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Kennziffern des Konzerns (IFRS) 2011 2010
Umsatz in T€ 63.291 35.101
EBT (Ergebnis der gewohnlichen Geschéaftstatigkeit) in T€ 12.389 -2.541
EBIT (EBT zzgl. Zinsaufwand) in T€ 20.443 5.301
EBITDA (EBIT zzgl. Abschreibungen) in T€ 29.581 11.568
Konzernjahresergebnis in T€ 6.583 -2.910
Netto-Ergebnis nach Anteilen Dritter in T€ 6.583 -2.910
Zugange zum Sachanlagevermdgen
(inkl. zurtickgestellte kiinftige Abbruchkosten) in T€ 3.537 7.207
Gesamtabschreibungen in T€ 9.138 6.267
Cashflow in T€ 14.521 10.008
Mitarbeiter im Durchschnitt 76 70
Bilanzsumme in T€ 216.477 178.354
Sachanlagevermogen in T€ 84.770 87.979
Eigenkapital in T€ 32.226 28.252
Eigenkapitalquote in % 14,9 15,8

Fiktive Eigenkapitalquote bei Qualifizierung von Kommanditkapital als Eigenkapi-
tal, vgl. Ausfihrungen im Lagebericht zu IAS 32 16,9 18,4

Zahlen je Aktie

Anzahl der am 31.12. im Umlauf befindlichen

Stiickaktien (1€) in Stiick 14.740.360 14.777.610
Gewichtete Anzahl der im Umlauf befindlichen

Stiickaktien (1€) in Stick 14.762.788 14.777.610
Netto-Ergebnis nach Anteilen Dritter (EPS) in € 0,45 -0,20
Cashflow in € 0,98 0,68
Dividendenvorschlag in € 0,30 0,00

Hinweis zu Pro-forma-Kennzahlen (EBIT, EBITDA)
Die ErgebnisgroBen EBIT und EBITDA sowie die Kennzahlen Cashflow sind Beispiele sogenannter kontor-Gruppe nur eingeschréankt mit so oder dhnlich benannten Angaben anderer Unternehmen

Pro-forma-Kennzahlen. Pro-forma-Kennzahlen sind nicht Bestandteil der nationalen Rechnungs- vergleichbar. Die genannten Pro-forma-Kennzahlen sollten daher nicht isoliert als Alternative zum
legungsvorschriften des HGB oder der internationalen Rechnungslegungsvorschriften nach den Betriebsergebnis, Jahrestiberschuss, Konzerniiberschuss oder zu sonstigen im Konzernabschluss
International Financial Reporting Standards (IFRS). Da andere Unternehmen mangels Legaldefi- (IFRS) und im Jahresabschluss der Energiekontor AG (HGB) ausgewiesenen KenngréBen der Ener-

nitionen dieser Begriffe die von der Energiekontor-Gruppe dargestellten Pro-forma-Kennzahlen giekontor-Gruppe betrachtet werden.
maglicherweise nicht auf die gleiche Weise berechnen, sind die Pro-forma-Angaben der Energie-
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Jahresabschluss des Konzerns

Jahresabschluss der AG

Energiekontor verfolgt kontinuierlich seit Gber 20 Jahren den
Ausbau der erneuerbaren Energien

1. Das Marktumfeld - die Entwicklung

der Windkraft

Die erneuerbaren Energien haben weltweit in den vergan-
genen 20 Jahren eine rasante Entwicklung absolviert. Sie
startete in Ddnemark mit dem Ausbau der modernen Wind-
kraft. Deutschland folgte im Jahr 1990 mit dem Beschluss
des Stromeinspeisegesetzes, dem Vorldufer des heutigen
Erneuerbare-Energien-Gesetzes (EEG). Inzwischen nutzen
auch groBe Nationen wie die USA, China oder Indien die
gewaltigen Potenziale der erneuerbaren Energien fur sich.
Mit einer installierten Gesamtleistung von nahezu 240.000
Megawatt (MW) Iasst sich rechnerisch der jahrliche Strom-
verbrauch von nahezu 200 Mio. Haushalten decken.

Die Vorteile der erneuerbaren Energien liegen auf der Hand:
Zum einen werden Ressourcen wie Gas, Ol, Uran und Kohle
geschont, zum anderen entlastet jede Kilowattstunde rege-
nerativ erzeugten Stroms Mensch und Umwelt.

Potenzial des Marktes
Das Potenzial des Marktes ist bei Weitem noch nicht ausge-
schopft. Aktuell liegt der Anteil der erneuerbaren Energien
an der Stromversorgung in Deutschland bei 19,9 Prozent,
wobei die Windenergie mit 7,6 Prozent' den gréBten An-
teil beitragt. Die Bundesregierung hat sich zum Ziel gesetzt,
den Anteil der erneuerbaren Energien bis zum Jahr 2020 auf
35 Prozent zu erhéhen.? Das Global Wind Energy Council

1 BWE: 16.12.2011 Auf gutem Weg in Richtung Energiewende

(GWEC) sieht auch darum weiterhin einen Anstieg der welt-
weit installierten Windenergiekapazitdt bis zum Jahr 2015
voraus, wobei das voraussichtliche Wachstum in Europa
weniger stark als in der Vergangenheit ausfiele. Was die
insgesamt installierte Windenergieleistung angeht, wird
erwartet, dass Asien in absehbarer Zeit Europa als Spitzen-
reiter ablésen wird.

2 Eckpunktepapier der Bundesregierung zur Energiewende, 6.6.2011



Entwicklung der erneuerbaren
Energien in Deutschland im
Jahr 2011. Stand: Marz 2012

Realisierte Windparks durch die
Energiekontor-Gruppe
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2. Die Strategie

Gestartet ist Energiekontor im Jahr 1990 mit der Planung
der ersten Windparks im Raum Bremerhaven. Dabei deckt
das Unternehmen die gesamte Wertschopfungskette von
der Akquisition bis zur Betriebsfiihrung ab. Ziel ist es, die
Windparks schllsselfertig zu errichten und dann entweder
an Investoren zu verauBern oder im Eigenbestand des Un-
ternehmens zu betreiben.

Seit dem Jahr 1990 hat das Unternehmen 445 Windkraft-
anlagen mit mehr als 520 MW Leistung in 79 Windparks
in Deutschland, Portugal und GroBbritannien errichtet. Im
Konzern werden davon im Méarz 2012 knapp 125 MW ge-
halten und betrieben. Diese stellen eine zentrale Basis zur
Verstetigung des Cashflows im Konzern dar.

(]
Moel Maelogen

Inzwischen beschaftigt das Unternehmen rund 100 Mitar-
beiter in Deutschland, GroBbritannien und Portugal. Wich-
tiges Kriterium im Rahmen der Planung ist die regionale
Verankerung der Projekte.

® Forest Moor

©Trandeiras
Mafomedes
e %Pergdo Ruivo

la Real
Montemur Mar ¥
0..Sobrado

Energiekontor bietet den Gemeinden vor Ort ein hohes Maf
an Kompetenz und langjahriger Erfahrung. Die Griinder der
Gruppe, Guinter Lammers und Dr. Bodo Wilkens, sind heute
als Mehrheitsaktiondre und Aufsichtsrate dem Unterneh-
men immer noch verbunden und stehen damit fiir die lang-
jahrige Kontinuitat im Unternehmen. Die Vorstdnde Peter
Szabo (Vorsitz) und Thomas Walther sind beide ebenfalls
seit mehr als zehn Jahren fiir das Unternehmen tatig.

OlLissabon
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100 Prozent erneuerbare Energien

Den Ausbau und die Nutzung der erneuerbaren Energien
aus Wind- und Sonnenkraft hat sich das Unternehmen
Energiekontor zur Aufgabe gemacht. Die strategische Vi-
sion besteht darin, den Energiebedarf zu 100 Prozent aus
erneuerbaren Energien zu decken.

