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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 enthdlt alle Angaben, die in einer Zusammenfassung fur diese Art von Wertpapieren und Emittenten
inkludiert sein mussen. Da einige Angaben nicht angefihrt werden missen, konnen Licken in der Zahlenfolge der Angaben bestehen.

Es ist moglich, dass Informationen bezuglich 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 Zussmmenfassung eine kurze Beschreibung der Angabe
gegeben und mit der Bezeichnung ,entfsllt” vermerkt.

Abschnitt A - Einleitung und Warnhinweise

Al

A2

Diese Zusammenfassung sollte als Einfihrung zum Prospekt verstanden werden. Der Anleger sollte sich bei jeder Entscheidung zur Anlage in die
Schuldverschreibung auf die Priffung des gesamten Prospektes stitzen. Fur den Fall, dass vor einem Gericht Anspriche auf Grund der in diesem
Prospekt enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, kénnte der als Kldger auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen Rechts-
vorschriften der Staaten des Européischen 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 dieser

Zusammenfassung ibernommen haben oder von denen der Erlass ausgeht, haftbar gemacht werden, jedoch nur fir den Fall, dass die Zusammen-
fassung irrefiihrend, 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 Finanzintermedidre ab der Veroffentlichung des Prospektes bis zum Ende der Ange-
botsfrist, d. h. bis zum Ablauf des zwdlften Monats nach der Billigung des Prospektes in der Bundesrepublik Deutschland. Die Zustimmung ist an
keine weiteren Bedingungen 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 aber die Angebotsbedingungen
unterrichten.

Abschnitt B - Emittentin

B.1 Juristischer und kommerzieller Name Die Firma des emittierenden Unternehmens lautet ENERTRAG Aktiengesellschaft (§ 1 Abs. 1 der Sat-

der Emittentin zung). 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 Amtsgericht
Neuruppin unter der Nr. HRB 5036 NP eingetragen. Sitz der Emittentin ist die Gemeinde Schenken-
berg. Der Verwaltungssitz der Emittentin ist Gut Dauerthal, 17291 Dauerthal. Die Emittentin unterliegt
der Rechtsordnung der Bundesrepublik Deutschland.

B.4b Trends Entfallt; der Emittentin sind keine Informationen Uber bekannte Trends, Unsicherheiten, Nachfrage,
Verpflichtungen oder Vorfélle, die voraussichtlich die Geschaftsplanung der Emittentin zumindest im
laufenden Geschaftsjahr wesentlich beeinflussen dirften, 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 aktiondrin mit 100 % des Aktienkapitals an der Emittentin beteiligt. Dariber hinaus halt die Emitten-
tin ihrerseits Geschaftsanteile an einer Vielzahl von Gesellschaften, ohne dass ein Beherrschungs-
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  Entfdllt; die Bestatigungsvermerke fur die Jahresabschlisse des Geschaftsjahres 2017/2018 und des

den historischen Finanzinformationen Geschaftsjahres 2016/2017 wurden jeweils uneingeschrankt erteilt.
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B.12

B.13

B.14

Ausgewahlte historische
Finanzinformationen

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

Ereignisse aus der jingsten Zeit der Ge-
schaftstatigkeit der Emittentin, die fur die
Bewertung ihrer Zahlungsfahigkeit in hohem
Male relevant sind

Abhangigkeit von anderen Unternehmen der
Gruppe

Ausgewahlte Finanzinformationen in T€*

Bilanz
Stichtag 30.09.2018™* 31.03.2018  31.03.2017
Anlagevermégen 125.046 128.973 111.194
- davon Anteile an verbundenen Unternehmen 54.522 53.360 50.154
- davon Ausleihungen an verbundene Unternehmen 53.643 59.881 52.092
Umlaufvermagen 67.574 76.661 76.814
- davon unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen 18.590 13.571 20.437
- davon geleistete Anzahlungen 16.955 9.211 25.017
- davon erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen -27.845 -4.742 -18.395
- davon Forderungen gegen verbundene Unternehmen 11.577 22.961 13.302
- davon Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 38.720 28310 27.813
Eigenkapital 102.622 105.999 90.386
- davon Bilanzgewinn 94.548 97.926 82.313
Rickstellungen 19.864 19.717 8.600
Verbindlichkeiten 42.803 52.162 64.711
- davon gegeniiber verbundenen Unternehmen 13.715 16.565 21.229
- davon Anleihen 24.000 24.000 29.586
Passive latente Steuern 26.061 26.520 24.434
Bilanzsumme 192.752 205.839 188.131
Gewinn- und Verlustrechnung
Zeitraum 01.04.2018- 01.04.2017- 01.04.2017-  01.04.2016-
30.09.2018%" 30.09.20177 31.03.2018 31.03.2017
Umsatzerlose 7.323 30.772 190.515 171.375
Sonstige betriebliche Ertrage 12.876 271 4.265 3.934
Materialaufwand 6.412 21.104 115.433 122.778
Personalaufwand 7.620 6.673 15.860 14.129
Sonstige betriebliche Aufwendungen 14.035 6.804 20.845 15.895
Jahresergebnis -3.378 3.781 16.913 19.399
Bilanzgewinn 94.548 86.094 97.926 82.313
Cash Flow™*
Zeitraum 01.04.2018- 01.04.2017- 01.04.2017-  01.04.2016-
30.09.2018™ 30.09.2017° 31.03.2018 31.03.2017
Aus laufender Geschaftstatigkeit -4.394 45136 45.345 14.641
Aus Investitionstatigkeit 16.114 -16.330 -24.020 -7.451
Aus Finanzierungstatigkeit -1.309 -1.680 -20.828 -7.810

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

Ungeprft; der Bilanz zum 30.09.2018 sowie der Gewinn- und Verlustrechnung bzw. der Kapi-
talflussrechnung vom 01.04.2018 bis zum 30.09.2018 entnommen.

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

Die Emittentin erklart, dass sich die Aussichten der Emittentin seit dem Datum des letzten veroffent-
lichten gepruften Jahresabschlusses (31. Marz 2018) nicht wesentlich verschlechtert haben.

Seit dem Stichtag des Zwischenabschlusses (30. September 2018) der Emittentin gab es mit der
Ruckzahlung der Schuldverschreibung der Serie ,ENERTRAG Zins 2018” in Hohe von 6,0 Mio. € zum
02. Januar 2019 sowie mit einem 50%igen Anteilskauf an der GP JOULE Service GmbH & Co. KG im
Marz 2019, deren Kaufpreis einer vertraglichen Verschwiegenheitspflicht unterliegt, zwei wesentli-
che Veranderungen in der Finanzlage der Emittentin. Dariiber hinaus haben sich keine wesentlichen
Veranderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der Emittentin nach dem von den histo-
rischen Finanzinformationen abgedeckten Zeitraum (bis zum 30. September 2018) ergeben.
Entfallt; es existieren keine Ereignisse aus der jingsten Zeit der Geschaftstatigkeit der Emittentin, die
fur die Bewertung ihrer Zahlungsfahigkeit in hohem MafRe relevant sind.

Die Uckerwerk Energietechnik GmbH kann als Alleinaktionarin (100 % der Stimm- und Kapitalanteile)
in der Hauptversammlung der Emittentin samtliche in die Zustandigkeit der Hauptversammlung fal-
lende Beschlusse fassen. Die Uckerwerk Energietechnik GmbH ist damit in der Lage, bedeutenden
Einfluss auf die Emittentin auszuiben. Ein Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrag besteht
nicht.

Innerhalb der Unternehmensgruppe erzielte die Emittentin im Geschaftsjahr 2017/2018 ca. 70,4 %
bzw. ca. 134,1 Mio. € der Umsatze mit verbundenen Unternehmen. Im Zeitraum 01. April 2018 bis
30. September 2018 erzielte die Emittentin ca. 48,5 % bzw. ca. 3,6 Mio. € der Umsatze mit verbun-
denen Unternehmen.
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B.15 Beschreibung der Haupttdtigkeiten der Emit-
tentin

B.16 Beherrschungsverhdltnisse

B.17 Rating

Abschnitt C - Wertpapiere

C1 Beschreibung von Art und Gattung der ange-
botenen Wertpapiere, einschliefslich jeder
Wertpapierkennung

C2 Wahrung der Wertpapieremissionen

C5 Beschreibung von Beschrankungen fur die
freie Ubertragbarkeit der Wertpapiere

8 Beschreibung der mit den Wertpapieren ver-

bundenen Rechte

c9 Nominalzinssatz, Zinsfalligkeitstermine,
Ruckzahlungsfalligkeitstermin, Angabe der
Rendite, Name des Vertreters der Schuldti-
telinhaber

C.10
1

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

Die Haupttatigkeiten der Emittentin sind die Entwicklung, die Realisierung und der Betrieb von Wind-
energieprojekten in Deutschland und Frankreich. Dabei konzentriert sich die Emittentin auf Wind-
energieanlagen an Land. Weiterer Haupttatigkeitsbereich der Emittentin und/oder ihrer verbundener
Unternehmen ist die Uberwachung, Wartung und Instandhaltung von Windenergieanlagen. Um einen
weiteren Ausbau des Tatigkeitsbereichs sowie der erneuerbaren Energien voranzutreiben, erschlieft
die Emittentin neue Markte in anderen Landern. So ist die Emittentin derzeit auch in Polen und
Sudafrika aktiv.

Hauptaktionarin der Emittentin ist die Uckerwerk Energietechnik GmbH mit einem Anteil am Grund-
kapital 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 durch-
gefohrt.

Festverzinsliche Schuldverschreibung ,ENERTRAG Zins 2029 (ISIN: DEOOOA2TR661; WKN: A2TR66)
mit Ruckzahlungsfalligkeit zum ersten Bankarbeitstag nach dem 31. Dezember 2029. Das Emissions-
volumen betrggt 15.000.000 €. Der Zinssatz betragt 4,5 % p.a.

Die Schuldverschreibung lautet auf den Inhaber und wird in Stiickelungen von jeweils 1.000 € bege-
ben. Die festverzinsliche Schuldverschreibung wird durch eine Globalurkunde ohne Zinsscheine ver-
brieft, welche bei der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, hinterlegt wird.

Euro

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

Die Teilschuldverschreibungen stellen direkte, unbedingte, nicht nachrangige und unbesicherte Ver-
bindlichkeiten der Emittentin dar, die untereinander sowie mit allen anderen bestehenden und zu-
kunftigen, direkten, unbedingten, nicht nachrangigen und unbesicherten Verbindlichkeiten der Emit-
tentin zumindest gleichrangig sind, mit Ausnahme solcher Verpflichtungen, die kraft Gesetzes vor-
rangig zu bedienen sind.

Die festverzinsliche Schuldverschreibung ,ENERTRAG Zins 2029” wird ab dem 01. Juni 2019 (ein-
schlieRlich) bis zum 31. Dezember 2029 (einschlieflich) zu einem Satz von 4,5 % p.a. verzinst. Zins-
zahlungen erfolgen jahrlich nachtraglich am ersten Bankarbeitstag nach Ablauf eines jeden Zinslaufs,
beginnend am 02. Januar 2020, letztmalig am 02. Januar 2030.

Die Laufzeit der Schuldverschreibung endet am 31. Dezember 2029 und der Ruckzahlungsfalligkeits-
termin ist der erste Bankarbeitstag nach dem 31. Dezember 2029.

Kindigungsgrinde 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 be-
stimmte Ereignisse im Zusammenhang mit einer Insolvenz oder Abwicklung der Emittentin. Die Ren-
dite der Schuldverschreibung kann nach der sogenannten ICMA (International Capital Markets Associ-
ation) Methode ermittelt werden. Fir die Berechnung der individuellen Rendite eines Anleiheglau-
bigers sind zudem etwaig gezahlte Stuckzinsen und Transaktionskosten (z. B. Depotgebihren) 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 Bérse gelistet.

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

Unternehmensbezogene Risiken der Emittentin

Der wirtschaftliche Erfolg sowie die Liquiditat der Emittentin sind nicht nur unmittelbar vom wirt-
schaftlichen Erfolg ihrer eigenen Geschaftstatigkeit abhangig, sondern hangen mittelbar auch
vom wirtschaftlichen Erfolg sowie der Liquiditdt ihrer verbundenen Unternehmen ab und sind
somit mittelbar auch den Risiken der Geschaftstatigkeit der verbundenen Unternehmen ausge-
setzt. 7u den verbundenen Unternehmen gehort eine Vielzahl verschiedener mit der Emittentin
verbundener Gesellschaften, darunter Tochtergesellschaften und deren Unternehmensbeteiligun-
gen sowie sonstige Beteiligungsgesellschaften und Betreibergesellschaften von Energieanlagen.
Die Emittentin und ihre verbundenen Unternehmen bilden die ENERTRAG-Unternehmensgruppe
(im Folgenden auch zusammenfassend ,ENERTRAG”). Die Geschaftstatigkeit von ENERTRAG um-
fasst hauptsachlich die Projektentwicklung und -realisierung und den Betrieb von Kraftwerken,
die Strom, Warme und Kraftstoffe aus erneuerbaren Quellen gewinnen, sowie Servicedienstleis-
tungen wie Uberwachung, Wartung und Instandhaltung insbesondere fir Windenergieanlagen.
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Sollte der wirtschaftliche Erfolg einer oder mehrerer dieser Bereiche ausbleiben, kann dies signi-
fikante negative Auswirkungen auf die Emittentin sowie andere Unternehmen von ENERTRAG
und somit auf die Zinszahlungs- und/oder Rickzahlungsanspriche der Anleger haben. Es besteht
daher das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Rickzahlungsanspriiche der Anleger
durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

Staatliche Regelungen zu erneuerbaren Energien

Sollten Anderungen der bestehenden gesetzlichen Regelungen die Rahmenbedingungen fur er-
neuerbare Energien im In- und/oder Ausland deutlich verschlechtern, kann dies zu einer erhebli-
chen Beeintrachtigung der Ertragslage von ENERTRAG fuhren. Dies wirkt sich umso deutlicher aus,
sofern sich die Anderungen bestehender gesetzlicher Regelungen nicht nur auf zukinftige Inves-
titionen beziehen sondern sich auch auf bestehende Investitionen auswirken (Eingriff in den Be-
standsschutz). Abhangig von den jeweiligen nationalen Regelungen kénnen insbesondere Ande-
rungen der gesetzlichen Vergatungen, der vorrangigen Einspeisung und der Zulassung zur Forde-
rung die Grundlage der Geschaftstatigkeit entziehen und ENERTRAG zwingen, den Geschaftsbe-
trieb im entsprechenden Land einzustellen. Insbesondere die Einfiihrung von Ausschreibungsver-
fahren (Auktionsmodellen) stellt einen Instrumentenwechsel bei der Vergatung fur regenerative
Energien dar. In Deutschland wurde das Gesetz fur den Ausbau erneuerbarer Energien (,im Fol-
genden auch ,Erneuerbare-Energien-Gesetz” oder ,EEG”) im Jahr 2016 wesentlich reformiert. Ab
2017 wurde durch das EEG 2017 ein Ausschreibungsmodell eingefihrt. Auch in Frankreich wurde
eine Neuregelung des tariflichen Vergitungsrahmens fir Windenergieprojekte an Land umge-
setzt. Ziel ist es Windenergieprojekte an Land iber eine wettbewerbsfahige Marktpramie zu for-
dern, welche je nach Projektvolumen Gber eine erfolgreiche Teilnahme an Ausschreibungen ver-
geben wird. Kleinere Projekte mit bis zu 6 Windenergieanlagen, deren Nennleistung pro Anlage
jeweils 3 MW nicht Gbersteigt, konnen in Frankreich einen festgelegten Tarif Gber eine Marktpra-
mie erhalten, ohne dass an einer Ausschreibung teilgenommen werden muss. In Polen ist ein
Gesetz in Kraft getreten, welches ebenfalls eine Marktpramie in Kombination mit Ausschreibun-
gen vorsieht. Auch in Stdafrika wird der Vergutungstarif iber eine erfolgreiche Teilnahme an
Ausschreibungen vergeben. Es ist nicht auszuschlielSen, dass in den Markten von ENERTRAG, auf-
grund wettbewerbsstarkerer Erneuerbare-Energien-Projekte von Wettbewerbern, 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. Dadurch kénnen sich die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-
tentin und/oder verbundener Unternehmen erheblich verschlechtern. Auch ist nicht auszuschlie-
Ren, dass durch staatliche Eingriffe oder Einwirkungen anderer (nichtstaatlicher) Organisationen
andere Technologien als die von ENERTRAG favorisierten Technologien geférdert werden. In die-
sen Fallen kann der Betrieb, die Projektierung und Errichtung dieser Energieanlagen unwirtschaft-
lich werden. Staatliche Eingriffe in planungsrechtliche Grundlagen, kénnen zudem zu langeren
Entwicklungshorizonten oder zur Nichtrealisierung von Projekten fuhren. Es besteht daher das
Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriiche der Anleger durch die
Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

Markt und Wettbewerb

Die Entwicklung neuer Technologien (Technologiewettbewerb) und die Einflusse neuer Erkennt-
nisse konnen sich auch negativ auf vorhandene und neue Produkte und/oder Dienstleistungen,
auf welche sich der Geschaftserfolg von ENERTRAG stitzt, auswirken. Das wirtschaftliche Umfeld,
insbesondere die ErschlieSung neuer Erneuerbare-Energien-Projekte, ist durch einen intensiven
Wettbewerb gepragt. Sinkende Gewinnmargen, geringere Umsatzerlose sowie ein geringerer
Marktanteil konnen Folgen des intensiven Wettbewerbs sein. Auch Wettbewerbsreaktionen und
deren FEinfluss auf den Markt, z. B. durch neue Produkte, Preispolitik und besondere Strategien
von Wettbewerbern oder konventionellen Stromerzeugern, lassen sich nicht vorhersehen. Diese
Umstande konnen einen nachteiligen Einfluss auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin und/oder von verbundenen Unternehmen haben. Dadurch besteht das Risiko, dass die
Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriiche der Anleger durch die Emittentin nicht,
nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

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 fuhren kénnen. Das Eintreten eines
oder mehrerer - unter Umstanden kumulativ in die gleiche Richtung wirkender - unternehmens-
bezogener Risiken kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen haben.

Neben regulierenden Eingriffen durch den auslandischen Staat - insbesondere nachtraglichen
Eingriffen in den Bestandsschutz - sind bei Auslandsinvestitionen die Emittentin sowie ihre ver-
bundenen Unternehmen zusatzlich zu den politischen Risiken einem Wahrungsrisiko im jeweili-
gen Land ausgesetzt, sofern Zahlungsstrome in Fremdwahrungen erfolgen. Ein positiver Ertrag,
der in einer Fremdwahrung verbucht wird, kann durch Wahrungskursverluste verringert werden.
Auch kénnen sich dadurch Wertberichtigungen bei den verbundenen Unternehmen, an denen die
Emittentin beteiligt ist, ergeben.

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

Soweit die Emittentin und/oder ihre verbundenen Unternehmen in Landern investieren oder in-
vestiert haben, in denen Kapitalverkehrskontrollen bestehen oder eingefihrt werden, kann nicht
ausgeschlossen werden, dass aufgrund des Bestehens oder der Einfihrung von Kapitalverkehrs-
kontrollen eine Ruckfihrung der Investitionen oder der Ausschittungen der Ertrdge nach Deutsch-
land nicht moglich ist. Fur diesen Fall und aufgrund dadurch fehlender Ertrage aus Investitionen
besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriiche der Anleger
durch die Emittentin nicht, nicht fristgereicht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

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
ertragsbringend oder kostendeckend durchgefihrt 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 Gewahrleistungsanspru-
chen fihren konnen. Dartber hinaus konnen solche Fehler den Ruf von ENERTRAG schadigen und
ihre Marktstellung negativ beeinflussen. ENERTRAG ist bei der Projektentwicklung auch von den
rechtlichen Rahmenbedingungen der einzelnen Lander abhangig. Strengere Requlierung, z. B. in
Form von Eingriffen in die planungsrechtlichen Grundlagen, kann zu steigenden Kosten in der
Projektentwicklung, zu langeren Entwicklungshorizonten oder zur Nichtrealisierung von Projekten
fuhren. Die vorgenannten Falle konnen dazu fiihren, dass die Bedienung der Zins- und/oder Rick-
zahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgereicht oder nicht in der
geplanten Hohe erfolgen kann.

Investitionskosten und operative Kosten

Sollten Investitionskosten fur die Entwicklung, den Erwerb der Erneuerbare-Energien-Anlagen, fur
die Sicherung der Standorte oder fur den Netzanschluss und/oder fir Neubauprojekte steigen,
kann sich die Rentabilitat der Erneuerbare-Energien-Projekte verringern. GleichermafSen kann sich
der erzielbare VerduRRerungsgewinn der Erneuerbare-Energien-Projekte verringern. Dementspre-
chend konnen steigende Investitionskosten bei der Projektentwicklung und Anlagenerrichtung
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen ne-
gativ beeinflussen. Daneben besteht das Risiko, dass sich die operativen Kosten in einzelnen oder
mehreren Geschaftsbereichen erhohen, was sich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen auswirken kann. Es besteht daher
das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Rickzahlungsanspriiche der Anleger durch die
Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

Entwicklung und Inbetriebnahme - Verzégerungen bei Investitionen in Neubauprojekte

Es besteht das Risiko, dass bei einer Investition in Neubauprojekte durch die Emittentin und/oder
verbundene Unternehmen sich die Entwicklung und/oder die bauliche Fertigstellung eines Pro-
jektes verzogern. Ursachlich hierfur konnen zum Beispiel Verzogerungen im Genehmigungspro-
zess oder aber auch die Witterungsbedingungen oder Lieferengpasse bei Anlagenherstellern sein.
Durch die verspétete Inbetriebnahme konnen geplante Umsatze eventuell nicht rechtzeitig
und/oder nicht in der geplanten Hohe erzielt werden, so dass dadurch die Ergebnisse von ENER-
TRAG geringer als geplant ausfallen.

In den vorgenannten Fallen besteht das Risiko, dass die Rentabilitat der Projekte sinkt und die
Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht
oder nicht in der geplanten Hohe bedient werden kénnen.

Verfiigbarkeit und Lebensdauer der Anlagen

Die technische Verfugbarkeit der Erneuerbare-Energien-Anlagen kann aufgrund von Abschaltun-
gen und Betriebsunterbrechungen voriibergehend oder dauerhaft eingeschrankt sein, so dass
weniger Strom erzeugt werden kann. Auch kann eine Verschlechterung der Witterungsbedingun-
gen die Produktion negativ beeintrachtigen. Ferner ist moglich, dass die Anlagen aus technischen
Grunden nicht Uber die prognostizierte Lebensdauer fur ihren bestimmungsgemafen Gebrauch
nutzbar sind. Der Eintritt solcher Ereignisse (einzeln oder kumulativ) kann sich unmittelbar negativ
auf das Ergebnis der jeweiligen Betreibergesellschaften auswirken. Mittelbar konnen somit auch
die Ergebnisse der Emittentin und/oder weiterer Unternehmen von ENERTRAG aufgrund geringe-
rer Ausschattungen der Betreibergesellschaften geringer ausfallen und die Ertragslage der Emit-
tentin und oder verbundener Unternehmen nachteilig beeinflussen, so dass die Emittentin ihren
Zins- und/oder Ruckzahlungsverpflichtungen gegeniber ihren Anlegern nicht, nicht fristgerecht
oder nicht in der geplanten Hohe nachkommen kann.

Netziberlastung

Bei Auslastung des Stromnetzes kann die Finspeisekapazitat kurzzeitig eingeschrankt werden, so
dass die durch die Anlagen produzierte Menge an Strom in Abhangigkeit von den jeweiligen
nationalen Regelungen nicht oder nur teilweise abgesetzt werden kann. Dies kann auf Seiten der
Betreibergesellschaften unmittelbar zu geringeren Ergebnissen und/oder Ertragsausfallen fuhren,
sofern keine monetare Entschadigung fur Abschaltungen erfolgt. In Deutschland erhalten z. B.
nach dem aktuellen EEG Erneuerbare-Energien-Anlagen die nach dem Jahr 2015 in Betrieb ge-
nommen wurden keine Vergitung mehr, wenn negative Strompreise am Spotmarkt der Strom-
borse EPEX Spot SE in Paris fur mindestens 6 Stunden vorherrschen. Bei Windenergieanlagen gilt
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dies fur Anlagen mit einer Nennleistung ab 3 Megawatt. Da der Erlos eines Windenergieprojektes
sich im Rahmen der verpflichtenden Direktvermarktung maligeblich anhand der Erlose am Strom-
markt bestimmt, stellt diese Regelung fur Betreiber und Direktvermarkter ein Risiko dar. Obwohl
die Regelung bislang eher selten zum Tragen kommt, ist mit dem weiteren Ausbau von erneu-
erbaren Energien grundsatzlich davon auszugehen, dass Phasen negativer Preise in Zukunft hau-
figer zu erwarten sind. Mittelbar kénnen daraus die Ergebnisse der Emittentin und/oder der ver-
bundenen Unternehmen aufgrund geringerer Ausschittungen der Betreibergesellschaften gerin-
ger ausfallen und negative Folgen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
und/oder verbundener Unternehmen nach sich ziehen, so dass die Emittentin ihren Zins- und/o-
der Ruckzahlungsverpflichtungen gegentber ihren Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in
voller Hohe nachkommen kann.

Klima- und Umweltrisiken

Das wirtschaftliche Betreiben von Erneuerbare-Energien-Anlagen ist kurzfristig stark von den ge-
gebenen wettertechnischen und langfristig von den klimatischen Schwankungen abhangig. Un-
vorteilhafte Wetter- und Klimabedingungen kénnen die Geschaftstatigkeit der Betreibergesell-
schaften unmittelbar und damit mittelbar auch die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-
tentin sowie verbundener Unternehmen wesentlich negativ beeinflussen, so dass die Emittentin
ihren Zins- und/oder Ruckzahlungsverpflichtungen gegentber ihren Anlegern nicht, nicht fristge-
recht oder nicht in der geplanten Hohe nachkommen kann.

Versicherungsschutz

Es besteht das Risiko, dass Schaden an den von den Betreibergesellschaften betriebenen Anla-
gen, in die die Emittentin und/oder verbundene Unternehmen investiert haben, auftreten, die
nicht versichert oder versicherbar sind oder bei versicherten Schadensféllen Selbstbehalte und
gegebenenfalls hohere Beitragsleistungen nach dem Eintritt eines Versicherungsfalles von der
jeweiligen Betreibergesellschaft 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 ver-
sichert waren. Dies kann unmittelbar negative Auswirkungen auf das Ergebnis der jeweiligen
Betreibergesellschaft haben. Mittelbar konnen dann auch die Ergebnisse der Emittentin und/oder
verbundener Unternehmen geringer ausfallen und die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin und/oder verbundener Unternehmen verschlechtern. Dies kann dazu fuhren, dass die
Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriiche der Anleger durch die Emittentin nicht,
nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

Hohere Gewalt

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass Ereignisse hoherer Gewalt auftreten und die Anlagen
der Betreibergesellschaften betreffen, in die die Emittentin und/oder verbundene Unternehmen
investiert haben. Jedes dieser Ereignisse kann die Ertragslage der Emittentin und/oder verbunde-
ner Unternehmen mindern oder gar zur Insolvenz der Emittentin und/oder verbundener Unter-
nehmen fhren. Dies kann dazu fuhren, dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsan-
spriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe
erfolgen kann.

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 Er-
tragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen resultieren. Dasselbe gilt bei Um-
strukturierungen. 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 Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage haben. In den vorgenannten Fallen besteht das
Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriiche der Anleger durch die
Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

IT-Risiko

Sollten Unternehmensprozesse durch die bei ENERTRAG vorhandenen IT-Systeme nicht optimal
und/oder nicht kosteneffizient unterstitzt werden oder sollten die IT-Systeme ausfallen, konnen
sich negative Auswirkungen auf die Prozesse innerhalb von ENERTRAG und/oder auf die Prozesse
von Geschaftspartnern, Kunden und sonstigen Dritten ergeben. Zusdtzlich kann es zum Datenver-
lust oder der eingeschrankten operativen Handlungsfahigkeit bzw. mangelnder Verfugbarkeit und
Verarbeitung von Daten durch menschliches oder technisches Versagen oder durch boswillige
Angriffe kommen. Ferner kénnen sich die gesetzlichen Anforderungen an die IT-Sicherheit von
Unternehmen im Energiesektor deutlich verscharfen. Die vorgenannten Umstande konnen erheb-
liche negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin sowie
verbundener Unternehmen haben. Dies kann dazu fuhren, dass die Bedienung der Zins- und/oder
Ruckzahlungsanspriiche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der
geplanten Hohe erfolgen kann.

Finanzierung der Geschaftstatigkeit

Fur den weiteren Auf- und Ausbau der Geschaftstatigkeit wird ENERTRAG weitere finanzielle Mit-
tel bendtigen. 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.
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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 In-
solvenz der Emittentin und/oder weiterer zu ENERTRAG gehdrender Unternehmen fihren und
damit einen Totalverlust der von Anlegern in die Teilschuldverschreibungen investierten Mittel
zur Folge haben.

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

Dartber hinaus kann sich aufgrund des Ausbaus der Energieerzeugungskapazitat von ENERTRAG
die konzernweite Eigenkapitalquote verringern. Diese bilanziellen Auswirkungen koénnen eben-
falls die zukunftigen Finanzierungsmaglichkeiten einschranken.

In den vorgenannten Fallen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzah-
lungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der ge-
planten Hohe erfolgen kann.

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. Anderungen rechtlicher Rshmenbedingungen, insbesondere
der Forderbedingungen, kénnen sich nachteilig auf die Verfiigbarkeit der Eigen- und Fremdkapi-
talmittel zur Finanzierung der Projekte auswirken. Soweit eine grofse Anzahl von Projekten gleich-
zeitig erschlossen wird, ohne dass bereits im Rahmen von Anschlussfinanzierungen weitere |i-
quide Mittel bereitgestellt werden, kann dies zu einem zusétzlichen Finanzierungsbedarf bei dem
jeweiligen Projekt fuhren, was die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin sowie
verbundener Unternehmen nachteilig beeinflussen kann. Gleiches gqilt, 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 Ruckzahlungsanspriche der Anleger
durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

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 bei nachteiligen Zinsanderungen, riickldufigen Umsatzentwicklun-
gen und/oder ansteigenden Betriebsausgaben anfalliger als Projekte und Unternehmen, die nicht
oder nur in geringem Ausmal mit Fremdkapital finanziert sind. Gleiches qilt fur eine etwaige
zukinftige Aufnahme von Fremdfinanzierungsmitteln.

Nachteilige Zinsanderungen, riicklaufige Umsatzentwicklungen und/oder ansteigende Betriebs-
ausgaben konnen dazu fuhren, dass die von ENERTRAG betriebenen Anlagen nicht mehr in der
Lage sind, den zukinftigen Betrieb und Kapitalbedarf zu finanzieren. In der Folge kann der Wert
der jeweiligen Betreibergesellschaften der Anlagen und somit auch der Wert der Investitionen
der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen betrachtlich reduziert oder ganz vernichtet
werden. Auch konnen sich Zinsanderungen am Kapitalmarkt direkt auf die von der Emittentin mit
einer Bank abgeschlossenen Zinsswap-Vereinbarungen auswirken. Da sich die Emittentin gegen
steigende Zinsen abgesichert hat, kénnen fallende Marktzinsen zwar dazu fuhren, dass die Auf-
nahme von Darlehen fir die Emittentin und/oder ihre verbundenen Unternehmen gunstiger wird,
zugleich konnen diese aber auch unter Umstanden dazu fuhren, dass die abgeschlossenen Zins-
swap-Vereinbarungen zum mit der Bank vereinbarten Beendigungszeitpunkt einen negativen
Marktwert aufweisen und dadurch seitens der Emittentin Ausgleichszahlungen in wesentlicher
Hohe an die Bank fallig werden, die nicht durch entsprechende Finanzierungsvorteile aus fallen-
den Marktzinsen kompensiert werden.

Gegenwartig bestehende Darlehensvertrage sehen mehrere Kindigungsgrinde vor, etwa dann,
wenn sich die Bonitat der betroffenen Gesellschaft verschlechtert. Ubt das jeweilige Kreditinstitut
die daraus resultierenden Kundigungsrechte aus und ist gleichzeitig keine anderweitige Fremdfi-
nanzierung erhaltlich, kann dies erhebliche negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen haben. Gleiches kann fur
zukunftige Darlehensvertrage gelten.

In den vorgenannten Fallen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzah-
lungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der ge-
planten Hohe erfolgen kann.

Eigenkapitalausstattung

Soweit die Emittentin fur den Ausbau ihrer Geschaftstatigkeit und/oder deren Aufrechterhaltung
weiteres Figenkapital benétigen sollte, ist nicht sichergestellt, dass in diesem Fall bei der Emit-
tentin eine Erhohung des Grundkapitals erfolgt. Das kann sich negativ auf die Eigenkapitalaus-
stattung der Emittentin auswirken und entsprechend negative Auswirkungen auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage haben. Dadurch besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins-
und/oder Rickzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder
nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.
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Laufzeitkongruenzen

Zwischen den Investitionen der Emittentin und der prospektgegenstandlichen Schuldverschrei-
bung sowie der bereits emittierten Schuldverschreibung besteht regelmaRig keine Laufzeitkon-
gruenz. Die Emittentin wird daher moglicherweise darauf angewiesen sein, eine Anschlussfinan-
zierung in Anspruch zu nehmen und/oder im Einzelfall Beteiligungen oder anderweitige Forde-
rungen aus ihren Investitionen frihzeitig zu verduRern. Dabei besteht 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 verauBern oder beleihen kann und die fur die Bedienung ihrer Zins-
und/oder Ruckzahlungsverpflichtungen notwendige Liquiditat nicht, nicht rechtzeitig oder nicht
in ausreichender Hohe am Markt zur Verfigung gestellt bekommt. Gleiches gilt auch fur verbun-
dene Unternehmen die Kapitalanlageprodukte emittiert haben. Insofern konnen fehlende Lauf-
zeitkongruenzen die Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und verbundener Un-
ternehmen, negativ beeinflussen. Dabei kann die negative Vermagens-, Finanz- und Ertragslage
verbundener Unternehmen, sich zusatzlich negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der Emittentin auswirken. In den vorgenannten Fallen besteht das Risiko, dass die Bedienung der
Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht
oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

Emissionstatigkeit

Die Finanzierung und Refinanzierung der Geschaftstatigkeit der Emittentin sowie von verbunde-
nen Unternehmen ist mal3geblich von der Nachfrage von Anlegern nach Kapitalanlagen im Be-
reich der erneuerbaren Energien abhangig. Eine allgemein riicklsufige Nachfrage kann die Kapi-
talbeschaffung der Emittentin sowie verbundener Unternehmen beeintrachtigen. Ebenfalls kann
die Aufnahme von weiteren Finanzierungsmitteln, wie etwa die Emission der prospektgegen-
standlichen Schuldverschreibung die zukunftigen Finanzierungsmaglichkeiten einschranken. Die
erfolgreiche Platzierung weiterer Kapitalanlageprodukte ist vom Erfolg der bereits platzierten Ka-
pitalanlageprodukte der Emittentin sowie unter Umstanden denen verbundener Unternehmen
abhangig, da dies direkte Auswirkungen auf die Reputation von ganz ENERTRAG haben kann.
Ferner besteht das Risiko, dass Erwerber von Kapitalanlagen wegen vermeintlicher oder tatsach-
licher Prospektmangel und/oder Vermittlungsfehler Haftungsanspriiche geltend machen. Inso-
weit ist nicht auszuschlieRen, dass unvorhersehbare und unabwendbare Risiken oder in der Ver-
gangenheit nicht erkannte Risiken eintreten, so dass eine Inanspruchnahme der Emittentin
und/oder verbundener Unternehmen durch Erwerber der jeweiligen Kapitalanlagen nicht ausge-
schlossen werden kann.

Denkbar ist auch eine Haftung der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen hinsichtlich
ihrer Kapitalanlageprodukte im Zusammenhang mit nicht, nicht fristgerecht oder nur unzu-
reichend erfullten gesetzlich vorgeschriebenen Publizitatspflichten. Dies kann eine negative Aus-
wirkung auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Un-
ternehmen zur Folge haben, wenn diese im Haftungsfall aus ihrer Haftung in Anspruch genom-
men werden.

Soweit fir den Vertrieb bestimmter Anlageklassen derzeit oder kunftig die erforderlichen behord-
lichen Genehmigungen fur die Emittentin und/oder fur ihre verbundenen 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 gegebenentfalls erforderlicher behordlicher Genehmigun-
gen einzelne Anlageklassen nur bestimmten Anlegern oder nur zu unattraktiven Konditionen an-
geboten werden kénnen.

Die vorgenannten Risiken konnen zu einer Verschlechterung der Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage der Emittentin und von verbundenen Unternehmen fihren. Dabei kann die negative
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage verbundener Unternehmen sich zusatzlich negativ auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken und es besteht das Risiko, dass
die Bedienung der Zins- und/oder Rickzahlungsanspriiche der Anleger durch die Emittentin nicht,
nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

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 Rshmenbedingungen, in Zukunft restriktiver gestalten,
besteht fur die betroffenen Unternehmen das Risiko unzureichender Kapitalbeschaffung. Gleiches
gilt sinngemadfs, wenn und soweit die derzeit bestehenden Finanzierungen nur zu unginstigen
Konditionen fortgesetzt oder nicht vergleichbar umfinanziert werden kénnen 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. Das alles kann negative Auswirkungen auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben. Dadurch besteht das Risiko, dass die Bedienung
der 7ins- und/oder Ruckzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristge-
recht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.
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Fordermittel

Soweit der Emittentin und/oder verbundenen Unternehmen offentliche Fordermittel fiir 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 Rickzahlungs-
anspruche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten
Hohe erfolgen kann.

Organisations- und Personalrisiko

Die fortwahrenden und dynamischen Anderungen des Marktes fir 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 Verfigung 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, Fihrungskrafte oder sonstiges Fachpersonal abzuwerben. Diese Entwicklung kann dazu fuh-
ren, dass neue Projekte nicht oder nur zeitverzogert umgesetzt und Auftrage nicht angenommen
oder bestehende Auftrage nicht in der erforderlichen Zeit und/oder Qualitét abgearbeitet oder
dass neue Technologien nur zeitverzogert weiterentwickelt werden kénnen. Dies wiederum kann
zu erheblichen Schadensersatzforderungen seitens der Auftraggeber fuhren und 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 Rickzahlungsan-
spriiche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe
erfolgen kann.

Management- und Schlisselpersonenrisiko

Sowohl auf Ebene der Emittentin, als auch auf Ebene von verbundenen Unternehmen konnen
Fehler des jeweiligen Managements sowie von anderen Kompetenztrdgern mit entsprechenden
Schlusselqualifikationen nicht ganzlich ausgeschlossen werden. Diese konnen zu unvorhergese-
henen Kosten fuhren, die die Ergebnisse der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen
nachteilig beeinflussen und schlimmstenfalls zur Insolvenz der Emittentin und/oder verbundener
Unternehmen fuhren. Der wirtschaftliche Erfolg der Emittentin und ihrer verbundenen Unterneh-
men hangt in erheblichem MaRe von den Fahigkeiten des Managements und sonstigen Schlus-
selpersonen ab. Durch den Verlust von Kompetenztrdgern mit entsprechenden Schlisselqualifi-
kationen (sowohl auf Ebene der Emittentin, als auch auf Ebene der verbundenen Unternehmen)
besteht das Risiko, dass Fachwissen nicht mehr zur Verfigung steht. Konnen diese Kompetenz-
trager nicht dauerhaft durch qualifizierte Mitarbeiter ersetzt werden, kann dies nachteilige Aus-
wirkungen auf die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin und/oder verbundener Unterneh-
men haben. Es besteht somit das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Rickzahlungs-
anspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten
Hohe erfolgen kann.

Angaben und Aussagen Dritter

Im Zusammenhang mit der Geschaftstatigkeit von ENERTRAG werden, sofern erforderlich, interne
und externe Berater hinzugezogen, deren Einschatzungen und Wertungen vom tatsachlichen Zu-
stand 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 wiedergege-
ben werden. Soweit die tatsachlichen Verhaltnisse von den subjektiven Einschatzungen und
Schlussfolgerungen Dritter abweichen, kann dies negative Auswirkungen auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen haben. In den vor-
genannten Fallen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Rickzahlungsan-
sprche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe
erfolgen kann.

Interessenkonflikte

Wegen der (teilweise bestehenden) Personenidentitdt der jeweiligen Funktionstrager bestehen
im Hinblick auf die Emittentin diverse angabepflichtige Verflechtungstatbestande rechtlicher, wirt-
schaftlicher und/oder personeller Art. Verflechtungen zwischen Organmitgliedern der Emittentin
und/oder Organmitgliedern der Anteilseignerin der Emittentin sowie von Unternehmen, die ge-
gebenenfalls mit der Emittentin bedeutsame Vertrdge abgeschlossen haben oder anderweitig
mit ihr nicht unwesentlich verbunden sind, beinhalten auch immer die Moglichkeit eines Interes-
senkonflikts zwischen den betroffenen Unternehmen. Es ist daher grundsatzlich nicht auszuschlie-
Ren, dass die Beteiligten bei der Abwdagung der unterschiedlichen, gegebenenfalls gegenldufigen
Interessen nicht zu den Entscheidungen gelangen, die sie treffen wirden, wenn ein Verflech-
tungstatbestand nicht bestinde oder Entscheidungen Gegenstand gerichtlicher Auseinanderset-
zungen werden. Im gleichen MaRe konnen hierdurch auch die Ertrage der Emittentin - und damit
die der Anleger - betroffen sein. Angabepflichtige Verflechtungstatbestande in rechtlicher, wirt-
schaftlicher und/oder personeller Hinsicht bestehen bei der Emittentin wie folgt:
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Der Vorstandsvorsitzende, Herr Jorg Maller, ist Mitglied der Geschaftsfuhrung und zu 51 % Ge-
sellschafter der Uckerwerk Energietechnik GmbH, die wiederum 100%ige Anteilseignerin der
Emittentin ist. Ferner ist er bei mehreren Tochtergesellschaften der Emittentin einzelvertretungs-
berechtigter Prokurist. Er ist auch Mitglied der Geschaftsfihrung der Uckerwerk Verwaltungsge-
sellschaft mbH, die Komplementarin der Uckerwerk Boden GmbH & Co. KG ist, sowie einzelver-
tretungsberechtigter Prokurist der ENERTRAG Netz GmbH und Prokurist der ENERTRAG Windfeld
Wolfsmoor Verwaltungsgesellschaft mbH. Dariber 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 oder Prokurist. Ferner ist er Geschaftsfuhrer der ENERTRAG Netz
GMbH.

Das Vorstandsmitglied, Herr Dr. Gunar Hering, ist bei mehreren Tochtergesellschaften der Emit-
tentin Mitglied des Leitungsorgans oder 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 Ver-
waltungsgesellschaft mbH.

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

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

Allgemeine Gesetzgebung

Zukinftige fir ENERTRAG nachteilige Anderungen der zum Datum des Prospektes geltenden na-
tionalen und auslandischen Gesetze, Verordnungen und Richtlinien sowie deren Auslequng kon-
nen nicht ausgeschlossen werden. Aufgrund von gesetzgeberischen und/oder behordlichen Maf-
nahmen besteht die Moglichkeit, dass die Emittentin und/oder verbundene Unternehmen zur
Umstellung, Reduzierung oder auch zur Einstellung einzelner geschaftlicher Aktivitaten gezwun-
gen sind. Diese Ereignisse konnen negative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der Emittentin haben. Dadurch besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins-
und/oder Rickzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder
nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

Windeignungsgebiete und behardliche Genehmigungen

Der weitere Ausbau der Windenergie in Deutschland, und folglich auch die wirtschaftliche Ent-
wicklung von ENERTRAG, ist wesentlich von der Ausweisung von sogenannten Windeignungsge-
bieten abhangig. Dartiber hinaus ist ENERTRAG sowohl in Deutschland als auch in Frankreich mit
zunehmenden Anforderungen an den behérdlichen Genehmigungsprozess konfrontiert. Sollten
zukUnftig nicht ausreichend Windeignungsgebiete von den Behérden ausgewiesen werden oder
sich die Anforderungen des Genehmigungsprozesses weiter verscharfen, kann dies wesentliche
negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder
verbundener Unternehmen haben. Weiterhin kénnen Genehmigungs- und Umweltbehdrden
wadhrend der Betriebsphase der Erneuerbare-Energien-Anlagen nachtraglich Auflagen oder Ein-
schrankungen in Bezug auf die erteilten behordlichen Genehmigungen erlassen, die zu voriber-
gehenden oder dauerhaften Betriebseinschrankungen und/oder zusatzlichen Aufwendungen fuh-
ren konnen. Gleiches qilt fur rechtskraftige Einspriiche gegen erteilte Genehmigungen. Auch diese
Ereignisse konnen negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-
tentin und/oder verbundener Unternehmen haben. Es besteht somit das Risiko, dass die Bedie-
nung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriiche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht
fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

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 erfdl-
len oder diese nicht in der erforderlichen Qualitat erftllen oder vorhandene Kindigungsmaglich-
keiten austben. Auch kénnen Schadensersatz oder Gewahrleistungsanspriche gegen die Emit-
tentin und/oder verbundene Unternehmen begriindet werden. Ferner kann eine langwierige ge-
richtliche Klarung der vertraglichen Vereinbarungen bei Streitigkeiten nicht ausgeschlossen wer-
den. Eventuell konnen auch Schadensersatzanspriche aufgrund von vertraglichen oder gesetzli-
chen Haftungsbeschrankungen oder Verjahrungsfristen nicht durchgesetzt werden.

Im Rahmen der Projektentwicklung im Bereich der erneuerbaren Energien werden mit den je-
weiligen Eigentimern von Anlagenstandorten Pacht- und Nutzungsvertrage dber die gesamte
Projektlaufzeit vereinbart. Eine etwaige Anfechtung solcher Vertrdge kann zu Verzdgerungen bei
der Realisierung und Finanzierung einzelner Projekte oder sogar zum Ruckbau bereits bestehen-
der Anlagen fhren und sich entsprechend nachteilig auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen auswirken. In diesen Fallen und aufgrund
dadurch fehlender Erlose aus Investitionen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins-
und/oder Rickzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder
nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

ENERTRAG Zins 2029 | Zusammenfassung des Prospektes 17



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 wirden weitere Aufwendungen verursachen. Dariiber hin-
aus waren die Emittentin und/oder die verbundenen Unternehmen 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). Das alles kann negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin haben. Dadurch besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins-
und/oder Riickzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder
nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

Prozessrisiken

ENERTRAG kann sowohl im In- als auch im Ausland an mehreren Gerichts- oder vergleichbaren
streitigen Verfahren beteiligt sein, auch wenn ENERTRAG grundsatzlich bestrebt ist, solche Ver-
fahren zu vermeiden. Insbesondere im Zusammenhang mit der Erteilung von behordlichen Ge-
nehmigungen (z. B. Bau- und Betriebsgenehmigungen) kénnen solche Verfahren unvermeidlich
werden. Klagen gegen behérdliche Genehmigungen wahrend der Entwicklungsphase kénnen
dazu fuhren, dass Projekte spéter als geplant umgesetzt werden. Auch kénnen diese Klagen zu
Einschrankungen im spateren Betrieb der Anlagen fuhren und im schlimmsten Fall kénnen Pro-
jekte aufgrund von Klagen gar nicht umgesetzt werden, z. B. sofern bereits erteilte Genehmigun-
gen wieder entzogen werden. Sollte im Einzelfall eine Genehmigung nicht erteilt werden, kann
dies erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- oder Ertragslage der Emit-
tentin und/oder ihrer verbundenen Unternehmen haben. Weiterhin konnen aufgrund rechtskraf-
tiger Einsprche auch wahrend der Betriebsphase der Erneuerbare-Energien-Anlagen nachtraglich
Auflagen oder Einschrankungen in Bezug auf die erteilten behordlichen Genehmigungen durch
Behorden erlassen werden, die zu voribergehenden oder dauerhaften Betriebseinschrankungen
und/oder zusatzlichen Aufwendungen fuhren konnen. Im schlimmsten Fall kann es auch wahrend
der Betriebsphase zum Entzug der Betriebsgenehmigung kommen. Im Falle vermehrter, for EN-
ERTRAG nachteiliger Entscheidungen und/oder groRRvolumiger Inanspruchnahme erhoht sich das
Risiko entsprechend. In diesen Fallen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder
Ruckzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der
geplanten Hohe erfolgen kann.

Haftungsverhdltnisse gegentber konzernangehorigen Unternehmen sowie sonstigen Dritten

Die Emittentin ist zugunsten konzernangehariger Unternehmen sowie sonstiger Dritter eine Viel-
zahl von Haftungs- und Gewahrleistungsverpflichtungen eingegangen. Insoweit ist nicht auszu-
schlieRen, dass sie aus derartigen Haftungsverhdltnissen auf Leistungen oder Zahlungen in An-
spruch genommen wird und eine Inanspruchnahme zu negativen Auswirkungen auf ihre Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage fuhren kann. Durch eine vermehrte und/oder grolvolumige Inan-
spruchnahme potenziert sich das Risiko entsprechend. Es besteht daher das Risiko, dass die Be-
dienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht
fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

Steuerliche Risiken

Zukinftige Anderungen der Steuergesetze sowie abweichende Gesetzesauslegungen durch Fi-
nanzbehorden und -gerichte kénnen nicht ausgeschlossen werden. Insoweit konnen nachteilige
Anderungen des Steuerrechts negative Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit und/oder Er-
tragslage der Emittentin sowie verbundener Unternehmen haben. Auch kann nicht ausgeschlos-
sen werden, dass im Rahmen einer Betriebsprifung aufgrund abweichender Beurteilung der
Sach- und Rechtslage durch die Steuerbehérden die Emittentin und/oder verbundene Unterneh-
men Steuernachzahlungen zu leisten haben. In diesen Fallen besteht das Risiko, dass die Bedie-
nung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht
fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

Investitions- und Beteiligungsrisiken

Zum Datum des Prospektes ist noch keine konkrete Festlequng kunftiger Investitionsvorhaben
erfolgt, in die das Kapital aus der prospektgegenstandlichen Schuldverschreibung investiert wer-
den soll. Folglich ist deren Prifung durch die Anleger nicht maglich. Die Vermaégens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin hangt auch von den wirtschaftlichen Entwicklungen der einzelnen kinf-
tigen Investitionsvorhaben und damit auch von der richtigen Auswahl der jeweiligen Investiti-
onsvorhaben ab. Grundsatzlich besteht das Risiko, dass ungunstige Investitionsvorhaben ausge-
wahlt werden und/oder die ausgewahlten Investitionsvorhaben sich negativ entwickeln, so dass
von der Emittentin weniger Gewinne als geplant oder gar Verluste erwirtschaftet werden.
Daruber hinaus investiert die Emittentin in Projekte aus unterschiedlichen Bereichen. Gegebenen-
falls wird sie in weitere Projekte sowie in Projekte in weiteren Tatigkeitsbereichen investieren.
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D.3

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

Die Investitionen beinhalten bei aullerplanmafSiger Entwicklung das Risiko, dass Beteiligungser-
trage aus Verzinsungen, Gewinnbeteiligungen, Beteiligungswerterhéhungen und Verguerungs-
gewinnen nicht in der geplanten Hohe, nicht dauerhaft, nicht fristgerecht oder uberhaupt nicht
realisiert werden konnen. Eine auBerplanmafsige Entwicklung ist bei der Realisierung von Markt-
risiken, operativen Risiken, Finanzierungsrisiken, Personalrisiken, rechtlichen und steuerlichen Ri-
siken sowie der Investitions- und Beteiligungsrisiken (einzeln oder kumulativ) denkbar. Daruber
hinaus besteht das Risiko, dass die investierten Mittel teilweise oder vollstandig als Folge von
negativen Geschaftsentwicklungen und/oder Insolvenzen der verbundenen Unternehmen wert-
berichtigt werden missen. Ferner besteht das Risiko, dass nicht genigend geeignete Investiti-
onsmaoglichkeiten vorhanden sind, in die die Emittentin investieren kann.

