt ENERTRAG Projekte, wobei hier die weitere Umsetzung der
Projekte aufgrund aktueller politischer Rahmenbedingungen eher zégerlich
voranschreitet.

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
bereits mehr als verzehnfacht. Ende 2015 betrugen die installierten Produk-
tionskapazitaten in der EU 141.579 MW.? In einem durchschnittlichen Wind-
jahr wirde diese Kapazitat ausreichen, um 315 TWh Strom aus Windenergie
70 erzeugen, was rund 11,4 % des EU-Bruttostromverbrauchs entspricht.
GemaRk der Prognose der ,European Wind Energy Association” (,EWEA")
vom Jahr 2015 werden sich die Produktionskapazitaten der Windenergie in
der EU auf rund 320.100 MW bis zum Jahr 2030 erhéhen. Damit wirden
schon 24 % des Gesamtstromverbauchs der EU aus Windenergie stammen.’
Weiterhin werden durch den Ausbau der Windenergiekapazitaten viele neue
Arbeitsplatze geschaffen. Gemals der International Renewable Energy
Agency (IRENA) wurden in der EU im Jahr 2015 mehr als 330.000 Menschen
im Bereich Windenergie beschaftigt, davon allein in Deutschland rund
149.000. Weltweit waren es sogar tber 1 Million Menschen.®

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 an Land 40- bis 70-mal so viel
Energie, wie fur ihre Herstellung, Nutzung und Entsorqung eingesetzt wird.
Dementsprechend wurde eine Windenergieanlage an Land in nur drei bis
zwolf Monaten genau so viel Energie erzeugen, wie fur ihre Produktion,
Betrieb und Entsorgung benotigt wird.”

2. Stromgestehungskosten - Windenergieanlagen an Land erreichen an
gunstigen Standorten bereits heute wettbewerbsfahige Stromgestehungs-
kosten gegentber konventionellen Stromerzeugungstechnologien wie
Kohle, Erdgas und Kernkraft. Auch sind die Stromgestehungskosten fur
Strom aus Windenergieanlagen an Land geringer als bspw. fur Strom aus
Photovoltaikanlagen oder Windenergieanlagen auf See.?

3. Ausbaupotenzial - Nach einer im Juni 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
Windenergie an Land am deutschen Erneuerbaren-Energiemix. Nur ein
geringer Teil dieses Potenzials musste ausgeschopft werden, um die Klima-
ziele der Bundesrepublik zu erreichen.” Schon die Bereitstellung von zwei
Prozent der deutschen Flache fur Windenergie an Land wuirde laut dem
Bundesverband Windenergie e.V. ausreichen, um damit bis zu 65 % des
gegenwartigen Strombedarfs der Bundesrepublik zu decken."

* Vgl. The European Wind Energy Association: Wind in power: 2015 European statistics,

Brissel, Stand Februar 2016, S. 4.

Vgl. The European Wind Energy Association: Wind in power: 2015 European statistics,

Brissel, Stand Februar 2016, S. 12.

Vgl. The European Wind Energy Association: Wind energy scenarios for 2030, Brussel,

August 2015, S. 9.

Vgl. International Renewable Energy Agency (IRENA): Renewable Energy and Jobs -

Annual Review 2016, Stand 2016, S. 17.

7 vgl. BWE Bundesverband WindEnergie e.V.: A bis Z - Fakten zur Windenergie, Stand

April 2015, S. 15.

Vgl. Fraunhofer-Institut fir Solare Energiesysteme ISE: Studie Stromgestehungskos-

ten Erneuerbare Energien, Stand November 2013, S. 16 ff.

’ vgl. Umweltbundesamt: Potential der Windenergie an Land: mehr Potenzial als
benatigt, 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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Im Folgenden werden die wichtigsten Markte auf denen die Emittentin
und/oder gruppenangehorige Unternehmen von ENERTRAG derzeit tatig sind
dargestellt.

3.3.4 Wichtigste Markte der Emittentin
Die wichtigsten Markte der Emittentin sind Deutschland und Frankreich.
Weiterhin entwickelt die Emittentin einige Windenergieprojekte in Polen.

3.3.4.1 Windenergie in Deutschland

Die installierte Nennleistung der Windenergieanlagen in Deutschland erhoh-
te sich im Jahr 2015 um 14,9 % auf 44.946 MW gegeniiber dem Vorjahr.'
GemaR Daten vom Verband Europaischer Ubertragungsnetzbetreiber ENTSO-
E betrug die gesamte Bruttostromerzeugung in Deutschland im Jahr 2015
rund 580,4 TWh. Die Bruttostromerzeugung aus Windenergie betrug im
selben Jahr rund 75,7 TWh. Dies bedeutet, es wurden rund 13,0 % der
Bruttostromerzeugung in Deutschland durch Windenergieanlagen erzeugt.’

Derzeitige Grundlage fur den Ausbau der Windenergie und die Geschaftstd-
tigkeit von ENERTRAG in Deutschland ist das Erneuerbare-Energien-Gesetz.
Ziel des zum Datum des Prospektes gultigen Erneuerbare-Energien-Gesetzes
(im Folgenden auch ,EEG 2017“) 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 erhohen. Dieses Ziel soll
durch den Ausbau von erneuerbaren Erzeugungskapazitten vorangetrieben
werden, wobei dieser Ausbau stetig, kosteneffizient und netzvertraglich
erfolgen soll. Die folgenden Ausfuhrungen beziehen sich insbesondere auf
gesetzliche Regelungen beziglich der Windenergie an Land, da diese den
Haupttatigkeitsbereich der Emittentin sowie von ENERTRAG als Ganzes
betreffen. Das EEG 2017 regelt u.a. einen jshrlichen Brutto-Zubau von
Windenergieanlagen an Land mit einer installierten Leistung von 2.800 MW
pro Jahr in den Jahren 2017 bis 2019 und 2.900 MW pro Jahr ab dem Jahr
2020. Der Brutto-Zubau erfasst alle Neuanlagen, auch wenn diese ausge-
diente Altanlagen ersetzen. Auch bei Windenergieanlagen auf See soll
gemals EEG 2017 eine Steigerung der installierten Leistung erreicht werden,
auf 6.500 MW im Jahr 2020 und auf 15.000 MW im Jahr 2030. Um diese
Vorhaben zu realisieren, wird die Vergitungshohe des erneuerbaren Stroms
ab dem Jahr 2017 durch marktbasierte Ausschreibungen ermittelt. Davor
wurde die Vergtungshohe staatlich festgelegt. Fur Windenergieanlagen, die
vor Inkrafttreten des EEG 2017 in Betrieb genommen wurden, besteht
grundsatzlich Bestandsschutz. D.h., die Windenergieanlagen erhalten wei-
terhin die Vergutung nach dem fur sie gultigen EEG und mussen nicht in
eine Ausschreibung. Durch die Ausschreibungen soll der weitere Ausbau der
erneuerbaren Energien noch kosteneffizienter gestaltet werden. Windener-
gieanlagen, die bis Ende 2016 genehmigt wurden und vor dem
01. Januar 2019 in Betrieb gehen, kénnen gemal einer Ubergangsregelung
im Wesentlichen noch die alte gesetzlich festgelegte Vergitung erhalten,
wobei die Vergitung aufgrund von Degressionen umso geringer ausfallt, je
spater die Windenergieanlagen errichtet werden. Durch das EEG 2017 wird
ein wettbewerblich ermittelter einheitlicher Vergitungssatz Uber 20 Jahre
gewshrt. Geboten wird auf einen 100 % Standort. Mit einem Korrekturfaktor
wird die VergUtungshohe an die Windeigenschaften des Windenergieanla-
genstandortes bzw. an die Standortqualitat gemals den im EEG 2017 defi-
nierten Korrekturfaktoren angepasst. Dadurch werden Windenergieanlagen
in schwacheren Windregionen durch eine hohere Vergitung gefordert, um
so einen flachendeckenden Ausbau der Windenergie in Deutschland zu
ermoglichen. Die Standortqualitat der Windenergieanlagen wird nach 5, 10
und 15 Jahren wberprift. Zu viel oder zu wenig geleistete Zahlungen werden
erstattet oder nachgezahlt. Eine Erstattung an den Netzbetreiber fur zu viel
erhaltene Einspeiseerlose erfolgt dann Aufgrund einer im Vergleich zur
urspringlich unterstellten Standortgiite besseren Standortqualitat. Im Ge-
genzug werden aufgrund einer im Vergleich zur ursprunglich unterstellten
Standortgute schlechteren Standortqualitdt zu wenig erhaltene Einspeiseer-
l6se vom Netzbetreiber nachgezahlt. Voraussetzung fur die Teilnahme an
Ausschreibungen ist u.a. das Vorliegen einer Baugenehmigung. Als Reaktion
auf regionale Netzengpasse, wodurch zunehmend Windenergieanlagen
abgeregelt werden mussen, wurde mit dem EEG 2017 auch ein sogenann-
tes Netzausbaugebiet eingefthrt. In diesem Netzausbaugebiet wird die
Obergrenze des Zubaus auf maximal 58 % der installierten Leistung be-

' Vgl. THE EUROPEAN WIND ENERGY ASSOCIATION, Wind in power 2015 European
statistics, Brissel, Stand Februar 2016, S. 4.
’ Vgl. ENTSO-E: Statistical Factsheet 2015, Briissel, Stand Mai 2016, S. 2.

grenzt, die im Jahresdurchschnitt in den Jahren 2013 bis 2015 im jeweiligen
Netzausbaugebiet, in dem die Windenergieanlagen errichtet werden sollen,
in Betrieb genommen wurde. Erzeuger von Strom aus Erneuerbare-
Energien-Anlagen sind aufserdem verpflichtet, ihren Strom im Rahmen der
Direktvermarktung zu verkaufen. Unter Direktvermarktung versteht man den
direkten Verkauf von Strom aus erneuerbaren Energiequellen an der Strom-
borse. 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 Marktpramie
jedoch nicht ausgeglichen. ENERTRAG vermarktet seit dem Jahr 2011 den
Strom aus allen daftr in Betracht kommenden Windenergieanlagen tber
ihre Direktvermarktungspartner gemafs den Regelungen des EEG.

3.3.4.2 Windenergie in Frankreich

Die installierte Nennleistung der Windenergieanlagen in Frankreich erhohte
sich im Jahr 2015 um 11,6 % auf 10.358 MW gegeniiber dem Vorjahr.’
Gemaf Daten vom Verband Europaischer Ubertragungsnetzbetreiber ENTSO-
E betrug die gesamte Bruttostromerzeugung in Frankreich im Jahr 2015 rund
546,0 TWh. Die Bruttostromerzeugung aus Windenergie betrug im selben
Jahr rund 21,1 TWh. Dies bedeutet, es wurden rund 3,9 % der Bruttostrom-
erzeugung in Frankreich durch Windenergieanlagen erzeugt.*

Die VergGtung von Strom aus regenerativen Energiequellen ist in Frankreich,
je nach Technologie und dem geplanten Jahr der Inbetriebnahme, durch
verschiedene technologiespezifische Verordnungen geregelt. Der geltende
rechtliche Rahmen europdischer Richtlinien zur Forderung erneuerbarer
Energien erforderte eine Anpassung des franzosischen Fordersystems von
einem festen Einspeisetarif hin zu einem preis-und wettbewerbsorientierten
Marktmechanismus (Direktvermarktung). Die franzosischen Netzbetreiber
sind verpflichtet, Vertrage tber die Abnahme und Vergitung des erzeugten
Stroms zu einer festgelegten Hohe abzuschliefRen. Die Hohe der Vergutung
ist von der Umsetzung des Projektes und der in dem Jahr geltenden Vergu-
tungsverordnung, indem ein vollstandiger Vergitungsantrag gestellt wurde,
abhangig. Die Grundlage fur die Forderung von Strom aus Windenergie fur
Projekte mit einem Antrag bis einschliefSlich dem Jahr 2016 bildet die
Verordnung ber 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 installations utilisant
I'énergie mécanique du vent implantées a terre). Entsprechend dieser
Verordnung besteht der Vergitungsanspruch fur Windenergieanlagen an
Land for 15 Jahre. Ausschlaggebend fur die Hohe der VergGtung fur Strom
aus Windenergie ist der Zeitpunkt der Antragsstellung. Dabei ist die Be-
stimmung der Vergitung zum Inbetriebnahmezeitpunkt abhangig 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 Vergutungssatze in Abhangigkeit von Preisstei-
gerungsraten vor. Um den Ausbau der Windenergie an durchschnittlichen
Standorten sicherzustellen, sieht das franzosische Vergitungssystem eine
zeitliche Aufspaltung der Vergitungssatze vor. Fur die ersten zehn Jahre
besteht der Anspruch auf die vorstehend beschriebene Vergitung. Die Hohe
der VergUtung der restlichen funf Jahre ist abhangig von den innerhalb der
ersten zehn Jahre durchschnittlich erreichten Volllaststunden. Ab dem Jahr
2017 qilt in Frankreich zudem eine verbindliche Direktvermarktung for
Windenergieanlagen ab 0,5 MW, ahnlich wie in Deutschland. Die entspre-
chende Ausfuhrungsverordnung wird derzeit seitens des franzosischen
Gesetzgebers und der Europdischen Union geprift. Die Verordnung soll im
ersten Quartal 2017 angenommen werden und rickwirkend fur das Jahr
2017 in Kraft treten. Fur das Jahr 2016 gelten Ubergangsregelungen in Form
eines festen Einspeisetarifes auf Grundlage der Verordnung von 2014,
welcher sich aus einem Basistarif sowie einer Zusatzvergitung zusammen-
setzt (complément de rémunération CR 2016).

Der neue gesetzliche Rahmen fUr den Ausbau der erneuerbaren Energien
sowie die Anpassung des bestehenden Fordersystems wurden in Frankreich
mit Verabschiedung des Gesetzes fur die Energiewende im Oktober 2016
vollzogen (Programmation pluriannuelle de I'énergie PPE). Dieses Gesetz
regelt verbindliche und zum Teil recht ambitionierte Ausbauziele fur erneu-
erbare Energien, wie bspw. das Ziel die installierte Gesamtkapazitat der
Windenergie an Land bis Ende 2018 auf 15.000 MW zu erhéhen sowie den

* vgl. THE EUROPEAN WIND ENERGY ASSOCIATION, Wind in power 2015 European
statistics, Brissel, Stand Februar 2016, S. 4.
* Vgl. ENTSO-E: Statistical Factsheet 2015, Brissel, Stand Mai 2016, S. 2.
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Anteil von Atomstrom im Energiemix von 75 % auf 50 % bis 2025 zu sen-
ken.

Parallel dazu wird in Frankreich zukunftig ein Teil der zu installierenden
Kapazitdt Uber Auktionen vergeben werden. Dieses Auktionsmodell sieht
regelmalige Ausschreibungsverfahren fur Windenergieanlagen ab 1,0 MW
vor. Die daftr benotigte Verordnung ist derzeit in der Erarbeitung, erste
Auktionen sollen ab Ende 2017 / Fruhjahr 2018 stattfinden.

335 Weiterer Markt der Emittentin

Derzeit entwickelt ENERTRAG auch Windenergieprojekte in Polen. Wind-
energieprojekte mit mehr als 155 MW besitzen schon eine rechtskraftige
Baugenehmigung. Somit konnte der polnische Markt kinftig einen Beitrag
zum Wachstum von ENERTRAG leisten, wobei hier die weitere Umsetzung
der Projekte aufgrund aktueller politischer Rahmenbedingungen eher zoger-
lich voranschreitet und die zukunftige Entwicklung ungewiss ist.

3.3.5.1 Windenergie in Polen

Die installierte Leistung der Windenergieanlagen in Polen erhéhte sich im
Jahr 2015 gegentber dem Vorjahr um ca. 33,0 % auf 5.100 MW." GemaR
Daten vom Verband Europaischer Ubertragungsnetzbetreiber ENTSO-E betrug
die gesamte Bruttostromerzeugung in Polen im Jahr 2015 rund 152,3 TWh.
Die Bruttostromerzeugung aus Windenergie betrug im selben jJahr rund
10,5 TWh. Dies bedeutet, es wurden rund 6,9 % der Bruttostromerzeugung
in Polen durch Windenergieanlagen erzeugt.”

Derzeit sind die Vorgaben fir Einspeisung und VergGtung von Strom aus
erneuerbaren Energien im polnischen Erneuerbare-Energien-Gesetz sowie
im Energiewirtschaftsgesetz geregelt. Nach knapp vier Jahren Uberarbeitung
ist in Polen das Erneuerbare-Energien-Gesetz im Mai 2015 in Kraft getreten.
Dieses wurde dann durch die neu gewshlte polnische Regierung im Frih-
jahr 2016 erneut wesentlich Uberarbeitet. Dieses Uberarbeitete Gesetz ist
zum 01.Juli 2016 in Kraft getreten. Durch die Einfuhrung des polnischen
Erneuerbare-Energien-Gesetzes wurde das damalige Zertifikatssystem durch
einen festen Einspeisetarif (Marktpramie) mit einem Ausschreibungsmodell
ersetzt. Diejenigen Bieter mit den besten Angeboten zur Produktion von
erneuerbarem Strom erhalten demnach einen festen Einspeisetarif inklusive
Inflationsanpassung fur in der Regel 15 Jahre nach Inbetriebnahme der
Stromerzeugungsanlage. Dem Produzenten von erneuerbarem Strom wird
dann die Differenz zwischen dem vereinbarten Einspeisetarif und dem
Marktpreis vergatet (Premium). Es ist zum Datum des Prospektes jedoch
noch offen, wann genau die erste Ausschreibung fir Windenergieanlagen
mit einer Leistung von dber 1 MW stattfindet.

Mit der Verabschiedung des polnischen Erneuerbare-Energien-Gesetzes
wurde der requlatorische Rahmen fir 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 und inzwischen zusammengebrochene
Zertifikatssystem, weshalb sie von Investoren begrilt werden. Die zahlrei-
chen Unklarheiten in der Anwendung der neuen Normen und die prinzipiel-
le Abneigung der neuen Regierung gegentber der Windenergiebranche
konnen aber auch Risiken in sich bergen.

Im Juli 2016 ist in Polen neben dem aktualisierten Erneuerbare-Energien-
Gesetz auch ein im Eiltempo beschlossenes Gesetz iber Windenergieinves-
titionen (sog. Abstandsgesetz) in Kraft getreten, dass generell die Planung
und Errichtung von Windenergieanlagen nur erlaubt, wenn ein Mindestab-
stand zur Wohnbebauung und zu bestimmten Schutzgebieten eingehalten
wird. Der Mindestabstand wurde auf die zehnfache Gesamthohe der ge-
planten Windenergieanlage festgesetzt (sog. 10h-Regelung). Wegen des
Abstandsgesetzes hat ENERTRAG Planungen fur viele Windenergieprojekte
einstellen missen. Von dieser Restriktion sind jedoch aufgrund einer Uber-
gangsvorschrift diejenigen Windenergieprojekte nicht betroffen, bei denen
noch vor Inkrafttreten des Abstandsgesetztes ein Baugenehmigungsantrag
eingereicht und das Baugenehmigungsverfahren eroffnet wurde. ENERTRAG
hat zum Datum des Prospektes Uber 100 Windenergiestandorte in der
Planung, die eréffnete Baugenehmigungsverfahren aufweisen und somit
nicht unter die 10h-Regelung fallen, soweit sie bis zum 19.Juli 2019 eine

' Vgl. THE EUROPEAN WIND ENERGY ASSOCIATION, Wind in power 2015 European
statistics, Brissel, Stand Februar 2016, S. 4.
’ Vgl. ENTSO-E: Statistical Factsheet 2015, Briissel, Stand Mai 2016, S. 2.

Betriebsgenehmigung erhalten. Anderenfalls erlischt die Ausnahme von der
10h-Regelung und die dazugehérige Baugenehmigung.

3.4

341 Allgemein

Den Haupttdtigkeitsbereich der Emittentin bilden die Entwicklung, die Reali-
sierung, der Betrieb und der Verkauf von Windenergieprojekten. Der Zeitho-
rizont fur die Entwicklung, Realisierung und den Betrieb oder Verkauf von
Projekten aus dem Bereich der erneuerbaren Energien betragt zwischen drei
und sieben Jahren. Im Rahmen der Projektentwicklung werden wesentliche
Investitionen in der Regel erst in den letzten zwei Jahren getatigt. Diese
umfassen vor allem die notwendigen Gutachten, Baugenehmigungen,
Standortsicherung sowie die Sicherung der Netzanschlusskapazitaten. Die
Emittentin plant zum Datum des Prospektes, einen Teil der geplanten und
7u realisierenden Windenergieprojekte an Dritte zu verkaufen. Dementspre-
chend sollen nicht alle der geplanten Windenergieprojekte als Investition
bei der Emittentin verbleiben.

Investitionen

342 Laufende Investitionen

Seit dem 071. April 2016 wurden Investitionen in einer Gesamthohe von
88,24 Mio. € getatigt. Diese betreffen insbesondere den Tatigkeitsbereich
der Projektentwicklung fur Projekte aus dem Bereich der erneuerbaren
Energien in Deutschland, Frankreich und Polen. Die Investitionen erfolgten
primar for die notwendigen Gutachten, fur Baugenehmigungen, fur die
Standortsicherung sowie fur die Sicherung der Netzanschlusskapazitaten.

343 Kanftige Investitionen

Zum Datum des Prospektes wurden von den Verwaltungsorganen der
Emittentin kinftige Investitionen in Hohe von insgesamt 329,60 Mio. € fur
die Geschaftsjahre 2016/2017 und 2017/2018 geplant. Diese sollen primar
im Rahmen der Projektentwicklung fr die notwendigen Gutachten, Bauge-
nehmigungen, Standortsicherung sowie Sicherung der Netzanschlusskapazi-
taten in Deutschland, Frankreich und Polen getdtigt werden. Die Investitio-
nen sollen durch Eigenkapital der Emittentin sowie durch Emissionserlose
aus Schuldverschreibungen, evtl. auch durch den Emissionserlos der pros-
pektgegenstandlichen Schuldverschreibung oder ggf. durch Kooperationen
finanziert werden. Diese Investitionen sind von den Verwaltungsorganen
der Emittentin noch nicht fest beschlossen. Kunftige Investitionen der Emit-
tentin, die von ihren Verwaltungsorganen bereits fest beschlossen sind,
liegen zum Datum des Prospektes nicht vor.

Dartber hinaus pruft die Emittentin die Moglichkeiten, ihre Geschaftstatig-
keit in weiteren Landern auszubauen. Wesentliche Investitionen in diesem
Zusammenhang wurden von den Verwaltungsorganen der Emittentin noch
nicht fest beschlossen.

3.5

3.5.1 Konzern und Stellung der Emittentin innerhalb der Gruppe

An der Emittentin ist die Uckerwerk Energietechnik GmbH mit Sitz in Dauer-
thal als Hauptaktionarin mit 100 % der Stammaktien am Grundkapital
beteiligt.

Organisationsstruktur

DarUber hinaus halt die Emittentin ihrerseits Geschaftsanteile an einer
Vielzahl von Gesellschaften, ohne dass ein Beherrschungs- und Ergebnisab-
fuhrungsvertrag mit diesen besteht. Die wesentlichen direkten und indirek-
ten Beteiligungen der Emittentin sind in den nachfolgenden Darstellungen
veranschaulicht.
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Darstellung direkter Beteiligungen der ENERTRAG AG

Uckerwerk Energietechnik GmbH
Dauerthal

4100 %

ENERTRAG AG

Dauerthal

org Muller (Vorstandsvorsitzender), Matthias Konig

Unternehmen Personal
erzeugungs

ENERTRAG Energielnvest GmbH Dauerthal 100,0 % ENERTRAG Bioenergie Wittenhof GmbH & Co. KG Dauerthal ~ 100,0 %
ENERTRAG Service GmbH Dauerthal 100,0 % ENERTRAG Windfeld Kleisthohe 1ll GmbH & Co. KG Dauerthal  100,0 %
ENERTRAG WindStrom GmbH Dauerthal 72,5 % ENERTRAG Windfeld Mecklenbuger Schweiz Il GmbH & Co. KG Dauerthal ~ 100,0 %
GESY Green Energy Systems GmbH Berlin 18,5 % ENERTRAG Windfeld Nadrensee Pomellen GmbH & Co. KG Dauerthal ~ 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Schénfeld X GmbH & Co. KG Dauerthal ~ 100,0 %

ENERTRAG Windfeld Schénfeld XI GmbH & Co. KG Daverthal ~ 100,0 %
ENERTRAG Energiedienst GmbH Dauerthal 100,0 % ENERTRAG Windfeld Schonfeld XIl GmbH & Co. KG Dauerthal  100,0 %
ENERTRAG Netzinfrastruktur GmbH Dauerthal 100,0 % ENERTRAG Windfeld Sonnenberg Ill GmbH & Co. KG Dauerthal  100,0 %
ENERTRAG-Dunowo Sp.z.0.0. Szczecin 100,0 % ENERTRAG Windfeld Uckermark B8 GmbH & Co. KG Dauerthal ~ 100,0 %
ENERTRAG-Krajnik Sp.z.0.0. Szczecin 100,0 % ENERTRAG Windfeld Uckermark F3 GmbH & Co. KG Dauerthal ~ 100,0 %
ENERTRAG-Bolkowice Sp.z.0.0. Szczecin 100,0 % ENERTRAG Windfeld Uckermark IX GmbH & Co. KG Dauerthal  100,0 %
ENERTRAG-Slupsk Sp.z.0.0. Szczecin 100,0 % ENERTRAG Windfeld Uckermark Schenkenberg 0 GmbH & Co. KG Dauerthal ~ 100,0 %
ENERTRAG Wiatrowe Elektrownie Sp.z.0.0 Szczecin 100,0 % ENERTRAG Windfeld Uckermark XIll GmbH & Co. KG Dauerthal ~ 100,0 %
ENERTRAG Gut Dauerthal GbR Dauerthal 70,0 % ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor T4 GmbH & Co. KG Dauerthal  100,0 %
ENERTRAG Windfeld Neuenfeld W7 GmbH & Co. KG Dauerthal 70,9 %

ENERTRAG Windfeld Klostermoor GmbH & Co. KG Dauerthal 53,8 %
Dark sky unlimited GmbH Dauerthal 100,0 % ENERTRAG Bioenergie Kleisthohe GmbH & Co. KG Dauerthal 50,0 %
ENERTRAG Polska Sp.z.0.0. Szczecin 80,0 % ENERTRAG Bioenergie Wanzleben GmbH & Co. KG Dauerthal 50,0 %
ENERTRAG SWG Windfeld Nechlin Il GmbH & Co. KG Dauerthal 50,0 %

ENERTRAG SWG Windfeld Uckermark GmbH & Co. KG Dauerthal 50,0 %
ENERTRAG EnergieZins GmbH Dauerthal 100,0 % ENERTRAG Windfeld Uckermark BO GmbH & Co. KG Dauerthal 50,0 %
ENERTRAG Windfeld Postlow GmbH & Co. KG Dauerthal 46,0 %

ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor GmbH & Co. KG Dauerthal 45,1 %
ENERTRAG Windfeld Verwaltungsgesellschaft mbH Dauerthal 100,0 % Windfeld Bitow/Zepkow GmbH & Co. Zepkow KG Butow 42,8 %
ENERTRAG Treuhand Vermdgensverwaltung GmbH Dauerthal 100,0 % ENERTRAG Windfeld Neuenfeld W2 GmbH & Co. KG Dauerthal 25,8 %
ENERTRAG Landgesellschaft mbH & Co. KG Dauerthal 100,0 % ENERTRAG Windfeld Friedland B1 GmbH & Co. KG Dauerthal 25,1 %
ENERTRAG Agrar GmbH Dauerthal 100,0 % ENERTRAG Windfeld Kleisth6he GmbH & Co. KG Dauerthal 15,9 %

ENERTRAG Windfeld Kleisthohe Spitzer Berg GmbH & Co. KG  Dauerthal 100,0 %

Diss Investments Ltd. Suffolk 100,0 % Iweckgesellschaften:
ENERTRAG Energie SAS Cergy 100,0 % Energieerzeugungsgesellschaften Frankreich