- Eine Vollversorgung zu 100 Prozent aus erneuer-
~ baren Energien ist méglich

Energie-
effiziente
MaBnahmen
senken den
Energie-
KWh verbrauch.

Fossile
Energien
260 Mio.

Erneuer-

bare
Energien Strom
75 Mio. aus Wind,
Sonne etc.
Diese Angaben beziehen sich auf eine Stadt mit

10.000 Einwohnern (Gewerbe t {aushalte).

ek

Das hier dargestellte Modell bedeutet z. B. bezogen auf
eine Stadt mit 10.000 Einwohnern, dass der Gesamtener-
gieverbrauch (Strom, Warme, Verkehr) durch MaBnahmen
der Energieeffizienz - wie z. B. Warmepumpen und Elekt-
rofahrzeuge - um 70 Prozent auf rund 75 Mio. Kilowatt-
stunden (kWh) p.a. gesenkt werden kann. Dieser deutlich
reduzierte Energiebedarf kann dann durch erneuerbare

Energiekontor als Partner fiir die Kommunen

Energiekontor

Energien vollstdndig gedeckt werden. Es wiirden z. B. 16
Windkraftanlagen (WKA) oder 12 WKA und 20 MW solare
Energien ausreichen, um den Energiebedarf dieser Stadt auf
100 Prozent erneuerbare Energien umzustellen. Unabding-
bar bleibt fiir die Umsetzung dieses Konzeptes die Speiche-
rung der Energie oder der regionale Ausgleich, um auch in
Schwachwindzeiten die Energieversorgung sicherzustellen.

Hierzu leistet das Unternehmen seinen Beitrag und hat
dementsprechend in den wesentlichen erneuerbaren Erzeu-
gungstechnologien Onshore-Wind, Offshore-Wind und
Solar firmeneigene Kompetenzen etabliert.

Partner fiir die Kommunen

Ein wesentliches Element der strategischen Ausrichtung
von Energiekontor ist die enge Kooperation und Zusam-
menarbeit auf kommunaler Ebene mit Gemeinden und
Grundstiickseigentlimern. Das Unternenmen wird hier als
kompetenter Partner wahrgenommen, der durch seine
mehr als 20-jahrige Erfahrung die wirtschaftlichen Poten-
ziale und Synergien bestmdglich nutzen kann. Auf dieser
Basis steigert Energiekontor durch die Zusammenarbeit mit
den Kommunen, Anwohnern und Grundstiickseigentiimern
die lokale und regionale Wertschépfung und erhdht die Ak-
zeptanz fur den Ausbau der Erneuerbaren. Vor allem durch
die intensive Zusammenarbeit mit Banken, dem Handwerk
vor Ort etc. entsteht die Wertschdpfung auch auf regiona-
ler Ebene.

Regionale Verbundenheit starken

Energiekontor ist bestrebt, sich auf bestimmte Regionen zu
konzentrieren, um damit eine bestmdgliche regionale Ver-
ankerung zu erreichen. Das Unternehmen unterhalt daher
in seinen Schwerpunktregionen entsprechende Nieder-
lassungen. Neben dem Hauptsitz der Energiekontor AG in
Bremen gibt es weitere Niederlassungen in Bremerhaven,
Aachen, Bernau, Leeds und Lissabon.

Kooperation

N

Anwohner

Kommune

y/

Energie-
Stadtwerke

genossen-
schaft




Aachen :

L

Lissabon

Durch diese regionale Aufstellung des Unternehmens kann
auf die jeweiligen Bedlrfnisse von Kommunen, Anwoh-
nern und Grundstlickseigentiimern in besonderer Weise
eingegangen werden. Weiterhin soll z. B. den Gemeinden
verstarkt eine Wertschépfung in den Projekten ermdglicht
werden. In diesem Sinne befinden sich erste Vorhaben in
der Umsetzung.

Wachstum auf solidem Fundament -
Ausbau der erneuerbaren Stromerzeugung
Die Projektentwicklung ist vielfdltigen Verzogerungsrisiken
ausgesetzt, die sie hochvolatil machen. Regulierungsbedin-
gungen kdnnen sich verschlechtern oder verbessern, groe
Projekte leicht um ein bis zwei Jahre verschieben. Hiermit
geht eine hohe Variabilitdt des Cashflows einher. Gleich-
zeitig ist eine konstante Weiterentwicklung der Projekte
notwendig, um sie zur Genehmigung und Errichtung zu
bringen. Dies erfordert einen gleichméaBigen Personalstand
und ein konstantes Niveau an Vorlaufkosten. Energiekontor
hat hieraus die Konsequenzen gezogen,
® die Liquiditdts-Reserven auf einem ausreichenden
Niveau zu halten und
® regelmaBige Einnahmen aus Stromerzeugung und
Betriebsentwicklung zu generieren und auszubauen.

Das Wachstumstempo von Energiekontor wird hierbei ganz
entscheidend davon bestimmt, wie es gelingt, die laufen-
den Einnahmen aus Betriebsflihrung, regenerativer Strom-
erzeugung und Innovationsprojekten zu steigern.

3. Die Unternehmensbereiche
Energiekontor hat die vier folgenden Haupt-Wertschop-
fungsbereiche etabliert:

A. Projektierung und Verkauf Onshore (Wind, Solar)
B. Projektierung und Verkauf Offshore (Wind)

C. Stromerzeugung in konzerneigenen Windparks
D. Betriebsentwicklung, Innovation und Sonstiges

Wertschopfung im Unternehmen

Betriebs-
entwicklung
und Inno-

vation

Projektie- Strom-

erzeugung

rung und
Verkauf

VvV

vor I nach

Inbetrieonahme

A. Projektierung und Verkauf

Onshore (Wind, Solar)
Mit der Energiewende ist in Deutschland das Interesse der
Kommunen am Ausbau der Windkraft deutlich gestiegen.
Durch die hohe und nachhaltige Akquisitionstatigkeit der
Energiekontor-Gruppe in den Schwerpunktregionen konnte
das Unternehmen vielversprechende Projektplanungen fiir
die Projektrealisierung in den ndchsten Jahren aufbauen.
Energiekontor konzentriert sich dabei auf die Schwerpunkt-
regionen. Hier baut das Unternehmen sein Angebot gegen-
uber den Kommunen standig aus.

In GroBbritannien hat Energiekontor durch seine hohe Ak-
quisitionstatigkeit eine attraktive Planungsprojektpipeline
erarbeitet. Aufgrund der hohen Windgeschwindigkeiten
haben die Projekte eine gute Wirtschaftlichkeit. Der hohe-
ren Wirtschaftlichkeit stehen jedoch deutlich gréBere Risi-
ken in der Projektentwicklung gegendiber.

Energiekontor verfligt hier tber die zwei groBen Projekte
Hyndburn und Withernwick, die beide genehmigt sind. Fir
Hyndburn (24,6 MW) hat der Baubeginn stattgefunden, fiir
den Windpark Withernwick (18,5 MW) soll im April 2012 die
Kreditvalutierung der Projektfinanzierung erreicht werden.
Fir beide Projekte konnte ein privater Stromliefervertrag
tber 15 Jahre mit einem weltweit tdtigen industriellen End-
abnehmer abgeschlossen werden. Dieses zeigt die Fahigkeit
von Energiekontor als Vorreiter auch ein anderes Marktum-
feld zu erschlieBen.
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Bau des Windpark Hyndourn in GroBbritannien (24,6 MW)

Portugal verfligt aufgrund seiner ehrgeizigen Ziele und der
sehr guten Windpotenziale tber eine Vielzahl von windrei-
chen Standorten. Aktuell hat sich die Projektrealisierung vor
dem Hintergrund der Finanzkrise in Portugal verlangsamt.
Allerdings ist mittelfristig davon auszugehen, dass die Pro-
jektumsetzung bei Erholung der Markte wieder an Fahrt
aufnehmen wird. Die Geschaftsfiihrung der Energiekontor-
Gruppe wird die Aktivitdten im portugiesischen Markt bei-
behalten und wird versuchen, innovative Lésungskonzepte
in der schwierigen Finanzierungssituation zu entwickeln.