In den vorgenannten Fallen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/ oder Ruckzah-
lungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der ge-
planten Hohe erfolgen kann.

Liquiditatsrisiken

Die Zahlung von Zinsen und die Rickzahlung des Anleihekapitals setzen die Schaffung und Auf-
rechterhaltung einer ausreichenden Liquiditat bei der Emittentin voraus. Liquiditatsrisiken beste-
hen grundsatzlich als Konsequenz der Marktrisiken, der operativen Risiken, der Finanzierungsfisi-
ken, der Personalrisiken, der rechtlichen und steuerlichen Risiken sowie der Investitions- und
Beteiligungsrisiken. Insbesondere bestehen potenzielle Liquiditatsrisiken in der zeitlichen Ver-
schiebung von Projektfinanzierungen, -realisierungen und -verkdufen. Da der Zeitpunkt und die
Hohe dieser Ereignisse immer vom Verhandlungsverlauf und vom aktuellen Marktumfeld abhan-
gig sind, kann es zu unvorhergesehenen Verzégerungen sowie Ertragsausfallen kommen. Weitere
magliche Liquiditatsrisiken bestehen beispielsweise bei falligen Darlehen oder aufgrund fehlen-
der Laufzeitkongruenzen oder bei der Sicherung von Projektrechten, bei der hohe Zahlungen er-
forderlich sein kénnen. Es besteht somit grundsatzlich das Risiko, dass die Liquiditatslage der
Emittentin moglicherweise die Zahlung von Zinsen und/oder die Ruckzahlung des Anleihekapitals
an die Anleger nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe zulasst.

Teilschuldverschreibungen sind unter Umstanden nicht fir jeden Anleger eine geeignete Kapital-
anlage. Die Entscheidung eines jeden potenziellen Anlegers, Teilschuldverschreibungen zu zeich-
nen, sollte sich an seinen Lebens- und Einkommensverhaltnissen sowie den Anlageerwartungen
orientieren.

Rechte aus der Schuldverschreibung

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

Keine Einlagensicherung und keine staatliche Aufsicht

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

Kein Rating

Fur die Emittentin wurden bis zum Datum des Prospektes kein 6ffentliches Rating zur Bewertung
ihrer jeweiligen Zahlungsfahigkeit und kein Emissionsrating in Bezug auf die angebotene Schuld-
verschreibung durchgefiihrt. Eine Beurteilung der Bonitat der Emittentin ist daher ausschlieflich
anhand dieses Prospektes maglich.

Kirzungs- und SchlieBungsmaglichkeit

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, das Angebot der prospektgegenstandlichen Schuldver-
schreibung vorzeitig zu schliefen, z. B. wenn auf Seiten der Emittentin weniger Kapital gebraucht
wird als urspriinglich geplant, und/oder Zeichnungen der Teilschuldverschreibungen zu kurzen.
Insoweit besteht das Risiko, dass den Anlegern nicht die gezeichnete Anzahl von Teilschuldver-
schreibungen zugeteilt wird. Stellt die Emittentin die Platzierung der Schuldverschreibung vor der
Zeichnung des gesamten Emissionsbetrags ein, steht ihr nicht das urspranglich den Kalkulationen
zugrunde gelegte Kapital fur Investitionen zur Verfigung. Dies kann dazu fihren, dass die Emit-
tentin nicht die angestrebten Zinszahlungen und die fur die Rickzahlung des Anleihekapitals der
Schuldverschreibung notigen Betrage erwirtschaften kann und die Teilschuldverschreibungen
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. Eine negative Entwicklung der Zahlungsfahigkeit der Emittentin
kann zu Verzogerungen der Zahlungen an die Anleger oder sogar zum Verlust des Anleihekapitals
aus der Schuldverschreibung fuhren.
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Emissionskosten

Das eingezahlte Anleihekapital der prospektgegenstandlichen Schuldverschreibung wird auch
zum Ausgleich der mit dem prospektgegenstandlichen Angebot verbundenen Kosten verwendet
und steht folglich nicht in seiner Gesamtheit fur Investitionen zur Verfugung. Bei einer eventuell
notwendigen Intensivierung der Vertriebsmalinahmen ware die Emittentin méglicherweise da-
rauf angewiesen, hohere als die kalkulierten Vertriebsprovisionen zu vereinbaren, wodurch die
platzierungsabhdngigen Nebenkosten ansteigen wurden. Dies wurde sich zwangslaufig negativ
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken und auf ihre Fahigkeit die
vertraglich vereinbarten zins- und/oder Rickzahlungsanspriche der Anleger aus der Schuldver-
schreibung zu bedienen.

Auch warde sich das Verhaltnis von Emissionskosten zu dem Erlos aus der prospektgegenstand-
lichen Schuldverschreibung (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 aus-
wirken und auf ihre Fahigkeit die vertraglich vereinbarten Zins- und/oder Riickzahlungsanspriche
der Anleger aus der Schuldverschreibung zu bedienen.

Keine Platzierungsgarantie

Eine Platzierungsgarantie besteht nicht, was dazu fuhren kann, dass die Schuldverschreibung
nicht vollstandig oder nur in einem geringen Umfang gezeichnet und eingezahlt wird, was zu
Kosten- und Investitionsrisiken fuhren kann. Dies kann sich negativ auf die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin auswirken und es besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins-
und/oder Rickzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder
nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

VerduBerbarkeit von Teilschuldverschreibungen

Anleger sollten bertcksichtigen, dass sie die Teilschuldverschreibungen ,ENERTRAG Zins 2029”
vor Ablauf der Falligkeit von rund zehn Jahren méglicherweise nicht verguSern kdnnen. Eine vor-
zeitige VeraulBerung der Teilschuldverschreibungen ist grundsatzlich moglich. Diese ist jedoch
stark eingeschrankt, da die prospektgegenstandliche Schuldverschreibung nicht an einem gere-
gelten Markt notiert ist. Eine solche Notierung ist auch nicht vorgesehen. Bei Anleiheglaubigern,
die wahrend der Laufzeit ihre Teilschuldverschreibungen verkaufen mochten, besteht daher das
Risiko, dass die Teilschuldverschreibungen nicht oder zu einem aus Sicht der Anleger geringen
Marktpreis verkauft werden konnen. Dariiber hinaus kann der Marktpreis bei einem freihdndigen
Verkauf auch von dem allgemeinen Kapitalmarktzinsniveau abhangig sein. Als Folge kann der
Anleger einen geringeren Marktpreis als den Nennwert oder den voraussichtlichen Ruckzahlungs-
betrag erzielen.

Aufnahme weiteren Kapitals

Die Emittentin ist berechtigt, weiteres Kapital aufzunehmen, das im gleichen Rang mit oder im
Rang vor der prospektgegenstandlichen Schuldverschreibung steht. Es besteht daher das Risiko,
dass durch die Aufnahme weiteren Kapitals, z. B. durch Begeben einer oder mehrerer weiteren
Schuldverschreibung(en) und der damit einhergehenden Steigerung der Anzahl der Anleger, im
Falle von Liquiditdtsengpassen bei der Emittentin Zins- und/oder Rickzahlungsanspriche einzel-
ner Anleger nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe bedient werden konnen.
Im Ubrigen ist die Emittentin auch berechtigt, Sicherheiten zugunsten von Anleihegldubigern an-
derer Schuldverschreibungen zu bestellen. Sofern die Emittentin kiinftig davon Gebrauch machen
sollte, konnen diese Anleihegldubiger verlangen, bei Eintritt des Sicherungsfalls ihre Anspriche
gegen die Emittentin vorrangig zu befriedigen, so dass im Falle von Liquiditatsengpdssen bei der
Emittentin Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriiche einzelner Anleger nicht, nicht fristgerecht oder
nicht in der geplanten Hohe 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 (orden-
tliches Kundigungsrecht). Ein solches ordentliches Kindigungsrecht wird den Anlegern nicht ein-
gerdumt. Sofern die Emittentin von ihrem Recht zur Kindigung und vorzeitigen Rickzahlung 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/ -beschlisse

Ein Anleiheglaubiger kann nach den Regelungen des Schuldverschreibungsgesetzes bei Anderun-
gen der Anleihebedingungen und/oder Bestellung eines gemeinsamen Vertreters durch Mehr-
heitsbeschluss berstimmt werden und es kénnen Beschliisse gefasst werden, die nicht in sei-
nem 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 Anle-
ger zu bedienen, unabhangig von der Rickzahlung des Anleihekapitals der Schuldverschreibung
zum Nennbetrag sowie etwaiger Zinszahlungen durch die Emittentin.
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Abschnitt E - Angebot
E.2b Grunde fur das Angebot und Zweckbestim-
mung der Erlose

E3 Beschreibung der Angebotskonditionen

E.4 Beschreibung aller fur die Emissionen we-
sentlichen, (maglichen) Interessenkon-
flikte und Interessen

E.7 Schatzung 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 kénnen nicht ausgeschlossen werden. Derartige Anderungen
konnen sich nachteilig auf die Nachsteuerrendite der Anleger auswirken.

Kosten bei auslandischen Anlegern

Es existieren keine Zahlstellen aufserhalb Deutschlands. Insoweit besteht fir Anleger mit Wohn-
sitz auRerhalb Deutschlands und/oder mit einer Kontoverbindung aulSerhalb Deutschlands das
Risiko, dass der Erwerb der Teilschuldverschreibungen und die Abwicklung von Zins- und Ruck-
zahlungen 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 au-
Rerhalb Deutschlands erforderlich sein kann. Dariber hinaus konnen Anleger, die ihren Wohnsitz
aulerhalb der Bundesrepublik Deutschland haben, zur Durchsetzung ihrer Rechte aus den Teil-
schuldverschreibungen gezwungen sein, einen mit dem deutschen Recht vertrauten Rechtsbera-
ter zu beauftragen, was fur den Anleger zu weiteren Kosten fuhren kann.

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 Einzahlungspflicht der Anleger den Ausgleich des hierdurch entstandenen Schadens
geltend zu machen.

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

Qualifizierte Beratung

Die Ausfuhrungen in diesem Prospekt ersetzen nicht eine gegebenenfalls notwendige qualifi-
zierte Beratung durch einen Fachmann. Eine Anlageentscheidung sollte nicht alleine aufgrund der
Ausfuhrungen in diesem Abschnitt oder Prospekt getroffen werden, da die hierin enthaltenen
Informationen eine auf die Bedurfnisse, Ziele, Erfahrungen und/oder Kenntnisse und Verhaltnisse
des individuellen Anlegers zugeschnittene Beratung und Aufkldrung 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 aus-
reicht, um eine an den personlichen Zielen ausgerichtete individuelle Anlageentscheidung zu
treffen.

Der Emissionserlds aus der Schuldverschreibung abzuglich der emissionstypischen Nebenkosten
sowie der emissionstypischen Primarkosten, auch ,Nettoemissionserlos” genannt, soll als Be-
standteil der Gesamtfinanzierung in das Wachstum der Emittentin und/oder der verbundenen
Unternehmen investiert werden. Dadurch soll der Haupttatigkeitsbereich der Emittentin und/oder
der verbundenen Unternehmen ausgebaut werden. Dieser umfasst die Entwicklung, die Realisie-
rung und den Betrieb von Windenergieprojekten im In- und Ausland sowie die Uberwachung, die
Wartung und die Instandhaltung von Windenergieanlagen. Eine Festlequng der Investition des
Nettoemissionserldses in konkrete Projekte ist zum Datum des Prospektes von den Verwaltungs-
organen der Emittentin noch nicht fest beschlossen. Sollten die Mittel aus der Schuldverschrei-
bung nicht fur Investitionszwecke bendtigt 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 Emittentin bietet die festverzinsliche Schuldverschreibung ,ENERTRAG Zins 2029” mit einem
Gesamtnennbetrag von 15.000.000 € 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 gemalR 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 Iauft voraussichtlich vom 13. April 2019 bis zum 11. April 2020; die Angebots-
frist kann jederzeit verkirzt werden.

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

Dem Anleger werden von der Emittentin keine Kosten fur die Ausgabe der Teilschuldverschrei-
bungen in Rechnung gestellt. Fir die Verwahrung der Teilschuldverschreibungen kénnen Depot-
gebuhren anfallen.
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2. Risikofaktoren

2.1 Grundsétzlicher Hinweis

Im Folgenden werden die Risikofaktoren dargestellt, die fur die Bewertung
des Risikos der Schuldverschreibung von ausschlaggebender Bedeutung sind
und die Fahigkeit der Emittentin beeintrachtigen konnen, ihren Verpflichtun-
gen aus der Schuldverschreibung gegeniber 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, Erfahrungen
und/oder Kenntnisse und Verhdltnisse des Anlegers zugeschnittene Beratung
und Aufkldrung nicht ersetzen kénnen. s wird empfohlen, gegebenenfalls
Beurteilungen von fachlich geeigneten Beratern einzuholen.

Im Folgenden werden die aus Sicht der Emittentin wesentlichen tatsachlichen
und rechtlichen Risiken, die sich grundsatzlich aus ihrer Geschaftstatigkeit so-
wie aus dem Erwerb der angebotenen Schuldverschreibung ergeben konnen,
dargestellt.

Die Reihenfolge der aufgefihrten Risiken lasst keine Ruckschlisse auf mogli-
che Eintrittswahrscheinlichkeiten oder das AusmalS einer potenziellen Beein-
trachtigung zu. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich zusatzliche
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 Vermdgens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Emittentin haben, mit der Folge, dass die Emittentin
nicht oder nur eingeschrankt in der Lage ist, ihre vertraglich vereinbarten
Zins- und/oder Riickzahlungsverpflichtungen aus der Schuldverschreibung
gegenber den Anlegern zu bedienen.

Im ungiinstigsten 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 han-
gen unmittelbar vom wirtschaftlichen Erfolg sowie der Liquiditat der Emitten-
tin und mittelbar vom wirtschaftlichen Erfolg sowie der Liquiditét ihrer ver-
bundenen Unternehmen ab. Zu den verbundenen Unternehmen gehort eine
Vielzahl verschiedener mit der Emittentin verbundener Gesellschaften, darun-
ter Tochtergesellschaften und deren Unternehmensbeteiligungen sowie sons-
tige Beteiligungsgesellschaften und Betreibergesellschaften von Energieanla-
gen. Die Emittentin und ihre verbundenen Unternehmen bilden die ENER-
TRAG-Unternehmensgruppe (im Folgenden auch zusammenfassend ,ENER-
TRAG"). Der wirtschaftliche Erfolg und die Liquiditat von ENERTRAG hangen
wiederum vom wirtschaftlichen Erfolg der Geschaftstatigkeiten der einzelnen
Unternehmen ab. Die Geschaftstatigkeit von ENERTRAG umfasst hauptsdch-
lich die Projektentwicklung und -realisierung und den Betrieb von Kraftwer-
ken, die Strom, Warme und Kraftstoffe aus erneuerbaren Quellen gewinnen,
sowie Servicedienstleistungen wie Uberwachung, Wartung und Instandhal-
tung insbesondere fir Windenergieanlagen. Sollte der wirtschaftliche Erfolg
einer oder mehrerer dieser Bereiche ausbleiben, kann dies signifikante nega-
tive Auswirkungen auf die Emittentin sowie andere Unternehmen von ENER-
TRAG und somit auch auf die Zinszahlungs- und/oder Rickzahlungsanspriiche
der Anleger haben. Wirtschaftliche negative Entwicklungen kénnen insbeson-
dere auch die Insolvenz der Emittentin und damit den gesamten oder teil-
weisen Ausfall von Zins- und/oder Rickzahlungsansprichen der Anleger zur
Folge haben (Emittentenrisiko). Dariber hinaus ist es im Insolvenzfall auch
moglich, dass der Insolvenzverwalter durch die Emittentin geleistete Zins-
und unter besonderen Umstanden auch Ruckzahlungen von den Anlegern zu-
rickfordert.

Der wirtschaftliche Erfolg der Emittentin sowie ihrer verbundenen Unterneh-
men kann insbesondere durch die nachfolgend beschriebenen Marktrisiken,
operativen Risiken, Finanzierungsrisiken, Personalrisiken, rechtlichen und
steuerlichen Risiken, Investitions- und Beteiligungsrisiken sowie Liquiditatsri-
siken 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 gesetzli-
cher Regelungen nicht nur auf zukinftige Investitionen beziehen, sondern
sich auch auf bestehende Investitionen auswirken (Eingriff in den Bestands-
schutz). Abhangig von den jeweiligen nationalen Regelungen konnen insbe-
sondere Anderungen der gesetzlichen Vergttungen, der vorrangigen Einspei-
sung und der Zulassung zur Forderung die Grundlage der Geschaftstatigkeit
entziehen und ENERTRAG zwingen, den Geschaftsbetrieb im entsprechenden
Land einzustellen. Insbesondere die Einfihrung von Ausschreibungsverfahren
(Auktionsmodellen) stellt einen Instrumentenwechsel bei der Vergutung 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 wesentlich reformiert. Ab 2017 wurde durch das
EEG 2017 ein Ausschreibungsmodell eingefthrt. Auch in Frankreich wurde
eine Neuregelung des tariflichen Vergutungsrahmens fur Windenergiepro-
jekte an Land umgesetzt. Ziel ist es Windenergieprojekte an Land iber eine
wettbewerbsfshige Marktpramie zu fordern, welche je nach Projektvolumen
ber eine erfolgreiche Teilnahme an Ausschreibungen vergeben wird. Klei-
nere Projekte mit bis zu 6 Windenergieanlagen, deren Nennleistung pro An-
lage jeweils 3 MW nicht ibersteigt, kénnen in Frankreich einen festgelegten
Tarif Uber eine Marktpramie erhalten, ohne dass an einer Ausschreibung teil-
genommen werden muss. In Polen ist ein Gesetz in Kraft getreten, welches
ebenfalls eine Marktpramie in Kombination mit Ausschreibungen vorsieht.
Auch in Sudafrika wird der VergGtungstarif Gber eine erfolgreiche Teilnahme
an Ausschreibungen vergeben. Es ist nicht auszuschliefsen, dass in den Mark-
ten von ENERTRAG, aufgrund wettbewerbsstarkerer Erneuerbare-Energien-
Projekte von Wettbewerbern, die Projekte von ENERTRAG nicht realisiert wer-
den konnen. Auch kann es dazu kommen, dass die Projekte spdter als geplant
zur Forderung von regenerativen Energien zugelassen und somit erst verspa-
tet realisiert werden konnen.
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Zudem besteht das Risiko, dass die Gesetze zu den Auktionsverfahren gean-
dert werden und es so zu zeitlichen Verzogerungen in der Umsetzung kommt.
Je nach Ausgestaltung von Ubergangsregelungen kann sich die erwartete Pro-
fitabilitat von weit fortgeschritten Projekten reduzieren. Dadurch kann ENER-
TRAG auch gezwungen sein, kinftige Investitionen im entsprechenden Land
einzustellen. Auch ist nicht auszuschlieSen, dass durch staatliche Eingriffe
oder Einwirkungen anderer (nichtstaatlicher) Organisationen andere Techno-
logien als die von ENERTRAG favorisierten Technologien gefordert werden. In
diesen Fallen kann der Betrieb, die Projektierung und Errichtung dieser Ener-
gieanlagen unwirtschaftlich werden. Staatliche Eingriffe in planungsrechtliche
Grundlagen, konnen zudem zu langeren Entwicklungshorizonten oder zur
Nichtrealisierung von Projekten fihren. Insoweit kénnen sich die Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder von verbundenen Unterneh-
men erheblich verschlechtern.

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

2212  Markt und Wettbewerb

Die Entwicklung des Marktes fur regenerative Energien ist fortwahrenden und
dynamischen gesetzlichen und technologischen Anderungen unterworfen.
Die Entwicklung neuer Technologien (Technologiewettbewerb) und die Ein-
flusse neuer Erkenntnisse kénnen sich auch negativ auf vorhandene und neue
Produkte und/oder Dienstleistungen, auf welche sich der Geschaftserfolg von
ENERTRAG stitzt, auswirken. Es ist daher nicht auszuschlieBen, dass allge-
meine Veranderungen in der jeweiligen Branche oder auch eine sinkende
Akzeptanz in der Offentlichkeit gegeniiber den von der Emittentin und/oder
ihren verbundenen Unternehmen verwendeten Systemen oder hierfur ver-
wendeten Komponenten, negativen Einfluss auf die Geschaftstatigkeit von
ENERTRAG haben konnen. Dies kann zu einer Beeintrachtigung der wirtschaft-
lichen Ergebnisse der Emittentin sowie verbundener Unternehmen fthren.

Die Entwicklung, die Finanzierung, die Errichtung und der Betrieb von Erneu-
erbare-Energien-Projekten, hauptsachlich von Windenergieprojekten, sind
wesentliche Bestandteile der Geschaftstatigkeit von ENERTRAG. Das wirt-
schaftliche Umfeld, insbesondere die Erschliefung neuer Erneuerbare-Ener-
gien-Projekte, ist durch einen intensiven Wettbewerb gepragt. Sinkende Ge-
winnmargen, geringere Umsatzerlose sowie ein geringerer Marktanteil kon-
nen Folgen des intensiven Wettbewerbs sein. Sollte es ENERTRAG nicht ge-
lingen, sich in diesem Umfeld zu behaupten und ausreichend wirtschaftliche
Erneuerbare-Energien-Projekte zu entwickeln, kénnen sich die Ergebnisse der
Emittentin sowie von verbundenen Unternehmen erheblich verschlechtern.
Auch Wettbewerbsreaktionen und deren Einfluss auf den Markt, z. B. durch
neue Produkte, Preispolitik und besondere Strategien von Wettbewerbern o-
der konventionellen Stromerzeugern, lassen sich nicht vorhersehen. Dadurch
ware eine negative Entwicklung der Marktstellung der Emittentin und/oder
von verbundenen Unternehmen maglich, wodurch geringere Ergebnisse er-
zielt werden konnen. Dadurch besteht das Risiko, dass die Bedienung der
Zins- und/oder Rickzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin
nicht, nicht fristgerecht 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 unterneh-
mensbezogener Risiken fuhren konnen. Das Eintreten eines oder mehrerer -
unter Umstanden kumulativ in die gleiche Richtung wirkender - unterneh-
mensbezogener Risiken kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener
Unternehmen haben.

Neben regulierenden Eingriffen durch den auslandischen Staat - insbesondere
nachtraglichen Eingriffen in den Bestandsschutz- sind bei Auslandsinvestitio-
nen die Emittentin sowie ihre verbundenen Unternehmen zusétzlich zu poli-
tischen Risiken auch einem Wahrungsrisiko ausgesetzt, sofern Zahlungs-
strome in Fremdwahrungen erfolgen. Ein positiver Ertrag, der in einer Fremd-
wahrung verbucht wird, kann durch Wahrungskursverluste verringert werden.
Auch konnen sich dadurch Wertberichtigungen bei den verbundenen Unter-
nehmen, an denen die Emittentin beteiligt ist, ergeben.

Wahrend derzeit Deutschland und Frankreich zu den wichtigsten Standbeinen
von ENERTRAG zahlen, entwickelt ENERTRAG auch Windenergieprojekte in Po-
len und Sudafrika. Als Folge davon konnen Landerrisiken weiter zunehmen.
Dies kann einen nachteiligen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der Emittentin und/oder von verbundenen Unternehmen haben.

In den vorgenannten Fallen und aufgrund dadurch fehlender Erlése aus In-
vestitionen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruck-
zahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht
oder nicht in der geplanten 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 auf-
grund des Bestehens oder der Einfiihrung von Kapitalverkehrskontrollen eine
Ruckfuhrung der Investitionen oder der Ausschittungen der Ertrdge nach
Deutschland nicht moglich ist. Fur diesen Fall und aufgrund dadurch fehlender
Ertrage aus Investitionen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins-
und/ oder Ruckzahlungsanspriiche der Anleger durch die Emittentin nicht,
nicht fristgereicht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

222 Operative Risiken

2.2.2.1  Projektierung und Beratung

Im Rahmen der Projektentwicklung werden speziell fir Gutachten, fur Stand-
ortsicherung, fur den Genehmigungsprozess und den Netzanschluss perso-
nelle und finanzielle Ressourcen von ENERTRAG gebunden. Im Falle dass Pro-
jekte nicht wie geplant umgesetzt werden konnen, wirden die erbrachten
Vorleistungen nicht vergutet. Dies kann die Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen nachteilig beeinflus-
sen. Zudem konnen Fehler bei der Projektentwicklung dazu fuhren, dass das
jeweilige Projekt nicht ertragsbringend oder kostendeckend durchgefthrt
werden kann. Ferner kann nicht ausgeschlossen werden, dass bei der Projek-
tierung und Beratung im Rahmen der Entwicklung von Erneuerbare-Energien-
Projekten Fehler auftreten, die zu Mangeln und damit zu Gewahrleistungsan-
sprichen gegen ENERTRAG fthren konnen. DarGber hinaus kénnen solche
Fehler den Ruf von ganz ENERTRAG schadigen und die Marktstellung negativ
beeinflussen.

ENERTRAG ist bei der Projektentwicklung, die eines ihrer Kerngeschafte dar-
stellt, auch von den rechtlichen Rahmenbedingungen der einzelnen Lénder
abhangig. In Deutschland und Frankreich sind das insbesondere Veranderun-
gen bei den Voraussetzungen fir Gutachten fur den Natur- und Artenschutz
sowie zum Erlass zu Schallemissionen und dem Schutzerfordernis der zivilen
und militarischen Luftfahrt. Strengere Requlierung, z. B. in Form von Eingriffen
in die planungsrechtlichen Grundlagen, kann zu steigenden Kosten in der Pro-
jektentwicklung, zu Idngeren Entwicklungshorizonten oder zur Nichtrealisie-
rung von Projekten fihren. Ahnliche Herausforderungen gibt es auch in Polen
und Sudafrika.

Die vorgenannten Falle konnen dazu fuhren, dass die Bedienung der Zins-
und/oder Ruckzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht,
nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.
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2.2.2.2 Investitionskosten und operative Kosten

Die Projektierung, der Bau und die eventuelle Vergufserung von Windenergie-
anlagen sowie anderen Erneuerbare-Energien-Anlagen sind mit erheblichen
Investitionskosten verbunden. Sollten die Investitionskosten fur die Entwick-
lung, den Erwerb der Erneuerbare-Energien-Anlagen, fur die Sicherung der
Standorte, fur den Netzanschluss und/oder fir Neubauprojekte steigen, kann
sich die Rentabilitat der Erneuerbare-Energien-Projekte verringern. Gleicher-
mafsen kann sich der erzielbare VerauBerungsgewinn der Erneuerbare-Ener-
gien-Projekte verringern. Dementsprechend kénnen steigende Investitions-
kosten bei der Projektentwicklung und Anlagenerrichtung die Vermogens-,
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 oder mehreren Geschaftsbereichen von EN-
ERTRAG erhohen, was sich negativ auf die Vermagens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Emittentin auswirken kann. Denkbar ist vor allem an eine Erhohung
der Personal- und/oder Materialkosten. Beispielsweise tbernehmen verbun-
dene Unternehmen der Emittentin als Servicedienstleister fur eine Vielzahl
von Erneuerbare-Energien-Anlagen, insbesondere Windenergieanlagen, die
Instandhaltung sowie die Reparatur inklusive Ersatzteilbeschaffung im Rah-
men von langfristigen, d. h. bis zu 20 Jahren laufenden Vollwartungsvertra-
gen. Es besteht diesbeziglich das Risiko, dass die mit den Betreibergesell-
schaften der Energieanlagen vereinbarten Gebiihren die kinftigen Kosten for
die notigen Reparaturen und Instandhaltungsarbeiten nicht decken. Fir den
Fall, dass die eingeplanten Mittel aufgrund von hohen auferplanmafigen
Kosten nicht zur Ganze ausreichen sollten, gehen die zusdtzlichen Kosten zu
Lasten der Ertragslage und verschlechtern die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage des verbundenen Unternehmens und mittelbar die der anderen ver-
bundenen Unternehmen einschlielSlich der Emittentin. Es besteht daher das
Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriche der
Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplan-
ten Hohe erfolgen kann.

2223 Entwicklung und Inbetriebnahme - Verzogerungen bei Investitio-
nen in Neubauprojekte

Bei einer Investition in Neubauprojekte durch die Emittentin und/oder ver-
bundene Unternehmen besteht das Risiko, dass sich die Entwicklung
und/oder die bauliche Fertigstellung eines Projektes verzogern. 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 In-
betriebnahme der jeweiligen Anlagen kommen kann. Andererseits besteht
auch die Maglichkeit, dass beauftragte Lieferanten ihre Leistungen aus nicht
vorhersehbaren Grinden nicht termingerecht oder nicht spezifikationskon-
form erbringen.

Durch die verspatete Inbetriebnahme konnen geplante Umsatze eventuell
nicht rechtzeitig und/oder nicht in der geplanten Hohe erzielt werden, so dass
dadurch die Ergebnisse von ENERTRAG geringer als geplant ausfallen. Weiter-
hin konnen bei verspdteter Inbetriebnahme der jeweiligen Anlagen zusatzli-
che Finanzierungsaufwendungen bei der Emittentin und/oder verbundenen
Unternehmen anfallen.

In den vorgenannten Fallen besteht das Risiko, dass die Rentabilitat der Pro-
jekte sinkt und die Zins- und/oder Rickzahlungsanspriche der Anleger durch
die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Héhe be-
dient werden konnen.

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 beeintrachtigen.
Ferner ist es maglich, dass die Anlagen aus technischen Grinden nicht dber
die prognostizierte Lebensdauer fr ihren bestimmungsgemafen Gebrauch
nutzbar sind. Dies kann dazu fuhren, dass entweder zusatzliche Kosten fur
Ersatz oder Aufristung der Anlagen anfallen oder aber der Betrieb der Anla-
gen vorzeitig beendet werden muss. Der Eintritt solcher Ereignisse (einzeln
oder kumulativ) kann sich unmittelbar negativ auf das Ergebnis der jeweiligen
Betreibergesellschaften auswirken. Mittelbar konnen somit auch die Ergeb-
nisse der Emittentin und/oder weiterer Unternehmen von ENERTRAG auf-
grund geringerer Ausschittungen der Betreibergesellschaften geringer aus-
fallen und die Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen
nachteilig beeinflussen, so dass die Emittentin ihren Zins- und/oder Rickzah-
lungsverpflichtungen gegendber ihren Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder
nicht in der geplanten Hohe nachkommen kann.

2.2.2.5 Netziberlastung

Bei Auslastung des Stromnetzes kann die Einspeisekapazitat kurzzeitig einge-
schrankt werden, so dass die durch die Anlagen produzierte Menge an Strom
in Abhangigkeit von den jeweiligen nationalen Regelungen nicht oder nur
teilweise abgesetzt werden kann. Dies kann auf Seiten der Betreibergesell-
schaften von Energieanlagen unmittelbar zu geringeren Ergebnissen
und/oder Ertragsausfallen fuhren, sofern keine monetare Entschadigung fur
Abschaltungen erfolgt. In Deutschland erhalten z. B. nach dem aktuellen EEG
Erneuerbare-Energien-Anlagen die nach dem Jahr 2015 in Betrieb genommen
wurden keine Vergitung mehr, wenn negative Strompreise am Spotmarkt
der Stromborse EPEX Spot SE in Paris fir mindestens 6 Stunden vorherrschen.
Bei Windenergieanlagen gilt dies fur Anlagen mit einer Nennleistung ab
3 Megawatt. Da der Erlos eines Windenergieprojektes sich im Rahmen der
verpflichtenden Direktvermarktung mafgeblich anhand der Erlose am Strom-
markt bestimmt, stellt diese Regelung fur Betreiber und Direktvermarkter ein
Risiko dar. Obwohl die Regelung bislang eher selten zum Tragen kommt, ist
mit dem weiteren Ausbau von erneuerbaren Energien grundsatzlich davon
auszugehen, dass Phasen negativer Preise in Zukunft haufiger zu erwarten
sind. Ahnliche Regelungen gibt es bei negativen Strompreisen auch in Frank-
reich. Mittelbar kdnnen daraus die Ergebnisse der Emittentin und/oder der
verbundenen Unternehmen aufgrund geringerer Ausschittungen der Betrei-
bergesellschaften geringer ausfallen und negative Folgen auf die Vermogens-
, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen
nach sich ziehen, so dass die Emittentin ihren Zins- und/oder Rickzahlungs-
verpflichtungen gegenuber ihren Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht
in der geplanten Hohe nachkommen kann.

2.2.2.6  Klima- und Umweltrisiken

Das wirtschaftliche Betreiben von Erneuerbare-Energien-Anlagen ist kurzfris-
tig stark von den gegebenen wettertechnischen und langfristig von den kli-
matischen Schwankungen abhangig. Beispielsweise ist der wirtschaftliche
Betrieb von Windenergieanlagen im Wesentlichen vom Windaufkommen ab-
hangig. Abweichungen des jahrlichen Windaufkommens von mehr als 20 %
gegentber dem langjshrigen Mittel sind nicht ungewohnlich. Auch kénnen
globale oder regionale Klimaanderungen ursachlich dafur sein, dass das kinf-
tige Windaufkommen von den in der Vergangenheit erfassten Daten ab-
weicht. Schwankungen und Verringerungen des Windaufkommens kénnen
die Geschaftstatigkeit der Betreibergesellschaften unmittelbar und damit mit-
telbar auch die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin sowie
verbundener Unternehmen wesentlich negativ beeinflussen, so dass die
Emittentin ihren Zins- und/oder Ruckzahlungsverpflichtungen gegenuber ih-
ren Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe nach-
kommen kann.
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Der wirtschaftliche Erfolg eines Grofsteils der zu ENERTRAG gehorenden Un-
ternehmen ist vom Windertrag abhangig. In unterdurchschnittlichen Windjah-
ren kénnen somit Ertrage aus Investitionen und die Nachfrage nach Wind-
energieprojekten sowie nach Kapitalanlageprodukten von ENERTRAG sinken.
Auch bei anderen Erneuerbare-Energien-Anlagen spielen die wettertechni-
schen und klimatischen Rahmenbedingungen eine entscheidende Rolle. Hin-
sichtlich der sich abzeichnenden Klimaveranderungen kann derzeit nicht ab-
geschatzt werden, wie sich diese auf den Betrieb derartiger Anlagen kunftig
auswirken werden. Deshalb ist nicht ausgeschlossen, dass derartige Entwick-
lungen auch die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin sowie
verbundener Unternehmen wesentlich negativ beeinflussen, so dass die
Emittentin ihren Zins- und/oder Ruckzahlungsverpflichtungen gegenuber ih-
ren Anlegern nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Héhe nach-
kommen kann.

2.2.2.7 Versicherungsschutz

Es besteht das Risiko, dass Schaden an den von den Betreibergesellschaften
betriebenen Anlagen, in die die Emittentin und/oder verbundene Unterneh-
men investiert haben, auftreten, die nicht versichert oder versicherbar sind.
Bei versicherten Schadensfallen sind vereinbarte Selbstbehalte und gegebe-
nenfalls hohere Beitragsleistungen nach dem Eintritt eines Versicherungsfal-
les von der jeweiligen Betreibergesellschaft zu tragen. Es besteht ferner das
Risiko, dass der Versicherer eine Einstandspflicht ablehnt und ein Rechtsstreit
gegen den Versicherer angestrengt werden muss. Auch kann nach einem
Schadensfall der Versicherungsschutz durch Kindigung des Versicherers ent-
fallen, so dass die Anlagen nicht versichert waren. Weitere bis dahin versi-
cherte Schaden an den Anlagen mussten folglich von den jeweiligen Betrei-
bergesellschaften selbst getragen werden. Dies kann unmittelbar negative
Auswirkungen auf das Ergebnis der jeweiligen Betreibergesellschaft haben.
Mittelbar konnen dann auch die Ergebnisse der Emittentin und/oder verbun-
dener Unternehmen geringer ausfallen und die Vermogens-, Finanz- und Er-
tragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen verschlechtern.
Dies kann dazu fuhren, dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungs-
anspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht
in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.2.8 Hohere Gewalt

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass aufsergewdhnliche Risiken wie
Erdbeben, Umweltkatastrophen, kriegerische Auseinandersetzungen, Flug-
zeugabstirze oder sonstige Ereignisse hoherer Gewalt auftreten und die An-
lagen der Betreibergesellschaften betreffen, in die die Emittentin und/oder
verbundene Unternehmen investiert haben. Jedes dieser Ereignisse kann die
Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen mindern oder
gar zur Insolvenz der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen fihren.
Dies kann dazu fuhren, dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungs-
anspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht
in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.2.9 Kooperationen, Umstrukturierungen und Auslagerung

Soweit die Emittentin oder verbundene Unternehmen einzelne oder mehrere
Tatigkeitsbereiche in Kooperationsunternehmen auslagern oder verwirkli-
chen, kann nicht ausgeschlossen werden, dass die mit der Kooperation ver-
folgten Ziele nicht erreicht werden und daraus nachteilige Folgen fur die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Un-
ternehmen resultieren.

Dasselbe gilt, soweit innerhalb des Konzerns Umstrukturierungen vorgenom-
men 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-, Finanz- und Er-
tragslage haben.

Ferner besteht im Rahmen von Kooperationen das Risiko, dass das den je-
weiligen Kooperationspartnern zuganglich gemachte Wissen vertragswidrig
verwendet wird und die Wettbewerbsposition der Emittentin und/oder ver-
bundener Unternehmen beeintrachtigt wird.

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

2.2.2.10 IT-Risiko

Sollten Unternehmensprozesse durch die bei ENERTRAG vorhandenen IT-Sys-
teme nicht optimal und/oder nicht kosteneffizient unterstutzt werden oder
sollten die IT-Systeme ausfallen, kénnen sich negative Auswirkungen auf die
Prozesse innerhalb von ENERTRAG und/oder auf die Prozesse von Geschafts-
partnern, Kunden und sonstigen Dritten ergeben. Dies kann z. B. dazu fuhren,
dass Projekte nicht oder nur zeitverzégert umgesetzt werden kénnen und
dass Auftrage nicht angenommen oder bestehende Auftrédge nicht in der er-
forderlichen Zeit und/oder Qualitét abgearbeitet werden konnen. Auch kon-
nen Schadensersatz oder Gewahrleistungsanspriche gegen die Emittentin
und/oder verbundene Unternehmen begriindet werden. Zusatzlich besteht
das Risiko, dass es zum Datenverlust oder der eingeschrankten operativen
Handlungsfahigkeit bzw. mangelnder Verfigbarkeit und Verarbeitung von Da-
ten durch menschliches oder technisches Versagen oder durch boswillige An-
griffe kommt. Ferner konnen in Zukunft die gesetzlichen Anforderungen an
die IT-Sicherheit von Unternehmen im Energiesektor deutlich verscharft wer-
den. Die vorgenannten Umstande konnen erhebliche negative Auswirkungen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin sowie verbunde-
ner Unternehmen haben. Dies kann dazu fihren, dass die Bedienung der Zins-
und/oder Ruckzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin 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 wei-
tere finanzielle Mittel benotigen. Es ist jedoch nicht sichergestellt, dass die
Emittentin und/oder ihre verbundenen Unternehmen weitere finanzielle Mit-
tel von ihren Anteilseignern oder sonstigen Dritten (wie z. B. Banken, institu-
tionellen Investoren) erhalten werden. Institutionelle Investoren kénnen sich
z. B. aufgrund veranderter Rahmenbedingungen aus dem Markt zurtickziehen
und ggf. keine Projekte mehr kaufen oder dies nur noch zu erheblichen Ab-
schlagen tun. Sollten die Emittentin und/oder ihre verbundenen Unterneh-
men 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 deren Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage auswirken. Im ungunstigsten Fall kann dies
zur Insolvenz der Emittentin und/oder weiterer zu ENERTRAG gehorender Un-
ternehmen fthren und damit einen Totalverlust der von Anlegern in die Teil-
schuldverschreibungen investierten Mittel zur Folge haben.

Des Weiteren ist die Finanzierung der Geschaftstatigkeit von ENERTRAG auch
von der Nachfrage von Anlegern nach deren Kapitalanlageprodukten abhan-
gig. Eine ricklaufige Nachfrage kann die Kapitalbeschaffung fir ENERTRAG
beeintrachtigen.

Daruber hinaus kann sich aufgrund des Ausbaus der Energieerzeugungskapa-
zitat von ENERTRAG die konzernweite Eigenkapitalquote verringern. Diese bi-
lanziellen Auswirkungen konnen ebenfalls die zukunftigen Finanzierungs-
moglichkeiten einschranken.

In den vorgenannten Fallen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins-
und/oder Ruckzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht,
nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.
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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. Anderungen rechtlicher Rahmenbedingungen, insbe-
sondere der Forderbedingungen, konnen sich nachteilig auf die Verfugbarkeit
der Eigen- und Fremdkapitalmittel zur Finanzierung der Projekte auswirken.
Soweit eine grofse Anzahl von Projekten gleichzeitig erschlossen 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 Ertrags-
lage der Emittentin sowie verbundener Unternehmen nachteilig beeinflussen
kann. Gleiches qilt, falls die Emittentin und/oder ihre verbundenen Unterneh-
men 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 auszah-
len. In diesen Fallen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/o-
der Ruckzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht frist-
gerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.3.3  Fremdfinanzierungs- und Zinsanderungsrisiko

Projekte und Unternehmen im Bereich erneuerbarer Energien sind oft in ho-
hem Umfang fremdkapitalfinanziert. Dies trifft auch auf die Emittentin und
viele ihrer verbundener Unternehmen zu. Aus diesem Grund sind diese bei
nachteiligen Zinsanderungen, rickldufigen Umsatzentwicklungen und/oder
ansteigenden Betriebsausgaben anfalliger als Projekte und Unternehmen, die
nicht oder nur in geringem Ausmafs mit Fremdkapital finanziert sind. Gleiches
gilt fur eine etwaige zukunftige Aufnahme von Fremdfinanzierungsmitteln.
Dies kann dazu fuhren, dass die von ENERTRAG betriebenen Anlagen nicht
mehr in der Lage sind, den zukunftigen Betrieb und Kapitalbedarf zu finanzie-
ren. In der Folge kann es wiederum zu restriktiven finanziellen und betriebli-
chen Auflagen der finanzierenden Banken kommen. Dies kann sich negativ
auf die Zins- und/oder Tilgungszahlungen und/oder Ausschittungen aus den
jeweiligen Betreibergesellschaften der Energieanlagen an die Emittentin
und/oder an andere Unternehmen von ENERTRAG auswirken. Wenn die von
ENERTRAG betriebenen Anlagen nicht mehr in der Lage sind, ausreichende
Liquiditat zu erwirtschaften, um Zins- und/oder Tilgungszahlungen zu leisten
oder requlare Ausschittungen zu tatigen, kann der Wert der jeweiligen Be-
treibergesellschaften der Energieanlagen und somit auch der Wert der Inves-
titionen der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen betrachtlich re-
duziert oder ganz vernichtet werden.

Verdnderungen der Zinssatze wirken sich dariber hinaus unter Umstanden
auch auf den jeweiligen Diskontierungssatz aus, der zur Bewertung der Pro-
jekte und Unternehmen heranzuziehen ist. Deshalb kann diese Bewertung
Schwankungen ausgesetzt sein. Dies kann sich negativ auf die Preise auswir-
ken, die sich bei einer Verdufserung der von ENERTRAG entwickelten Projekte
erzielen lassen. Es besteht dadurch insgesamt das Risiko, dass die Emittentin
die kalkulierten Ruckfliisse zur Sicherstellung der Zins- und Rickzahlungsan-
spriche der Anleihegldubiger nicht erwirtschaften kann. Auch konnen sich
Zinsanderungen am Kapitalmarkt direkt auf die von der Emittentin mit einer
Bank abgeschlossenen Zinsswap-Vereinbarungen auswirken. Da sich die
Emittentin gegen steigende Zinsen abgesichert hat, konnen fallende Markt-
zinsen zwar einerseits dazu fuhren, dass die Aufnahme von Darlehen fur die
Emittentin und/oder ihre verbundenen Unternehmen insgesamt gunstiger
wird, andererseits konnen fallende Marktzinsen aber auch dazu fihren, dass
die abgeschlossenen Zinsswap-Vereinbarungen zum mit der Bank vereinbar-
ten Beendigungszeitpunkt einen negativen Marktwert aufweisen und
dadurch seitens der Emittentin Ausgleichszahlungen in wesentlicher Hohe an
die Bank fallig werden. Sollten die aus fallenden Marktzinsen erzielten Finan-
zierungsvorteile der Emittentin nicht die negative Marktentwicklung der ab-
geschlossenen Zinsswaps kompensieren, kann sich dies negativ auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Gegenwartig bestehende Darlehensvertrdge sehen mehrere Kindigungs-
grinde vor, etwa dann, wenn sich die Bonitat der betroffenen Gesellschaft
verschlechtert. Ubt das jeweilige Kreditinstitut die daraus resultierenden Kun-
digungsrechte aus und ist gleichzeitig keine anderweitige Fremdfinanzierung
erhaltlich, kann dies erhebliche negative Auswirkungen auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen
haben. Gleiches kann fur zukinftige Darlehensvertrage gelten. Zusatzlich ist
nicht auszuschlieen, dass projektfinanzierenden Banken aufgrund der 6-
Stunden-Regel (siehe auch Abschnitt "2.2.2.5 Netziberlastung") eine gerin-
gere Beleihungsfahigkeit der Zahlungsstrome der Projekte erlauben.

In den vorgenannten Fallen und aufgrund dadurch fehlender Erlose aus In-
vestitionen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruck-
zahlungsanspriiche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht
oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.3.4 Eigenkapitalausstattung

Soweit die Emittentin fur den Ausbau ihrer Geschaftstatigkeit und/oder deren
Aufrechterhaltung weiteres Eigenkapital bendtigen sollte, ist nicht sicherge-
stellt, dass in diesem Fall bei der Emittentin eine Erhohung des Grundkapitals
erfolgt. Das kann sich negativ auf die Eigenkapitalausstattung der Emittentin
auswirken und entsprechend negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage haben. Dadurch besteht das Risiko, dass die Bedienung
der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriiche der Anleger durch die Emittentin
nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.3.5 Laufzeitkongruenzen

Zwischen den Investitionen der Emittentin und der prospektgegenstandlichen
Schuldverschreibung sowie der bereits emittierten Schuldverschreibung be-
steht regelmafig keine Laufzeitkongruenz. Die Emittentin wird daher mog-
licherweise darauf angewiesen sein, eine Anschlussfinanzierung in Anspruch
zu nehmen und/oder im Einzelfall Beteiligungen oder anderweitige Forde-
rungen aus ihren Investitionen fruhzeitig zu verduRern. Dabei besteht das Ri-
siko, dass es der Emittentin nicht gelingt, eine Anschlussfinanzierung zu be-
kommen. Auch besteht das Risiko, dass die Emittentin ihre Beteiligungen o-
der anderweitige Forderungen aus ihren Investitionen nicht oder nicht frist-
gerecht veraulSern oder beleihen kann und die fur die Bedienung ihrer Zins-
und/oder Ruckzahlungsverpflichtungen notwendige Liquiditdt nicht, nicht
rechtzeitig oder nicht in ausreichender Hohe am Markt zur Verfigung gestellt
bekommt. Gleiches gilt auch fur verbundene Unternehmen, die Kapitalanla-
geprodukte emittiert haben. Insofern kénnen fehlende Laufzeitkongruenzen
die Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und verbundener Un-
ternehmen negativ beeinflussen. Dabei kann die negative Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage verbundener Unternehmen, sich zusatzlich negativ auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. In den
vorgenannten Fallen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/o-
der Ruckzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht frist-
gerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.3.6  Emissionstatigkeit

Die Finanzierung und Refinanzierung der Geschaftstatigkeit der Emittentin so-
wie von verbundenen Unternehmen ist maRgeblich von der Nachfrage von
Anlegern nach Kapitalanlagen im Bereich der erneuerbaren Energien abhan-
gig. Eine allgemein rtcklaufige Nachfrage kann die Kapitalbeschaffung der
Emittentin sowie verbundener Unternehmen beeintrachtigen. Ebenfalls kann
die Aufnahme von weiteren Finanzierungsmitteln, wie etwa die Emission der
prospektgegenstandlichen Schuldverschreibung die zukinftigen Finanzie-
rungsmoglichkeiten einschranken. Auch ist die erfolgreiche Platzierung wei-
terer Kapitalanlageprodukte von der Einhaltung der Verpflichtungen der Emit-
tentin aus der prospektgegenstandlichen Schuldverschreibung sowie der wei-
teren friher bereits platzierten Schuldverschreibung sowie unter Umstanden
auch von der Einhaltung der Verpflichtungen verbundener Unternehmen aus
deren Kapitalanlageprodukten abhangig, da dies direkte Auswirkungen auf
die Reputation von ganz ENERTRAG haben kann.

Ferner sind die Emittentin und ihre verbundenen Unternehmen dem Risiko
ausgesetzt, dass sie von den Erwerbern der Kapitalanlagen wegen vermeint-
licher oder tatsachlicher Prospektmangel und/oder Vermittiungsfehler haftbar
gemacht werden. Insoweit ist nicht auszuschlielSen, dass unvorhersehbare
und unabwendbare Risiken oder in der Vergangenheit nicht erkannte Risiken
eintreten, so dass eine Inanspruchnahme der Emittentin und/oder verbunde-
ner Unternehmen durch Erwerber der jeweiligen Kapitalanlagen nicht ausge-
schlossen werden kann.
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Denkbar ist auch eine Haftung der Emittentin und/oder verbundener Unter-
nehmen hinsichtlich ihrer Kapitalanlageprodukte im Zusammenhang mit
nicht, nicht fristgerecht oder nur unzureichend erfillten gesetzlich vorge-
schriebenen Publizitatspflichten. Dies kann eine negative Auswirkung auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder verbundener
Unternehmen zur Folge haben, wenn diese im Haftungsfall aus ihrer Haftung
in Anspruch genommen werden.

Soweit fir den Vertrieb bestimmter Anlageklassen oder in der Vergangenheit
emittierter Kapitalanlageprodukte derzeit oder kinftig die erforderlichen be-
hordlichen Genehmigungen fur die Emittentin und/oder fur ihre verbundenen
Unternehmen nicht erteilt werden oder bereits erteilte Genehmigungen wie-
der entzogen werden, besteht das Risiko, dass der Vertrieb einzelner Anlage-
klassen ganz oder teilweise eingestellt werden muss, oder bei Erlangen oder
Aufrechterhaltung kinftig gegebenenfalls erforderlicher behordlicher Geneh-
migungen einzelne Anlageklassen nur bestimmten Anlegern oder nur zu un-
attraktiven Konditionen angeboten werden kénnen.

Die vorgenannten Risiken kénnen zu einer Verschlechterung der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin und von verbundenen Unternehmen
fuhren. Dabei kann die negative Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage verbun-
dener Unternehmen sich zusatzlich negativ auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin auswirken und es besteht das Risiko, dass die Be-
dienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriiche der Anleger durch die
Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen
kann.

2.2.3.7 Kreditpolitik der finanzierenden Banken

Viele Unternehmen von ENERTRAG, darunter auch die Emittentin, sind im Rah-
men der Geschaftstatigkeit in groRem Umfang auf Fremdfinanzierungsmittel
angewiesen. Fir den Fall, dass die finanzierenden Banken ihre Kreditpolitik,
z. B. aufgrund zunehmender Risiken auf den Finanzmérkten oder Anderungen
der rechtlichen Rahmenbedingungen, in Zukunft restriktiver gestalten, be-
steht fir die betroffenen Unternehmen das Risiko unzureichender Kapitalbe-
schaffung. Gleiches gilt sinngemals, wenn und soweit die derzeit bestehen-
den Finanzierungen nur zu unginstigen Konditionen fortgesetzt oder nicht
vergleichbar umfinanziert werden kénnen und/oder bestehende Finanzie-
rungsbeziehungen vorzeitig beendet werden. Ferner ist der Einsatz bestimm-
ter Finanzierungsinstrumente von der vorherigen schriftlichen Zustimmung
bestimmter Fremdkapitalgeber von ENERTRAG abhangig. Das alles kann ne-
gative Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-
tentin haben. Dadurch besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins-
und/oder Ruckzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht,
nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2238 Fordermittel

Soweit der Emittentin und/oder verbundenen Unternehmen 6ffentliche For-
dermittel fur ein oder eine Vielzahl von Vorhaben und/oder Projekten ge-
wahrt 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 Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
und/oder verbundener Unternehmen kommt. In diesen Féllen besteht das
Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriche der
Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplan-
ten Hohe erfolgen kann.