ENERTRAG Gestion Aisne | SAS Cergy 100,0 % ENERTAG AISNE V SAS Cergy 100,0 %
ENERTRAG Gestion Aisne Ill SAS Cergy 100,0 % SECE Campremy | SAS Cergy 30,0 %
ENERTRAG Gestion Aisne VI SAS Cergy 100,0 % SECE Ternois Est SAS Cergy 30,0 %
ENERTRAG Gestion Aisne VIII SAS Cergy 100,0 % SECE Ternois Sud SAS Cergy 30,0 %
ENERTRAG Gestion Amiénois | SAS Cergy 100,0 %

ENERTRAG Gestion Beauce | SAS Cergy 100,0 %
ENERTRAG Gestion Beauce Il SAS Cergy 100,0 % Energieerzeugungsgesellschaften GroBbritannien

ENERTRAG Gestion Picardie Verte Il SAS Cergy 100,0 % North Pickenham Windfarm LLP Norwich 60,0 %
ENERTRAG Gestion Santerre | SAS Cergy 100,0 %

ENERTRAG Gestion Ternois Il SAS Cergy 100,0 %

ENERTRAG Gestion Ternois VI SAS Cergy 100,0 %

ENERTRAG Gestion Aisne Il SAS Cergy 100,0 %

ENERTRAG Gestion Aisne IX SAS Cergy 100,0 %

ENERTRAG Gestion Ternois V SAS Cergy 100,0 %

ENERTRAG Gestion Ternois Il SAS Cergy 100,0 %

ENERTRAG SWG Windfeld Verwaltungsgesellschaft mbH Greifswald 50,0 %

ENERTRAG WindWerk Il GmbH & Co. KG Dauerthal 29,9 %
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Darstellung indirekter Beteiligungen der ENERTRAG AG

Uckerwerk Energietechnik GmbH
Dauerthal

4100 %

ENERTRAG AG

Dauerthal
itzender), Matthias Koni

Technische Zweckgesellschaften / Netzbetriebsgesellschaften

Beteiligung iiber ENERTRAG Energiedienst GmbH Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Aisne Il SAS
ENERTRAG Gut Dauerthal GbR Dauerthal 20,0 % ENERTRAG Aisne Il SCS* Cergy 99,9%
Beteiligung iiber ENERTRAG WindStrom GmbH Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Aisne IX SAS
ENERTRAG Gut Dauerthal GbR Dauerthal 7,3 % ENERTRAG Aisne IX SAS® Cergy 98,0%

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

Beteiligung iiber ENERTRAG Energiedienst GmbH

ENERTRAG Windfeld Elzer Berg GmbH & Co. KG Dauerthal ~ 100,0% Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Beauce | SAS

SECE.TN SCS* Cergy  99,9%
Beteiligung iiber ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor GmbH & Co. KG ENERTRAG Beauce | SCS* Cergy 99,9%
Windfeld Bitow/Zepkow GmbH & Co 1. Betreiber KG Butow 34,1 %
ENERTRAG Windfeld Quenstedt GmbH & Co. KG Dauerthal 32,1 % Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Beauce Il SAS
ENERTRAG Windfeld Weenermoor GmbH & Co. KG Dauerthal 27,9 % ENERTRAG Beauce Il SCS* Cergy 99,9%
Beteiligung iiber ENERTRAG Windfeld Kleisthohe Spitzer Berg GmbH & Co. KG Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Picardie Verte Ill SAS
ENERTRAG Windfeld Spitzer Berg GmbH & Co. KG Dauerthal  100,0 % ENERTRAG Picardie Verte Il SCS* Cergy 99,9%
Beteiligung iiber ENERTRAG WindWerk Il GmbH & Co. KG Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Santerre | SAS
ENERTRAG Windfeld Uckermark Ill GmbH & Co. KG Dauerthal 29,9 % SECE Caix SAS Cergy 30,0%
ENERTRAG Windfeld Uckermark IV GmbH & Co. KG Dauerthal 29,9 %
ENERTRAG Windfeld Uckermark V GmbH & Co. KG Dauerthal 29,9 % Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Ternois Il SAS
ENERTRAG Windfeld Uckermark VI GmbH & Co. KG Dauerthal 29,9 % ENERTRAG Ternois Il SCS* Cergy 99,9%
ENERTRAG Windfeld Uckermark VIl GmbH & Co. KG Dauerthal 29,9 %

Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Ternois V SAS
Iweckgesellschaften: - ENERTRAG Ternois V SCS* Cergy  98,0%
Energieerzeugungsgesellschaften GroBbritannien
Beteiligung iiber Diss Investments Ltd. Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Ternois VI SAS
North Pickenham Windfarm LLP Norwich 30,0 % ENERTRAG Ternois VI SCS* Cergy 98,0%

Beteiligung iiber ENERTRAG Energie SAS

ENERTRAG Santerre Il SCS* Cergy 99,9%
ENERTRAG Lacaune SCS* Cergy 99,9%
ENERTRAG Bourgogne Il SCS* ** Cergy  99,9%

An diesen Gesellschaften halt ENERTRAG AG die restlichen 0,1 % bzw. 2,0 % direkt.
Die Gesellschaft ENERTRAG Bourgogne Il SCS ist fur den Verkauf vorgesehen.

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

Die Uckerwerk Energietechnik GmbH kann als Alleinaktionarin (100 % der
Stimm- und Kapitalanteile) in der Hauptversammlung der Emittentin samtli-
che in die Zustandigkeit der Hauptverssmmlung fallenden Beschlisse
fassen. Die Uckerwerk Energietechnik GmbH ist damit in der Lage, bedeu-
tenden Einfluss auf die Emittentin auszuiben. Ein Beherrschungs- und

Gewinnabfuhrungsvertrag besteht nicht.

Innerhalb der Unternehmensgruppe erzielte die Emittentin im Geschaftsjahr
2015/2016 ca. 49,1 % bzw. ca. 110,8 Mio. € der Umsatze mit verbundenen
Unternehmen. Im Zeitraum 01. April 2016 bis 30. September 2016 erzielte
die Emittentin ca. 96,1 % bzw. ca. 77,9 Mio. € der Umsétze mit verbunde-
nen Unternehmen.

3.6 Abschlussprifer

Abschlusspriifer fur den von den historischen Finanzinformationen abge-
deckten Zeitraum (Jahresabschliisse fur die Geschaftsjahre 2015/2016 und
2014/2015 sowie die Kapitalflussrechnungen fur die Geschaftsjahre
2015/2016 und 2014/2015) ist die Mazars GmbH & Co. KG Wirtschaftspru-
fungsgesellschaft bzw. die Mazars GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Theodor-Stern-Kai 1, 60596 Frankfurt a. M. Die Zwischeninformationen zum
30. September 2016 wurden nicht vom Abschlussprifer geprift. Der Ab-
schlussprifer ist Mitglied der Wirtschaftspriferkammer mit Sitz in Berlin und
Mitglied des Instituts der Wirtschaftsprifer (IDW) mit Sitz in Disseldorf.

3.7  Gewinnprognosen oder -schatzungen

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

3.8 Verwaltungs-, Geschaftsfihrungs- und

Aufsichtsorgane
3.8.1 Vorstand

3.8.1.1  Aufgaben und Mitglieder des Vorstands

Der Vorstand nimmt die Geschaftsfihrung in eigener Verantwortung unter
Beachtung der gesetzlichen Vorschriften, der Satzung der Gesellschaft und
der vom Aufsichtsrat beschlossenen Geschéftsordnung wahr und hat unter
eigener Verantwortung die Aktiengesellschaft zu leiten und sie gerichtlich
als auch auRergerichtlich zu vertreten. Insbesondere entscheidet der Vor-
stand wber alle Angelegenheiten des laufenden Geschaftsbetriebes, allge-
meine Fragen der Refinanzierung und der Festsetzungen der Bedingungen
fur das Aktiv-, Passiv- und Dienstleistungsgeschaft sowie den Erwerb und
die Veraulerung von Grundbesitz.

Satzungsgemals besteht der Vorstand aus einem oder mehreren Mitglie-
dern. Die genaue Zahl der Mitglieder des Vorstands wird vom Aufsichtsrat
festgelegt. Die Bestellung stellvertretender Vorsitzender ist zulassig.

Besteht der Vorstand nur aus einer Person, vertritt diese die Gesellschaft
allein. Sind mehrere Mitglieder bestellt, so wird die Gesellschaft durch den
Vorstandsvorsitzenden einzeln oder ein Vorstandsmitglied zusammen mit
einem anderen Vorstandsmitglied oder zusammen mit einem Prokuristen
vertreten. Der Aufsichtsrat kann alle oder einzelne Vorstandsmitglieder zur
Einzelvertretung ermachtigen und/oder in den vom Gesetz gezogenen
Grenzen (§ 112 AktG) von den Beschrankungen des § 181 BGB befreien.
Beschlisse des Vorstands werden mit einfacher Stimmenmehrheit gefasst.
Bei Stimmengleichheit gibt die Stimme des Vorstandsvorsitzenden, im Falle
seiner Verhinderung die Stimme des stellvertretenden Vorsitzenden den
Ausschlag.

7u den derzeitigen Vorstanden sind Herr Jorg Muller als Vorstandsvorsitzen-
der mit Wirkung zum 01. Januar 2016 fur eine Dauer von funf Jahren (bis
zum 31. Dezember 2020), Herr Matthias Kénig mit Wirkung zum 01. Januar
2014 fur eine Dauer von dreieinhalb Jahren (bis zum 30. Juni 2017) und Herr
Dr. Gunar Hering mit Wirkung zum 01. November 2014 fur eine Dauer von
drei Jahren (bis zum 31. Oktober 2017) bestellt. Die am 30. Juni 2017 en-
dende Amtszeit des Vorstandsmitglieds Herrn Matthias Konig wurde am
08. Dezember 2016 um weitere drei Jahre bis zum 30. Juni 2020 verlangert.
Die am 31. Oktober 2017 endende Amtszeit des Vorstandsmitglieds Herrn
Dr. Gunar Hering wurde am 08. Dezember 2016 um weitere funf Jahre bis
zum 31. Oktober 2022 verlangert.

Die Geschaftsanschrift der Vorstandsmitglieder lautet: ENERTRAG Aktienge-
sellschaft, Gut Dauerthal, 17291 Dauerthal.

3.8.1.2 Managementkompetenz und -erfahrung des Vorstands

3.8.1.2.1 )org Miller - Vorstandsvorsitzender/ Unternehmensentwicklung
Herr Jorg Maller studierte Ingenieurswissenschaften im Bereich Kernkraft-
werke und -anlagen mit dem Schwerpunkt ,Differentialgleichungssysteme
turbulenter Grenzschichten (Chaostheorie)” am Moskauer Energetischen
Institut. Nach mehrjahriger Erfahrung in der Projektierung von Kernkraftwer-
ken war Herr Mller im Bereich der Projektierung von Energieanlagen zur
Nutzung erneuerbarer Energien tatig. So wurde unter seiner Leitung 1994
for das Ministerium far Umwelt, Naturschutz und Raumordnung des Landes
Brandenburg die ,Windpotentialstudie Brandenburg” veréffentlicht.

Herr Jorg Muller zahlt zum Grinderkreis der Emittentin und projektierte
unter anderem bereits im Jahr 1993 die erste, heute noch von ENERTRAG
betreute Windenergieanlage. Als Vorstandsvorsitzender ist er innerhalb der
Emittentin insbesondere fir die Unternehmensentwicklung sowie Recht und
Personal zustandig.

3.8.1.2.2 Matthias Kénig - Mitglied des Vorstands/Energiebau, Netze und
Betrieb

Herr Matthias Konig studierte in Bielefeld und Tubingen Betriebswirtschafts-

lehre. Durch seine langjahrigen Tatigkeiten seit 1993 in verschiedenen

Energieunternehmen verfigt Herr Matthias Konig Uber Gberdurchschnittlich

umfangreiche Kenntnisse im Bereich der Energietbertragung und Energie-

verteilung.

Im Jahr 2000 nahm Herr Matthias Konig die Tatigkeit als Geschaftsfuhrer der
damaligen ENERTRAG Energiebau GmbH auf, die mittlerweile mit der Emit-
tentin verschmolzen wurde. Im Jahr 2005 wurde er in den Vorstand der
Emittentin berufen und ist insbesondere fir die Bereiche Energiebau und
Netze zustandig. Hierzu zahlt unter anderem die Errichtung der Windener-
gieanlagen sowie der dazugeharigen Infrastruktur.

3.8.1.2.3 Dr. Gunar Hering - Mitglied des Vorstands/Finanzen und Projekte
Herr Dr. Gunar Hering studierte Physik in Jena und Stony Brook, USA und
promovierte in Kernphysik an der Technischen Universitat Darmstadt. Da-
nach war er bei der internationalen Top Management Beratung ,The Boston
Consulting Group” tatig. Als Mitglied des Fuhrungsteams der global Praxis-
gruppe Energie beriet er eine Vielzahl von Unternehmen im Bereich Erneu-
erbare Energien zu Themen wie Wachstums- und Markteintrittsstrategie,
Organisationsentwicklung, Projektmanagement, Finanzierung und Innovati-
on.

Seit dem Jahr 2014 ist Herr Dr. Gunar Hering als Vorstand der ENERTRAG AG
tatig. Er ist insbesondere fur die Bereiche Finanzen und Projektentwicklung
verantwortlich.

3.8.2 Aufsichtsrat

3.8.2.1  Aufgaben und Mitglieder des Aufsichtsrates

Der Aufsichtsrat wird von der Hauptversammlung gewahlt und hat die
vornehmliche Aufgabe, den Vorstand im Rahmen seiner Kompetenzen zu
Uberwachen, gleichzeitig aber auch zu beraten und zu unterstiitzen. Er

beschliel3t, auRer in den sonst in der Satzung und in den gesetzlich genann-
ten Fallen, insbesondere ber:
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- die Bestellung und Abberufung sowie die Anstellungsbedingungen der
Vorstandsmitglieder;

- Geschaftsordnung fur den Vorstand;
- Vorschlag zur Wahl des Abschlussprifers.

Der Aufsichtsrat besteht gemalS der Satzung aus sechs Mitgliedern.

Zum derzeitigen Aufsichtsrat  wurden am 03. Dezember 2015 Herr
Dr. Burkhard Bastuck (Vorsitzender), Herr Dr. Stephan Dohler, Herr Dr. Martin
Altrock, Herr Dr. Stephan Kunze, Frau Dr. Heike Pfitzner und Herr Dr. Martin
Handschuh durch die Hauptversammlung gewahlt. Die Wahl erfolgte mit
Wirkung zum Ablauf dieser Hauptversammlung und zwar fir die volle
Amtszeit gemafs der Satzung der ENERTRAG AG.

Die Aufsichtsratsmitglieder werden satzungsgemals grundsatzlich fur die Zeit
bis zur Beendigung der Hauptversammlung gewshlt, die Uber ihre Entlas-
tung fur das vierte Geschaftsjahr nach dem Beginn der Amtszeit beschlief3t.
Das Geschaftsjahr, in dem die Amtszeit beginnt, wird nicht mitgerechnet.
Die Amtszeit aller Aufsichtsratsmitglieder endet somit jeweils mit der
Hauptversammlung, die dber die Entlastung fur das Geschaftsjahr
2019/2020 entscheidet. Die Wahl des Nachfolgers eines vor Ablauf der
Amtszeit ausgeschiedenen Mitglieds erfolgt, soweit die Hauptversammlung
die Amtszeit des Nachfolgers nicht abweichend bestimmt, fir den Rest der
Amtszeit des ausgeschiedenen Mitglieds. Die Geschaftsanschrift der Auf-
sichtsratsmitglieder ist: ENERTRAG Aktiengesellschaft, Gut Dauerthal, 17291
Dauerthal.

383 Hauptversammlung

In der Hauptversammlung sind die Gesellschafter, also die Aktionare, mit
einem ihrem Beteiligungsverhaltnis zum Grundkapital der Emittentin ent-
sprechenden Stimmrecht vertreten. Die Hauptversammlung fasst Beschlisse
im Hinblick auf die gesellschaftsrechtlichen und sonstigen Grundlagen der
Aktiengesellschaft, insbesondere Gber Satzungsanderungen, Mafnahmen
der Kapitalbeschaffung oder der Kapitalherabsetzung und tber die Verwen-
dung des Bilanzgewinns.

Die Hauptversammlung wird durch den Vorstand einberufen. Sie findet an
einem in der Einladung zur Hauptversammlung genannten Ort in Deutsch-
land statt.

Die ordentliche Hauptversammlung ist innerhalb der ersten acht Monate
eines jeden Geschaftsjahres abzuhalten.

3.8.4 Potenzielle Interessenkonflikte der Verwaltungs-, Geschaftsfuh-
rungs- und Aufsichtsorgane sowie des oberen Managements
Hinsichtlich bestehender potenzieller Interessenkonflikte von Herrn Jorg
Muller, Herrn Matthias Kénig sowie Herrn Dr. Gunar Hering wird auf den
Abschnitt ,2.2.4.4 Interessenkonflikte” verwiesen.

Bei den Aufsichtsratsmitgliedern Herrn  Dr. Burkhard Bastuck, Herrn
Dr. Stephan Daéhler, Herrn Dr. Martin Handschuh, Herrn Dr. Stephan Kunze,
Herrn Dr. Martin Altrock und Frau Dr. Heike Pfitzner bestehen keine potenzi-
ellen Interessenkonflikte zwischen den Verpflichtungen gegentber der
Emittentin und ihren privaten Interessen oder sonstigen Verpflichtungen.

3.9

3.9.1 Detaillierte Angaben zum Audit-Ausschuss der Emittentin
Ein Audit-Ausschuss wurde nicht eingerichtet. Eine gesetzliche Verpflichtung
hierzu besteht auf Seiten der Emittentin nicht.

Praktiken der Geschaftsfihrung

392 Corporate Governance-Regelung

Die Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Gover-
nance Kodex” richten sich grundsdtzlich an borsennotierte Aktiengesell-
schaften. Da die von der Emittentin begebenen Instrumente auf keinem
geregelten Markt notiert sind, unterwirft sie sich nicht diesem Kodex.

3.10 Alleingesellschafterin

Die Uckerwerk Energietechnik GmbH kann als Alleinaktionarin (100 %) in
der Hauptversammlung der Emittentin samtliche in die Zustandigkeit der
Hauptversammlung fallende Beschlisse fassen. Die Uckerwerk Energietech-

nik GmbH ist damit in der Lage, bedeutenden Einfluss auf die Emittentin
auszuiben.  Hinsichtlich etwaiger  Geschaftsfiihrungsmalnahmen  und
-entscheidungen ist diese Einflussnahme durch aktienrechtliche Vorgaben,
insbesondere die Uberwachung des Vorstands durch den Aufsichtsrat,
begrenzt.

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

3.1141 Ungeprifte Zwischeninformationen der Emittentin

zum Stichtag 30. September 2016
Die Emittentin hat Zwischeninformationen bestehend aus Bilanz, Gewinn-
und Verlustrechnung sowie einem Anhang und einer Kapitalflussrechnung
zum 30. September 2016 entsprechend den malSgeblichen Rechnungsle-
gungsstandards erstellt, die im Abschnitt ,6.1 Zwischenabschluss zum
30. September 2016” des Prospektes abgedruckt sind. Die Gewinn- und
Verlustrechnung und die Kapitalflussrechnung beinhalten jeweils den Ver-
gleichszeitraum zum Stichtag 30. September 2015. Eine Prifung der 7wi-
scheninformationen durch einen Abschlussprufer ist nicht erfolgt.
3.11.2  Geprufter Jahresabschluss der Emittentin far das
Geschéftsjahr 2015/2016
Der geprifte Jahresabschluss der Emittentin  fir das  Geschafts-
jahr 2015/2016 samt Bestatigungsvermerk vom 10. Juni 2016 ist im Ab-
schnitt ,6.2 Jahresabschluss zum 31. Marz 2016 abgedruckt. Der Bestati-
gungsvermerk wurde uneingeschrankt erteilt. Die Kapitalflussrechnung fur
das Geschaftsjahr 2015/2016 wurde separat geprift und die Bescheinigung
wurde uneingeschrankt erteilt. Die geprifte Kapitalflussrechnung nebst
Bescheinigung ist im  Abschnitt ,6.2.5 Kapitalflussrechnung  zum
31. Marz 2016" abgedruckt.
3.11.3  Geprufter Jahresabschluss der Emittentin far das
Geschéaftsjahr 2014/2015
Der geprifte Jahresabschluss der Emittentin  fir das  Geschafts-
jahr 2014/2015 samt Bestatigungsvermerk vom 30. Juni 2015 ist im Ab-
schnitt ,6.3 Jahresabschluss zum 31. Marz 2015” abgedruckt. Der Bestati-
gungsvermerk wurde uneingeschrankt erteilt. Die Kapitalflussrechnung fur
das Geschaftsjahr 2014/2015 wurde separat geprift und die Bescheinigung
wurde uneingeschrankt erteilt. Die geprifte Kapitalflussrechnung nebst
Bescheinigung ist im  Abschnitt ,6.3.5 Kapitalflussrechnung  zum
31. Marz 2015" abgedruckt.

3.11.4  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.

3.11.5  Wesentliche Verdnderungen in der Finanzlage oder der Handels-
position

Seit dem Stichtag des 7wischenabschlusses (30. September 2016) der
Emittentin gab es mit der Ruckzahlung der Schuldverschreibung der Serie
LENERTRAG ZinsPlus 2016” in Hohe von 8,0 Mio. € zum 02. Januar 2017 eine
wesentliche Veranderung in der Finanzlage der Emittentin.

Dariber hinaus sind seit dem Stichtag des Zwischenabschlusses
(30. September 2016) der Emittentin keine wesentlichen Veranderungen in
der Finanzlage oder der Handelsposition der Emittentin und der Unterneh-
mensgruppe eingetreten.

3.11.6  Aussichten und Trendinformationen

Seit dem Stichtag des gepriften Jahresabschlusses der Emittentin fur das
Geschaftsjahr 2015/2016 (31. Marz 2016) gab es in den Aussichten der
Emittentin keine wesentlichen nachteiligen Verdnderungen. Es sind keine
Informationen dber bekannte Trends, Unsicherheiten, Nachfrage, Verpflich-
tungen oder Vorfalle, die voraussichtlich die Geschaftsplanung der Emitten-
tin zumindest im laufenden Geschaftsjahr wesentlich beeinflussen durften,
bekannt.
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3.12 Wichtige Ereignisse in der Geschaftsta-
tigkeit der Emittentin

3.121 Geschéftsjahr 2014/2015

Im Geschaftsjahr 2014/2015 sind 29 von der Emittentin projektierte Wind-
energieanlagen mit einer Nennleistung von 71 MW in Betrieb genommen
worden. Neben Deutschland trug Frankreich mit 30 MW einen wesentlichen
Anteil zur realisierten Gesamtleistung bei. Es wurde ein Umsatz in Hohe von
159,2 Mio. € erzielt, was nach ungepriften Berechnungen der Emittentin
einem Anstieg von 112,2 Mio. € gegentber dem Vorjahr entsprach. Der
Umsatz basierte im Wesentlichen auf Verkaufserlésen von fertig gestellten
Projekten. Finanzanlagen in Form von Unternehmensbeteiligungen und
Ausleihungen erhohten sich nach ungepriften Berechnungen der Emittentin
um 9,8 Mio. € auf 91,9 Mio. € und stellten einen Grofteil des Anlagever-
mogens dar. Die Steigerung resultierte im Wesentlichen aus Darlehensge-
wahrungen an Betreibergesellschaften und das Mutterunternehmen der
Emittentin sowie aus den Rickkdufen von Anteilen an Windparks. Das
Eigenkapital stieg im Geschaftsjahr 2014/2015 nach ungepriften Berech-
nungen der Emittentin um 13,4 Mio. € auf insgesamt 51,4 Mio. €. Weiterhin
wurde im Geschaftsjahr 2014/2015 mit Herr Dr. Gunar Hering ein weiteres
Vorstandsmitglied bei der Emittentin bestellt. Herr Dr. Gunar Hering verant-
wortet seit November 2014 die Bereiche Finanzen und Projektentwicklung.

3.122  Geschéftsjahr 2015/2016

Im Geschaftsjahr 2015/2016 wurden 48 Windenergieanlagen mit einer
Nennleistung von 116 MW in Betrieb genommen. Neben Deutschland trug
Frankreich mit 67 MW einen wesentlichen Anteil zur realisierten Gesamt-
leistung bei. Es wurde ein Umsatz in Héhe von 225,5 Mio. € erzielt, was
nach ungepriften Berechnungen der Emittentin einem Anstieg von
66,3 Mio. € gegentber dem Vorjahr entsprach. Der Anstieg des Umsatzes
gegentber dem Vorjahr basierte im Wesentlichen auf der hoheren Anzahl
fertig gestellter Projekte. Finanzanlagen in Form von Unternehmensbeteili-
gungen und Ausleihungen erhohten sich nach ungepriften Berechnungen
der Emittentin um 8,3 Mio. € auf 100,2 Mio. € und stellten einen GroRteil

Ausgewshlte Finanzinformationen in T€"

Bilanz

Stichtag

Anlagevermogen

- davon Anteile an verbundenen Unternehmen

- davon Ausleihungen an verbundene Unternehmen
Umlaufvermagen

- davon Forderungen gegentber verbundenen Unternehmen
- davon Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten
Eigenkapital

- davon Bilanzgewinn

Verbindlichkeiten

- davon gegeniiber verbundenen Unternehmen

- davon Inhaberschuldverschreibungen
Bilanzsumme

Gewinn- und Verlustrechnung

Zeitraum

Umsatzerlose
Materialaufwand
Jahresergebnis
Bilanzgewinn
Cash Flow™ "
Zeitraum

Aus laufender Geschaftstatigkeit
Aus Investitionstatigkeit
Aus Finanzierungstatigkeit

des Anlagevermogens dar. Die Steigerung resultierte im Wesentlichen aus
Beteiligungen und Darlehensgewahrungen an Betreibergesellschaften und
das Mutterunternehmen der Emittentin. Das Eigenkapital stieg im Geschafts-
jahr 2015/2016 nach ungepriften Berechnungen der Emittentin um
19,6 Mio. € auf insgesamt 71,0 Mio. €.

3123  Geschaftsjahr 2016/2017

Im bisherigen Geschaftsjahr 2016/2017 wurden 37 Windenergieanlagen mit
einer Nennleistung von 82,4 MW in Betrieb genommen. Zum Datum des
Prospektes befinden sich weitere 16 Windenergieanlagen mit einer Ge-
samtnennleistung von 39,9 MW im Bau. Weiterhin wurden die Mittel in
Hohe von 8,0 Mio. € zzql. Zinsen aus der Emission der Teilschuldverschrei-
bungen ,ENERTRAG ZinsPlus 2016” zum 02. Januar 2017 vollsténdig an die
Anleger zuriickgezahlt. Dariiber hinaus hat die Emittentin alle ausstehenden
Teilschuldverschreibungen der Serie ,ENERTRAG Zins 2023” in Hohe von
6,0 Mio. € zum 31. Marz 2017 vorzeitig gekindigt.

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

3.12.4  Ausgewahlte Finanzinformationen

Die im Folgenden aufgefihrten ausgewahlten Finanzinformationen sind
dem 7Zwischenabschluss zum 30. September 2016 sowie den Jahresab-
schlussen der Emittentin fur das Geschaftsjahr 2015/2016 sowie fir das
Geschaftsjahr 2014/2015 entnommen. Der Zwischenabschluss und die
Jahresabschlisse sind im Abschnitt 6. Finanzteil” dieses Prospektes abge-
druckt. Bei den Angaben zum 31. M&rz 2016 und zum 31. Marz 2015 han-
delt es sich um durch einen Abschlussprifer geprifte Informationen. Bei
den Angaben zum 30. September 2016 und zum 30. September 2015
handelt es sich um Informationen, die nicht von einem Abschlussprifer
gepruft wurden.

Die Emittentin erstellt ihre Einzelabschlisse nach den Bestimmungen des
Handelsgesetzbuches.