Insgesamt bearbeiten die Mitarbeiter der Energiekontor-
Gruppe in Deutschland, GroBbritannien und Portugal neue
Standorte mit einem potenziellen Investitionsvolumen von
rund Mrd. € 1,6. Diese Planungen sollen in den ndchsten
Jahren sukzessive realisiert werden.

Der Solarbereich bei Energiekontor befindet sich zurzeit
noch im Aufbau. Es sind in den beiden vergangenen Jahren
ein Dachprojekt realisiert, einige mittlere Freiflachenprojek-
te in Deutschland akquiriert und die entsprechenden Ge-
nehmigungsverfahren begonnen worden. In Deutschland
verfugt Energiekontor Uber eine Projektpipeline mit einem
Investitionsvolumen von ca. Mio. € 50.

Weiterhin sind in Portugal gréBere Flachen Solarprojekte
akquiriert worden. Die Realisierung dieser Projekte war bis-
lang aber wegen der noch fehlenden Netzanschlussmog-
lichkeiten nicht moglich.

Die Solar-Projektentwicklung ist fiir Energiekontor ein
entscheidender Baustein einer 100-Prozent-Erneuerbare-
Strategie. Deshalb folgt die Projektentwicklung auch den
Schwerpunktregionen fiir Wind. Hier sollen durch entspre-
chende Angebote Synergien bei Kommunen, Grundstlcks-
eigentlimern und Genehmigungsbehdrden genutzt und so
die Entwicklung effektiver vorangetrieben werden.

Mecklenburg-Vorpommern

N 200 MW

Berlin

Niedersachsen
Brandenburg

Sachsen-Anhalt

Nordrhein-Westfalen
Thiiringen

120 MW

Rheinland-Pfalz

Baden-Wirttemberg

75 MW
140 MW

Irische See

80 MW

Projektplanung in Schwerpunktregionen

B. Projektierung und Verkauf Offshore (Wind)

Der Bereich der Offshore-Projektentwicklung ist mit dem
Verkauf der Projektrechte fiir den Offshore-Windpark Bor-
kum Riffgrund West (Pilotphase) an einen Investor und Be-
treiber fir Energiekontor profitabel geworden. Zurzeit steht
der Windpark Nordergriinde kurz vor dem Financial Close
und dem Startschuss zur Realisierung. Die Genehmigung
des Bundesamts flr Seeschifffahrt und Hydrographie (BSH)
fur das Projekt Borkum Riffgrund West (Ausbauphase) mit
43 WKA soll im Laufe des Jahes erwirkt werden. Insgesamt
verfligt Energiekontor damit im Offshore-Bereich Uber eine
Projektpipeline von rund Mrd. € 1,2.



Nordsee

Borkum Riffgrund West ‘

(Ausbauphase) i
215 MW Nordergriinde ’
110,7 MW

Es ist geplant, die Akquisition in Deutschland und Europa
zu starken und damit weitere Projekte zu entwickeln. Ziel
ist es, im Offshore-Bereich ein langfristiges, nachhaltiges
Betdtigungsfeld fiir Energiekontor aufzubauen.

C. Stromerzeugung in konzerneigenen Windparks
Energiekontor setzt aktuell stark auf den Ausbau der erneu-
erbaren Stromerzeugung - zunachst im Onshore-Bereich,
klinftig aber auch in den Bereichen Offshore und Solar.
Zurzeit (Mdrz 2012) werden im Eigenbestand etwa 125 MW
gehalten. Weitere 26,9 MW befinden sich derzeit im Bau.
Energiekontor wird damit am Jahresende 2012 im Eigenbe-
stand eine Kapazitat von insgesamt ca. 150 MW halten und
betreiben. Die Stromerzeugung in diesen Projekten betragt
ca. 300 Mio. kWh. Dies entspricht dem jéhrlichen Stromver-
brauch von ca. 100.000 Haushalten.

Die Eigenpark-Kapazitaten befinden sich in den Schwer-
punktregionen in Deutschland, GroBbritannien und Portu-
gal. Die Verteilung auf unterschiedliche Windregionen sorgt
dabei fur einen natlrlichen Risikoausgleich und eine Ver-
stetigung des Cashflows auch bei jahrlichen Schwankun-
gen des Windangebots. Die erneuerbare Stromerzeugung
in konzerneigenen Windparks soll ausgebaut werden durch
® selbst entwickelte und errichtete Projekte

® das Repowering konzerneigener Windparks und

® den Zukauf von Windparks.

Von den selbst entwickelten Projekten soll etwa die Half-
te in den Eigenbestand libernommen werden. Die andere
Halfte ist fir den Vertrieb vorgesehen. Insgesamt ist es ge-
plant, die erneuerbare Eigenstromerzeugung mittelfristig
auf ca. 500 MW zu steigern.

D. Betriebsentwicklung, Innovation und Sonstiges
Alle Aktivitaten nach der Inbetriebnahme von Windparks,
die auf eine Steigerung der operativen Wertschépfung ab-
zielen, werden in dem Wertschdpfungsbereich Betriebsent-
wicklung, Innovation und Sonstiges zusammengefasst.

Konzerneigene Windparks, Stand: 1.3.2012

Windpark Ges. MW
Deutschland

Debstedt (Tandem 1) 11
Breitendeich (Tandem 1) 7.5
Sievern (Tandem 1) 20
Briest (Tandem 11) 7.5
Briest Il 1,5
Geldern 3,0
Mauritz-Wegberg 7,5
(Energiekontor hélt 62 %)

Halde Nierchen | 5,0
Halde Nierchen Il 4,0
Grevenbroich |l 50
(Energiekontor hlt 96,2 %)

Osterende 3,0
Nordleda 6,0
(Energiekontor hélt 51 %)

Kajedeich 41
Engelrod 5,2
Krempel seit 1.1.2012 14,3
Schwanewede seit 1.1.2012 30
Portugal

Maréo 10,4
Montemuro 10,4
Penedo Ruivo 13,0
Summe 123,4
Dartiber hinaus im Bau

Hyndburn 24,6
HolBel 23

Dazu zahlen insbesondere
e die technische und kaufméannische Betriebsflihrung
® alle MaBnahmen zur Kostensenkung, Lebensdauerverlan-
gerung und Ertragssteigerung, z. B. durch
- prognostizierende, vorbeugende
Instandhaltung
- Direktvermarktung
® das Repowering bestehender Windparks
® sowie die Rotorblattverlangerung.

Energiekontor dbernimmt fir die selbst entwickelten Pro-
jekte - unabhéngig davon, ob diese verduBert werden oder
im Eigenbestand verbleiben - i. d. R. die Betriebsfiihrung
und generiert so neben der Eigenstromerzeugung einen
laufenden Cashflow fir das Unternehmen. Des Weiteren
werden besondere Dienstleistungen entwickelt, um die
Effizienz der bestenenden Windparks zu erhéhen und die
Ertrdge zu steigern. Die gilt sowohl fir Eigen- als auch
Fremdparks. Hierbei ist insbesondere die prognostizierende,
vorbeugende Instandhaltung zu nennen, fiir die Energieko-
ntor ein Patent angemeldet hat. Durch Anwendung dieses
Verfahrens kann die Lebensdauer des Gesamtprojekts ent-
scheidend verldngert werden. Gleichzeitig lassen sich die
Kosten fiir die Reparatur der Hauptkomponenten deutlich
vermindern.
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Im Jahr 2011 konnten erste Erfahrungen in der Direktver-
marktung des erzeugten Windstroms gesammelt werden.
Im Hinblick auf die EEG-Novelle 2012 wurden fiir nahezu
alle deutschen Windparks, die sich in der Betriebsfiihrung
bei Energiekontor befinden, Liefervertrage lber die Ver-
marktung nach dem Marktpramienmodell geschlossen.
Neben einem spiirbaren Mehrertrag kdnnen so wertvolle
Erfahrungen im Hinblick auf eine zu erwartende Marktan-
naherung des EEG an den Strommarkt gesammelt werden.