224 Personalrisiken

2.2.41 Organisations- und Personalrisiko

Die fortwahrenden und dynamischen Anderungen des Marktes fir erneuer-
bare Energien erfordern sowohl von der Emittentin, als auch von anderen zu
ENERTRAG gehorenden Unternehmen eine permanente Anpassung der Struk-
turen - 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 Verfo-
qung stehenden Personal und dessen Ausbildungsstand. Aufgrund eines teil-
weise vorhandenen Fachkraftemangels besteht stellenweise ein intensiver
Wettbewerb auf dem Personalmarkt, der zu héheren Kosten fihren kann.

Darlber hinaus kann es zu aggressiven Versuchen von Mitbewerbern kom-
men, Fuhrungskrafte oder sonstiges Fachpersonal abzuwerben. Diese Ent-
wicklung kann dazu fuhren, dass neue Projekte nicht oder nur zeitverzogert
umgesetzt und Auftrage nicht angenommen oder bestehende Auftrage nicht
in der erforderlichen Zeit und/oder Qualitat abgearbeitet oder dass neue
Technologien nur zeitverzogert weiterentwickelt werden konnen. Dies wie-
derum kann zu erheblichen Schadensersatzforderungen seitens der Auftrag-
geber fuhren. Die vorstehend beschriebenen Risiken kénnen sich negativ auf
die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin und/oder verbunde-
ner Unternehmen auswirken und es besteht das Risiko, dass die Bedienung
der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriiche der Anleger durch die Emittentin
nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.4.2  Management und Schlusselpersonenrisiko

Sowohl auf Ebene der Emittentin als auch auf Ebene von verbundenen Unter-
nehmen konnen Fehler des jeweiligen Managements sowie von anderen
Kompetenztragern mit entsprechenden Schlisselqualifikationen nicht ganz-
lich ausgeschlossen werden. Diese kdnnen zu unvorhergesehenen Kosten
fuhren, die die Ergebnisse der Emittentin und/oder verbundener Unterneh-
men nachteilig beeinflussen und schlimmstenfalls zur Insolvenz der Emitten-
tin und/oder verbundener Unternehmen fuhren. Der wirtschaftliche Erfolg der
Emittentin und ihrer verbundenen Unternehmen hangt daher in erheblichem
Mafe von den Fahigkeiten des Managements und sonstigen Schlisselperso-
nen ab. Durch den Verlust von Kompetenztragern mit entsprechenden Schlts-
selqualifikationen (sowohl auf Ebene der Emittentin als auch auf Ebene der
verbundenen Unternehmen) besteht das Risiko, dass Fachwissen nicht mehr
zur Verfugung steht. Konnen diese Kompetenztrager nicht dauerhaft durch
qualifizierte Mitarbeiter ersetzt werden, kann dies nachteilige Auswirkungen
auf die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin und/oder verbundener Un-
ternehmen haben. Es besteht somit das Risiko, dass die Bedienung der Zins-
und/oder Ruckzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin 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, sofern
erforderlich, interne und externe Berater hinzugezogen. Zu diesen Beratern
gehoren unter anderem Finanz-, Rechts- und Steuer- sowie technische Bera-
ter und Umweltexperten. Insoweit ist zu berticksichtigen, dass die Einschat-
zungen und Wertungen dieser Berater (z. B. Ertragsqutachten, steuerliche
Sachverhalte etc.) vom tatsachlichen Zustand beziehungsweise von der zu-
kinftigen 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 bertcksichtigen, dass es sich dabei ausschliefSlich um subjektive
Einschatzungen und Schlussfolgerungen handeln kann. Soweit die tatsachli-
chen Verhaltnisse von den subjektiven Einschatzungen und Schlussfolgerun-
gen Dritter abweichen, kann dies unmittelbar und/oder mittelbar negative
Auswirkungen auf die Vermadgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
haben. In den vorgenannten Fallen besteht das Risiko, dass die Bedienung
der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriiche der Anleger durch die Emittentin
nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.4.4 Interessenkonflikte

Wegen der (teilweise bestehenden) Personenidentitdt der jeweiligen Funkti-
onstrager bestehen im Hinblick auf die Emittentin diverse angabepflichtige
Verflechtungstatbestande rechtlicher, wirtschaftlicher und/oder personeller
Art. Verflechtungen zwischen Organmitgliedern der Emittentin und/oder Or-
ganmitgliedern der Anteilseignerin der Emittentin sowie von Unternehmen,
die gegebenenfalls mit der Emittentin bedeutsame Vertrage abgeschlossen
haben oder anderweitig mit ihr nicht unwesentlich verbunden sind, beinhal-
ten auch immer die Moglichkeit eines Interessenkonflikts zwischen den be-
troffenen Unternehmen. Es ist daher grundsatzlich nicht auszuschliefsen, dass
die Beteiligten bei der Abwagung der unterschiedlichen, gegebenenfalls ge-
genldufigen Interessen nicht zu den Entscheidungen gelangen, die sie treffen
worden, wenn ein Verflechtungstatbestand nicht bestinde oder Entscheidun-
gen Gegenstand gerichtlicher Auseinandersetzungen werden. Im gleichen
Mafe konnen hierdurch auch die Ertrage der Emittentin - und damit die der
Anleger - betroffen sein. Angabepflichtige Verflechtungstatbestande in recht-
licher, wirtschaftlicher und/oder personeller Hinsicht bestehen bei der Emit-
tentin wie folgt:
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Der Vorstandsvorsitzende, Herr Jorg Maller, ist Mitglied der Geschaftsfuhrung
und zu 51 % Gesellschafter der Uckerwerk Energietechnik GmbH, die wiede-
rum 100%ige Anteilseignerin der Emittentin ist. Ferner ist er bei mehreren
Tochtergesellschaften der Emittentin einzelvertretungsberechtigter Prokurist.
Er ist auch Mitglied der Geschaftsfuhrung der Uckerwerk Verwaltungsgesell-
schaft mbH, die Komplementarin der Uckerwerk Boden GmbH & Co. KG ist,
sowie einzelvertretungsberechtigter Prokurist der ENERTRAG Netz GmbH und
Prokurist der ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor Verwaltungsgesellschaft mbH.
Darber hinaus halt er 50 % der Gesellschaftsanteile der Uckerwerk Boden
GmbH & Co. KG sowie mittelbar 51 % der Gesellschaftsanteile der ENERTRAG
Netz GmbH und der ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor Verwaltungsgesellschaft
mbH.

Das Vorstandsmitglied, Herr Matthias Konig, ist bei mehreren Tochtergesell-
schaften der Emittentin Mitglied des Leitungsorgans oder Prokurist. Ferner ist
er Geschaftsfuhrer der ENERTRAG Netz GmbH.

Das Vorstandsmitglied, Herr Dr. Gunar Hering, ist bei mehreren Tochtergesell-
schaften der Emittentin Mitglied des Leitungsorgans oder 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 Ge-
schaftsfihrer der ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor Verwaltungsgesellschaft
mbH.

Im Ubrigen unterhalt die Emittentin mit anderen Unternehmen, deren Anteils-
eigner und/oder Mitglieder der Leitungs- und Uberwachungsorgane auch Mit-
glieder des Vorstands oder Prokuristen der Emittentin sind, wesentliche Leis-
tungsbeziehungen.

225 Rechtliche und steuerliche Risiken

2.2.5.1 Allgemeine Gesetzgebung

Zukunftige Anderungen der zum Datum des Prospektes geltenden nationalen
und auslandischen Gesetze, Verordnungen und Richtlinien sowie deren Aus-
lequng konnen nicht ausgeschlossen werden. Anderungen konnen die Markt-
und Wettbewerbsverhdltnisse beeinflussen und sich negativ auf die wirt-
schaftliche Situation von ENERTRAG auswirken.

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

Diese Ereignisse konnen negative Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin haben. Dadurch besteht das Risiko, dass die
Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriiche der Anleger durch die
Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen
kann.

2.2.5.2  windeignungsgebiete und behardliche Genehmigungen

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

Sowohl in Deutschland als auch in Frankreich erhohen Anforderungen an den
behordlichen Genehmigungsprozess und Pflichten in der Offentlichkeitsbetei-
ligung sowie umfangreiche Widerspruchsrechte das Risiko hinsichtlich der Ge-
nehmigungserteilung for Kraftwerksprojekte, insbesondere fir Windenergie-
projekte. Immer ofter ist eine gerichtliche Klarung der Widerspriiche erforder-
lich, wodurch sich die Planungszeiten in der Projektentwicklung um mehrere
Jahre unplanmaRig verlangern konnen. Dadurch kann die Realisierung eines
Projektes auch in fortgeschrittenem Planungsstadium beeintrachtigt werden,
so dass erforderliche behordliche Genehmigungen fur einzelne Projekte nicht
erlangt werden konnen oder sich deren Erteilung verzogert. Es besteht das
Risiko, dass sich dies deutlich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage der Emittentin und/oder verbundener Unternehmen auswirkt. So-
mit besteht auch das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Rickzah-
lungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht rechtzeitig oder
nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

Genehmigungs- und Umweltbehérden konnen wahrend der Betriebsphase
der Erneuerbare-Energien-Anlagen nachtraglich Auflagen oder Einschrankun-
gen in Bezug auf die erteilten behdrdlichen Genehmigungen erlassen, die zu
voribergehenden oder dauerhaften Betriebseinschrankungen und/oder zu-
satzlichen Aufwendungen fuhren kénnen. Gleiches gilt fur rechtskraftige Ein-
spriche gegen erteilte Genehmigungen. Der Eintritt dieser Ereignisse (einzeln
oder kumulativ) kann sich negativ auf das Ergebnis der Betreibergesellschaf-
ten dieser Anlagen, die mit der Emittentin verbunden sind, und folglich mit-
telbar auch auf das Ergebnis der Emittentin auswirken, so dass diese die Zins-
und/oder Ruckzahlungsverpflichtungen gegeniber ihren Anlegern nicht, nicht
fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe bedienen kann.

2.2.53  Vertrags- und Standortrisiken

Sowohl der unternehmerische Erfolg der Emittentin, als auch der unterneh-
merische Erfolg der verbundenen Unternehmen ist unter anderem davon ab-
hangig, dass deren Vertragspartner (z. B. Lieferanten) ihre Verpflichtungen
aus den mit ihnen eingegangenen Vertragen einhalten. Es besteht das Risiko,
dass gegenwartige und zukinftige Vertragspartner ihre vertraglichen Ver-
pflichtungen nur teilweise oder nicht erfullen oder diese nicht in der erforder-
lichen Qualitat erfullen oder vorhandene Kindigungsmoglichkeiten austben.
Auch konnen Schadensersatz- oder Gewahrleistungsanspriiche gegen die
Emittentin und/oder verbundene Unternehmen begrindet werden. Ferner
kann eine langwierige gerichtliche Klarung der vertraglichen Vereinbarungen
bei Streitigkeiten nicht ausgeschlossen werden. Eventuell konnen auch Scha-
densersatzanspriche aufgrund von vertraglichen oder gesetzlichen Haftungs-
beschrankungen oder Verjahrungsfristen nicht durchgesetzt werden. Ver-
tragsverletzungen der jeweiligen Vertragspartner und daraus resultierende
Rechtsstreitigkeiten konnen auch zur Kindigung oder Nichterfullung von Ver-
tragen fuhren.

Im Rahmen der Projektentwicklung im Bereich der erneuerbaren Energien
werden mit den jeweiligen Eigentimern von Anlagenstandorten Pacht- und
Nutzungsvertrage Uber die gesamte Projektlaufzeit vereinbart. Eine juristische
Anfechtbarkeit solcher Vertrage, auch wahrend der Betriebsphase der Anla-
gen, kann nicht ausgeschlossen werden. Eine etwaige Anfechtung solcher
Vertrage kann zu Verzogerungen bei der Realisierung und Finanzierung ein-
zelner Projekte oder sogar zum Ruckbau bereits bestehender Anlagen fihren.
Dadurch konnen geplante Umsatze verspdtet 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
Fallen und aufgrund dadurch fehlender Erlose aus Investitionen besteht das
Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriche der
Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplan-
ten Hohe erfolgen kann.
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2.2.54 Insolvenz von Vertragspartnern

In dem Falle, dass ein oder mehrere wesentliche Vertragspartner insolvent
werden, besteht das Risiko, dass bestimmte Leistungen nicht erbracht wer-
den und neue Vertrage mit anderen Anbietern abgeschlossen werden mus-
sen. Der Abschluss neuer Vertrage sowie die damit verbundenen zeitlichen
Verzogerungen wirden weitere Aufwendungen bei der Emittentin und/oder
bei den verbundenen Unternehmen verursachen. Dariber hinaus waren die
Emittentin und/oder die verbundenen Unternehmen moglicherweise ge-
zwungen, 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 (kon-
nen). Diese Ereignisse konnen negative Auswirkungen auf die Vermégens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin haben. Dadurch besteht das Risiko,
dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriiche der Anleger
durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe
erfolgen kann.

2255 Prozessrisiken

ENERTRAG kann sowohl im In- als auch im Ausland an mehreren Gerichts-
oder vergleichbaren streitigen Verfahren beteiligt sein, auch wenn ENERTRAG
grundsatzlich bestrebt ist, solche Verfahren zu vermeiden. Insbesondere bei
der Emittentin, aber auch bei verbundenen Unternehmen kann es im Zusam-
menhang mit der Erteilung von behaérdlichen Genehmigungen (z. B. Bau- und
Betriebsgenehmigungen) zu unvermeidlichen Rechtsstreitigkeiten kommen.
Klagen gegen behérdliche Genehmigungen wahrend der Entwicklungsphase
kénnen dazu fuhren, dass Projekte spater als geplant umgesetzt werden.
Auch kénnen diese Klagen zu Einschrankungen im spateren Betrieb der Anla-
gen fuhren und im schlimmsten Fall konnen Projekte aufgrund von Klagen
gar nicht umgesetzt werden, z. B. sofern bereits erteilte Genehmigungen
wieder entzogen werden. Sollte im Einzelfall eine Genehmigung nicht erteilt
werden, kann dies erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-,
Finanz- oder Ertragslage der Emittentin und/oder ihrer verbundenen Unter-
nehmen haben. Weiterhin kénnen aufgrund rechtskraftiger Einspriche auch
wahrend der Betriebsphase der Erneuerbare-Energien-Anlagen nachtraglich
Auflagen oder Einschrankungen in Bezug auf die erteilten behordlichen Ge-
nehmigungen durch Behorden erlassen werden, die zu voribergehenden
oder dauerhaften Betriebseinschrankungen und/oder zusatzlichen Aufwen-
dungen fuhren konnen. Im schlimmsten Fall kann es auch wahrend der Be-
triebsphase zum Entzug der Betriebsgenehmigung kommen. Im Falle ver-
mehrter fir ENERTRAG nachteiliger Entscheidungen und/oder groSvolumiger
Inanspruchnahme erhoht sich das Risiko entsprechend. In diesen Fallen und
aufgrund dadurch fehlender Erlose aus Investitionen besteht das Risiko, dass
die Bedienung der Zins- und/oder Riickzahlungsanspriiche der Anleger durch
die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Héhe erfol-
gen kann.
2.2.5.6  Haftungsverhdltnisse gegentiber kanzernangehérigen Unterneh-
men sowie sonstigen Dritten

Die Emittentin ist zugunsten konzernangehoriger Unternehmen sowie sonsti-
ger Dritter eine Vielzahl von Haftungs- und Gewahrleistungsverpflichtungen
eingegangen. Insoweit ist nicht auszuschlieSen, dass sie aus derartigen Haf-
tungsverhaltnissen auf Leistungen oder Zahlungen in Anspruch genommen
wird und eine Inanspruchnahme zu negativen Auswirkungen auf ihre Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage fuhren kann. Durch eine vermehrte und/oder
grovolumige Inanspruchnahme potenziert sich das Risiko entsprechend. Es
besteht daher das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Ruckzah-
lungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder
nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.5.7 Steuerliche Risiken

Zukiinftige Anderungen der Steuergesetze sowie abweichende Gesetzesaus-
legungen durch Finanzbehorden und -gerichte kénnen nicht ausgeschlossen
werden. Insoweit konnen nachteilige Anderungen des Steuerrechts negative
Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit und/oder Ertragslage der Emittentin
sowie verbundener Unternehmen haben. Auch kann nicht ausgeschlossen
werden, dass im Rahmen einer Betriebsprifung aufgrund abweichender Be-
urteilung der Sach- und Rechtslage durch die Steuerbehérden die Emittentin
und/oder verbundene Unternehmen Steuernachzahlungen zu leisten haben.
In diesen Fallen besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder
Ruckzahlungsanspriche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristge-
recht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

2.2.6 Investitions- und Beteiligungsrisiken

Zum Datum des Prospektes ist noch keine konkrete Festlequng kunftiger In-
vestitionsvorhaben erfolgt, in die das Kapital aus der prospektgegenstandli-
chen Schuldverschreibung investiert werden soll. Folglich ist deren Prifung
durch die Anleger nicht maglich. Die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin hangt auch von den wirtschaftlichen Entwicklungen der einzelnen
kunftigen Investitionsvorhaben und damit auch von der richtigen Auswahl der
jeweiligen Investitionsvorhaben ab. Grundsatzlich besteht das Risiko, dass
trotz Beachtung der relevanten Auswahlkriterien und Marktstrategien
bzw. -analysen ungunstige Investitionsvorhaben ausgewshlt werden
und/oder die ausgewahlten Investitionsvorhaben sich negativ entwickeln, so
dass von der Emittentin weniger Gewinne als geplant oder gar Verluste er-
wirtschaftet werden.

Dartber hinaus investiert die Emittentin in Projekte aus unterschiedlichen Be-
reichen. Gegebenenfalls wird sie in weitere Projekte sowie in Projekte in wei-
teren Tatigkeitsbereichen investieren. Die Investitionen beinhalten bei aulSer-
planmaRiger Entwicklung das Risiko, dass Beteiligungsertrage aus Verzinsun-
gen, Gewinnbeteiligungen, Beteiligungswerterhohungen und VerdufRerungs-
gewinnen nichtin der geplanten Hohe, nicht dauerhaft, nicht fristgerecht oder
Uberhaupt nicht realisiert werden konnen. Eine aufSerplanmaRige Entwicklung
ist bei der Realisierung von Marktrisiken, operativen Risiken, Finanzierungsri-
siken, Personalrisiken, rechtlichen und steuerlichen Risiken sowie der Inves-
titions- und Beteiligungsrisiken (einzeln oder kumulativ) denkbar. Dariber
hinaus besteht das Risiko, dass die investierten Mittel teilweise oder vollstan-
dig als Folge von negativen Geschaftsentwicklungen und/oder Insolvenzen
der verbundenen Unternehmen wertberichtigt werden missen. Dies kann die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin negativ beeinflussen.

Ferner besteht das Risiko, dass nicht gentgend 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 Ruckzahlungsanspriiche der Anleger durch die Emittentin nicht,
nicht fristgerecht oder nicht in der geplanten Hohe erfolgen kann.

227 Liquiditat

Die Zahlung von Zinsen und die Ruckzahlung des Anleihekapitals setzen die
Schaffung und Aufrechterhaltung einer ausreichenden Liquiditat bei der Emit-
tentin voraus. Liquiditdtsrisiken bestehen grundsatzlich als Konsequenz der
Marktrisiken, der operativen Risiken, der Finanzierungsrisiken, der Personalri-
siken, der rechtlichen und steuerlichen Risiken sowie der Investitions- und
Beteiligungsrisiken.

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

Weitere magliche Liquiditatsrisiken bestehen beispielsweise bei falligen Dar-
lehen oder aufgrund fehlender Laufzeitkongruenzen oder bei der Sicherung
von Projektrechten, bei der hohe Zahlungen erforderlich sein konnen.

Es besteht somit grundsatzlich das Risiko, dass die Liquiditdtslage der Emit-
tentin moglicherweise die Zahlung von Zinsen und/oder die Rickzahlung des
Anleihekapitals an die Anleger nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der ge-
planten Hohe zuldsst.
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2.3

2.3.1 Rechte aus der Schuldverschreibung

Eine Schuldverschreibung begriindet ausschlieflich schuldrechtliche Anspri-
che gegentber der Anleiheschuldnerin und gewahrt keine Teilnahme-, Mit-
wirkungs- und Stimmrechte in ihrer Hauptversammlung. Insoweit kdnnen An-
leger keinen Einfluss auf die Geschaftstatigkeit der Anleiheschuldnerin auss-
ben. Es konnen in der Hauptversammlung Beschliisse getroffen werden, die
sich als nachteilig fur den einzelnen Anleger darstellen.

Wertpapierbezogene Risiken

232 Keine Einlagensicherung und keine staatliche Kontrolle
Schuldverschreibungen unterliegen keiner Einlagensicherung. Im Falle einer
unerwartet negativen Geschaftsentwicklung und/oder Insolvenz der Emitten-
tin besteht somit keine Gewahr, dass die vertraglich vereinbarten Zins-
und/oder Ruckzahlungsanspriiche der Anleger aus der Schuldverschreibung
bedient werden. Schuldverschreibungen unterliegen keiner laufenden staat-
lichen Kontrolle. Insoweit tberwacht keine staatliche Behdrde die Geschafts-
tatigkeit und Mittelverwendung der Emittentin. Es besteht insoweit das Ri-
siko, dass die Geschaftstatigkeit der Emittentin und/oder die von ihr gewahlte
Mittelverwendung nachteilige Auswirkungen auf die Vermégens-, Finanz o-
der Ertragslage der Emittentin haben. Es besteht somit keine Gewahr, dass
die vertraglich vereinbarten Zins- und/oder Riickzahlungsanspriche der An-
leger aus der Schuldverschreibung bedient werden konnen.

233 Rating

Eine Beurteilung der Bonitat der Emittentin ist ausschlieSlich anhand dieses
Prospektes maglich. Fur die Emittentin wurden bis zum Datum des Prospektes
kein offentliches Rating zur Bewertung ihrer jeweiligen Zahlungsfahigkeit und
kein Emissionsrating in Bezug auf die angebotene Schuldverschreibung durch-
gefahrt.

2.3.4 Karzungs- und SchlieBungsmaoglichkeit

Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, das Angebot der prospektgegenstand-
lichen Schuldverschreibung vorzeitig zu schlielSen, z. B. wenn auf Seiten der
Emittentin weniger Kapital gebraucht wird als urspriinglich geplant, und/oder
Zeichnungen der Teilschuldverschreibungen zu kirzen, insbesondere wenn es
zu einer Uberzeichnung kommt. Insoweit besteht das Risiko, dass den Anle-
gern 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 urspringlich 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 der Schuldverschreibung notigen Betrage erwirt-
schaften kann und die Teilschuldverschreibungen eine geringere als die bei
der Zeichnung erwartete Rendite aufweisen.

235 Bonitétsrisiko

Die Ruckzahlung der Schuldverschreibung zum Nennbetrag und die Zahlung
der Zinsen sind von der Zahlungsfahigkeit der Emittentin abhangig. Die Zah-
lungsfahigkeit der Emittentin hangt von zahlreichen Faktoren wie beispiels-
weise der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, dem branchenbezogenen Ge-
schaftsklima oder der kunftigen Ertrags- und Profitabilitatsentwicklung der
Emittentin ab. Eine negative Entwicklung eines oder mehrerer dieser Faktoren
kann zu Verzogerungen der Zahlungen an die Anleger oder sogar zum Verlust
des Anleihekapitals aus der Schuldverschreibung fuhren.

236 Emissionskosten

Das eingezahlte Anleihekapital der prospektgegenstandlichen Schuldver-
schreibung 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 Vertriebsmalsnahmen ware die Emittentin moglicherweise
darauf angewiesen, hohere als die kalkulierten Vertriebsprovisionen zu ver-
einbaren, wodurch die platzierungsabhdngigen Nebenkosten ansteigen wr-
den. Dies wurde sich zwangsldufig negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin auswirken und auf ihre Fahigkeit die vertraglich
vereinbarten Zins- und/oder Ruckzahlungsanspriche der Anleger aus der
Schuldverschreibung zu bedienen.

Auch wirde sich das Verhdltnis von Emissionskosten zu dem Erlos aus der
prospektgegenstandlichen Schuldverschreibung (Emissionserlos) nachteilig
verandern, sofern die Emission vorzeitig geschlossen wird und weniger plat-
ziert wiirde als zum Datum des Prospektes geplant. Dieser Sachverhalt kann
sich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin aus-
wirken und auf ihre Fahigkeit die vertraglich vereinbarten Zins- und/oder
Ruckzahlungsanspriche der Anleger aus der Schuldverschreibung zu bedie-
nen.

237 Platzierungsrisiko

Fur die Platzierung der mit diesem Prospekt angebotenen Schuldverschrei-
bung beabsichtigt die Emittentin, verschiedene externe Vertriebsorganisatio-
nen und/oder ggf. auch einzelne Vertriebspartner zu beauftragen. Platzie-
rungsgarantien bestehen nicht. Insoweit besteht fur die Schuldverschreibung
ein Platzierungsrisiko, das dazu fiihren kann, dass die Schuldverschreibung
nicht vollstandig oder nur in einem geringen Umfang gezeichnet und einge-
zahlt wird sowie mangels eines ausreichenden Emissionserldses auch auf-
grund der Kostenbelastung nicht genigend anlagefshiges Kapital zur Verfu-
gung steht. Soweit der Emittentin nur wenig Kapital aus dieser Emission zu-
flielst, besteht das Risiko, dass nicht ausreichend liquide Mittel fir Investitio-
nen zur Verfigung stehen und die Emittentin die geplanten Investitionen ge-
gebenenfalls nicht vornehmen kann und ihre wirtschaftlichen Ziele nicht rea-
lisieren kann. In einem solchen Fall waren die bereits ausgelosten Kosten,
2.B. fur Prospekterstellung unwiederbringlich verloren. Dies kann sich negativ
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken und es
besteht das Risiko, dass die Bedienung der Zins- und/oder Riickzahlungsan-
spruche der Anleger durch die Emittentin nicht, nicht fristgerecht oder nicht
in der geplanten Hohe erfolgen kann.

238 Bindungsfrist/VerduRerbarkeit/Kursrisiko

Das eingesetzte Kapital fur den Erwerb der Teilschuldverschreibungen der Se-
rie ,ENERTRAG Zins 2029” unterliegt einer Bindungsdauer von rund zehn Jah-
ren. Eine vorzeitige VerdulBerung der Teilschuldverschreibungen ist grundsatz-
lich moglich. Diese ist jedoch stark eingeschrankt, da die prospektgegen-
standliche Schuldverschreibung nicht an einem geregelten Markt notiert ist.
Eine solche Notierung ist auch nicht vorgesehen. Bei Anleiheglaubigern, die
wahrend der Laufzeit ihre Teilschuldverschreibungen verkaufen mochten, be-
steht daher das Risiko, dass die Teilschuldverschreibungen nicht oder zu ei-
nem aus Sicht der Anleger geringen Marktpreis verkauft werden kénnen. Dar-
Uber hinaus kann der Marktpreis bei einem freihandigen Verkauf auch von
dem allgemeinen Kapitalmarktzinsniveau abhdngig sein. Als Folge kann der
Anleger einen geringeren Marktpreis als den Nennwert oder den voraussicht-
lichen Ruckzahlungsbetrag erzielen.
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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 daher das Risiko, dass durch die Aufnahme weiteren
Kapitals, z. B. durch Begeben einer oder mehrerer weiteren Schuldverschrei-
bung(en) und der damit einhergehenden Steigerung der Anzahl der Anleger,
im Falle von Liquiditatsengpassen bei der Emittentin Zins- und/oder Rickzah-
lungsanspriche einzelner Anleger nicht, nicht fristgerecht oder nicht in der
geplanten Hohe bedient werden konnen. Im Ubrigen ist die Emittentin auch
berechtigt, Sicherheiten zugunsten von Anleihegldubigern anderer Schuldver-
schreibungen zu bestellen. Sofern die Emittentin kunftig davon Gebrauch ma-
chen sollte, konnen diese Anleiheglaubiger verlangen, bei Eintritt des Siche-
rungsfalls ihre Anspriche gegen die Emittentin vorrangig zu befriedigen, so
dass im Falle von Liquiditdtsengpassen bei der Emittentin Zins- und/oder
Ruckzahlungsanspriche einzelner Anleger nicht, nicht fristgerecht oder nicht
in der geplanten Hohe bedient werden konnen.

2.3.10  Vorzeitige Rickzahlung

Der Emittentin wird in den Anleihebedingungen der Schuldverschreibung das
Recht eingeraumt, die Schuldverschreibung vor Ablauf der Laufzeit zum Ende
eines zinslaufes zu kundigen (ordentliches Kundigungsrecht). Ein solches or-
dentliches Kundigungsrecht wird den Anlegern nicht eingerdumt. Sofern die
Emittentin von ihrem Recht zur Kundigung und vorzeitigen Rickzahlung der
Schuldverschreibung Gebrauch macht, besteht fur die Anleger das Risiko, dass
die Teilschuldverschreibungen eine geringere als die bis zum Ende der Lauf-
zeit erwartete Rendite ausweisen. Insoweit wirden im Falle der Kindigung
nach deren Wirksamkeit keine weiteren Zinszahlungen erfolgen und die
Summe der Zinszahlungen tber die Laufzeit geringer ausfallen als bei Ablauf
der jeweils ursprunglichen Laufzeit. Weiterhin kann im Falle einer vorzeitigen
Kundigung durch die Emittentin ein geringerer Ruckzahlungsbetrag realisiert
werden als bei einer privaten Weitervergufserung der Teilschuldverschreibun-
gen zu mehr als dem Nennbetrag.

2.3.11 Beschlussfassungen der Anleihegléubiger

Die Anleihegldubiger sind berechtigt, durch Mehrheitsbeschluss die jeweils
geltenden Anleihebedingungen zu &ndern und/oder einen gemeinsamen
Vertreter zu bestellen. Insoweit ist nicht ausgeschlossen, dass einzelne Inha-
ber von Teilschuldverschreibungen aberstimmt werden und Beschlisse ge-
fasst werden, die nicht in ihrem Interesse sind. Gleiches gilt auch, wenn An-
leger nicht an derartigen Abstimmungen teilnehmen oder sich nicht vertreten
lassen. Durch die Teilnahme an den Beschlussfassungen kénnen den Anlei-
hegldubigern Kosten entstehen, die sie selbst zu tragen haben. Soweit die
Emittentin ihr Recht zur nachtraglichen Erhohung des Angebotsvolumens aus-
ubt, kann dies zu einer Verwasserung der Stimmrechte der Anleger fuhren.

2.3.12  Fremdfinanzierung

Den Anlegern steht es frei, den Erwerb der Teilschuldverschreibungen ganz
oder teilweise durch Fremdmittel zu finanzieren. Insoweit ist zu beachten,
dass sich hierdurch die Risikostruktur der Teilschuldverschreibungen erhoht.
Die Ruckfuhrung der Fremdmittel und die mit einer solchen Finanzierung ver-
bundenen Zinszahlungen sind vom Anleger zu bedienen, unabhangig von der
Ruckzahlung des Anleihekapitals der Schuldverschreibung zum Nennbetrag
sowie etwaiger Zinszahlungen durch die Emittentin.

2.3.13  Steuerliche Risiken

Die in diesem Wertpapierprospekt dargestellten steuerlichen Angaben geben
die derzeitige Rechtslage, die aktuelle Rechtsprechung sowie die Kommen-
tierung durch die steuerliche Fachliteratur zum Datum des Prospektes wieder.
Zukinftige Gesetzesanderungen sowie abweichende Gesetzesauslegungen
durch Finanzbehorden und -gerichte kénnen nicht ausgeschlossen 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 auerhalb Deutschlands und/oder mit einer Kontover-
bindung aulerhalb Deutschlands das Risiko, dass der Erwerb der Teilschuld-
verschreibungen und die Abwicklung von Zins- und Ruckzahlungen nur Gber
eine Bank von internationalem Rang erfolgen konnen und vor dem Erwerb
die Einrichtung eines Kontos bei einer Bank von internationalem Rang in
Deutschland oder auRerhalb 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. Dartiber hinaus konnen Anleger, die ihren Wohnsitz
aulerhalb der Bundesrepublik Deutschland haben, zur Durchsetzung ihrer
Rechte aus den Teilschuldverschreibungen gezwungen sein, einen mit dem
deutschen Recht vertrauten Rechtsberater zu beauftragen. Hierdurch konnen
den Anlegern weitere Kosten entstehen.

2.3.15  Abstandnahme von der Zeichnung

Es ist grundsatzlich nicht vorgesehen, dass Anleger ihre Zeichnungsantrage
zurickziehen kénnen. Insoweit behalt sich die Emittentin das Recht vor, im
Falle der Nicht- und/oder nicht fristgerechten Erfillung der Einzahlungspflicht
der Anleger den Ausgleich des hierdurch entstandenen Schadens geltend zu
machen. Gleiches gilt, soweit Anleger nicht tber ein fur die Lieferung der
Teilschuldverschreibungen erforderliches Wertpapierdepot verfigen und ein
solches nicht eroffnen.

2.3.16  Inflationsrisiko

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

2.3.17  Qualifizierte Beratung

Die Ausfuhrungen in diesem Prospekt ersetzen nicht eine gegebenenfalls not-
wendige qualifizierte Beratung durch einen Fachmann. Eine Anlageentschei-
dung sollte nicht alleine aufgrund der Ausfuhrungen in diesem Abschnitt oder
Prospekt getroffen werden, da die hierin enthaltenen Informationen eine auf
die Bedurfnisse, Ziele, Erfahrungen und/oder Kenntnisse und Verhaltnisse des
individuellen Anlegers zugeschnittene Beratung und Aufkldrung nicht erset-
zen koénnen.

Sollte ein Anleger auf eine entsprechende qualifizierte Beratung verzichten,
besteht das Risiko, dass seine eigene Sachkunde zur Einschatzung der ange-
botenen Teilschuldverschreibungen nicht ausreicht, um eine an den personli-
chen 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 Zusam-
menwirken erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin haben, mit der Folge, dass die Emittentin nicht
oder nur eingeschrankt in der Lage ist, ihre vertraglich vereinbarten Zins-
und/oder Ruckzahlungsverpflichtungen gegeniber ihren Anlegern zu bedie-
nen.

Abschliel3ender Hinweis
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3.Beschreibung der
Emittentin

3.1 ENERTRAG und Strom aus erneuerbaren
Energien

Die Grunder der ENERTRAG-Gruppe (im Folgenden auch zusammenfassend
LENERTRAG"), die sich aus der Emittentin und ihren verbundenen Unterneh-
men (darunter Tochtergesellschaften und deren Unternehmensbeteiligungen
sowie sonstige Beteiligungsgesellschaften und Betreibergesellschaften von
Energieanlagen) bildet, begannen bereits im Jahr 1992, nach geeigneten
Windstandorten zu suchen. Kurz darauf planten sie die ersten Windenergie-
anlagen in Brandenburg, Thuringen, Sachsen Anhalt und Niedersachsen. Zu
dieser Zeit stand die Windenergiebranche noch am Anfang ihrer Entwicklung.
Mit weniger als 200 MW installierter Leistung zur Stromerzeugung in Deutsch-
land lieferten Windenergieanlagen zu diesem Zeitpunkt nur einen unwesent-
lichen Beitrag zur Stromversorqung.” Seitdem hat sich die Technologie der
Windenergienutzung nach Ansicht der Emittentin kontinuierlich weiterentwi-
ckelt. So stieg die durchschnittliche Nennleistung um ein Vielfaches an und
betragt fur Windenergie an Land gemal3 Einschatzung der Emittentin mittler-
weile mehr als 2,5 MW. Der derzeitige Trend zu immer hoheren Nabenhohen,
groeren Rotordurchmessern und leistungsstarkeren Generatoren lasst nach
Auffassung der Emittentin in Zukunft auf weitere Leistungs- und Effizienzver-
besserungen schliefRen. Auch andere Technologien zur Energiegewinnung aus
regenerativen Quellen haben sich nach Ansicht der Emittentin stetig verbes-
sert und zu einer echten Alternative zur konventionellen Energiegewinnung
entwickelt. Eine nachhaltige Energieversorgung mit ausschlieSlich regenera-
tiven Energietragern ist aus Sicht der Emittentin keine Vision mehr, sondern
eine Aufgabenstellung der Gegenwart. Dieser Aufgabenstellung stellen sich
die Griinder von ENERTRAG seit mehr als 26 Jahren. Die Emittentin stellt sich
dieser Herausforderung seit mehr als 20 Jahren und produziert als erfolgrei-
ches und international tatiges Energieunternehmen Strom, Warme und Kraft-
stoffe aus ausschlieRlich erneuerbaren Quellen. Das Leistungsspektrum von
ENERTRAG erstreckt sich dber Projektentwicklung, Finanzierung, Bau, Be-
triebsfuhrung und Instandhaltung von Windenergieprojekten sowie anderen
Kraftwerken aus dem Bereich der erneuerbaren Energien. Durch die Emission
von Kapitalanlageprodukten von ENERTRAG werden weitere Investitionen in
Erneuerbare-Energien-Projekte, primar Windenergieprojekte, ermaglicht.
Auch im Innovationswettbewerb konnte ENERTRAG nach Meinung der Emit-
tentin mit dem weltweit ersten industriellen Wasserstoff-Wind-Biogas-Hyb-
ridkraftwerk (im Folgenden auch ,Hybridkraftwerk”) einen wichtigen Bau-
stein fur eine erfolgreiche Energiewende liefern. In Abschnitt ,3.2 Geschafts-
berblick” werden die Tatigkeitsbereiche der Emittentin und von ENERTRAG
ausfuhrlich beschrieben.

' vgl. Bundesministerium fur Wirtschaft und Energie: Zeitreihen zur Entwicklung der er-

neuerbaren Energien in Deutschland, Stand August 2018, Tabelle 4, S. 7.

3.2  Geschaftsuberblick

3.21 Haupttatigkeitsbereiche der Emittentin
Die Emittentin istim 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 Energieversorqung Ziel der Emittentin. Der
kontinuierliche Ausbau von Kraftwerken, die Strom, Warme und Kraftstoffe
aus erneuerbaren Quellen gewinnen, ist zentraler Bestandteil der Geschafts-
tatigkeit der Emittentin. Dabei soll der eigene Kraftwerksbestand kontinuier-
lich ausgebaut werden, um somit die Stellung als ,grines” Energieunterneh-
men zu festigen. Es bestehen wesentliche Beteiligungen an Gesellschaften,
die Energieanlagen, insbesondere Windenergieanlagen, betreiben. Auf diese
Weise hat sich die Emittentin zu einem international tatigen Energieprodu-
zenten aus ausschlieRlich erneuerbaren Quellen entwickelt.

Die Haupttatigkeitsbereiche bilden die Entwicklung, die Realisierung und der
Betrieb von Windenergieprojekten in Deutschland und Frankreich. Dabei kon-
zentriert sich die Emittentin auf Windenergie an Land. Weiterer Haupttatig-
keitsbereich der Emittentin und/oder ihrer verbundenen Unternehmen ist die
Uberwachung, Wartung und Instandhaltung von Windenergieanlagen. Um ei-
nen weiteren Ausbau des Tatigkeitsbereichs sowie der erneuerbaren Ener-
gien voranzutreiben, erschliefst die Emittentin neue Markte. So ist die Emit-
tentin derzeit auch in Polen und Stdafrika aktiv. Der Firmensitz der Emittentin
liegt in der brandenburgischen Uckermark. Die wichtigsten Markte der Emit-
tentin werden in Abschnitt ,3.3.4 Wichtigste Markte der Emittentin” darge-
stellt.

322 Projektentwicklung und -realisierung

Die Emittentin entwickelt, realisiert, betreibt und verduRert Uberwiegend
Windenergieprojekte. Allerdings werden im kleinen Umfang auch andere Pro-
jekte im Bereich der erneuerbaren Energien durch die Emittentin selbst, oder
durch ihre verbundenen Unternehmen umgesetzt. Voraussetzung fir eine er-
folgreiche Projektentwicklung im Windenergiebereich ist eine umfangreiche,
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 insbe-
sondere beziglich der rechtlichen Voraussetzungen, der Umweltvertrdglich-
keit, des Windenergiepotenzials sowie der Moglichkeit zur Netzanbindung
und Energieeinspeisung. Wird bei den Vorabprifungen festgestellt, dass das
Windenergieprojekt grundsatzlich realisierbar ist, werden weitere Schritte zur
Analyse des Standortes und der Windfeldkonfiguration eingeleitet. So erfolgt
bspw. in Deutschland im Anschluss an die Vorabpriifungen in der Regel die
Sicherstellung der Netzanbindung, die Grundstuckssicherung, die Auswahl der
Windenergieanlagentypen, die Prifung der Bodenbeschaffenheit, die Um-
weltvertraglichkeitsprifung sowie die prazise Ermittlung des Windenergiepo-
tenzials unter Beriicksichtigung eventuell bestehender Windenergieanlagen,
Waldflachen, Wohngebiete sowie der Gelandestruktur und -rauigkeit. Nach
Beurteilung der Wirtschaftlichkeit des Windenergieprojektes wird der Pla-
nungsprozess durch die Einreichung der Bauvorlagen (Bauantragsunterlagen)
bei der zustandigen Baubehorde und der 6ffentlichen rechtlichen Umweltpri-
fung bei der zustdndigen Umweltbehérde abgeschlossen. Sobald die Kaufver-
trage der Windenergieanlagen, die Baugenehmigung, die Sicherung eines
Einspeisetarifes durch eine erfolgreiche Teilnahme an Ausschreibungen sowie
die Einspeisevertrage und die Finanzierungszusagen vorliegen, kann in der
Regel mit der Realisierung bzw. dem Bau des Windenergieprojektes begon-
nen werden.
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Eine erfolgreiche Projektentwicklung und -realisierung im Windenergiebe-
reich erfordert aufgrund der Komplexitat durch hohe rechtliche und planeri-
sche Anforderungen regelmaRig ein vielschichtiges, interdisziplindres Know-
how der einzelnen Fachabteilungen. Mittlerweile hat die Emittentin eigenen
Angaben zufolge selbst oder durch ihre verbundenen Unternehmen interna-
tional tber 670 Windenergieanlagen mit einer Gesamtnennleistung von mehr
als 1.250 MW errichtet. So wurden bisher primdr Windenergieanlagen in den
wichtigsten Markten Deutschland und Frankreich realisiert. Daruber hinaus
entwickelt ENERTRAG weitere Projekte in Polen und Sudafrika. In Stdafrika
betreibt ENERTRAG auch ein Windenergieprojekt bestehend aus 4 Windener-
gieanlagen und einer Gesamtleistung von 5,2 MW (siehe hierzu auch die Ab-
schnitte ,3.3.4 Wichtigste Markte der Emittentin” und ,3.3.5 Weitere Markte
der Emittentin”). Die langjahrige Erfahrung und hohe Fachkompetenz der Pla-
nungs- und Finanzierungsabteilung kann der Emittentin auch in Zukunft er-
maoglichen, weitere Windenergieprojekte sowie gegebenenfalls andere Er-
neuerbare-Energien-Projekte zu realisieren und die Marktposition zu starken.
Im Rahmen der Projektplanung und -realisierung hat die Emittentin dank der
quten Vernetzung zu den Produzenten von Energieanlagen aus dem Bereich
erneuerbarer Energien, speziell zu den Herstellern von Windenergieanlagen,
einen guten Ausgangspunkt, um die neuesten technischen Innovationen zu
berticksichtigen. Gleichzeitig wirdigen die finanzierenden Banken die inzwi-
schen etablierte Anlagentechnik im Allgemeinen und die gebiindelte Kompe-
tenz des Hauses ENERTRAG in den Bereichen Entwicklung, Finanzierung, Re-
alisierung und Betrieb, was sich u.a. auch in langen Kreditlaufzeiten fir zu
finanzierende Projekte widerspiegelt.

323 Servicedienstleistungen fiir Windenergieanlagen

ENERTRAG ist eigenen Angaben zufolge fiir die Uberwachung, Wartung und
Instandhaltung von mehr als 1.100 Windenergieanlagen verantwortlich. Die
Servicedienstleistungen fur Windenergieanlagen werden durch verbundene
Unternehmen der Emittentin erbracht und umfassen die Betriebsfuhrung und
Uberwachung, die Energieabrechnung, die Organisation des Stromverkaufs
sowie die Wartung und Instandhaltung. Zusétzlich werden &hnliche Leistun-
gen im kleineren Umfang auch for Photovoltaik- und Biogasanlagen erbracht.

Um technisch bedingte Ertragsverluste zu minimieren, dbernimmt eine zent-
rale Leitwarte die komplexe Informationsverarbeitung, Anlagensteuerung so-
wie Koordination der Serviceeinsatze rund um die Uhr. Zu diesem Zweck wer-
den alle von ENERTRAG betreuten Windenergieanlagen mit dem ENERTRAG
PowerSystem ausgeristet, welches die Steuerung, Wartung sowie Werter-
haltung gewahrleistet. Das ENERTRAG PowerSystem wurde von ENERTRAG
entwickelt. Dabei handelt es sich um ein Hard- und Softwaresystem fur den
betriebswirtschaftlich effizienten Betrieb von Windenergieanlagen. Es verbin-
det die Bereiche Ferniberwachung, Fernsteuerung, Abrechnung und Berichts-
wesen fur die Betriebsfuhrung sowie fur die Direktvermarktung.

Ein wesentliches Merkmal des ENERTRAG PowerSystems ist die hersteller-
ubergreifende Online-Uberwachung und Steuerung mittels nur eines Compu-
tersystems. Die Herausforderung bei der herstelleribergreifenden Uberwa-
chung und Steuerung von Windenergieanlagen sind die unterschiedlichen
Steuerungs- und Informationssysteme der Anlagenhersteller. Aus diesem
Grund mussen fir die Uberwachung und Steuerung der unterschiedlichen An-
lagentypen unterschiedliche Computersysteme verwendet und Gberwacht
werden. Das ENERTRAG PowerSystem kann die Informationen der Steue-
rungs- und Informationssysteme der unterschiedlichen Anlagentypen an ei-
ner zentralen Stelle bundeln, um dadurch eine herstelleribergreifende On-
line-Uberwachung und Steuerung der Windenergieprojekte mit nur einer Soft-
warelésung zu ermaéglichen. Dies kann ein schnelleres Eingreifen bei Storun-
gen und folglich eine Optimierung des Windertrages gewdahrleisten. Das EN-
ERTRAG PowerSystem liefert im Minutentakt unter anderem entscheidungs-
relevante Informationen ber Windgeschwindigkeiten, Rotordrehzahl, elekt-
rische Leistung, Ertragsdaten sowie Fehlerlisten fur jede iberwachte Energie-
anlage. Fur langfristige Fehlerdiagnosen und zur langfristigen Optimierung
technischer und insbesondere energetischer Verfugbarkeiten werden alle we-
sentlichen Informationen jeder einzelnen Windenergieanlage aufgezeichnet
und analysiert. Damit ermaglicht das ENERTRAG PowerSystem eine hohe
wirtschaftliche Verfugbarkeit der Windenergieanlagen und ein zeitnahes Re-
agieren auf mogliche Fehlerquellen.

3.24 Energieproduktion

Dariber hinaus betreibt ENERTRAG selbst eine Vielzahl von Windenergieanla-
gen und baut den eigenen Bestand kontinuierlich weiter aus. Auf diese Weise
konnen die Emittentin und ihre verbundenen Unternehmen neben den Ertra-
gen aus Servicedienstleistungen unabhangig von gegebenenfalls stark
schwankenden Erlosen aus dem Projektentwicklungsgeschaft weitere Ein-
nahmen generieren.

3.25 ENERTRAG Hybridkraftwerk und Sektorenkopplungsprojekte

Mit der Entwicklung und Realisierung des weltweit ersten industriellen Was-
serstoff-Wind-Biogas-Hybridkraftwerks, welches im Oktober 2011 erfolgreich
in Betrieb ging, leistet ENERTRAG einen weiteren Beitrag auf dem Weg zu
einer nachhaltigen Energieversorgung. Fur die Entwicklung des Hybridkraft-
werks 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” ausgezeichnet. Den Mittel-
punkt des Hybridkraftwerks bildet ein Elektrolyseur, der Wasserstoff mithilfe
von Strom aus Wasser herstellt. Durch die Verbindung von Windenergie, Bio-
gas und nachhaltig hergestelltem Wasserstoff ist das Hybridkraftwerk in der
Lage, unabhangig vom Windangebot C0z-neutrale Energie bedarfsgerecht zu
liefern.

Aktuell tritt die Energiewende in Deutschland in eine zweite Phase ein. Nach
signifikanten Kostensenkungen bei Windenergie an Land sowie der Photovol-
taik steigen gleichzeitig die Chancen fur und die Anforderungen an die erneu-
erbaren Kraftwerke, auch den Industrie- und Verkehrsbereich mit Energie zu
versorgen. Dabei riickt die Versorgungssicherheit als grofte Herausforderung
in den Mittelpunkt. Wasserstoff stellt aufgrund seiner hohen Energiedichte,
seiner guten Lagerfahigkeit und seiner Ersetzbarkeit kohlenstoffbasierter
Kraftstoffe nach Einschatzung von ENERTRAG eine ideale Losung fur diese
Herausforderung dar und bietet mit seinen Eigenschaften kunftig einen wich-
tigen Losungsansatz fur eine erfolgreiche Sektorenkopplung. Unter Sektoren-
kopplung ist die Verzahnung von Strom, Warme, Industrie und Verkehr zu
verstehen, damit die erneuerbaren Energien bestmaglich genutzt und inte-
griert werden konnen. Dank dem Know-how der eigens fur diese Sparte ge-
schaffenen Fachabteilung, hat ENERTRAG inzwischen eine Projektpipeline im
Bereich Sektorenkopplung entwickelt. Der im ENERTRAG Hybridkraftwerk
nachhaltig erzeugte Wasserstoff wird direkt in das Erdgasnetz eingespeist und
dartber hinaus als griines Industriegas verkauft.

Seit 2017 entwickelt ENERTRAG zusammen mit weiteren Partnern ein Pilot-
projekt fur emissionsfreien Schienenverkehr auf der beliebten Heidekraut-
bahn-Strecke direkt vor der Berliner Stadtgrenze. Die neuen Zige, ausgestat-
tet mit einem Brennstoffzellenantrieb, werden in der Lage sein, einen kom-
plett emissionsfreien Personenverkehr sicherzustellen. Der Treibstoff fur die
neuen Zige wird durch neue zu errichtende Wasserstofferzeugungsanlagen
aus Windstrom von ENERTRAG bereitgestellt. ENERTRAG projektiert das Ge-
samtsystem fur die Herstellung, Lieferung und Betankung des Wasserstoffs.

Darber hinaus arbeitete ENERTRAG mit weiteren Partnern aus den Bereichen
Energieversorgung und -speicherung am Bau eines Lithium-lonen-Batterie-
speichers im Landkreis Uckermark in Brandenburg zusammen, welches im
Marz 2019 fertiggestellt wurde. Die 22 MW-Grofbatterie soll Primarregelleis-
tung in Echtzeit zur Unterstitzung der Frequenzstabilitdt des Netzes liefern.