30.09.2016™ 31.03.2016 31.03.2015

107.085 104.190 96.199

51.553 48.412 40.508

44518 45.036 42.694

75.011 70.069 66.998

30.054 28.341 34.609

25.195 28.431 11.222

83.851 70.987 51.357

75.778 62913 43.283

66.652 72.564 85.407

19.585 21.777 19.383

36.000 36.000 36.000

182.182 174.389 163.262

01.04.2016 -  01.04.2015 - 01.04.2015-  01.04.2014 -
30.09.2016™  30.09.2015™°  31.03.2016 31.03.2015

81.029 69.149 225.506 159.202

-52.251 -28.204 -134.647 -126.534

12.864 3.296 19.630 13.345

75.778 46.579 62.913 43.283

01.04.2016 - 01.04.2015 - 01.04.2015-  01.04.2014 -
30.09.2016*°  30.09.2015*°  31.03.2016 31.03.2015

-90 8.229 49.001 1.351

-592 16.560 -14.901 -8.196

-2.554 -15.560 -16.891 -1.708

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

resultieren.

Ungepruft; der Bilanz zum 30.09.2016 sowie der Gewinn- und Verlustrechnung bzw. der Kapitalflussrechnung vom 01.04.2016 bis zum 30.09.2016

entnommen.

jeweiligen Geschaftsjahres dar.

Der Cash Flow ist die Differenz zwischen Einzahlungen und Auszahlungen und stellt somit den tatsachlichen Nettozufluss- bzw. -abfluss wahrend des
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3.13 Gerichts- und Schiedsgerichtsverfahren
Es gibt keine staatlichen Interventionen, Gerichts-oder Schiedsgerichtsver-
fahren (einschlieRlich derjenigen Verfahren, die nach Kenntnis der Emitten-
tin noch anhangig sind oder eingeleitet werden konnten), die im Zeitraum
der mindestens letzten zwolf Monate bestanden oder abgeschlossen wur-
den und die sich erheblich auf die Finanzlage oder die Rentabilitdt der
Emittentin und/oder der Unternehmensgruppe auswirken bzw. in jungster
Zeit ausgewirkt haben.

3.14  Wesentliche Vertrédge

3.141 Finanzierungsvertrage

Eine Bank hat der Emittentin zwei Betriebsmittellinien in Form von Kredit-
rahmenvereinbarungen zur Verfigung gestellt. Bei dem ersten Kreditrah-
men betragt die Hohe 5,0 Mio. € und bei dem zweiten 10,0 Mio. €. Beide
Vertrdge datieren vom 22.Juli/02. August 2016 und die Kreditrahmen
wurden bis auf weiteres eingerdumt. Die Kreditrahmen kénnen als Geld-
marktkredite in Euro mit Referenzzinssatz EURIBOR in Anspruch genommen
werden, d. h. die Zinssétze variieren bei Anderung der Marktlage. Der erste
Vertrag Uber einen Kreditrahmen in Hohe von 5,0 Mio. € dient der tempora-
ren Vorfinanzierung des geschaftsgewaohnlichen Liefer- und Leistungsver-
kehrs. Bei dem zweiten Vertrag handelt es sich um einen unverbindlichen
Kreditrahmen in Hohe von 10,0 Mio. €, der der Vorfinanzierung projektbe-
zogener Investitionskosten dient.

Eine weitere Bank hat mit der Emittentin am 13./19. November 2007 einen
Zwischenfinanzierungsrahmenvertrag Gber 10 Mio. € zur Vorfinanzierung der
Anzahlungen von Windenergieanlagen fir Projekte in Deutschland abge-
schlossen, der mit Nachtrag vom 31. Mdrz 2008 auf 20 Mio. € erhoht wur-
de. Der Vertrag wird jdhrlich prolongiert und hat aktuell eine Laufzeit bis
zum 31. Mdrz 2017. Der Kreditrahmen kann als Geldmarktkredit in Euro mit
Referenzzinssatz EURIBOR in Anspruch genommen werden, d. h. der Zins-
satz variiert bei Anderung der Marktlage.

3.142  Bisherige Emissionen von Anleihen

Neben der in diesem Prospekt beschriebenen Anleihe, hat die Emittentin in
der Vergangenheit weitere Anleihen emittiert. Im Jahr 2010 wurden zwei
Anleihen mit einem Emissionsvolumen in Héhe von jeweils 8,0 Mio. €
emittiert. Die Teilschuldverschreibungen der Serie ENERTRAG ZinsPlus 2016
hatten eine Laufzeit bis zum 31.12.2016 und wurden von der Emittentin
bereits vollstandig zurickgezahlt. Die Teilschuldverschreibungen der Serie
ENERTRAG ZinsPlus 2019 haben eine Laufzeit bis zum 31.12.2019. Im Jahr
2011 wurden zwei weitere Anleihen mit einem Emissionsvolumen von
jeweils 4,0 Mio. € emittiert. Die Teilschuldverschreibungen der Serie ENER-
TRAG Zins 2017 haben eine Laufzeit bis zum 31.12.2017 und die Teilschuld-
verschreibungen der Serie ENERTRAG Zins 2020 haben eine Laufzeit bis zum
31.12.2020. Weiterhin hat die Emittentin im Jahr 2013 zwei weitere Anlei-
hen mit einem Emissionsvolumen in Hohe von jeweils 6,0 Mio. € emittiert.
Die Teilschuldverschreibungen der Serie ENERTRAG Zins 2018 haben eine
Laufzeit bis zum 31.12.2018. Die Teilschuldverschreibungen der Serie ENER-
TRAG Zins 2023 hatten eine ursprungliche Laufzeit bis zum 31.12.2023,
wobei die Emittentin hierbei von ihrem vorzeitigen Kundigungsrecht Ge-
brauch gemacht hat und alle ausstehenden Teilschuldverschreibungen
dieser Serie zum 31. Marz 2017 gekindigt hat. Insgesamt wurden somit
durch die Emittentin bisher Anleihen mit einem Gesamtemissionsvolumen
von 36,0 Mio. € emittiert, wovon bereits 8,0 Mio. € zuriickgezahlt wurden.

3.14.3  Kaufvertrage fur Windenergieanlagen

Fur die Entwicklung und Realisierung von Windenergieprojekten in Deutsch-
land, Frankreich und Polen wurden Kaufvertrage Gber die Lieferung von
Windenergieanlagen im Rahmen der normalen Geschaftstatigkeit abge-
schlossen. In diesen Vertragen wurde zum Teil eine aufschiebende Bedin-
gung und zum Teil eine aufldsende Bedingung hinsichtlich des Vorliegens
einer Finanzierungszusage oder dem Erhalt eines Zuschlags zur Projektreali-
sierung bei Ausschreibungen vereinbart. Bei einer vereinbarten aufschie-
benden Bedingung wird der Vertrag erst mit Bedingungseintritt wirksam.
Bei einer vereinbarten auflosenden Bedingung wird der Vertrag unwirksam,
wenn diese Bedingung (bis zu einem bestimmten Zeitpunkt) nicht eintritt.
Kaufpreiszahlungen an die Windenergieanlagenhersteller erfolgen grund-
satzlich erst nach Erhalt aller fur den Bau erforderlichen Genehmigungen,
Finanzierungszusagen und gewonnenen Ausschreibungen.

3.144  Sonstige wesentliche Vertrage

Am 25. November 2008 hat die Emittentin mit der ENERTRAG Windfeld
Schonfeld GmbH & Co. KG einen Leasingvertrag abgeschlossen. Die Emitten-
tin least im Rahmen des Vertrages ein Windenergieprojekt mit zwolf Wind-
energieanlagen, die je eine Nabenhéhe von 138 Metern sowie einer Ge-
samtnennleistung von 24 MW haben, nebst aller Nebenanlagen und aller
erforderlichen Rechte zum Betrieb. Der Leasingvertrag hat exklusive zweier
Verlangerungsoptionen eine Laufzeit bis zum 31. Mdrz 2023. Mittels des
Leasingvertrages ist die Emittentin Betreiberin des Windenergieprojektes
und vereinnahmt die jahrlich schwankenden Einspeiseerlose. Den jahrlich
schwankenden Einnahmen stehen fixe Ausgaben gegeniber. Als Folge kann
dies bei einem geringen Windangebot und/oder aufgrund von Betriebsun-
terbrechungen zu Liquiditatsabflussen auf Seiten der Emittentin fuhren.

Die Emittentin hat im Rahmen der Emission der geschlossenen Kommandit-
beteiligung ,ENERTRAG WindWerk I” mit den Betreibergesellschaften ENER-
TRAG Windfeld Grinberg | GmbH &Co. KG, ENERTRAG Windfeld Grinberg Il
GmbH & Co. KG, ENERTRAG Windfeld Kleisthohe I GmbH & Co. KG und
ENERTRAG Windfeld Uckermark Il GmbH & Co. KG und im Rahmen der
Emission der geschlossenen Kommanditbeteiligung ,ENERTRAG  Wind-
Werk II” mit den Betreibergesellschaften ENERTRAG Windfeld Uckermark Ill
GmbH & Co. KG, ENERTRAG Windfeld Uckermark IV GmbH & Co. KG, ENER-
TRAG Windfeld Uckermark V. GmbH & Co. KG, ENERTRAG Windfeld Ucker-
mark VI GmbH & Co. KG  und  ENERTRAG ~ Windfeld  Uckermark ViI
GmbH & Co. KG jeweils einen Rahmenvertrag dber den Ankauf und die
Abtretung von Forderungen aus Stromeinspeisung abgeschlossen. Die
Laufzeit der Rahmenvertrage endet bei den ersten vier genannten Gesell-
schaften am 31. Dezember 2025 und bei den letzteren funf am
31. Dezember 2027. Gegenstand dieser Rahmenvertrage ist der Ankauf und
die Abtretung von Forderungen aus jahrlich schwankenden Einspeiseerlésen
zu festen Kaufpreisen durch die Emittentin. Sofern durch ein geringes Wind-
angebot und/oder Betriebsunterbrechungen die Einspeiseerlose die Kauf-
preise fur den Ankauf und die Abtretung der Forderungen aus Stromeinspei-
sung unterschreiten, fohrt dies zu einem Liquiditatsabfluss auf Seiten der
Emittentin. Unter bestimmten Voraussetzungen, beispielsweise im Falle
eines dauerhaft schlechten Windangebots, stehen der Emittentin Kindi-
gungsrechte zu.

3.14.5  Wesentliche Haftungsverhaltnisse

Die Emittentin hat gegentber den verbundenen Unternehmen ENERTRAG
Aisne X SCS, ENERTRAG Indre | SAS, ENERTRAG Poitou Charente VIII SCS,
ENERTRAG Poitou Charente VII SCS, ENERTRAG Pays de Loire | SCS, ENERTRAG
Sud Artois | SCS und ENERTRAG Santerre IV SCS, bei denen es sich samt um
franzosische Betreibergesellschaften in der Planungs- und Genehmigungs-
phase handelt und die daher noch keine Windenergieanlagen betreiben,
wesentliche Ausstattungszusagen abgegeben. Demnach hat sie sich ver-
pflichtet, diesen verbundenen Unternehmen geniigende finanzielle Mittel
zur Verfugung zu stellen, die fur die Projektrealisierung notwendig sind und
die als Nachweis der gesetzlich geforderten technischen und finanziellen
Umsetzungskapazitdt der Betreibergesellschaften dienen. Die Zusagen
gelten jeweils nur bis zur Inbetriebnahme der einzelnen Windenergieprojek-
te. Diese Ausstattungszusagen konnen zu entsprechenden Verpflichtungen
der Emittentin gegentber diesen verbundenen Unternehmen fuhren.
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3.15 Zusétzliche Angaben

3.15.1  Aktienkapital

Das Grundkapital der Emittentin betragt zum Datum des Prospektes
5.800.000,00 €. Das Grundkapital ist eingeteilt in 580.000 nennwertlose
Stuckaktien, die als Namensaktien ausgegeben wurden (Nennbetrag pro
Namensaktie 10,00 €). Jede Namensaktie gewdhrt in der Hauptversamm-
lung eine Stimme.

Die Emittentin wurde mit einem Grundkapital von 100.000 DM als Vorrats-
gesellschaft gegrindet. Durch Beschluss der Hauptversammlung vom
18. Januar 1999 wurde das Grundkapital der Gesellschaft von 100.000 DM
auf 11.335.000 DM erhoht Die Eintragung der Erhohung des Grundkapitals
erfolgte am 17. Mai 1999 beim Handelsregister des Amtsgerichts Neurup-
pin. Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 26. November 2014
wurde das Grundkapital der Gesellschaft auf 5.795.493,47 € umgestellt und
dann aus Gesellschaftsmitteln auf 5.800.000,00 € erhoht. Die Eintragung der
Erhéhung des Grundkapitals erfolgte am 05. Dezember 2014 beim Handels-
register des Amtsgerichts Neuruppin. Das Grundkapital wurde vollstandig
eingezahlt.
3.15.2  Satzung und Statuten der Gesellschaft

3.15.2.1 Juristischer und kommerzieller Name der Emittentin

Die Firma des emittierenden Unternehmens lautet ENERTRAG Aktiengesell-
schaft (§ 1 Abs. 1 der Satzung). Kommerzieller Name der Emittentin ist
ENERTRAG AG.

3.15.2.2 Datum der Griindung und Existenzdauer der Emittentin,
Geschaftsjahr

Am 21. Dezember 1998 wurde die als Vorratsgesellschaft gegrindete
Emittentin von einem neuen Aktionarskreis Gbernommen, die Vorratsgesell-
schaft aktiviert, die Satzung in Bezug auf Firma, Unternehmensgegenstand
und Sitz grundlegend gedndert und die Organe neu bestellt. Insoweit wurde
die Emittentin zu diesem Datum auf unbestimmte Dauer gegrindet. Das
Geschaftsjahr beginnt am 1. April und endet am 31. Marz des Folgejahres.

3.15.2.3 Sitz und Rechtsform der Emittentin

Die Emittentin ist eine nach deutschem Recht gegriindete Aktiengesell-
schaft. Der Sitz der Emittentin ist die Gemeinde Schenkenberg. Die Emitten-
tin ist in der Bundesrepublik Deutschland tétig und unterliegt der deutschen
Rechtsordnung. Sie ist unter der Geschaftsanschrift Gut Dauerthal, 17291
Dauerthal bzw. der Telefonnummer 039854 6459-0 oder per Telefax
039854 6459-420 erreichbar.

3.15.2.4 Handelsregister und Unternehmensgegenstand

Die Emittentin ist im Handelsregister des Amtsgerichts Neuruppin unter der
Nr. HRB 5036 NP eingetragen. Die Satzung der Emittentin in der aktuellen
Fassung vom 26. November 2014 ist beim Handelsregister des Amtsgerichts
Neuruppin einsehbar.

Die Zielsetzungen der Emittentin sind unter § 2 (Gegenstand des Unterneh-
mens) verankert. Gegenstand des Unternehmens ist der Bau von Energiean-
lagen, Kraftwerken und Immobilien, der Handel mit Energieanlagen und
Kraftwerken sowie mit Strom und Warme, die Erbringung von Ingenieurleis-
tungen for Entwicklung, Planung, Bau und Betrieb von Energieanlagen und
Kraftwerken, die Erzeugung und Verteilung von Energie, alle sonstigen
Leistungen auf dem Gebiet der Energiewirtschaft einschliefSlich der Umset-
zung energiesparender Techniken und Bauweisen, die Beratung von und die
Beteiligung an anderen Unternehmen vorgenannter Branchen, die Uber-
nahme der Geschaftsfihrung in diesen Unternehmen sowie alle damit im
Zusammenhang stehenden Lieferungen und Leistungen. Die Gesellschaft ist
7u allen MaRnahmen und Geschaften berechtigt, die geeignet sind, den
Unternehmensgegenstand zu fordern. Hierzu gehdren auch die Errichtung
von Zweigniederlassungen sowie der Erwerb und die Errichtung von ande-
ren Unternehmen, die Ubernahme der Geschaftsfuhrung sowie die Beteili-
gung an solchen im In- und Ausland.

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

3153 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 Wirtschaftsprufer- und
Bestdtigungsvermerke Uber die Prufung der Jahresabschlisse sowie der
Kapitalflussrechnungen fur das Geschaftsjahr 2015/2016 (01. April 2015 bis
31. Marz 2016) und fir das Geschaftsjahr 2014/2015 (01. April 2014 bis
31. Marz 2015) in dem vorliegenden Wertpapierprospekt, findet die Zu-
stimmung des Abschlussprifers.

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

3.15.4  Einsehbare Dokumente

Wahrend der Gultigkeitsdauer dieses Prospektes konnen Kopien der Satzung
der Emittentin und die historischen Finanzinformationen, d. h. die gepriften
Jahresabschliisse  und  Kapitalflussrechnungen  fur  die  Geschaftsjahre
2015/2016 und 2014/2015 inkl. der jeweiligen Bestatigungsvermerke und
Bescheinigungen, die ungeprifte Zwischentbersicht zum  Stichtag
30. September 2016 und die ungeprifte Kapitalflussrechnung fur den Zeit-
raum vom 01. Marz 2016 bis zum 30. September 2016, (jeweils in Papier-
form), innerhalb der Gblichen Geschéftszeiten unter der Geschaftsanschrift
der Emittentin, Gut Dauerthal, 17291 Dauerthal, eingesehen werden.
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4. Wertpapierbeschreibung

4.1  Wichtige Angaben

4.1.1 Grunde fir das Angebot und Verwendung der Ertrage

Der Emissionserlds aus der Schuldverschreibung abzUglich der emissionsty-
pischen Nebenkosten (siehe Abschnitt ,4.1.1.1 Emissionstypische Neben-
kosten”) sowie der emissionstypischen Primarkosten (siehe Abschnitt
,4.1.1.2 Emissionstypische  Primarkosten”), auch ,Nettoemissionserlos”
genannt, soll als Bestandteil der Gesamtfinanzierung in das Wachstum der
Emittentin und/oder der gesamten Gruppe investiert werden. Dadurch soll
der Haupttatigkeitsbereich der Emittentin ausgebaut werden. Dieser umfasst
die Entwicklung, die Realisierung, den Betrieb und die VerguRerung von
Windenergieprojekten. Eine Festlegung der Investition des Nettoemissions-
erloses in konkrete Projekte ist zum Datum des Prospektes von den Verwal-
tungsorganen der Emittentin noch nicht fest beschlossen. Der Nettoemissi-
onserlos aus der Emission der Teilschuldverschreibungen wird voraussicht-
lich ca. 16.867.500 € betragen.

Sollten die Mittel aus der Schuldverschreibung nicht fr Investitionszwecke
benotigt werden, halt sich die Emittentin eine Ablésung von Darlehen sowie
von sonstigem fur Finanzierungszwecke aufgenommenen Kapital vor, um
hieraus einen finanziellen Vorteil zu erzielen.

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-
onserlose fir 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, die Zahlstellengebihr sowie die einmalige Gebuhr im
Zusammenhang mit der Uberfihrung der Wertpapiere in die Girosammel-
verwahrung. Die emissionstypischen Nebenkosten betragen voraussichtlich
3. 210.000 €.

4.1.1.2  Emissionstypische Primarkosten

Die emissionstypischen Primarkosten erfassen die vom Platzierungserfolg
abhangigen Kosten und betragen bis zu ca. 5,13 % des eingezahlten Anlei-
hekapitals der angebotenen Schuldverschreibung fir die Kapitalvermittlung
(vermittlungsprovisionen) und die Depotiibertragungen. Im Falle der Voll-
platzierung entspricht das einem Betrag in Hohe von bis zu 922.500 €.

412 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
Zins 2026” beginnt einen Werktag nach der Veroffentlichung des Prospek-
tes. Der voraussichtliche Emissionstermin (Hinterlequng der Globalurkunde
bei der Hinterlegungsstelle) ist der erste Werktag nach Veroffentlichung des
Prospektes, voraussichtlich der 14. Februar 2017. Im Ubrigen ist der Emissi-
onstermin nicht mit dem Datum der Lieferung der Wertpapiere identisch.

4.2  Allgemeine Grundlagen fur
Schuldverschreibungen
4.2.1 Rechtliche Grundlagen

Schuldverschreibungen, auch ,Anleihen” genannt, sind festverzinsliche
Wertpapiere. Anders als Aktien gewahren Schuldverschreibungen keinen
Anspruch auf gewinnabhdngige Dividende, sondern auf feste Zinszahlungen
Uber die gesamte Laufzeit. Der Anleiheglaubiger hat das Recht, am Ende der
Laufzeit die Schuldverschreibung gegen Rickzahlung des Nennbetrags in
voller Hohe zuriickzugeben. Der Rickzahlungsbetrag unterliegt somit keinen
etwaigen barslichen Kursschwankungen. Vor Ablauf der Laufzeit konnen
Schuldverschreibungen jederzeit Ubertragen, von einem Kaufinteressenten
erworben, an Dritte abgetreten oder verpféndet werden.

Eine Teilschuldverschreibung ist ein festgelegter 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 Schuldverschreibung. Dieses anteilige Recht
wird durch einen Miteigentumsanteil an der Globalurkunde eingeraumt.
Form und Inhalt der Teilschuldverschreibungen, die Anleihebedingungen
sowie alle Rechte und Pflichten der Anleiheglaubiger, der Emittentin und der
Zahlstelle bestimmen sich nach deutschem Recht. Es handelt sich um
Schuldverschreibungen im Sinne des § 793 Burgerliches Gesetzbuch (BGB).

422 Grundlage der Wertpapiere

Die Ausgabe der Schuldverschreibung beruht auf den Beschlissen des
Vorstandes  der  Emittentin ~ vom  06. Dezember 2016  und  vom
21. Dezember 2016 sowie der Zustimmung des Aufsichtsrates vom
08. Dezember 2016.
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423 Ubertragbarkeit der Wertpapiere

Die auf die Inhaber lautenden Teilschuldverschreibungen der Serie ,ENER-
TRAG Zins 2026" sind entsprechend den Allgemeinen Geschaftsbedingungen
der Clearstream Banking AG, Eschborn, frei dbertragbar. Dabei werden
jeweils die Miteigentumsanteile an der Globalurkunde auf den Erwerber
ubertragen.

4.2.4 Beschlussfassung der Anleiheglaubiger/Vertretung der Schuldti-
telinhaber

Entsprechend den Bestimmungen des Gesetzes Uber Schuldverschreibungen
aus Gesamtemissionen kann eine Glaubigerversammlung einberufen wer-
den. Bei der Glaubigerversammlung handelt es sich um eine Vertretung der
Anleihegldubiger der Schuldverschreibung gegentber der Emittentin. Die
wesentlichen gesetzlichen Regelungen zur Glaubigerversammlung stellen
sich wie folgt dar:

In der Glaubigerversammlung sind die Anleihegldubiger mit im Verhaltnis
des Nennbetrags der von ihnen erworbenen Teilschuldverschreibungen zum
Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibung (18.000.000 €) entsprechenden
Stimmrecht vertreten. Die Glaubigerversammlung fasst Beschlisse insbe-
sondere im Hinblick auf die Anderung von Anleihebedingungen, wie z. B.
der Veranderung der Flligkeit, der Verringerung oder dem Ausschluss der
Zinsen, der Veranderung der Falligkeit der Hauptforderung, der Verringerung
der Hauptforderung, dem Nachrang der Forderungen aus den Schuldver-
schreibungen im Insolvenzverfahren des Schuldners, der Umwandlung oder
dem Umtausch der Schuldverschreibungen in Gesellschaftsanteile, andere
Wertpapiere oder andere Leistungsversprechen, dem Austausch und der
Freigabe von Sicherheiten, der Anderung der Wahrung der Schuldverschrei-
bungen, dem Verzicht auf das Kindigungsrecht der Glaubiger oder dessen
Beschrankung und/oder der Schuldnerersetzung. In diesen Fallen ist zur
Beschlussfassung eine Mehrheit von mindestens 75 % der teilnehmenden
Stimmrechte erforderlich (im Folgenden auch ,qualifizierte Mehrheit”).
Ansonsten bedurfen Beschlusse zu ihrer Wirksamkeit der einfachen Mehr-
heit, soweit nicht der wesentliche Inhalt der Anleihebedingungen geandert
wird.

Die Glaubigerversammlung wird entweder von der Anleiheschuldnerin oder
von einem gemeinsamen Vertreter der Anleiheglaubiger einberufen. Insbe-
sondere ist die Glaubigerversammlung einzuberufen, wenn Anleihegl3ubi-
ger, deren Teilschuldverschreibungen insgesamt 5 % der ausstehenden
Schuldverschreibung erreichen, die Einberufung mit der schriftlichen Be-
grindung verlangen, sie wollten einen gemeinsamen Vertreter bestellen
oder abberufen, Uber das Entfallen der Wirkung der auRerordentlichen
Kiindigung der Schuldverschreibung beschlieSen oder sie hatten ein sonsti-
ges besonderes Interesse an der Einberufung. Die Einberufung der Glaubi-
gerversammlung wird im Bundesanzeiger offentlich bekannt gemacht. Die
Glaubigerversammlung 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 depotfihrenden Instituts tber die Stellung als Anleihegldubi-
ger zu Ubermitteln. Jeder Anleiheglaubiger kann sich durch einen Bevoll-
machtigten vertreten lassen.

Die Glaubigerversammlung st beschlussfahig, wenn die anwesenden
Anleiheglaubiger wertmaig mindestens die Hélfte der ausstehenden
Schuldverschreibung vertreten. Ist dies nicht der Fall, kann der Vorsitzende
der Versammlung eine zweite Verssmmlung einberufen, die dann als
beschlussfahig gilt. Fur Beschlusse die jedoch die qualifizierte Mehrheit
erfordern, mussen die anwesenden Anleiheglaubiger mindestens 25 % der
ausstehenden Schuldverschreibung ausmachen.

Auch kann eine Beschlussfassung der Anleihegldubiger ohne Versammlung
erfolgen.

4.3 Angaben Uber die Schuldverschreibung
der Serie ,ENERTRAG Zins 2026
431 Typ / WKN und ISIN

Die Schuldverschreibung der ENERTRAG AG im Gesamtnennbetrag von
18.000.000 € (Achtzehn Millionen Euro) wird in Form eines offentlichen
Angebots begeben. Die Emissionsbezeichnung lautet Serie ,ENERTRAG
Zins 2026".

Die Schuldverschreibung lautet auf den Inhaber und ist eingeteilt in 18.000
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 April 2018 - zur Zahlung
fallig ist.

Die Schuldverschreibung und die Anspriiche aus der Schuldverschreibung
werden in einer Globalurkunde mit einem nominalen Gesamtnennbetrag
von 18.000.000 € (in Worten: Achtzehn Millionen Euro) verbrieft. Die Globa-
lurkunde wird bei der Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61,
65760 Eschborn, in Girosammelverwahrung hinterlegt. Weitere Hinterle-
gungsstellen - insbesondere im Ausland - existieren nicht. Den Inhabern der
Teilschuldverschreibungen stehen Miteigentumsrechte an der Globalurkunde
7u, die gemals den Allgemeinen Geschaftsbedingungen der Clearstream
Banking AG, Eschborn, bertragen 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 A2BPDG.
Die ISIN fur die Schuldverschreibung lautet DEOOOA2BPDG1.

432 Wahrung der Wertpapieremission
Die Wertpapieremission lautet auf Euro.

433 Rang der Wertpapiere

Die Anspriche aus der Schuldverschreibung begrinden unmittelbare, unbe-
dingte, nicht nachrangige und nicht dinglich besicherte Verbindlichkeiten 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 Bestimmungen
Vorrang eingeraumt wird.

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

Die Rechte des Anleihegldubigers umfassen den Anspruch auf Zinszahlung
und auf Zahlung des Ruckzahlungsbetrags (entspricht dem Nennbetrag)
durch die Emittentin, das Recht zur auRerordentlichen Kindigung sowie zur
Einberufung einer Glaubigerversammlung und dem Verlangen zur Abstim-
mung ohne Versammlung.