Das Repowering von Standorten, d. h. der Ersatz von alten
Anlagen durch neue leistungsstarkere Anlagen, ist fir die
Energiekontor-Gruppe nicht nur ein wichtiger Teil der Pla-
nung. Vielmehr wurden hier schon seit dem Jahr 2003 erste
Projekte erfolgreich umgesetzt. Das Repowering wird so-
wohl flr die Parks im Eigenbestand als auch fiir Parks im Ei-
gentum von Kommanditisten und fiir sonstige Fremdparks
durchgefiihrt. Mittelfristig sient das Unternehmen Umset-
zungspotenziale in der GréBenordnung von Mio. € 300 -
Mio. € 400.

Bei der Rotorblattverlangerung handelt es sich um ein Ver-
fahren zur VergréBerung des Rotordurchmessers, das Ener-
giekontor zum Patent angemeldet hat. Seit mehr als zwei
Jahren lauft der Test erfolgreich an einem Prototypen. Hier
wird an einer Anlage der 1-Megawatt-Klasse eine Metho-
de angewendet, die im Test zu Mehreinnahmen von viel-
versprechenden sieben bis zehn Prozent gefiihrt hat. Die
Nutzung dieses Verfahrens ist immer dann sinnvoll, wenn
kurz- bis mittelfristig kein Repowering des Projekts mdg-
lich ist oder es sich um einen Starkwindstandort handelt.
Der Einsatz der Rotorblattverldngerung soll bei Eigenparks,
aber auch bei Fremdparks stark ausgebaut werden. Auf der
iberischen Halbinsel soll das System in Zukunft verstarkt
erprobt und dann in den Regelbetrieb Gbernommen und
vermarktet werden.

4. Energiekontor — geplante
Finanzentwicklung

Die Unternehmensstrategie sieht vor, die Projektentwick-
lung in den Schwerpunktregionen im In- und Ausland
kontinuierlich und mit steigenden Wachstumsraten weiter-
zuentwickeln. Gleichzeitig soll auch das Segment Stromer-
zeugung in konzerneigenen Windparks starker ausgebaut
werden, um die laufenden Einnahmen aus dem Betrieb der
Parks sowie aus Betriebsentwicklung und Innovation zu
verstetigen und zu steigern.

Die Ubernahme von Windparks in den eigenen Bestand
hat allerdings Konsequenzen fir die Bilanz sowie flr die
Gewinn- und Verlustrechnung (GuV) des Konzerns. Da die
konzerneigenen Windparks lediglich zu externen Herstell-
kosten bilanziert werden - d.h. ohne die Gewinnmargen
aus der Errichtung der Projekte - enthalt die Konzernbilanz
erhebliche stille Reserven. Gleichzeitig verringert sich die
Konzerneigenkapitalquote mit jedem weiteren Windpark,
der in den Eigenbestand Gbernommen wird, da die Gewinn-
margen aus der Errichtung der Windparks im Rahmen der
Konzernkonsolidierung eliminiert werden.

Potenziale des Bereichs BetriebsentWickIung, Innovation und Sonstiges

Technische und

kaufmannische

Kommanditistenparks

Betriebsfiihrung + Verkaufte Windparks
Prognostizierende
Stromerzeugung vorbeugende
in konzerneigenen Instandhaltung
Windparks
Direktvermarktung
Effizienzverbesserung
Fremdparks

Repowering

Rotorblattverlangerung




Nachfolgend sind die Auswirkungen der Ubernahme von

selbst erstellten Windparks in den Eigenbestand auf die

Konzern-GuV und die Konzern-Bilanz im Vergleich zum
Projektverkauf schematisch zusammengefasst.

Auswirkungen auf GuV
® Umsatz

Projektverkauf

Umsatz in Hohe des Verkaufspreises

Projekt im Eigenbestand

kein Umsatz aus Projektverkauf

e EBIT

Gewinnbeitrag in Hohe der

kein Gewinnausweis

Rohmarge abzgl. Kosten

Auswirkungen auf Bilanz
® Aktivseite

kein Wertansatz, da Projektverkauf

Aktivierung der Windparks zu
externen Herstellkosten

® Passivseite

kein Wertansatz, da Projektverkauf

Projektfinanzierungskredite Windparks

e Figenkapitalquote

steigt aufgrund von Gewinnbeitrag
durch Projektverkauf

sinkt, da Gewinnmargen aus der
Errichtung nicht ausgewiesen werden
(Konzernkonsolidierung)

Die stillen Reserven des aktuellen Eigenparkbestandes las-
sen sich unter Anwendung der Discounted-Cash-Flow-Me-
thode im Rahmen einer Verkehrswert-/Ertragswertbetrach-
tung quantifizieren und belaufen sich aktuell auf ca.
Mio. € 35. Wiirde man die stillen Reserven in die Berech-
nung der Eigenkapitalquote miteinbeziehen, ergabe sich
(nach Abzug latenter Steuern) eine Konzern-Eigenkapital-
quote von ca. 23 %.

Durch die geplante Ubernahme weiterer Windparks (u. a.
Hyndburn, Withernwick) in den Eigenbestand diirften sich
die stillen Reserven des Eigenparkbestandes im Laufe des
Jahres 2012 mehr als verdoppeln. Wirde man diese flir den
Eigenbestand vorgesehenen Windparks zum Verkehrswert
verduBern, hatte dies in etwa einen Gewinnbeitrag von
mehr als Mio. € 50 in den Jahren 2012/13 zur Folge.

Auf der Grundlage der aktuell bestehenden Projektpipeline
mit einem Investitionsvolumen von ca.

Onshore-Wind Mio. € 1.600
Offshore-Wind ~ Mio. € 1.200
Solar Mio. € 50
Repowering Mio. € 300 - 400

plant Energiekontor, das EBIT aus der Projektentwick-
lung mittelfristig stabil und nachhaltig auf ca. Mio. € 30
p.a. zu erhdhen. Hierbei ist bereits berdicksichtigt, dass die
Errichtungsgewinne der fir den Eigenbestand vorgese-
henen Windparks im Rahmen der Konzernkonsolidierung
eliminiert werden und sich nicht auf den Konzerngewinn
auswirken.

Gleichzeitig soll die Stromerzeugung in konzerneigenen
Windparks schwerpunktmaBig im Onshore-Bereich aus-
gebaut werden, um Energiekontor als mittelstandischen
regenerativen Stromproduzenten zu etablieren und eine
weitgehende Unabhadngigkeit von allgemeinen Marktent-
wicklungen zu gewdhrleisten. Es ist geplant, den Eigen-
parkbestand mittelfristig auf 500 MW zu erhdhen und
nachhaltig folgende ZielgréBen in diesem Segment zu er-
reichen:

jahrlicher Liquiditatsuberschuss Mio. € 20
Umsatz p.a. Mio. € 100
EBITDA p.a. Mio. € 80

Der Ausbau des Eigenparkportfolios soll dabei aus der eige-
nen Projektentwicklung, dem Repowering von Altparks und
dem Zukauf von Fremdparks erfolgen. Die Finanzierung die-
ser Neuinvestitionen ist durch Projektfinanzierungskredite,
projektbezogene Anleihen, Eigenleistung sowie laufende
Liquiditatsiberschiisse aus dem Betrieb des Eigenparkport-
folios vorgesehen.