3.2.6 Eigenes Einspeisenetz

Die Emittentin hat bereits frihzeitig damit begonnen, sich ber die Energie-
verteilung Gedanken zu machen und errichtet daher dber ein verbundenes
Unternehmen sukzessive ein eigenes Einspeisenetz fur erneuerbare Energien,
das Uber Hoch- und Mittelspannungs-Erdkabel und mehrere Umspannwerke
direkt mit dem europaischen Verbundnetz verbunden ist. Dabei setzt ENER-
TRAG nicht auf unsichere ,Smart Grids”, sondern auf direkt per Hardware-
Leitung verbundene Energieanlagen, welche auch beim Zusammenbruch des
Stromnetzes noch funktionieren. Hierbei werden aktive und intelligente Leis-
tungsregelungen eingesetzt, mit denen ENERTRAG technologisch ein hoheres
Steuerungspotenzial seiner Energieanlagen erreicht. Die verwendeten Netze
enthalten auch Informations- oder Steuerungselemente. Dazu gehoren auch
Kommunikations-, Mess-, Regel- und Automatisierungstechniken, die es er-
moglichen, 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.
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3.2.7 Bedarfsgesteuerte Nachtkennzeichnung von Windenergieanlagen
Um das nachtliche Dauerblinken von Windenergieanlagen zu begrenzen, hat
ENERTRAG ein radargestitztes System mit behérdlicher Anerkennung der
Deutschen Flugsicherung fur die bedarfsgesteuerte Nachtkennzeichnung (im
Folgenden auch ,BNK”) entwickelt. Die BNK sorgt dafur, dass das Blinken an
Windenergieanlagen erst dann beginnt, wenn sich den Windenergieanlagen
ein Flugobjekt nahert. ENERTRAG tragt auf diesem Gebiet somit dazu bei, die
gesellschaftliche Akzeptanz von Windenergie durch einen ungestérten Nacht-
himmel zu erhéhen.

3.3 Marktumfeld

3.3.1 Klimawandel und -schutz

Der Energiebedarf steigt weltweit kontinuierlich an. Dies ist unter anderem
auf steigende Einkommen und Bevaolkerungszahlen, insbesondere in den auf-
strebenden Volkswirtschaften zurtckzufthren. Daraus ergeben sich nach An-
sicht der Emittentin erhebliche Gefahren fir das Weltklima, da die Verbren-
nung von fossilen Energietragern zur Energieerzeugung eine Hauptursache for
den Klimawandel ist. Das bei der Verbrennung von Kohle, Erdél und Gas ent-
stehende Treibhausgas CO: fiihrt dabei zum sogenannten Treibhauseffekt.

Gemafls dem ,WORLD ENERGY OUTLOOK 2018, der von der ,International
Energy Agency” veroffentlicht wurde, stiegen die weltweiten energiebezoge-
nen CO2-Emissionen nach drei Jahren der Stagnation im Jahr 2017 wieder um
1,6 % und die ersten Daten lassen auf eine weitere Zunahme im Jahr 2018
schliefRen. Solch eine Entwicklung lasst die Erreichung der Klimaschutzziele in
weite Ferne ricken und die energiebedingte Luftverschmutzung fihrt zudem
weiterhin jedes Jahr zu Millionen vorzeitiger Todesfélle. GemaR den Progno-
sen der ,International Energy Agency” steigt der weltweite Energieverbrauch
bis zum Jahr 2040 um Gber 25 % an. Ohne eine kontinuierliche Erhéhung der
Energieeffizienz wirde diese Zunahme sogar etwa doppelt so hoch ausfal-
len.”

Eine weitere langfristige globale Erwarmung aufgrund steigender CO2-Emissi-
onen wrde nach Einschatzung der Emittentin zu nicht abschatzbaren Veran-
derungen des Okosystems Erde fuhren. Laut dem Bundesministerium fir Um-
welt, Naturschutz, Bau und Reaktorsicherheit (BMUB) hat sich die C02-Kon-
zentration in der Atmosphéare seit dem Jahr 1750 bis heute um 40 % erhoht,
was zu einem durchschnittlichen Temperaturanstieg von fast 0,8 Grad Celsius
gefuhrt hat. Bereits heute lassen sich die Auswirkungen dieses Temperatur-
anstiegs an vielen Orten der Welt in Form von verstarkt auftretenden extre-
men Wetterereignissen, wie Hitzewellen und Starkregen oder dem zuneh-
menden Abschmelzen von Gletschern, insbesondere an den Polen beobach-
ten.? Aufgrund der Komplexitat des weltweiten Klimasystems konnen der tat-
sachliche globale Temperaturanstieg und die daraus resultierenden Folgen
kaum abgeschatzt werden. Eine grolSe Unsicherheit besteht zum Beispiel da-
rin, ab welchen kritischen Schwellenwerten positive Rickkopplungseffekte
und folglich eine Beschleunigung des Klimawandels eintreten. Positive Rick-
kopplungseffekte konnen beispielsweise durch das Auftauen der Permafrost-
boden 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 einzudammen, kann aufgrund der zahlrei-
chen 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.

Vgl. International Energy Agency: World Energy Outlook 2018 Zusammenfassung, Ger-
man 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 21. Februar 2019).

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

Das 2-Grad Ziel wurde auf der UN-Klimakonferenz in Cancun 2010 erstmals
offiziell von der Staatengemeinschaft anerkannt. Zur Begrenzung des Tempe-
raturanstiegs auf ca. 2 Grad Celsius ist es bis zum Jahr 2050 erforderlich, den
globalen Ausstol3 an CO2-Emissionen um 40 bis 70 % gegentber dem Jahr
2070 zu reduzieren.? Im Jahr 2015 konnte auf der UN-Klimakonferenz in Paris
ein Klimaabkommen erzielt werden, dass u.a. die Begrenzung der globalen
Erwdrmung auf deutlich unter 2 Grad Celsius, moglichst 1,5 Grad Celsius, vor-
sieht. Dieses Abkommen wurde von dem EU-Parlament im Oktober 2016 ra-
tifiziert.* Im Juni 2017 haben die Vereinigten Staaten von Amerika aus poli-
tisch motivierten Griinden einen Ausstieg aus dem Klimaabkommen von Paris
fur das Jahr 2020 angekindigt. Daher ist es nun umso wichtiger, dass andere
Staaten ihre eingegangenen Verpflichtungen rechtzeitig erftllen und nach
Maoglichkeit noch weiter ausbauen. Auf der UN-Klimakonferenz vom Dezem-
ber 2018 im polnischen Kattowitz hat sich die internationale Staatengemein-
schaft auf konkrete MaRRnahmen geeinigt, um das Pariser Klimaabkommen
von 2015 umzusetzen. In einem Regelbuch hielten die Gber 190 Staaten vor
allem Regeln zur Transparenz und zu Berichtspflichten fest.> Um die ambitio-
nierten Ziele aus den Klimakonferenzen von Paris und Kattowitz, notfalls auch
ohne Mitwirkung der Vereinigten Staaten von Amerika, zu erreichen, muss
unter anderem auch die Energieversorgung, als Teil eines Gesamtkonzeptes
zur Reduktion der Treibhausgase, so schnell wie maglich auf eine nachhaltige,
okologische Produktion umgestellt werden.

332 Klimaziele der Europaischen Union

Ziel der Europdischen Union (im Folgenden auch ,EU”) und deren Mitglied-
staaten ist es, den durchschnittlichen Anstieg der weltweiten Durchschnitts-
temperatur auf weniger als 2 Grad Celsius zu beschranken. Zu diesem Zweck
wurde im Dezember 2008 das EU-Klima- und Energiepaket durch das Europa-
parlament mit verbindlichen Zielen verabschiedet. Dadurch sollen bis zum
Jahr 2020 sowohl die Treibhausgasemissionen um mindestens 20 % gegen-
Uber 1990 verringert werden, als auch die Energieeffizienz um 20 % gestei-
gert werden. Aulserdem soll der Anteil erneuerbarer Energien auf 20 % er-
hoht werden. Neben der Reduzierung der Treibhausgasemissionen und der
Verbesserung der Energieversorgungssicherheit sollen durch die legislativen
MafRnahmen auch die Wettbewerbsfahigkeit der europaischen Wirtschaft ge-
starkt werden.

Mit der EU-Richtlinie Erneuerbare Energien vom 23. April 2009 (im Folgenden
auch ,EU-Richtlinie”) als Teil des EU-Klima- und Energiepaketes wurden ehr-
geizige verbindliche Ziele fur die Einzelkomponenten des Primdrenergiemix
festgelegt. Mit dieser Richtlinie wurde erstmals eine Gesamtregelung fur die
Bereiche Strom, Warme/Kalte und Transport in Bezug auf erneuerbare Ener-
gien auf Ebene der EU eingefuhrt. Hauptziel der EU-Richtlinie ist, den Anteil
der erneuerbaren Energien am Primarenergieverbrauch auf 20 % im Jahr
2020 zu erhohen. Zur Zielerreichung sieht die EU-Richtlinie, entsprechend den
nationalen Maglichkeiten zum Ausbau des Anteils der erneuerbaren Energien,
verbindliche nationale Gesamtziele bis zum Jahr 2020 vor, die in einer Spanne
von 10 % fur Malta und 49 % fur Schweden liegen. Die verbindlichen Ziele
der EU-Richtlinie in den fur ENERTRAG derzeit wichtigsten Markten betragen
fur Deutschland 18 % und fur Frankreich 23 %. Bei dem weiteren europdi-
schen Markt Polen, wo ENERTRAG ebenfalls tatig ist, betragen die Ziele 15 %.

* vgl. Presse- und Informationsamt der Bundesregierung: Klimaschutzvertrag von Paris-
Europdische Union bestatigt Klimaabkommen, URL: https://www.bundesregie-
rung.de/Content/DE/Artikel/2016/09/2016-09-30-eu-umweltminister-stimmen-kli-
maabkommen-zu.html (abgerufen am 21. Februar 2019).

Vgl. Presse- und Informationsamt der Bundesregierung: 24. UN-Klimakonferenz im
polnischen Kattowitz - Konkrete Schritte fir Umsetzung und Transparenz beschlossen,
URL:  https://www.bundesregierung.de/breg-de/aktuelles/konkrete-schritte-fuer-
umsetzung-und-transparenz-beschlossen-1555662  (abgerufen  am  21. Feb-
ruar 2019).
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Um den Ausbau erneuerbarer Energien auch nach 2020 sicherzustellen, hat
die EU weitere Ziele bis zum Jahr 2030 beschlossen. Im Rahmen ihrer Klima-
und Energiepolitik bis 2030 verfolgt die EU drei Hauptziele: Demzufolge soll
einerseits eine Reduktion der Treibhausgase um 40 % gegentber dem Jahr
1990 erfolgen. Anderseits soll der Anteil erneuerbarer Energien mindestens
27 % (2020: 20 %) auf EU-Ebene betragen. Dariiber hinaus hat der Européi-
sche Rat auf der Grundlage der Energieeffizienzrichtlinie einem Energieein-
sparrichtwert von 27 % bis 2030 zugestimmt. Dieses Ziel soll 2020 daraufhin
iberpriift werden, ob auch eine Steigerung auf 30 % moglich ware." Die EU
bekennt sich damit klar zum weiteren Ausbau von erneuerbaren Energien.

Zum Erreichen der Ziele mussen die einzelnen Lander geeignete Malsnahmen
umsetzen, um den Ausbau der erneuerbaren Energien zu fordern. ENERTRAG
sieht sich durch das EU-Klima- und Energiepaket sowie die langfristige stra-
tegische Ausrichtung der EU in ihrer Geschaftstatigkeit bestarkt und hat sich
in den letzten Jahren bewusst primar auf die Projektentwicklung in Deutsch-
land und Frankreich fokussiert. Diese Lander zeichneten sich nach Einschat-
zung der Emittentin insbesondere durch einen optimalen Mix an vorteilhaften
VergGtungssystemen, guten Windverhdltnissen und dem politischem Willen,
erneuerbare Energie zur Stromproduktion zu fordern, aus. Aber auch in dem
EU-Land Polen und dem nicht zur EU angehdrigen Sudafrika entwickelt ENER-
TRAG Windenergieprojekte, da ENERTRAG auch dort grofse Chancen sieht, ei-
nen wichtigen Beitrag zum Ausbau der erneuerbaren Energien zu leisten.

333 Die Rolle der Windenergie

Der Windenergie wird eine zentrale Rolle beim Ausbau der erneuerbaren
Energien zugeschrieben. Der Ausbau der Windenergie schreitet stetig voran.
Weltweit betrugen die installierten Produktionskapazitaten der Windenergie
Ende 2017 bereits 513.547 MW.? Die Leistung der Windenergie in der EU hat
sich seit dem Jahr 2005 bereits mehr als vervierfacht. Ende 2017 betrugen
die installierten Produktionskapazitaten in der EU 168.729 MW.? Ende 2018
betrugen die installierten Produktionskapazitaten in der EU sogar schon
178.826 MW. Mit 362 TWh, die im Jahr 2018 generiert wurden, deckte die
windenergie durchschnittlich 14 % des Strombedarfs der EU.* GemaR der
Prognose von ,Windteurope” kénnten sich die Produktionskapazitdten der
Windenergie in der EU bis zum Jahr 2030 im optimistischen Szenario sogar
auf rund 397.000 MW erhohen und damit rund 37,6 % des Strombedarfs der
EU decken. Das zentrale Szenario geht von einer Erhohung der Produktions-
kapazitaten der Windenergie bis zum Jahr 2030 auf rund 323.000 MW und
damit von einer Deckung des Strombedarfs der EU in Hohe von rund 29,6 %
aus.® Weiterhin werden durch den Ausbau der Windenergiekapazitsten viele
neue Arbeitsplatze geschaffen. Gemals der International Renewable Energy
Agency (IRENA) wurden in der EU im Jahr 2016 rund 344.000 Menschen im
Bereich Windenergie beschaftigt, davon allein in Deutschland rund 160.100.
Weltweit waren es sogar tiber 1,1 Millionen Menschen.®

Vgl. Europaische Kommission: Rahmen fur die Klima- und Energiepolitik bis 2030,
URL: https://ec.europa.eu/clima/policies/strategies/2030_de (abgerufen am

21. Februar 2019).

Vgl. The International Renewable Energy Agency (IRENA): Renewable Energy Statistics
2018, Abu Dhabi, Stand 2018, S. 26.

Vgl. WindEurope: Wind in power 2017- Annual combined onshore and offshore wind
enerqgy statistics, Brissel, Stand Februar 2018, S. 7 und S. 14.

Vgl. WindEurope: Wind energy in Europe in 2018 - Trends and statistics, Brussel, Stand
Februar 2019, S. 8 ff.

Vgl. WindEurope: Wind energy in Europe - Scenarios for 2030, Brissel, Stand Septem-
ber 2017, S. 9.

Vgl. The International Renewable Energy Agency (IRENA): Renewable Energy and Jobs
- Annual Review 2018, Stand 2018, S. 6 und S. 19.

Ausschlaggebend fur den starken Ausbau der Windenergie sind unter ande-
rem die energetische Effizienz und die im Vergleich zu anderen Energiequel-
len geringen Stromgestehungskosten (Stromerzeugungskosten).

Energetische Effizienz - Wahrend ihrer durchschnittlichen Laufzeit von 20 Jah-
ren erzeugt eine Windenergieanlage an Land bis zu bis 70 Mal so viel Energie,
wie fur ihre Herstellung, Nutzung und Entsorgung bendtigt wird. Dementspre-
chend wirde eine moderne Windenergieanlage an Land in nur fonf bis ma-
ximal zwolf Monaten genau so viel Energie erzeugen, wie fur ihre Herstel-
lung, Nutzung und Entsorgung benotigt wird. Wenn man zusatzlich noch die
Wiederverwertung der Materialien in die Okobilanz mit einrechnet, erzeugt
eine Anlage sogar bis zu 90 Mal mehr Energie.”

Stromgestehungskosten - Windenergieanlagen an Land erreichen bereits
heute geringere Stromgestehungskosten als neu gebaute konventionelle
Kraftwerke (z. B. Kohle-, Erdgas- und Kernkraftwerke). Sofern auch externe
Kosten mit in die Betrachtung einbezogen werden, ist die Windenergie be-
reits seit Jahren die gunstigste Energiequelle.® Aufgrund eines gesteigerten
Wettbewerbs, zahlreicher Investitionen in Forschung und Entwicklung sowie
Fortschritten bei der Digitalisierung gehen Experten von weiter sinkenden
Stromgestehungskosten fur Windenergie aus. GemaR den Ergebnissen einer
Expertenbefragung zu zukinftigen Kostensenkungspotenzialen im Bereich
Windenergie an Land, erwarten die Branchenexperten weitere Kostensen-
kungen in Hohe von 10 % bis zum Jahr 2020, von 24 % bis zum Jahr 2030
und von 35 % bis zum Jahr 2050.°

Auch die vergleichsweise geringen Auswirkungen auf Natur und Umwelt, die
geringen gesellschaftlichen Kosten, die Starkung der landlichen Gebiete, die
Sicherstellung einer geringerer Abhangigkeit von Rohstoffimporten sowie das
enorme Ausbaupotenzial sind Grinde, die den weiteren Ausbau der Wind-
energie befliigeln.™

Im Folgenden werden die wichtigsten Markte auf denen die Emittentin
und/oder verbundene Unternehmen von ENERTRAG derzeit tatig sind, darge-
stellt.

3.3.4 Wichtigste Markte der Emittentin

Die bislang wichtigsten Markte der Emittentin sind Deutschland und Frank-
reich. Die Emittentin verfugt in diesen Landern, selbst oder durch ihre verbun-
denen Unternehmen, ber ein Portfolio von Windenergieprojekten mit mehr
als 2.950 MW in Planung und Entwicklung, rund 60 % davon befinden sich in
Deutschland, rund 40 % befinden sich in Frankreich. Weiterhin entwickelt die
Emittentin auch Windenergieprojekte in Polen und Sudafrika (siehe Abschnitt
,3.3.5 Weitere Markte der Emittentin”). Dartber hinaus prift die Emittentin in
einem kontinuierlichen Prozess die Maglichkeiten und die notwendigen Vo-
raussetzungen, die Geschaftstatigkeit in weiteren Landern in Europa und au-
Rerhalb Europas aufzunehmen. Im Rahmen dessen werden unter anderem
auch erste vorbereitende Tatigkeiten fur mogliche Markteintritte in weitere
Lander getatigt.

Vgl. BWE Bundesverband Windenergie e.V.: Wind bewegt - Argumente fur die Wind-
energie, 8. Auflage, Stand Mai 2018, S. 7.

Vgl. Forum Okologisch-Soziale Marktwirtschaft e.V.: Was Strom wirklich kostet. Ver-
gleich der staatlichen Forderungen und gesamtgesellschaftlichen Kosten von konven-
tionellen und erneuerbaren Energien, Berlin, Stand Oktober 2017, S. 26 und S. 28.
Vgl. Fraunhofer-Institut fur Energiewirtschaft und Energiesystemtechnik: Presseinfor-
mation - Verbleibende Kostentreiber in der Windenergienutzung angehen, URL:
https://www.iee.fraunhofer.de/de/presse-infothek/Presse-Medien/Pressemitteilun-
gen/2016/Kostentreiber_der_Windenergienutzung_angehen.html  (abgerufen am
21. Februar 2019)

Vgl. BWE Bundesverband WindEnergie e.V.: Wind bewegt - Argumente fur die Wind-
energie, 8. Auflage, Stand Mai 2018, S. 8 ff.

o

©

ENERTRAG Zins 2029 | Beschreibung der Emittentin 35



3.3.41 Windenergie in Deutschland

Die installierte Nennleistung der Windenergieanlagen in Deutschland erhohte
sich im Jahr 2017 um 12,2 % auf 56.132 MW gegeniiber dem Vorjahr." Im
Jahr 2018 erhohte sie sich um weitere 5,7 % auf 59.311 MW.? GeméaR Daten
vom Verband Européischer Ubertragungsnetzbetreiber ENTSO-E betrug die ge-
samte Nettostromerzeugung in Deutschland im Jahr 2017 rund 602,3 TWh.
Die Nettostromerzeugung aus Windenergie betrug im selben Jahr rund
103,4 TWh. Dies bedeutet, es wurden rund 17,2 % der Nettostromerzeugung
in Deutschland durch Windenergieanlagen erzeugt.?

Derzeitige Grundlage fur den Ausbau der Windenergie und die Geschaftsta-
tigkeit von ENERTRAG in Deutschland ist das Erneuerbare-Energien-Gesetz.
Ziel der zum Datum des Prospektes geltenden Fassung des Erneuerbare-Ener-
gien-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. Die-
ses Ziel soll durch den Ausbau von erneuerbaren Erzeugungskapazitdten vo-
rangetrieben werden, wobei dieser Ausbau stetig, kosteneffizient und netz-
vertraglich erfolgen soll. Die folgenden Ausfihrungen beziehen sich insbe-
sondere auf gesetzliche Regelungen beztglich der Windenergie an Land, da
diese den Haupttatigkeitsbereich der Emittentin sowie von ENERTRAG als
Ganzes betreffen.

Die Ziele des EEG 2017 sollen gemaR einem darin definierten Ausbaupfad
durch einen jahrlichen Brutto-Zubau von Windenergieanlagen an Land mit ei-
ner installierten Leistung von 2.800 MW pro Jahr in den Jahren 2017 bis 2019
und 2.900 MW pro Jahr ab dem Jahr 2020 erreicht werden. Der Brutto-Zubau
erfasst alle Neuanlagen, auch wenn diese ausgediente Altanlagen ersetzen.
Um diese Vorhaben zu realisieren, wird die Vergitungshohe des erneuerba-
ren Stroms ab dem Jahr 2017 durch marktbasierte Ausschreibungen ermittelt.
Davor wurde die Vergltungshohe staatlich festgelegt. Fir Windenergieanla-
gen, die vor Inkrafttreten des EEG 2017 in Betrieb genommen wurden, be-
steht grundsatzlich Bestandsschutz. D.h., die Windenergieanlagen erhalten
weiterhin die Vergitung nach dem fir sie zum Zeitpunkt der Inbetriebnahme
qgultigen EEG und missen nicht an einer Ausschreibung der Tarife teilnehmen.

Durch Ausschreibungen soll der weitere Ausbau der erneuerbaren Energien
noch kosteneffizienter gestaltet werden. Windenergieanlagen, die bis Ende
2016 genehmigt wurden und vor dem 01. Januar 2019 in Betrieb gegangen
sind, konnten gemaR einer Ubergangsregelung im Wesentlichen noch die alte
gesetzlich festgelegte Vergitung nach EEG 2014 erhalten, wobei die Verqu-
tung aufgrund von Degressionen umso geringer ausfiel, je spéter die Wind-
energieanlagen errichtet wurden.

Vgl. WindEurope: Wind in power 2017- Annual combined onshore and offshore wind
energy statistics, Brissel, Stand Februar 2018, S. 9.

Vgl. WindEurope: Wind energy in Europe in 2018 - Trends and statistics, Brissel, Stand
Februar 2019, S. 10.

® Vgl. ENTSO-E: Statistical Factsheet 2017, Brissel, Stand Mai 2018, S. 2 und S. 3.

Durch das EEG 2017 wird ein wettbewerblich ermittelter einheitlicher Vergu-
tungssatz Uber 20 Jahre gewahrt. Geboten wird auf einen 100 % Standort.
Bei den in dem Zeitraum 01. Mai 2017 bis 01. Februar 2019 durchgefihrten
acht Ausschreibungsrunden fur Windenergie an Land wurden Gebotspreise
zwischen 3,8 Cent/kwWh und 6,3 Cent/kWh bezuschlagt, siehe folgende Uber-
sicht*:

Zuschlagspreise fiir Windenergieanlagen an Land
in Deutschland (01.05.2017 - 01.02.2019)

6,28 6,30 6,30 6,20

Cent/kWh

01.05.2017 01.08.2017 01.11.2017 01.02.2018 01.05.2018 01.08.2018 01.10.2018 01.02.2019

GemalR EEG 2017 wird die Vergutungshohe mit einem Korrekturfaktor an die
Standortqualitat angepasst. Dadurch werden Windenergieanlagen in schwa-
cheren Windregionen durch eine hohere Vergutung gefordert, um so einen
flachendeckenden Ausbau der Windenergie in Deutschland zu ermaéglichen.
Die Standortqualitt der Windenergieanlagen wird nach 5, 10 und 15 Jahren
Uberpruft. Zu viel oder zu wenig geleistete Zahlungen werden erstattet oder
nachgezahlt. Eine Erstattung an den Netzbetreiber fir zu viel erhaltene Ein-
speiseerlose erfolgt dann Aufgrund einer im Vergleich zur urspringlich unter-
stellten StandortgUte besseren Standortqualitét. Im Gegenzug werden auf-
grund einer im Vergleich zur urspringlich unterstellten Standortgute schlech-
teren Standortqualitat zu wenig erhaltene Einspeiseerlose vom Netzbetreiber
nachgezahlt. Voraussetzung fur die Teilnahme an Ausschreibungen ist u.a. das
Vorliegen einer Baugenehmigung. Fur die Aufrechterhaltung der Akteursviel-
falt hat der Gesetzgeber im EEG 2017 vereinfachte Teilnahmebedingungen
fur Burgerenergiegesellschaften am Auktionsverfahren definiert. Als Reaktion
auf regionale Netzengpasse, wodurch zunehmend Windenergieanlagen ab-
geregelt werden mussen, wurde mit dem EEG 2017 zusatzlich ein sogenann-
tes Netzausbaugebiet eingefiihrt. In diesem Netzausbaugebiet wird die Ober-
grenze des Zubaus auf maximal 58 % der installierten Leistung, die im Jah-
resdurchschnitt in den Jahren 2013 bis 2015 im jeweiligen Netzausbaugebiet,
in dem die Windenergieanlagen errichtet werden sollen, in Betrieb genom-
men wurden, begrenzt. Erzeuger von Strom aus Erneuerbare-Energien-Anla-
gen sind aulBerdem verpflichtet, ihren Strom im Rahmen der Direktvermark-
tung zu verkaufen. Unter Direktvermarktung versteht man den direkten Ver-
kauf von Strom aus erneuerbaren Energiequellen an der Strombérse. Dabei
wird durch eine Marktprémie die Differenz zwischen dem EEG-Tarif und dem
Marktpreis ausgeglichen. Die Kosten, die den Betreibern durch die Direktver-
marktung entstehen, werden durch die Marktpramie jedoch nicht ausgegli-
chen. ENERTRAG vermarktet seit dem Jahr 2011 den Strom aus allen dafir in
Betracht kommenden Windenergieanlagen Uber ihre Direktvermarktungs-
partner gemals den Regelungen des EEG.

“ vgl. Bundesnetzagentur, Statistiken zum Ausschreibungsverfahren fur Windenergie-
anlagen an Land, URL: https://www.bundesnetzagentur.de/SharedDocs/Down-
loads/DE/Sachgebiete/Energie/Unternehmen_Institutionen/Ausschreibungen/Hinter-
grundpapiere/Statistik_Onshore.xIsx?__blob=publicationFilegv=4  (abgerufen  am
21. Februar 2019).
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3.3.42  Windenergie in Frankreich

Die installierte Nennleistung der Windenergieanlagen in Frankreich erhohte
sich im Jahr 2017 um 14,0 % auf 13.759 MW gegeniiber dem Vorjahr." Im
Jahr 2018 erhchte sie sich um weitere 11,3 % auf 15.309 MW.> Gemé&R Daten
vom Verband Européischer Ubertragungsnetzbetreiber ENTSO-E betrug die ge-
samte Nettostromerzeugung in Frankreich im Jahr 2017 rund 529,4 TWh. Die
Nettostromerzeugung aus Windenergie betrug im selben Jahr rund 24,0 TWh.
Dies bedeutet, es wurden rund 4,5 % der Nettostromerzeugung in Frankreich
durch Windenergieanlagen erzeugt.?

Die Vergutung von Strom aus regenerativen Energiequellen ist in Frankreich,
je nach Technologie und dem geplanten Jahr der Inbetriebnahme, durch ver-
schiedene technologiespezifische Verordnungen geregelt. Der geltende
rechtliche Rahmen europaischer Richtlinien zur Férderung erneuerbarer Ener-
gien erforderte eine Anpassung des franzosischen Fordersystems von einem
festen Einspeisetarif hin zu einem preis- und wettbewerbsorientierten Markt-
mechanismus. Sowohl mit der Verabschiedung des Tarifdekrets vom
6. Mai 2017 als auch mit der Einfuhrung eines Auktionsmechanismus hat
Frankreich diesen Anforderungen entsprochen.

Der neue gesetzliche Rahmen fur den Ausbau der erneuerbaren Energien so-
wie die Anpassung des bis dahin bestehenden Fordersystems wurden in
Frankreich mit Verabschiedung des Gesetzes fur die Energiewende vollzogen
(Programmation pluriannuelle de I'énergie PPE). Dieses Gesetz regelt ver-
bindliche und zum Teil recht ambitionierte Ausbauziele fur erneuerbare Ener-
gien, wie bspw. das Ziel, den Anteil von Atomstrom im Energiemix von 75 %
auf 50 9% bis 2035 zu senken. Die franzosischen Netzbetreiber sind auch nach
Anpassung des Fordersystems verpflichtet, Vertrage tber die Abnahme und
Verqutung des erzeugten Stroms abzuschlieBen. Ahnlich wie in Deutschland
gilt in Frankreich for Windenergieanlagen ab 0,5 MW, die ab dem Jahr 2016
einen vollstandigen Vergitungsantrag gestellt haben, eine verbindliche Di-
rektvermarktung mit Marktpramie.

Mit einem Tariferlass vom 6. Mai 2017 sind auRerdem einige weiteren An-
derungen fir Windenergieanlagen in Kraft getreten, die ab dem 01. Januar
2017 einen VergGtungsantrag stellen oder gestellt haben. Demnach betragt
die gesetzliche Vergitungsdauer fir Windenergieprojekte mit bis zu 6 Wind-
energieanlagen, deren Nennleistung jeweils 3 MW nicht Gbersteigen darf, 20
Jahre. Es gibt die Aufteilung in eine vom Rotordurchmesser der Windenergie-
anlagen abhangige Anfangsvergitung, die zwischen 7,2 Cent/kWh (Rotor-
durchmesser < 80 Meter) - 7,4 Cent/kwWh (Rotordurchmesser > 100 Meter)
betragen kann, und eine Grundvergtung in Hohe von 4,0 Cent/kWh. Mit Hilfe
einer festgelegten Formel wird jahrlich eine vom Rotordurchmesser abhan-
gige Referenzmenge an Kilowattstunden errechnet, die mit der Anfangsver-
gutung vergUtet wird. Daruber hinausgehende Windertrage erhalten dann die
festgesetzte Grundvergutung. Neben einer Marktpramie, mit der die Differenz
zwischen gesetzlichem Tarif (Anfangs- bzw. Grundvergitung) und dem
Marktpreis ausgeglichen wird, wird den Betreibern der Windenergieanlagen
im Gegensatz zu Deutschland zusatzlich auch eine Managementpramie von
0,28 Cent/kWh gewahrt, um die Kosten auszugleichen, die den Betreibern im
Rahmen der Direktvermarktung entstehen.

Vgl. WindEurope: Wind in power 2017- Annual combined onshore and offshore wind
energy statistics, Briissel, Stand Februar 2018, S. 9.

Vgl. WindEurope: Wind energy in Europe in 2018 - Trends and statistics, Brussel, Stand
Februar 2019, S. 10.

Vgl. ENTSO-E: Statistical Factsheet 2017, Brussel, Stand Mai 2018, S. 2 und S. 3.

Parallel dazu wird in Frankreich auch ein Teil der zu installierenden Kapazitat
ber Auktionen vergeben. Das Auktionsmodell sieht regelmaRige Ausschrei-
bungen fur Projekte ab 7 Windenergieanlagen und fur Projekte mit mindes-
tens einer Windenergieanlage, die eine Leistung von 3 MW Uberschreitet, vor.
Der Fordermechanismus funktioniert dabei ebenfalls durch eine verbindliche
Direktvermarktung mit Marktpramie und einer Forderdauer von 20 Jahren. Die
Hohe der Marktpramie ermittelt sich bei gewonnenen Ausschreibungen je-
doch nicht zwischen einem festen gesetzlichen Tarif und dem Marktpreis,
sondern zwischen dem jeweils gebotenen Ausschreibungstarif und dem
Marktpreis. Auch ist eine zusatzliche Birgerbeteiligungsprémie von 0,2 bis
0,3 Cent/kwh vorgesehen, sofern davon Gebrauch gemacht wird. Eine Ma-
nagementpramie wird beim Auktionsmodell nicht gewahrt. Bei den ersten
beiden Ausschreibungsrunden in den Jahren 2017 und 2018 wurden Projekte
mit einem durchschnittlichen mengengewichteten Zuschlagswert von
6,54 ct/kWh (Gebotstermin 01. Dezember 2017) und 6,87 ct/kWh (Gebots-
termin 01. Juni 2018) bezuschlagt, wobei die Hochst- und der Mindestpreise
in Frankreich nicht veroffentlicht werden.*

335 Weitere Markte der Emittentin

Derzeit entwickelt ENERTRAG auch Windenergieprojekte in Polen und Sidaf-
rika. Zusatzlich betreibt ENERTRAG inzwischen auch ein Windenergieprojekt in
Sudafrika, bestehend aus 4 Windenergieanlagen mit insgesamt 5,2 MW. Die
Emittentin verfugt in diesen beiden Landern, selbst oder durch ihre verbun-
denen Unternehmen, Uber ein Portfolio von Windenergieprojekten mit mehr
als 780 MW in Planung und Entwicklung, etwas mehr als ein Viertel davon
befindet sich in Polen, der Rest befindet sich in Sudafrika. Dariber hinaus ist
ENERTRAG im Rahmen einer Kooperation in Stdafrika zusatzlich an einem
Windenergie-Portfolio in Planung und Entwicklung von rund 1.800 MW mit
einem Anteil von 50 % beteiligt. In Polen besitzen Windenergieprojekte mit
mehr als 185 MW eine rechtskraftige Baugenehmigung.

3.3.5.1  Windenergie in Polen

Die installierte Leistung der Windenergieanlagen in Polen erhohte sich im Jahr
2017 gegentber dem Vorjahr um ca. 1,1 % auf 5.848 MW.> Im Jahr 2018
erhohte sie sich um weitere 0,3 % auf 5.864 MW.°® GeméaR Daten vom Ver-
band Europaischer Ubertragungsnetzbetreiber ENTSO-E betrug die gesamte
Nettostromerzeugung in Polen im Jahr 2017 rund 157,7 TWh. Die Nettostrom-
erzeugung aus Windenergie betrug im selben Jahr rund 14,4 TWh. Dies be-
deutet, es wurden rund 9,1 % der Nettostromerzeugung in Polen durch Wind-
energieanlagen erzeugt.”

Derzeit sind die Vorgaben fir Einspeisung und Vergitung von Strom aus er-
neuerbaren Energien im polnischen Erneuerbare-Energien-Gesetz sowie im
Energiewirtschaftsgesetz geregelt. Nach einigen Jahren Uberarbeitung ist in
Polen das Erneuerbare-Energien-Gesetz im Mai 2015 in Kraft getreten. Dieses
wurde dann durch die neu gewahlte polnische Regierung im Frihjahr 2016
erneut wesentlich Uberarbeitet. Dieses Uberarbeitete Gesetz ist zum
01.Juli 2016 in Kraft getreten. Durch die Einfuhrung des polnischen Erneuer-
bare-Energien-Gesetzes wurde das damalige Zertifikatssystem durch einen
festen Einspeisetarif (Marktpramie) mit einem Ausschreibungsmodell ersetzt.
Diejenigen Bieter mit den besten Angeboten zur Produktion von erneuerba-
rem Strom erhalten demnach einen festen Einspeisetarif inklusive Inflations-
anpassung fur in der Regel 15 Jahre nach Inbetriebnahme der Stromerzeu-
gungsanlage. Dem Produzenten von erneuerbarem Strom wird dann die Dif-
ferenz zwischen dem vereinbarten Einspeisetarif und dem Marktpreis vergu-
tet (Premium). Mit der Verabschiedung des polnischen Erneuerbare-Energien-
Gesetzes wurde der regulatorische Rahmen fir den weiteren Ausbau der
Windenergie in Polen geschaffen. Die Regeln im neuen polnischen Auktions-
modell mit dem festen Einspeisetarif bieten langfristig eine bessere Investi-
tionsgrundlage als das bisherige volatile Zertifikatssystem, weshalb sie von
Investoren begrufst werden. Die zahlreichen Unklarheiten in der Anwendung
der neuen Normen und die prinzipielle Abneigung der neuen Regierung ge-
genuber der Windenergiebranche konnen aber auch Risiken in sich bergen.

Vgl. Deutsch-franzosisches Biro fur die Energiewende (DFBEW): DFBEW-Barometer
zum Stand der Onshore-Windenergie Frankreich, Berlin, Stand 30. Juni 2018, S. 6.
Vgl. WindEurope: Wind in power 2017- Annual combined onshore and offshore wind
energy statistics, Brissel, Stand Februar 2018, S. 9.

Vgl. WindEurope: Wind energy in Europe in 2018 - Trends and statistics, Brissel, Stand
Februar 2019, S. 10.

7 vgl. ENTSO-E: Statistical Factsheet 2017, Briissel, Stand Mai 2018, S. 2 und S. 3.
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Im Juli 2016 ist in Polen neben dem aktualisierten Erneuerbare-Energien-Ge-
setz auch ein im Eiltempo beschlossenes Gesetz tiber Windenergieinvestitio-
nen (sog. Abstandsgesetz) in Kraft getreten, dass generell die Planung und
Errichtung von Windenergieanlagen nur erlaubt, wenn ein Mindestabstand
zur Wohnbebauung und zu bestimmten Schutzgebieten eingehalten wird. Der
Mindestabstand wurde auf die zehnfache Gesamthohe der geplanten Wind-
energieanlage festgesetzt (sog. 10h-Regelung). Wegen des Abstandsgeset-
zes hat ENERTRAG Planungen fir viele Windenergieprojekte einstellen ms-
sen. Von dieser Restriktion sind jedoch aufgrund einer Ubergangsvorschrift
diejenigen Windenergieprojekte nicht betroffen, bei denen noch vor Inkraft-
treten des Abstandsgesetztes ein Baugenehmigungsantrag eingereicht und
das Baugenehmigungsverfahren eroffnet wurde. ENERTRAG hat zum Datum
des Prospektes (iber 100 Windenergiestandorte in der Planung, die eréffnete
Baugenehmigungsverfahren aufweisen und somit nicht unter die 10h-Rege-
lung fallen, soweit sie bis zum 19. Juli 2021 eine Betriebsgenehmigung er-
halten. Anderenfalls erlischt die Ausnahme von der 10h-Regelung und die
dazugehorige Baugenehmigung.

Inzwischen fand in Polen die erste Ausschreibung fur Windenergie an Land
statt, weitere werden voraussichtlich folgen. Bei erfolgreichen Zuschlagen in
kinftigen Ausschreibungen kénnte der polnische Markt einen wichtigen Bei-
trag zum Wachstum von ENERTRAG leisten, vorausgesetzt die kiinftigen poli-
tischen Rahmenbedingungen in Polen lassen dies entsprechend zu.

3.3.5.2  Windenergie in Sidafrika

Die installierte Leistung der Windenergieanlagen in Sudafrika blieb gemaf
Daten vom sudafrikanischen staatlichen Forschungsrat CSIR (Council for Sci-
entific and Industrial Research) im Jahr 2018 gegentiber dem Vorjahr konstant
bei 2.078 MW. Die gesamte Nettostromerzeugung in Stdafrika betrug im Jahr
2018 rund 225,1 TWh. Die Nettostromerzeugung aus Windenergie betrug im
selben Jahr rund 6,5 TWh. Dies bedeutet, es wurden rund 2,9 % der Net-
tostromerzeugung in Studafrika durch Windenergieanlagen erzeugt.'

Die Windenergienutzung in Sudafrika besitzt ein grofSes Potenzial, da insbe-
sondere an den Kistenregionen Stdafrikas die Windbedingungen vielverspre-
chend sind. In weiten Teilen der Kustenregionen liegen mittlere Windge-
schwindigkeiten von 7 m/s oder mehr in 100 Metern Hohe vor, sodass sich
diese besonders fur die Windenergienutzung eignen.?

In Sudafrika wird der Zubau von neuen Stromerzeugungsanlagen durch eine
vom Energieministerium durchgefthrte zentrale Kapazitdtsausbauplanung
unter dem Namen ,Integrated Resource Plan” (im Folgenden ,IRP”) vorgege-
ben. Der derzeit gultige IRP aus dem Jahr 2010 (IRP 2010) sieht eine instal-
lierte Leistung von Windenergieanlagen in Hohe von 8,4 GW bis zum Jahr
2030 vor. Allerdings wird der IRP derzeit Uberarbeitet und in der aktuellen
Entwurfsfassung des IRP 2018 steigt dieser Wert auf fast 10 GW. Dartber hin-
aus hat der staatliche Forschungsrat CSIR Vorschldage zur Anderung des
IRP 2018 gemacht, der einen kostenoptimalen Ausbaupfad bei bis zu 18 GW
Leistung aus Windenergieanlagen bis 2030 sieht. Es ist zu erwarten, dass der
finale IRP 2018 im Fruhjahr 2019 beschlossen und veroffentlicht wird.

Vgl. Council for Scientific and Industrial Research (CSIR): Statistics of utility-scale solar
PV, wind and CSP in South Africa in 2018, URL: https://research-
space.csir.co.za/dspace/bitstream/handle/10204/10636/Calitz_21959_2019.pdf?se-
quence=1&isAllowed=y (abgerufen am 25. Marz 2019).

Val. Institut fur ZukunftsEnergie- und Stoffstromsysteme (izes gGmbH): Ausschreibun-
gen fur Windenergie an Land: Erfahrungen in acht Landern, Berlin/Saarbrucken,
Stand 10. Mai 2018, S. 59.

Das Energieministerium hat in seinem Entwurf des IRP 2018 unzweideutig
festgehalten, dass eine Kombination aus Windenergieanlagen, Photovoltaik-
anlagen und flexiblen Kraftwerken der kostengiinstigste Stromausbaumix fur
das Land ist. Neue Kohlekraftwerke sind demnach (aufser zwei bereits in der
Planung befindlichen Blocken mit insgesamt 1.000 MW Leistung) derzeit nicht
geplant.

Umgesetzt wird der IRP durch staatliche, technologie-spezifische Auktionen
(Renewable Energy Independent Power Producer Procurement Programme,
im Folgenden ,REIPPPP”). In den Auktionen wird pro Technologie eine be-
stimmte installierte Leistung ausgeschrieben, wblicherweise zwischen 500-
1.000 MW Leistung in der Wind-Kategorie pro Auktionsrunde und ca. eine
Auktionsrunde pro Jahr. Die erfolgreichen Auktionsteilnehmer erhalten einen
20-Jahre-Stromabnahmevertrag mit dem staatlichen Stromversorger Eskom
(Single Buyer Model), wobei der bezuschlagte Tarif mit dem Konsumenten-
inflationsindex tber die Laufzeit indexiert wird. Die Angebote in der Auktion
werden zu 70 % nach angebotenem Tarif bewertet und zu 30 % nach sozio-
okonomischen Kriterien, wie bspw. dem Anteil der lokalen Wertschépfung,
Forderprogrammen fur die lokal betroffenen Gemeinden, lokaler Beschafti-
gung bei Bau und Betrieb etc. Bei dem staatlichen Stromversorger Eskom
handelt es sich um den grofsten Stromerzeuger in Afrika, der nach eigenen
Angaben etwa 95 % des in Stdafrika und etwa 45 % des in ganz Afrika ver-
brauchten Stroms erzeugt und sich zu 100 % im Staatsbesitz von Stdafrika
befindet.*

Seit der Einfihrung des REIPPPP im Jahr 2011 wurden bisher funf Auktions-
runden fur Windenergieanlagen durchgefiihrt. Nach langeren politisch moti-
vierten Verzogerungen bei der Unterzeichnung der Stromliefervertrage fur die
vierte Auktionsrunde zwischen 2016 und 2018 wurden diese Vertrage Anfang
2018 letztlich von Eskom unterzeichnet. Die funfte Auktionsrunde wurde in
diesem Zuge abgebrochen und die bezuschlagten (aber noch nicht veroffent-
lichten) Kapazitdten wieder in die Umsetzungspipeline zurickgeschoben. Die
bezuschlagten gewichteten durchschnittlichen Vergitungen aus den ersten
vier Auktionsrunden bewegten sich zwischen 0,62 Rand/kwh und
1,14 Rand/kwh, was beim Wechselkurs zum Kursdatum 01. Februar 2019 ei-
ner Spanne zwischen 4,1 Cent/kwh und 7,5 Cent/kWh entspricht. Hierbei ist
zu erwdhnen, dass die bezuschlagten gewichteten durchschnittlichen Vergu-
tungen von Auktionsrunde zu Auktionsrunde gesunken sind.* Wegen hoher
Anforderungen bei der Angebotsabgabe liegt die Umsetzungsrate nach Be-
zuschlagung und Unterschrift des Stromliefervertrages mit Eskom bei nahezu
100 %.

Eine Besonderheit des sudafrikanischen Marktes besteht in den Anforderun-
gen an die Eigentimerstruktur der Projekte. Diese dienen der graduellen
strukturellen Anpassung der Eigentimerstruktur des Kapitalstocks des Landes
von historisch Gberwiegend weilen Sidafrikanern auf einen reprasentativen
Mix der verschiedenen Hautfarben.

Das grofite Hindernis fur die Umsetzungsgeschwindigkeit der sudafrikani-
schen Energiewende, hin zu Sonnen- und Windstrom, besteht in der Reibun-
gen, die mit den notwendigen strukturellen Anpassungen von einer Gberwie-
gend auf Kohle basierenden Stromerzeugung zu einer Gberwiegend auf Er-
neuerbaren Energien basierenden Stromerzeugung bereits entstehen und
wohl auch weiterhin entstehen werden.

vgl. Eskom: Company information overview, URL: www.eskom.co.za/OurCom-
pany/CompanyInformation (abgerufen am 21. Februar 2019).

Vgl. Institut fur ZukunftsEnergie- und Stoffstromsysteme (izes gGmbH): Ausschreibun-
gen for Windenergie an Land: Erfahrungen in acht Landern, Berlin/Saarbricken,
Stand 10. Mai 2018, S. 71.
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3.4

3.4.1 Allgemein

Zu den Haupttdtigkeitsbereichen der Emittentin zdhlen unter anderem die
Entwicklung, die Realisierung und der Betrieb von Windenergieprojekten. Der
Zeithorizont fur die Entwicklung, Realisierung und den Betrieb oder ggf. den
Verkauf von Projekten aus dem Bereich der erneuerbaren Energien betragt in
der Regel zwischen drei und sieben Jahren. Im Rahmen der Projektentwick-
lung werden wesentliche Investitionen in der Regel erst in den letzten zwei
Jahren getdtigt. Diese umfassen vor allem die notwendigen Gutachten, Bau-
genehmigungen, Standortsicherung sowie die Sicherung der Netzanschluss-
kapazitaten. Die Emittentin plant zum Datum des Prospektes, einen Teil der
geplanten und zu realisierenden Windenergieprojekte an Dritte zu verkaufen.
Dementsprechend sollen nicht alle der geplanten Windenergieprojekte als In-
vestition bei der Emittentin verbleiben.

Investitionen

3.4.2 Laufende Investitionen

Seit dem 071. April 2018 wurden Investitionen in einer Gesamthéhe von
63,66 Mio. € getatigt. Diese betreffen insbesondere den Tatigkeitsbereich der
Projektentwicklung fur Projekte aus dem Bereich der erneuerbaren Energien
in Deutschland, Frankreich, Polen und Studafrika sowie Beteiligungen an Un-
ternehmen. Die Investitionen erfolgten primar fur die notwendigen Gutach-
ten, fir Baugenehmigungen, fur die Standortsicherung sowie fur die Siche-
rung der Netzanschlusskapazitaten und fur Unternehmensbeteiligungen, da-
runter auch fir die 50%ige Beteiligung an der GP JOULE Service
GmbH & Co. KG, deren Kaufpreis einer vertraglichen Verschwiegenheitspflicht
unterliegt.

3.43 Kunftige Investitionen

Zum Datum des Prospektes wurden von den Verwaltungsorganen der Emit-
tentin kinftige Investitionen in Hohe von insgesamt 127,39 Mio. € fir das
Geschaftsjahr 2019/2020 geplant. Diese sollen primar im Rahmen der Pro-
jektentwicklung fur die notwendigen Gutachten, Baugenehmigungen, Stand-
ortsicherung sowie Sicherung der Netzanschlusskapazitaten in Deutschland,
Frankreich, Polen und Sudafrika sowie fur Unternehmensbeteiligungen geta-
tigt werden. Die Investitionen sollen durch Eigenkapital der Emittentin sowie
durch Emissionserlose aus Schuldverschreibungen, evtl. auch durch den Emis-
sionserlos der prospektgegenstandlichen Schuldverschreibung oder qgf.
durch Kooperationen und Bankdarlehen finanziert werden. Diese Investitio-
nen sind von den Verwaltungsorganen der Emittentin noch nicht fest be-
schlossen. Kunftige Investitionen der Emittentin, die von ihren Verwaltungs-
organen bereits fest beschlossen sind, liegen zum Datum des Prospektes
nicht vor.

Dartber hinaus prift die Emittentin die Méglichkeiten, ihre Geschaftstatigkeit
in weiteren Landern auszubauen. Wesentliche Investitionen in diesem Zu-
sammenhang 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 Dauert-
hal als Hauptaktiondrin mit 100 % der Stammaktien am Grundkapital betei-

ligt.

Organisationsstruktur

Darber hinaus halt die Emittentin ihrerseits direkt und indirekt Geschaftsan-
teile an zehn operativ tatigen Gesellschaften mit eigenem Personal sowie
einer Vielzahl von Zweckgesellschaften ohne Mitarbeiter. Mit allen genannten
Gesellschaften besteht kein Beherrschungs- und Ergebnisabfihrungsvertrag.
Die wesentlichen direkten und indirekten Beteiligungen der Emittentin sind
in den nachfolgenden Darstellungen veranschaulicht.
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Darstellung direkter Beteiligungen der ENERTRAG AG

Uckerwerk Energietechnik GmbH
Dauerthal

100,0 %

ENERTRAG AG

Dauerthal

Jorg Miller (Vorstandsvorsitzender), Matthias Konig (Vorstand), Gunar Hering (Vorstand)

Direkte Beteiligungen von ENERTRAG AG

Unternehmen mit Personal

ENERTRAG Service GmbH Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Energielnvest GmbH Dauerthal 100,0 %
Dark Sky GmbH Neubrandenburg  100,0 %
ENERTRAG South Africa (Pty) Ltd. Kapstadt 100,0 %
ENERTRAG Energiedienst GmbH Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windstrom GmbH Dauerthal 72,5 %
GP JOULE Service GmbH & Co. KG ReuBenkdge 50,0 %
ENERTRAG Systemtechnik GmbH Dauerthal 49,0 %

Technische Zweckgesellschaften / Netzbetriebsgesellschaften

ENERTRAG Netzinfrastruktur GmbH 100,0 %
ENERTRAG-Dunowo Sp.z.0.0.

Sonstige Zweckgesellschaften

Dark sky unlimited GmbH Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Polska Sp.z.0.0.