4.3.41 Zinssatz und Zinsberechnungsmethode

Der Zinssatz betragt 5,0 % p.a. bezogen auf den valutierenden Gesamt-
nennbetrag der Schuldverschreibung. Soweit Zinsen fur mehr oder weniger
als ein Jahr zu zahlen sind, erfolgt die Berechnung nach der Methode
act/act. Dabei werden die Anzahl der Tage fur die Zinsperiode und die
Anzahl der Tage eines Jahres als echte (kalendermaRige) 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 Ruckzahlungsbetrag, welcher
bedingungsgemals dem Nennbetrag entspricht, einschlielSlich der gezahlten
Zinsen und dem urspringlich gezahlten Nennbetrag zuzlglich etwaiger
Stuckzinsen, sowie die Laufzeit und seine Transaktionskosten (z. B. Depot-
gebuhren an die vom Anleger beauftragte Bank) bertcksichtigen. Die jewei-
lige Nettorendite der Anleihe I3sst sich erst am Ende der Laufzeit bestim-
men, da sie von den eventuell zu zahlenden Transaktionskosten abhangig
ist.

43.42 Zinslauf

Der erste Zinslauf der Teilschuldverschreibungen beginnt (einschliefSlich) am
01. April 2017 und endet am 31. Mdrz 2018. Im Folgenden beginnt der
Zinslauf am 071. April eines jeden Kalenderjahres und endet (einschlie3lich)
am 31. Marz des darauffolgenden Kalenderjahres. Der letzte Zinslauf be-
ginntam 071. April 2026 und endet am 31. Dezember 2026.

43.42.1 Falligkeit

Die Zinsen sind nachtraglich am ersten Bankarbeitstag nach Ablauf eines
Zinslaufes zur Zahlung féllig (im Folgenden auch ,Zinstermin”), beginnend
am 02. April 2018. Fur den letzten Zinslauf ist die Zahlung der Zinsen am
ersten Bankarbeitstag nach dem 31. Dezember 2026 fsllig.

43.42.2 Verzug

Soweit die Anleiheschuldnerin fur die Teilschuldverschreibungen der Serie
LENERTRAG Zins 2026” Zinsen fur einen Zinslauf nicht am Zinstermin zahlt,
verldngert 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 5,0 % p.a. nach der Zinsme-
thode act/act taggenau berechnet.

43.43 Ruckzahlung

Die Laufzeit der Schuldverschreibung beginnt am 01. April 2017 und endet
mit Ablauf des 31. Dezember 2026, sofern die Laufzeit nicht durch Kindi-
qung (siehe Abschnitte ,4.3.4.5 Kindigungsrechte der Anleiheglaubiger”
und ,4.3.4.6 Kindigung durch die ENERTRAG AG”) endet. Die Teilschuldver-
schreibungen sind am ersten Bankarbeitstag nach dem Ende der Laufzeit
(04. Januar 2027) (im Folgenden auch ,Ruckzahlungstag”), zum Rickzah-
lungsbetrag zuriickzuzahlen, sofern die Laufzeit nicht vorher durch Kundi-
gung endet. Der Ruckzahlungsbetrag entspricht dem Nennbetrag der Teil-
schuldverschreibungen.

Soweit die Anleiheschuldnerin die Teilschuldverschreibungen nicht oder
nicht vollstandig am Rickzahlungstag zurtckzahlt, werden die Teilschuldver-
schreibungen ab dem Ruckzahlungstag bis zu dem Tag, der der tatsachli-
chen Ruckzahlung vorausgeht, bezogen auf den ausstehenden Rickzah-
lungsbetrag mit 5,0 % p.a. nach der Zinsmethode act/act verzinst.

4.3.4.4  Verjahrungsfrist von Zinsforderungen und Rickzahlungsanspruch
Anspriche auf Zahlung von Zinsen verjahren nach drei Jahren, Anspriche
auf die Ruckzahlung der Teilschuldverschreibungen verjshren nach dreilSig
Jahren ab Falligkeit.

4.3.45 Kundigungsrechte der Anleihegldubiger

Jeder Anleihegldubiger ist berechtigt, seine Teilschuldverschreibungen
unverziglich zu kiindigen und deren Ruckzahlung zum Nennbetrag zuzuglich
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 tber das Vermdgen der Emittentin eréffnet wird
und nicht innerhalb von 90 Tagen nach der Eroffnung aufgehoben oder
ausgesetzt wird oder die Eroffnung 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 Malnahmen (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 Anleihegldubiger hat in Textform und in der Weise
zu erfolgen, dass der Anleiheglaubiger der Emittentin einen aktuellen Eigen-
tumsnachweis der depotfihrenden Bank der Teilschuldverschreibungen
zusammen mit der Kundigungserkldrung tbermittelt. Voraussetzung fur die
Auszahlung von aufgrund der Kundigung durch die Anleiheschuldnerin
geschuldeter Betrage ist die Ubertragung der Teilschuldverschreibungen des
Anleiheglaubigers an die Anleiheschuldnerin.
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Eine Kiindigung, die entweder aufgrund des vorstehenden Kindigungsgrun-
des Nr. 1 oder Nr. 4 ausgesprochen wird, wird nur dann wirksam, wenn bei
der Anleiheschuldnerin Kiindigungserklarungen ber Teilschuldverschreibun-
gen eingegangen sind, die zusammen mindestens 10 % des valutierenden
Gesamtnennbetrags entsprechen. Dies gilt nicht, soweit neben diesen
Kindigungsgrinden gleichzeitig auch einer oder mehrere der anderen
Kindigungsgrinde vorliegen. Die Wirksamkeit einer solchen Kundigung
entféllt aber auch dann, wenn Anleihegldubiger (siehe Abschnitt
,4.2.4 Beschlussfassung der Anleiheglaubiger/Vertretung der Schuldtitelin-
haber”) dies binnen drei Monaten beschliefRen.

4.3.4.6 Kindigung durch die ENERTRAG AG

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

Die Kundigung durch die Anleiheschuldnerin erfolgt durch Bekanntmachung
im Bundesanzeiger.

4.4  Besteuerung

4.4.1 Steuerliche Rahmenbedingungen in Deutschland

Eine umfassende Darstellung samtlicher steuerlicher Uberlegungen, die fr
den Erwerb, das Halten, die VerduRerung oder fir eine sonstige Verfigung
uber die Teilschuldverschreibungen maf3geblich sein konnen, ist nicht
Gegenstand dieses Uberblicks.

Die nachfolgende Darstellung soll einen Uberblick tber die zum Datum
dieses Prospektes geltende deutsche Rechtslage sowie die einschldgige
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 Einkinfte aus Kapitalvermégen

Die Zinsen aus der Anleihe unterliegen bei einer unbeschrankt einkommen-
steuerpflichtigen naturlichen Person als Einkinfte aus Kapitalvermogen
gemals § 20 Abs. 1 Nr. 7 Einkommensteuergesetz (EStG) der Einkommens-
teuer. 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), einem gesonderten Steuertarif. Diese betragt
grundsatzlich 25 % der Kapitalertrage. Neben der Einkommensteuer wird
ein Solidaritatszuschlag erhoben. Auch werden die Einkunfte aus Kapital-
vermogen bei der Ermittlung der Kirchensteuer bericksichtigt. Im Falle der
Kirchensteuerpflicht ermaRigt sich die Einkommensteuer auf Kapitalvermo-
gen um 25 % der auf die Kapitalertrage entfallenden Kirchensteuer.

Steuerpflichtige mit einem geringeren personlichen Einkommensteuersatz
als dem Abgeltungsteuersatz in Hohe von 25 % haben die Moglichkeit, eine
Veranlagungsoption  (Gunstigerprufung) —in Anspruch  zu  nehmen
(§ 32d Abs. 6 EStG). Auf Antrag des Anlegers konnen die Ertrage aus Zinsen
auch mit dem personlichen Steuersatz versteuert werden, wenn der person-
liche Steuersatz unter 25 % liegt. Der Anleger hat diese Wahlmoglichkeit 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 Entrichtung der 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 Einkunfte aus
dem Kapitalvermogen nicht mehr in seiner Einkommensteuererklarung
angeben muss (§ 43 Abs. 5 EStG). Die Emittentin Ubernimmt nicht die
Verantwortung fur den Einbehalt der Kapitalertragsteuer.

Die Kapitalertragsteuer betrdgt 25 % der Einnahmen. Daneben wird der
Solidaritatszuschlag (5,5 % der Kapitalertragsteuer) und ggf. die Kirchen-
steuer erhoben. Sofern der depotfihrenden Bank ein ausreichender Freistel-
lungsauftrag 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 fur 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 Stuckzinsen

Der Anleger hat grundsatzlich Stckzinsen 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 (Kapitaleinktnften) verrechnen.

44.6 VerduRerungsgewinne
Gewinne aus der VerduBerung der Teilschuldverschreibungen unterliegen
gleichermalen, 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- oder Schenkungsteu-
er hangt in erster Linie von der Hohe der Vermogensubertragung, dem
Verwandtschaftsgrad zum Erblasser oder Schenker und der Hohe des fur
den Erwerber anzuwendenden Freibetrags ab.
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4.5  Bedingungen und Voraussetzungen
far das Angebot
45.1 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 AG wird bei Veroffentlichung dieses Prospektes keine MafSnah-
men ergriffen haben, die ein offentliches Angebot der Teilschuldverschrei-
bungen zuldssig machen wurden, soweit Lander betroffen sind, in denen
das offentliche Angebot von Teilschuldverschreibungen rechtlichen Be-
schrankungen 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 Staatsburger der Vereinigten
Staaten von Amerika angeboten, verkauft, verschenkt, vererbt oder weiter-
verkauft werden. Gleiches qilt fur die Staatsbirger Australiens, Japans,
Kanadas und des Vereinigten Konigreichs von GrofSbritannien und Nordir-
land.

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 Zins 2026" betragt 18.000.000 € (in
Worten: Achtzehn Millionen Euro).

Insgesamt wird eine Schuldverschreibung mit einem Nennbetrag von
18.000.000 € (in Worten: Achtzehn 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,
wabei 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 Stickzinsen grundsatzlich zu leisten, wenn der Erwerb der
Teilschuldverschreibungen nach Beginn des Zinslaufes (01. April 2017)
erfolgt. Ein Agio als Ausgabeaufschlag wird nicht erhoben. Die Stickzinsen
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 erworben
hat, ihm somit eigentlich nur anteilige Zinsen fur diesen Zinslauf zustehen
worden. D. h. zeichnet der Anleger die Teilschuldverschreibungen z. B. erst
am 01. Dezember 2017, so bekommt er am 02. April 2018 Zinsen fur den
gesamten ersten zinslauf (01. April 2017 bis 31. Marz 2018), obwohl ihm
eigentlich nur Zinsen fur den Zeitraum 071. Dezember 2017 bis zum
31. Marz 2018 zustehen wirden. Des Weiteren hat ein Zeichner auch die
Kosten zu tragen, die ihm von seiner Depotbank in Rechnung gestellt wer-
den.

4.5.4 Mindest- und/oder Hachstbetrag 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 zur Zeich-
nung ausstehenden Nennbetrages der Schuldverschreibung beschrankt.

455 Angebotsverfahren und Lieferung der Wertpapiere

Die Teilschuldverschreibungen der Serie werden ab dem ersten Werktag
nach der Verdffentlichung des Prospektes, voraussichtlich  dem
14. Februar 2017, bis Ablauf des zwolften Monats nach Billigung des Pros-
pektes offentlich zur Zeichnung angeboten. Eine Verkirzung (insbesondere
im Falle der Vollplatzierung) der Zeichnungsfrist behalt sich die Emittentin
vor.

Die Teilschuldverschreibungen kannen 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 zuzaglich der Stiickzinsen 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 ab Zahlung des Erwerbspreises.
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4.5.6 Zeichnungsreduzierung

Die ENERTRAG AG behdlt sich die Ablehnung und auch die Kirzung einzelner
Zeichnungen ohne Angabe von Griinden vor. Insbesondere bei Uberzeich-
nungen 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 Gberwiesen. Die
Meldung der zugeteilten Teilschuldverschreibungen erfolgt unverziglich
schriftlich durch die Emittentin. Etwaige in diesem Zusammenhang entste-
hende 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 6ffentliches Angebot
erfolgt ausschlieBlich in Deutschland. Ein bevorrechtetes Bezugsrecht fir
Teilschuldverschreibungen besteht nicht. Es wurden gegeniber der Emitten-
tin keinerlei Ubernahmezusagen abgegeben.

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

Die ENERTRAG AG berweist die Zinsen vor Ablauf des jeweiligen Zinslaufes
sowie den Nennbetrag zum Ende der Laufzeit an die Zahlstelle.

Die Zahlstelle wird die Betrage 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.

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

4510  Emissionsibernahmevertrag
Ein Emissionsibernahmevertrag wurde nicht geschlossen.

45.11  Offenlegung des Angebots

Das Ergebnis des offentlichen Angebots der prospektgegenstandlichen
Schuldverschreibung wird von der Emittentin nach dem Ende der Zeich-
nungsfrist, spatestens jedoch am 12. Februar 2018, auf der Internetseite
https://www.enertrag.com veroffentlicht.

4.512  Weitere Angaben zur Verwendung des Prospektes durch Finanz-
intermediare

Die Emittentin erteilt ihre ausdrickliche Zustimmung zur Verwendung dieses
Prospektes durch Finanzintermediare ab der Veroffentlichung des Prospek-
tes bis zum Ende der Angebotsfrist, d. h. bis zum Ablauf des zwédlften
Monats nach der Billigung des Prospektes, in der Bundesrepublik Deutsch-
land und erkldrt diesbezuglich, dass sie die Haftung fur den Inhalt des
Prospektes auch hinsichtlich einer spateren WeiterveraulSerung oder endqul-
tigen Platzierung der Schuldverschreibung dbernimmt. Die Zustimmung ist
an keine weiteren Bedingungen geknupft, kann jedoch jederzeit widerrufen
oder eingeschrankt werden. Fur den Fall, dass ein Finanzintermediar ein
Angebot macht, wird er die Anleger zum Zeitpunkt der Angebotsvorlage
Uber die Angebotsbedingungen unterrichten.

Jeder diesen Prospekt verwendende Finanzintermediar hat auf seiner Inter-
netseite anzugeben, dass er den Prospekt mit Zustimmung der Emittentin
und gemaR den Bedingungen verwendet, an die die Zustimmung gebunden
ist.

4.6  Zulassung zum Handel und

Handelsregeln

Eine Zulassung der Schuldverschreibung an einem geregelten Markt oder
die Einbeziehung in den Freiverkehr an einer oder mehreren Borsen ist zum
Datum des Prospektes nicht geplant. Allerdings behdlt sich die Emittentin
wahrend der Platzierung oder nach der Vollplatzierung der Emission der
Schuldverschreibung oder deren SchlieRung die Stellung eines entsprechen-
den 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  Zusdtzliche Angaben

Von den Abschlusspriifern der Emittentin wurden mit Ausnahme der Jahres-
abschlusse sowie der Kapitalflussrechnungen fir die Geschaftsjahre
2015/2016 und 2014/2015 keine Informationen in diesem Prospekt gepruft.

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

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

5.1

1.

Anleihebedingungen der
Schuldverschreibung der

ENERTRAG AG

Serie ,ENERTRAG Zins 2026"-

WKN A2BPDG / ISIN DEOOOA2BPDG1

Begriffsbestimmungen

Fur die Zwecke der Schuldverschreibung der Serie ,ENERTRAG Zins 2026”
gelten die folgenden Begriffsbestimmungen:

11

1.2

13

1.4

15

1.6

17

Anleiheglaubiger

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

Anleiheschuldnerin

Mit Anleiheschuldnerin wird die Emittentin ENERTRAG AG, Dauer-
thal, 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 Zziff. 2.1 dieser Bedin-
gungen das eingezahlte und noch nicht zurickgezahlte Volumen
der Teilschulverschreibungen in Euro. Der Gesamtnennbetrag ent-
spricht einem Betrag in Hohe von bis zu 18.000.000 € (in Worten:
Achtzehn Millionen Euro);

Kapitalmarktverbindlichkeit

Eine Kapitalmarktverbindlichkeit bezeichnet jede Verbindlichkeit in
Form von Schuldverschreibungen mit einer urspringlichen Laufzeit
von mehr als einem Jahr, die Ublicherweise 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 Uber
Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen vom 31. Juli 2009 in
seiner jeweils letzten Fassung;

1.8

1.9

1.12

2.1

22

23

TARGET-Geschéftstag

Ein TARGET-Geschaftstag bezeichnet einen Tag (auRer 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;

Teilschuldverschreibung

Eine Teilschuldverschreibung ist der gemafs Ziff. 2.1 festgelegte
Teilbetrag, in den die Schuldverschreibung der Anleihegl3ubigerin
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 Zziff. 3.3 bestimmten Zeitraum.

Nennbetrag und Stiickelung, Verbriefung, Begebung weiterer
Anleihen und Finanzierungstitel

Nennbetrag und Stiickelung

Die Schuldverschreibung der ENERTRAG AG mit Sitz in Dauerthal mit
der Emissionsbezeichnung Serie ,ENERTRAG Zins 2026” im Gesamt-
nennbetrag von bis zu 18.000.000 € (in Worten: Achtzehn Millionen
Euro) ist in bis zu 18.000 Teilschuldverschreibungen im Nennbetrag
7u je 1.000 € eingeteilt. Die Teilschuldverschreibungen lauten auf
den Inhaber und sind untereinander gleichberechtigt.

Verbriefung

Die Teilschuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zum
31. Dezember 2026 werden fir 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 Zins 2026" erfullt sind. Die Globalur-
kunde tragt die eigenhandige(n) Unterschrift(en) der zur Vertretung
der Anleiheschuldnerin befugten Person oder Personen. Effektive
Einzelurkunden und/oder Sammelurkunden fir eine und/oder meh-
rere Teilschuldverschreibungen mit Ausnahme der Globalurkunde
werden nicht ausgegeben. Der Anspruch auf Einzelverbriefung ist
ausgeschlossen.

Begebung weiterer Anleihen mit derselben Ausstattung

Die Anleiheschuldnerin behalt sich vor, jederzeit ohne Zustimmung
der Anleihegldubiger weitere Teilschuldverschreibungen mit der-
selben 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.
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2.4

3.1

3.2

33

3.4

35

4.1

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.

Verzinsung, Zinsberechnungsmethode, Zinslauf, Félligkeit

Zinssatz

Die Schuldverschreibung wird bezogen auf den Gesamtnennbetrag
mit 5,0 % p.a. fest verzinst. Die Hohe der Zinszahlungen, die den
Anleihegldubigern zustehen, wird zum Ablauf eines jeden Zinslau-
fes von der Anleiheschuldnerin berechnet.

Zinsberechnungsmethode

Sind Zinsen gemal$ 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.

zZinslauf, letzter Zinslauf

Der Zinslauf der Teilschuldverschreibungen beginnt jeweils am
01. April eines Kalenderjahres und endet jeweils am 31. Marz des
folgenden  Kalenderjahres. Der erste Zinslauf beginnt am
01. April 2017. Der letzte Zinslauf beginnt am 01. April 2026 und
endet am 31. Dezember 2026. Die Verzinsung der Teilschuldver-
schreibungen gemals Ziff. 3.1 endet zum Ablauf des letzten Zinslau-
fes.

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 02. April 2018. Fr den letz-
ten Zinslauf ist die Zahlung der Zinsen am ersten Bankarbeitstag
nach dem 31. Dezember 2026 fallig.

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.

4.2

43

44

5.1

5.2

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-
hegldubigern eine gesonderte Erklarung oder die Erfullung einer
anderen Formlichkeit verlangt werden darf. Die Zahlstelle wird die
zu zahlenden Betrage an die Clearstream Banking AG zur Zahlung
an die Anleihegldubiger berweisen. 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-
heglaubigern. Die Zahlstelle in ihrer Eigenschaft handelt ausschliefs-
lich als Beauftragte der Anleiheschuldnerin und steht nicht in ei-
nem Auftrags- oder Treuhandverhdltnis zu den Anleiheglaubigern.

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, Riickzahlung, Falligkeit, Verzug, Ubertragung, Riickerwerb

Laufzeit, Rickzahlung, Falligkeit

Die Laufzeit der Schuldverschreibung beginnt am 071. April 2017
und endet vorbehaltlich der Regelungen der 7iff. 9 und Ziff. 10 am
31. Dezember 2026. Die Anleiheschuldnerin verpflichtet sich, den
Anleihegldubigern die Teilschuldverschreibungen zum Nennbetrag
am ersten Bankarbeitstag nach dem Ende der Laufzeit (im Folgen-
den auch ,Rickzahlungstag”) zurickzuzahlen.

Verzug

Soweit die Anleiheschuldnerin die Teilschuldverschreibungen nicht
oder nicht vollstandig am Ruckzahlungstag zuriickzahlt, werden die
Teilschuldverschreibungen bis zu dem Tag, der der tatsachlichen
Rickzahlung 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.
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53

5.4

6.1

6.2

8.1

8.2

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
verduRern. Gleiches qilt fur etwaige Tochtergesellschaften oder an-
dere verbundene Unternehmen der Anleiheschuldnerin.

Zahlungen

Zahlung und Wahrung

Die Anleiheschuldnerin ist verpflichtet, alle nach diesen Anleihebe-
dingungen gemaR Ziff. 3 und Ziff. 5 geschuldeten Betrage in Euro
an die 7ahlstelle zu zahlen.

Art und Weise der Zahlungen

Die Zahlstelle wird die zu zahlenden Betrdge an die Clearstream
Banking AG zur Zahlung an die Depotbanken der Anleiheglaubiger
uberweisen. 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 gegentber den Anleiheglaubigern.

Rang

Die Teilschuldverschreibungen begrinden 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 Zahlstelle sind verpflichtet, den Anlei-
heglaubigern zusatzliche Betrage als Ausgleich fur auf diese Weise
abgezogene oder einbehaltene Betrdge 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 Anleihegl3u-
biger.

9.1

9.2

9.3

10.

10.1

Kindigungsrechte

Ordentliches Kindigungsrecht

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

Vorzeitiges Kindigungsrecht Anleiheschuldnerin

Die Anleiheschuldnerin ist berechtigt, die ausstehende Schuldver-
schreibung insgesamt oder alle ausstehenden Teilschuldverschrei-
bungen quotal unter Einhaltung einer Kindigungsfrist von wenigs-
tens 90 Tagen jahrlich vorzeitig zum Ende eines Zinslaufes zu kin-
digen. Der Ruckzahlungsbetrag entspricht dem gekindigten Nenn-
betrag und ist nach Mal3gabe der Regelungen der 7iff. 5.1 zur Zah-
lung fallig.

Form der Kiindigung

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

Kindigungsgrinde fir die Anleiheglaubiger

Kundigung aus wichtigem Grund

Jeder Anleiheglaubiger ist berechtigt, seine Teilschuldverschreibun-
gen unverziglich zu kindigen und deren Ruckzahlung zum Nenn-
betrag zuzlglich 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

10.1.1 die Anleiheschuldnerin Zinsen nicht innerhalb von 90

Tagen nach dem betreffenden zinstermin zahlt, oder

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 erfallt 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 erfullen
oder zu beachten, oder

10.1.5 die Anleiheschuldnerin in Liquidation tritt, es sei denn,
dies geschieht im Zusammenhang mit gesellschafts-
rechtlichen MalSnahmen (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 Kundigungsgrund
vor Austbung des Rechts geheilt wurde.
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10.2

10.3

10.4

11

12.

12.2

Form der Kindigung

Die Kundigung durch den Anleihegldubiger hat in Textform und in
der Weise zu erfolgen, dass der Anleiheglaubiger der Anleihe-
schuldnerin einen aktuellen Eigentumsnachweis des depotfhren-
den Institutes betreffend die Teilschuldverschreibungen zusammen
mit der Kundigungserklarung sendet. Voraussetzung fur die Auszah-
lung von aufgrund der Kindigung durch die Anleiheschuldnerin ge-
schuldeter Betrage ist die Ubertragung der Teilschuldverschreibun-
gen des Anleihegldubigers an die Anleiheschuldnerin.

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 Kundigungserklarungen tber 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-
qungsgrinde der Ziff. 10.1.2, ziff. 10.1.3 und Ziff. 10.1.5 vorliegen.

Ruckzahlung

Der Ruckzahlungsbetrag entspricht dem gekindigten 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.

Glaubigerversammlung

Anwendbarkeit des Schuldverschreibungsgesetzes

Das Schuldverschreibungsgesetz findet fur die Glaubigerversamm-
lung Anwendung.

Glaubigerversammlung

Fur die Teilnahme an der Gldubigerversammlung ist die vorherige
Anmeldung der Anleiheglaubiger 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. Insbesondere konnen
die Anleihegldubiger zur Wahrnehmung ihrer Rechte einen ge-
meinsamen Vertreter bestellen.

13.

13.1

13.2

133

Anderungen der Anleihebedingungen

Einseitige Anderungen

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

13.1.1 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;

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

machtigung der 7iff. 2.3 in Anspruch genommen wird.
Anderungen durch Rechtsgeschaft

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

Anderungen durch Mehrheitsbeschluss

Anderungen der Anleihebedingungen sind ferner durch Mehrheits-
beschluss der Anleiheglaubiger nach Malsgabe des Schuldver-
schreibungsgesetzes moglich.

Dauerthal, 21. Dezember 2016

Vorstand der ENERTRAG AG
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6. Finanzteil
6.1  Zwischenabschluss zum 30. September 2016

6.1.1 Bilanz zum 30. September 2016
AKTIVA

A. ANLAGEVERMOGEN
I. Immaterielle Vermégensgegenstande

Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizen-

zen an solchen Rechten und Werten

II. Sachanlagen
1. Grundstucke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten einschlieRlich der Bauten auf fremden Grundsttcken
2. Technische Anlagen und Maschinen
3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung

4. geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

IIl. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen
3. Beteiligungen
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht
5. Sonstige Ausleihungen

6. Genossenschaftanteile

B. UMLAUFVERMOGEN
. Vorrate
1. Unfertige Leistungen
2. Geleistete Anzahlungen

3. Erhaltene Anzahlungen

II. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen
3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

4. Sonstige Vermogensgegenstande

Ill. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

C. AKTIVE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

30.09.2016
TEUR

108,5

108,5

2.147,2
1.496,9
491,5
22,4
4.158,0

51.553,2
44.517,8
3.535,4
710,3
2.498,4
3,4
102.818,6
107.085,1

19.608,5
52.580,8
-61.984,3
10.205,1

5.136,7
30.054,3
2,0
4.418,5
39.611,5

25.194,7
25.194,7

75.011,3

85,8
85,8

182.182,3

31.03.2016
TEUR

2.181,9
1.521,6
2349
22,4
3.960,8

48.412,2
45.035,9
3.600,1
671,2
2.436,1
3,4
100.158,9
104.189,9

18.292,0
60.452,2
-77.825,5
918,7

8.960,8
28.340,7
0,0
3.418,0
40.719,5

28.431,1
28.431,1

70.069,3

129,6
129,6

174.388,9
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PASSIVA

A. EIGENKAPITAL
I. Gezeichnetes Kapital

II. Kapitalriicklage

Ill. Gewinnricklage

Gesetzliche Rucklage

Iv. Bilanzgewinn

. RUCKSTELLUNGEN

. Steuerriickstellungen

=

2. Sonstige Ruckstellungen

C. VERBINDLICHKEITEN
. Inhaberschuldverschreibungen

—_

. Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
. Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen

. Verbindlichkeiten gegenuber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht

a1~ W N

. Sonstige Verbindlichkeiten
davon aus Steuern: TEUR 1.461,0 (Vorjahr TEUR 4.126,0 )
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit: TEUR 153,6 (Vorjahr TEUR 134,1)

D. PASSIVE LATENTE STEUERN

30.09.2016
TEUR

5.800,0

1.693,6

580,0

75.777,5
83.851,1

2.291,9
6.775,6
9.067,4

36.000,0
341
7.574,5
19.585,3
78,4
3.379,4

66.651,7

22.612,0
22.612,0

182.182,3

31.03.2016
TEUR

5.800,0

1.693,6

580,0

62.913,3
70.986,9

3.961,9
7.907,7
11.869,5

36.000,0
446,1
7.769,6
21.776,7
78,4
6.493,5

72.564,3

18.968,1
18.968,1

174.388,9
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6.1.2 Gewinn- und Verlustrechnung fiir den Zeitraum vom 01. April 2016 bis zum 30. September 2016 (Zwischenbericht zum 30. September 2016)

—_

. Umsatzerlose
. Erhehung des Bestandes an fertigen und unfertigen Erzeugnissen
. Sonstige betriebliche Ertrage

AN oW N

. Materialaufwand
a) Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fir bezogene Waren
b) Aufwendungen fur bezogene Leistungen

5. Personalaufwand

a) Lohne und Gehélter

b) Soziale Abgaben
6. Abschreibungen
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen
8. Leasingkosten und Factoringgebihren
9. Ertrdge aus Beteiligungen

davon aus verbundenen Unternehmen: TEUR 497,3 (Vorjahr TEUR 828,6)
10. Ertrdge aus Ausleihungen des Finanzanlagevermogens

davon aus verbundenen Unternehmen: TEUR 1.184,4 (Vorjahr TEUR 1.085,5)
11. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage

davon aus verbundenen Unternehmen: TEUR 134,1 (Vorjahr TEUR 113,3)
12. Zinsen und &hnliche Aufwendungen

davon an verbundene Unternehmen: TEUR 266,5 (Vorjahr TEUR 320,4)
13. Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstatigkeit
14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
15. Sonstige Steuern
16. Jahrestberschuss
17. Gewinnvortrag

18. Bilanzgewinn

30.09.2016
TEUR
81.028,7

1316,5
884,1
-52.250,8
-441,0
-51.809,8
-6.065,3
-4.932,2
-1.133,1
-240,2
-3.620,2
-3.352,4
544,9

1.286,9

425,6

-1.693,2

18.264,6
-5.386,1

-14,2
12.864,2
62.913,3
75.777,5

30.09.2015
TEUR
69.149,1

-19.839,3
1.079,8
-28.203,6
-26,3
-28.177,3
-5.663,5
-4.613,5
-1.050,0
-224,9
-7.514,9
-2.889,7
8341

1.200,0

2793

-1.882,9

6.323,5
-2.995,9
-31,8
3.295,8
43.283,2
46.578,9
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6.1.3 Verkurzter Anhang zum Zwischenabschluss der ENERTRAG AG vom 071. April 2016 bis zum 30. September 2016

1. Allgemeine Angaben

Der vorliegende verkirzte Zwischenabschluss wurde gemafs den Vorschriften des Handelsgesetzbuches sowie des AktG und der Satzung aufgestellt. Demzu-
folge enthalt dieser Zwischenabschluss nicht sémtliche Informationen und Anhangsangaben, die fir einen Jahresabschluss zum Ende des Geschaftsjahres
erforderlich sind.