Ein weiterer Ausbau wird auch im Wertschépfungsbereich
Betriebsentwicklung, Innovation und Sonstiges ange-
strebt. Hier soll das EBIT aus der Betriebsfiihrung, dem Re-
powering, der Rotorblattverldngerung sowie weiteren in-
novativen Dienstleistungen (vorbeugende Instandhaltung,
Direktvermarktung etc.) mittelfristig von derzeit Mio. € 2
auf ca. Mio. € 10 gesteigert werden.

Energiekontor hat in den vergangenen Jahren die Voraus-
setzungen fiir einen stabilen und nachhaltigen Wachs-
tumskurs geschaffen und ist fur die Herausforderungen
der Zukunft in einem kompetitiven Marktumfeld bestens
gerustet.
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Die Aktie (ISIN DE0005313506)/
Termine

Nach einer deutlichen Kurssteigerung zur Mitte des Jahres
schloss die Aktie zum Jahresende leicht Gber Vorjahresni-
veau ab. Das tdgliche Handelsvolumen befindet sich eher
auf niedrigem Niveau. Es ist davon auszugehen, dass der
groBte Teil der Aktiondre die Aktie hdlt und auf eine lang-
fristig positive Unternehmensentwicklung setzt.

Grundsatzlich sind die Aktien jeweils mit voller Gewinnan-
teilsberechtigung und Stimmrechten im Geschaftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2011 ausgestattet.

Das Mitglied des Aufsichtsrats Klaus-Peter Johanssen so-
wie die Vorstande Peter Szabo (Vorsitz seit November 2011)
und Thomas Walther hielten im Berichtszeitraum und bis
zum Zeitpunkt der Berichterstellung keine Aktien der Ge-
sellschaft.

Energiekontor AG Aktie:
Kursverlauf im Jahr 2011

€60

€55 ;\

W

7

ey

€40

Jan Feb Marz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez

fir das Dividende Anzahl der Hochst-  Tiefst-

Jahr in€ Aktien kurs kurs

in € in €
2006 0,20 15.089.310 7,04 1,96
2007 0,10 15.011.310 6,00 2,06
2008 0,15 14.777.610 6,05 2,73
2009 0,04 14.777.610 4,29 2,97
2010 0,00 14.777.610 4,50 3,05
201 0,30 14.777.610 6,47 3,95

Terminkalender 2012

Zwischenmitteilung Q1 Dienstag, 15. Mai 2012
Hauptversammlung 2012  Donnerstag, 24. Mai 2012
Halbjahresfinanzbericht 2012 Freitag, 31. August 2012
Zwischenmitteilung Q3 Donnerstag, 15. November 2012

Kontakt:
IR@energiekontor.de
Cerstin Kratzsch, Tel: + 49 421 33 04 105
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Brief an die Aktionare

Thomas Walther

Peter Szabo
(Vorsitz)

Sehr geehrte Aktionare,

das Geschéftsjahr 2011 ist insgesamt positiv und erfolg-
reich verlaufen. Das Jahresergebnis ist eines der besten, das
die Energiekontor AG seit dem Bdrsengang im Mai 2000
erzielt hat. Zu dem Jahreslberschuss auf AG- und Konzern-
ebene hat vor allem der Verkauf der Projektrechte fiir den
Offshore-Windpark Borkum Riffgrund West (Pilotphase)
beigetragen. Damit konnte erstmals ein positiver Ergebnis-
beitrag aus den Offshore-Aktivitaten erzielt werden. Dari-
ber hinaus hat sich durch diese Transaktion die Liquiditats-
situation in der AG und im Konzern noch einmal deutlich
verbessert, was flir das weitere Unternehmenswachstum
und den Erhalt der Flexibilitat in Zeiten turbulenter Kapital-
markte von elementarer Bedeutung ist.

Als weiterer groBer Unternehmenserfolg ist der Baubeginn
fur den Windpark Hyndburn in GroBbritannien zu werten.
An diesem in Lancashire liegenden Standort im Nordwesten
Englands sollen zwdlf Windkraftanlagen der 2-Megawatt-
Klasse errichtet werden. Der Baubeginn ist im November
2011 erfolgt, die Inbetriebnahme des Windparks ist fur den
Herbst 2012 vorgesehen. Ein weiteres groBes UK-Projekt -
der Windpark Withernwick mit 18,5 MW - steht kurz vor
dem Financial Close. Allein mit diesen beiden Projekten ist
ein Investitionsvolumen von tber Mio. € 100 verbunden.
Beide Projekte sollen im Eigenbestand der Energiekontor-
Gruppe verbleiben und damit die Einnahmen und Liqui-
ditatsbeitrage aus dem Betrieb konzerneigener Windparks
weiter erhdhen.

Dariiber hinaus wurden im Jahr 2011 wichtige Fortschritte
in anderen Projekten und Wertschépfungsbereichen erzielt
und damit zentrale Voraussetzungen fiir einen erfolgrei-
chen Ergebnisverlauf im Geschaftsjahr 2012 und in den
Folgejahren geschaffen. Anzuflihren ist hier insbesondere
der Ausbau der Pipeline an kurz- bis mittelfristig umsetz-
baren Windkraftprojekten im In- und Ausland. Allein durch
die Verabschiedung des regionalen Raumordnungspro-
gramms im Landkreis Cuxhaven haben mehrere in den bei-
den ndchsten Jahren realisierbare Energiekontor-Projekte
mit einem Investitionsvolumen von mehr als Mio. € 200

eine zentrale Hiirde genommen. Zu verweisen ist aber auch
auf mehrere konkrete Repowering-Projekte, die ab diesem
Jahr sukzessive realisiert werden sollen, die Zertifizierung
fur ein Konzept der Rotorblattverlangerung, das insbe-
sondere flir die Verwertung im iberischen Markt vorge-
sehen ist, und die Erteilung der Netzanschlusszusage fur
den Offshore-Windpark Nordergriinde durch den Uber-
tragungsnetzbetreiber TenneT TSO GmbH. Damit hat Nor-
dergriinde einen deutlichen Vorteil gegeniliber anderen
Offshore-Windparks, deren Umsetzung sich aufgrund des
aktuellen Investitionsstops der Ubertragungsnetzbetreiber
weiter verzogert.

Auf die Turbulenzen auf den internationalen Finanz- und
Kapitalméarkten haben wir mit der Emission weiterer Un-
ternehmens- und Stufenzinsanleihen reagiert. Diese Pro-
dukte erhéhen die Unabhangigkeit vom Bankenmarkt im
Bereich der Unternehmensfinanzierung und ermdglichen
die langfristige Finanzierung und den Zukauf bestehender
Windparks. Dariliber hinaus bieten diese Anlageprodukte
auch privaten Anlegern die Mdglichkeit, bei Energiekontor
weiterhin in Sachwerte zu investieren.

Fir zahlreiche Windparks ist es uns im Jahr 2011 gelungen,
Stromabnahmevertrage mit Direktabnehmern abzuschlie-
Ben und damit Einspeiseverglitungen zu realisieren, die
tber den aktuellen EEG-Tarifen liegen. Gerade der Direkt-
vermarktung von Strom dirfte in den kommenden Jahren
verstarkte Bedeutung zukommen, da sich hier der Markt
noch im Aufbau befindet.

Durch den zwischenzeitlich beschlossenen Atomausstieg
hat der gesamte Bereich der erneuerbaren Energien noch
einmal spirbaren Rickenwind bekommen. Insbesondere
die Nachfrage institutioneller Investoren nach regenera-
tiven Projekten hat deutlich zugenommen. Aber auch die
Ansétze, den regionalen oder kommunalen Energiebedarf
vollstdndig aus erneuerbaren Energiequellen zu decken
(»100 Prozent erneuerbare Energienc), gewinnen zuneh-
mend an Verbreitung und Bedeutung. Daraus ergeben sich



neue Mdoglichkeiten und Ansatzpunkte fir regionale und
kommunale Kooperationen, um die Projektportfolien in
den Schwerpunktregionen weiter zu verstarken. Insgesamt
ist unser Unternehmen in diesem wettbewerbsintensiven
Marktumfeld gut aufgestellt und in allen Wertschdpfungs-
bereichen fur die Herausforderungen der nichsten Jahre
bestens geristet.