Finanzierungsgesellschaften

ENERTRAG EnergieZins GmbH Dauerthal 100,0 %

Verwaltungs- und Komplementargesellschaften

Dauerthal

Szczecin 100,0 %

Szczecin 80,0 %

ENERTRAG Windfeld Verwaltungsgesellschaft mbH Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Treuhand Vermogensverwaltung GmbH Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Landgesellschaft mbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Agrar GmbH Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Kleisthche Spitzer Berg GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Sonnenberg Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Hansewind GmbH Dauerthal 100,0 %
MEKS Projektentwicklungsgesellschaft mbH Sperenberg 100,0 %
ENERTRAG Energie SAS Cergy 100,0 %
ENERTRAG Gestion Aisne 1l SAS Cergy 100,0 %
ENERTRAG Gestion Aisne IX SAS Cergy 100,0 %
ENERTRAG Gestion Amiénois | SAS Cergy 100,0 %
ENERTRAG Gestion Beauce | SAS Cergy 100,0 %
ENERTRAG Gestion Beauce Il SAS Cergy 100,0 %
ENERTRAG Gestion Lacaune SAS Cergy 100,0 %
ENERTRAG Gestion Picardie Verte Il SAS Cergy 100,0 %
ENERTRAG Gestion Santerre | SAS Cergy 100,0 %
ENERTRAG Gestion Santerre Ill SAS Cergy 100,0 %
ENERTRAG Gestion Ternois Il SAS Cergy 100,0 %
ENERTRAG Gestion Ternois V SAS Cergy 100,0 %
ENERTRAG Gestion Ternois VI SAS Cergy 100,0 %
ENERTRAG SWG Windfeld Verwaltungsgesellschaft mbH Greifswald 50,0 %
ENERTRAG WindWerk Il GmbH & Co. KG Dauerthal 29,9 %

Iweckgesellschaften: Energieerzeugungsgesellschaften Deutschland

ENERTRAG Bioenergie Wittenhof GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Amtsvenn D1 GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Drense Il GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Drense IIl GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Hoher Fl&ming V GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Kleisthohe 11l GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Mecklenbuger Schweiz I1l GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Nadrensee Pomellen GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Schonfeld X GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Schonfeld XI GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Schonfeld XIl GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Sonnenberg Ill GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Uckermark B8 GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Uckermark F3 GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Uckermark Schenkenberg 0 GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Uckermark VIl GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Uckermark IX GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Uckermark XIll GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Westerwald GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor T4 GmbH & Co. KG Dauerthal 100,0 %
ENERTRAG Windfeld Klosterfelde K1 GmbH & Co. KG Dauerthal 98,4 %
ENERTRAG Windfeld Neuenfeld W7 GmbH & Co. KG Dauerthal 70,9 %
ENERTRAG Windfeld Klostermoor GmbH & Co. KG Dauerthal 53,8 %
ENERTRAG Bioenergie Kleisthhe GmbH & Co. KG Dauerthal 50,0 %
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 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 %
Windfeld Bitow/Zepkow GmbH & Co. Zepkow KG Bitow 42,8 %
ENERTRAG Windfeld Neuenfeld W2 GmbH & Co. KG Dauerthal 25,8 %
ENERTRAG Windfeld Friedland B1 GmbH & Co. KG Dauerthal 25,1 %

Iweckgesellschaften: Energieerzeugungsgesellschaften Frankreich

ENERTRAG Aisne V SAS Cergy 100,0 %
ENERTRAG Aisne VII SAS Cergy 100,0 %
SECE Campremy | SAS Cergy 30,0 %
SECE Ternois Est SAS Cergy 30,0 %
SECE Ternois Sud SAS Cergy 30,0 %
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Darstellung indirekter Beteiligungen der ENERTRAG AG

Dauerthal

Uckerwerk Energietechnik GmbH

1 100,0 %
ENERTRAG AG

Dauerthal

Jorg Muller (Vorstandsvorsitzender), Matthias Konig (Vorstand), Gunar Hering (Vorstand)

Indirekte Beteligungen von ENERTRAG AG
Iweckgesellschaften: Energieerzeugungsgesellschaften Frankreich

Unternehmen mit Personal

Beteiligung iiber ENERTRAG Service GmbH

ENERTRAG Service France SAS Herblay 100,0 %
Beteiligung iiber ENERTRAG South Africa (Pty) Ltd.

Darling Wind Power (Pty) Ltd. Kapstadt  100,0 %
Verwaltungs- und Komplementargesellschaften

Beteiligung iiber ENERTRAG S berg Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG

ENERTRAG Windfeld Sonnenberg Il GmbH & Co. KG Dauerthal 99,6 %

Iweckgesellschaften: Energieerzeugungsgesellschaften Deutschland

Beteiligung iiber ENERTRAG Energiedienst GmbH

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

Beteiligung iiber ENERTRAG EnergieZins GmbH

ENERTRAG Windfeld Nadrensee GmbH & Co. KG Dauerthal 74,3 %
Beteiligung iiber ENERTRAG Windfeld Kleisthohe Spitzer Berg GmbH & Co. KG

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

Beteiligung iiber ENERTRAG Windfeld Sonnenberg Il GmbH & Co. KG**

ENERTRAG Windfeld Sonnenberg GmbH & Co. KG Dauerthal 99,6 %
ENERTRAG Windfeld Freiheit 11l Roitzsch GmbH & Co. KG Dauerthal 99,6 %
ENERTRAG Windfeld Bobbau Il GmbH & Co. KG Dauerthal 99,6 %
Beteiligung iiber ENERTRAG WindWerk Il GmbH & Co. KG

ENERTRAG Windfeld Uckermark Il GmbH & Co. KG Dauerthal 29,9 %
ENERTRAG Windfeld Uckermark IV GmbH & Co. KG Dauerthal 29,9 %
ENERTRAG Windfeld Uckermark V GmbH & Co. KG Dauerthal 29,9 %
ENERTRAG Windfeld Uckermark VI GmbH & Co. KG Dauerthal 29,9 %
ENERTRAG Windfeld Uckermark VIl GmbH & Co. KG Dauerthal 29,9 %
Beteiligung iiber ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor GmbH & Co. KG

Windfeld Butow/zZepkow GmbH & Co. 1. Betreiber KG Butow 341 %
ENERTRAG Windfeld Quenstedt GmbH & Co. KG Dauerthal 32,1 %
ENERTRAG Windfeld Weenermoor GmbH & Co. KG Dauerthal 27,9 %

An diesen Gesellschaften halt ENERTRAG AG die restlichen 0,1 % bzw. 2,0 % direkt.

Beteiligung iiber ENERTRAG Energie SAS
ENERTRAG Santerre Il SCS*
ENERTRAG Santerre IV SCS*

Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Aisne Il SAS
ENERTRAG Aisne Il SCS*

Beteiligung iilber ENERTRAG Gestion Aisne IX SAS
ENERTRAG Aisne IX SCS*

Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Amiénois | SAS
ENERTRAG Amiénois SCS*

Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Beauce | SAS
SECE.TN SCS*
ENERTRAG Beauce | SCS*

Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Beauce Il SAS
ENERTRAG Beauce Il SCS*

Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Lacaune SAS
ENERTRAG Lacaune SCS*

Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Picardie Verte Il SAS
ENERTRAG Picardie Verte Il SCS”

Beteiligung iilber ENERTRAG Gestion Santerre | SAS
SECE Caix SAS

Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Santerre Il SAS
ENERTRAG Santerre 1l SCS

Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Ternois Il SAS
ENERTRAG Ternois Il SCS*

Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Ternois V SAS
ENERTRAG Ternois V SCS*

Beteiligung iiber ENERTRAG Gestion Ternois VI SAS
ENERTRAG Ternois VI SCS*

Cergy
Cergy

Cergy

Cergy

Cergy

Cergy
Cergy

Cergy

Cergy

Cergy

Cergy

Cergy

Cergy

Cergy

Cergy

99,9 %
99,9 %

99,9 9%

98,0 %

99,9 %

99,9 %
99,9 %

99,9 %

99,9 %

99,9 %

30,0 %

99,9 %

99,9 %

98,0 %

98,0 %

Indirekte Beteiligung der ENERTRAG AG Uber die 100 %ige Beteiligung an der ENERTRAG Sonnenberg Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG, die wiederrum zu 99,6 % an der ENERTRAG Windfeld Sonnen-

berg Il GmbH & Co. KG beteiligt ist.

Dariiber hinaus ist ENERTRAG AG noch an weiteren Unternehmen unwesentlich und/oder indirekt beteiligt und es bestehen eine Vielzahl weiterer Beteiligungen, tberwiegend an

Betreibergesellschaften, die noch keinen oder unwesentlichen Geschéftsbetrieb haben.
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352 Abhangigkeit der Emittentin von anderen Einheiten innerhalb der
Gruppe

Die Uckerwerk Energietechnik GmbH kann als Alleinaktiondrin (100 % der
Stimm- und Kapitalanteile) in der Hauptversammlung der Emittentin samtli-
che in die Zustandigkeit der Hauptversammlung fallenden Beschlisse fassen.
Die Uckerwerk Energietechnik GmbH ist damit in der Lage, bedeutenden Ein-
fluss auf die Emittentin auszutben. Ein Beherrschungs- und Gewinnabfih-

rungsvertrag besteht nicht.

Innerhalb der Unternehmensgruppe erzielte die Emittentin im Geschaftsjahr
2017/2018 ca. 70,4 % bzw. ca. 134,1 Mio. € der Umsdtze mit verbundenen
Unternehmen. Im Zeitraum 01. April 2018 bis 30. September 2018 erzielte
die Emittentin ca. 48,5 % bzw. ca. 3,6 Mio. € der Umsatze mit verbundenen
Unternehmen.

3.6 Abschlussprifer

Abschlussprifer fir den von den historischen Finanzinformationen abgedeck-
ten Zeitraum waren zum einen die Mazars GmbH Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft, Theodor-Stern-Kai 1, 60596 Frankfurt a. M., die den Jahresabschluss
sowie die Kapitalflussrechnung fur das Geschaftsjahr 2016/2017 geprift hat
und zum anderen die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprufungsge-
sellschaft, Kapelle-Ufer 4, 10117 Berlin, die den Jahresabschluss sowie die
Kapitalflussrechnung fur das Geschaftsjahr 2017/2018 geprift hat. Die Zwi-
scheninformationen zum 30. September 2018 wurden nicht vom Abschluss-
prifer geproft.

Die Mazars GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft sowie die Pricewater-
houseCoopers GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft sind Mitglieder der
Wirtschaftspriferkammer mit Sitz in Berlin.

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 Geschaftsfuhrung in eigener Verantwortung unter
Beachtung der gesetzlichen Vorschriften, der Satzung der Gesellschaft und
der vom Aufsichtsrat beschlossenen Geschaftsordnung wahr und hat unter
eigener Verantwortung die Aktiengesellschaft zu leiten und sie gerichtlich als
auch auBergerichtlich zu vertreten. Insbesondere entscheidet der Vorstand
uber alle Angelegenheiten des laufenden Geschaftsbetriebes, allgemeine Fra-
gen der Refinanzierung und der Festsetzungen der Bedingungen fur das Ak-
tiv-, Passiv- und Dienstleistungsgeschaft sowie den Erwerb und die Vergufe-
rung von Grundbesitz.

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

Besteht der Vorstand nur aus einer Person, vertritt diese die Gesellschaft al-
lein. Sind mehrere Mitglieder bestellt, so wird die Gesellschaft durch den Vor-
standsvorsitzenden einzeln oder ein Vorstandsmitglied zusammen mit einem
anderen Vorstandsmitglied oder zusammen mit einem Prokuristen vertreten.

Der Aufsichtsrat kann alle oder einzelne Vorstandsmitglieder zur Einzelvertre-
tung ermdchtigen und/oder in den vom Gesetz gezogenen Grenzen (§ 112
AktG) von den Beschrankungen des § 181 BGB befreien. Beschlisse des Vor-
stands werden mit einfacher Stimmenmehrheit gefasst. Bei Stimmengleich-
heit gibt die Stimme des Vorstandsvorsitzenden, im Falle seiner Verhinderung
die Stimme des stellvertretenden Vorsitzenden den Ausschlag.

Zu den derzeitigen Vorstanden sind Herr Jérg Muller als Vorstandsvorsitzender
mit Wirkung zum 01. Januar 2016 fur eine Dauer von funf Jahren (bis zum
31. Dezember 2020), Herr Matthias Konig mit Wirkung zum 01. Juli 2017 fur
eine Dauer von drei Jahren (bis zum 30. Juni 2020) und Herr Dr. Gunar Hering
mit Wirkung zum 01. November 2017 fur eine Dauer von funf Jahren (bis zum
31. Oktober 2022) bestellt.

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 Jorg Miller - Vorstandsvorsitzender

Herr Jorg Muller studierte Ingenieurswissenschaften im Bereich Kernkraft-
werke und -anlagen mit dem Schwerpunkt ,Differentialgleichungssysteme
turbulenter Grenzschichten (Chaostheorie)” am Moskauer Energetischen Insti-
tut. Nach mehrjahriger Erfahrung in der Reaktorsicherheit von Kernkraftwer-
ken war Herr Maller im Bereich der Projektierung von Energieanlagen zur
Nutzung erneuerbarer Energien tatig. So wurde unter seiner Leitung 1994 fur
das Ministerium fir Umwelt, Naturschutz und Raumordnung des Landes Bran-
denburg die ,Windpotenzialstudie Brandenburg” verdffentlicht.

Herr Jorg Muller zahlt zum Grunderkreis 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 fur die Unternehmensentwicklung sowie Recht und Personal
zustandig.

3.8.1.2.2 Matthias Konig - Mitglied des Vorstands

Herr Matthias Konig studierte in Bielefeld und Tabingen Betriebswirtschafts-
lehre. Durch seine langjahrigen Tatigkeiten seit 1993 in verschiedenen Ener-
gieunternehmen verfigt Herr Matthias Konig ber dberdurchschnittlich um-
fangreiche Kenntnisse im Bereich der Energietibertragung und Energievertei-
lung.

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 Emit-
tentin berufen und ist insbesondere fir Energiebau, Einkauf und Netze zu-
standig. Hierzu zahlt unter anderem die Errichtung der Windenergieanlagen
sowie der dazugehdrigen Infrastruktur.

3.8.1.2.3 Dr. Gunar Hering - Mitglied des Vorstands

Herr Dr. Gunar Hering studierte Physik in Jena und Stony Brook, USA und pro-
movierte in Kernphysik an der Technischen Universitat Darmstadt. Danach
war er bei der internationalen Top Management Beratung ,The Boston Con-
sulting Group” tatig. Als Mitglied des Fihrungsteams der global Praxisgruppe
Energie beriet er eine Vielzahl von Unternehmen im Bereich Erneuerbare
Energien zu Themen wie Wachstums- und Markteintrittsstrategie, Organisati-
onsentwicklung, Projektmanagement, Finanzierung und Innovation.

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

3.8.2.1 Aufgaben und Mitglieder des Aufsichtsrates

Der Aufsichtsrat wird von der Hauptversammlung gewahlt und hat die vor-
nehmliche Aufgabe, den Vorstand im Rahmen seiner Kompetenzen zu tber-
wachen, gleichzeitig aber auch zu beraten und zu unterstutzen. Er beschliefst,
auSer in den sonst in der Satzung und in den gesetzlich genannten Fallen,
insbesondere uber:

- die Bestellung und Abberufung sowie die Anstellungsbedingungen der Vor-
standsmitglieder;

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

Der Aufsichtsrat besteht gemal$ der Satzung aus sechs Mitgliedern.

Zum derzeitigen Aufsichtsrat wurden am 03. Dezember 2015 Herr Dr. Burk-
hard Bastuck (Vorsitzender), Herr Dr. Stephan Dohler, Herr Dr. Martin Altrock,
Frau Dr. Heike Pfitzner und Herr Dr. Martin Handschuh durch die Hauptver-
sammlung gewahlt. Die Wahl erfolgte mit Wirkung zum Ablauf dieser Haupt-
versammlung und zwar fur die volle Amtszeit gemalS der Satzung der ENER-
TRAG AG. Durch Beschluss vom 13. Dezember 2017 wurde zudem Herr
Matthias Platzeck mit Wirkung ab dem 01. Januar 2018 zum Mitglied des Auf-
sichtsrats durch die Hauptversammlung gewahlt.

Die Aufsichtsratsmitglieder werden satzungsgemaf grundsatzlich fur die Zeit
bis zur Beendigung der Hauptversammlung gewahlt, die iber ihre Entlastung
fur das vierte Geschaftsjahr nach dem Beginn der Amtszeit beschliel$t. Das
Geschaftsjahr, in dem die Amtszeit beginnt, wird nicht mitgerechnet. Die
Wahl des Nachfolgers eines vor Ablauf der Amtszeit ausgeschiedenen Mit-
glieds erfolgt, soweit die Hauptversammlung die Amtszeit des Nachfolgers
nicht abweichend bestimmt, fir den Rest der Amtszeit des ausgeschiedenen
Mitglieds. Die Amtszeit aller Aufsichtsratsmitglieder endet jeweils mit der
Hauptversammlung, die ber die Entlastung fur das Geschaftsjahr 2019/2020
entscheidet. Die Geschaftsanschrift der Aufsichtsratsmitglieder ist: ENERTRAG
Aktiengesellschaft, Gut Dauerthal, 17291 Dauerthal.

383 Hauptversammlung

In der Hauptversammlung sind die Gesellschafter, also die Aktionare, mit ei-
nem ihrem Beteiligungsverhaltnis zum Grundkapital der Emittentin entspre-
chenden Stimmrecht vertreten. Die Hauptversammlung fasst Beschlisse im
Hinblick auf die gesellschaftsrechtlichen und sonstigen Grundlagen der Akti-
engesellschaft, insbesondere Uber Satzungsanderungen, Malsnahmen der Ka-
pitalbeschaffung oder der Kapitalherabsetzung und tber die Verwendung des
Bilanzgewinns.

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

Die ordentliche Hauptversammlung ist innerhalb der ersten acht Monate ei-
nes jeden Geschaftsjahres abzuhalten.

3.84 Potenzielle Interessenkonflikte der Verwaltungs-, Geschaftsfuh-
rungs- und Aufsichtsorgane sowie des oberen Managements
Hinsichtlich bestehender potenzieller Interessenkonflikte von Herrn Jorg Mal-
ler, 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. Ste-
phan Dohler, Herrn Dr. Martin Handschuh, Herrn Dr. Martin Altrock, Herrn
Matthias Platzeck und Frau Dr. Heike Pfitzner bestehen keine potenziellen In-
teressenkonflikte zwischen den Verpflichtungen gegeniber 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 grundsatzlich an borsennotierte Aktiengesellschaf-
ten. Obwohl die von der Emittentin begebenen Instrumente auf keinem ge-
regelten Markt notiert sind und die Emittentin somit nicht verpflichtet ist, sich
diesem Kodex zu unterwerfen, halt sie freiwillig die Bestimmungen des Ko-
dex teilweise ein. Sie unterwirft sich nur dann nicht diesem Kodex, soweit
dies aus unternehmensspezifischen Griinden im Interesse einer guten Unter-
nehmensfihrung angemessen erscheint.

3.10 Alleingesellschafterin

Die Uckerwerk Energietechnik GmbH kann als Alleinaktionarin (100 %) in der
Hauptversammlung der Emittentin sémtliche in die Zustandigkeit der Haupt-
versammlung fallende Beschliisse fassen. Die Uckerwerk Energietechnik
GmbH ist damit in der Lage, bedeutenden Einfluss auf die Emittentin auszu-
ben. Hinsichtlich etwaiger Geschaftsfihrungsmalinahmen und -entschei-
dungen ist diese Einflussnahme durch aktienrechtliche Vorgaben, insbeson-
dere die Uberwachung des Vorstands durch den Aufsichtsrat, begrenzt.

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

31141 Ungeprifte Zwischeninformationen der Emittentin

zum Stichtag 30. September 2018

Die Emittentin hat Zwischeninformationen bestehend aus Bilanz, Gewinn-
und Verlustrechnung sowie einem Anhang und einer Kapitalflussrechnung
zum 30. September 2018 entsprechend den mal3geblichen Rechnungsle-
gungsstandards erstellt, die im Abschnitt ,6.1 Zwischenabschluss zum
30. September 2018 des Prospektes abgedruckt sind. Die Gewinn- und Ver-
lustrechnung und die Kapitalflussrechnung beinhalten jeweils den Vergleichs-
zeitraum zum Stichtag 30. September 2017. Eine Prufung der Zwischeninfor-
mationen durch einen Abschlussprifer ist nicht erfolgt.
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3.11.2  Geprofter Jahresabschluss der Emittentin for das

Geschaftsjahr 2017/2018

Der geprifte Jahresabschluss der Emittentin fur das Geschaftsjahr 2017/2018
samt Bestatigungsvermerk vom 04. Juni 2018 ist im Abschnitt ,6.2 Jahresab-
schluss zum 31. Marz 2018” abgedruckt. Der Bestatigungsvermerk wurde un-
eingeschrankt erteilt. Die Kapitalflussrechnung fur das Geschaftsjahr
2017/2018 wurde separat geproft und die Bescheinigung wurde uneinge-
schrankt erteilt. Die geprufte Kapitalflussrechnung nebst Bescheinigung ist im
Abschnitt ,6.2.5 Kapitalflussrechnung zum 31. Marz 2018" abgedruckt.
3.11.3  Geprifter Jahresabschluss der Emittentin fur das

Geschaftsjahr 2016/2017

Der geprifte Jahresabschluss der Emittentin fur das Geschaftsjahr 2016/2017
samt Bestatigungsvermerk vom 12. Juni 2017 ist im Abschnitt 6.3 Jahresab-
schluss zum 31. Marz 2017” abgedruckt. Der Bestatigungsvermerk wurde un-
eingeschrankt erteilt. Die Kapitalflussrechnung fur das Geschaftsjahr
2016/2017 wurde separat geprift und die Bescheinigung wurde uneinge-
schrankt erteilt. Die geprifte Kapitalflussrechnung nebst Bescheinigung ist im
Abschnitt ,6.3.5 Kapitalflussrechnung zum 31. Marz 2017" abgedruckt.

3.11.4  Konsolidierter Abschluss

Ein konsolidierter Abschluss ist von der Emittentin nicht zu erstellen. Der Jah-
resabschluss der Emittentin wird in den befreienden Konzernabschluss der
Uckerwerk Energietechnik GmbH mit Sitz in 17291 Dauerthal einbezogen. Die
Uckerwerk Energietechnik GmbH stellt jeweils zum 31. Marz einen Konzern-
abschluss auf.

3.11.5  Wesentliche Veranderungen in der Finanzlage oder der Handels-
position

Seit dem Stichtag des Zwischenabschlusses (30. September 2018) der Emit-
tentin gab es mit der Ruckzahlung der Schuldverschreibung der Serie ,ENER-
TRAG Zins 2018” in Hohe von 6,0 Mio. € zum 02. Januar 2019 sowie mit ei-
nem 50%igen Anteilskauf an der GP JOULE Service GmbH & Co. KG im
Mérz 2019, deren Kaufpreis einer vertraglichen Verschwiegenheitspflicht un-
terliegt, zwei wesentliche Veranderungen in der Finanzlage der Emittentin.

Daruber hinaus sind seit dem Stichtag des Zwischenabschlusses (30. Septem-
ber 2018) der Emittentin keine wesentlichen Veranderungen in der Finanz-
lage oder der Handelsposition der Emittentin und der Unternehmensgruppe
eingetreten.

3.11.6  Aussichten und Trendinformationen

Seit dem Stichtag des gepruften Jahresabschlusses der Emittentin fir das Ge-
schaftsjahr 2017/2018 (31. Marz 2018) gab es in den Aussichten der Emit-
tentin keine wesentlichen nachteiligen Veranderungen. Es sind keine Infor-
mationen Uber bekannte Trends, Unsicherheiten, Nachfrage, Verpflichtungen
oder Vorfdlle, die voraussichtlich die Geschéftsplanung der Emittentin zumin-
dest im laufenden Geschaftsjahr wesentlich beeinflussen dirften, bekannt.

3.12 Wichtige Ereignisse in der Geschaftsta-
tigkeit der Emittentin

3.121 Geschéftsjahr 2016/2017

Im Geschaftsjahr 2016/2017 wurden Windenergieprojekte mit einer Nenn-
leistung von rund 82 MW in Betrieb genommen. Neben Deutschland trug
Frankreich mit rund 47 MW einen wesentlichen Anteil zur realisierten Ge-
samtleistung bei. Dartber hinaus wurden Genehmigungen fiir Windenergie-
projekte in Héhe von rund 73 MW erteilt, die alle auf Deutschland entfielen,
wahrend in Frankreich innerhalb des Geschaftsjahres 2016/2017 keine neuen
Projektgenehmigungen erteilt wurden. Es wurden im Geschaftsjahr
2016/2017 die Mittel in Hohe von 8,0 Mio. € zzgl. Zinsen aus der Emission
der Teilschuldverschreibungen ,ENERTRAG ZinsPlus 2016” zum 02.)a-
nuar 2017 vollstdndig an die Anleger zuriickgezahlt. Dariber hinaus hat die
Emittentin alle ausstehenden Teilschuldverschreibungen der Serie ,ENERTRAG
Zins 2023" in Hohe von 6,0 Mio. € zum 31. Mdrz 2017 vorzeitig gekundigt
und zzql. Zinsen zurtckgezahlt.

3122  Geschaftsjahr 2017/2018

Im Geschaftsjahr 2017/2018 wurden Windenergieprojekte mit einer Nenn-
leistung von rund 103 MW in Betrieb genommen, rund 65 MW davon in
Deutschland und rund 38 MW in Frankreich. Daruber hinaus wurden Geneh-
migungen fur Windenergieprojekte in Héhe von rund 55 MW erteilt, dies zu
einem Uberwiegenden Teil in Frankreich. Es wurden im Geschaftsjahr
2017/2018 die Mittel in Hohe von 4,0 Mio. € zzgl. Zinsen aus der Emission
der Teilschuldverschreibungen ,ENERTRAG Zins 2017“ zum 02. Januar 2018
vollstandig an die Anleger zurtickgezahlt. Weiterhin hat die Emittentin alle
ausstehenden Teilschuldverschreibungen der Serie ,ENERTRAG Zins 2020" in
Hohe von 4,0 Mio. € zum 31. August 2017 und der Serie ,ENERTRAG ZinsPlus
2019 in Hohe von 8,0 Mio. € zum 30. September 2017 vorzeitig gekindigt
und zzgl. Zinsen zuriickgezahlt. Dariber hinaus konnte die Emittentin im Ge-
schaftsjahr 2017/2018 einen wichtigen Erfolg dahingehend verbuchen, dass
sie von einer Vielzahl von Burgerenergiegesellschaften als Generaliberneh-
merin vertraglich mit der Entwicklung und der schlisselfertigen Errichtung von
deren Windenergieprojekten, die in den Ausschreibungen fir Windenergie an
Land in Deutschland einen Zuschlag bei der Bundesnetzagentur erhielten, be-
auftragt wurde.

3123  Geschaftsjahr 2018/2019

Im Geschaftsjahr 2018/2019 wurden 18 Windenergieanlagen mit einer
Nennleistung von insgesamt rund 45 MW in Betrieb genommen, davon
3 Windenergieanlagen mit einer Nennleistung von rund 10 MW in Deutsch-
land und 15 Windenergieanlagen mit einer Nennleistung von rund 35 MW in
Frankreich. Zum Datum des Prospektes befinden sich weitere 8 Windenergie-
anlagen mit einer Gesamtnennleistung von rund 22 MW im Bau. Weiterhin
wurden im Geschaftsjahr 2018/2019 die Mittel in Hohe von 6,0 Mio. € zzgl.
Zinsen aus der Emission der Teilschuldverschreibungen ,ENERTRAG Zins 2018”
zum 02. Januar 2019 vollstandig an die Anleger zuriickgezahlt. Im April 2018
hat die Emittentin, Uber ihre Tochtergesellschaft ENERTRAG South Af-
rica (pty) Ltd., ihre Tatigkeit in Stdafrika weiter ausgebaut und sich mit 50 %
an einer 1,8 GW-Windenergie-Pipeline in Sudafrika beteiligt. Hierzu hat die
ENERTRAG South Africa (Pty) Ltd eine entsprechende Vereinbarung mit dem
regional verankerten stdafrikanischen Unternehmen Genesis Eco-Energy De-
velopments (Pty) Ltd. unterzeichnet. Des Weiteren hat die ENERTRAG
South Africa (Pty) Ltd. im Oktober 2018 100 % der Anteile an der Darling
wind Power (Pty) Ltd. erworben, die ein Windenergieprojekt bestehend aus
4 Windenergieanlagen mit insgesamt 5,2 MW betreibt. Dariber hinaus hat
die Emittentin im April 2018 das Unternehmen Global Wind Power Germany
GmbH zu 100 % Ubernommen, welches inzwischen als ENERTRAG Hanse
Wind GmbH firmiert. Ferner wurden durch die Emittentin im Marz 2019 50 %
der Anteile an der GP JOULE Service GmbH & Co. KG Gibernommen. Ziel dieser
Ubernahmen war, die Marktposition von ENERTRAG weiter zu starken und
auszubauen.

Es existieren keine Ereignisse aus der jungsten Zeit der Geschaftstatigkeit der
Emittentin, die fur die Bewertung ihrer Zahlungsfahigkeit in hohem Mal3e re-
levant sind.
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3.12.4  Ausgewahlte Finanzinformationen

Die im Folgenden aufgefthrten ausgewahlten Finanzinformationen sind dem
Zwischenabschluss zum 30. September 2018 sowie den Jahresabschlissen
der Emittentin fur das Geschaftsjahr 2017/2018 sowie fur das Geschaftsjahr
2016/2017 entnommen. Der Zwischenabschluss und die Jahresabschlisse
sind im Abschnitt ,6. Finanzteil” dieses Prospektes abgedruckt. Bei den An-
gaben zum 31. Marz 2018 und zum 31. Marz 2017 handelt es sich um durch
einen Abschlussprifer geprifte Informationen. Bei den Angaben zum
30. September 2018 und zum 30. September 2017 handelt es sich um Infor-
mationen, die nicht von einem Abschlussprifer geprift wurden.

Die Emittentin erstellt ihre Einzelabschlisse nach den Bestimmungen des
Handelsgesetzbuches.

Ausgewahlte Finanzinformationen in T€*
Bilanz

Stichtag

Anlagevermégen

- davon Anteile an verbundenen Unternehmen

- davon Ausleihungen an verbundene Unternehmen
Umlaufvermogen

- davon unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen
- davon geleistete Anzahlungen

- davon erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen

- davon Forderungen gegen verbundene Unternehmen
- davon Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten
Eigenkapital

- davon Bilanzgewinn

Rickstellungen

Verbindlichkeiten

- davon gegeniber verbundenen Unternehmen

- davon Anleihen

Passive latente Steuern

Bilanzsumme

Gewinn- und Verlustrechnung

Zeitraum

Umsatzerlose

Sonstige betriebliche Ertrage
Materialaufwand

Personalaufwand

Sonstige betriebliche Aufwendungen
Jahresergebnis

Bilanzgewinn

Cash Flow™*

Zeitraum

Aus laufender Geschaftstatigkeit
Aus Investitionstatigkeit
Aus Finanzierungstatigkeit

01.04.2018-
30.09.2018*
7.323
12.876
6.412
7.620
14.035
-3.378
94.548

01.04.2018-

-4.394
16.114
-1.309

30.09.2018™
125.046
54.522
53.643
67.574
18.590
16.955
-27.845
11.577
38.720
102.622
94.548
19.864
42.803
13.715
24.000
26.061
192.752

01.04.2017-
30.09.2017°
30.772
271
21.104
6.673
6.804
3.781
86.094

01.04.2017-
30.09.2017™"
45.136
-16.330
-1.680

31.03.2018
128.973
53.360
59.881
76.661
13.571
9.211
-4.742
22.961
28.310
105.999
97.926
19.717
52.162
16.565
24.000
26.520
205.839

01.04.2017-
31.03.2018

190.515
4.265
115.433
15.860
20.845
16.913
97.926

01.04.2017-
31.03.2018

45.345
-24.020
-20.828

31.03.2017
111.194
50.154
52.092
76.814
20.437
25.017
-18.395
13.302
27.813
90.386
82.313
8.600
64.711
21.229
29.586
24.434
188.131

01.04.2016-
31.03.2017

171.375
3.934
122.778
14.129
15.895
19.399
82.313

01.04.2016-
31.03.2017

14.641
-7.451
-7.810

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

Abweichungen resultieren.

Ungeprift; der Bilanz zum 30.09.2018 sowie der Gewinn- und Verlustrechnung bzw. der Kapitalflussrechnung vom 01.04.2018 bis zum

30.09.2018 entnommen.

Der Cash Flow ist die Differenz zwischen Ein- und Auszahlungen und stellt somit den tatsachlichen Nettozufluss bzw. -abfluss wahrend des

jeweiligen Geschaftsjahres dar.

3.13  Gerichts- und Schiedsgerichtsverfahren
Es gibt keine staatlichen Interventionen, Gerichts- oder Schiedsgerichtsver-
fahren (einschlieRlich derjenigen Verfahren, die nach Kenntnis der Emittentin
noch anhangig sind oder eingeleitet werden kénnten), die im Zeitraum der
mindestens letzten zwolf Monate bestanden oder abgeschlossen wurden und
die sich erheblich auf die Finanzlage oder die Rentabilitat der Emittentin
und/oder der Unternehmensgruppe auswirken bzw. in jingster Zeit ausge-
wirkt haben.
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3.14 Wesentliche Vertrage

3.141 Finanzierungsvertrage

Eine Bank hat der Emittentin zwei Betriebsmittellinien in Gesamthohe von
15,0 Mio. € zur Verfiigung gestellt. Die Kreditlinien wurden bis auf weiteres
und ohne Sicherheiten eingeraumt. Eine der beiden Kreditlinien dient der
temporaren Vorfinanzierung des geschaftsgewohnlichen Liefer- und Leis-
tungsverkehrs in Form einer klassischen Betriebsmittellinie. Bei der zweiten
Kreditlinie handelt es sich um einen unverbindlichen Kreditrahmen, der der
Vorfinanzierung projektbezogener Investitionskosten dient. Dieser Kreditrah-
men regelt die Moglichkeit zur Vereinbarung einzelner Inanspruchnahmen
und gewahrt der Emittentin das Recht, die Bank fur einzelne Inanspruchnah-
men zur Vorfinanzierung von Projektkosten zu ersuchen.

Zwei weitere Banken haben der Emittentin jeweils eine Betriebsmittellinie
(eine Bank tber 8 Mio. € und die andere Bank Uber 10 Mio. €) zur Vorfinan-
zierung des geschaftsgewohnlichen Liefer- und Leistungsverkehrs zur Verfu-
qung gestellt. Die Betriebsmittellinien werden bis auf weiteres und ohne Si-
cherheiten gewahrt.

Der Emittentin ist es wichtig, schnell auf sich dndernde Bedingungen am
Markt reagieren und ggf. kurzfristig am Markt auftretende Opportunitaten nut-
zen zu konnen. Zum Datum des Prospektes verhandelt die Emittentin daher
mit weiteren Banken bzgl. der Gewahrung weiterer Kreditlinien zum Kauf von
Projektrechten und/oder Unternehmen aus dem Erneuerbare-Energien-Be-
reich, die das Portfolio der Emittentin sinnvoll ergdnzen konnen. Daher behalt
sich die Emittentin vor, zur Finanzierung des Unternehmenswachstums kinf-
tig weitere Kreditvertrage mit Banken abzuschlieen und diese dann ggf.
auch zu nutzen.

3.14.2  Bisherige Emissionen von Schuldverschreibungen

Neben der in diesem Prospekt beschriebenen Schuldverschreibung, hat die
Emittentin in der Vergangenheit bereits sieben weitere Schuldverschreibun-
gen emittiert, von denen sechs bereits vollstandig und teilweise vorfristig
zuriickgezahlt wurden.

Im Jahr 2010 wurden zwei Schuldverschreibungen mit einem Emissionsvolu-
men in Hohe von jeweils 8,0 Mio. € emittiert. Die Schuldverschreibung der
Serie ENERTRAG ZinsPlus 2016 hatte eine Laufzeit bis zum 31. Dezem-
ber 2016 und wurde von der Emittentin vollstandig und fristgemafs zurtickge-
zahlt. Die Schuldverschreibung der Serie ENERTRAG ZinsPlus 2019 hatte eine
urspringliche Laufzeit bis zum 31. Dezember 2019, wobei die Emittentin von
ihrem Kindigungsrecht Gebrauch gemacht hat und alle ausstehenden Teil-
schuldverschreibungen dieser Serie vorzeitig (zum 30. September 2017) ge-
kiondigt und vollstandig zurickgezahlt hat.

Im Jahr 2011 wurden zwei weitere Schuldverschreibungen emittiert. Das
Emissionsvolumen betrug jeweils 4,0 Mio. €. Die Schuldverschreibung der Se-
rie ENERTRAG Zins 2017 hatte eine Laufzeit bis zum 31. Dezember 2017 und
wurde von der Emittentin vollstandig und fristgemals zurtckgezahlt. Die
Schuldverschreibung der Serie ENERTRAG Zins 2020 hatte eine urspringliche
Laufzeit bis zum 31. Dezember 2020, wobei die Emittentin auch bei dieser
Schuldverschreibung von ihrem Kindigungsrecht Gebrauch gemacht hat und
alle ausstehenden Teilschuldverschreibungen dieser Serie vorzeitig (zum
30. August 2017) gekindigt und vollstandig zurickgezahlt hat.

Weiterhin hat die Emittentin im Jahr 2013 noch zwei weitere Schuldverschrei-
bungen mit einem Emissionsvolumen in Hohe von jeweils 6,0 Mio. € emit-
tiert. Die Schuldverschreibung der Serie ENERTRAG Zins 2018 hatte eine Lauf-
zeit bis zum 31. Dezember 2018 und wurde von der Emittentin vollstandig
und fristgemal zuriickgezahlt. Die Schuldverschreibung der Serie ENERTRAG
Zins 2023 hatte eine urspringliche Laufzeit bis zum 31. Dezember 2023. Auch
diese Schuldverschreibung wurde durch die Emittentin vorzeitig (zum
31. Marz 2017) gekindigt und alle ausstehenden Teilschuldverschreibungen
dieser Serie wurden vollstandig an die Anleger zurickgezahlt.

Im Jahr 2017 hat die Emittentin eine weitere Schuldverschreibung mit einem
Emissionsvolumen in Hohe von 18.000.000 Mio. € emittiert. Die Schuldver-
schreibung der Serie ENERTRAG Zins 2026 hat eine Laufzeit bis zum 31. De-
zember 2026. Bisher fallige Zinszahlungen wurden durch die Emittentin voll-
standig und stets fristgemaR erbracht.

Insgesamt hat die Emittentin Schuldverschreibungen mit einem Gesamtemis-
sionsvolumen von 54,0 Mio. € emittiert, von denen 36,0 Mio. € bereits zu-
rickgezahlt wurden.

3.143  Kaufvertrage fur Windenergieanlagen

Fur die Entwicklung und Realisierung von Windenergieprojekten in Deutsch-
land, Frankreich und Polen wurden in wesentlichem Umfang Kaufvertrage
Uber die Lieferung von Windenergieanlagen sowie verbindliche Angebote,
Absichtserkldrungen und weitere Ubereinkommen im Rahmen der normalen
Geschaftstatigkeit abgeschlossen. In diesen Vertragen wurden zum Teil auf-
schiebende Bedingungen und zum Teil auflosende Bedingungen hinsichtlich
des Vorliegens von Finanzierungszusagen oder dem Erhalt eines Zuschlags
zur Projektrealisierung bei Ausschreibungen vereinbart. Bei einer vereinbar-
ten aufschiebenden Bedingung wird der Vertrag erst mit Bedingungseintritt
wirksam. Bei einer vereinbarten auflésenden Bedingung wird der Vertrag un-
wirksam, wenn diese Bedingung (bis zu einem bestimmten Zeitpunkt) nicht
eintritt. Kaufpreiszahlungen an die Windenergieanlagenhersteller erfolgen
grundsatzlich erst nach Erhalt aller fir den Bau erforderlichen Genehmigun-
gen, Finanzierungszusagen und gewonnenen Ausschreibungen.

3.14.4  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 Nabenhohe von 138 Metern sowie einer Ge-
samtnennleistung von 24 MW haben, nebst aller Nebenanlagen und aller er-
forderlichen Rechte zum Betrieb. Der Leasingvertrag hat exklusive zweier Ver-
langerungsoptionen eine Laufzeit bis zum 31. Marz 2023 und kann durch die
Emittentin zunachst bis zum 31. Dezember 2023 und danach bis zum 31. De-
zember 2024 durch Ausibung der beiden Verlangerungsoptionen verlangert
werden. Mittels des Leasingvertrages ist die Emittentin Betreiberin des Wind-
energieprojektes und vereinnahmt die jshrlich schwankenden Einspeiseer-
lose. Den jahrlich schwankenden Einnahmen stehen fixe Ausgaben aus den
Leasingraten gegentber. Als Folge kann dies bei einem geringen Windange-
bot und/oder aufgrund von Betriebsunterbrechungen zu Liquiditatsabflussen
auf Seiten der Emittentin fihren.

Die Emittentin hat im Rahmen der Emission der geschlossenen Kommandit-
beteiligung ,ENERTRAG WindWerk I mit den Betreibergesellschaften ENER-
TRAG Windfeld Grunberg | GmbH &Co. KG, ENERTRAG Windfeld Grunberg Il
GMbH & Co. KG, ENERTRAG Windfeld Kleisthohe Il GmbH & Co. KG und ENER-
TRAG Windfeld Uckermark I GmbH & Co. KG und im Rahmen der Emission der
geschlossenen Kommanditbeteiligung ,ENERTRAG WindWerk II” mit den Be-
treibergesellschaften ENERTRAG Windfeld Uckermark Il GmbH & Co. KG, EN-
ERTRAG Windfeld Uckermark IV GmbH & Co. KG, ENERTRAG Windfeld Ucker-
mark V. GmbH & Co. KG, ENERTRAG Windfeld Uckermark VI GmbH & Co. KG
und ENERTRAG Windfeld Uckermark VIl GmbH & Co. KG jeweils einen Rah-
menvertrag ber den Ankauf und die Abtretung von Forderungen aus
Stromeinspeisung abgeschlossen. Die Laufzeit der Rahmenvertrage endet bei
den ersten vier genannten Gesellschaften am 31. Dezember 2025 und bei
den letzteren finf am 31. Dezember 2027. Gegenstand dieser Rahmenver-
trage ist der Ankauf und die Abtretung von Forderungen aus jahrlich schwan-
kenden Einspeiseerlosen zu festen Kaufpreisen durch die Emittentin. Sofern
durch ein geringes Windangebot und/oder Betriebsunterbrechungen die Ein-
speiseerlose die Kaufpreise fir den Ankauf und die Abtretung der Forderun-
gen aus Stromeinspeisung unterschreiten, fuhrt dies zu einem Liquiditatsab-
fluss auf Seiten der Emittentin. Unter bestimmten Voraussetzungen, beispiels-
weise im Falle eines dauerhaft schlechten Windangebots, stehen der Emit-
tentin Kindigungsrechte zu.

Die Emittentin wurde in wesentlichem Umfang von einer Vielzahl von Birge-
renergiegesellschaften als Generalibernehmerin vertraglich mit der Entwick-
lung und der schlisselfertigen Errichtung von Windenergieprojekten, die in
den bisherigen Ausschreibungen fir Windenergie an Land in Deutschland ei-
nen Zuschlag bei der Bundesnetzagentur erhielten, beauftragt. Diese Vertrage
kénnen zu entsprechenden Verpflichtungen aufseiten der Emittentin fuhren.
Die Emittentin behalt sich vor, zukinftig mit weiteren Birgerenergiegesell-
schaften oder sonstigen Gesellschaften ahnlich geartete Generalibernehmer-
vertrage abzuschlieSen und somit fur diese die Entwicklung und die Errich-
tung von Windenergieprojekten umzusetzen.
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Um sich gegen steigende Zinsen im Markt abzusichern, hat die Emittentin mit
einer Bank insgesamt drei Zinsswap-Vereinbarungen mit urspringlich unter-
schiedlichen Laufzeiten Uber ein Volumen abgeschlossen, das einen grofen
Teil des erwarteten Fremdkapitalbedarfs der Emittentin innerhalb dieser Lauf-
zeiten abdeckt. Den Zinsswap-Vereinbarungen liegen jeweils eine 19 jahrige
Tilgungsstruktur auf Basis des 6-Monats-EURIBOR zugrunde. Die Zinsswap-
Vereinbarungen sichern der Emittentin den jeweils vereinbarten Festzinssatz
fur ihre Finanzierungen zu. Die erste Zinsswap-Vereinbarung wurde am
12. Oktober 2017 abgeschlossen und am 14. Dezember 2018 in Hohe des bis
dahin gesicherten Fremdkapitalbedarfs teilaufgelost und in der Laufzeit ver-
langert. Diese Zinsswap-Vereinbarung endet requldr am 31. Dezember 2019.
Die beiden weiteren Zinsswap-Vereinbarungen wurden am 12. Oktober 2017
und am 07. Februar 2018 abgeschlossen und enden requldr am 31. Dezem-
ber 2019 bzw. am 31. Dezember 2020. Aus diesen Zinsswap-Vereinbarungen
kénnen bei fallenden Marktzinsen Zahlungsverpflichtungen der Emittentin an
die Bank im wesentlichen Umfang resultieren, wenn zum jeweiligen Beendi-
gungszeitpunkt, bei im Vergleich gegentber dem Zeitpunkt des Abschlusses
der jeweiligen Zinsswap-Vereinbarungen gesunkenen Marktzinsen, die Diffe-
renz zum aktuellen Wert des jeweiligen Zinsswaps durch Ausgleichszahlun-
gen an die Bank zu erstatten ist (negativer Marktwert der Zinsswap-Verein-
barungen). Andersherum erfolgen bei im Vergleich gegentber dem Zeitpunkt
des Abschlusses der jeweiligen Zinsswap-Vereinbarungen gestiegenen
Marktzinsen entsprechende Ausgleichszahlungen von der Bank an die Emit-
tentin (positiver Marktwert der Zinsswap-Vereinbarungen). Die Berechnung
der Ausgleichszahlung erfolgt durch die Bank zum jeweiligen Beendigungs-
zeitpunkt der Zinsswap-Vereinbarungen am 31. Dezember 2019 bzw. am
31. Dezember 2020.

3.145  Wesentliche Haftungsverhaltnisse

Die Emittentin hat gegeniber einer Vielzahl verbundener Unternehmen, bei
denen es sich ausschliefSlich um franzosische Betreibergesellschaften in der
Planungs- und Genehmigungsphase handelt und die daher noch keine Wind-
energieanlagen betreiben, wesentliche Ausstattungszusagen abgegeben.
Demnach hat sie sich verpflichtet, diesen verbundenen Unternehmen geni-
gende finanzielle Mittel zur Verfigung zu stellen, die fur die Projektrealisie-
rung notwendig sind und die als Nachweis der gesetzlich geforderten techni-
schen und finanziellen Umsetzungskapazitdt der Betreibergesellschaften die-
nen. Die Zusagen gelten jeweils nur bis zur Inbetriebnahme der einzelnen
Windenergieprojekte. Diese Ausstattungszusagen konnen zu entsprechenden
Verpflichtungen der Emittentin gegentber diesen verbundenen Unternehmen
fuhren.

3.15 Zusétzliche Angaben

3.15.1 Aktienkapital

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

Die Emittentin wurde mit einem Grundkapital von 100.000 DM als Vorratsge-
sellschaft gegriindet. Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 18. Januar
1999 wurde das Grundkapital der Gesellschaft von 100.000 DM auf
11.335.000 DM erhéht. Die Eintragung der Erhéhung des Grundkapitals er-
folgte am 17. Mai 1999 beim Handelsregister des Amtsgerichts Neuruppin.
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 Erhohung
des Grundkapitals erfolgte am 05. Dezember 2014 beim Handelsregister 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 EN-
ERTRAG AG.

3.15.2.2 Datum der Griindung und Existenzdauer der Emittentin,
Geschaftsjahr
Am 21. Dezember 1998 wurde die als Vorratsgesellschaft gegrindete Emit-
tentin von einem neuen Aktionarskreis ibernommen, die Vorratsgesellschaft
aktiviert, die Satzung in Bezug auf Firma, Unternehmensgegenstand und Sitz
grundlegend geandert und die Organe neu bestellt. Insoweit wurde die Emit-
tentin zu diesem Datum auf unbestimmte Dauer gegriindet. Das Geschafts-
jahr 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 gegrindete Aktiengesellschaft.
Der Sitz der Emittentin ist die Gemeinde Schenkenberg. Die Emittentin ist in
der Bundesrepublik Deutschland tatig und unterliegt der deutschen Rechts-
ordnung. 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 Kraft-
werken sowie mit Strom und Warme, die Erbringung von Ingenieurleistungen
for Entwicklung, Planung, Bau und Betrieb von Energieanlagen und Kraftwer-
ken, die Erzeugung und Verteilung von Energie, alle sonstigen Leistungen auf
dem Gebiet der Energiewirtschaft einschlieflich der Umsetzung energiespa-
render Techniken und Bauweisen, die Beratung von und die Beteiligung an
anderen Unternehmen vorgenannter Branchen, die Ubernahme der Ge-
schaftsfihrung in diesen Unternehmen sowie alle damit im Zusammenhang
stehenden Lieferungen und Leistungen. Die Gesellschaft ist zu allen Mal3nah-
men und Geschaften berechtigt, die geeignet sind, den Unternehmensgegen-
stand zu fordern. Hierzu gehoren auch die Errichtung von Zweigniederlassun-
gen sowie der Erwerb und die Errichtung von anderen Unternehmen, die
Ubernahme der Geschéftsfiihrung sowie die Beteiligung an solchen im In-
und Ausland.

Bekanntmachungen der Emittentin, die die Emittentin selbst betreffen, erfol-
gen ausschlieRlich im Bundesanzeiger.

3153 Informationen von Seiten Dritter

Informationen von Seiten Dritter, die in diesem Prospekt ibernommen wur-
den, sind, soweit bekannt und ableitbar, korrekt wiedergegeben, es wurden
keine Fakten unterschlagen, die die wiedergegebenen Informationen irrefgh-
rend oder unkorrekt gestalten wiirden. Die Quellen der Informationen hat die
Emittentin angegeben.

3.15.4  Einsehbare Dokumente

Wahrend der Gultigkeitsdauer dieses Prospektes konnen Kopien der Satzung
der Emittentin und die historischen Finanzinformationen, d. h. die gepriften
Jahresabschlisse  und  Kapitalflussrechnungen  fur  die  Geschaftsjahre
2017/2018 und 2016/2017 inkl. der jeweiligen Bestatigungsvermerke und
Bescheinigungen, die ungeprufte Zwischentbersicht zum Stichtag 30. Sep-
tember 2018 und die ungeprifte Kapitalflussrechnung fur den Zeitraum vom
01. April 2018 bis zum 30. September 2018, (jeweils in Papierform), inner-
halb der tblichen Geschaftszeiten unter der Geschaftsanschrift der Emittentin,
Gut Dauerthal, 17291 Dauerthal, eingesehen werden.
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4. Wertpapierbeschreibung

4.1 Wichtige Angaben

41.1 Griinde fur das Angebot und Verwendung der Ertrage

Der gesamte Emissionserlos aus der Platzierung der prospektgegenstandli-
chen Schuldverschreibung abztglich der emissionstypischen Nebenkosten
(siehe Abschnitt ,4.1.1.1 Emissionstypische Nebenkosten”) sowie der emis-
sionstypischen Primarkosten (siehe Abschnitt ,4.1.1.2 Emissionstypische Pri-
markosten”), auch ,Nettoemissionserlos” genannt, soll als Bestandteil der
Gesamtfinanzierung in das Wachstum der Emittentin und/oder der verbunde-
nen Unternehmen investiert werden. Dadurch soll der Haupttatigkeitsbereich
der Emittentin und/oder der verbundenen Unternehmen ausgebaut werden.
Dieser umfasst die Entwicklung, die Realisierung und den Betrieb von Wind-
energieprojekten im In- und Ausland sowie die Uberwachung, die Wartung
und die Instandhaltung von Windenergieanlagen. Eine Festlequng der Inves-
tition des Nettoemissionserloses in konkrete Projekte ist zum Datum des
Prospektes von den Verwaltungsorganen der Emittentin noch nicht fest be-
schlossen. Der gesamte Nettoemissionserlds aus der Emission der Teilschuld-
verschreibungen wird voraussichtlich ca. 14.045.625 € betragen.

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

Die Verwendung der Ertrage fir 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 fur bestimmte Zwecke nicht vorgesehen ist. Ebenso wenig existie-
ren Prioritdten 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
prospektgegenstandliche Angebot der Schuldverschreibung entstehen unab-
hangig von der Platzierung einmalige Kosten. Die Kosten umfassen Beratung
(Rechts- und Steuerberatung), Aufbereitung und Druck des Prospektes, Mar-
keting, Hinterlegung des Prospektes zum Zwecke der Billigung seiner Verof-
fentlichung, die Zahlstellengebthr sowie die einmalige Gebthr im Zusam-
menhang mit der Uberfihrung der Wertpapiere in die Girosammelverwah-
rung. Die emissionstypischen Nebenkosten betragen voraussichtlich
a. 184.375 €.