Der Berichtszeitraum beinhaltet den Zeitraum vom 071. April 2016 bis zum 30. September 2016.
Die Bewertungs- und Bilanzierungsmethoden wurden gegentber dem Vorjahr unverandert angewandt.

Ausgewadhlte und wesentliche Veranderungen der Betrage im Berichtszeitraum der Bilanz und der Gewinn-und Verlustrechnung, gegentber den dargestell-
ten Vergleichszahlen, werden nachfolgend erlautert.

2. Erlduterungen zur Bilanz

Die Vorrdte in Hohe von TEUR 10.205,1 (Vorjahr: TEUR 918,7) beinhalten die fur die einzelnen Projekte erbrachten Leistungen. Erhaltene Anzahlungen in Hohe
von TEUR 61.984,3 (Vorjahr: TEUR 77.825,5) wurden offen abgesetzt.

Ruckstellungen wurden in Hohe des Betrages angesetzt, der nach vernanftiger kaufmannischer Beurteilung notwendig ist, um alle am Bilanzstichtag erkenn-
baren Risiken und ungewisse Verbindlichkeiten abzudecken.

Latente Steuern wurden gebildet und nach der Bruttomethode ausgewiesen, wenn zwischen den handels- und steuerrechtlichen Wertansatzen von Vermo-
gensgegenstanden, Schulden und Rechnungsabgrenzungen temporare Differenzen bestehen. Steuerliche Verlustvortrage wurden nicht beriicksichtigt.

Die passiven latenten Steuern in Hohe von TEUR 22.612,0 (Vorjahr: TEUR 18.968,1) sind auf die Beteiligung der Gesellschaft an verschiedenen Kommanditge-
sellschaften und die daraus resultierenden Beteiligungsertrage zuriickzufuhren. Bei der Berechnung der latenten Steuern wurde ein einheitlicher Steuersatz
von 30% angewendet. Dieser Steuersatz entspricht mit geringfigigen Abweichungen dem Durchschnitt des unternehmensindividuellen Steuersatzes der
Gesellschaft.

3. Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die Umsatzerlose (TEUR 81.028,7) basieren im Wesentlichen auf GU-Leistungen im Rahmen der Errichtung von Energieanlagen. Es wurden TEUR 32.776,6 in
Deutschland sowie TEUR 48.252,1 in Frankreich realisiert.

In der Position Leasingkosten und Factoringgebthren (TEUR 3.352,4; Vorjahr: TEUR 2.889,7) sind Aufwendungen fir geleaste Windkraftanlagen in Hohe von
TEUR 2.023,6 (Vorjahr: TEUR 2.032,4) und Factoringgebthren aus dem Ankauf von Forderungen aus Stromeinspeisung in Hoéhe von TEUR 1.328,8 (Vorjahr:
TEUR 857,3) enthalten.

Unter den Ertragen aus Ausleihungen des Finanzanlagevermégens werden Zinsen aus Ausleihungen ausgewiesen. Fur Vergleichszwecke wurde der Ausweis
fur das Vorjahr angepasst.
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4. Sonstige Angaben
Vorstand und Aufsichtsrat

Vorstandsvorsitzender der ENERTRAG AG ist Dipl.-Ing. Jérg Mller, Nechlin. Weitere Vorstandsmitglieder sind Matthias Konig, Dipl.-Kfm., Prenzlau, und Dr. rer.
nat. Gunar Hering, Berlin. Die Gesellschaft wird durch den Vorstandsvorsitzenden einzeln oder gemeinschaftlich durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch
ein Vorstandsmitglied in Gemeinschaft mit einem Prokuristen vertreten. Einzelvertretungsbefugnis kann erteilt werden.

Die Gesellschaft hat einen aus sechs Mitgliedern bestehenden Aufsichtsrat. Im Berichtszeitraum 1. April 2016 bis 30. September 2016 setzte sich der Auf-
sichtsrat wie folgt zusammen:

Herr Dr. Burkhard Bastuck, Rechtsanwalt, Frankfurt am Main, Aufsichtsratsvorsitzender

Dr. phil. Stephan Kunze, Wirtschaftshistoriker, Berlin

Dr. Martin Altrock, Rechtsanwalt, Berlin

Dr. Heike Pfitzner, Personalberaterin, Hamburg

Dr. Martin Handschuh, Unternehmensberater, Stuttgart

Prof. Dr. Stephan Werner Dohler, Kraftwerksanlageningenieur, Birmenstorf (Schweiz)
Eigenkapital

Auf eine verkUrzte Eigenkapitalveranderungsrechnung wurde verzichtet. Die Eigenkapitalveranderung in der Berichtsperiode ergibt sich ausschlieRlich aus
dem Jahrestberschuss, wie in der Gewinn- und Verlustrechnung dargestellt.

Dauerthal, 28.11.2016

T

Jorg Maller Matthias Konig Gunar Hering

56 Finanzteil | ENERTRAG Zins 2026



6.1.3.1  Entwicklung des Anlagevermogens (Anlage 1 zum Anhang)

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Stand Abgange Zugange Umbuchungen Stand
in TEUR 01.04.16 30.09.16
I. Immaterielle Vermégensgegenstande
1. Selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte und
ahnliche Rechte und Werte 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
2. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 255,0 0,0 71,2 0,0 326,2
3. Geschafts- oder Firmenwert
4. geleistete Anzahlungen
255,0 0,0 71,2 0,0 326,2
II. Sachanlagen
1. Grundstucke, grundstiicksgleiche Rechte und
Bauten einschliel3lich der Bauten auf fremden
Grundsticken 3.055,2 0,0 0,0 69,7 3.124,9
2. Technische Anlagen und Maschinen 5.071,8 0,0 43,5 0,0 5.115,3
3. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 546,1 0,0 291,4 0,0 837,5
4. geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 22,4 0,0 69,7 -69,7 22,4
8.695,5 0,0 404,5 0,0 9.100,0
IIl. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 50.713,3 0,0 3.141,0 0,0 53.854,3
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 59.329,5 603,9 0,0 0,0 58.725,6
3. Beteiligungen 3.600,1 64,7 0,0 0,0 3.535,4
4. Ausleihungen an Unternehmen mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht 671,2 0,0 39,1 0,0 710,3
5. sonstige Ausleihungen 2.436,1 0,0 62,3 0,0 2.498,4
6. Genossenschaftsanteile 3,4 0,0 0,0 0,0 3,4
116.753,6 668,6 3.242,4 0,0 119.327,4
Gesamt 125.704,1 668,6 3.718,1 0,0 128.753,6
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in TEUR
I. Immaterielle Vermégensgegenstande

1. Selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte und
ahnliche Rechte und Werte

2. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

3. Geschafts- oder Firmenwert

4. geleistete Anzahlungen

. Sachanlagen

—

. Grundstucke, grundstucksgleiche Rechte und
Bauten einschlieSlich der Bauten auf fremden
Grundsttcken

2. Technische Anlagen und Maschinen

3. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung
4. geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

IIl. Finanzanlagen

—

. Anteile an verbundenen Unternehmen
. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

. Beteiligungen

SWwWo N

. Ausleihungen an Unternehmen mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht
. sonstige Ausleihungen

(Oal

6. Genossenschaftsanteile

Gesamt

Stand
01.04.16

0,0

184,8

184,8

873,3
3.550,2

311,2
0,0

47347

23011
14.293,6
0,0

0,0
0,0

0,0
16.594,7
21.514,2

Abschreibungen

Abgange

0,0

0,0

0,0

0,0
0,0

0,0
0,0

0,0

0,0
0,0
0,0

0,0
0,0

0,0
0,0
0,0

Zugéange

0,0

104,4
68,2

34,8
0,0

207,4

0,0
-85,9
0,0

0,0
0,0

0,0
-85,9
154,4

Stand
30.09.16

0,0

217,7

217,7

977,7
3.618,4

346,0
0,0

49421

23011
14.207,7
0,0

0,0
0,0

0,0
16.508,8
21.668,6

Restbuchwert
Stand Stand
30.09.16 31.03.16

0,0 0,0

108,5 70,2
108,5 70,2
2.147,2 2.181,9
1.496,9 1.521,6
491,5 2349
22,4 22,4
4.158,0 3.960,8
51.553,2 48.412,2
44,5179 45.035,9
3.535,4 3.600,1
710,3 671,2
2.498,4 2.436,1
3,4 3,4
102.818,6 100.158,9
107.085,1 104.189,9
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6.1.3.2  Kapitalflussrechnung zum 30. September 2016

30. September 2016 30. September 2015
TEUR TEUR TEUR TEUR
Periodenergebnis 12.864 3.296
Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermogens 240 225
Zunahme/Abnahme der Rickstellungen -2.802 -5.765
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage 362 -1.369
Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermogens 0 3.963
Zunahme/Abnahme der Vorrdte, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen -15.881 8.745
sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder der Finanzierungstatigkeit
zuzuordnen sind
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie 4.987 -1.429
anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder der Finanzierungstatigkeit zuzuordnen
sind
Zinsaufwendungen/Zinsertrage -19 404
Sonstige Beteiligungsertrage -545 -834
Zunahme/Abnahme Ertragsteueraufwand/-ertrag 5.386 2.996
Zunahme/Abnahme Ertragsteuerzahlungen -4.682 -2.001
Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit -90 8.229
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Sachanlagevermogens 0 5
Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermégen -400 -87
Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle Anlagevermaogen 71 -20
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Finanzanlagevermogens 6.804 15.766
Auszahlungen far Investitionen in das Finanzanlagevermogen -7.595 -1.147
Erhaltene Zinsen 670 2.044
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -592 16.560
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von 123 2.832
(Finanz-) Krediten
Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-) Krediten -996 -15.826
Veranderungen der Finanzschulden aus cash pooling 47 1
Gezahlte Zinsen und Dividenden -1.728 -2.567
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -2.554 -15.560
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds -3.236 9.230
Finanzmittelbestand am Anfang des Berichtszeitraums 28.431 11.222
Finanzmittelbestand am Ende des Berichtszeitraumes 25.195 20.452
Zusammensetzung des Finanzmittelbestands:
Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 25.195 20.452

Der Finanzmittelfonds beinhaltet ausschlielich fltssige Mittel (Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten).

Auf den Finanzmittelbestand bestehen Verfiigungsbeschrénkungen in Hohe von TEUR 1.341,0 (Vorjahr: TEUR 2.350,6) im Wesentlichen fur Rickbauburgschaf-
ten sowie als Sicherheiten fur Factoringerlose diverser Windparkbetreibergesellschaften.
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6.2  Jahresabschluss zum 31. Mdrz 2016

6.2.1 Bilanz zum 31. Marz 2016

AKTIVA

A. ANLAGEVERMOGEN
. Immaterielle Vermdgensgegenstande

Unentgeltlich erworbene gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte

IIl. Sachanlagen
1. Grundstucke, grundsticksgleiche Rechte und Bauten einschlieRlich der Bauten auf fremden Grundsttcken
2. Technische Anlagen und Maschinen
3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung

4. geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

IIl. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen
3. Beteiligungen
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht
5. Sonstige Ausleihungen

6. Genossenschaftanteile

B. UMLAUFVERMOGEN

. Vorrate
1. Unfertige Leistungen
2. Fertige Erzeugnisse und Waren
3. Geleistete Anzahlungen

4. Erhaltene Anzahlungen

II. Forderungen und sonstige Vermégensgegenstande
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen
3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

4. Sonstige Vermogensgegenstande

Ill. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

C. AKTIVE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

31.03.2016
TEUR

70,2
70,2

2.181,9
1.521,6
234,9
22,4
3.960,8

48.412,2
45.035,9
3.600,1
671,2
2.436,1
3,4
100.158,9
104.189,9

18.292,0
0,0
60.452,2
-77.825,5
918,7

8.960,8
28.340,7
0,0
3.418,0
40.719,5

284311
28.431,1

70.069,3

129,6
129,6

174.388,9

31.03.2015
TEUR

76,4
76,4

2.368,5
1.701,4
159,1
0,0
4.229,0

40.507,9
42.694,2
4.010,2
2.173,6
2.507,4
0,0
91.893,3
96.198,7

48.681,7
3,6
41.582,8
-77.895,5
12.372,6

6.896,5
34.609,1
131,0
1.767,1
43.403,7

11.222,1
11.2221

66.998,4

64,9
64,9

163.262,0
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PASSIVA

A. EIGENKAPITAL
. Gezeichnetes Kapital

II. Kapitalricklage

Ill. Gewinnricklage

Gesetzliche Rucklage

Iv. Bilanzgewinn

. RUCKSTELLUNGEN
. Steuerrtckstellungen

= @

2. Sonstige Rickstellungen

C. VERBINDLICHKEITEN
. Inhaberschuldverschreibungen

—_

. Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten

. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

. Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen

. Verbindlichkeiten gegenitber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

AN U1~ W N

. Sonstige Verbindlichkeiten
davon aus Steuern: TEUR 4.126,0 (Vorjahr TEUR 1.308,0 )
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit: TEUR 134,1 (Vorjahr TEUR 151,3)

D. PASSIVE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

m

. PASSIVE LATENTE STEUERN

31.03.2016
TEUR

5.800,0

1.693,6

580,0

62.913,3
70.986,9

3.961,9
7.907,7
11.869,5

36.000,0
446,1
7.769,6
21.776,7
78,4
6.493,5

72.564,3

0,0
0,0

18.968,1
18.968,1

174.388,9

31.03.2015
TEUR

5.800,0

1.693,6

580,0

43.283,2
51.356,8

4.130,1
6.490,8
10.620,9

36.000,0
16.056,9
9.016,3
19.382,6
13,6
49377

85.407,1

179,6
179,6

15.697,6
15.697,6

163.262,0

ENERTRAG Zins 2026 | Finanzteil 61



6.2.2 Gewinn- und Verlustrechnung fr das Geschéftsjahr zum 31. Méarz 2016

2015/2016 2014/2015

TEUR TEUR

1. Umsatzerltse 225.506,3 159.202,2

2. Verminderung / Erhdhung des Bestandes an fertigen und unfertigen Erzeugnissen -27.096,5 22.461,8

3. Sonstige betriebliche Ertrage 1.583,7 2.944,3

4, Materialaufwand -134.646,7 -126.534,4

a) Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fir bezogene Waren -332,0 -443,1

b) Aufwendungen fur bezogene Leistungen -134.314,7 -126.091,3

5. Personalaufwand -14.759,6 -11.864,5

a) Lohne und Gehélter -12.441,5 -10.017,2

b) Soziale Abgaben -2.318,1 -1.847,3

6. Abschreibungen -3.770,2 -8.739,6

a) auf immaterielle Vermdgensgegenstande des Anlagevermogens und Sachanlagen -475,4 -409,0

b) auf Vermogensgegenstande des Umlaufvermogens -3.294,8 -8.330,6

7. Sonstige betriebliche Aufwendungen -11.624,6 -9.291,7

8. Leasingkosten und Factoringgebuhren -5.367,3 -6.442,4

9. Ertrage aus Beteiligungen 996,6 846,5
davon aus verbundenen Unternehmen: TEUR 996,6 (Vorjahr TEUR 846,5)

10. Ertrége aus Ausleihungen des Finanzanlagevermogens 3.120,2 3.243,7

davon an verbundene Unternehmen: TEUR 951,3 (Vorjahr TEUR 940,6)

11. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 2593 260,6
davon aus verbundenen Unternehmen: TEUR 237,6 (Vorjahr TEUR 231,8)

12. Abschreibungen auf Finanzanlagen -1.994,9 -740,7

13. Zinsen und ahnliche Aufwendungen -3.874,1 -4.295,4

davon an verbundene Unternehmen: TEUR 951,3 (Vorjahr TEUR 940,6)

14. Ergebnis der gewohnlichen Geschéaftstatigkeit 28.332,2 21.050,4

15. auBerordentliche Aufwendungen 47,9 -4,5

16. auBBerordentliches Ergebnis 47,9 -4,5

17. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -8.188,4 -7.393,6

18. Sonstige Steuern -561,7 -307,0

19. Jahrestberschuss 19.630,1 13.345,3

20. Gewinnvortrag 43.283,2 29.942,8

21. Kapitalerhohung 0,0 4,5

22. Einstellung in die gesetzliche Riicklage 0,0 -0,4

23. Bilanzgewinn 62.913,3 43.283,2

6.2.3 Anhang der ENERTRAG Aktiengesellschaft fur das Geschaftsjahr vom 1. April 2015 bis 31. Mérz 2016
A. Allgemeines

Der vorliegende Jahresabschluss der ENERTRAG Aktiengesellschaft (nachfolgend ENERTRAG AG) wurde gemals §§ 242 ff. und §§ 264 ff. HGB sowie nach den
einschlagigen Vorschriften des AktG und der Satzung aufgestellt. Es gelten die Vorschriften fur groRRe Kapitalgesellschaften im Sinne des § 267 Abs. 3 HGB.

Im Interesse der Bilanzklarheit wurden die Vermerke nach § 268 Abs. 4 Satz 1 und § 268 Abs. 5 Satz 1 HGB in den Anhang aufgenommen.
Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert (§ 275 Abs. 1 HGB). Der Abschluss ist in TEUR aufgestellt.

Entsprechend des Wahlrechts nach § 265 Abs. | HGB wurde das Gliederungsschema der Gewinn- und Verlustrechnung um einen Posten erweitert. Der Posten
,8. Leasingkosten und Factoringgebthren” enthalt ausschlieRlich die Leasingaufwendungen fur Windkraftanlagen sowie die Factoringgebthren aus dem Kauf
von Forderungen aus Stromeinspeisungen.

Der Ausweis der Zinsertrage aus den Ausleihungen des Finanzanlagevermogens erfolgte abweichend vom Vorjahr nicht unter den sonstigen Zinsen und
ahnlichen Ertrdgen, sondern unter der Position Ertrage aus den Ausleihungen des Finanzanlagevermégens. Dariiber hinaus erfolgte der Ausweis der Ertrage
aus Leistungseinsenkungen in den Umsatzerlésen, im Vorjahr waren diese als sonstige betriebliche Ertrége ausgewiesen.

Fur Vergleichszwecke wurde der jeweilige Ausweis fir das Vorjahr angepasst.
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B. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
Fur die Aufstellung des Jahresabschlusses waren unverdndert die nachfolgenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden mafSgebend.

Die immateriellen Vermagensgegenstande und das Sachanlagevermdgen wurden zu Anschaffungskosten angesetzt und, soweit abnutzbar, um planmaRige
Abschreibungen vermindert. Die planmafSigen Abschreibungen wurden nach der betriebsbedingten Nutzungsdauer in Anlehnung an die steuerlichen Vor-
schriften linear vorgenommen. Bewegliche Gegenstande des Anlagevermdgens mit Anschaffungskosten von mindestens EUR 150,00 bis maximal
EUR 1.000,00 wurden in Sammelposten zusammengefasst. Diese Sammelposten werden ber eine Nutzungsdauer von 5 Jahren abgeschrieben.

Die Finanzanlagen werden zu Anschaffungskosten nach § 253 ff. HGB bewertet. Bei voraussichtlicher dauernder Wertminderung wurde nach § 253 Abs. 3
Satz 3 HGB auf den niedrigen beizulegenden Wert abgeschrieben.

Die Vorrate werden mit Anschaffungs- und Herstellungskosten zuzUglich eines angemessenen Gemeinkostenzuschlags bzw. zu den niedrigeren Tageswerten
bewertet. Sofern bei einzelnen Projekten Risiken ersichtlich sind, erfolgt die Aktivierung nach den Grundsatzen der verlustfreien Bewertung. Projekte werden
so lange als unfertige Leistungen bilanziert, bis die offiziellen Schlussabrechnungen bzw. Teilabnahmen erfolgt sind. Erhaltene Anzahlungen werden in Aus-
ibung des Wahlrechts gemal § 268 Abs. 5 Satz 2 HGB offen von den Vorrdten abgesetzt. Zinsen fur Fremdkapital werden bei der Ermittlung der Anschaf-
fungs- und Herstellungskosten nicht einbezogen.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande sind mit dem Nennwert angesetzt. Allen risikobehafteten Posten ist durch die Bildung angemessener
Wertberichtigungen Rechnung getragen.

Liquide Mittel werden zu Nennwerten bewertet.

Ruckstellungen werden in Hohe des Betrages angesetzt, der nach verntnftiger kaufmannischer Beurteilung notwendig ist, um alle am Bilanzstichtag erkenn-
baren Risiken und ungewisse Verbindlichkeiten abzudecken.

Verbindlichkeiten sind zum Erfullungsbetrag angesetzt.

Latente Steuern werden nach der Bruttomethode ausgewiesen, wenn zwischen den handels- und steuerrechtlichen Wertansatzen von Vermogensgegen-
standen, Schulden und Rechnungsabgrenzungen temporare Differenzen bestehen. Steuerliche Verlustvortrage wurden nicht berticksichtigt.

C. Erlauterungen zur Bilanz und zur Gewinn- und Verlustrechnung

Zur Entwicklung des Anlagevermégens verweisen wir auf den als Anlage 1 beigefigten Anlagespiegel sowie auf die als Anlage 2 beigefugte Aufstellung des
Anteilsbesitzes. Die Erhéhung des Finanzanlagevermogens ist im Wesentlichen auf Anteilszugange und Darlehensausreichungen an Projektgesellschaften
zurackzufohren.

Die Vorrate in Hohe von TEUR 918,7 (Vorjahr TEUR 12.372,6) beinhalten die fur die einzelnen Projekte erbrachten Leistungen. Erhaltene Anzahlungen in Hohe
von TEUR 77.825,5 wurden offen abgesetzt.

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande setzen sich wie folgt zusammen:

davon mit einer Restlaufzeit

Gesamtbetrag bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre mehr als 5
31.03.16 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR
a) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 8.960,8 8.960,8 0,0 0,0
(Vorjahr) (6.896,5) (6.896,5) (0,0) (0,0)
b) Forderungen gegen verbundene Unternehmen 28.340,7 28.340,7 0,0 0,0
(Vorjahr) (34.609,1) (27.556,9) (0,0) (7.052,2)
¢) Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 0,0 0,0 0,0 0,0
(Vorjahr) (131,0) (131,0) (0,0) (0,0)
d) Sonstige Vermogensgegenstande 3.418,0 3.418,0 0,0 0,0
(Vorjahr) (1.767,1) (1.767,1) (0,0 (0,0)
davon aus Steuern 2.956,1 2.956,1 0,0 0,0
40.719,5 40.719,5 0,0 0,0

Die liquiden Mittel betreffen Guthaben bei Kreditinstituten in Hohe von TEUR 28.427,9 sowie Kassenbestdnde in Hohe von TEUR 3,2. Es bestehen Verfu-
gungsbeschrankungen in Hohe von TEUR 2.043,0 fur Rickbaubtrgschaften, ein Mietaval sowie als Sicherheiten fur Factoringerlése diverser Windfeldbetrei-
bergesellschaften.

Die Steuerrtckstellungen in Hohe von TEUR 3.961,9 beinhalten Ruckstellungen fir ausstehende Verpflichtungen aus Ertragssteuern, welche im Wesentlichen
aus dem laufenden Geschaftsjahr resultieren.

Die sonstigen Ruckstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR 31.03.2016 31.03.2015
Rickstellungen fiir ausstehende Rechnungen 4.214,8 4.073,1
Ruckstellungen fur Personalaufwendungen 3.643,7 1.973,0
Ruckstellungen fiir sonstige Sachverhalte 49,2 4447
Summe 7.907,7 6.490,8
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Die Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

davon mit einer Restlaufzeit

Gesamtbetrag bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre mehr als 5
31.03.16 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR

a) Inhaberschuldverschreibungen 36.000,0 8.000,00 22.000,0 6.000,0
(Vorjahr) (36.000,0) (0,0) (26.000,0) (10.000,0)

b) Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 446,1 446,1 0,0 0,0
(Vorjahr) (16.056,9) (16.056,9) (0,0) (0,0

¢) Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 7.769,6 7.769,6 0,0 0,0
(Vorjahr) (9.016,3) (9.016,3) (0,0) (0,0)

d) Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen 21.776,7 16.185,0 4.349,0 1.242,7
(Vorjahr) (19.382,6) (19.382,6) (0,0) (0,0)

e) Verbindlichkeiten gegentber Unternehmen mit Beteiligungsverhaltnis 78,4 78,4 0,0 0,0
(Vorjahr) (13,6) (13,6) (0,0) (0,0)

f) Sonstige Verbindlichkeiten 6.493,5 6.493,5 0,0 0,0
(Vorjahr) (4.937,7) (4.937,7) (0,0) (0,0)
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit 1341 1341 0,0 0,0
davon aus Steuern 4.126,0 4.126,0 0,0 0,0

Summe 72.564,3 38.972,6 26.349,0 7.242,7

In den Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen sind TEUR 1.775,0 enthalten, die im Rahmen von Kreditverbindlichkeiten der Betreibergesell-
schaft in gleicher Hohe, bei der UmweltBank AG zusatzlich durch eine Patronatserklarung der ENERTRAG AG und die Verpfandung von Kommanditanteilen an
zwei Windfeldbetreibergesellschaften besichert wurden.

Niedrig- bzw. hochverzinsliche Verbindlichkeiten bestanden zum Abschlussstichtag nicht.

Die Verbindlichkeiten gegentber der Deutschen Kreditbank AG in Hohe von TEUR 405,7 sind durch die Zession samtlicher Anspriche aus den entsprechenden
Kaufvertragen zur Lieferung der Windkraftanlagen sowie deren Sicherungstubereignung besichert.