Bedanken méchten wir uns an dieser Stelle noch einmal bei
unserem ehemaligen Vorstandskollegen, Herrn Dirk Gott-
schalk, der unser Unternehmen zum 30. September 2011
verlassen hat, um sich einer neuen beruflichen Herausfor-
derung zu stellen. Herr Gottschalk war rund zehn Jahre fir
die Energiekontor AG tatig und hat mit dazu beigetragen,
unser Unternehmen erfolgreich im Markt zu positionieren
und werthaltige Projekte im In- und Ausland zu entwickeln.
Daflir danken wir ihm und wiinschen ihm weiterhin alles

Gute und viel Erfolg.

Peter Szabo Thomas Walther
Vorstandsvorsitzender Vorstandsmitglied

Bremen, im Méarz 2012
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Bericht des Aufsichtsrats

Dr. Bodo Wilkens

Vorsitzender

Gunter Lammers

Stellvertretender Vorsitzender

Sehr geehrte Damen und Herren,

im Geschaftsjahr 2011 befasste sich der Aufsichtsrat re-
gelmaBig und ausfiihrlich mit der Lage und der Entwick-
lung des Energiekontor-Konzerns. Entsprechend den Vor-
schriften aus dem Gesetz und dem Deutschen Corporate
Governance Kodex unterstlitzen wir den Vorstand bei der
Geschaftsflihrung und beraten ihn bei der Leitung des Un-
ternehmens. Der Aufsichtsrat wurde in alle Entscheidun-
gen, die fir die Energiekontor-Gruppe von grundlegender
Bedeutung waren, unmittelbar eingebunden. Des Weite-
ren haben wir strategische Uberlegungen in regelmaBigen
Abstéanden gemeinsam mit dem Vorstand diskutiert. Der
Vorstand informierte uns regelmaBig, zeitnah und umfas-
send in schriftlicher und mindlicher Form Uber alle fir das
Unternehmen wesentlichen Aspekte der Planung, der Ge-
schaftsentwicklung, der Lage des Konzerns einschlieBlich
der Risikolage und des Risikomanagements sowie Uber je-
weils aktuelle Themen und die Compliance. Im Berichtsjahr
2011 fanden vier ordentliche Aufsichtsratssitzungen sowie
einige schriftliche Beschlussverfahren auf Basis ausfihrli-
cher Unterlagen statt.

Der in der Hauptversammlung am 25. Mai 2011 gewdhlte
und vom Aufsichtsrat beauftragte Abschlussprifer, die HW
Treuhand GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft Leon-
berg (vormals Stuttgart), hat dem Jahresabschluss fir das
Geschiftsjahr 2011 einschlieBlich Buchfiihrung und Lage-
bericht fiir die Aktiengesellschaft sowie dem Konzernab-
schluss und dem Konzernlagebericht jeweils einen unein-
geschrankten Bestatigungsvermerk erteilt. Der Aufsichtsrat
hat den Jahresabschluss, den (zusammengefassten) Lage-
bericht, den Vorschlag fiir die Ergebnisverwendung sowie
den Konzernabschluss fiir die Energiekontor AG in eigener
Verantwortung eingehend gepriift und heute zusammen
mit den Abschlussprifern erortert. Die Priifungsberichte der
HW Treuhand GmbH lagen allen Mitgliedern des Aufsichts-
rates vor. Der Aufsichtsrat stimmte dem Ergebnis der Ab-

Klaus-Peter Johanssen

schlussprifung zu und billigte den vom Vorstand flr das
Geschéaftsjahr 2011 aufgestellten Jahresabschluss sowie
den Konzernabschluss der Energiekontor AG. Der Jahresab-
schluss ist damit festgestellt. Den Vorschlag des Vorstands
fur die Verwendung des Bilanzgewinns hat der Aufsichts-
rat gepruft. Der Aufsichtsrat schlieBt sich dem Vorschlag
des Vorstands an. Nach dem abschlieBenden Ergebnis der
Prifung des Aufsichtsrats sind keine Einwendungen zu er-
heben.

Der Aufsichtsrat hat gemadB § 161 AktG gemeinsam mit
dem Vorstand eine Erkldrung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex (DCGK) in Form einer Entsprechenser-
klarung veréffentlicht. Mit dieser Entsprechenserklarung
werden die Verhaltensempfehlungen der Kodex-Kommis-
sion, die nicht angewendet werden, bekannt gemacht. Die
Erkldrungen zu den Punkten, die nicht angewendet werden,
sind den Aktionaren der Energiekontor AG dauerhaft unter
www.energiekontor.de zuganglich gemacht worden. Der
Aufsichtsrat hat in seiner gemeinsamen Sitzung mit dem
Vorstand im Mérz erneut die Inhalte der Entsprechenser-
klarung analysiert. Beide Gremien haben daraufhin in ge-
trennten Beschlissen die vorliegende Erklarung der Ener-
giekontor AG zum DCGK verabschiedet.

Wir sprechen dem Vorstand, den Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern unseren Dank und unsere Anerkennung fir ihr
hohes Engagement und ihre Leistung aus.

Bremen, im Marz 2012

ey %

Dr. Bodo Wilkens
Vorsitzender des Aufsichtsrates
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Branchen- und
Marktentwicklung 2011

Erneut bestatigt, wenn auch in tragischen Zusammenhan-
gen, wurde im Jahr 2011 die zentrale Rolle, die dem Ausbau
und der Nutzung der erneuerbaren Energien zukommen
muss. Die Atomkatastrophe in Fukushima hat nicht zuletzt
in Deutschland zu einem nachhaltigen Umdenken in Hin-
sicht auf den zukiinftigen Energiemix gefiihrt. Die Bundes-
regierung hat vor diesem Hintergrund ihre urspriingliche
Entscheidung fur die weitere Nutzung der Atomenergie
tberdacht und will zukiinftig neben der Nutzung von Ener-
gieeinsparpotenzialen den Ausbau der erneuerbaren Ener-
gien weiter starken - eine zentrale Entscheidung fir die
Unternehmensentwicklung der Energiekontor-Gruppe. Der
Ausbau der Windkraft in Deutschland schreitet kontinuier-
lich voran. Wiinschenswert ware hier eine Niveauerhéhung,
die in den néchsten Jahren aufgrund einer Vielzahl von Re-
powering-Projekten und der zunehmenden Errichtung von
Offshore-Windparks wahrscheinlich ist. Die technischen
Potenziale der Branche zeigen sich u. a. in der Weiterent-
wicklung der Windkraftanlagen. Durch den technischen
Fortschritt konnte z. B. in den letzten zwei Jahrzehnten die
Nennleistung einer Windkraftanlage verzwolffacht werden.

Inzwischen sind allein in Deutschland Uber 29.000 MW
Windkraftleistung installiert worden. Aktuelle Zahlen des
Bundesverbandes der Energie- und Wasserwirtschaft zum
Strommix 2011 belegen die Erfolgsgeschichte der erneuer-
baren Energien in Deutschland. Deren Anteil liegt im Jahr
2011 bei 19,9 Prozent. In Deutschland wurden im Jahr 2011
rund 900 Windkraftanlagen mit einer Leistung von dber
2.000 MW installiert, die meisten davon in Niedersachsen.’
Die weltweit installierte Windkraftkapazitat betragt inzwi-
schen rund 240.000 MW, von denen tber 40.000 MW im
Jahr 2011 errichtet wurden.?