4.1.1.2  Emissionstypische Primarkosten

Die emissionstypischen Primarkosten erfassen die vom Platzierungserfolg ab-
hangigen Kosten und betragen bis zu ca. 5,13 % des eingezahlten Anleihe-
kapitals der angebotenen Schuldverschreibung fur die Kapitalvermittlung
(vermittlungsprovisionen) und die Depotibertragungen. Im Falle der Vollplat-
zierung entspricht das einem Betrag in Hohe von bis zu 770.000 €.

412 Interessen von Seiten nattrlicher und juristischer Personen

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

413 Emissionstermin

Die Platzierung der Teilschuldverschreibungen der Serie ,ENERTRAG
Zins 2029” beginnt einen Werktag nach der Veroffentlichung des Prospektes.
Der voraussichtliche Emissionstermin (Hinterlequng der Globalurkunde bei der
Hinterlegungsstelle) ist der 01. Juni 2019. Im Ubrigen ist der Emissionstermin
nicht mit dem Datum der Lieferung der Wertpapiere identisch.

4.2  Allgemeine Grundlagen fur
Schuldverschreibungen

421 Rechtliche Grundlagen

Schuldverschreibungen, auch ,Anleihen” genannt, sind festverzinsliche Wert-
papiere. Anders als Aktien gewadhren Schuldverschreibungen keinen An-
spruch auf gewinnabhangige Dividende, sondern auf feste Zinszahlungen fur
die Einzahlung und Uberlassung des Anleihekapitals. Der Anleiheglaubiger hat
das Recht, am Ende der Laufzeit die Schuldverschreibung gegen Rickzahlung
des Nennbetrags in voller Hohe zurtickzugeben. Die Hohe des geschuldeten
Rickzahlungsbetrages unterliegt somit keinen etwaigen borslichen Kurs-
schwankungen. Vor Ablauf der Laufzeit konnen Schuldverschreibungen jeder-
zeit Ubertragen, von einem Kaufinteressenten erworben, an Dritte abgetreten
oder verpfandet werden.

Eine Teilschuldverschreibung ist ein festgelegter Teilbetrag, in den die Emis-
sion einer Schuldverschreibung zerlegt ist. Mit dem Kauf einer Teilschuldver-
schreibung erwirbt der Kaufer das Recht auf einen dem Nennbetrag entspre-
chenden Teil der Schuldverschreibung. Dieses anteilige Recht wird durch ei-
nen Miteigentumsanteil an der Globalurkunde eingerdumt. Form und Inhalt
der Teilschuldverschreibungen, die Anleihebedingungen sowie alle Rechte
und Pflichten der Anleiheglaubiger, der Emittentin und der Zahlstelle bestim-
men sich nach deutschem Recht. Es handelt sich um Schuldverschreibungen
im Sinne des § 793 Birgerliches Gesetzbuch (BGB).

422 Grundlage der Wertpapiere

Die Ausgabe der prospektgegenstandlichen Schuldverschreibung beruht auf
dem Beschluss des Vorstandes der Emittentin vom 20. November 2018 so-
wie der Zustimmung des Aufsichtsrates vom 13. Dezember 2018.

48 Wertpapierbeschreibung | ENERTRAG Zins 2029



423 Ubertragbarkeit der Wertpapiere

Die auf die Inhaber lautenden Teilschuldverschreibungen der Serie ,ENER-
TRAG Zins 2029” sind entsprechend den Allgemeinen Geschaftsbedingungen
der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, frei Gbertragbar. Dabei wer-
den 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 konnen Mehrheitsbeschliisse der Anleiheglaubiger
zur Anderung der Anleihebedingungen und/oder zur Bestellung eines ge-
meinsamen Vertreters der Anleihegldubiger gefasst werden. Die Beschluss-
fassung ist dabei im Wege einer Prasensversammlung oder einer Beschluss-
fassung ohne Versammlung (Umlaufverfahren) zuléssig. Die wesentlichen ge-
setzlichen Regelungen zur Beschlussfassung von Anleiheglaubigern stellen
sich wie folgt dar:

An der Beschlussfassung konnen die Anleiheglaubiger mit im Verhaltnis des
Nennbetrags der von ihnen erworbenen Teilschuldverschreibungen zum Ge-
samtnennbetrag der Schuldverschreibung (15.000.000 €) entsprechenden
Stimmrecht teilnehmen. Die Anleihegldubiger fassen Beschlisse insbeson-
dere im Hinblick auf die Anderung von Anleihebedingungen, wie z. B. der
Verdnderung der Falligkeit, der Verringerung oder dem Ausschluss der Zinsen,
der Veranderung der Falligkeit der Hauptforderung, der Verringerung der
Hauptforderung, dem Nachrang der Forderungen aus der Schuldverschrei-
bung im Insolvenzverfahren des Schuldners, der Umwandlung oder dem Um-
tausch der Teilschuldverschreibungen in Gesellschaftsanteile, andere Wertpa-
piere oder andere Leistungsversprechen, dem Austausch und der Freigabe
von Sicherheiten, der Anderung der Wahrung der Schuldverschreibung, 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 erfor-
derlich (im Folgenden auch ,qualifizierte Mehrheit”). Ansonsten bedirfen Be-
schlusse zu ihrer Wirksamkeit der einfachen Mehrheit, soweit nicht der we-
sentliche Inhalt der Anleihebedingungen geandert wird. Im Ubrigen beduirfen
Anderungen der Anleihebedingungen auch der Zustimmung der Emittentin.

Auch konnen die Anleiheglaubiger einen gemeinsamen Vertreter der Anlei-
hegldubiger durch Beschlussfassung bestellen.

Die Teilnahme an der Beschlussfassung setzt den Nachweis der Teilnahme-
berechtigung an der Beschlussfassung voraus. Im Falle der Durchfohrung ei-
ner Glaubigerversammlung ist auch die Berechtigung zur Teilnahme an der
Versammlung nachzuweisen.

4.3 Angaben dber die Schuldverschreibung
der Serie ,ENERTRAG Zins 2029”
431 Typ / WKN und ISIN

Die Schuldverschreibung der ENERTRAG AG im Gesamtnennbetrag von
15.000.000 € (Funfzehn Millionen Euro) wird in Form eines offentlichen An-
gebots begeben. Die Emissionsbezeichnung lautet Serie ,ENERTRAG
Zins 2029”.

Die Schuldverschreibung lautet auf den Inhaber und ist eingeteilt in 15.000
untereinander gleichberechtigte Teilschuldverschreibungen mit einem Nenn-
betrag von jeweils 1.000 € (in Worten: Eintausend Euro). Die Schuldverschrei-
bung ist nicht nachrangig, nicht dinglich besichert und mit einem festen Zins
ausgestattet, der jahrlich - erstmals im Januar 2020 - zur Zahlung fallig ist.

Die Schuldverschreibung und die Anspriiche aus der Schuldverschreibung
werden in einer Globalurkunde mit einem Gesamtnennbetrag von bis zu
15.000.000 € (in Worten: Funfzehn Millionen Euro) verbrieft. Der Gesamt-
nennbetrag bezeichnet den insgesamt zur Begebung der Teilschuldverschrei-
bungen eingezahlten und noch nicht zurtickgezahlten Geldbetrag in Euro. Die
Globalurkunde wird bei der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main (Ge-
schaftsanschrift: Mergenthalerallee 61, 65760 Eschborn), in Girosammelver-
wahrung hinterlegt. Weitere Hinterlegungsstellen - insbesondere im Ausland
- existieren nicht. Den Inhabern der Teilschuldverschreibungen stehen Mitei-
gentumsrechte an der Globalurkunde zu, die gemals den Allgemeinen Ge-
schaftsbedingungen der Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, Gbertra-
gen werden konnen. Effektive Einzelurkunden und/oder Sammelurkunden far
eine und/oder mehrere Teilschuldverschreibungen mit Ausnahme der Globa-
lurkunde werden nicht ausgegeben.

Die WKN fur die Schuldverschreibung lautet A2TR66.
Die ISIN fur die Schuldverschreibung lautet DEOO0A2TR661.

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
eingerdumt wird.

Eine Anderung des Rangs der Teilschuldverschreibungen kann mit Zustim-
mung der Emittentin nur durch gleichlautenden Vertrag mit allen Anleiheglau-
bigern oder durch Mehrheitsbeschluss der Anleiheglaubiger erfolgen.
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43.4 Rechte der Anleiheglaubiger

Die Rechte des Anleihegldubigers umfassen den Anspruch auf Zinszahlung
und auf 7ahlung des Ruckzahlungsbetrags (entspricht dem Nennbetrag) durch
die Emittentin, das Recht zur auRerordentlichen Kundigung sowie zur Einbe-
rufung einer Glaubigerversammlung und dem Verlangen zur Abstimmung
ohne Versammlung.

43.4.1 Zinssatz und Zinsberechnungsmethode

Der Zinssatz betragt 4,5 % p.a. bezogen auf den Gesamtnennbetrag der
Schuldverschreibung. Soweit Zinsen fir 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 (kalendermafSige) Tage zugrunde gelegt, so dass die Tage eines
Jahres 365 bzw. 366 (Schaltjahr) betragen.

Die Rendite der Schuldverschreibung kann nach der sogenannten ICMA (In-
ternational Capital Markets Association) Methode ermittelt werden. Fur die
Berechnung der individuellen Rendite Uber die gesamte Laufzeit sollte der
Anleger die Differenz zwischen dem Ruckzahlungsbetrag, welcher bedin-
gungsgemafs dem Nennbetrag entspricht, einschlieRlich der gezahlten Zinsen
und dem urspringlich gezahlten Nennbetrag zuzUglich etwaiger Stickzinsen,
sowie die Laufzeit und seine Transaktionskosten (z. B. Depotgebuhren an die
vom Anleger beauftragte Bank; etwaige Kosten fur die Teilnahme an Be-
schlussfassungen der Anleiheglaubiger) bertcksichtigen. Die jeweilige Netto-
rendite der Anleihe Iasst sich erst am Ende der Laufzeit bestimmen, da sie
von den eventuell zu zahlenden Transaktionskosten abhangig ist.

4342 Iinslauf

Der erste Zinslauf der Teilschuldverschreibungen beginnt (einschlielSlich) am
07.Juni 2019 und endet am 31. Dezember 2019. Im Folgenden beginnt der
Zinslauf jeweils am 071. Januar eines jeden Kalenderjahres und endet jeweils
am 31. Dezember desselben Kalenderjahres. Der letzte Zinslauf endet (ein-
schlieRlich) am 31. Dezember 2029.

43.4.2.1 Falligkeit

Die Zinsen sind nachtraglich am ersten Bankarbeitstag nach Ablauf eines Zins-
laufes zur Zahlung féllig (im Folgenden auch ,Zinstermin”), beginnend am
02. Januar 2020. Fur den letzten Zinslauf ist die Zahlung der Zinsen am ersten
Bankarbeitstag nach dem 31. Dezember 2029 fallig.

4.3.4.2.2 Verzug, Verzugszinsberechnungsmethade

Soweit die Anleiheschuldnerin fur die Teilschuldverschreibungen der Serie
LENERTRAG Zins 2029" die Zinsen fur einen Zinslauf trotz Falligkeit nicht am
Zinstermin zahlt, ist der ausstehende Betrag zu verzinsen. Der Verzugszinssatz
betragt fur das Jahr funf Prozentpunkte Giber dem Basiszinssatz und der Ver-
zugszins wird nach der Methode act/act berechnet.

43.43 Ruckzahlung

Die Laufzeit der Schuldverschreibung beginnt am 071. Juni 2019 und endet mit
Ablauf des 31. Dezember 2029, sofern die Laufzeit nicht durch Kindigung
(siehe Abschnitte ,4.3.4.5 Kindigungsrechte der Anleiheglaubiger aus wich-
tigem Grund” oder ,4.3.4.6 Kindigung durch die ENERTRAG AG”) endet. Die
Teilschuldverschreibungen sind am ersten Bankarbeitstag nach dem Ende der
Laufzeit (02. Januar 2030) (im Folgenden auch ,Rickzahlungstag”), zum
Rickzahlungsbetrag zuriickzuzahlen, sofern die Laufzeit nicht vorher durch
Kindigung endet. Der Rickzahlungsbetrag entspricht dem Nennbetrag der
Teilschuldverschreibungen.

Soweit die Anleiheschuldnerin die Teilschuldverschreibungen trotz Falligkeit
nicht oder nicht vollstandig am Ruckzahlungstag zuriickzahlt, ist der ausste-
hende Betrag zu verzinsen. Der Verzugszinssatz betragt fur das Jahr funf Pro-
zentpunkte Uber dem Basiszinssatz und der Verzugszins wird nach der Me-
thode act/act berechnet.

4.3.4.4  Verjahrungsfrist von Zinsforderungen und Rickzahlungsanspruch
Anspriche auf Zahlung von Zinsen und Rickzahlung verjahren nach zwei Jah-
ren nach dem Ablauf der Vorlequngsfrist. Die Vorlegungsfrist endet am
31. Dezember 2034, so dass die Verjshrungsfrist fir Anspriiche aus den Teil-
schuldverschreibungen, die innerhalb der Vorlegungsfrist zur Zahlung vorge-
legt wurden, zwei Jahre von dem Ablauf der Vorlegungsfrist an betragt.

4.3.45 Kundigungsrechte der Anleiheglaubiger aus wichtigem Grund
Jeder Anleiheglaubiger ist berechtigt, seine Teilschuldverschreibungen unver-
z0glich zu kindigen und deren Ruckzahlung zum Nennbetrag zuzuglich etwa-
iger bis zum Tage der Ruckzahlung (ausschlieBSlich) aufgelaufenen Zinsen zu
verlangen, wenn ein wichtiger Grund vorliegt. Ein wichtiger Grund liegt ins-
besondere dann vor, wenn:

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

2. die Emittentin ihre Zahlungsunfahigkeit bekannt gibt, oder

3. die Emittentin eine wesentliche Verpflichtung, Bedingung oder Vereinba-
rung hinsichtlich der Teilschuldverschreibungen nicht erfullt oder beach-
tet (im Folgenden auch ,Pflichtverletzung”) und die Pflichtverletzung Ian-
ger als 90 Tage andauert, nachdem die Emittentin hieriber von dem An-
leihegldubiger, welchen die Pflichtverletzung betrifft, eine Benachrichti-
qung erhalten hat, durch welche die Anleiheschuldnerin vom Anleihe-
glaubiger aufgefordert wird, die Verpflichtung, Bedingung oder Vereinba-
rung zu erfllen oder zu beachten, oder

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

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

Die Kundigung durch den Anleiheglaubiger hat in Textform zu erfolgen. Der
Anleihegldubiger ist verpflichtet, der Anleiheschuldnerin gegentber seine
Kundigungsberechtigung (Anleihegldubigerstellung) zum Zeitpunkt der Ab-
gabe der Kundigungserklarung in Textform nachzuweisen. Hierfir reicht ein
in Textform erstellter Nachweis des depotfihrenden Institutes aus.
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Eine Kindigung, die entweder aufgrund des vorstehenden Kindigungsgrun-
des Nr. 1 oder Nr. 3 ausgesprochen wird, wird nur dann wirksam, wenn bei
der Anleiheschuldnerin Kiindigungserklarungen ber Teilschuldverschreibun-
gen eingegangen sind, die zusammen mindestens 24 % des Gesamtnennbe-
trags entsprechen. Dies gilt nicht, soweit neben diesen Kiindigungsgrinden
gleichzeitig auch einer oder mehrere der anderen Kundigungsgrinde vorlie-
gen. Die Wirksamkeit einer solchen Kundigung entfsllt aber auch dann, wenn
die Anleiheglaubiger (siehe Abschnitt ,4.2.4 Beschlussfassung der Anleihe-
glaubiger/Vertretung der Schuldtitelinhaber”) dies binnen drei Monaten be-
schliefRen und auf jeden Fall mehr Anleiheglaubiger zustimmen als gekindigt
haben.

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 Kiindigungsfrist von wenigstens 90 Tagen jahrlich vorzeitig
zum Ende eines Zinslaufes zu kundigen. Der Rickzahlungsbetrag entspricht
dann dem gekindigten Nennbetrag.

Die Kundigung durch die Anleiheschuldnerin erfolgt durch Bekanntmachung
im Bundesanzeiger.

4.4

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 Verfligung
uber die Teilschuldverschreibungen mafigeblich sein konnen, ist nicht Gegen-
stand dieses Uberblicks.

Besteuerung

Die nachfolgende Darstellung soll einen Uberblick uber die zum Datum dieses
Prospektes geltende deutsche Rechtslage sowie die einschlagige Verwal-
tungspraxis der deutschen Finanzverwaltung geben. Fir mogliche Abwei-
chungen aufgrund kiinftiger Anderungen von Gesetzen oder der Rechtspre-
chung oder der Auslegung durch die Finanzverwaltung in Deutschland kann
keine Gewahr dbernommen werden.

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

4.4.2 Einkunfte aus Kapitalvermégen

Die Zinsen aus der Anleihe unterliegen bei einer unbeschrankt einkommen-
steuerpflichtigen naturlichen Person als Einkinfte aus Kapitalvermogen ge-
mafs § 20 Abs. 1 Nr. 7 Einkommensteuergesetz (EStG) der Einkommensteuer.
Die Steuerpflicht entsteht mit dem Zufluss der Zinsen.

Seit dem 01. Januar 2009 unterliegen Einkinfte aus Kapitalvermégen und da-
mit auch die Zinsen aus den Teilschuldverschreibungen der sog. Abgeltungs-
teuer (§ 32d EStG), einem gesonderten Steuertarif. Diese betragt grundsatz-
lich 25 % der Kapitalertrdge. Neben der Einkommensteuer wird ein Solidari-
tatszuschlag erhoben. Auch werden die Einkinfte aus Kapitalvermogen bei
der Ermittlung der Kirchensteuer bertcksichtigt. Im Falle der Kirchensteuer-
pflicht ermaRigt sich die Einkommensteuer auf Kapitalvermégen um 25 %
der auf die Kapitalertrage entfallenden Kirchensteuer.

Steuerpflichtige mit einem geringeren personlichen Einkommensteuersatz als
dem Abgeltungsteuersatz in Hohe von 25 % haben die Méglichkeit, eine Ver-
anlagungsoption  (Gunstigerprifung)  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 pruft bei der
Steuerfestsetzung von Amts wegen, ob die Anwendung der allgemeinen Re-
gel 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 abgefuhrt. Mit dem Steuerabzug ist die Einkommensteuer
des Anlegers grundsatzlich abgegolten, sodass er die Einkinfte aus dem Ka-
pitalvermdgen nicht mehr in seiner Einkommensteuererkldrung angeben
muss (§ 43 Abs. 5 EStG). Die Emittentin tbernimmt nicht die Verantwortung
fur den Einbehalt der Kapitalertragsteuer.

Die Kapitalertragsteuer betragt 25 % der Einnahmen. Daneben wird der Soli-
daritatszuschlag (5,5 % der Kapitalertragsteuer) und ggf. die Kirchensteuer
erhoben. Sofern der depotfihrenden Bank ein ausreichender Freistellungs-
auftrag oder eine Nichtveranlagungs-Bescheinigung erteilt wird, wird der
Steuerabzug in entsprechender Hohe nicht vorgenommen.

Eine Nichtveranlagungs-Bescheinigung (im Folgenden auch ,NV-Bescheini-
gung”) ist beim zustandigen Finanzamt zu beantragen. Sie wird Personen er-
teilt, von denen anzunehmen ist, dass sie fur die Veranlagung zur Einkom-
mensteuer nicht in Betracht kommen, z. B. weil ihre Einkinfte insgesamt un-
terhalb der Grenze der Steuerpflicht liegen. Sowohl der Freistellungsauftrag
als auch die NV-Bescheinigung sind bei dem depotfihrenden Kreditinstitut
einzureichen.

444 Sparerfreibetrag

Die Kapitalertrage bleiben steuerfrei, soweit sie zusammen mit sonstigen Ka-
pitalertragen des Anlegers den Sparerpauschbetrag nicht Gibersteigen. Ledige
und getrennt veranlagte Ehegatten kénnen derzeit jahrlich bis zu 801 € (Spa-
rerpauschbetrag) an Kapitaleinkinften steuerfrei vereinnahmen; zusammen
veranlagte Ehegatten bis zu 1.602 €.

445 Stickzinsen

Der Anleger hat grundsatzlich Stckzinsen beim Erwerb der Teilschuldver-
schreibungen zu entrichten. Im Rahmen der personlichen Steuerschuld des
Anlegers kann dieser die Stickzinsen als negative Einnahmen geltend ma-
chen und mit erhaltenen Zinsen (Kapitaleinkinften) 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 Schen-
kungsteuer. Die Hohe der anfallenden Erbschaft- oder Schenkungsteuer hangt
in erster Linie von der Hohe der Vermdgensubertragung, dem Verwandt-
schaftsgrad zum Erblasser oder Schenker und der Hohe des fur den Erwerber
anzuwendenden Freibetrags ab.
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4.5  Bedingungen und Voraussetzungen
fir das Angebot
451 Bedingungen, denen das Angebot unterliegt

Die Verbreitung dieses Prospektes und das Angebot der in diesem Prospekt
beschriebenen Serie von Teilschuldverschreibungen kénnen unter bestimm-
ten Rechtsordnungen beschrankt sein. Personen, die in den Besitz dieses
Prospektes gelangen, mussen diese Beschrankungen berticksichtigen. Die
ENERTRAG AG wird bei Veroffentlichung dieses Prospektes keine Masnahmen
ergriffen haben, die ein offentliches Angebot der Teilschuldverschreibungen
zuldssig machen warden, soweit Lander betroffen sind, in denen das offent-
liche Angebot von Teilschuldverschreibungen rechtlichen Beschrankungen
unterliegt.

Insbesondere wurden und werden die Teilschuldverschreibungen nicht unter
dem United States Securities Act von 1933 in der geltenden Fassung regis-
triert. Der Handel mit Teilschuldverschreibungen der Emittentin wurde und
wird nicht von der United States Commodity Futures Trading Commissions
unter dem United States Commodity Exchange Act genehmigt. Daher dirfen
die Teilschuldverschreibungen weder unmittelbar noch mittelbar in den Ver-
einigten Staaten von Amerika sowie an Staatsbirger der Vereinigten Staaten
von Amerika angeboten, verkauft, verschenkt, vererbt oder weiterverkauft
werden. Gleiches qilt fir die Staatsbirger Australiens, Japans, Kanadas und
des Vereinigten Konigreichs von GroSbritannien und Nordirland.

Voraussetzung fur den Kauf der Teilschuldverschreibungen ist das Vorhanden-
sein eines Wertpapierdepots, in das die Teilschuldverschreibungen gebucht
werden konnen. Sofern ein solches Depot nicht vorliegt, kann es bei einem
Kreditinstitut eingerichtet werden. Uber mdgliche 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 2029" betragt 15.000.000 € (in
Worten: Funfzehn Millionen Euro).

Insgesamt wird eine Schuldverschreibung mit einem Nennbetrag von
15.000.000 € (in Worten: Funfzehn 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 je-
weiligen Teilschuldverschreibungen zusammengefasst werden, eine einheit-
liche Anleihe bilden und ihren nominalen Gesamtnennbetrag erhéhen.

Die Emittentin ist berechtigt, weitere Anleihen, die mit dieser Schuldver-
schreibung keine Einheit bilden und die Giber andere Ausstattungsmerkmale
(z. B. in Bezug auf Verzinsung oder Stuckelung) verfiigen, zu begeben, wobei
ein solches Angebot - sofern offentlich - prospektpflichtig sein kann. Gleiches
gilt fur die Begebung von anderen Schuld- und/oder Finanzierungstiteln.

453 Erwerbspreis

Die Ausgabe der Teilschuldverschreibungen der Serie erfolgt jeweils zu 100 %
des Nennbetrags von 1.000 € je Teilschuldverschreibung. Daneben hat der
Anleger Stiickzinsen grundsatzlich zu leisten, wenn der Erwerb der Teilschuld-
verschreibungen nach Beginn des Zinslaufes (01. Juni 2019) erfolgt. Ein Agio
als Ausgabeaufschlag wird nicht erhoben. Die Stickzinsen dienen als Aus-
gleich fur den Vorteil des Anlegers, dass ihm am nachsten Zinstermin die
Zinsen fur einen vollen Zinslauf ausgezahlt werden, obwohl er die Teilschuld-
verschreibungen erst wahrend dieses Zinslaufes erworben hat, ihm somit ei-
gentlich nur anteilige Zinsen fur diesen Zinslauf zustehen wiirden. D. h. zeich-
net der Anleger die Teilschuldverschreibungen z.B. erst am 01. Okto-
ber 2019, so bekommt er am 02. Januar 2020 Zinsen fir den gesamten ers-
ten Zinslauf (01. Juni 2019 bis 31. Dezember 2019), obwohl ihm eigentlich
nur Zinsen fur den Zeitraum 071. Oktober 2019 bis zum 31. Dezember 2019
zustehen wirden. Des Weiteren hat ein Zeichner auch die Kosten zu tragen,
die ihm von seiner Depotbank in Rechnung gestellt werden.

454 Mindest- und/oder Hachstbetrag der Zeichnung
Der Mindestbetrag der Zeichnung von Teilschuldverschreibungen der Schuld-
verschreibung betragt drei Stick (3.000 €). Ein Hochstbetrag ist fur Zeichnun-
gen nicht vorgesehen, jedoch durch die Hohe des noch zur Zeichnung ausste-
henden Nennbetrages der Schuldverschreibung beschrankt.

4.5.5 Angebotsverfahren und Lieferung der Wertpapiere

Die Teilschuldverschreibungen der Serie werden ab dem ersten Werktag nach
der Veroffentlichung des Prospektes, voraussichtlich dem 13. April 2019, bis
Ablauf des zwolften Monats nach Billigung des Prospektes offentlich zur
Zeichnung angeboten. Eine Verkirzung (insbesondere im Falle der Vollplat-
zierung) der Zeichnungsfrist behalt sich die Emittentin vor.

Die Teilschuldverschreibungen konnen in der Zeichnungsfrist durch Ubermitt-
lung eines Kaufantrags (im Folgenden auch ,Zeichnungsschein”) bei der Emit-
tentin gezeichnet werden. Es steht der Emittentin frei, sich zusatzlich auch
Vermittlern zu bedienen, die Zeichnungsscheine zur Weiterleitung an die
Emittentin entgegennehmen.

Nach Ubermittlung des Zeichnungsscheins und Zahlung des Erwerbspreises
(Nennbetrag zuzdglich der Stuckzinsen multipliziert mit der Anzahl der bezo-
genen Teilschuldverschreibungen) zum im Zeichnungsschein vereinbarten
Zeitpunkt wird dem Anleger unverziglich die Annahme seiner Zeichnung mit-
geteilt (siehe aber auch Abschnitt ,4.5.6 Zeichnungsreduzierung”) und eine
Bestdtigung zugesandt, sofern der Zeichner der Emittentin zuvor eine Depot-
verbindung fir die Depoteinbuchung/Lieferung der Teilschuldverschreibun-
gen benannt hat. Inhalt der Bestatigung ist auch der den Zeichnern zugeteilte
Betrag. Eine Aufnahme des Handels vor Mitteilung des gezeichneten Betrages
ist nicht maglich.

Die im Rahmen des 6ffentlichen Angebots gezeichneten Teilschuldverschrei-
bungen werden den Erwerbern im Wege einer Depotqutschrift der girosam-
melverwahrten Teilschuldverschreibungen nach Bezahlung des Erwerbsprei-
ses geliefert.

Die Depoteinbuchung/Lieferung der erworbenen Teilschuldverschreibungen
wird durch die Clearstream Banking AG abgewickelt und erfolgt grundsatzlich
innerhalb eines Monats ab Zahlung des Erwerbspreises.
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45.6 Zeichnungsreduzierung

Die ENERTRAG AG behdlt sich die Ablehnung und auch die Kirzung einzelner
Zeichnungen ohne Angabe von Griinden vor. Insbesondere bei Uberzeichnun-
gen kann es zu Kirzungen kommen. Im Falle von Kirzungen oder der Ableh-
nung von Zeichnungen wird der zu viel gezahlte Betrag unverziglich durch
Uberweisung auf das vom Anleger benannte Konto berwiesen. Die Meldung
der zugeteilten Teilschuldverschreibungen erfolgt unverziglich schriftlich
durch die Emittentin. Etwaige in diesem Zusammenhang entstehende Kosten
tragt die Emittentin.

457 Potenzielle Investoren, Ubernahmezusagen und Vorzugsrechte
Eine Beschrankung des Angebotes zum Erwerb von Teilschuldverschreibun-
gen auf bestimmte Anlegergruppen erfolgt nicht. Ein 6ffentliches Angebot
erfolgt ausschlielSlich in Deutschland. Ein Bezugsrecht fur Teilschuldverschrei-
bungen besteht nicht. Es wurden gegeniiber der Emittentin keinerlei Uber-
nahmezusagen abgegeben.

458 Zahlstelle und Depotstelle
Zahlstelle fur die Teilschuldverschreibungen der Schuldverschreibung ist die
Quirin Privatbank AG, Kurfarstendamm 119, 10711 Berlin.

Die ENERTRAG AG Uberweist 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 tberweisen. 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 Teil-
schuldverschreibungen gegenuber den Anleiheglaubigern.

Depotstelle fur die girosammelverwahrten Teilschuldverschreibungen ist die
Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main (Geschaftsanschrift: Mergentha-
lerallee 61, 65760 Eschborn).

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

4510  Emissionsibernahmevertrag
Ein Emissionsibernahmevertrag wurde nicht geschlossen.

4.5.11 oOffenlegung des Angebots

Das FErgebnis des offentlichen Angebots der prospektgegenstandlichen
Schuldverschreibung wird von der Emittentin unverzglich nach Ermittlung
des Angebotsergebnisses, dass innerhalb angemessener Frist nach dem Ende
der Zeichnungsfrist von der Emittentin ermittelt wird, 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 Prospektes
bis zum Ende der Angebotsfrist, d. h. bis zum Ablauf des zwdlften Monats
nach der Billigung des Prospektes, in der Bundesrepublik Deutschland und
erklart diesbeziglich, dass sie die Haftung fur den Inhalt des Prospektes auch
hinsichtlich einer spateren Weiterverauf3erung oder endgultigen Platzierung
der Schuldverschreibung Gbernimmt. 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 Angebotsbedingun-
gen 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 Da-
tum des Prospektes nicht geplant. Allerdings behdlt sich die Emittentin wah-
rend der Platzierung oder nach der Vollplatzierung der Emission der Schuld-
verschreibung oder deren SchlieSung die Stellung eines entsprechenden An-
trags 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 Er-
werb anbieten. Ein Antrag auf Zulassung zum Handel an einem geregelten
Markt wurde noch nicht gestellt.

Es existiert keine bindende Zusage eines Intermediares fur den Sekundarhan-
del.

4.7  Zusdtzliche Angaben

Von den Abschlusspriifern der Emittentin wurden mit Ausnahme der Jahres-
abschlusse sowie der Kapitalflussrechnungen fir die Geschaftsjahre
2017/2018 und 2016/2017 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 2029"-

WKN A2TR66 / ISIN DEOO0A2TR661

Begriffsbestimmungen

Fur die Zwecke der Schuldverschreibung der Serie ,ENERTRAG Zins 2029 gel-
ten die folgenden Begriffsbestimmungen:

1.1

1.2

13

1.4

15

1.6

Anleihegléubiger

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

Anleiheschuldnerin

Mit Anleiheschuldnerin wird die Emittentin ENERTRAG AG, Dauerthal,
bezeichnet;

Bankarbeitstag

Ein Bankarbeitstag bezeichnet einen Tag, der ein TARGET-Geschafts-
tag (siehe Ziff. 1.7 dieser Bedingungen) ist, an dem die Clearstream
Banking AG Zahlungen abwickelt, und an dem die Banken in Frank-
furt am Main, Deutschland, fur den allgemeinen Geschaftsverkehr
geoffnet sind;

Gesamtnennbetrag

Der Gesamtnennbetrag bezeichnet gemaR Ziff. 2.1 dieser Bedingun-
gen den insgesamt zur Begebung der Teilschuldverschreibungen
eingezahlten und noch nicht zurtckgezahlten Geldbetrag in Euro. Der
Gesamtnennbetrag entspricht einem Betrag in Hohe von bis zu
15.000.000 € (in Worten: Finfzehn Millionen Euro);

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 oder 366 (Schaltjahr) betragen;

Schuldverschreibungsgesetz

Das Schuldverschreibungsgesetz bezeichnet das Gesetz iber Schuld-
verschreibungen aus Gesamtemissionen vom 31. Juli 2009 in seiner
jeweils aktuellen Fassung;

1.7

1.8

1.9

1.10

2.1

22

23

TARGET-Geschéftstag

Ein TARGET-Geschaftstag bezeichnet einen Tag (auler Samstag oder
Sonntag), an dem das Zahlungsverkehrssystem der Notenbanken in
der Eurozone Trans-European Automated Real-Time Gross Settle-
ment Express Transfer System (,TARGET”) oder ein entsprechendes
Nachfolgesystem Zahlungen abwickelt;

Teilschuldverschreibung

Eine Teilschuldverschreibung ist der gemaR Ziff. 2.1 festgelegte Teil-
betrag, in den die Schuldverschreibung der Anleiheschuldnerin zer-
legt ist;

Zahlstelle

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

Zinslauf

Der Zinslauf bezeichnet den in Ziff. 3.3 bestimmten Zeitraum.

Gesamtnennbetrag, Nennbetrag, Verbriefung, Begebung weiterer
Schuldverschreibungen und Finanzierungstitel

Gesamtnennbetrag, Nennbetrag und Sttickelung

Die Schuldverschreibung der ENERTRAG AG mit Sitz in Dauerthal mit
der Emissionsbezeichnung Serie ,ENERTRAG Zins 2029” im Gesamt-
nennbetrag von bis zu 15.000.000 € (in Worten: Funfzehn Millio-
nen Euro) ist in bis zu 15.000 Teilschuldverschreibungen im Nennbe-
trag zu je 1.000 € eingeteilt. Die Teilschuldverschreibungen lauten
auf den Inhaber und sind untereinander gleichberechtigt und gleich-

rangig.
Verbriefung

Die Teilschuldverschreibungen mit einer Laufzeit bis zum 31. Dezem-
ber 2029 werden fir ihre gesamte Laufzeit in einer Globalurkunde
ohne Globalzinsschein verbrieft. Die Globalurkunde wird bei der
Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main, hinterlegt, bis alle Ver-
pflichtungen der Anleiheschuldnerin aus den Teilschuldverschreibun-
gen der Serie ,ENERTRAG Zins 2029“ erfullt sind. Die Globalurkunde
tragt die eigenhandige(n) Unterschrift(en) der zur Vertretung der An-
leiheschuldnerin befugten Person oder Personen. Effektive Einzelur-
kunden und/oder Sammelurkunden fir eine und/oder mehrere Teil-
schuldverschreibungen mit Ausnahme der Globalurkunde werden
nicht ausgegeben. Der Anspruch auf Einzelverbriefung ist ausge-
schlossen.

Begebung weiterer Schuldverschreibungen mit derselben Ausstat-
tung

Die Anleiheschuldnerin behdlt sich vor, jederzeit ohne Zustimmung
der Anleihegldubiger weitere Teilschuldverschreibungen mit dersel-
ben Ausstattung in der Weise zu begeben, dass sie mit den Teil-
schuldverschreibungen zusammengefasst werden, eine einheitliche
Schuldverschreibung mit ihnen bilden und ihren Gesamtnennbetrag
erhéhen. Der Begriff ,Teilschuldverschreibungen” umfasst im Falle
einer solchen Erhohung auch solche zusatzlich begebenen Teil-
schuldverschreibungen.
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2.4

3.1

32

33

3.4

35

41

Begebung weiterer Finanzierungstitel

Die Begebung weiterer Teilschuldverschreibungen, die mit dieser
Schuldverschreibung keine Einheit bilden und die Gber andere Aus-
stattungsmerkmale (z. B. in Bezug auf Verzinsung, Laufzeit oder Stu-
ckelung) verfugen, oder die Begebung von anderen Schuld-
und/oder Finanzierungstiteln bleibt der Anleiheschuldnerin unbe-
nommen.

Verzinsung, Zinsberechnungsmethode, Zinslauf, Félligkeit

Zinssatz

Die Schuldverschreibung wird bezogen auf den Gesamtnennbetrag
mit 4,5 % p.a. fest verzinst. Die Hohe der Zinszahlungen, die den
Anleihegldubigern zustehen, wird zum Ablauf eines jeden Zinslaufes
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.

Zinslauf, erster Zinslauf, letzter Zinslauf

Der erste Zinslauf der Teilschuldverschreibungen beginnt am 01. juni
2019 und endet am 31. Dezember 2019. Im Folgenden beginnt der
Zinslauf jeweils am 01. Januar eines Kalenderjahres und endet je-
weils am 31. Dezember desselben Kalenderjahres. Der letzte Zins-
lauf endet am 31. Dezember 2029. Die Verzinsung der Teilschuldver-
schreibungen gemafs 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. Januar 2020. Fur den letz-
ten Zinslauf ist die Zahlung der Zinsen am ersten Bankarbeitstag nach
dem 31. Dezember 2029 fillig.

Verzug, Verzugszinsberechnungsmethode

Soweit die Anleiheschuldnerin die Zinsen fur einen Zinslauf trotz Fal-
ligkeit nicht am Zinstermin zahlt, ist der ausstehende Betrag zu ver-
zinsen. Der Verzugszinssatz betrdagt fur das Jahr funf Prozentpunkte
ber dem Basiszinssatz und der Verzugszins wird nach der Methode
act/act berechnet.

Zahlstelle

Zahlstelle

Zahlstelle ist die Quirin Privatbank AG mit Sitz in Berlin (im Folgenden
auch ,Zahlstelle”). Die Zahlstelle ist berechtigt, sich der Dienste Drit-
ter zu bedienen und/oder Aufgaben an Dritte zu Ubertragen.

42

43

44

5.1

5.2

Funktion der Zahlstelle

Die Anleiheschuldnerin ist verpflichtet, alle gemaR ziff. 3 und Zziff. 5
geschuldeten Betrdge an die Zahlstelle zu zahlen, ohne dass - abge-
sehen von der Beachtung anwendbarer gesetzlicher Vorschriften
(Steuer-, Devisen- und/oder sonstige Normen) - von den Anlei-
hegldubigern eine gesonderte Erkldrung oder die Erfullung einer an-
deren Formlichkeit verlangt werden darf. Die Zahlstelle wird die zu
zahlenden Betrage an die Clearstream Banking AG zur Zahlung an
die Anleiheglaubiger iberweisen. Samtliche Zahlungen an die Clear-
stream Banking AG oder an deren Order befreien die Anleiheschuld-
nerin in der Hohe der geleisteten Zahlungen von ihren Verbindlich-
keiten aus der Schuldverschreibung gegeniiber den Anleiheglaubi-
gern. Die Zahlstelle in ihrer Eigenschaft handelt ausschliefSlich als Be-
auftragte der Anleiheschuldnerin und steht nicht in einem Auftrags-
oder Treuhandverhaltnis zu den Anleihegldubigern.

Benennung anderer Zahistelle

Sollten Ereignisse eintreten, die nach Ansicht der Zahlstelle dazu fih-
ren, dass sie nicht in der Lage ist, als Zahlstelle tatig zu sein, so ist
sie berechtigt, nach vorheriger Zustimmung der Anleiheschuldnerin
eine andere Bank als Zahlstelle zu bestellen. Sollte die Zahlstelle in
einem solchen Fall auRerstande sein, die Ubertragung der Stellung
als Zahlstelle vorzunehmen, so ist die Anleiheschuldnerin berechtigt
und verpflichtet, dies zu tun. Fur den Fall der Kindigung des Zahl-
stellenvertrags durch eine Partei ist die Anleiheschuldnerin berech-
tigt und verpflichtet, eine neue Zahlstelle zu benennen.

Bekanntmachung der Benennung anderer Zahlstelle

Die Bestellung einer anderen Zahlstelle ist von der Anleiheschuldne-
rin unverztglich gemaR ziff. 11 oder, falls dies nicht maglich sein
sollte, in sonstiger angemessener Weise offentlich bekannt zu ge-
ben.

Laufzeit, Riickzahlung, Flligkeit, Verzug und Ubertragung

Laufzeit, Rickzahlung, Falligkeit

Die Laufzeit der Schuldverschreibung beginnt am 01. Juni 2019 und
endet vorbehaltlich der Regelungen der Ziff. 9 und Ziff. 10 am
31. Dezember 2029. Die Anleiheschuldnerin verpflichtet sich, den
Anleihegldubigern die Teilschuldverschreibungen zum Gesamtnenn-
betrag am ersten Bankarbeitstag nach dem Ende der Laufzeit (im
Folgenden auch ,Ruckzahlungstag”) zurickzuzahlen. Die Vorlegungs-
frist endet am 31. Dezember 2034, so dass die Verjahrungsfrist fur
Anspriche aus den Teilschuldverschreibungen, die innerhalb der Vor-
lequngsfrist zur Zahlung vorgelegt wurden, zwei Jahre von dem Ab-
lauf der Vorlegungsfrist an betragt.

Verzug

Soweit die Anleiheschuldnerin die Teilschuldverschreibungen nicht
oder nicht vollstandig am Rickzahlungstag zurtickzahlt, werden die
Teilschuldverschreibungen bis zu dem Tag, der der tatsachlichen
Ruckzahlung vorausgeht, bezogen auf den ausstehenden félligen
Ruckzahlungsbetrag mit dem Zinssatz gemaR Ziff. 3.5, nach der Me-
thode act/act verzinst. Gleiches qilt fir den Fall einer Kindigung vor
Ablauf der Laufzeit.
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8.1

8.2

9.1

Ubertragung

Den Anleihegldubigern stehen Miteigentumsanteile an der Globalur-
kunde zu. Eine Ubertragung der Teilschuldverschreibungen durch
Ubertragung des Miteigentumsanteils auf Dritte ist gemaR den Re-
gelungen und Bestimmungen der Clearstream Banking AG, Frankfurt
am Main, moglich.

Zahlungen und Wahrung

Die Anleiheschuldnerin ist verpflichtet, alle nach diesen Anleihebe-
dingungen gemals Ziff. 3 und Ziff. 5 geschuldeten Betrage in Euro zu
zahlen.

Rang

Die Teilschuldverschreibungen begrinden unmittelbare, unbedingte,
nicht nachrangige und nicht dinglich besicherte Verbindlichkeiten der
Anleiheschuldnerin, die mit allen anderen nicht nachrangigen 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, soweit
die Anleiheschuldnerin oder die Zahlstelle zum Abzug und/oder zur
Einbehaltung gesetzlich verpflichtet ist. Weder die Anleiheschuldne-
rin noch die Zahlstelle sind verpflichtet, den Anleihegldubigern zu-
satzliche Betrage als Ausgleich fur auf diese Weise abgezogene oder
einbehaltene Betrage zu zahlen.

Steuerpflichten der Anleiheglaubiger

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

Kundigungsrechte

Kein ordentliches Kindigungsrecht der Anleiheglaubiger

Ein ordentliches Kundigungsrecht des Anleiheglaubigers besteht
nicht. Ein etwaiges Recht zur Kiindigung der Teilschuldverschreibun-
gen aus wichtigem Grund bleibt hiervon unberiihrt, wenn ein Kindi-
gungsgrund nach Zziff. 10 vorliegt oder die Fortsetzung des Vertrags-
verhaltnisses einer Vertragspartei (Anleiheschuldnerin oder Anleihe-
glaubiger) aus wichtigen Grinden in der Person der anderen Ver-
tragspartei nicht mehr zumutbar ist.

9.2

9.3

10.

101

Vorzeitiges Kindigungsrecht Anleiheschuldnerin

Die Anleiheschuldnerin ist berechtigt, die ausstehende Schuldver-
schreibung insgesamt oder alle ausstehenden Teilschuldverschrei-
bungen quotal unter Einhaltung einer Kindigungsfrist von mindes-
tens 90 Tagen jahrlich zum Ende eines Zinslaufes vorzeitig zu kindi-
gen. Der Ruckzahlungsbetrag entspricht dem gekundigten Nennbe-
trag und ist nach MaRgabe der Regelungen der Ziff. 5.1 Satz 2 zur
Zahlung fallig, wobei die Vorlegungsfrist im Sinne der Ziff. 5.1 durch
die vorzeitige Kundigung nicht verkirzt wird.

Form der Kiindigung

Die Kundigung durch die Anleiheschuldnerin erfolgt durch Bekannt-
machung nach Ziff. 11 dieser Bedingungen.

Kundigungsrechte und -grinde far die Anleihegléubiger

Kundigung aus wichtigem Grund

Jeder Anleihegldubiger ist berechtigt, seine Teilschuldverschreibun-
gen unverziglich zu kindigen und deren Riickzahlung zum Nennbe-
trag zuziglich etwaiger bis zum Tage der Ruckzahlung (ausschliefs-
lich) 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 Ta-

gen nach dem betreffenden Zinstermin zahlt, oder

10.1.2 die Anleiheschuldnerin ihre Zahlungsunfshigkeit be-

kannt gibt, oder

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

10.1.4 die Anleiheschuldnerin in Liquidation tritt, es sei denn,
dies geschieht im Zusammenhang mit gesellschafts-
rechtlichen MalBnahmen (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 Kindigungsrecht erlischt, falls der jeweilige Kindigungsgrund
vor Ausiibung des Rechts geheilt wurde.
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10.2

10.3

10.4

11

12.

Form der Kindigung

Die Kundigung durch den Anleiheglaubiger hat in Textform zu erfol-
gen. Der Anleiheglaubiger ist verpflichtet, der Anleiheschuldnerin
gegentber seine Kundigungsberechtigung (Anleiheglaubigerstel-
lung) zum Zeitpunkt der Abgabe der Kundigungserklarung in Text-
form nachzuweisen. Hierfur reicht ein in Textform erstellter Nach-
weis des depotfiihrenden Institutes aus.

Wirksamkeit der Kiindigung

Bei den Kundigungsgrunden der Ziff. 10.1.1 und der Ziff. 10.1.3 wird
eine Kundigung nur dann wirksam, wenn bei der Anleiheschuldnerin
Kindigungserkladrungen aber Teilschuldverschreibungen eingegan-
gen sind, die zusammen mindestens 24 % des Gesamtnennbetrags
(val. Ziff. 2.1) entsprechen. Dies gilt nicht, soweit neben den Kundi-
gungsgrinden der 7iff. 10.1.1 und/oder der Ziff. 10.1.3 gleichzeitig
auch ein oder mehrere Kundigungsgriinde der ziff. 10.1.2 und
Ziff. 10.1.4 vorliegen. Die Wirksamkeit einer Kundigung nach Satz 1
entfallt, wenn die Anleihegldubiger dies binnen drei Monaten mit
einfacher Mehrheit der Stimmen beschlieSen und auf jeden Fall
mehr Anleiheglaubiger zustimmen als gekindigt haben.

Ruckzahlung

Der Ruckzahlungsbetrag entspricht dem gekindigten Nennbetrag
und ist nach Mallgabe der Regelungen der Ziff. 5.1 Satz 2 zur Zah-
lung fallig.

Bekanntmachungen

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

Beschliisse der Anleihegléubiger und Anderungen der Anleihebe-
dingungen

Mehrheitsbeschlisse und Anwendbarkeit des zweiten Abschnitts
des Schuldverschreibungsgesetzes

Die Anleihegldubiger kénnen nach MaRRgabe der Bestimmungen des
zweiten Abschnitts des Schuldverschreibungsgesetzes durch Mehr-
heitsbeschluss Anderungen der Anleihebedingungen beschliefen.
Die Anleiheglaubiger beschliefsen entweder in einer Glaubigerver-
sammlung oder im Wege der Abstimmung ohne Versammlung. Die
Maglichkeit von Anleiheglaubigerbeschlissen ist nicht auf be-
stimmte Malsnahmen beschrankt. Auch sind bestimmte Malsnah-
men von dieser Maglichkeit nicht ausgenommen.

12.2

123

124

125

Anmeldeerfordernis und Nachweis Teilnahmerecht fur Glaubigerver-
sammlung

Die Teilnahme an der Gldubigerversammlung und die Austbung der
Stimmrechte sind davon abhangig, dass sich die Anleihegldubiger
vor der Versammlung anmelden. Die Berechtigung zur Teilnahme an
der Glaubigerversammlung ist nachzuweisen.

Gemeinsamer Vertreter

Die Anleihegldubiger dieser Schuldverschreibung kénnen zur Wahr-
nehmung ihrer Rechte einen gemeinsamen Vertreter bestellen.

Berichtigung der Anleihebedingungen durch die Anleiheschuldnerin

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

12.4.1 Benennung einer anderen oder weiteren Zahlstelle in

Ziff. 4.1;

12.4.2 Anderungen, die fur eine Zulassung der Teilschuldver-
schreibungen zum Handel an einem organisierten Markt
oder einem privatrechtlich organisierten Markt erforder-
lich sind, wie z. B. die Einteilung der Schuldverschrei-
bung bezogen auf die Anzahl und den Nennbetrag der

Teilschuldverschreibungen;

1243 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-
leihegl3ubigern erfolgen.

Dauerthal, 01. Marz 2019

Vorstand der ENERTRAG AG
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6. Finanzteil

6.1  Zwischenabschluss zum 30. September 2018
6.1.1 Bilanz zum 30. September 2018

AKTIVA

A. ANLAGEVERMOGEN

I. Immaterielle Vermdgensgegenstande

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

Il. Sachanlagen
1. Grundsticke, grundsticksgleiche Rechte und Bauten einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundsticken
2. technische Anlagen und Maschinen
3. andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung

4. geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

I1l. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen
3. Beteiligungen
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

5. Genossenschaftsanteile

B. UMLAUFVERMOGEN

I. Vorrate
1. unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen
2. geleistete Anzahlungen

3. erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen

II. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen

3. sonstige Vermdgensgegenstande

1. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

30.09.2018
TEUR

260,6
260,6

5.507,6
1.259,5
2.067,4

460,1
9.294,5

54.521,7
53.642,9
6.582,6
740,5

3,4
115.491,0
125.046,2

18.590,4
16.954,5
-27.845,0
7.699,9

4.867,2
11.577,0
4.7091
21.153,3

38.720,3

38.720,3

67.573,5

132,6

192.752,2

31.03.2018
TEUR

356,2
356,2

5.666,9
1.332,8
1.639,0

202,1
8.840,8

53.360,0
59.881,4
5.928,0
603,0

3,4
119.775,9
128.972,8

13.571,3

9.211,4
-4.741,6
18.041,1

5.787,9
22.960,5
1.561,5
30.309,9

28.310,2

28.310,2

76.661,1

204,8

205.838,8
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PASSIVA

A. EIGENKAPITAL
I. Gezeichnetes Kapital

Il. Kapitalricklage

. Gewinnricklagen

1. Gesetzliche Rucklage
IV. Bilanzgewinn

B. SONDERPOSTEN FUR ZUSCHUSSE UND ZULAGEN

C. RUCKSTELLUNGEN
1. Rickstellungen fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen
2. Steuerriickstellungen

3. sonstige Ruckstellungen

D. VERBINDLICHKEITEN
1. Anleihen
2. Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
4. Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen
5. sonstige Verbindlichkeiten
davon aus Steuern TEUR 171,1 (Vorjahr TEUR 3.194,0)
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit TEUR 175,8 (Vorjahr TEUR 162,6)

m

. PASSIVE LATENTE STEUERN

30.09.2018
TEUR

5.800,0

1.693,6

580,0

580,0

94.548,1
102.621,7

1.403,2

485,4

2.897,9
16.480,2
19.863,6

24.000,0
0,2
4.060,1
13.7151
1.027,4

42.802,8

26.060,9

192.752,2

31.03.2018
TEUR

5.800,0

1.693,6

580,0

580,0

97.925,8
105.999,4

1.439,7

485,4

4.586,5
14.645,4
19.717,3

24.000,0
17,3
8.161,8
16.565,4
3.417,6

52.162,2

26.520,2

205.838,8
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6.1.2 Gewinn- und Verlustrechnung fir den Zeitraum vom 01. April 2018 bis zum 30. September 2018 (Zwischenbericht zum 30. September 2018)

30.09.2018 30.09.2017
TEUR TEUR
1. Umsatzerlose 7.322,8 30.772,0
2. Erhéhung/Vverminderung des Bestandes an fertigen und unfertigen Erzeugnissen 5.019,1 8.828,1
3. Sonstige betriebliche Ertrage 12.876,2 271,0
davon Ertrage aus der Wahrungsumrechnung TEUR 0,4 (Vorjahr TEUR 5,7)
4. Materialaufwand 6.411,9 21.103,9
a) Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fir bezogene Waren 110,2 87,4
b) Aufwendungen fur bezogene Leistungen 6.301,7 21.016,5
5. Personalaufwand 7.620,5 6.672,6
a) Lohne und Gehalter 6.161,1 5.407,1
b) soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung und fur Unterstitzung 1.459,4 1.265,5
6. Abschreibungen 600,9 530,8
a) auf immaterielle Vermégensgegenstande des Anlagevermogens und Sachanlagen 600,9 530,8
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen 14.035,0 6.804,4
davon Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung TEUR 51,5 (Vorjahr TEUR 2,5)
8. Ertrage aus Beteiligungen 1.865,6 39,3
davon aus verbundenen Unternehmen TEUR 1.852,2 (Vorjahr TEUR 0,0)
9. Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermdagens 1.712,6 1.698,3
davon aus verbundenen Unternehmen TEUR 1.692,8 (Vorjahr TEUR 1.553,6)
10. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 85,1 105,6
davon aus verbundenen Unternehmen TEUR 59,5 (Vorjahr TEUR 11,1)
11. Zinsen und &hnliche Aufwendungen 1.028,6 1.801,7
davon an verbundene Unternehmen TEUR 307,7 (Vorjahr TEUR 390,9)
12. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 2.525,3 985,7
13. Ergebnis nach Steuern -3.340,9 3.815,3
14. Sonstige Steuern 36,8 34,0
15. Jahresiiberschuss / Jahresfehlbetrag -3.377,7 3.781,3
16. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 97.925,8 82.312,59
17. Bilanzgewinn 94.548 1 86.093,9
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6.1.3 Verkirzter Anhang zum Zwischenabschluss der ENERTRAG AG vom 071. April 2018 bis zum 30. September 2018

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 2018 bis zum 30. September 2018.
Die Bewertungs- und Bilanzierungsmethoden wurden gegentber dem Vorjahr unverandert angewandt.