Die passiven latenten Steuern in Hohe von TEUR 18.968,1 sind auf Beteiligungen an verschiedenen Kommanditgesellschaften und die daraus resultierenden
Beteiligungsertrage zuriickzufuhren. Die Ermittlung der latenten Steuern erfolgt auf Basis der Steuersatze, die in den einzelnen Landern am Bilanzstichtag
gelten oder die bereits rechtskraftig beschlossen sind. Bei der Berechnung der latenten Steuern wurde fur Deutschland ein Steuersatz von 30 % und fur
Frankreich von 33,3 % angewendet.

Die Umsatzerlase (TEUR 225.506,3) basieren im Wesentlichen auf GU-Leistungen im Rahmen der Errichtung von Energieanlagen. Es wurden TEUR 109.449,4
in Deutschland sowie TEUR 116.056,9 in Frankreich realisiert.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage in Hohe von TEUR 1.583,7 resultieren im Wesentlichen aus der Auflosung von Rickstellungen (TEUR 1.024,4).

Die Abschreibungen auf Vermdgensgegenstande des Umlaufvermagens beinhalten TEUR 3.293,2 (Vorjahr TEUR 7.977,9) aus der Abwertung von unfertigen
Erzeugnissen, deren Realisierung nicht ausreichend sicher ist.

In der Position Leasingkosten und Factoringgebthren (TEUR 5.367,3) sind im Wesentlichen Aufwendungen fur geleaste Windkraftanlagen in Hohe von
TEUR 5.112,6 (Vorjahr TEUR 5.277,6) sowie Factoringgebuhren aus dem Ankauf von Forderungen aus Stromeinspeisung in Hohe von TEUR 254,6 (Vorjahr
TEUR 1.164,7) enthalten.

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen (TEUR 11.624,6) sind im Wesentlichen Aufwendungen aus dem Anlagenabgang von Finanzanlagevermogen
(TEUR 3.998,6; Vorjahr TEUR 0,5), Aufwendungen fur Fremdleistungen (TEUR 1.412,8; Vorjahr TEUR 1.213,9) sowie Mietzahlungen (TEUR 1.057,8; Vorjahr
TEUR 978,2) bericksichtigt. Des Weiteren beinhaltet die Position Reise- und Werbekosten (TEUR 633,9; Vorjahr TEUR 565,7) sowie KFZ-Kosten (TEUR 628,0;
Vorjahr TEUR 650,6).

Unter den Ertragen aus Ausleihungen des Finanzanlagevermégens werden Zinsen aus Ausleihungen ausgewiesen. Fur Vergleichszwecke wurde der Ausweis
fur das Vorjahr angepasst.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag betragen insgesamt TEUR 8.188,4. Darin sind latente Steuern in Hohe von TEUR 3.169,3 (Vorjahr TEUR 2.816,0)
enthalten.

D. Sonstige Angaben

Grundkapital : TEUR 5.800.000
Anzahl Namensaktien: 580.000 Stiick
Nennbetrag pro Namensaktie : EUR 10,00

Die UCKERWERK Energietechnik GmbH, Dauerthal, ist alleinige Aktionarin der ENERTRAG Aktiengesellschaft.
Geschafte mit nahestehenden Unternehmen und Personen

Im Geschaftsjahr 2015/2016 wurden keine Geschéfte mit nahe stehenden Unternehmen oder Personen zu marktuniblichen Bedingungen im Sinne des
§ 285 Nr. 21 HGB getatigt.

Vorstand und Aufsichtsrat

Vorstandsvorsitzender der ENERTRAG AG ist Dipl.-Ing. Jorg Muller, Nechlin. Weitere Vorstandsmitglieder sind Matthias Konig, Dipl.-Kfm., Prenzlau, und
Dr. rer. Nat. Gunar Hering, Berlin. Die Gesellschaft wird durch den Vorstandsvorsitzenden einzeln oder gemeinschaftlich durch zwei Vorstandsmitglieder oder
durch ein Vorstandsmitglied in Gemeinschaft mit einem Prokuristen vertreten. Einzelvertretungsbefugnis kann erteilt werden.
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Der Aufsichtsrat besteht aus sechs Mitgliedern. Im Geschaftsjahr 1. April 2015 bis 31. Marz 2016 setzte sich der Aufsichtsrat wie folgt zusammen:
Herr Dr. Burkhard Bastuck, Rechtsanwalt, Frankfurt am Main, Aufsichtsratsvorsitzender
Dr. phil. Stephan Kunze, Wirtschaftshistoriker, Berlin
Dr. Martin Altrock, Rechtsanwalt, Berlin
Dr. Heike Pfitzner, Personalberaterin, Hamburg
Dr. Martin Handschuh, Unternehmensberater, Stuttgart
Prof. Dr. Stephan Werner Dohler, Kraftwerksanlageningenieur, Birmenstorf (Schweiz)
Konzernverhéltnisse

Der Abschluss der ENERTRAG AG wird in den befreienden Konzernabschluss der UCKERWERK Energietechnik GmbH, Dauerthal (Gemeinde Schenkenberg),
einbezogen. Die UCKERWERK Energietechnik GmbH stellt jeweils zum 31. Marz des Geschdftsjahres einen Konzernabschluss auf. Die Offenlegung erfolgt im
elektronischen Bundesanzeiger. Bezuglich der Angaben gemadfs § 285 Nr. 11 HGB zu den Unternehmen, an denen die Gesellschaft mit mindestens 20 %
beteiligt ist, verweisen wir auf die Anlage 2 zum Anhang.

Abschlusspraferhonorar

Das vom Abschlussprifer fur das Geschaftsjahr 2015/2016 berechnete Honorar ist im Konzernanhang der Muttergesellschaft UCKERWERK Energietechnik
GmbH angegeben.

Ergebnisverwendungsvorschlag

Der Vorstand schlagt vor, den Jahrestberschuss der ENERTRAG AG fir das Geschaftsjahr 2015/2016 in Héhe von TEUR 19.630,1 (Vorjahr: TEUR 13.345,3) auf
neue Rechnung vorzutragen.

Angaben zu Mitarbeiterzahlen

Im Geschaftsjahr 2015/2016 waren durchschnittlich 208 Mitarbeiter beschaftigt. Diese lassen sich wie folgt aufteilen:

Anstellung in Vollzeit 180
Anstellung in Teil-/Elternzeit 27
Werkstudenten 1

Vergitung der Mitglieder des Vorstands sowie des Aufsichtsrates

Den Mitgliedern des Aufsichtsrates wurden fur ihre Tatigkeit im Geschaftsjahr 2015/2016 Gesamtbeziige in Hohe von TEUR 150,0 (Vorjahr TEUR 151,0)
gewshrt. Die Mitglieder des Vorstandes erhielten fur ihre Tatigkeit im Geschaftsjahr 2015/2016 Gesamtbeziige in Hohe von TEUR 3.163,5 (Vorjahr
TEUR 1.258,3), davon TEUR 2.000 als Teil der erfolgsbasierten Vergutung.

Weitere Beziige, Leistungen oder Kredite im Sinne des § 285 Nr. 9 HGB wurden nicht gewahrt.
Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Sonstige nicht aus der Bilanz ersichtliche finanzielle Verpflichtungen ergeben sich wie folgt:

Gesamt davon gqgu. verbundenen
Unternehmen
TEUR TEUR
Factoring 227.025,3 227.025,3
Leasing 36.549,2 36.148,3
Bestellobligo 55.787,6 0,0
Sonstiges 1.685,8 1.063,2
Summe 321.047,9 264.236,8

Fur Kommanditanteile an drei Windfeldbeteiligungsgesellschaften bestehen Ankaufsoptionen. Bei Austibung der Ankaufsoptionen (erstmals in den Jahren
2024/2025/2027) ist der Kaufpreis von TEUR 29.480,0 zuzUglich eines eventuellen Kaufpreisaufschlages, zum Ubertragungszeitpunkt der Kommanditanteile
fallig.
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DarUber hinaus hat die ENERTRAG AG Ausschittungsgarantien bis zu einem vertraglichen Hochstbetrag von TEUR 3.821,6 Ubernommen. Diese Garantien
wurden bis 31.03.2016 in Hohe von TEUR 808,5 bereits beansprucht. Zum Bilanzstichtag ist davon auszugehen, dass die Restbetrage in Hohe von
TEUR 3.013,1 Gber die Laufzeit der Garantievertrage in Anspruch genommen werden.

Des Weiteren hat die ENERTRAG AG einen Optionsvertrag Uber den Erwerb eines Darlehens von der ENERTRAG Energiedienst GmbH an die ENERTRAG Service
GmbH in Hohe von TEUR 2.200,0 unterzeichnet.

Haftungsverhaltnisse

Die ENERTRAG AG stellt eine Kaufpreisburgschaft in Hohe von TEUR 840,0 fur den Kauf einer Immobilie in Sonnenberg. Die Restschuld betragt zum Bilanz-
stichtag TEUR 106,5 und ist unter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen. Ebenfalls hat die ENERTRAG AG Burgschaften fur Ruckbaukosten diverser
Beteiligungsgesellschaften in Hohe von TEUR 4.602,0 Ubernommen.

Zur Sicherung der Forderungen aus der Forderung einer Betriebsstatte durch die Investitionsbank des Landes Brandenburg zu Gunsten der ENERTRAG Wind-
strom GmbH verburgte sich die ENERTRAG AG zum Bilanzstichtag 31. Mdrz 2016 bis zu einem Hochstbetrag von TEUR 1.188,0.

Als Gesellschafterin der Gut Dauerthal GbR, welche ein Betriebsgebdude der Gesellschaft betreibt, haftet die ENERTRAG AG gesamtschuldnerisch. Zum Bilanz-
stichtag 31. Marz 2016 betrugen die Verbindlichkeiten der Gut Dauerthal GbR TEUR 196,3.

Zur Besicherung von Darlehen an drei Betreibergesellschaften verpfandet die ENERTRAG AG Kommanditanteile in Hohe von TEUR 1.850,0 an die projektfinan-
zierenden Banken und haftet zusatzlich bis zu einer Hohe von TEUR 1.050,0.

Des Weiteren haftet die ENERTRAG AG gesamtschuldnerisch fur einen Darlehensrahmen in Hohe von TEUR 4.500,0, welcher zum 31. Marz 2016 nicht in
Anspruch genommen war. Fir ein weiteres KfW-Darlehen besteht ebenfalls gesamtschuldnerische Haftung der ENERTRAG AG in Hohe von TEUR 1.478,0.
Hiervon waren zum Bilanzstichtag TEUR 529,1 ausstehend.

Ebenfalls gesamtschuldnerisch haftet die ENERTRAG AG gemeinsam mit einer franzésischen Betreibergesellschaft fur Erstattungen an eine externe Windfeld-
betreibergesellschaft. Das maximale Haftungsrisiko wird mit TEUR 1.280,0 beziffert. Daruber hinaus haftet die ENERTRAG AG gegentber einer Betreiberge-
sellschaft fur Ertragsausfallerstattungen, dessen maximales Haftungsrisiko mit TEUR 540 eingeschatzt wird.

Fur Darlehensforderungen eines Tochterunternehmens, gegentber 13 Betreibergesellschaften, ist die ENERTRAG AG als Sicherungsgeber eingetragen. Per
31.03.2016 bestehen diesbeziiglich Eventualverbindlichkeiten mit einem Hochstbetrag von TEUR 15.734,9.

Zur Besicherung eines Darlehens eines Anlagenherstellers an eine polnische Projektgesellschaft haftet die ENERTRAG AG ebenfalls als Sicherungsgeber. Per
Bilanzstichtag ist ein Betrag in Hohe von TEUR 1.014,4 ausstehend.

Die ENERTRAG AG hat fiir zwei Betreibergesellschaften eine Gewshrleistungsbirgschaft fir Mangelanspriiche bis zu einem Betrag von TEUR 410,7 Gbernom-
men.

Aufgrund der Marktkenntnis, der Erfahrungen aus dem operativen Geschaftsbetrieb sowie der Risikoeinschdtzung wird die Inanspruchnahme der aufgefthr-
ten Haftungsverhaltnisse vom Vorstand als gering eingeschatzt. Die Beurteilung erfolgt auf Basis des permanenten Monitorings der Geschaftsentwicklung
sowie auf der Auswertung regelmaRiger Controlling- und Managementreports.

Dauerthal, den 10. Juni 2016

Der Vorstand
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6.2.3.1 Entwicklung des Anlagevermégens (Anlage 1 zum Anhang)

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Stand Abgange Zugange Umbuchungen Stand
In TEUR 01.04.15 31.03.16
I. Immaterielle Vermégensgegenstande

—_

. selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte und
ahnliche Rechte und Werte 89,2 0,0 11,9 0,0 101,1
2. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 139,0 0,0 14,9 0,0 153,9
3. Geschafts- oder Firmenwert

4. geleistete Anzahlungen

228,2 0,0 26,8 0,0 255,0
II. Sachanlagen
1. Grundstucke, grundstiicksgleiche Rechte und
Bauten einschliel3lich der Bauten auf fremden
Grundsticken 3.113,3 83,1 25,0 0,0 3.055,2
2. technische Anlagen und Maschinen 5.071,8 0,0 0,0 0,0 5.071,8
3. andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 666,4 266,8 146,5 0,0 546,1
4. geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 0,0 0,0 22,4 0,0 22,4
8.851,5 349,9 193,9 0,0 8.695,5
IIl. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 42.263,9 4.021,5 11.213,3 1.257,6 50.713,3
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 52.386,2 0,0 2.298,9 1.486,7 56.171,8
3. Beteiligungen 4.010,2 22.389,0 23.236,5 -1.257,6 3.600,1
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht 2.173,6 0,0 -15,7 -1.486,7 671,2
5. sonstige Ausleihungen 2.507,4 0,0 -71,3 0,0 2.436,1
6. Genossenschaftanteile 0,0 0,0 3,4 0,0 3,4
103.341,3 26.410,5 36.665,1 0,0 113.595,9
Gesamt 112.421,0 26.760,4 36.885,8 0,0 122.546,4
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In TEUR
I. Immaterielle Vermégensgegenstande

—_

- =

. selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte und

ahnliche Rechte und Werte

. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche

Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

. Geschafts- oder Firmenwert

. geleistete Anzahlungen

. Sachanlagen

. Grundstucke, grundstucksgleiche Rechte und

Bauten einschliel3lich der Bauten auf fremden
Grundstlcken

. technische Anlagen und Maschinen

. andere Anlagen, Betriebs- und

Geschaftsausstattung

. geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

IIl. Finanzanlagen

swWwo N =

(Oal

. Anteile an verbundenen Unternehmen
. Ausleihungen an verbundene Unternehmen
. Beteiligungen

. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein

Beteiligungsverhaltnis besteht

. sonstige Ausleihungen

. Genossenschaftanteile

Gesamt

Stand
01.04.15

12,8

139,0

151,8

744,7
3.370,4

507,3
0,0

4.622,4

1.756,1
9.692,0
0,0

0,0
0,0

0,0
11.4481
16.222,3

Abschreibungen

Abgange

0,0

0,0

0,0

83,1
0,0

247,0
0,0

330,1

0,0
0,0
0,0

0,0
0,0

0,0
0,0
330,1

Zugéange

2,3

211,7
179,8

50,9
0,0

442,4

545,0
1.443,9
0,0

0,0
0,0

0,0
1.988,9
2.464,3

Stand
31.03.16

43,5

141,3

184,8

873,3
3.550,2

311,2
0,0

47347

2.301,1
111359
0,0

0,0
0,0

0,0
13.437,0
18.356,5

Restbuchwert

Stand
31.03.16

70,2

2.181,9
1.521,6

2349
22,4

3.960,8

48.412,2
45.035,9
3.600,1

671,2
2.436,1

3,4
100.158,9
104.189,9

Stand

31.03.15

76,4

0,0

76,4

2.368,5
1.701,4

159,1
0,0

4.229,0

40.507,9
42.694,2
4.010,2

2.173,6
2.507,4

0,0
91.893,3
96.198,7
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6.2.3.2  Aufstellung des Anteilsbesitzes zum 31.03.2016 nach § 285 HGB (Anlage 2 zum Anhang)

Name und Sitz der Gesellschaft Wéshrung  Anteil am Eigenkapital Jahresergebnis Jahr
Kapital (in Tsd. Landes-  (in Tsd. Landes-
(%) wéhrung) wahrung)
Windpark- bzw. Biogasanlagenbetreibergesellschaften
ENERTRAG Aisne Il SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -14,2 -7,5 31.03.2015
ENERTRAG Amiénois SCS, Cergy EUR 100,0 -666,4 -1.188,8 31.03.2015 B
ENERTRAG Beauce | SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -4.505,7 514,5 31.03.2015 )
ENERTRAG Beauce 11 SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -3.060,3 69,4 31.03.2015 )
ENERTRAG Beauce V SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 0,1 -0,9 31.03.2015
ENERTRAG Bioenergie Wittenhof GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 1.503,7 260,6 31.03.2015
ENERTRAG Bourgogne | SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -3,9 -1,4 31.03.2015
ENERTRAG Bourgogne I SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 0,1 -0,9 31.03.2015
ENERTRAG Lacaune SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -9,5 -1,1 31.03.2015
ENERTRAG Picardy Verte Il SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -2.086,1 -2.542,3 31.03.2015 B
ENERTRAG Poitou Charente | SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -3,9 -1,5 31.03.2015
ENERTRAG Poitou Charente Il SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -39 -1,4 31.03.2015
ENERTRAG Aisne VIl SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -4,1 -1,4 31.03.2015
ENERTRAG Aisne V SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -4,0 -1,4 31.03.2015
ENERTRAG Aisne IX SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -4,1 -1,6 31.03.2015
ENERTRAG Santerre Il SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -9,9 0,5 31.03.2015
ENERTRAG Ternois Il SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -2.727,2 -807,0 31.03.2015 )
ENERTRAG Ternois V SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 3.184,0 -102,2 31.03.2015
ENERTRAG Ternois VI SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -694,8 -659,9 31.03.2015 )
ENERTRAG Windfeld Bobbau GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 43,3 969,4 425,4 31.12.2014
ENERTRAG Windfeld Elzer Berg GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 -349,9 -350,3 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Freiheit Il Roitzsch GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 -161,5 510,0 31.12.2015 )
ENERTRAG Windfeld Hoher FIdming Il GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 1.781,2 -199,3 31.12.2014
ENERTRAG Windfeld Hoher FIdming IV GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 2.075,8 -265,8 31.12.2014
ENERTRAG Windfeld Hoher FIdming V GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 -392,8 -382,8 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Kleisthohe Il GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 -286,9 65,5 31.03.2015 B
ENERTRAG Windfeld Nadrensee/Pomellen GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 1.517,4 128,7 31.03.2015
ENERTRAG Windfeld Schonfeld X GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 3.563,5 29,3 31.03.2015
ENERTRAG Windfeld Schonfeld XI GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 3.592,5 58,5 31.03.2015
ENERTRAG Windfeld Schénfeld XIl GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 2.481,6 141,5 31.03.2015
ENERTRAG Windfeld Schonfeld XIIl GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 0,4 -0,7 31.03.2015
ENERTRAG Windfeld Sonnenberg GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 6.248,1 3.207,3 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Sonnenberg Ill GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 1.234,7 -13,0 31.03.2015
ENERTRAG Windfeld Spitzer Berg GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 -1.726,2 600,0 31.03.2015 B
ENERTRAG Windfeld Uckermark BO GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 50,0 1.889,5 117,2 31.03.2015
ENERTRAG Windfeld Uckermark B8 GmbH & Co KG, Dauerthal EUR 100,0 384,1 11 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Uckermark F3 GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 591,0 -5,5 31.03.2015
ENERTRAG Windfeld Uckermark IX GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 855,3 243,4 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Welsebruch GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 0,2 -0,3 31.03.2015
SECE.TN SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -600,2 -1.041,5 31.03.2015 )
ENERTRAG Windfeld Nadrensee GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 74,3 -1.662,7 1.901,0 31.12.2014 )
North Pickenham Windfarm LLP, Diss/GroRbritannien GBP 90,0 2.255,7 854,2 31.03.2015
ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 45,1 -31.906,9 -1.354,0 31.12.2014 )
Windfeld Butow/Zepkow GmbH & Co.1. Betreiber KG, Butow EUR 75,6 547,9 684,6 31.12.2014
ENERTRAG Windfeld Quenstedt GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 71,2 588,7 514,5 31.12.2014
ENERTRAG Windfeld Neuenfeld W7 GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 70,9 874,5 551 31.03.2015
ENERTRAG Windfeld Weenermoor GmbH & CO. KG (vormals PROKON Nord EUR 61,8 422,6 1.120,4 31.12.2014
Energiesysteme GmbH & Co. Windpark Weenermoor KG), Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Uckermark GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 59,7 845,6 997,3 31.12.2014
ENERTRAG Windfeld Klostermoor GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 53,9 165,7 923,2 31.12.2014
ENERTRAG Bioenergie Kleisthohe GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 50,0 -66,5 144,4 31.03.2015 B
ENERTRAG Bioenergie Wanzleben GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 50,0 478,0 -13,6 31.12.2014
ENERTRAG SWG Windfeld Nechlin Il GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 50,0 1.761,4 61,2 31.12.2014
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ENERTRAG SWG Windfeld Uckermark GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 50,0 2.114,9 -32,8 31.12.2014

ENERTRAG Windfeld Schenkenberg 0 GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 700,7 -43,8 31.12.2014
ENERTRAG Windfeld Postlow GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 46,0 449,8 429,4 31.12.2014
ENERTRAG Windfeld Bobbau Il GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 -1.681,1 -182,3 B
ENERTRAG Windfeld Nechlin GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 36,9 2.956,0 1.498,5 31.12.2014
ENERTRAG Windfeld Uckermark Ill GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 29,9 2.472,4 99,7 31.12.2014
ENERTRAG Windfeld Uckermark IV GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 29,9 2.647,7 -143,8 31.12.2014
ENERTRAG Windfeld Uckermark V GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 29,9 2.453,4 -158,0 31.12.2014
ENERTRAG Windfeld Uckermark VI GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 29,9 2.677,6 94,9 31.12.2014
ENERTRAG Windfeld Uckermark VIl GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 29,9 2.707,6 -134,2 31.12.2014
Komplementér- und Dachgesellschaften

ENERTRAG Windfeld Verwaltungsgesellschaft mbH, Dauerthal EUR 100,0 196,0 17,6 31.03.2015
ENERTRAG Gestion Aisne Il SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -14,2 -7,5 31.03.2015
ENERTRAG Gestion Aisne Il SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 8,2 33 31.03.2015
ENERTRAG Gestion Aisne VIII SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 3,2 33 31.03.2015
ENERTRAG Gestion Aisne | SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 2,1 3,5 31.03.2015
ENERTRAG Gestion Aisne VI SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 6,9 3,6 31.03.2015
ENERTRAG Windwerk Il GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 29,9 13.711,7 218,9 31.12.2014
ENERTRAG Gestion Picardie Verte Il SAS , Cergy/Frankreich EUR 100,0 489,5 10,0 31.03.2015
ENERTRAG Gestion Beauce | SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 650,5 33,6 31.03.2015
ENERTRAG Gestion Santerre | SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 1.464,8 166,8 31.03.2015
ENERTRAG Energie SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 194,4 13 31.03.2015
ENERTRAG Windfeld Sonnenberg Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG,  EUR 100,0 -1.305,2 -1.307,1 31.12.2015
Dauerthal

ENERTRAG Windfeld Sonnenberg Il GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 14.966,2 -7,8 31.12.2015
Konzernfunktionen

ENERTRAG Energiedienst GmbH, Dauerthal EUR 100,0 4.925,8 748,6 31.03.2015
ENERTRAG Service GmbH, Dauerthal EUR 100,0 -347,5 328,4 31.03.2015
ENERTRAG Energiezins GmbH, Dauerthal EUR 100,0 5.275,5 328,6 31.03.2015
ENERTRAG Landgesellschaft mbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 7.089,6 51,4 31.12.2014
ENERTRAG Energieinvest GmbH, Dauerthal EUR 100,0 775,8 -152,1 31.03.2015
ENERTRAG Agrar GmbH, Dauerthal EUR 100,0 115,7 53,0 31.03.2015
ENERTRAG Gut Dauerthal GbR, Dauerthal EUR 97,3 2.173,4 36,8 31.03.2015
ENERTRAG Netzinfrastruktur GmbH, Dauerthal EUR 100,0 74,2 76,7 31.03.2015
ENERTRAG Windstrom GmbH, Dauerthal EUR 72,5 3.184,6 749,3 31.03.2015
Windstrom Betriebs- und Verwaltungsgesellschaft mbH, Edemissen EUR 72,5 969,2 -4,1 31.03.2015
ENERTRAG UK Ltd, Dunfermline/GroR3britannien GBP 100,0 -3.034,1 886,6 31.03.2015
Diss Investments Ltd., Norwich/GroRbritannien GBP 100,0 3.912,5 4540 31.03.2015
ENERTRAG Polska Sp. 7 0.0., Szczecin/Polen PLN 80,0 -468,3 326,3 31.03.2015
Wiatrowe Elektrownie Sp. z 0.0., Szczecin/Polen PLN 100,0 -141,4 -1,7 31.03.2015
ENERTRAG Windfeld Kleisthohe Spitzer Berg GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 4.247,4 11,0 31.03.2015
ENERTRAG SWG Windfeld Verwaltungsgesellschaft mbH, Dauerthal EUR 50,0 49,5 15,7 31.12.2015
ENERTRAG Treuhand Vermdgensverwaltung GmbH, Dauerthal EUR 100,0 40,3 15,3 31.03.2016
ENERTRAG-Bolkowice Sp.z.0.0., Szczecin PLN 100,0 -377,6 -30,0 31.03.2015
ENERTRAG-Dunowo Sp.z.0.0., Szczecin PLN 100,0 -341,0 -210,5 31.03.2015
Assoziierte Unternehmen

Ternois Est SAS, Cergy/Frankreich EUR 30,0 -755,3 292,0 30.09.2015 )
Ternois Sud SAS, Cergy/Frankreich EUR 30,0 -1.811,9 109,2 30.09.2015 )
Campremy | SAS, Cergy/Frankreich EUR 30,0 730,1 -464,7 30.09.2015
SECE Caix SAS, Cergy/Frankreich EUR 30,0 1.218,5 -1.087,7 30.09.2015
ENERTRAG Windfeld Neuenfeld W2 GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 25,2 411,6 185,8 31.12.2014
ENERTRAG Windfeld Friedland B1 GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 25,1 747,2 36,0 31.12.2014
Centrale ENERTRAG Code d Albatre SAS, Cergy (Frankreich) EUR 20,0 -790,6 -7,7 31.03.2015
Windfeld Butow/Zepkow GmbH & Co. Zepkow KG, Bitow EUR 43,0 420,3 17,4 31.12.2014

*) Diese Gesellschaften weisen ein negatives Figenkapital auf, welches wesentlich durch die gewlinschte Inanspruchnahme steuerlicher Abschreibungsmaog-
lichkeiten entstanden ist.

Daruber hinaus bestehen noch eine Vielzahl weiterer Beteiligungen, iberwiegend an Projektgesellschaften, die noch keinen oder unwesentlichen Geschafts-
betrieb haben.
Im Handelsregister ist als Sitz der in Dauerthal ansassigen Unternehmen Schenkenberg angegeben.
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6.2.4 Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang - unter Einbeziehung der Buchfihrung und den Lagebe-
richt der ENERTRAG AG, Dauerthal (Gemeinde Schenkenberq), fur das Geschaftsjahr vom 1. April 2015 bis zum 31. Marz 2016 gepruft.

Die Buchfuhrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung
der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefuhrten Priffung eine Beurteilung Uber den Jahres-
abschluss unter Einbeziehung der Buchfuhrung und Uber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsdtze
ordnungsmafiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufuhren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe, die sich auf
die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsméaRiger Buchfuhrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.

Bei der Festlequng der Priffungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Gber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Ge-
sellschaft sowie die Erwartungen tber magliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslequngsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die Angaben in Buchfihrung, Jahresabschluss und Lagebericht Gberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter
sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend
sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefthrt.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt
unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmalRiger Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermagens-, Finanz- und Er-

tragslage der Gesellschaft.