Zubau der Windkraft im Jahr 2011

Land MW Anteil in %
China* 18.000 43,7
USA 6.810 16,5
Indien 3.019 73
Deutschland 2.086 51

\QrOBbritannien 1.293 3,1
Kanada 1267 31
Spanien 1.050 2,5
[talien 950 2,3
Frankreich* 830 / 2,0
Schweden 763 (19
Rest der Welt 5.168 12,5
Gesamt Top 10  36.068 87,5
Welt (gesamt)  41.236 100
* vorlaufige Zahlen I

1 www.dewi.de - Stand 31.12.2011, J.P. Molly
2 Global Wind Energy Council - Stand: 7.2.2012
3 Vgl. BWEA.com

Deutlich spurbar sind nach wie vor die Auswirkungen der
Euro-Schuldenkrise, vor allem bei der Umsetzung von in-
ternationalen GroBprojekten. Kleinere Onshore-Windparks
sind hiervon nicht betroffen. Fiir diese bestehen sowohl
banken- als auch eigenkapitalseitig keine Einschrankungen.
Im Gegenteil: Durch eine sehr hohe Nachfrage nach Wind-
strom, aber auch nach Investitionsmaéglichkeiten in die er-
neuerbaren Energien, stellt die Finanzierung dieser Wind-
parks keine Hurde in Bezug auf die Projektumsetzung dar.

Aufgrund der letzten zehn Windjahre, die groBtenteils eher
unterdurchschnittlich verlaufen sind, fallt aktuell die Ein-
schatzung des Windangebotes sehr unterschiedlich aus.
Trotz des sehr windreichen Dezembers war das Jahr 2011
ein eher unterdurchschnittliches Windjahr. Insgesamt war
das Windangebot im Berichtszeitraum an der Kiste etwas
starker als im Binnenland. In Portugal gibt es keinen ver-
gleichbaren Index, hier scheint es aber 2011 deutlichere Ab-
weichungen nach unten zu geben.

In GroBbritannien wurden im Jahr 2011 38 Windparks (726
MW), darunter ein Offshore-Projekt mit rund 180 MW, in
Betrieb genommen.? Das ist im Vergleich zum Vorjahr, in
dem rund 1.200 MW errichtet wurden, deutlich weniger. Be-
zogen auf die in GroBbritannien errichtete Gesamtleistung
von 6.540 MW liegt der Ausbau aber weiterhin auf hohem
Niveau. Grundsatzlich erfolgt die Verglitung des Stroms aus
Windkraft unter gesetzlich garantierten Bedingungen. Zen-
trales Element in der Vergiitung von erneuerbarem Strom
in GroBbritannien sind Bonuszahlungen, die aus der Ver-
meidung von Schadstoffen resultieren. Bankenseitig ist der
projektweise Abschluss von langjahrigen Energieabnahme-
vertragen (sogenannte Power Purchase Agreements (PPA))
mit institutionellen Endabnehmern von Vorteil. Die Uberar-
beitung der Vergutungsstruktur ist Mitte des Jahres 2011 in
einem Thesenpapier, einem sogenannten White Paper, zu-
sammengefasst worden. Hierin ist nachhaltig die Verglitung
fiir Strom aus erneuerbaren Energien vorgesehen.

Der portugiesische Markt war im Jahr 2011 noch immer von
der Finanzkrise gepragt. Obwohl der Ausbau der erneuer-
baren Energien regierungspolitisch nach wie vor prioritar
angestrebt wird, ist die Umsetzung von Projekten vor allem
durch die bankenseitige Zuriickhaltung erschwert.



Der deutsche Ausbau der solaren Energien hat in den letz-
ten Jahren, trotz einschneidender Kiirzungen, ein kréftiges
Wachstum erfahren.

Ausbau der deutschen Solarenergie
in den vergangenen Jahren

24.800

lierte Leistung in MWpeak
— 16914

~
gy
o
o~

Die im Februar 2012 von der Bundesregierung kommuni-
zierten weiteren Einschnitte sind jedoch in der Branche auf
groBen Widerstand gestoBen und werden nun mit langeren
Ubergangsfristen umgesetzt. Die Entwicklung und die Re-
aktionen des Marktes konnen aktuell dennoch nur schwer
eingeschatzt werden.

Das Unternehmen?

Bis zum 31. Dezember 2011 hat die Energiekontor-Gruppe
insgesamt 445 Windkraftanlagen mit einer Gesamtleis-
tung von dber 520 MW in 79 Windparks in Deutschland,
GroBbritannien, Griechenland und Portugal projektiert und
errichtet. Das Gesamtinvestitionsvolumen dieser Projekte
betrdgt Uber Mio. € 760. Darliber hinaus wurde eine Solar-
dachanlage geplant und errichtet.

Als unabhangiger mittelstdndischer Stromproduzent be-
treibt die Energiekontor-Gruppe dariiber hinaus bereits
seit Jahren eine standig wachsende Anzahl konzerneigener
Windparks. Zum Jahresende 2011 waren rund 106 MW in
Deutschland und Portugal im Bestand, die einen substan-
ziellen Beitrag zur finanziellen Stabilitdt des Unternehmens
lieferten.

Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen
Per 31. Dezember 2011 arbeiteten 73 festangestellte Mitar-

beiter (Vorjahr: 65) und 14 Aushilfen, Studenten, Praktikan-
ten (Vorjahr: 10) sowie eine Auszubildende fiir das Unter-

nehmen. Dariiber hinaus beschaftigt das Unternehmen rund
20 freie Mitarbeiter. Im Vergleich zu den Vorjahren wurde
der Mitarbeiterstamm demzufolge leicht ausgebaut. Die
Mitarbeiter sind im Wesentlichen Ingenieure, Wirtschafts-
wissenschaftler und Verwaltungsfachkrafte. Die Tochterge-
sellschaften in GroBbritannien und Portugal beschaftigen
ausschlieBlich lokale Mitarbeiter, die sowoh! die Anforde-
rungen an die Geschaftstatigkeit vor Ort kennen als auch
uber Kenntnisse der deutschen Gepflogenheiten verfiigen.
Neben einem monatlichen Fixum erhalt der lberwiegende
Teil der Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen eine leistungsbe-
zogene Erfolgsbeteiligung. Dieses soll die Motivation und
die Identifikation mit dem Unternehmen unterstitzen. Fir
das kontinuierlich hohe Engagement unserer Mitarbeiter
und Mitarbeiterinnen in den vergangenen Jahren mochten
wir uns an dieser Stelle ausdriicklich bedanken.

Segmentbericht

Die Segmentierung der Energiekontor-Gruppe erfolgt auf
Grundlage des jeweiligen Leistungsgegenstandes. Unter
Zugrundelegung dieses Kriteriums werden folgende vier
Segmente gebildet:

e Projektierung und Verkauf Onshore (Wind, Solar)

e Projektierung und Verkauf Offshore (Wind)

e Stromerzeugung in konzerneigenen Windparks

® Betriebsentwicklung, Innovation und Sonstiges

Fir jedes dieser vier Segmente wird getrennt berichtet.

Im ersten Segment wird die Projektierung von Onshore-
Windparks und Solarprojekten erfasst, die an Dritte verdu-
Bert werden. Dieses Segment umfasst alle Teile der Wert-
schépfungskette von der Planung liber den Vertrieb bis hin
zur Errichtung. Am Ende des Planungsprozesses steht dem-
zufolge ein errichteter und verduBerter Wind-/Solarpark.
Aktuell erfolgt der Verkauf von inldndischen Windparks in
Form von Private Placements. Bis zum Jahr 2005 wurde das
Eigenkapital primdr von privaten Investoren im Rahmen
von KG-Modellen gezeichnet.