Ausgewahlte und wesentliche Veranderungen der Betrage im Berichtszeitraum der Bilanz und der Gewinn-und Verlustrechnung, gegentber den dargestellten
Vergleichszahlen, werden nachfolgend erlautert.

2. Erlduterungen zur Bilanz

Die Vorrate in Hohe von TEUR 7.699,9 (Vorjahr: TEUR 18.041,1) beinhalten die fur die einzelnen Projekte erbrachten Leistungen. Erhaltene Anzahlungen in Hohe
von TEUR 27.845,0 (Vorjahr: TEUR 4.741,6) 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 26.060,9 (Vorjahr: TEUR 26.520,2) 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 7.322,8) beinhalten im Wesentlichen Einspeiseerlose aus einem Leasingvertrag sowie Erlose aus kaufmannischer Geschaftsfihrung
und der Konzernumlage. Hiervon entfallen TEUR 6.739,0 auf Erlése in Deutschland sowie TEUR 583,7 auf Erlose in Frankreich.

In den sonstigen betrieblichen Ertrégen sind Ertrage aus der VeraulRerung einer Beteiligung in Hohe von TEUR 12.360,4 enthalten.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten im Wesentlichen Aufwendungen fur Drohverlustrickstellungen in Hohe von TEUR 6.263,5 (Vorjahr 0,0)
sowie Aufwendungen fur geleaste Windkraftanlagen in Hohe von TEUR 2.054,8 (Vorjahr: TEUR 2.081,3). Dariber hinaus sind Factoringgebihren aus dem Ankauf
von Forderungen aus Stromeinspeisung in Héhe von TEUR 1.800,6 (Vorjahr: TEUR 477,8) enthalten.

Unter den Ertrégen aus Ausleihungen des Finanzanlagevermdagens werden Zinsen aus Ausleihungen ausgewiesen.
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4. Sonstige Angaben
vorstand und Aufsichtsrat

Vorstandsvorsitzender der ENERTRAG AG ist Dipl.-Ing. Jérg 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.

Die Gesellschaft hat einen aus sechs Mitgliedern bestehenden Aufsichtsrat. Im Berichtszeitraum 1. April 2018 bis 30. September 2018 setzte sich der Aufsichts-
rat wie folgt zusammen:

e Herr Dr. Burkhard Bastuck, Rechtsanwalt, Frankfurt am Main, Aufsichtsratsvorsitzender
e Dr. Martin Altrock, Rechtsanwalt, Berlin

e Dr. Heike Pfitzner, Personalberaterin, Hamburg

e Dr. Martin Handschuh, Unternehmensberater, Stuttgart

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

e Matthias Platzeck, Diplomingenieur, Potsdam

Dauerthal, 17.12.2018

gezeichnet gezeichnet gezeichnet
Jorg Maller Matthias Konig Gunar Hering
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Entwicklung des Anlagevermagens (Anlage 1 zum Anhang)

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Stand Zugange Abgange Umbuchun- Stand
in TEUR 01.04.18 gen 30.09.18
I. Immaterielle Vermogensgegenstande
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 870,2 10,8 0,0 0,0 881,0
870,2 10,8 0,0 0,0 881,0
II. Sachanlagen
1. Grundsticke, grundsticksgleiche Rechte und
Bauten einschlieflich der Bauten auf fremden
Grundsticken 7.170,2 31,7 0,0 13,4 7.215,3
2. Technische Anlagen und Maschinen 5.241,9 0,0 0,0 0,0 5.241,9
3. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 2.170,1 650,2 25,9 0,0 2.794,4
4. geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 202,1 271,4 0,0 -13,4 460,1
14.784,3 953,3 25,9 0,0 15.711,7
1. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 64.243,1 4.249,6 1.487,9 0,0 67.004,8
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 74.291,0 3.816,8 10.055,3 0,0 68.052,5
3. Beteiligungen 7.164,3 7423 87,7 0,0 7.818,9
4. Ausleihungen an Unternehmen mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht 603,0 137,5 0,0 0,0 740,5
5. Genossenschaftsanteile 3,4 0,0 0,0 0,0 3,4
146.304,9 8.946,1 11.630,9 0,0 143.620,1
Gesamt 161.959,3 9.910,3 11.656,9 0,0 160.212,7
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in TEUR
I. Immaterielle Vermogensgegenstande

1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und &hnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

. Sachanlagen

. Grundstucke, grundsticksgleiche Rechte und
Bauten einschlielich der Bauten auf fremden
Grundsticken

. Technische Anlagen und Maschinen

. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung

. geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

—

w N

o~

. Finanzanlagen

. Anteile an verbundenen Unternehmen

Y

. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

. Beteiligungen

. Ausleihungen an Unternehmen mit denen ein
Beteiligungsverhaltnis besteht

SN

. Genossenschaftsanteile

wul

Gesamt

Stand
01.04.18

514,0
514,0

1.503,3
3.909,1

531,1
0,0
5.943,5

10.883,1
14.409,6
1.236,2

0,0
0,0
26.529,0
32.986,5

Zugénge

106,4
106,4

2111
73,3

210,2
0,0

494,5

1.600,0
0,0
0,0

0,0
0,0
1.600,0
2.200,9

Abschreibungen

Abgange  Zuschrei-

bungen
0,0 0,0
0,0 0,0
20,9 0,0
0,0 0,0
0,0 0,0
0,0 0,0
20,9 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
20,9 0,0

Stand
30.09.18

620,4
620,4

1.693,5
3.982,4

741,3
0,0

6.417,1

12.483,1
14.409,6
1.236,2

0,0
0,0
28.129,0
35.166,5

Restbuchwert

Stand
30.09.18

260,6
260,6

5.521,9
1.259,5

2.053,1
460,1

9.294,5

54.521,7
53.642,9
6.582,6

740,5

3,4
115.491,0
125.046,2

Stand
31.03.18

356,2
356,2

5.666,9
1.332,8

1.639,0
202,1

8.840,8

53.360,0
59.881,4
5.928,0

603,0

3,4
119.775,8
128.972,8
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6.1.4 Kapitalflussrechnung zum 30. September 2018

1. April 2018 - 1. April 2017 -

30. September 2018 30. September 2017

TEUR TEUR TEUR TEUR
Periodenergebnis -3.378 3.781
Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermogens 601 531
Zunahme/Abnahme der Ruckstellungen 1.835 -1.810
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage -206 -107
Zunahme/Abnahme der Vorrate, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen so-
wie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder der Finanzierungstatigkeit zuzuord- 23.355 30.714
nen sind
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie an-
derer Passiva, die nicht der Investitions- oder der Finanzierungstatigkeit zuzuordnen -8.953 13.955
sind
Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermagens -12.360 159
Zinsaufwendungen/Zinsertrage (Saldo) -769 -2
Ertragsteueraufwand 2.525 986
Ertragsteuerzahlungen -7.045 -3.071
Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit -4.394 45136
Auszahlungen fur Investitionen in das immaterielle Anlagevermogen -11 -1
Einzahlungen aus Abgdngen von Gegenstanden des Sachanlagevermdogens 5 20
Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermogen -953 -4.643
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Finanzanlagevermégens 23.991 3.920
Auszahlungen fur Investitionen in das Finanzanlagevermogen -7.346 -15.732
Erhaltene Zinsen 2.294 145
Erhaltene Dividenden -1.866 -39
Cashflow aus der Investitionstatigkeit 16.114 -16.330
Einzahlungen aus erhaltenen Zuschissen/Zuwendungen 162 0
Gezahlte Zinsen -1.471 -1.680
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -1.309 -1.680
Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds 10.410 27.127
Finanzmittelbestand am Anfang der Periode 28310 27.813
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 38.720 54.939
Zusammensetzung des Finanzmittelbestands:
Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 38.720 54.939

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

Auf den Finanzmittelbestand bestehen Verfiigungsbeschrankungen in Hohe von TEUR 1.081,3 (Vorjahr: TEUR 1.471,2) im Wesentlichen als Sicherheiten fur
Factoringerlose diverser Windparkbetreibergesellschaften.
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6.2 Jahresabschluss zum 31. Mdrz 2018

6.2.1 Bilanz zum 31. Mé&rz 2018

AKTIVA

A. ANLAGEVERMOGEN

I. Immaterielle Vermégensgegenstande

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

Il. Sachanlagen
1. Grundsticke, grundsticksgleiche Rechte und Bauten einschlielich der Bauten auf fremden Grundsticken
2. technische Anlagen und Maschinen
3. andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung

4. geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

I1l. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen
3. Beteiligungen
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht

5. Genossenschaftsanteile

B. UMLAUFVERMOGEN

I Vorrate
1. unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen
2. geleistete Anzahlungen

3. erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen

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 Vermdgensgegenstande

1. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

C. RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

BILANZSUMME

Geschaftsjahr
EUR

356.195,60
356.195,60

5.666.928,95
1.332.774,28
1.638.995,61

202.093,02
8.840.791,86

53.360.009,34
59.881.407,87
5.928.044,96
602.989,01
3.400,00
119.775.851,18
128.972.838,64

13.571.300,00

9.211.397,36
-4.741.640,00
18.041.057,36

5.787.921,47
22.960.510,96
0,00
1.561.471,27
30.309.903,70

28.310.180,14
76.661.141,20

204.796,53

205.838.776,37

Vorjahr
EUR

542.098,46
542.098,46

2.055.870,43
1.508.462,30
912.899,71
61.626,63
4.538.859,07

50.154.001,93
52.091.703,57
3.367.209,26
496.425,00
3.400,00
106.112.739,76
111.193.697,29

20.437.200,00
25.017.338,17
-18.394.788,00
27.059.750,17

5.734.985,56
13.301.850,44
218.669,88
2.686.162,28
21.941.668,16

27.812.576,28
76.813.994,61

123.185,92

188.130.877,82
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PASSIVA

A. EIGENKAPITAL

. Gezeichnetes Kapital

Il. Kapitalracklage

. Gewinnriicklagen

1. gesetzliche Rucklage

IV. Bilanzgewinn

B. SONDERPOSTEN FUR ZUSCHUSSE UND ZULAGEN

C. RUCKSTELLUNGEN

1. Ruckstellungen fir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen

2. Steuerriickstellungen

3. sonstige Rickstellungen

D. VERBINDLICHKEITEN
1. Anleihen
2. Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
4. Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen
5. Sonstige Verbindlichkeiten
- davon aus Steuern EUR 3.194.038,06 (EUR 148.992,22)

- davon im Rahmen der sozialen Sicherheit EUR 162.551,27 (EUR 134.815,61)

E. PASSIVE LATENTE STEUERN

BILANZSUMME

Geschaftsjahr
EUR

5.800.000,00

1.693.590,45

580.000,00

580.000,00

97.925.813,58
105.999.404,03

1.439.680,28

485.449,79
4.586.511,99
14.645.372,23
19.717.334,01

24.000.000,00
17.336,24
8.161.777,43
16.565.448,83
3.417.602,49

52.162.164,99

26.520.193,06

205.838.776,37

Vorjahr
EUR

5.800.000,00

1.693.590,45

580.000,00

580.000,00

82.312.590,10
90.386.180,55

0,00

428.793,04
1.438.340,67
6.732.457,09
8.599.590,80

29.586.000,00
6.303.141,18
5.618.788,87
21.228.546,95
1.974.786,41

64.711.263,41

24.433.843,06

188.130.877,82
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6.2.2 Gewinn- und Verlustrechnung fir das Geschaftsjahr zum 31. Marz 2018

1. Umsatzerlose
2. erhdhung/Verminderung des Bestands an fertigen und unfertigen Erzeugnissen
3. sonstige betriebliche Ertrage
- davon Ertrage aus Wahrungsumrechnung EUR 9.519,04 (EUR 30.433,79)

4. Materialaufwand

a) Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fir bezogene Waren

b) Aufwendungen fur bezogene Leistungen
5. Personalaufwand

a) Lohne und Gehalter

b) soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung und fur Unterstitzung
6. Abschreibungen

a) auf immaterielle Vermogensgegenstande des Anlagevermogens und Sachanlagen

b) auf Vermdogensgegenstande des Umlaufvermogens, soweit diese die in der Kapitalgesellschaft
ublichen Abschreibungen tberschreiten

7. sonstige betriebliche Aufwendungen

- davon Aufwendungen aus Wahrungsumrechnung EUR 8.543,16 (EUR 37.789,31)
8. Ertrage aus Beteiligungen

davon aus verbundenen Unternehmen EUR 399.388,55 (EUR 7.297.051,30)

9. Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermagens

- davon aus verbundenen Unternehmen EUR 3.781.277,64 (EUR 2.653.748,09)
10. sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage

- davon aus verbundenen Unternehmen EUR 116.299,80 (EUR 256.970,05)
11. Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere des Umlaufvermégens
12. Zinsen und &hnliche Aufwendungen

- davon an verbundene Unternehmen EUR 701.163,74 (EUR 557.739,20)

13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

- davon Aufwendungen aus der Zufuhrung und Auflosung latenter Steuern EUR 2.984.850,00
(EUR 5.465.700,00)

- davon Ertrage aus der Zufuhrung und Auflésung latenter Steuern EUR 1.008.383,00 (EUR 240.583,00)
14. Ergebnis nach Steuern
15. sonstige Steuern
16. Jahresuberschuss / Jahresfehlbetrag
17. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr
18. Ausschiittung

19. Bilanzgewinn

Geschaftsjahr
EUR

190.515.336,61
-5.365.100,00
4.264.619,88

115.432.671,24
203.653,04
115.229.018,20
15.859.733,45
13.106.427,64
2.753.305,81
2.681.230,80
1.180.430,80

1.500.800,00

20.844.901,64

530.630,56

3.980.719,72

383.412,54

8.876.397,03
2.941.026,87

10.192.983,51

17.480.674,77
567.451,29
16.913.223,48
82.312.590,10
1.300.000,00
97.925.813,58

Vorjahr
EUR

171.375.026,95
3.022.300,00
3.934.192,72

122.777.776,16
639.525,32
122.138.250,84
14.129.053,79
11.736.757,34
2.392.296,45
1.518.404,67
599.634,10

918.770,57

15.895.451,86

7.439.293,05

2.798.190,11

701.059,97

4.218.361,83
3.303.021,96

7.351.018,90

20.076.973,63
677.656,45
19.399.317,18
62.913.272,92
0,00
82.312.590,10
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6.2.3 Anhang der ENERTRAG Aktiengesellschaft fur das Geschaftsjahr vom 1. April 2017 bis 31. Mérz 2018
A. Allgemeines

Die ENERTRAG Aktiengesellschaft (nachfolgend ,Gesellschaft” genannt) hat ihren Sitz in Dauerthal und ist eingetragen in das Handelsregister beim Amtsgericht
Neuruppin (Reg. Nr. 5036 B).

Der vorliegende Jahresabschluss der Gesellschaft wurde auf der Grundlage der Rechnungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB) und unter Be-
achtung der erganzenden Vorschriften des AktG und der Satzung aufgestellt. In Bezug auf die Rechnungslequng der Gesellschaft fur die Berichtsperiode waren
die Vorschriften fur die groe Kapitalgesellschaft i. S. d. § 267 Abs. 3 HGB mafRgebend.

B. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
Im Interesse der Bilanzklarheit werden die Vermerke nach § 268 Abs. 4 Satz 1 und § 268 Abs. 5 Satz 1 HGB in den Anhang aufgenommen.

Die immateriellen Vermogensgegenstande und das Sachanlagevermégen sind zu Anschaffungskosten angesetzt und, soweit abnutzbar, um planmaRige Ab-
schreibungen vermindert. Die planmaRigen Abschreibungen werden nach der voraussichtlichen Nutzungsdauer linear vorgenommen. Bewegliche Gegenstande
des Anlagevermagens mit Anschaffungskosten von mindestens EUR 150,00 bis maximal EUR 1.000,00 (ab 01.01.2018 von mindestens EUR 250,00 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 HGB
auf den niedrigen beizulegenden Wert abgeschrieben.

Die Vorrate werden mit Anschaffungs- und Herstellungskosten zuztglich 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. Endabnahmen erfolgt sind. Erhaltene Anzahlungen werden in Aus-
ubung des Wahlrechts gemald § 268 Abs. 5 Satz 2 HGB offen von den Vorraten abgesetzt.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande werden unter Bertcksichtigung aller zum Zeitpunkt der Jahresabschlusserstellung erkennbaren Risiken zum
Nennwert bewertet.

Die liquiden Mittel sind zum Nennwert angesetzt.

Im aktiven Rechnungsabgrenzungsposten sind Ausgaben vor dem Abschlussstichtag enthalten, die einen Aufwand fir unbestimmte Zeit nach dem Abschluss-
stichtag darstellen.

Der Sonderposten besteht im Wesentlichen aus 6ffentlichen Zuschissen zum Anlagevermogen und wurde planmaRig in Anlehnung an die durchschnittliche
Nutzungsdauer der geforderten Anlageguter ertragswirksam aufgeldst.

Ruckstellungen wurden in Hohe des Erfullungsbetrages gebildet, der nach verninftiger kaufmannischer Beurteilung notwendig ist, um alle am Bilanzstichtag
erkennbaren Risiken und ungewissen Verbindlichkeiten abzudecken.

Grundlage fur die Ermittlung der Pensionsverpflichtungen sind jahrlich feststehende Betrdge sowie die einmalige Kapitalauszahlung zum Anspruchszeitpunkt.
Als Rechnungszins wurde entsprechend der jeweiligen Restlaufzeit der durchschnittliche Markizinssatz der letzten 10 Jahre verwendet (Bundesbankzins).

Die Abzinsung sonstiger Rickstellungen mit Restlaufzeiten von mehr als einem Jahr erfolgt grundsatzlich mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden, von der
Deutschen Bundesbank verdffentlichten, durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sieben Jahre.

Verbindlichkeiten sind zum Erfullungsbetrag angesetzt. Im Vergleich zum Vorjahr wurde die Position Inhaberschuldverschreibungen im Berichtsjahr an die
Bezeichnung laut HGB angepasst und wird nun unter Anleihen ausgewiesen.

Latente Steuern werden saldiert ausgewiesen, wenn zwischen den handels- und steuerrechtlichen Wertansatzen von Vermogensgegenstanden, Schulden und
Rechnungsabgrenzungen temporare Differenzen bestehen.
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C. Erlauterungen zur Bilanz und zur Gewinn- und Verlustrechnung

Zur Entwicklung des Anlagevermdgens verweisen wir auf den als Anlage 1 beigefigten Bruttoanlagenspiegel sowie auf die als Anlage 2 beigefiigte Aufstellung
des Anteilsbesitzes. Die Erhohung des Finanzanlagevermagens ist im Wesentlichen auf Darlehensausreichungen und Kapitalerhohungen an Projektgesellschaf-
ten sowie verbundenen Unternehmen zurickzufdhren.

Per 01. April 2017 ist die ENERTRAG Gut Dauerthal GbR durch Kundigung der Gesellschafteranteile der tbrigen Gesellschafter auf die ENERTRAG AG angewach-
sen. Die Anwachsung erfolgte zu Zeitwerten.

Die Vorrdte in Hohe von TEUR 18.041,1 (Vorjahr TEUR 27.059,8) beinhalten die fur die einzelnen Projekte erbrachten Leistungen. Erhaltene Anzahlungen in
Hohe von TEUR 4.741,6 wurden offen abgesetzt.

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande setzen sich wie folgt zusammen:

Restlaufzeit
Stand 31.03.18 bis 1 Jahr aber 1 Jahr tiber 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR
a) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 5.787,9 5.787,9 0,0 0,0
(Vorjahr) (5.735,0) (5.735,0) (0,0) (0,0)
b) Forderungen gegen verbundene Unternehmen 22.960,5 18.957,3 4.003,2 1.491,6
(Vorjahr) (13.301,9) (13.301,9) (0,0) (0,0)
davon Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (16.340,3) (15.238,9) (1.101,4) (0,0)
¢) Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 0,0 0,0 0,0 0,0
(Vorjahr) (218,7) (218,7) (0,0) (0,0)
d) Sonstige Vermogensgegenstande 1.561,5 1.561,5 0,0 0,0
(Vorjahr) (2.686,2) (2.686,2) (0,0) (0,0)
davon aus Steuern 403,5 403,5 0,0 0,0
30.309,9 26.306,7 4.003,2 1.491,6

Die liquiden Mittel betreffen Guthaben bei Kreditinstituten in Hohe von TEUR 28.304,6 sowie Kassenbestande in Hohe von TEUR 5,6. Es bestehen Verfiigungs-
beschrankungen in Hohe von TEUR 1.838,0, welche im Wesentlichen als Sicherheiten fur Factoringerlose diverser Windfeldbetreibergesellschaften dienen.

Das Eigenkapital beinhaltet eine Kapitalricklage gemal § 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB in Hohe von TEUR 1.693,6.

GemaR Beschluss der Hauptversammlung vom 13.12.2017 hat die Gesellschaft im Geschaftsjahr 2017/2018 eine Ausschittung aus dem Bilanzgewinn des
Vorjahres in Hohe von TEUR 1.300,0 an die Uckerwerk Energietechnik GmbH getatigt. Diese wurde am 20.03.2018 ausgezahlt. Der ausgewiesene Bilanzgewinn
enthdlt einen Gewinnvortrag in Hohe von TEUR 81.312,6 und ergibt sich wie folgt:

TEUR
Bilanzgewinn per 31.03.2017 82.312,6
Ausschittung in 2017/2018 1.300,0
Jahrestberschuss 2017/2018 16.913,2
Bilanzgewinn per 31.03.2018 97.925,8

Der Sonderposten fir Investitionszuschiisse weist im Wesentlichen Zuschisse aus, welche analog der Restlaufzeit der Investition linear bis zum 31.12.2029
aufgelost werden.

Die Ruckstellungen far Pensionen und éhnliche Verpflichtungen in Hohe von TEUR 485,4 (Vorjahr TEUR 428,8) betreffen Versorgungsanspriche der aktiven und
ehemaligen Vorstandsmitglieder. Der Unterschiedsbetrag nach § 253 Abs. 6 Satz 1 HGB betragt TEUR 75,4 und ist ausschittungsgesperrt.

Die Steuerruckstellungen in Hohe von TEUR 4.586,5 beinhalten Ruckstellungen fur ausstehende Verpflichtungen aus Ertragssteuern, welche im Wesentlichen
aus dem laufenden Geschaftsjahr resultieren.

Die sonstigen Ruckstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR 31.03.2018 31.03.2017
Ruckstellungen fur ausstehende Rechnungen 7.532,9 4.419,1
Ruckstellungen fur Personalaufwendungen 2.007,2 2.277,4
Ruckstellungen fur drohende Verluste 2.991,1 0,0
Ruckstellungen fir sonstige Sachverhalte 2.114,2 36,0
Summe 14.645,4 6.732,5
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Ein im Vorjahr unter den Ruckstellungen fur Personalaufwendungen ausgewiesener Betrag in Hohe von TEUR 428,8 wurde in die Ruckstellungen fur Pensionen
und &hnliche Verpflichtungen umgegliedert, der Vorjahresausweis wurde entsprechend angepasst. Die Altersvorsorgeaufwendungen betragen insgesamt
TEUR 63,1 (Angepasster Vorjahreswert TEUR 55,5)

Die Ruckstellungen fur sonstige Sachverhalte beinhalten eine Finanzierungszusage an ein verbundenes Unternehmen fur das Jahr 2018/2019 in Hohe von
TEUR 2.100,0.

Die Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

Restlaufzeit
Stand 31.03.18 bis 1 Jahr tber 1 Jahr tber 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR
a) Anleihen 24.000,0 6.000,00 18.000,0 18.000,0
(Vorjahr) (29.586,0) (10.000,0) (19.586,0) (1.586,0)
b) Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 17,3 173 0,0 0,0
(Vorjahr) (6.303,1) (6.303,1) (0,0) (0,0)
¢) Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 8.161,8 8.161,8 0,0 0,0
(vorjahr) (5.618,8) (5.618,8) (0,0) (0,0)
d) verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen 16.565,5 10.764,8 5.800,7 2.707,6
(Vorjahr) (21.228,5) (17.262,8) (3.965,7) (2.719,8)
davon aus Lieferungen und Leistungen (5.761,5) (5.761,5) 0,0 0,0
e) Sonstige Verbindlichkeiten 3.417,6 3.417,6 0,0 0,0
(Vorjahr) (1.974,8) (1.974,8) (0,0) (0,0)
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit 162,6 162,6 0,0 0,0
davon aus Steuern 3.194,0 3.194,0 0,0 0,0
Summe 52.162,2 28.361,5 23.800,7 20.707,6

Anleihen in Form von Inhaberteilschuldverschreibungen im Nennwert von TEUR 12.000,0 mit vereinbarten Ruckzahlungsdaten zum 31.12.2019 und 31.12.2020
wurden bereits im Geschaftsjahr 2017/2018 zuriickgefuhrt und werden daher, abweichend zum Vorjahr, nicht mehr mit einer Restlaufzeit von mehr als einem
Jahr ausgewiesen. Im Geschaftsjahr 2017/2018 wurden Inhaberschuldverschreibungen im Nennwert von TEUR 18.000,0 neu emittiert.

In den Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen sind TEUR 743,0 enthalten, welche im Rahmen von Kreditverbindlichkeiten der Betreiberge-
sellschaft 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 passiven latenten Steuern in Hohe von TEUR 26.520,2 (Vorjahr TEUR 24.433,8) sind im Wesentlichen auf Beteiligungen an verschiedenen Kommanditge-
sellschaften und die daraus resultierenden Beteiligungsertrage zurckzufthren. Die diesjahrige Zufuhrung resultiert aus der Zuweisung von negativen Ergeb-
nissen aus Beteiligungen sowie aus der Nutzung des steuerlichen Verlustvortrages. 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 Deutsch-
land ein Steuersatz von 15 % und fur Frankreich von 33,3 % angewendet.

Aktive und passive latente Steuern werden saldiert ausgewiesen und haben sich im Geschaftsjahr wie folgt entwickelt:

TEUR 31.03.2017 Auflosung Zufthrung 31.03.2018
Aktive latente Steuern 311,6 311,6 898,5 898,5
Passive latente Steuern 24.745,4 0,0 2.673,2 27.418,6
Summe 24.433,8 311,6 3.571,7 26.520,1
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Die Umsatzerldse in Hohe von TEUR 190.515,3 basieren im Wesentlichen auf Generaltibernehmerleistungen im Rahmen der Errichtung von Energieanlagen. Es
wurden TEUR 109.362,3 in Deutschland sowie TEUR 81.153,0 in Frankreich realisiert.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge in Hohe von TEUR 4.264,6 bestehen im Wesentlichen aus Ertrdgen aus der Zuschreibung zum Anlagevermogen
(TEUR 2.967,0), da die VerduRerung einer Betreibergesellschaft im Folgejahr zur Ruckfihrung eines bereits wertberichtigten Darlehens fuhren wird.

Die Abschreibungen auf Vermdgensgegenstande des Umlaufvermogens beinhalten TEUR 1.500,8 (Vorjahr TEUR 917,1) aus der Abwertung von unfertigen
Erzeugnissen, deren Realisierung nicht ausreichend sicher ist.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR 31.03.2018 31.03.2017
Leasingkosten 5.243,5 5.136,9
Aufwendungen fur Drohverlustriickstellungen 2.991,1 0,0
Aufwendungen fur sonstige Ruckstellungen 2.100,0 0,0
Raumkosten, Reparaturen und Instandhaltung 1.932,9 1.993,9
Vermittlungs- und Verkaufsprovisionen sowie Fremdleistungen 1.707,0 1.249,3
Fortbildung, IT-Dienstleistungen, Telefon, Biiro- und Betriebsbedarf, Nebenkosten Geldverkehr 1.335,1 1.538,6
Einzelwertberichtigungen zu Forderungen 1.233,6 4,0
Factoringaufwendungen 930,6 2.876,0
Reise- und Werbekosten 806,0 680,7
KFZ-Kosten 653,4 627,0
Buchfthrungs-, Abschluss-, Rechts- u. Beratungskosten 641,4 758,8
Spenden, Versicherungen, Beitrage 413,9 340,5
Sonstiges 856,4 689,7
Summe 20.844,9 15.895,5

Die Leasingkosten und Factoringgebiihren enthalten fast ausschlielich Leasingaufwendungen fur Windkraftanlagen sowie die Factoringgebthren aus dem
Kauf von Forderungen aus Stromeinspeisungen.

Die Aufwendungen fur Drohverlustriickstellungen betreffen im Geschaftsjahr abgeschlossene derivative Finanzinstrumente (Zinsswaps) im Gesamtwert von
TEUR 220.000,0 welche zur Absicherung des Zinsanderungsrisikos und somit der Generalibernehmervertrage getdtigt wurden. Zum Bilanzstichtag ergibt sich
ein von der Bank bermittelter negativer Marktwert in Hohe von TEUR 2.991,1, welcher dem Buchwert entspricht.

Nominalbetrag Startdatum Falligkeit Marktwert zum 31.03.2018
in TEUR in TEUR
60.000,0 31.12.2019 31.12.2038 -618,0
80.000,0 31.12.2018 31.12.2037 -849,4
80.000,0 31.12.2020 31.12.2039 -1.523,7

Der Riickgang der Ertrage aus Beteiligungen von TEUR 7.439,3 im Vorjahr auf TEUR 530,6 im aktuellen Geschaftsjahr ist auf einen Einmaleffekt im vorherigen
Geschaftsjahr zurckzufthren: Die Ertrage resultierten aus Ausschittungen von franzosischen Holdinggesellschaften, tber welche der Verkauf von Projektge-
sellschaften im Jahr 15/16 abgewickelt wurde.

Unter den Ertrégen aus Ausleihungen des Finanzanlagevermadgens werden Zinsen aus Ausleihungen ausgewiesen.

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen enthalten aufserplanmaRige Abschreibungen auf Beteiligungen sowie Forderungen gegen verbundene Unternehmen.
Im Rahmen des jahrlichen Werthaltigkeitstests werden die Finanzanlagen bewertet und Abschreibungen im Geschaftsjahr 2017/2018 in Hohe von TEUR 8.876,4
(vorjahr TEUR 4.218,4) vorgenommen, davon betreffen TEUR 7.640,1 verbundene Unternehmen.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag betragen insgesamt TEUR 10.193,0. Darin sind latente Steuern in Hoéhe von TEUR 1.976,5 (Vorjahr TEUR 5.225,1)
enthalten. Die Abweichung zur bilanziellen Veranderung der latenten Steuern resultiert aus der Steuerschuldnerschaft der EAG fur franzosische Organgesell-
schaften.
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D. Sonstige Angaben

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

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

Im Geschaftsjahr 2017/2018 wurden keine Geschafte mit nahestehenden 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 (Bereich Energie), Dipl.-Kfm., Prenz-
lau, und Dr. rer. nat. Gunar Hering (Bereich Projekte/Finanzen), 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.

Der Aufsichtsrat besteht aus sechs Mitgliedern. Im Geschaftsjahr 1. April 2017 bis 31. Marz 2018 setzte sich der Aufsichtsrat wie folgt zusammen:
e Herr Dr. Burkhard Bastuck, Rechtsanwalt, Frankfurt am Main, Aufsichtsratsvorsitzender

e Dr. phil. Stephan Kunze, Wirtschaftshistoriker, Berlin, bis 31.12.2017

e Dr. Martin Altrock, Rechtsanwalt, Berlin

e Dr. Heike Pfitzner, Personalberaterin, Hamburg

e Dr. Martin Handschuh, Unternehmensberater, Stuttgart

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

e Matthias Platzeck, Diplomingenieur, Potsdam, ab 01.01.2018

Konzernverhaltnisse

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. Mdrz des Geschaftsjahres einen Konzernabschluss auf. Die Offenlequng erfolgt im
Bundesanzeiger. Beziiglich der Angaben gemaf § 285 Nr. 11 HGB verweisen wir auf die Anlage 2 zum Anhang.

Abschlusspruferhonorar

Das vom Abschlussprifer fur das Geschaftsjahr 2017/2018 berechnete Honorar ist im Konzernanhang der Muttergesellschaft UCKERWERK Energietechnik GmbH
angegeben.

Ergebnisverwendungsvorschlag

Der Vorstand schlagt vor, den Jahrestberschuss der ENERTRAG AG fur das Geschaftsjahr 2017/2018 in Hohe von TEUR 16.913,2 (Vorjahr: TEUR 19.399,3) auf
neue Rechnung vorzutragen.

Angaben zu Mitarbeiterzahlen

Im Geschaftsjahr 2017/2018 waren durchschnittlich 243 Mitarbeiter beschaftigt. Diese lassen sich wie folgt aufteilen:

Anstellung in Vollzeit 218
Anstellung in Teil-/Elternzeit 18
Werkstudenten 7

Vergitung der Mitglieder des Vorstands sowie des Aufsichtsrates

Den Mitgliedern des Aufsichtsrates wurden fur ihre Tatigkeit im Geschaftsjahr 2017/2018 Gesamtbeztge in Hohe von TEUR 155,5 (Vorjahr TEUR 163,1) gewahrt.
Hinsichtlich der Vorstandsvergutung nimmt die Gesellschaft die Schutzklausel von § 286 Abs. 4 HGB in Anspruch. Sonstige Bezige, Leistungen oder Kredite im
Sinne des § 285 Nr. 9 HGB wurden nicht gewahrt.
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Haftungsverhéltnisse

Die ENERTRAG AG hat Burgschaften fur Ruckbaukosten diverser Beteiligungsgesellschaften in Hohe von TEUR 4.966,9 (davon TEUR 4.089,7 fur verbundene
Beteiligungsgesellschaften) sowie weitere Burgschaften in Hohe von TEUR 5.288,4 ibernommen.

Zur Besicherung von Darlehen an verbundene Betreibergesellschaften verpfandet die ENERTRAG AG Kommanditanteile in Héhe von TEUR 15.323,9 an die
projektfinanzierenden Banken.

Fur ein weiteres, von einem verbundenen Unternehmen aufgenommenes KfW-Darlehen besteht eine gesamtschuldnerische Haftung der ENERTRAG AG in
Hohe von TEUR 1.478,0. Hiervon waren zum Bilanzstichtag TEUR 413,3 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 1.120,0 beziffert. Daruber hinaus haftet die ENERTRAG AG gegenuber einer verbundenen
Betreibergesellschaft fr Ertragsausfallerstattungen. Das maximale Haftungsrisiko wird mit TEUR 480,0 eingeschatzt.

Des Weiteren hat die ENERTRAG AG einen Optionsvertrag Uber den Erwerb eines Darlehens von der ENERTRAG Energiedienst GmbH in Hohe von TEUR 2.200,0
unterzeichnet. Da dem Tochterunternehmen ausreichend ligiude Mittel zur Verfiigung stehen, war eine Austibung der Option nicht erforderlich. Die Gesellschaft
geht nach derzeitigen Kenntnissen davon aus, dass mit einer Inanspruchnahme nicht zu rechnen ist.

Fur Darlehensforderungen eines verbundenen Tochterunternehmens gegentber 16 Betreibergesellschaften ist die ENERTRAG AG als Sicherungsgeber einge-
tragen. Per 31.03.2018 bestehen diesbeztglich Eventualverbindlichkeiten mit einem Hochstbetrag von TEUR 18.217,9.

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

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

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

Zeitraum Factoring Leasing  Bestellobligo Instandhaltung Mieten und Gesamt davon gqu.
und Netznutzung Leasing verbundenen

Unternehmen

TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

2018/19 21.435 5.229 18.068 1.150 699 46.581 27.760
2019/20 21.425 5.185 10.093 1.221 331 38.255 27.744
2020/21 21.397 5.135 0 1.293 255 28.080 27.736
2021/22 21.383 5.069 0 1.501 33 27.985 27.861
2022/23 21.383 5.000 0 1.829 0 28.212 28.119
nachfolgend 77.121 8.323 0 12.109 0 97.554 97.023
Gesamt 184.143 33.942 28.161 19.104 1.318 266.668 236.243

Den finanziellen Verpflichtungen aus Factoring, Leasing, Bestellobligo sowie Instandhaltung und Netznutzung stehen zu erwartende Einnahmen in entspre-
chender Hohe gegentber.

Darber hinaus hat die ENERTRAG AG Ausschittungsgarantien bis zu einem vertraglichen Hochstbetrag von TEUR 3.821,6 ibernommen. Diese Garantien wurden
bis 31.03.2018 in Hohe von TEUR 1.100,1 bereits beansprucht. Zum Bilanzstichtag ist davon auszugehen, dass die Restbetrage in Hohe von TEUR 2.721,5 Uber
die Laufzeit der Garantievertrage in Anspruch genommen werden.

Der Gesamtbetrag der sonstigen finanziellen Verpflichtungen betragt TEUR 269.389,5 (davon TEUR 236.243,0 gq. verbundenen Unternehmen).
Nachtragsbericht

Nach dem Bilanzstichtag sind keine Ereignisse eingetroffen, die einen erheblichen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der ENERTRAG Aktien-
gesellschaft und somit eine Veranderung der Beurteilung der Lage des Unternehmens notwendig machen wurden.

Dauerthal, den 11. Mai 2018

Der Vorstand

gezeichnet gezeichnet gezeichnet
Jorg Miller Matthias Konig Dr. Gunar Hering
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Aufstellung des Anteilsbesitzes zum 31.03.2018 nach § 285 HGB (Anlage 2 zum Anhang)

Name und Sitz der Gesellschaft

Windpark- bzw. Biogasanlagenbetreibergesellschaften
ENERTRAG Aisne Il SCS, Cergy/Frankreich

ENERTRAG Amiénois SCS, Cergy/Frankreich

ENERTRAG Beauce | SCS, Cergy/Frankreich

ENERTRAG Beauce II SCS, Cergy/Frankreich

ENERTRAG Beauce V SCS, Cergy/Frankreich

ENERTRAG Bourgogne | SAS, Cergy/Frankreich

ENERTRAG Lacaune SCS, Cergy/Frankreich

ENERTRAG Picardy Verte Il SCS, Cergy/Frankreich

ENERTRAG Aisne VII SAS, Cergy/Frankreich

ENERTRAG Aisne V SAS, Cergy/Frankreich

ENERTRAG Aisne IX SCS, Cergy/Frankreich

ENERTRAG Santerre Il SCS, Cergy/Frankreich

ENERTRAG Ternois Il SCS, Cergy/Frankreich

ENERTRAG Ternois V SCS, Cergy/Frankreich

ENERTRAG Ternois VI SCS, Cergy/Frankreich

ENERTRAG Plateau Picard IV SAS, Cergy/Frankreich

ENERTRAG Amiénois Il SCS, Cergy/Frankreich

ENERTRAG Santerre Il SCS, Cergy/Frankreich

SECE.TN SCS, Cergy/Frankreich

ENERTRAG Bioenergie Wittenhof GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Hoher Flaming V GmbH & Co. KG,
ENERTRAG Windfeld Kleisthohe Il GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Nadrensee/Pomellen GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Schonfeld X GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Schonfeld XI GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Schonfeld XIl GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Elzer Berg GmbH & Co. KG Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Schonfeld XIIl GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Sonnenberg Ill GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Spitzer Berg GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Schenkenberg 0 GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Uckermark B8 GmbH & Co KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Uckermark F3 GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Uckermark IX GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Welsebruch GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Mecklenburger Schweiz Il GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor T4 GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Westerwald GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Drense Il GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Drense Ill GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Uckermark VIl GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Freiheit Il Roitzsch GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Sonnenberg GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Bobbau Il GmbH & Co. KG, Dauerthal

North Pickenham Windfarm LLP, Norwich/GroRbritannien
Windfeld Butow/Zepkow GmbH & Co.1. Betreiber KG, Bitow
ENERTRAG Windfeld Nadrensee GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Quenstedt GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Neuenfeld W7 GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Weenermoor GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Uckermark GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Klostermoor GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Bioenergie Kleisthéhe GmbH & Co. KG, Dauerthal
ENERTRAG Windfeld Bioenergie Wanzleben GmbH & Co. KG, Dauerthal

Wahrung

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

Anteil am
Kapital
(%)

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
99,4

99,4

99,4

90,0

75,6

74,7

71,2

70,9

61,8

59,7

53,9

50,0

50,0

Eigenkapital
(in Tsd.
Landes-

wahrung)

-882,9
~1.465,1
-5.575,1
-3.456,1

-3,0
-8,5
13,7
-3.533,2
-10,9

-154,1

-687,9

-332,0
-3.494,1

107,7
-1.147,5
-8,4
-12,4
-2,0
-1.163,0
17337
27858
-285,4
1.757,1
4179,9
42345
2.957,5
42496
1,0
1.042,6
-1.006,7
896,9
5423
498,7
4766
0,6
981,5
647,6
0,38

0,5

0,5

0,9
-300,3
83033
-1.647,5
1.573,0
140,5
110,4
251,2
865,3
485,1
879,1
326,9
54,9
400,6

Jahresergeb-
nis (in Tsd.
Landeswah-

rung)

-1.979,9
-1.024,7
162,1
46,3
1,2
1,7
1,6
-1.946,7
-3,2
-147,2
-1.541,2
-540,2
-627,1
-491,9
-1.456,2
1,7
13
1,2
-759,7
108,3
-130,8
12,5
56,1
3338
341,3
231,8
104,0
0,5
65,0
469,2
29,7
6,3
-98,2
43,0
-0,1
60,1
29,0
-0,1
-0,1
-0,1
1,5
250,4
1.201,0
31,5
467,4
771,0
440,4
902,7
40,2
1.050,7
455,5
767,1
127,6
10,5

Jahr

31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.12.2016
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.12.2016
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.12.2016
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2016
31.03.2017
31.03.2017
31.12.2016
31.12.2016
31.12.2016
31.12.2016
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.03.2017
31.12.2017
31.03.2017
31.12.2017
31.03.2017
31.12.2017
31.12.2016
31.12.2016
31.03.2017
31.12.2016

N3 NS ) N ) N N ) N+
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ENERTRAG SWG Windfeld Nechlin Il GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 50,0 1.806,2 40,1 31.12.2016

ENERTRAG SWG Windfeld Uckermark GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 50,0 1.725,7 -88,0  31.12.2016
ENERTRAG Windfeld Uckermark BO GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 50,0 1.680,2 -51,4  31.03.2017
ENERTRAG Windfeld Postlow GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 46,0 196,3 235,8  31.12.2016
ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 451 -29.507,5 715,5  31.12.2016 )
ENERTRAG Windfeld Bobbau GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 45,0 969,9 241,4  31.12.2016
Windfeld Butow/Zepkow GmbH & Co. Zepkow KG, Butow EUR 42,8 296,2 12,0 31.12.2016
ENERTRAG Windfeld Nechlin GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 36,9 1.092,2 961,8  31.12.2016
Ternois Est SAS, Cergy/Frankreich EUR 30,0 -1.296,6 -530,3  30.09.2017 )
Ternois Sud SAS, Cergy/Frankreich EUR 30,0 -2.958,2 -769,7  30.09.2017 )
Campremy | SAS, Cergy/Frankreich EUR 30,0 144,2 -385,6  30.09.2017
SECE Caix SAS, Cergy/Frankreich EUR 30,0 885,5 -699,7  30.09.2017
ENERTRAG Windfeld Uckermark Il GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 29,9 2.570,0 2069  31.12.2016
ENERTRAG Windfeld Uckermark IV GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 29,9 1.996,7 -88,3  31.12.2016
ENERTRAG Windfeld Uckermark V GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 29,9 2.118,0 159,1 31.12.2016
ENERTRAG Windfeld Uckermark VI GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 29,9 2.650,0 182,7  31.12.2016
ENERTRAG Windfeld Uckermark VIl GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 29,9 2.254,5 156,2  31.12.2016
ENERTRAG Windfeld Neuenfeld W2 GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 25,2 2441 136,1 31.12.2016
ENERTRAG Windfeld Friedland B1 GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 251 726,4 1,5 31.12.2016

Komplementar- und Dachgesellschaften

ENERTRAG Windfeld Verwaltungsgesellschaft mbH, Dauerthal EUR 100,0 320,9 176,6  31.03.2017
ENERTRAG Gestion Picardie Verte Il SAS , Cergy/Frankreich EUR 100,0 489,0 9,7 31.03.2017
ENERTRAG Gestion Beauce | SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 595,7 28,3  31.03.2017
ENERTRAG Gestion Beauce Il SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -1.357,6 -6,0  31.03.2017
ENERTRAG Gestion Santerre | SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 1.784,9 152,6  31.03.2017
ENERTRAG Lacaune SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 1.594,3 -2,7  31.03.2017
ENERTRAG Energie SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 82,8 36,8  31.03.2017
ENERTRAG Windfeld Sonnenberg Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG, Dauerthal ~ EUR 100,0 -2.494,4 -189,3  31.03.2017
ENERTRAG Windfeld Sonnenberg Il GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 13.192,0 6,1  31.03.2017
ENERTRAG Windwerk Il GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 29,9 12.746,9 652,5 31.12.2016
Konzernfunktionen

ENERTRAG Energiedienst GmbH, Dauerthal EUR 100,0 9.082,5 2.092,9  31.03.2017
ENERTRAG Service GmbH, Dauerthal EUR 100,0 385,7 -829,4  31.03.2017
ENERTRAG Energiezins GmbH, Dauerthal EUR 100,0 1.546,7 -26,7  31.03.2017
ENERTRAG Landgesellschaft mbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 3.2431 218,4  31.12.2016
ENERTRAG Energieinvest GmbH, Dauerthal EUR 100,0 1.131,2 3250 31.03.2017
ENERTRAG Agrar GmbH, Dauerthal EUR 100,0 84,7 22,6 31.03.2017
ENERTRAG Netzinfrastruktur GmbH, Dauerthal EUR 100,0 56,1 259,3  31.03.2017
ENERTRAG UK Ltd., Musselburgh/GroRbritannien GBP 100,0 -4.048,0 -617,7  31.03.2017
Diss Investments Ltd., Lowestoft/GroBbritannien GBP 100,0 -4.785,4 -602,2  31.03.2017
ENERTRAG Windfeld Kleisthohe Spitzer Berg GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 3.958,8 -55,9  31.03.2017
ENERTRAG Treuhand Vermogensverwaltung GmbH, Dauerthal EUR 100,0 52,0 11,8 31.03.2017
ENERTRAG-Bolkowice Sp.z.0.0., Szczecin/Polen PLN 100,0 -638,1 -82,7  31.03.2017
ENERTRAG-Dunowo Sp.z.0.0., Szczecin/Polen PLN 100,0 -2.718,5 -1.149,1  31.03.2017
Wiatrowe Elektrownie Sp. z 0.0., Szczecin/Polen PLN 100,0 -168,6 -26,2  31.12.2017
Dark sky unlimited GmbH, Dauerthal EUR 100,0 -699,2 -9,9  31.12.2017
airspex GmbH, Dauerthal EUR 100,0 22,5 -2,5  31.12.2016
ENERTRAG Hansewind GmbH, Husum EUR 100,0 -457,8 -482,8  31.12.2016
ENERTRAG Polska Sp. Z.0.0., Szczecin/Polen PLN 80,0 -448,9 -69,0  31.03.2017
ENERTRAG Windstrom GmbH, Dauerthal EUR 72,5 4.934,6 866,9  31.03.2017
ENERTRAG SWG Windfeld Verwaltungsgesellschaft mbH, Dauerthal EUR 50,0 65,5 16,0  31.12.2017

*) Diese Gesellschaften weisen ein negatives Eigenkapital auf, welches im Wesentlichen durch die gewiinschte Inanspruchnahme steuerlicher Abschreibungs-
moglichkeiten entstanden ist.

**) Rumpfgeschaftsjahr vom 01.01.17 bis 31.03.17

Dariber 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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Der folgende in Ubereinstimmung mit § 322 Handelsgesetzbuch erteilte Bestatigungsvermerk bezieht sich auf den Jahresabschluss sowie den Lagebericht der
ENERTRAG AG fur das Geschaftsjahr 2017/2018. Der Lagebericht ist weder in diesem Prospekt abgedruckt, noch kraft Verweises einbezogen.

6.2.4 Bestatigungsvermerk des unabhangigen Abschlusspriifers

An die ENERTRAG AG, Dauerthal (Gemeinde Schenkenberg)
Prifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der ENERTRAG AG, Dauerthal (Gemeinde Schenkenberg), - bestehend aus der Bilanz zum 31. Marz 2018 und der Gewinn- und
Verlustrechnung fir das Geschaftsjahr vom 1. April 2017 bis zum 31. Marz 2018 sowie dem Anhang, einschliefSlich der Darstellung der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden - geprift. Dariber hinaus haben wir den Lagebericht der ENERTRAG AG fir das Geschaftsjahr vom 1. April 2017 bis zum 31. Marz 2018
geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefugte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Be-
achtung der deutschen Grundsdtze ordnungsmaRiger Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und
Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Marz 2018 sowie ihrer Ertragslage fir das Geschaftsjahr vom 1. April 2017 bis zum 31. Marz 2018 und

e vermittelt der beigefugte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser
Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukinf-
tigen Entwicklung zutreffend dar.

Gemalk § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldren wir, dass unsere Prufung zu keinen Einwendungen gegen die OrdnungsmaRigkeit des Jahresabschlusses und des
Lageberichts gefuhrt hat.

Grundlage fur die Prifungsurteile

Wir haben unsere Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafsiger Abschlussprifung durchgefthrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundsatzen ist im Abschnitt "Verantwortung des Abschlussprifers fur die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts" unseres Bestatigungsvermerks
weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfillt. Wir sind der Auffassung, dass die
von uns erlangten Prafungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht
zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentli-
chen Belangen entspricht, und dafur, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsétze ordnungsmaRiger Buchfihrung ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsatzen ordnungsmaRiger Buchfihrung als notwendig bestimmt haben, um
die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfuhrung der Unterneh-
menstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit,
sofern einschlagig, anzugeben. Darber hinaus sind sie dafur verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslequngsgrundsatzes der Fortfihrung der Unter-
nehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

Auerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen
und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Vorkehrungen und Malsnahmen
(Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen
Vorschriften zu ermadglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fir die Uberwachung des Rechnungslequngsprozesses der Gesellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts.