Der Lagebericht steht im Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen
und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Minchen, den 10. Juni 2016

MAZARS GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprafungsgesellschaft
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6.2.5 Kapitalflussrechnung zum 31. Mérz 2016

31. Médrz 2016 31. Marz 2015

TEUR TEUR TEUR TEUR
Periodenergebnis 19.630 13.345
Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermogens 2.470 1.150
Zunahme/Abnahme der Rickstellungen 1.249 7.313
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage 2.401 8.732
Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermogens 3.902 724
Zunahme/Abnahme der Vorrdte, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 5.018 -37.092
sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder der Finanzierungstatigkeit
zuzuordnen sind
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie 10.720 630
anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder der Finanzierungstatigkeit zuzuordnen
sind
Zinsaufwendungen/Zinsertrage 495 791
Sonstige Beteiligungsertrage -997 -847
Zunahme/Abnahme Ertragsteueraufwand/-ertrag 8.188 7.394
Zunahme/Abnahme Ertragsteuerzahlungen -4.076 659
Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit 49.001 1.351
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Sachanlagevermogens 20 28
Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermégen -194 213
Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle Anlagevermaogen 27 -89
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Finanzanlagevermogens 22.525 13.499
Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagevermogen -39.823 -23.280
Erhaltene Zinsen 2.598 1.860
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -14.901 -8.196
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von (Finanz-) 6.486 7.967
Krediten
Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-) Krediten -19.197 -4.873
Veranderungen der Finanzschulden aus cash pooling 3 -48
Gezahlte Zinsen und Dividenden -4.183 -4.754
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -16.891 -1.708
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds 17.209 -8.553
Finanzmittelbestand am Anfang des Berichtszeitraums 11.222 19.775
Finanzmittelbestand am Ende des Berichtszeitraumes 28.431 11.222
Zusammensetzung des Finanzmittelbestands:
Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 28.431 11.222

Der Finanzmittelfonds beinhaltet ausschlieRlich fltssige Mittel (Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten).

Auf den Finanzmittelbestand bestehen Verfiigungsbeschrénkungen in Hohe von TEUR 2.043,0 (Vorjahr: TEUR 1.458,5) im Wesentlichen fur Rickbauburgschaf-
ten sowie als Sicherheiten fur Factoringerlose diverser Windparkbetreibergesellschaften.

72 Finanzteil | ENERTRAG Zins 2026



Bescheinigung

An die ENERTRAG Aktiengesellschaft, Schenkenberg / Dauerthal:

Wir haben die von der ENERTRAG Aktiengesellschaft, Schenkenberg / Dauerthal aus dem Jahresabschluss fir das Geschéftsjahr 2015/16 fr den Zeitraum
vom 1. April 2015 bis zum 31. Marz 2016 sowie aus der zugrunde liegenden Buchfiihrung abgeleitete Kapitalflussrechnung fur dieses Geschaftsjahr geprift.
Die Kapitalflussrechnung erganzt den auf Grundlage der deutschen handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellten Jahresabschluss der Gesellschaft fur dieses
Geschaftsjahr.

Die Aufstellung der Kapitalflussrechnung nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Ge-
sellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf Grundlage der von uns durchgefthrten Prifung ein Urteil dariber abzugeben, ob die Kapitalflussrechnung ordnungsge-
mafs aus dem Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr 2015/16 fur den Zeitraum vom 1. April 2015 bis zum 31. Marz 2016 sowie aus der zugrunde liegenden
Buchfuhrung nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften abgeleitet wurde. Nicht Gegenstand dieses Auftrages ist die Prifung des zugrunde liegen-
den Jahresabschlusses sowie der zugrunde liegenden Buchfihrung.

Wir haben unsere Prifung unter Beachtung des IDW Prifungshinweises: Prifung von zusatzlichen Abschlusselementen (IDW PH 9.960.2) so geplant und
durchgefthrt, dass wesentliche Fehler bei der Ableitung der Kapitalflussrechnung aus dem Jahresabschluss sowie der zugrunde liegenden Buchfihrung mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse wurde die Kapitalflussrechnung fur das Geschaftsjahr 2015/16 ordnungs-
gemals aus dem Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr 2015/16 sowie aus der zugrunde liegenden Buchfihrung nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften abgeleitet.

MAZARS GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprafungsgesellschaft

Ao A

Schafer Bahr
Wirtschaftsprifer Wirtschgftsprifer

Minchen, den 29. November 2016

Bei Veroffentlichung oder Weitergabe der Kapitalflussrechnung in einer von der bescheinigten Fassung abweichenden Form bedarf es zuvor unserer erneuten
Stellungnahme, sofern hierbei unsere Bescheinigung zitiert oder auf unsere Priffung hingewiesen wird; wir weisen entsprechend auf § 328 HGB hin.
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6.3  Jahresabschluss zum 31. Mdrz 2015

6.3.1 Bilanz zum 31. Marz 2015

AKTIVA

A. ANLAGEVERMOGEN
I. Immaterielle Vermogensgegenstande

Selbstgeschaffene gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte

IIl. Sachanlagen
1. Grundstucke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
2. Technische Anlagen und Maschinen

3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung

IIl. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen
3. Beteiligungen
4. Ausleihungen an Unternehmen mit Beteiligungsverhaltnis

5. Sonstige Ausleihungen

B. UMLAUFVERMOGEN

. Vorrgte
1. Unfertige Leistungen
2. Fertige Erzeugnisse und Waren
3. Geleistete Anzahlungen

4. Erhaltene Anzahlungen

II. Forderungen und sonstige Vermogensgegensténde
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen
3. Forderungen gegen Unternehmen mit Beteiligungsverhaltnis

4. Sonstige Vermogensgegenstande

Ill. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

C. AKTIVE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

31.03.2015
TEUR

76,4
76,4

2.368,5
1.701,4

1591
4.229,0

40.507,9
42.694,2
4.010,2
2.173,6
2.507,4
91.893,3
96.198,7

48.681,7
3,6
41.582,8
-77.895,5
12.372,6

6.896,5
34.609,1
131,0
1.767,1
43.403,7

11.222,1
11.2221

66.998,4

64,9
64,9

163.262,0

31.03.2014
TEUR

0,0
0,0

2.573,8
1.670,1

195,6
4.439,5

39.076,1
33.088,6
3.484,5
4.096,0
2.384,2
82.129,4
86.568,9

34.197,8
11,9
23.386,2
-57.595,9
0,0

4.962,6
28.262,4
127,9
2.410,5
35.763,4

19.775,2
19.775,2

55.538,6

1249
1249

142.232,4
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PASSIVA

A

EIGENKAPITAL

I. Gezeichnetes Kapital

=

—_

N ot A WwN

m

Kapitalriicklage

Gewinnrcklage

Gesetzliche Rucklage

. Bilanzgewinn

. RUCKSTELLUNGEN
. Steuerrtckstellungen
. Sonstige Ruckstellungen

. VERBINDLICHKEITEN

. Inhaberschuldverschreibungen

. Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten

. Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen

. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

. Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen

. Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen mit Beteiligungsverhaltnis

. Sonstige Verbindlichkeiten

davon aus Steuern: TEUR 1.308,0 (Vorjahr TEUR 0,3)
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit: TEUR 151,3 (Vorjahr TEUR 184,4)

PASSIVE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

. PASSIVE LATENTE STEUERN

31.03.2015
TEUR

5.800,0

1.693,6

580,0

43.283,2
51.356,8

4.130,1
6.490,8
10.620,9

36.000,0
16.056,9
0,0
9.016,3
19.382,6
13,6
4.937,7

85.407,1

179,6
179,6

15.697,6
15.697,6

163.262,0

31.03.2014
TEUR

5.795,5

1.693,6

579,5

29.942,8
38.011,5

369,8
2.938,5
3.308,3

36.000,0
10.379,7
12.015,1
5.569,1
20.529,0
0,0
4.573,4

89.066,3

300,3
300,3

11.546,0
11.546,0

142.232,4
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6.3.2 Gewinn- und Verlustrechnung for das Geschaftsjahr zum 31. Marz 2015

—_

AW N

. Umsatzerlose
. Erhdhung des Bestandes an fertigen und unfertigen Erzeugnissen
. Sonstige betriebliche Ertrage

. Materialaufwand

a) Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fiir bezogene Waren

b) Aufwendungen fur bezogene Leistungen

. Personalaufwand

a) Lohne und Gehalter

b) Soziale Abgaben

. Abschreibungen

a) auf immaterielle Vermdgensgegenstande des Anlagevermogens und Sachanlagen

b) auf Vermogensgegenstande des Umlaufvermogens

. Sonstige betriebliche Aufwendungen
. Leasingkosten und Factoringgebthren
. Ertrage aus Beteiligungen

davon aus verbundenen Unternehmen: TEUR 846,5 (Vorjahr TEUR 1.279,2)

10. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

11

davon aus verbundenen Unternehmen: TEUR 3.167,5 (Vorjahr TEUR 2.986,7)
Abschreibungen auf Finanzanlagen

12. Zinsen und ahnliche Aufwendungen

davon an verbundene Unternehmen: TEUR 951,3 (Vorjahr TEUR 940,6)

13. Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit

14. auBerordentliche Aufwendungen

15. auRerordentliches Ergebnis

16. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

17. Sonstige Steuern

18. Jahresuberschuss

19. Gewinnvortrag

20. Kapitalerhohung

21.

Einstellung in die gesetzliche Ricklage

22. Ausschittung

23. Bilanzgewinn

6.3.3

A

Allgemeines

Anhang der ENERTRAG Aktiengesellschaft fur das Geschaftsjahr vom 1. April 2014 bis 31. Mérz 2015

2014/2015
TEUR
159.202,2

22.461,8
2.944,3
-126.534,4
4431
-126.091,3
-11.864,5
-10.017,2
-1.847,3
-8.739,6
-409,0
-8.330,6
-9.291,7
-6.442,4
846,5

3.504,3

-740,7
-4.295,4

21.050,4
-4,5

-4,5
-7.393,6
-307,0
13.345,3
29.942,8
-4,5

-0,4

0,0
43.283,2

2013/2014
TEUR
46.982,5

14.637,8
2.499,6
-35.876,6
-149,5
-35.727,1
-10.303,0
-8.521,0
-1.782,0
-5.106,5
-1.334,8
-3.771,7
-7.717,7
-6.802,7
1.297,2

3.863,3

-613,2
-4.622,0

-1.761,3
-140,6
-140,6
-482,3
-249,6

-2.633,8

37.776,6

0,0
0,0
-5.200,0
29.942,8

Der vorliegende Jahresabschluss der ENERTRAG Aktiengesellschaft (nachfolgend ENERTRAG AG) wurde gemals §§ 242 ff. und §§ 264 ff. HGB sowie nach den
einschlagigen Vorschriften des AktG und der Satzung aufgestellt. Es gelten die Vorschriften fur groRe Kapitalgesellschaften im Sinne des § 267 Abs. 3 HGB.

Im Interesse der Bilanzklarheit wurden die Vermerke nach § 268 Abs. 4 Satz 1 und § 268 Abs. 5 Satz 1 HGB in den Anhang aufgenommen.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert (§ 275 Abs. 1 HGB). Der Abschluss ist in EUR aufgestellt.

Entsprechend des Wahlrechts nach § 265 Abs. | HGB wurde das Gliederungsschema der Gewinn- und Verlustrechnung um einen Posten erweitert. Der Posten
,9. Leasingkosten und Factoringgebthren” enthélt ausschlieRlich die Leasingaufwendungen fur Windkraftanlagen sowie die Factoringgebthren aus dem Kauf

VO

n Forderungen aus Stromeinspeisungen.
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B. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
Fur die Aufstellung des Jahresabschlusses waren unverdndert die nachfolgenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden mafSgebend.

Die immateriellen Vermagensgegenstande und das Sachanlagevermdgen wurden zu Anschaffungskosten angesetzt und, soweit abnutzbar, um planmaRige
Abschreibungen vermindert. Die planmafSigen Abschreibungen wurden nach der betriebsbedingten Nutzungsdauer in Anlehnung an die steuerlichen Vor-
schriften linear vorgenommen. Bewegliche Gegenstande des Anlagevermdgens mit Anschaffungskosten von mindestens EUR 150,00 bis maximal
EUR 1.000,00 wurden in Sammelposten zusammengefasst. Diese Sammelposten werden ber eine Nutzungsdauer von 5 Jahren abgeschrieben.

Die Finanzanlagen werden zu Anschaffungskosten nach § 253 ff. HGB bewertet. Bei voraussichtlicher dauernder Wertminderung wurde nach § 253 Abs. 3
Satz 3 HGB auf den niedrigen beizulegenden Wert abgeschrieben.

Die Vorrate werden mit Anschaffungs- und Herstellungskosten zuzUglich eines angemessenen Gemeinkostenzuschlags bzw. zu den niedrigeren Tageswerten
bewertet. Sofern bei einzelnen Projekten Risiken ersichtlich sind, erfolgt die Aktivierung nach den Grundsatzen der verlustfreien Bewertung. Projekte werden
so lange als unfertige Leistungen bilanziert, bis die offiziellen Schlussabrechnungen bzw. Teilabnahmen erfolgt sind. Erhaltene Anzahlungen werden in Aus-
ibung des Wahlrechts gemafR § 268 Abs. 5 Satz 2 HGB offen von den Vorraten abgesetzt. Zinsen fur Fremdkapital werden bei der Ermittlung der Anschaf-
fungs- und Herstellungskosten nicht einbezogen.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande sind mit dem Nennwert angesetzt. Allen risikobehafteten Posten ist durch die Bildung angemessener
Wertberichtigungen Rechnung getragen.

Liquide Mittel werden zu Nennwerten bewertet.

Ruckstellungen werden in Hohe des Betrages angesetzt, der nach vernunftiger kaufmannischer Beurteilung notwendig ist, um alle am Bilanzstichtag erkenn-
baren Risiken und ungewisse Verbindlichkeiten abzudecken.

Verbindlichkeiten sind zum Erfullungsbetrag angesetzt.

Latente Steuern werden nach der Bruttomethode ausgewiesen, wenn zwischen den handels- und steuerrechtlichen Wertansatzen von Vermogensgegen-
standen, Schulden und Rechnungsabgrenzungen temporare Differenzen bestehen. Steuerliche Verlustvortrage wurden nicht berticksichtigt.

C. Erlauterungen zur Bilanz und zur Gewinn- und Verlustrechnung

Zur Entwicklung des Anlagevermégens verweisen wir auf den als Anlage 1 beigefiigten Anlagespiegel sowie auf die als Anlage 2 beigefugte Aufstellung des
Anteilsbesitzes. Die Erhohung des Finanzanlagevermagens ist im Wesentlichen auf Darlehensausreichungen an Projektgesellschaften zurickzufihren.

Die Vorrate in Hohe von TEUR 12.372,6 (Vorjahr TEUR 0,0) beinhalten die fur die einzelnen Projekte erbrachten Leistungen. Erhaltene Anzahlungen in Hohe
von TEUR 77.895,5 wurden offen abgesetzt.

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande setzen sich wie folgt zusammen:

davon mit einer Restlaufzeit

Gesamtbetrag bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre mehr als 5
31.03.15 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR
a) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 6.896,5 6.896,5 0,0 0,0
(vorjahr) (4.962,6) (4.962,6) (0,0) (0,0)
b) Forderungen gegeniber verbundenen Unternehmen 34.609,1 27.556,9 0,0 7.052,2
(Vorjahr) (28.262,4) (18.078,0) (1.843,6) (8.340,8)
¢) Forderungen gegentber Unternehmen mit Beteiligungsverhaltnis 131,0 131,0 0,0 0,0
(Vorjahr) (127,9) (127,9) (0,0) (0,0)
d) Sonstige Vermogensgegenstande 1.7671 17671 0,0 0,0
(Vorjahr) (2.410,5) (2.410,5) (0,0) (0,0)
davon aus Steuern 1.248,6 1.248,6 0,0 0,0
43.403,7 36.351,5 0,0 7.052,2

Die Forderungen gegentber verbundenen Unternehmen mit einer Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren beziehen sich in voller Hohe auf die ENERTRAG Wind-
feld Wolfsmoor GmbH & Co. KG.

Die liquiden Mittel betreffen Guthaben bei Kreditinstituten in Hohe von TEUR 11.218,8 sowie Kassenbestdnde in Hohe von TEUR 3,3. Es bestehen Verfu-
gungsbeschrankungen in Hohe von TEUR 1.458,5 fur Rickbaubtrgschaften, ein Mietaval sowie als Sicherheiten fur Factoringerlose diverser Windfeldbetrei-
bergesellschaften.

Die Steuerrickstellungen in Hohe von TEUR 4.130,1 beinhalten Ruckstellungen fir ausstehende Verpflichtungen aus Ertragssteuern, welche im Wesentlichen
aus dem laufenden Geschaftsjahr resultieren.

Die sonstigen Rickstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR 31.03.2015 31.03.2014
Ruckstellungen fur ausstehende Rechnungen 4.073,1 1.807,0
Ruckstellungen fir Personalaufwendungen 1.973,0 641,7
Ruckstellungen fur sonstige Sachverhalte 444,7 489,8
Summe 6.490,8 2.938,5
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Die Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

davon mit einer Restlaufzeit

Gesamtbetrag bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre mehr als 5
31.03.15 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR
a) Inhaberschuldverschreibungen 36.000,0 0,00 26.000,0 10.000,0
(Vorjahr) (36.000,0) (0,0) (18.000,0) (18.000,0)
b) Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 16.056,9 16.056,9 0,0 0,0
(Vorjahr) (10.379,7) (10.379,7) (0,0) (0,0
¢) Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 0,0 0,0 0,0 0,0
(Vorjahr) (12.015,1) (12.015,1) (0,0) (0,0
d) Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 9.016,3 9.016,3 0,0 0,0
(Vorjahr) (5.569,1) (5.569,1) (0,0) (0,0)
e) Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen 19.382,6 19.382,6 0,0 0,0
(Vorjahr) (20.529,0) (20.529,0) (0,0) (0,0)
f) verbindlichkeiten gegentber Unternehmen mit Beteiligungsverhaltnis 13,6 13,6 0,0 0,0
(Vorjahr) (0,0) (0,0) (0,0) (0,0)
g) Sonstige Verbindlichkeiten 4.937,7 4.937,7 0,0 0,0
(Vorjahr) (4.573,4) (4.573,4) (0,0) (0,0)
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit 151,3 151,3 0,0 0,0
davon aus Steuern 1.308,0 1.308,0 0,0 0,0
Summe 85.407,1 49.407,1 26.000,0 10.000,0

In den Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen sind TEUR 2.400,9 enthalten, die im Rahmen von Kreditverbindlichkeiten der Betreibergesell-
schaft in gleicher Hohe, bei der UmweltBank AG zusatzlich durch eine Patronatserklarung der ENERTRAG AG und die Verpfandung von Kommanditanteilen an
zwei Windfeldbetreibergesellschaften besichert wurden.

Niedrig- bzw. hochverzinsliche Verbindlichkeiten bestanden zum Abschlusstag nicht.

Die Verbindlichkeiten gegentber der Deutschen Kreditbank AG in Hohe von TEUR 11.979,5 sind durch die Zession samtlicher Anspriiche aus den entspre-
chenden Kaufvertragen zur Lieferung der Windkraftanlagen sowie deren Sicherungsibereignung besichert.

Die passiven latenten Steuern in Hohe von TEUR 15.697,6 sind auf Beteiligungen an verschiedenen Kommanditgesellschaften und die daraus resultierenden
Beteiligungsertrage zuriickzufuhren. Die Ermittlung der latenten Steuern erfolgt auf Basis der Steuersatze, die in den einzelnen Landern am Bilanzstichtag
gelten oder die bereits rechtskraftig beschlossen sind. Bei der Berechnung der latenten Steuern wurde fur Deutschland ein Steuersatz von 30 % und fur
Frankreich von 33,3 % angewendet.

Die Umsatzerlase (TEUR 159.202,2) basieren im Wesentlichen auf GU-Leistungen im Rahmen der Errichtung von Energieanlagen. Es wurden TEUR 104.767,7
in Deutschland sowie TEUR 54.434,5 in Frankreich realisiert.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage in Hohe von TEUR 2.944,3 resultieren im Wesentlichen aus dem Verkauf von Finanzanlagen (TEUR 732,3) sowie aus
Ertrégen aus der Herabsetzung von Einzelwertberichtigungen auf Forderungen (TEUR 1.038,4).

Die Abschreibungen auf Vermogensgegenstande des Umlaufvermagens beinhalten TEUR 7.977,9 (Vorjahr TEUR 1.719,5) aus der Abwertung von unfertigen
Erzeugnissen, deren Realisierung nicht ausreichend sicher ist.

In der Position Leasingkosten und Factoringgebthren (TEUR 6.442,4) sind im Wesentlichen Aufwendungen fur geleaste Windkraftanlagen in Hohe von
TEUR 5.277,6 (Vorjahr TEUR 5.347,5) sowie Factoringgebuhren aus dem Ankauf von Forderungen aus Stromeinspeisung in Hohe von TEUR 1.164,7 (Vorjahr
TEUR 1.223,1) enthalten.

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen (TEUR 9.291,7) sind im Wesentlichen Einstellungen in die Einzelwertberichtigungen zu Forderungen
(TEUR 1.826,1; Vorjahr TEUR 530,6), Aufwendungen fur Fremdleistungen (TEUR 1.213,9; Vorjahr TEUR 1.131,5) sowie Mietzahlungen (TEUR 978,2; Vorjahr
TEUR 792,5) bertcksichtigt. Des Weiteren beinhaltet die Position Reise- und Werbekosten (TEUR 565,7; Vorjahr TEUR 674,8) sowie KFZ-Kosten (TEUR 650,6;
Vorjahr TEUR 649,4).

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag betragen insgesamt TEUR 7.393,6. Darin sind latente Steuern in Hohe von TEUR 2.816,0 (Vorjahr TEUR 13,5)
enthalten.

D. Sonstige Angaben

Grundkapital : TEUR 5.800.000
Anzahl Namensaktien: 580.000 Stiick
Nennbetrag pro Namensaktie : EUR 10,00

Die UCKERWERK Energietechnik GmbH, Dauerthal, ist alleinige Aktiondrin der ENERTRAG Aktiengesellschaft.
Geschafte mit nahestehenden Unternehmen und Personen

Im Geschaftsjahr 2014/2015 wurden keine Geschéfte mit nahe stehenden Unternehmen oder Personen zu marktuniblichen Bedingungen im Sinne des
§ 285 Nr. 21 HGB getatigt.

Vorstand und Aufsichtsrat

Vorstandsvorsitzender der ENERTRAG AG ist Dipl.-Ing. Jorg Mdller, Nechlin. Weiteres Vorstandsmitglied ist Matthias Konig, Dipl.-Kfm., Prenzlau. Dr. rer. Nat.
Gunar Hering, Berlin, ist per 01.11.2014 in den Vorstand der ENERTRAG AG eingetreten. Die Gesellschaft wird durch den Vorstandsvorsitzenden einzeln oder
gemeinschaftlich durch zwei Vorstandsmitglieder oder durch ein Vorstandsmitglied in Gemeinschaft mit einem Prokuristen vertreten. Einzelvertretungsbefug-
nis kann erteilt werden.

78 Finanzteil | ENERTRAG Zins 2026



Der Aufsichtsrat besteht aus sechs Mitgliedern. Im Geschaftsjahr 1. April 2014 bis 31. Marz 2015 setzte sich der Aufsichtsrat wie folgt zusammen:
Herr Dr. Burkhard Bastuck, Rechtsanwalt, Frankfurt am Main, Aufsichtsratsvorsitzender
Tilo Troike, Kaufmann, Wollin, bis 11.06.2014
Dr. phil. Stephan Kunze, Wirtschaftshistoriker, Berlin
Dr. Martin Altrock, Rechtsanwalt, Berlin
Dr. Heike Pfitzner, Personalberaterin, Hamburg
Dr. Martin Handschuh, Unternehmensberater, Stuttgart

Prof. Dr. Stephan Werner Dohler, Kraftwerksanlageningenieur, Birmenstorf (Schweiz), ab 12.06.2014

Konzernverhaltnisse

Der Abschluss der ENERTRAG AG wird in den befreienden Konzernabschluss der UCKERWERK Energietechnik GmbH einbezogen. Die UCKERWERK Energietech-
nik GmbH stellt jeweils zum 31. Marz des Geschaftsjahres einen Konzernabschluss auf. Die Offenlequng erfolgt im elektronischen Bundesanzeiger. Beztglich
der Angaben gemals § 285 Nr. 11 HGB zu den Unternehmen, an denen die Gesellschaft mit mindestens 20 % beteiligt ist, verweisen wir auf die Anlage 2
zum Anhang.

Abschlusspriferhonorar

Das vom Abschlussprufer fur das Geschaftsjahr 2014/2015 berechnete Honorar ist im Konzernanhang der Muttergesellschaft UCKERWERK Energietechnik
GmbH angegeben.

Ergebnisverwendungsvorschlag

Der Vorstand schlagt vor, den Jahresiiberschuss der ENERTRAG AG fir das Geschaftsjahr 2014/2015 in Hohe von TEUR 13.345,3 (Vorjahr: Jahresfehlbetrag
TEUR 2.633,8) auf neue Rechnung vorzutragen.

Angaben zu Mitarbeiterzahlen
Im Geschaftsjahr 2014/2015 waren durchschnittlich 189 Mitarbeiter beschaftigt.
Vergitung der Mitglieder des Vorstands sowie des Aufsichtsrates

Den Mitgliedern des Aufsichtsrates wurden fur ihre Tatigkeit im Geschaftsjahr 2014/2015 Gesamtbeziige in Hohe von TEUR 151,0 (Vorjahr TEUR 160,0)
gewshrt. Die Mitglieder des Vorstandes erhielten fur ihre Tatigkeit im Geschaftsjahr 2014/2015 Gesamtbeziige in Hohe von TEUR 1.258,3 (Vorjahr
TEUR 707,7).

Weitere Bezige, Leistungen oder Kredite im Sinne des § 285 Nr. 9 HGB wurden nicht gewahrt.
Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Sonstige nicht aus der Bilanz ersichtliche finanzielle Verpflichtungen ergeben sich wie folgt:

Gesamt davon gqii. verbundenen
Unternehmen
TEUR TEUR
Factoring 248.467,3 248.467,3
Leasing 42.005,1 41.445,0
Bestellobligo 103.009,7 0,0
Sonstiges 1.380,4 976,6
Summe 394.862,5 290.888,9

Des Weiteren bestehen finanzielle Verpflichtungen zum Bilanzstichtag aus Verpflichtungen aus dem Rickkauf von Kommanditanteilen. Diese setzen sich wie
folgt zusammen:

Falligkeit Gesellschaft zu tbernehmende
Kommanditeinlage Vergiitung
TEUR TEUR
31.12.2015 ENERTRAG Windfeld Bobbau GmbH & Co. KG 1.257,5 1.282,6
31.12.2015 ENERTRAG Windfeld Sonnenberg Il GmbH & Co. KG 14.640,0 21.969,0
Summe 15.897,5 23.251,6
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Fur Kommanditanteile an drei weiteren Windfeldbeteiligungsgesellschaften bestehen Ankaufsoptionen. Bei Austbung der Ankaufsoptionen (erstmals in den
Jahren 2024/2025/2027) ist der Kaufpreis von TEUR 29.485,0 zuzuglich eines eventuellen Kaufpreisaufschlages, zum Ubertragungszeitpunkt der Kommandi-
tanteile fallig.

DarUber hinaus hat die ENERTRAG AG Ausschittungsgarantien bis zu einem vertraglichen Hochstbetrag von TEUR 3.821,6 Gbernommen. Diese Garantien
wurden bis 31.03.2015 in Hohe von TEUR 548,1 bereits beansprucht. Zum Bilanzstichtag ist davon auszugehen, dass die Restbetrdge in Hohe von
TEUR 3.273,5 Uber die Laufzeit der Garantievertrage in Anspruch genommen werden.