Verantwortung des Abschlussprifers fir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeab-
sichtigten - falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesent-
lichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften
entspricht und die Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungs-
urteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf3 an Sicherheit, aber keine Garantie daftir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Abschlussprifung durchgefihrte Prifung eine wesentliche falsche
Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus Verstosen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn ver-
ninftigerweise erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirt-
schaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.
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Wahrend der Prufung iben wir pflichtgemafes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im
Lagebericht, planen und fuhren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden,
ist bei VerstolSen hoher als bei Unrichtigkeiten, da VerstoRe betrugerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten,
irrefihrende Darstellungen bzw. das AuSerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

gewinnen wir ein Verstandnis von dem fur die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und den fur die Prifung des
Lageberichts relevanten Vorkehrungen und MaRRnahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden angemessen
sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsmethaden sowie die Vertretbarkeit der
von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen tber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortfuhrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusam-
menhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unterneh-
menstatigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestati-
gungsvermerk auf die dazugehorigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unange-
messen sind, unser jeweiliges Prafungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres
Bestatigungsvermerks erlangten Prafungsnachweise. Zukanftige Ereignisse oder Gegebenheiten konnen jedoch dazu fuhren, dass die Gesellschaft
ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfahren kann.

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlieRlich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss
die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungs-
mafiger Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage
der Gesellschaft.

fuhren wir Profungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis
ausreichender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Ver-
tretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus diesen
Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht
ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass kinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erortern mit den fur die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame
Prifungsfeststellungen, einschlieRlich etwaiger Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prafung feststellen.

Berlin, den 04. Juni 2018

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprafungsgesellschaft

gezeichnet gezeichnet
Dr. Thomas Schmid ppa. Jorg Beckert
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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6.2.5 Kapitalflussrechnung zum 31. Marz 2018

1. April 2017 - 1. April 2016 -
31. Mérz 2018 31. Médrz 2017
TEUR TEUR TEUR TEUR
Periodenergebnis 16.913 19.399
Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermogens 7.090 4.732
Zunahme/Abnahme der Rickstellungen 7.970 -746
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage 1.936 335
Zunahme/Abnahme der Vorrate, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen so-
wie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder der Finanzierungstatigkeit zuzuord- -32 -688
nen sind
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie an-
derer Passiva, die nicht der Investitions- oder der Finanzierungstatigkeit zuzuordnen 5.812 -4.872
sind
Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermogens 165 -2.834
Zinsaufwendungen/Zinsertrage (Saldo) -1.423 -196
Ertragsteueraufwand 10.193 7.351
Ertragsteuerzahlungen -3.278 -7.840
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit 45.345 14.641
Auszahlungen fur Investitionen in das immaterielle Anlagevermégen -37 -583
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Sachanlagevermogens 35 32
Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermogen -5.284 -1.088
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Finanzanlagevermogens 13.253 14.181
Auszahlungen fur Investitionen in das Finanzanlagevermogen -33.001 -21.444
Erhaltene Zinsen 1.544 2.122
Erhaltene Dividenden -531 -671
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -24.020 -7.451
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von (Finanz-) Krediten 23.063 17.691
Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-) Krediten -39.759 -16.210
Einzahlungen aus erhaltenen Zuschissen/Zuwendungen 258 0
Veranderungen der Finanzschulden aus cash pooling -34 -5.403
Gezahlte Zinsen -3.057 -3.888
Gezahlte Dividenden an das Mutterunternehmen -1.300 0
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -20.828 -7.810
Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds 498 -620
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 27.813 28.431
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 28.310 27.812
Zusammensetzung des Finanzmittelfonds:
Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 28.310 27.812

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

Auf den Finanzmittelfonds bestehen Verfugungsbeschrankungen in Hohe von TEUR 1.838,1 (Vorjahr: TEUR 1.292,2) im Wesentlichen als Sicherheiten fur Fac-
toringerlose diverser Windparkbetreibergesellschaften.

In der Position 'Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder der Finanzie-
rungstatigkeit zuzuordnen sind' sind im Geschaftsjahr 2016/2017 Beteiligungsertrage in Hohe von TEUR 6.768,6 enthalten. Diese sind der ENERTRAG AG bereits
im Vorjahr von franzésischen Holdinggesellschaften tber Darlehensvergaben zugeflossen. Im Geschaftsjahr 2016/2017 wurden die Rickfihrungen der Darlehen
mit den Beteiligungsertragen aufgerechnet.

Die Vorjahresposition 'Ertrage aus Beteiligungen' wurde umgegliedert in die 'Erhaltenen Dividenden' und damit dem Cashflow aus Finanzierungstatigkeit zu-
geordnet. Ebenso erfolgte im Vorjahr eine Ausweiskorrektur bezuglich der Steuerrtickstellungen und dem Ertragssteueraufwand in den Positionen 'Zunahme/Ab-
nahme der Ruckstellungen', sowie den Forderungen und Verbindlichkeiten im CashFlow aus der laufenden Geschaftstatigkeit.

Datum und Unterschrift der gesetzlichen Vertreter der ENERTRAG AG

15.01.2019
gezeichnet gezeichnet gezeichnet
Jorg Miller Matthias Konig Dr. Gunar Hering
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Bescheinigung

An die ENERTRAG AG, Dauerthal (Gemeinde Schenkenberg)

Wir haben die von der Gesellschaft aus dem Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr vom 1. April 2017 bis zum 31. Mdrz 2018 sowie der zugrunde liegenden
Buchfuhrung abgeleitete Kapitalflussrechnung fir das Geschaftsjahr vom 1. April 2017 bis zum 31. Mdrz 2018 geprift. Die Kapitalflussrechnung erganzt den
auf Grundlage der deutschen handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellten Jahresabschluss der ENERTRAG AG, Dauerthal (Gemeinde Schenkenberg), fur das
Geschaftsjahr vom 1. April 2017 bis zum 31. Marz 2018.

Die Aufstellung der Kapitalflussrechnung fur das Geschaftsjahr vom 1. April 2017 bis zum 31. Mdrz 2018 nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft.

Unsere Aufgabe ist es, auf Grundlage der von uns durchgefuhrten Prifung ein Urteil dariiber abzugeben, ob die Kapitalflussrechnung fir das Geschaftsjahr vom
1. April 2017 bis zum 31. Marz 2018 ordnungsgemafs aus dem Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr vom 1. April 2017 bis zum 31. Marz 2018 sowie der
zugrunde liegenden Buchfiihrung nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften abgeleitet wurde. Nicht Gegenstand dieses Auftrages ist die Priffung des
zugrunde liegenden Jahresabschlusses sowie der zugrunde liegenden Buchfuhrung.

Wir haben unsere Prifung unter Beachtung des IDW Prufungshinweises: Prifung von zusatzlichen Abschlusselementen (IDW PH 9.960.2) so geplant und durch-
gefuhrt, dass wesentliche Fehler bei der Ableitung der Kapitalflussrechnung aus dem Jahresabschluss sowie der zugrunde liegenden Buchfthrung mit hinrei-
chender Sicherheit erkannt werden.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse wurde die Kapitalflussrechnung fir das Geschaftsjahr vom 1. April 2017 bis

zum 31. Mdrz 2018 ordnungsgemald aus dem Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr vom 1. April 2017 bis zum 31. Marz 2018 sowie der zugrunde liegenden
Buchfuhrung nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften abgeleitet.

Berlin, den 15. Januar 2019

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprafungsgesellschaft

gezeichnet gezeichnet
Dr. Thomas Schmid ppa. Jorg Beckert
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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6.3 Jahresabschluss zum 31. Marz 2017

6.3.1 Bilanz zum 31. Marz 2017

AKTIVA

A. ANLAGEVERMOGEN
I. Immaterielle Vermogensgegenstande

Selbstgeschaffene gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte

II. Sachanlagen
1. Grundstiicke, grundsttcksgleiche Rechte und Bauten einschlielich der Bauten auf fremden Grundstiicken
2. Technische Anlagen und Maschinen
3. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung

4. geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

I1I. 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
I. 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

III. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

C. AKTIVE RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

31.03.2017
TEUR

542,1
5421

2.055,9
1.508,5
912,9
61,6
4.5389

50.154,0
52.091,7
3.367,2
496,4

0,0

3,4
106.112,7
111.193,7

20.437,2
25.017,3
-18.394,8
27.059,8

5.735,0
13.301,9
218,7
2.686,2
21.941,7

27.812,6

27.812,6

76.814,0

123,2

188.130,9

31.03.2016
TEUR

70,2
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

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

28.4311

70.069,3

129,6

174.388,9
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PASSIVA 31.03.2017 31.03.2016
TEUR TEUR
A. EIGENKAPITAL
I. Gezeichnetes Kapital 5.800,0 5.800,0
Il. Kapitalracklage 1.693,6 1.693,6
lll. Gewinnriicklage
Gesetzliche Ricklage 580,0 580,0
580,0 580,0
IV. Bilanzgewinn 82.312,6 62.913,3
90.386,2 70.986,9
B. RUCKSTELLUNGEN
1. Steuerrtickstellungen 1.438,3 3.961,9
2. Sonstige Ruckstellungen 7.161,3 7.907,7
8.599,6 11.869,5
C. VERBINDLICHKEITEN
1. Inhaberschuldverschreibungen 29.586,0 36.000,0
2. Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 6.303,1 446,1
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 5.618,8 7.769,6
4. Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen 21.228,5 21.776,7
5. Verbindlichkeiten gegentber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht 0,0 78,4
6. Sonstige Verbindlichkeiten 1.974,8 6.493,5
davon aus Steuern: TEUR 149,0 (Vorjahr TEUR 4.126,0)
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit: TEUR 134,8 (Vorjahr TEUR 134,1)
64.711,3 72.564,3
D. PASSIVE LATENTE STEUERN 24.433,8 18.968,1
188.130,9 174.388,9
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6.3.2 Gewinn- und Verlustrechnung fir das Geschaftsjahr zum 31. Marz 2017

2016/2017 2015/2016
TEUR TEUR
1. Umsatzerlse 171.375,0 225.506,3
2. Erhdhung / Verminderung des Bestandes an fertigen und unfertigen Erzeugnissen 3.022,3 -27.096,5
3. Sonstige betriebliche Ertrage 3.934,2 1.583,7
4. Materialaufwand 122.777,8 134.646,7
a) Aufwendungen fur Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe und fir bezogene Waren 639,5 332,0
b) Aufwendungen fir bezogene Leistungen 122.138,3 134.314,7
5. Personalaufwand 141291 14.759,6
a) Lohne und Gehalter 11.736,8 12.441,5
b) Soziale Abgaben 2.392,3 2.318,1
6. Abschreibungen 1.518,4 3.770,2
a) auf immaterielle Vermogensgegenstande des Anlagevermdgens und Sachanlagen 599,6 475,4
b) auf Vermagensgegenstdnde des Umlaufvermogens 918,8 3.294,8
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen 7.882,6 11.576,7
8. Leasingkosten und Factoringgebuhren 8.012,9 5.367,3
9. Ertrage aus Beteiligungen 7.439,3 996,6
davon aus verbundenen Unternehmen: TEUR 7.297,1 (Vorjahr TEUR 846,5)
10. Ertrdge aus Ausleihungen des Finanzanlagevermagens 2.798,2 3.120,2
davon an verbundene Unternehmen: TEUR 2.653,7 (Vorjahr TEUR 2.643,7)
11. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 701,1 2593
davon aus verbundenen Unternehmen: TEUR 257,0 (Vorjahr TEUR 237,6)
12. Abschreibungen auf Finanzanlagen 4.218,4 1.994,9
13. Zinsen und &hnliche Aufwendungen 3.303,0 3.874,1
davon an verbundene Unternehmen: TEUR 557,7 (Vorjahr TEUR 951,3)
14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 7.351,0 8.188,4
15. Ergebnis nach Steuern 20.077,0 20.191,8
16. Sonstige Steuern 677,7 561,7
17. Jahresiberschuss 19.399,3 19.630,1
18. Gewinnvortrag 62.913,3 43.283,2
19. Bilanzgewinn 82.312,6 62.913,3
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6.3.3 Anhang der ENERTRAG Aktiengesellschaft fur das Geschaftsjahr vom 1. April 2016 bis 31. Mérz 2017

A. Allgemeines
Die ENERTRAG Aktiengesellschaft hat ihren Sitz in Dauerthal und ist eingetragen in das Handelsregister beim Amtsgericht Neuruppin (Reg. Nr. 5036 B).

Fur die ENERTRAG Aktiengesellschaft (nachfolgend ,ENERTRAG AG” oder ,Gesellschaft”) gelten die Vorschriften fur grolSe Kapitalgesellschaften im Sinne des
§ 267 Abs. 3 HGB.

Der Abschluss umfasst die Bilanz, die Gewinn- und Verlustrechnung und den Anhang. Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenver-
fahren aufgestellt (§ 275 Abs. 2 HGB). Der Abschluss ist in TEUR aufgestellt.

Zum 31.03.2017 wurde der Jahresabschluss auf die neuen Vorschriften des BilRUG angepasst.

Entsprechend des Wahlrechts nach § 265 Abs. 5 HGB wurde das Gliederungsschema der Gewinn- und Verlustrechnung um einen Posten erweitert. Der Posten
8. Leasingkosten und Factoringgebuhren” enthalt ausschlieRlich die Leasingaufwendungen fur Windkraftanlagen sowie die Factoringgebthren aus dem Kauf
von Forderungen aus Stromeinspeisungen.

B. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Erstellung des Jahresabschlusses erfolgte nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches in der Fassung des Bilanzrichtlinie - Umsetzungsgesetz (BilRUG).
Erganzend hierzu wurden die Vorschriften des AktG und der Satzung beachtet.

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 immateriellen Vermagensgegenstande und das Sachanlagevermogen wurden zu Anschaffungskosten angesetzt und, soweit abnutzbar, um planmaRige
Abschreibungen vermindert. Die planmafigen Abschreibungen wurden nach der voraussichtlichen Nutzungsdauer und entsprechend den steuerlichen Vor-
schriften linear vorgenommen. Bewegliche Gegenstande des Anlagevermogens mit Anschaffungskosten von mindestens EUR 150,00 bis maximal EUR 1.000,00
wurden in Sammelposten zusammengefasst. Diese Sammelposten werden tber 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 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. Endabnahmen erfolgt sind. Erhaltene Anzahlungen werden in Aus-
ubung des Wahlrechts gemald § 268 Abs. 5 Satz 2 HGB offen von den Vorraten abgesetzt.

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande 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 saldiert ausgewiesen, wenn zwischen den handels- und steuerrechtlichen Wertansatzen von Vermogensgegenstanden, Schulden und
Rechnungsabgrenzungen temporare Differenzen bestehen.
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C. Erlauterungen zur Bilanz und zur Gewinn- und Verlustrechnung

Zur Entwicklung des Anlagevermdgens verweisen wir auf den als Anlage 1 beigefigten Anlagenspiegel sowie auf die als Anlage 2 beigefiigte Aufstellung des
Anteilsbesitzes. Die Erhéhung des Finanzanlagevermdgens ist im Wesentlichen auf Darlehensausreichungen an Projektgesellschaften zuriickzufuhren.

Im Vorjahr wurde eine Forderung gegeniber einer Windparkbetreibergesellschaft vom Umlaufvermogen in das Anlagevermogen zum Nettobetrag um geglie-
dert. Der Ausweis im Anlagespiegel erfolgte im Geschaftsjahr 2015/2016 zum Nettobetrag. In diesem Geschaftsjahr erfolgte im Anlagespiegel eine Ausweis-
korrektur vom Nettoausweis zum Bruttoausweis, so dass die hier aufgefthrten Abschreibungen im Finanzanlagevermagen um TEUR 2.964,2 hoher sind als die
tatsachlich im Geschaftsjahr in Hohe von TEUR 4.218,4 zu berticksichtigenden Abschreibungen.

Die Vorrdte in Hohe von TEUR 27.059,8 (Vorjahr TEUR 918,7) beinhalten die fiir die einzelnen Projekte erbrachten Leistungen. Erhaltene Anzahlungen in Hohe
von TEUR 18.394,8 wurden offen abgesetzt.

Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstande setzen sich wie folgt zusammen:

davon mit einer Restlaufzeit
Gesamtbetrag bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre mehr als 5

31.03.17 Jahre

TEUR TEUR TEUR TEUR

a) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 5.735,0 5.735,0 0,0 0,0
(Vorjahr) (8.960,8) (8.960,8) (0,0) (0,0)

b) Forderungen gegen verbundene Unternehmen 13.301,9 13.301,9 0,0 0,0
(Vorjahr) (28.340,7) (28.340,7) (0,0) (0,0)

¢) Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 218,7 218,7 0,0 0,0
(vorjahr) (0,0) (0,0) (0,0) (0,0)
d) Sonstige Vermogensgegenstande 2.686,2 2.686,2 0,0 0,0
(Vorjahr) (3.418,0) (3.418,0) (0,0) (0,0)
davon aus Steuern 2.406,0 2.406,0 0,0 0,0
21.941,7 21.941,7 0,0 0,0

Die liquiden Mittel betreffen Guthaben bei Kreditinstituten in Hohe von TEUR 27.801,3 sowie Kassenbestande in Hohe von TEUR 11,3. Es bestehen Verfugungs-
beschrankungen in Hohe von TEUR 1.292,2 fur Ruckbauburgschaften, fur ein Mietaval sowie als Sicherheiten fur Factoringerlose diverser Windfeldbetreiberge-
sellschaften.

Die Steuerruckstellungen in Hohe von TEUR 1.438,3 beinhalten Ruckstellungen fur ausstehende Verpflichtungen aus Ertragssteuern, welche im Wesentlichen
aus dem laufenden Geschaftsjahr resultieren.

Die sonstigen Ruckstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

TEUR 31.03.2017 31.03.2016
Ruckstellungen fur ausstehende Rechnungen 4.419,1 4.214,8
Ruckstellungen fur Personalaufwendungen 2.706,2 3.643,7
Ruckstellungen fir sonstige Sachverhalte 36,0 49,2
Summe 7.161,3 7.907,7

Die Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

davon mit einer Restlaufzeit

Gesamtbetrag bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre mehr als 5
31.03.17 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR
a) Inhaberschuldverschreibungen 29.586,0 10.000,00 18.000,0 1.586,0
(Vorjahr) (36.000,0) (8.000,0) (22.000,0) (6.000,0)
b) Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 6.303,1 6.303,1 0,0 0,0
(Vorjahr) (446,1) (446,1) (0,0) (0,0)
¢) Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 5.618,8 5.618,8 0,0 0,0
(vorjahr) (7.769,6) (7.769,6) (0,0) (0,0)
d) verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen 21.228,5 17.262,8 1.245,9 2.719,8
(Vorjahr) (21.776,7) (16.185,0) (4.349,0) (1.242,7)
e) Verbindlichkeiten gegentber Unternehmen mit Beteiligungsverhaltnis 0,0 0,0 0,0 0,0
(vorjahr) (78,4) (78,4) (0,0) (0,0)
f) Sonstige Verbindlichkeiten 1.974,8 1.974,8 0,0 0,0
(vorjahr) (6.493,5) (6.493,5) (0,0) (0,0)
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit 134,8 134,8 0,0 0,0
davon aus Steuern 149,0 149,0 0,0 0,0
Summe 64.711,3 41.159,2 19.245,9 4.305,8
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Eine Inhaberschuldverschreibung im Nennwert von TEUR 6.000,0 mit vereinbartem Rickzahlungsdatum 31.12.2023 wird bereits im Geschaftsjahr 2017/2018
zurickgefuhrt und daher, abweichend zum Vorjahr, mit einer Restlaufzeit < 1 Jahr ausgewiesen.

In den Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen sind TEUR 1.259,0 enthalten, die im Rahmen von Kreditverbindlichkeiten der Betreibergesell-
schaft in gleicher Hohe, bei der UmweltBank AG zusdtzlich durch eine Patronatserkldrung der ENERTRAG AG und die Verpfandung von Kommanditanteilen an
zwei Windfeldbetreibergesellschaften besichert wurden.

Niedrig- bzw. hochverzinsliche Verbindlichkeiten bestanden zum Abschlussstichtag nicht.

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten in Hohe von TEUR 5.055,6 sind durch die Zession samtlicher Anspriiche aus den entsprechenden Kaufvertragen
zur Lieferung der Windkraftanlagen sowie deren Sicherungsibereignung besichert. Dariber hinaus wurde fur Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten in
Hohe von TEUR 1.200,0 gesamtschuldnerische Mithaftung der EAG mit der jeweiligen Projektgesellschaft vereinbart.

Die passiven latenten Steuern in Hohe von TEUR 24.433,8 (Vorjahr TEUR 18.968,1) sind im Wesentlichen auf Beteiligungen an verschiedenen Kommanditge-
sellschaften und die daraus resultierenden Beteiligungsertrage zurckzufthren. Die diesjahrige Zufuhrung resultiert aus der Zuweisung von negativen Ergeb-
nissen aus Beteiligungen sowie aus der Nutzung des steuerlichen Verlustvortrages. 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 fir Deutsch-
land ein Steuersatz von 15 % und fur Frankreich von 33,3 % angewendet.

Die Umsatzerlgse in Hohe von TEUR 171.375,0 basieren im Wesentlichen auf Generalibernehmerleistungen im Rahmen der Errichtung von Energieanlagen. Es
wurden TEUR 77.419,3 in Deutschland sowie TEUR 93.955,7 in Frankreich realisiert.

Aus der Neufassung des § 277 Abs. 1 HGB (BiIRUG) ergeben sich keine wesentlichen Einschrankungen bei der Vergleichbarkeit der Umsatzerlose zu den
Vorjahreswerten.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage in Hohe von TEUR 3.934,2 resultieren im Wesentlichen aus dem Verkauf von Beteiligungen an zwei Windparkbetreiberge-
sellschaften (TEUR 2.833,4).

Die Abschreibungen auf Vermdgensgegenstande des Umlaufvermogens beinhalten TEUR 917,1 (Vorjahr TEUR 3.293,2) aus der Abwertung von unfertigen
Erzeugnissen, deren Realisierung nicht ausreichend sicher ist.

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen (TEUR 7.882,6) sind im Wesentlichen Aufwendungen fiir Fremdleistungen (TEUR 1.086,8; Vorjahr TEUR 1.412,8)
sowie Mietzahlungen (TEUR 1.151,0; Vorjahr TEUR 1.057,8) bertcksichtigt. Des Weiteren beinhaltet die Position Reise- und Werbekosten (TEUR 680,7; Vorjahr
TEUR 633,9) sowie KFZ-Kosten (TEUR 627,0; Vorjahr TEUR 628,0).

In der Position Leasingkosten und Factoringgebthren (TEUR 8.012,9) sind im Wesentlichen Aufwendungen fur geleaste Windkraftanlagen in Hohe von
TEUR 5.136,9 (Vorjahr TEUR 5.112,6) sowie Factoringgebuhren aus dem Ankauf von Forderungen aus Stromeinspeisung in Hohe von TEUR 2.876,0 (Vorjahr
TEUR 254,6) enthalten.

Die Ertrdge aus Beteiligungen in Hohe von TEUR 7.439,3 (Vorjahr TEUR 996,6) resultieren aus Ausschittungen von franzésischen Holdinggesellschaften, iber
welche der Verkauf von Projektgesellschaften im vergangenen Jahr abgewickelt wurde.

Unter den Ertrégen aus Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens werden Zinsen aus Ausleihungen ausgewiesen.

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen enthalten Einzelwertberichtigungen auf Beteiligungen sowie Forderungen gegentber verbundenen Unternehmen. Im
Rahmen des jahrlichen Impairmenttests werden die Finanzanlagen bewertet und Abschreibungen im Geschaftsjahr 2016/2017 in Hohe von TEUR 4.218,4
(vorjahr TEUR 1.994,9) vorgenommen.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag betragen insgesamt TEUR 7.351,0. Darin sind latente Steuern in Hohe von TEUR 5.225,1 (Vorjahr TEUR 3.169,3)
enthalten.

ENERTRAG Zins 2029 | Finanzteil 87



D. Sonstige Angaben

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

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

Im Geschaftsjahr 2016/2017 wurden keine Geschafte 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. Jérg Muller, Nechlin. Weitere Vorstandsmitglieder sind Matthias Kénig, 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.

Der Aufsichtsrat besteht aus sechs Mitgliedern. Im Geschaftsjahr 1. April 2016 bis 31. Marz 2017 setzte sich der Aufsichtsrat wie folgt zusammen:
e Herr Dr. Burkhard Bastuck, Rechtsanwalt, Frankfurt am Main, Aufsichtsratsvorsitzender

e Dr. phil. Stephan Kunze, Wirtschaftshistoriker, Berlin

e  Dr. Martin Altrock, Rechtsanwalt, Berlin

e Dr. Heike Pfitzner, Personalberaterin, Hamburg

e Dr. Martin Handschuh, Unternehmensberater, Stuttgart

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

Konzernverhaltnisse

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. Mdrz des Geschaftsjahres einen Konzernabschluss auf. Die Offenlequng erfolgt im
elektronischen Bundesanzeiger. Bezuglich der Angaben gemal § 285 Nr. 11 HGB verweisen wir auf die Anlage 2 zum Anhang.

Abschlusspruferhonorar

Das vom Abschlussprifer fur das Geschaftsjahr 2016/2017 berechnete Honorar ist im Konzernanhang der Muttergesellschaft UCKERWERK Energietechnik GmbH
angegeben.

Ergebnisverwendungsvorschlag

Der Vorstand schlagt vor, den Jahresiberschuss der ENERTRAG AG fur das Geschaftsjahr 2016/2017 in Hoéhe von TEUR 19.399,3 (Vorjahr: TEUR 19.630,1) auf
neue Rechnung vorzutragen.

Angaben zu Mitarbeiterzahlen

Im Geschaftsjahr 2016/2017 waren durchschnittlich 212 Mitarbeiter beschaftigt. Diese lassen sich wie folgt aufteilen:

Anstellung in Vollzeit 190
Anstellung in Teil-/Elternzeit 20
Werkstudenten 2

Vergitung der Mitglieder des Vorstands sowie des Aufsichtsrates

Den Mitgliedern des Aufsichtsrates wurden fur ihre Tatigkeit im Geschaftsjahr 2016/2017 Gesamtbeztge in Hohe von TEUR 163,1 (Vorjahr TEUR 150,0) gewahrt.
Hinsichtlich der Vorstandsvergutung nimmt die Gesellschaft die Schutzklausel von § 286 Abs. 4 HGB in Anspruch. Sonstige Beziige, Leistungen oder Kredite im
Sinne des § 285 Nr. 9 HGB wurden nicht gewahrt.
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Sonstige finanzielle Verpflichtungen

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

Gesamt davon gqu. verbundenen
Unternehmen
TEUR TEUR
Factoring 205.583,2 205.583,2
Leasing 31.108,8 30.874,1
Bestellobligo 83.457,5 0,0
Sonstiges 494,5 90,3
Summe 320.644,0 236.547,6

Dariber hinaus hat die ENERTRAG AG Ausschittungsgarantien bis zu einem vertraglichen Hochstbetrag von TEUR 3.821,6 Gbernommen. Diese Garantien wurden
bis 31.03.2017 in Hohe von TEUR 996,1 bereits beansprucht. Zum Bilanzstichtag ist davon auszugehen, dass die Restbetrdge in Hohe von TEUR 2.825,5 tber
die Laufzeit der Garantievertrage in Anspruch genommen werden.

Des Weiteren hat die ENERTRAG AG einen Optionsvertrag tber 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 hat Birgschaften fur Ruckbaukosten diverser Beteiligungsgesellschaften in Hohe von TEUR 5.116,7 (davon TEUR 4.367,6 fur verbundene
Beteiligungsgesellschaften) abernommen.

Zur Besicherung von Darlehen an verbundene Betreibergesellschaften verpfandet die ENERTRAG AG Kommanditanteile in Hohe von TEUR 11.338,0 an die
projektfinanzierenden Banken.

Fur ein weiteres, von einem verbundenen Unternehmen aufgenommenes KfW-Darlehen besteht gesamtschuldnerische Haftung der ENERTRAG AG in Héhe von
TEUR 1.478,0. Hiervon waren zum Bilanzstichtag TEUR 462,9 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 1.200,0 beziffert. DarGber hinaus haftet die ENERTRAG AG gegentber einer verbundenen
Betreibergesellschaft fur Ertragsausfallerstattungen. Das maximale Haftungsrisiko wird mit TEUR 510 eingeschatzt.

Fur Darlehensforderungen eines verbundenen Tochterunternehmens gegentber 13 Betreibergesellschaften, ist die ENERTRAG AG als Sicherungsgeber einge-
tragen. Per 31.03.2017 bestehen diesbeztglich Eventualverbindlichkeiten mit einem Hochstbetrag von TEUR 14.812,6.

Zur Besicherung eines Darlehens eines Anlagenherstellers an eine verbundene polnische Projektgesellschaft haftet die ENERTRAG AG ebenfalls als Sicherungs-
geber. Per Bilanzstichtag ist ein Betrag in Hoéhe von TEUR 507,2 ausstehend.

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

Nachtragsbericht

Es sind keine Ereignisse eingetroffen, die einen erheblichen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der ENERTRAG Aktiengesellschaft und somit
eine Veranderung der Beurteilung der Lage des Unternehmens notwendig machen wirden.

Dauerthal, den 12. Juni 2017

Der Vorstand

gezeichnet gezeichnet gezeichnet
Jorg Miller Matthias Konig Dr. Gunar Hering
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Aufstellung des Anteilsbesitzes zum 31.03.2017 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-

(%) wahrung) wéhrung)

Windpark- bzw. Biogasanlagenbetreibergesellschaften
ENERTRAG Aisne 11 SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -459,9 -438,2 31.03.2016
ENERTRAG Amiénois SCS, Cergy EUR 100,0 -780,6 -671,6 31.03.2016 )
ENERTRAG Beauce | SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -4.750,4 7421 31.03.2016 )
ENERTRAG Beauce Il SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -3.156,9 2489 31.03.2016 )
ENERTRAG Beauce V SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -1,9 -1,1 31.03.2016
ENERTRAG Bioenergie Wittenhof GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 1.625,4 121,7 31.03.2016
ENERTRAG Bourgogne | SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -6,9 -1,5 31.03.2016
ENERTRAG Bourgogne II SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -1,9 -11 31.03.2016
ENERTRAG Lacaune SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -12,1 -1,5 31.03.2016
ENERTRAG Picardy Verte Ill SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -1.913,8 -588,6 31.03.2016 )
ENERTRAG Aisne VII SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -7,7 -2,1 31.03.2016
ENERTRAG Aisne V SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -6,9 -1,6 31.03.2016
ENERTRAG Aisne IX SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -2471 -425,0 31.03.2016 )
ENERTRAG Santerre I SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -11,0 -1,6 31.03.2016
ENERTRAG Ternois Il SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -2.810,1 -173,2 31.03.2016 )
ENERTRAG Ternois V SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 124,4 -89,2 31.03.2016
ENERTRAG Ternois VI SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -666,1 -1.306,7 31.03.2016 )
ENERTRAG Plateau Picard IV SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -6,8 -1,5 31.03.2016
ENERTRAG Amienois Il SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -11,0 -1,3 31.03.2016
ENERTRAG Santerre Il SCS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -0,8 -0,9 31.03.2016
ENERTRAG Windfeld Hoher Flaming V GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 -392,8 -382,8 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Kleisthohe 11l GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 -297,9 -10,8 31.03.2016 )
ENERTRAG Windfeld Nadrensee/Pomellen GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 1.701,0 183,6 31.03.2016
ENERTRAG Windfeld Schonfeld X GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 3.846,2 282,7 31.03.2016
ENERTRAG Windfeld Schonfeld XI GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 3.893,1 300,6 31.03.2016
ENERTRAG Windfeld Schonfeld XII GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 2.725,8 244,2 31.03.2016
ENERTRAG Windfeld Elzer Berg GmbH & Co. KG EUR 100,0 4.152,5 103,4 31.12.2016
ENERTRAG Windfeld Schonfeld XIll GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 0,5 -0,7 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Sonnenberg Ill GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 977,6 -257,1 31.03.2016
ENERTRAG Windfeld Spitzer Berg GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 -1.275,8 450,6 31.03.2016
ENERTRAG Windfeld Schenkenberg 0 GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 867,3 26,2 31.03.2016 |
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 100,0 596,9 6,0 31.03.2016
ENERTRAG Windfeld Uckermark IX GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 928,6 73,3 31.03.2016 )
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 -651,2 -488,7 31.03.2016 )
ENERTRAG Mecklenburgische Schweiz Il GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 96,8 -0,1 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor T4 GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 0,5 -0,4 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Westerwald | GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 0,8 -0,1 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Drense Il GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 0,6 -0,1 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Uckermark VIl GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 1,0 -1,5 31.12.2016
ENERTRAG Windfeld Freiheit Ill Roitzsch GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 99,4 -161,5 510,0 31.12.2015 )
ENERTRAG Windfeld Sonnenberg GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 99,4 6.248,1 3.207,3 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Bobbau Il GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 99,4 -1.681,1 182,3 31.12.2015 )
North Pickenham Windfarm LLP, Suffolk/GroRbritannien GBP 90,0 2.4449 1.194,2 31.03.2016
Wwindfeld Butow/Zepkow GmbH & Co.1. Betreiber KG, Butow EUR 75,6 416,9 605,3 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Nadrensee GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 74,7 -278,4 2.208,8 31.12.2015 B
ENERTRAG Windfeld Quenstedt GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 71,2 577,8 892,6 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Neuenfeld W7 GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 70,9 825,1 50,6 31.03.2016
O MGG T O GBI OOy
ENERTRAG Windfeld Uckermark GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 59,7 828,5 1.045,9 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Klostermoor GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 53,9 345,2 1.112,3 31.12.2015
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ENERTRAG Bioenergie Kleisthohe GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 50,0 273 193,8 31.03.2016

ENERTRAG Bioenergie Wanzleben GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 50,0 390,1 -87,9 31.12.2015
ENERTRAG SWG Windfeld Nechlin Il GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 50,0 1.818,1 56,7 31.12.2015
ENERTRAG SWG Windfeld Uckermark GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 50,0 2.188,6 73,7 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Uckermark BO GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 50,0 1.959,6 174,9 31.03.2016
ENERTRAG Windfeld Postlow GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 46,0 336,4 462,8 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Wolfsmoor GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 45,1 -30.223,0 1.683,9 31.12.2015 )
ENERTRAG Windfeld Bobbau GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 45,0 1.035,6 467,2 31.12.2015
Windfeld Butow/Zepkow GmbH & Co. Zepkow KG, Butow EUR 42,8 422,2 84,9 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Nechlin GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 36,9 2.230,8 1.7791 31.12.2015
Ternois Est SAS, Cergy/Frankreich EUR 30,0 -766,2 -11,0 30.09.2016 )
Ternois Sud SAS, Cergy/Frankreich EUR 30,0 -2.188,5 -376,6 30.09.2016 )
Campremy | SAS, Cergy/Frankreich EUR 30,0 605,3 -247,5 30.09.2016
SECE Caix SAS, Cergy/Frankreich EUR 30,0 1.241,7 -627,2 30.09.2016
ENERTRAG Windfeld Uckermark Ill GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 29,9 2.533,5 123,3 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Uckermark IV GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 29,9 2.633,6 1721 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Uckermark V GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 29,9 2.440,1 153,4 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Uckermark VI GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 29,9 2.758,0 141,5 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Uckermark VIl GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 29,9 2.684,8 146,5 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Neuenfeld W2 GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 25,2 367,3 220,3 31.12.2015
ENERTRAG Windfeld Friedland B1 GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 251 799,9 152,8 31.12.2015
Centrale ENERTRAG Code d Albatre SAS, Cergy (Frankreich) EUR 20,0 -857,0 -66,4 31.03.2016
Komplementar- und Dachgesellschaften

ENERTRAG Windfeld Verwaltungsgesellschaft mbH, Dauerthal EUR 100,0 219,0 23,3 31.03.2016
ENERTRAG Gestion Picardie Verte Il SAS , Cergy/Frankreich EUR 100,0 4993 9,8 31.03.2016
ENERTRAG Gestion Beauce | SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 657,5 28,3 31.03.2016
ENERTRAG Gestion Beauce Il SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 -1.351,6 -86,5 31.03.2016
ENERTRAG Gestion Santerre | SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 1.632,3 167,5 31.03.2016
ENERTRAG Energie SAS, Cergy/Frankreich EUR 100,0 1.586,1 1.391,7 31.03.2016
E:EZIRAG Wwindfeld Sonnenberg Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG, Dau- EUR 100,0 1305,2 13071 31122015
ENERTRAG Windfeld Sonnenberg Il GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 99,4 14.966,2 7.8 31.12.2015
ENERTRAG Windwerk Il GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 29,9 13.354,3 307,6 31.12.2015
Konzernfunktionen

ENERTRAG Energiedienst GmbH, Dauerthal EUR 100,0 6.989,6 2.063,8 31.03.2016
ENERTRAG Service GmbH, Dauerthal EUR 100,0 -584,9 -1.737,4 31.03.2016
ENERTRAG Energiezins GmbH, Dauerthal EUR 100,0 5.085,1 -196,7 31.03.2016
ENERTRAG Landgesellschaft mbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 3.128,6 69,4 31.12.2015
ENERTRAG Energieinvest GmbH, Dauerthal EUR 100,0 806,1 30,4 31.03.2016
ENERTRAG Agrar GmbH, Dauerthal EUR 100,0 115,7 53,0 31.03.2015
ENERTRAG Netzinfrastruktur GmbH, Dauerthal EUR 100,0 -203,2 277,4 31.03.2016
ENERTRAG UK Ltd, Dunfermline/GroRbritannien GBP 100,0 -3.430,2 -396,2 31.03.2016
Diss Investments Ltd., Suffolk/GroRRbritannien GBP 100,0 -4.183,2 -270,8 31.03.2016
ENERTRAG Windfeld Kleisthohe Spitzer Berg GmbH & Co. KG, Dauerthal EUR 100,0 4.247,4 11,0 31.03.2015
ENERTRAG Treuhand Vermogensverwaltung GmbH, Dauerthal EUR 100,0 40,3 15,3 31.03.2016
ENERTRAG-Bolkowice Sp.z.0.0., Szczecin PLN 100,0 -555,5 -198,7 31.03.2016
ENERTRAG-Dunowo Sp.z.0.0., Szczecin PLN 100,0 -1.569,5 -1.438,9 31.03.2016
Wiatrowe Elektrownie Sp. z 0.0., Szczecin/Polen PLN 100,0 -170,3 -30,6 31.12.2016
Dark sky unlimited GmbH, Dauerthal EUR 100,0 -533,8 -0,7 31.12.2015
ENERTRAG Gut Dauerthal GbR, Dauerthal EUR 97,3 2.319,3 37,9 31.03.2016
ENERTRAG Polska Sp. 7 0.0., Szczecin/Polen PLN 80,0 -380,0 -238,0 31.03.2016
ENERTRAG Windstrom GmbH, Dauerthal EUR 72,5 4.067,6 883,0 31.03.2016
ENERTRAG SWG Windfeld Verwaltungsgesellschaft mbH, Dauerthal EUR 50,0 49,5 15,7 31.12.2015

*) Diese Gesellschaften weisen ein negatives Eigenkapital auf, welches im Wesentlichen durch die gewiinschte Inanspruchnahme steuerlicher Abschrei-
bungsmaglichkeiten entstanden ist.

**) Rumpfgeschaftsjahr vom 01.01.16 bis 31.03.16

Dariber 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 ansdssigen Unternehmen Schenkenberg angegeben.
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634 Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang - unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht
der ENERTRAG AG, Dauerthal (Gemeinde Schenkenberg), fur das Geschaftsjahr vom 1. April 2016 bis zum 31. Marz 2017 geproft.

Die Buchfuhrung und die Aufstellung des Jahresabschlusses und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den erganzenden Best-
immungen der Satzung liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durch-
gefuhrten Prifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfihrung und tber den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriffung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze
ordnungsmafsiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufthren, dass Unrichtigkeiten und Verstoi3e, die sich auf
die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmalSiger Buchfthrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes
der Vermaogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlequng der Prifungshandlungen
werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Gber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen Uber mégliche
Fehler bertcksichtigt. Im Rahmen der Prufung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fur die
Angaben in Buchfthrung, Jahresabschluss und Lagebericht Uberwiegend 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 Jah-
resabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Priiffung eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefthrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priffung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergan-
zenden Bestimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermagens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den gesetz-
lichen Vorschriften, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Minchen, 12 Juni 2017

MAZARS GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gezeichnet gezeichnet
Bahr Schafer
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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6.3.5 Kapitalflussrechnung zum 31. Mérz 2017

317. Marz 2017 31. Marz 2016

TEUR TEUR TEUR TEUR
Periodenergebnis 19.399 19.630
Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermogens 4.732 2.470
Zunahme/Abnahme der Rickstellungen -3.270 1.249
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage 335 2.401
Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermogens -2.834 3.902
Zunahme/Abnahme der Vorrate, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen so-
wie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder der Finanzierungstatigkeit zuzuord- -10.001 5.018
nen sind
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie an-
derer Passiva, die nicht der Investitions- oder der Finanzierungstatigkeit zuzuordnen 6.965 10.720
sind
Zinsaufwendungen/Zinsertrage -196 495
Sonstige Beteiligungsertrage -671 -997
Ertragsteueraufwand/-ertrag 7.351 8.188
Ertragsteuerzahlungen -7.840 -4.076
Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit 13.971 49.001
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Sachanlagevermogens 32 20
Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermogen -1.088 -194
Auszahlungen fur Investitionen in das immaterielle Anlagevermogen -583 -27
Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Finanzanlagevermogens 14.181 22.525
Auszahlungen fur Investitionen in das Finanzanlagevermogen -21.444 -39.823
Erhaltene Zinsen 2.122 2.598
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -6.779 -14.901
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von (Finanz-) Krediten 17.691 6.486
Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-) Krediten -16.210 -19.197
Veranderungen der Finanzschulden aus cash pooling -5.403 3
Gezahlte Zinsen und Dividenden -3.888 -4.183
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -7.810 -16.891
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds -619 17.209
Finanzmittelbestand am Anfang des Berichtszeitraums 28.431 11.222
Finanzmittelbestand am Ende des Berichtszeitraumes 27.813 28.431
Zusammensetzung des Finanzmittelbestands:
Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 27.813 28.431

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

Auf den Finanzmittelbestand bestehen Verfugungsbeschrankungen in Hohe von TEUR 1.292,2 (Vorjahr: TEUR 2.043,0) im Wesentlichen fur Ruckbauburgschaften
sowie als Sicherheiten fur Factoringerlése diverser Windparkbetreibergesellschaften.

Die Position 'Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder der Finanzie-
rungstatigkeit zuzuordnen sind' wurde bereinigt um gezahlte Zinsen und Veranderungen aus Cash-Pooling.

Die Beteiligungsertrage in Hohe von TEUR 7.439,3 betreffen mit einem Betrag von TEUR 6.768,6 Projektverkaufe, welcher daher unter Cash-Flow aus operativer
Tatigkeit ausgewiesen wurde. Der verbleibende Betrag von TEUR 670,7 betrifft im Wesentlichen Gewinnanteile aus Mitunternehmerschaften.
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Bescheinigung

An die ENERTRAG Aktiengesellschaft, Dauerthal (Gemeinde Schenkenberg):

Wir haben die von der ENERTRAG Aktiengesellschaft, Dauerthal (Gemeinde Schenkenberg) aus dem Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr 2016/17 fur den
Zeitraum vom 1. April 2016 bis zum 31. Marz 2017 sowie aus der zugrunde liegenden Buchfiihrung abgeleitete Kapitalflussrechnung fir dieses Geschaftsjahr
geprift. Die Kapitalflussrechnung erganzt den auf Grundlage der deutschen handelsrechtlichen Vorschriften aufgestellten Jahresabschluss der Gesellschaft for
dieses Geschaftsjahr.

Die Aufstellung der Kapitalflussrechnung nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesell-
schaft. Unsere Aufgabe ist es, auf Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung ein Urteil dariber abzugeben, ob die Kapitalflussrechnung ordnungsgemals
aus dem Jahresabschluss fiir das Geschaftsjahr 2016/17 fur den Zeitraum vom 1. April 2016 bis zum 31. Marz 2017 sowie aus der zugrunde liegenden Buch-
fuhrung nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften abgeleitet wurde. Nicht Gegenstand dieses Auftrages ist die Prifung des zugrunde liegenden
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 durch-
gefuhrt, dass wesentliche Fehler bei der Ableitung der Kapitalflussrechnung aus dem Jahresabschluss sowie der zugrunde liegenden Buchfuhrung mit hinrei-
chender Sicherheit erkannt werden.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse wurde die Kapitalflussrechnung fur das Geschaftsjahr 2016/17 ordnungsge-
mafs aus dem Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr 2016/17 sowie aus der zugrunde liegenden Buchfthrung nach den deutschen handelsrechtlichen Vor-
schriften abgeleitet.

Minchen, den 14. Juli 2017

MAZARS GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

gezeichnet gezeichnet
Schafer Bahr
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprifer

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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7. Glossar

Begriff

act/act

Aktiengesellschaft (AG)

Anleihe

Beteiligung
Betreibergesellschaft

BGB

Clearstream Banking AG

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 (kalendermdRige) Tage zugrunde gelegt, so
dass die Tage eines Jahres 365 bzw. 366 (Schaltjahr) betragen.

Kapitalgesellschaft mit eigener Rechtspersonlichkeit, fir deren Verbindlichkeiten nur das Gesellschaftsvermégen
haftet. Zur Grindung ist ein Grundkapital in Héhe 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 Riickzahlung.
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 Borse 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 Bérse AG im Jahr 1997 Deutsche Kassenver-
ein AG hie3. Clearstream obliegt die zentrale Verwaltung und Verwahrung von Wertpapiergeschaften bzw. Ef-
fekten in Deutschland. Zu ihren wichtigsten Aufgaben zahlt die Durchfuhrung des Wertpapiergiroverkehrs, die
Wertpapierleihe und insbesondere die Abwicklung der an der Bérse getdtigten Geschafte. Dazu gehoren auch
der Einzug und die Verteilung von Ertragen der verwahrten Wertpapiere.

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, Schuldverschreibungen usw.) auf einem Kapitalmarkt
durch einen offentlichen Verkauf wird als Emission bezeichnet. Sie kann durch die Vermittlung einer Bank (Emis-
sionsbank) oder auch als Eigenemission durchgefihrt werden. Die Emission dient der Beschaffung von Kapital
fur das emittierende Unternehmen.

Der Emissionserlos ist das Kapital, das der Emittentin im Rahmen der Platzierung der prospektgegenstandlichen
Schuldverschreibung zuflieft.

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

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

Geschaftsjahr

Gesellschaft mit beschrankter Haftung
(GmbH)

Girosammelverwahrung

Globalschuldverschreibung

Globalurkunde

Grundkapital

Gruppe

Handelsregister

Hauptversammlung

HGB

Inhaberschuldverschreibung

Inhaber-Teilschuldverschreibung

Projekte, die auf Erzeugung nachhaltig zur Verfigung 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 iberschreiten.

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

Preiswerte, einfache und sichere Art, Wertpapiere aufzubewahren. Kauf und Verkauf finden nur buchmaRig statt,
ohne dass die Wertpapiere tatsachlich ausgehandigt werden. Vorteil fiir den Anleger ist neben dem Schutz vor
Diebstahl, dass die Einlésung der Dividenden- oder Zinsscheine sowie der Erneuerungsscheine von der Wertpa-
piersammelbank Gbernommen wird. Im Gegensatz zur Sonderverwahrung (Streifbanddepot) hat der Kunde bei
der Sammelverwahrung kein Eigentumsrecht an den von ihm abgelieferten Papieren. Er wird vielmehr zum
Miteigentumer 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 ausgedricktes satzungsmaRiges Mindestkapital einer Aktiengesellschaft. Die Einlagen auf
das Grundkapital durfen von der Aktiengesellschaft weder verzinst noch an die Aktionare zurickgezahlt werden.
Es muss mindestens 50.000 € betragen.

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

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

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

Handelsgesetzbuch

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

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

Investition

ISIN

Jahresabschluss

Kapitalflussrechnung

Kapitalgesellschaft

Konzern

kw

kwh

Laufzeit

Mw

MWh

Nennbetrag

Nettoemissionserlos

Primdrenergiemix

Primérenergieverbrauch

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

Allgemein gefasster Begriff fur z. B. alle méglichen 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 Identi-
fikationsnummer aller Wertpapiere. Sie besteht aus einem Landercode, fir Deutschland DE, und einer 10-stelli-
gen Ziffer. Die bisher verwendete WKN bleibt vorerst weiter parallel dazu bestehen.

Erist fur das vergangene Geschaftsjahr eines Kaufmanns innerhalb der einem ordnungsgemafen Geschaftsgang
entsprechenden Zeit aufzustellen. Bestandteile sind die Bilanz sowie die Gewinn- und Verlustrechnung. Kapital-
gesellschaften mussen zusatzlich den Jahresabschluss durch Anhang und Lagebericht erganzen. Einzelheiten sind
im Handelsgesetzbuch (HGB) geregelt. Die periodische Erstellung des Jahresabschlusses ist fir alle Kaufleute
handelsrechtlich vorgeschrieben.

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

Ein Unternehmen, bei dem die Haftung auf die Einlagen der Vollgesellschafter bzw. der Aktionare beschrankt ist.
Zu den Kapitalgesellschaften gehoren insbesondere die Aktiengesellschaft und die Gesellschaft mit beschrankter
Haftung.

siehe ,Gruppe”

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

Abkurzung fur Kilowattstunde. Kilowattstunde ist die Einheit der elektrischen Arbeit und ist die gebrauchliche
Mafeinheit, in der Strom abgerechnet wird.

Die Laufzeit einer Schuldverschreibung bezeichnet den Zeitraum zwischen deren Ausgabe und deren in den
Anleihebedingungen vereinbarten Beendigungszeitpunkt.

Abkurzung fur Megawatt. Megawatt ist die Einheit der elektrischen Leistung.

Abkirzung fur Megawattstunde. Eine Megawattstunde entspricht 1.000 Kilowattstunden.

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

Der Nettoemissionserlos ist der Emissionserlos abzgl. emissionstypischer Neben- und Primarkosten. Emissions-
typische Nebenkosten umfassen beispielsweise den Druck des Prospektes. Emissionstypische Primarkosten be-
stehen hauptsachlich aus Vertriebskosten. Der Nettoemissionserlos ist folglich der Betrag, der der Emittentin fur
Investitionen zur Verfigung steht.

Der Primarenergiemix ist die Zusammensetzung der Energietrdger beztglich des Primarenergieverbrauchs. Ener-
gietrager sind beispielsweise Erdol, Kohle, Uran oder Windenergie.

Der Primarenergieverbrauch ist die gesamte zugefihrte Menge an Primdrenergie in einer geografischen Region.
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Satzung (Gesellschaftsvertrag)

Schuldverschreibung

Stromgestehungskosten

Teilschuldverschreibung
T€ bzw. TEUR
TWh

Verbriefung

Wertpapierkennnummer (WKN)

Windenergieprojekt
Zeichnung

Zeichnungsfrist

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 gegeniaber dem Glaubiger zur Zahlung der Schuld und ggf. eines Zinses. Die einzelnen Stiicke werden
als Teilschuldverschreibungen bezeichnet. Die Ausgabe der Schuldverschreibungen kann bspw. entweder als
Inhaber- oder als Orderschuldverschreibungen erfolgen.

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

Ausstellung einer Urkunde Uber eine Forderung.

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 eines Anlegers auf Erwerb einer Kapitalanlage an deren Emittentin.

Zeitraum, in dem die Zeichnung einer Kapitalanlage zuldssig 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 Miller, sowie die weiteren Mitglieder
des Vorstands, Herrn Matthias Konig und Herrn Dr. Gunar Hering, mit Sitz in
Dauerthal Gbernimmt fiir den Inhalt dieses Wertpapierprospektes die Verant-
wortung und erklart, dass ihres Wissens die Angaben richtig und keine we-
sentlichen Umstande ausgelassen sind.

Dauerthal, den 1. April 2019

(Datum der Erstellung des Prospektes)
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