Haftungsverhaltnisse

Die ENERTRAG AG stellt eine Kaufpreisbirgschaft in Hohe von TEUR 840,0 fur den Kauf einer Immobilie in Sonnenberg. Die Restschuld betragt zum Bilanz-
stichtag TEUR 154,7 und ist unter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen. Ebenfalls hat die ENERTRAG AG Burgschaften fur Rickbaukosten diverser
Beteiligungsgesellschaften in Hohe von TEUR 3.437,6 Ubernommen.

Zur Sicherung der Forderungen aus der Forderung einer Betriebsstatte durch die Investitionsbank des Landes Brandenburg zu Gunsten der ENERTRAG Wind-
strom GmbH verburgte sich die ENERTRAG AG zum Bilanzstichtag 31. Mdrz 2015 bis zu einem Hochstbetrag von TEUR 1.188,0.

Daruber hinaus haftet die ENERTRAG AG im Rahmen von Vertragserfillungsbirgschaften bis zu einer Hochstsumme von TEUR 65,0 TEUR.

Als Gesellschafterin der Gut Dauerthal GbR, welche ein Betriebsgebdude der Gesellschaft betreibt, haftet die ENERTRAG AG gesamtschuldnerisch. Zum Bilanz-
stichtag 31. Marz 2015 betrugen die Verbindlichkeiten der Gut Dauerthal GbR TEUR 478,7.

Zur Besicherung von Darlehen an die ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor GmbH & Co. KG verpfandet die ENERTRAG AG ihre Kommanditanteile an der ENERTRAG
Windfeld Wolfsmoor GmbH & Co. KG in Hohe von TEUR 1.650,0 an die projektfinanzierende Bank.

Des Weiteren haftet die ENERTRAG AG gesamtschuldnerisch fur einen Darlehensrahmen in Hohe von TEUR 4.500,0 von welchem zum 31. Marz 2015
TEUR 4.033,6 in Anspruch genommen waren. Fur ein weiteres KfW-Darlehen besteht ebenfalls gesamtschuldnerische Haftung der ENERTRAG AG in Hohe von
TEUR 1.478,0. Hiervon waren zum Bilanzstichtag TEUR 648,1 ausstehend.

Ebenfalls gesamtschuldnerisch haftet die ENERTRAG AG gemeinsam mit einer franzosischen Betreibergesellschaft fur Erstattungen an eine externe Windfeld-
betreibergesellschaft. Das maximale Haftungsrisiko wird mit TEUR 1.360,0 beziffert.

Fur Darlehensforderungen eines Tochterunternehmens, gegeniiber 13 Betreibergesellschaften, ist die ENERTRAG AG als Sicherungsgeber eingetragen. Per
31.03.2015 bestehen diesbeziiglich Eventualverbindlichkeiten mit einem Hochstbetrag von TEUR 18.867,5.

Zur Besicherung eines Darlehens eines Anlagenherstellers an eine polnische Projektgesellschaft haftet die ENERTRAG AG ebenfalls als Sicherungsgeber. Per
Bilanzstichtag ist ein Betrag in Hohe von TEUR 1.014,2 ausstehend. Des Weiteren hat die ENERTRAG AG Ihre Kommanditanteile an einer Betreibergesellschaft
in Hohe von 194 TEUR zur Sicherung eines Darlehens verpfandet.

Die ENERTRAG AG hat fur eine Betreibergesellschaft eine Gewahrleistungsburgschaft fur Mangelanspriiche bis zu einem Betrag von TEUR 282,5 ibernommen.

Eventuelle Nachschussverpflichtungen aus erhohten Hafteinlagen an Kommanditgesellschaften betragen TEUR 12.768,4. Dariber hinaus fuhren erfolgte
Entnahmen zum Wiederaufleben der AuRenhaftung in Hohe von TEUR 7.288,7.

Aufgrund der Marktkenntnis, der Erfahrungen aus dem operativen Geschaftsbetrieb sowie der Risikoeinschdtzung wird die Inanspruchnahme der aufgefthr-
ten Haftungsverhaltnisse vom Vorstand als gering eingeschatzt. Die Beurteilung erfolgt auf Basis des permanenten Monitorings der Geschaftsentwicklung
sowie auf der Auswertung regelmaRiger Controlling- und Managementreports.

Dauerthal, den 30. Juni 2015

Der Vorstand
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6.3.3.1 Entwicklung des Anlagevermdégens (Anlage 1 zum Anhang)

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Stand Abgange Zugange Umbuchungen Stand
in TEUR 01.04.14 31.03.15
I. Immaterielle Vermégensgegenstande
1. selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte und
ahnliche Rechte und Werte 0,0 0,0 89,2 0,0 89,2
2. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 139,0 0,0 0,0 0,0 139,0
3. Geschafts- oder Firmenwert
4. geleistete Anzahlungen
139,0 0,0 89,2 0,0 228,2
IIl. Sachanlagen
1. Grundstucke, grundsticksgleiche Rechte und
Bauten einschlielich der Bauten auf fremden
Grundsttcken 3.113,3 0,0 0,0 0,0 3.113,3
2. technische Anlagen und Maschinen 4.910,7 0,0 6,2 154,9 5.071,8
3. andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 705,2 90,8 52,0 0,0 666,4
4. geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 0,0 0,0 154,9 -154,9 0,0
8.729,2 90,8 213,1 0,0 8.851,4
IIl. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 40.832,2 4.900,5 6.246,2 86,0 42.263,9
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 34.174,8 0,0 18.211,3 0,0 52.386,2
3. Beteiligungen 3.484,5 9,7 621,4 -86,0 4.010,2
4. Ausleihungen an Unternehmen mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht 4.096,0 0,0 -1.922,3 0,0 2.173,6
5. sonstige Ausleihungen 2.384,2 0,0 123,2 0,0 2.507,4
84.971,7 4.910,2 23.279,8 0,0 103.341,4
Gesamt 93.839,8 5.001,0 23.582,2 0,0 112.421,0
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in TEUR
I. Immaterielle Vermégensgegenstande

—

—_ =

. selbst geschaffene gewerbliche Schutzrechte und

ahnliche Rechte und Werte

. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche

Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

. Geschafts- oder Firmenwert

. geleistete Anzahlungen

. Sachanlagen

. Grundsttcke, grundsticksgleiche Rechte und

Bauten einschlielich der Bauten auf fremden
Grundsttcken

. technische Anlagen und Maschinen

. andere Anlagen, Betriebs- und

Geschaftsausstattung

. geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

IIl. Finanzanlagen

1.

Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

3. Beteiligungen

4. Ausleihungen an Unternehmen mit denen ein

Beteiligungsverhaltnis besteht

5. sonstige Ausleihungen

Gesamt

Stand
01.04.14

0,0

139,0

139,0

539,5

3.240,6

509,6
0,0

4.289,7

1.756,1
1.086,2
0,0

0,0
0,0

2.842,3
7.270,9

Abschreibungen

Abgénge

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

63,5
0,0

63,5

0,0
0,0
0,0

0,0
0,0

0,0
63,5

Zugdnge

12,8

0,0

12,8

205,2

129,9

61,2
0,0

396,3

0,0
8.605,8
0,0

0,0
0,0

8.605,8
9.014,9

Stand
31.03.15

12,8

139,0

151,8

744,7

3.370,4

507,3
0,0

4.622,4

1.756,1
9.692,0
0,0

0,0
0,0

11.448,0
16.222,2

Restbuchwert
Stand Stand
31.03.15 31.03.14
76,4 0,0
0,0 0,0
76,4 0,0
2.368,5 2.573,8
1.701,4 1.670,1
159,1 195,6
0,0 0,0
4.229,0 4.439,5
40.507,9 39.076,1
42.694,2 33.088,6
4.010,2 3.484,5
2.173,6 4.096,0
2.507,4 2.384,2
91.893,3 82.129,4
96.198,7 86.568,9
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6.3.3.2 Aufstellung des Anteilsbesitzes gem. § 285 Nr. 11 HGB (Anlage 2 zum Anhang)

Die Gesellschaft ist gemafs § 285 Nr. 11 HGB an den folgenden Gesellschaften unmittelbar bzw. mittelbar beteiligt.

Name und Sitz der Gesellschaft Wwahrung  Anteil am Bilanziertes Jahres- Jahr
Kapital Eigenkapital in ergebnis in
(%) TEUR (Landes- TEUR (Landes-
wahrung) wahrung)
ENERTRAG Energiedienst GmbH, Dauerthal Euro 100,0 41772 896,0 31.03.2014
HyTec Elektrolyse GmbH Euro 100,0 -98,3 -135,0 31.03.2014
ENERTRAG Service GmbH, Dauerthal Euro 100,0 -675,9 2489 31.03.2014
ENERTRAG Energielnvest GmbH, Dauerthal Euro 100,0 927,9 -5,5 31.03.2014
ENERTRAG Windfeld Verwaltungsgesellschaft mbH, Dauerthal Euro 100,0 378,4 3,3 31.03.2014
ENERTRAG Treuhand Vermogensverwaltung GmbH, Dauerthal Euro 100,0 90,4 12,9 31.03.2014
ENERTRAG EnergieZins GmbH, Dauerthal Euro 100,0 6.801,0 443,0 31.03.2014
ENERTRAG Netzinfrastruktur GmbH, Dauerthal Euro 100,0 -2,5 -24,5 31.03.2014
ENERTRAG Agrar GmbH, Dauerthal Euro 100,0 62,8 -10,7 31.03.2014
ENERTRAG Ltd., Dunfermline Pfund 100,0 -3.920,7 -1.436,3 31.03.2014
ENERTRAG-Dunowo Sp.z.0.0., Szczecin Zloty 100,0 -100,0 -120,4 31.03.2014
ENERTRAG-Bolkowice Sp.z.0.0., Szczecin Zloty 100,0 -335,8 -66,9 31.03.2014
ENERTRAG Windfeld Kleisthohe Spitzer Berg GmbH & Co. KG, Dauerthal Euro 100,0 4.236,5 11,3 31.03.2014
ENERTRAG Bioenergie Wittenhof GmbH & Co. KG, Dauerthal Euro 100,0 1.243,1 -144,2 31.03.2014
ENERTRAG Windfeld Sonnenberg Ill GmbH & Co. KG, Dauerthal Euro 100,0 1.247,7 -210,8 31.03.2014
ENERTRAG Landgesellschaft mbH & Co. KG, Dauerthal Euro 100,0 6.995,4 47,6 31.12.2013
ENERTRAG Windfeld Nadrensee Pomellen GmbH & Co. KG, Dauerthal Euro 100,0 1.351,2 2743 31.03.2014
ENERTRAG Windfeld Uckermark F3 GmbH & Co. KG, Dauerthal Euro 100,0 596,5 -20,2 31.03.2014
ENERTRAG Windfeld Kleisthohe 11l GmbH & Co. KG, Dauerthal Euro 100,0 -352,2 34,5 31.03.2014 )
ENERTRAG Windfeld Spitzer Berg GmbH & Co. KG, Dauerthal Euro 100,0 -2.291,8 478,6 31.03.2014 )
ENERTRAG Energie SAS (vormals Ternois Energie SAS), Cergy Euro 100,0 193,1 0,0 31.03.2014
ENERTRAG Gestion Beauce | SAS (vormals Beauce Energie SAS), Cergy Euro 100,0 595,5 -110,3 31.03.2014
ENERTRAG Gestion Picardie Verte IIl SAS (vormals Bougainville SAS), Cergy Euro 100,0 479,5 14,6 31.03.2014
ENERTRAG Beauce | SCS (ehemals SECE.CT SCS), Cergy Euro 100,0 -4.460,5 851,3 31.03.2014 )
SECE.TN SCS, Cergy Euro 100,0 -220,9 -851,5 31.03.2014 B
ENERTRAG Amiénois SCS, Cergy Euro 100,0 -290,7 -1.085,5 31.03.2014 )
ENERTRAG Beauce 11 SCS (vormals SECE.RO SCS), Cergy Euro 100,0 -2.898,8 3.120,4 31.03.2014 )
ENERTRAG Picardie Verte Il SCS, Cergy (vormals ENERTRAG Euro 100,0 -814,8 -2.896,1 31.03.2014 B
Picardie Verte Il SAS; SECE (B SAS, Cergy)
ENERTRAG Ternois Il SCS (ehemals SECE.LM SCS), Cergy Euro 100,0 -2.183,5 -699,6 31.03.2014 )
ENERTRAG Gestion Santerre | SAS Euro 100,0 1.298,0 1.299,1 31.03.2014
Diss Investments Ltd., Norwich Pfund 100,0 -4.057,2 414,2 31.03.2014
ENERTRAG Windwerk Il GmbH & Co. KG, Dauerthal Euro 100,0 14.774,4 2389 31.12.2013
ENERTRAG Windfeld Uckermark Il GmbH & Co. KG, Dauerthal Euro 100,0 2.589,9 115,1 31.12.2013
ENERTRAG Windfeld Uckermark IV GmbH & Co. KG, Dauerthal Euro 100,0 3.040,6 -15,7 31.12.2013
ENERTRAG Windfeld Uckermark V GmbH & Co. KG, Dauerthal Euro 100,0 2.890,6 -9,1 31.12.2013
ENERTRAG Windfeld Uckermark VI GmbH & Co. KG, Dauerthal Euro 100,0 2.804,6 93,2 31.12.2013
ENERTRAG Windfeld Uckermark VIl GmbH & Co. KG, Dauerthal Euro 100,0 31.4233 -86,5 31.12.2013
ENERTRAG Windfeld Nadrensee GmbH & Co. KG, Dauerthal Euro 94,1 -1.734,7 1.5441 31.12.2013 )
ENERTRAG Gut Dauerthal GbR, Dauerthal Euro 97,3 2.0471 115,4 31.03.2014
North Pickenham Windfarm LLP, Norwich Pfund 90,0 2.214,2 1.216,6 31.03.2014
ENERTRAG Polska Sp.z.0.0., Szczecin Zloty 80,0 184,3 -155,7 31.03.2014
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Name und Sitz der Gesellschaft

ENERTRAG Windstrom GmbH, Dauerthal

WindStrom Betriebs- und Verwaltungs mbH, Edemissen

ENERTRAG Windfeld Neuenfeld W7 GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Uckermark GmbH & Co. KG, Dauerthal

Prokon Nord Energiesysteme GmbH & Co. Windpark Klostermoor KG, Leer
ENERTRAG Systemtechnik GmbH

ENERTRAG Bioenergie Kleisthohe GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG SWG Windfeld Nechlin Il GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG SWG Windfeld Uckermark GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Bioenergie Wanzleben GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG SWG Windfeld Verwaltungsgesellschaft mbH, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Postlow GmbH & Co. KG, Dauerthal

ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor GmbH & Co. KG, Dauerthal

Windfeld Butow/Zepkow GmbH & Co. KG

ENERTRAG Windfeld Nechlin GmbH & Co. KG

Wwindfeld Bitow/Zepkow GmbH & Co. 1. Betreiber KG, Butow

SECE Ternois Est SAS (vormals SECE.TE SCS), Cergy

SECE Ternois Sud SAS (vormals SECE.TS SCS), Cergy

SECE Campremy | SAS (vormals ENERTRAG Plateau Picard SCS), Cergy
SECE Caix | SAS (ehemals ENERTRAG Santerre SCS(, Cergy

ENERTRAG Windfeld Quenstedt GmbH & Co. KG, Dauerthal

PROKON Nord Energiesysteme GmbH & Co. Windpark Weenermoor KG, Leer
ENERTRAG Windfeld Neuenfeld West 2 GmbH & Co. KG, Dauerthal

*) Diese Gesellschaften weisen ein negatives Eigenkapital auf, welches wesentlich durch die gewiinschte Inanspruchnahme steuerlicher Abschreibungsmog-

lichkeiten entstanden ist.

Dartber hinaus bestehen noch eine Vielzahl weiterer Beteiligungen, Uberwiegend an Projektgesellschaften, die noch keinen oder unwesentlichen Geschafts-

betrieb haben.

Wwahrung

Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro
Euro

Anteil am
Kapital
(%)

72,5
72,5
70,9
60,0
53,7
51,0
50,0
50,0
50,0
50,0
50,0
46,0
45,1
43,0
36,0
34,1
30,0
30,0
30,0
30,0
32,1
279
25,2

Bilanziertes
Eigenkapital in
TEUR (Landes-

wahrung)
2.946,4

973,3
819,4
810,1
126,4
1.721,6
-210,8
1.700,2
2.147,7
491,6
71,6
421,5
-30.552,8
565,2
1.538,5
894,1
-660,9
-1.468,0
838,9
1.294,8
1.0251
422,6
391,4

Jahres-
ergebnis in
TEUR (Landes-
wahrung)

511,1

0,1
28,1
1.015,3
982,5
273,7
145,0
189,4
-33,7
-8,9
15,2
488,6
-1.562,0
151,0
1.302,8
719,1
650,8
553,6
-800,3
-1.577,2
923,2
1.120,4
171,7

Jahr

31.03.2014
31.03.2014
31.03.2014
31.12.2013
31.12.2013
31.03.2014
31.03.2014
31.12.2013
31.12.2013
31.12.2013
31.12.2013
31.12.2013
31.12.2013
31.12.2013
31.12.2013
31.12.2013
30.09.2014
30.09.2014
30.09.2014
30.09.2014
31.12.2013
31.12.2014
31.12.2013
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6.3.4 Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang - unter Einbeziehung der Buchfihrung und den Lagebe-
richt der ENERTRAG AG, Dauerthal (Gemeinde Schenkenberq), fur das Geschaftsjahr vom 1. April 2014 bis zum 31. Mdrz 2015 gepruft.

Die Buchfuhrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung
der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Jahres-
abschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und Gber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaRiger Abschlussprafung 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 ordnungsmaliger Buchfihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.

Bei der Festlequng der Priffungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und tber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Ge-
sellschaft sowie die Erwartungen tber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Prafung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die Angaben in Buchfuhrung, Jahresabschluss und Lagebericht Gberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter
sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend
sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefthrt.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt
unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmalSiger Buchfuhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Er-

tragslage der Gesellschaft.

Der Lagebericht steht im Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen
und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Minchen, den 30. Juni 2015

MAZARS GmbH
Wirtschaftsprafungsgesellschaft

v Aolf

TSCHAFTS-
W&\Sfuuep.-q
GESELLECHAS

Bahr Schafer o FPANKFUR‘ y.““
Wirtschaltsprafer Wirtschaftsprifer 'V'@DERLASS\)\‘\%
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6.3.5 Kapitalflussrechnung zum 31. Mérz 2015

31. Médrz 2015 31. Marz 2016

TEUR TEUR TEUR TEUR
Periodenergebnis 13.345 -2.634
Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermagens 1.150 1.948
Zunahme/Abnahme der Ruckstellungen 7.313 -3.501
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrége 8.732 3.112
Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermogens 724 79
Zunahme/Abnahme der Vorrdte, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen -37.092 18.092
sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder der Finanzierungstatigkeit
zuzuordnen sind
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie 630 7.631
anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder der Finanzierungstatigkeit zuzuordnen
sind
Zinsaufwendungen/Zinsertrage 791 759
Sonstige Beteiligungsertrage -847 -1.297
Zunahme/Abnahme Ertragsteueraufwand/-ertrag 7.394 482
Zunahme/Abnahme Ertragsteuerzahlungen 659 3.806
Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit 1.351 28.477
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Sachanlagevermogens 28 4
Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermogen 213 -56
Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle Anlagevermaogen -89 0
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Finanzanlagevermogens 13.499 22
Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagevermogen -23.280 -32.836
Erhaltene Zinsen 1.860 1.943
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -8.196 -30.924
Gezahlte Dividenden an den Gesellschafter 0 -5.200
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von (Finanz-) 7.967 22.679
Krediten
Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-) Krediten -4.873 -3.480
Veranderungen der Finanzschulden aus cash pooling -48 -434
Gezahlte Zinsen und Dividenden -4.754 -3.081
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -1.708 10.484
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds -8.553 8.038
Finanzmittelbestand am Anfang des Berichtszeitraums 19.775 11.738
Finanzmittelbestand am Ende des Berichtszeitraumes 11.222 19.775
Zusammensetzung des Finanzmittelbestands:
Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 11.222 19.775

Der Finanzmittelfonds beinhaltet ausschlieBlich flussige Mittel (Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten).

Auf den Finanzmittelbestand bestehen Verfigungsbeschrankungen in Hohe von TEUR 1.458,5 (Vorjahr: TEUR 1.275,0) im Wesentlichen fur Rickbauburgschaf-
ten sowie als Sicherheiten fur Factoringerlose diverser Windparkbetreibergesellschaften.
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Bescheinigung

An die ENERTRAG Aktiengesellschaft, Schenkenberg / Dauerthal:

Wir haben die von der ENERTRAG Aktiengesellschaft, Schenkenberg / Dauerthal aus dem Jahresabschluss fir das Geschaftsjahr 2014/15 fur den Zeitraum
vom 1. April 2014 bis zum 31. Marz 2015 sowie aus der zugrunde liegenden Buchfiihrung abgeleitete Kapitalflussrechnung fur dieses Geschaftsjahr geprift.
Die Kapitalflussrechnung erganzt den auf Grundlage der deutschen handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellten Jahresabschluss der Gesellschaft fur dieses
Geschaftsjahr.

Die Aufstellung der Kapitalflussrechnung nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Ge-
sellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf Grundlage der von uns durchgefthrten Prifung ein Urteil dariber abzugeben, ob die Kapitalflussrechnung ordnungsge-
mafs aus dem Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr 2014/15 fur den Zeitraum vom 1. April 2014 bis zum 31. Marz 2015 sowie aus der zugrunde liegenden
Buchfuhrung nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften abgeleitet wurde. Nicht Gegenstand dieses Auftrages ist die Prifung des zugrunde liegen-
den Jahresabschlusses sowie der zugrunde liegenden Buchfuhrung.

Wir haben unsere Prifung unter Beachtung des IDW Prifungshinweises: Prifung von zusatzlichen Abschlusselementen (IDW PH 9.960.2) so geplant und
durchgefuhrt, dass wesentliche Fehler bei der Ableitung der Kapitalflussrechnung aus dem Jahresabschluss sowie der zugrunde liegenden Buchfuhrung mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse wurde die Kapitalflussrechnung fur das Geschaftsjahr 2014/15 ordnungs-
gemals aus dem Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr 2014/15 sowie aus der zugrunde liegenden Buchfuhrung nach den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften abgeleitet.

MAZARS GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprafungsgesellschaft

A p-

Schafer Bahr
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer

Muinchen, den 29. November 2016

Bei Veroffentlichung oder Weitergabe der Kapitalflussrechnung in einer von der bescheinigten Fassung abweichenden Form bedarf es zuvor unserer erneuten
Stellungnahme, sofern hierbei unsere Bescheinigung zitiert oder auf unsere Prifung hingewiesen wird; wir weisen entsprechend auf § 328 HGB hin.
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7. Glossar

Begriff

act/act

Aktiengesellschaft (AG)

Anleihe

Beteiligung
Betreibergesellschaft

BGB

Clearstream Banking AG

Degression

Depot

Eigenkapital

Emission

Emissionserlos

Emittentin

Erneuerbare Energien

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.

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

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.

Burgerliches Gesetzbuch

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 hie3. Clearstream obliegt die zentrale Verwaltung und Verwahrung von Wertpapiergeschaften bzw.
Effekten in Deutschland. Zu ihren wichtigsten Aufgaben zahlt die Durchfihrung des Wertpapiergiroverkehrs, die
Wertpapierleihe und insbesondere die Abwicklung der an der Borse getatigten Geschafte. Dazu gehoren auch
der Einzug und die Verteilung von Ertrdgen der verwahrten Wertpapiere.

Die Degression ist der Prozentsatz, um den die Einspeisevergutung jahrlich sinkt.

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

Eigenkapital zahlt zu den Finanzierungsmitteln eines Unternehmens. Es entsteht durch Einzahlungen bzw. Ver-
mogenseinbringung der Eigentimer (Kapitalerhohung), dariber hinaus z. B. aus einbehaltenen Gewinnen
(Selbstfinanzierung) und Ruckstellungen. Zum Eigenkapital zahlen vor allem das gezeichnete Kapital - das ist das
Grundkapital einer Aktiengesellschaft oder Stammkapital einer GmbH -, die Kapital- und Gewinnrtcklagen sowie
ein moglicher Gewinnvortrag.

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.

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

Als Emittentin wird diejenige bezeichnet, die ein neues Wertpapier am Markt zum Verkauf anbietet. Bei einer
Eigenemission dbernimmt das Unternehmen, das sich Kapital am Markt beschaffen mochte, selbst die Platzie-
rung.

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

Geschaftsjahr

Gesellschaft mit beschrankter Haftung

(GmbH)

Girosammelverwahrung

Globalschuldverschreibung

Globalurkunde

Grundkapital

Gruppe

GWh

Handelsregister

Hauptversammlung

HGB

Inhaberschuldverschreibung

Inhaber-Teilschuldverschreibung

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

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

Kapitalgesellschaft mit eigener Rechtspersonlichkeit, fur deren Verbindlichkeiten nur das Gesellschaftsvermogen
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.

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 Einlésung der Dividenden- oder Zinsscheine sowie der Erneuerungsscheine von der Wertpa-
piersammelbank tbernommen wird. Im Gegensatz zur Sonderverwahrung (Streifbanddepot) hat der Kunde bei
der Sammelverwahrung 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 fir Wertpapiere. Sie dient der Vereinfachung von Verwahrung und Verwaltung der Wertpapiere.

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

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

Abkurzung fur Gigawattstunde. Eine Gigawattstunde entspricht 1 Mio. Kilowattstunden (siehe ,kwh").

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 veréffentlichte 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.

Jahrliche, regelmaRige, d. h. ordentliche oder seltener unregelmaRige, d. h. aulerordentliche Versammlung der
Aktiondre. Einziges Entscheidungsforum der Aktionare.

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.

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

Investition

ISIN

Jahresabschluss

Kapitalflussrechnung

Kapitalgesellschaft

Konzern

kw
kwh

Laufzeit
MW

MWh

Nennbetrag

Nettoemissionserlds

OECD-Lander

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

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

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 ergénzen. 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 liquiditdtswirksamer 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”

Abkurzung 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 Ruckzahlung.
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
7ur Bemessung der Zinshohe.

Der Nettoemissionserlds ist der Emissionserlos 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 35 Mitgliedstaaten besteht, die sich der
Demokratie und Marktwirtschaft verpflichtet fuhlen.
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Primarenergiemix
Primarenergieverbrauch

Satzung

Schuldverschreibung

Stromgestehungskosten

Teilschuldverschreibung
T€
TWh

Verbriefung

Wertpapierkennnummer (WKN)

Windenergieprojekt
Zeichnung

Zeichnungsfrist

Der Primarenergiemix ist die Zusammensetzung der Energietrager beztglich des Primarenergieverbrauchs.
Energietrager sind beispielsweise Erdél, Kohle, Uran oder Windenergie.

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

Die Satzung regelt die Belange der Gesellschaft wie Firma, Sitz, Unternehmensgegenstand, Rechtsform, Hohe
des gezeichneten Kapitals, Grindungsgesellschafter, Einlagenhohe, Geschaftsfihrung 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
Stucke werden als Teilschuldverschreibungen bezeichnet. Die Ausgabe der Schuldverschreibungen erfolgt ent-
weder als Inhaber- oder als Orderschuldverschreibungen.

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 einer Schuld-
verschreibung 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 AG, Dauerthal. Die ENERTRAG AG, vertreten durch
den Vorstandsvorsitzenden, Herrn Jorg Muller, sowie die weiteren Mitglieder
des Vorstands, Herrn Matthias Konig und Herrn Dr. Gunar Hering, mit Sitz in
Dauerthal tbernimmt fur den Inhalt dieses Wertpapierprospektes die Ver-
antwortung und erklart, dass ihres Wissens die Angaben richtig und keine
wesentlichen Umstande ausgelassen sind.

Dauerthal, den 1. Februar 2017

gezeichnet gezeichnet gezeichnet

Jorg Maller Matthias Konig Dr. Gunar Hering
Vorstandsvorsitzender Vorstand Vorstand
ENERTRAG AG ENERTRAG AG ENERTRAG AG
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