Im zweiten Segment werden die Projektierung und der
Verkauf von Offshore-Windparks abgebildet. Dieses Seg-
ment umfasst alle Teile der Wertschopfungskette von der
Planung Uber den Vertrieb bis hin zur Errichtung von Off-
shore-Windparks. Fir dieses Segment wird aufgrund der
groBen wirtschaftlichen Bedeutung der Offshore-Projekte
und der im Vergleich zu Onshore-Projekten bestehenden
groBen Unterschiede bei der Planung, Finanzierung und Er-
richtung ab dem Geschaftsjahr 2010 getrennt berichtet. Der
Verkauf von Projektbeteiligungen an Offshore-Projekten
erfolgt in Form von Private Placements bei institutionellen
Investoren. Bei den potenziellen Eigenkapitalpartnern han-
delt es sich sowohl um strategische Investoren wie Stadt-
werke oder Energieversorger als auch um Finanzinvestoren

4 Hinweis: GemaB § 315 Abs. 3 HGB i.V.m. § 298 Abs. 3 HGB wurden der Lagebericht der Energiekontor AG, Bremen, als Mutterunter-
nehmen des Energiekontor-Konzerns und der Lagebericht des Energiekontor-Konzerns zusammengefasst. Soweit keine anderweitigen
einschrankenden Hinweise gegeben werden, gelten die nachfolgenden Ausfiinrungen sowohl fiir die Energiekontor AG als auch fiir den

Konzern.
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(Infrastrukturfonds, Private-Equity-Gesellschaften, Family
Offices, Versicherungen etc.).

Im dritten Segment wird der Verkauf von Strom aus kon-
zerneigenen Windparks erfasst. Das hei3t, konzerneigene
Windparks produzieren Strom, den die Energiekontor-
Gruppe im Rahmen der gesetzlichen Grundlagen als Er-
zeuger in das oOffentliche Stromnetz einspeist und der
entsprechend vergiitet wird. Dartber hinaus wird hier das
Repowering von konzerneigenen Windparks erfasst.

Im vierten Segment werden alle Gbrigen Leistungen er-
fasst, die nach der Inbetriebnahme von Windparks ansetzen
und die auf die Optimierung der operativen Wertschépfung
abzielen. Dazu zéhlen sdmtliche MaBnahmen zur Kosten-
senkung, Lebensdauerverldngerung (z. B. durch vorbeu-
gende Instandhaltung) und Ertragssteigerung (z. B. durch
Direktvermarktung) bestehender Windparks, die technische
und kaufmannische Betriebsfiihrung, das Repowering so-
wie innovative technische MaBnahmen wie z. B. die Rotor-
blattverlangerung.

1. Segment: Projektierung und
Verkauf Onshore (Wind, Solar)

Dieses Segment umfasst die Akquisition, die Planung, den
Bau, die Finanzierung und den Vertrieb von Onshore-Wind-
parks an Dritte. Dartiber hinaus wird hier auch die Projekt-
entwicklung im Solarbereich erfasst. Seit einigen Jahren
erfolgt der Vertrieb der Windparks fast ausschlieBlich an
institutionelle und/oder private Komplettabnehmer. Fiir je-
den Wind-/Solarpark wird eine eigenstindige Gesellschaft,
in bisher allen Fallen eine GmbH & Co. KG, gegriindet.

Geschaftsverlauf Projektierung und
Verkauf Onshore (Wind, Solar)

Im Berichtszeitraum erfolgte in Deutschland die Akquisition
neuer Standorte (darunter auch Projekt-Erweiterungen) mit
einer Kapazitat von tber 210 MW (Vorjahr 200 MW). Darin
enthalten sind auch Flachen, die ggf. flr ein sogenanntes
Repowering geeignet sind. Genehmigungen konnten zum
Ende des Jahres 2011 an vier Standorten fir etwa 15 MW
erwirkt werden. Von diesen Windparks wurden bisher zwei
an Dritte verduBert, die tbrigen Projekte sollen im Jahr 2012
an Investoren verkauft werden. Darliber hinaus wurden im
Jahr 2011 die Projektrechte flr einen deutschen Onshore-
Windpark in Nordrhein-Westfalen verduBert. Errichtet wur-
den im Jahr 2011 insgesamt vier Windkraftanlagen an drei
Standorten.

Im Rahmen des neuen Raumordnungsprogramms flir den
Landkreis Cuxhaven, das im Oktober 2011 beschlossen wur-

de, sind zahlreiche durch Energiekontor akquirierte Flachen
als Eignungsgebiet ausgewiesen worden. Mit diesem Pro-
gramm, dessen Genehmigung durch die Landesregierung
Niedersachsen im Mai 2012 erfolgen soll, riickt eine Reihe
von windstarken Projekten der Energiekontor-Gruppe der
Umsetzung ein deutliches Stlick naher, das heiBt, auf die-
ser Grundlage konnen Genehmigungsantrage fir sieben
Energiekontor-Windparks mit einem Investitionsvolumen
von rund Mio. € 200 vorbereitet werden. Zentral ist hierin
die Ausweisung neuer Vorrangflachen fiir Wind. Die Bau-
genehmigungen fir diese Projekte werden noch im vierten
Quartal 2012 erwartet.

Wie geplant wurde im Jahr 2011 ein weiteres Regionalbiiro
in Bernau bei Berlin eréffnet, um entsprechend dem Unter-
nehmensgrundsatz der regionalen Verankerung die Akqui-
sition und Planung unmittelbar vor Ort mit noch héherer
Intensitdt zu verfolgen.

In GroBbritannien sind im Jahr 2011 durch die Ener-
giekontor-Gruppe Flachen fur den Bau von rund 25 MW
Windkraft exklusiv unter Vertrag genommen worden.
Konzentriert hat sich das Unternehmen vor allem auf die
Umwandlung in sogenannte Optionsvertrage (vergleichbar
mit deutschen Pachtvertragen): Hier wurden im Jahr 2011
Vertrdage fir rund 40 MW unterzeichnet. Fiir den Windpark
Hyndburn (24,6 MW) konnte im August 2011 der Abschluss
der Projektfinanzierung erreicht werden. Mit den Bauarbei-
ten wurde begonnen, die Inbetriebnahme ist fiir das Jahr
2012 vorgesehen. Dieser ertragsstarke Windpark soll zum
Ausbau der laufenden Einnahmen im konzerneigenen Be-
stand gehalten werden. Fiir das Projekt Withernwick (18,5
MW) wurden im Berichtszeitraum intensive Verhandlungen
im Rahmen der Projektfinanzierung gefiihrt. Ein Vertrag zur
Stromabnahme mit einem weltweit tatigen industriellen
Endabnehmer ist abgeschlossen.

Bedingt durch die Finanzkrise haben sich die Planungs-
arbeiten in Portugal verlangsamt. Einerseits sind in den
vergangenen Jahren fur zahlreiche Windenergieprojekte
Netzzugangslizenzen - die den planerischen Projektengpass
darstellen - durch die regionalen Behdrden erteilt worden,
andererseits stocken diese Planungen aufgrund der wirt-
schaftlichen Krise des Landes. Vor dem Hintergrund der sehr
guten Windgeschwindigkeiten auch im Binnenland Portugals
ist dieses sehr bedauerlich. Im Berichtszeitraum wurde die
Planung eines Windparks mit 28 MW fortgesetzt. Eine Netz-
anschluss- und Standortgenehmigung fiir den Windpark ist
erteilt. Es gibt hier eine Zusage fur die Einspeisekapazitat von
25 MW. Tatséchlich kann an diesem Standort eine um ca. 20
Prozent hohere Nennleistung installiert werden. So kdnnen
die installierten WKA im Teillastbereich ein wirtschaftlich op-
timales Ergebnis erreichen. Die Windgeschwindigkeit in Na-
benhdhe betrdgt am Standort zwischen 7 und 8 m/s. Dieses
Ergebnis basiert auf einer Reihe von langjdhrigen Messdaten
im Windparkgebiet. Weiterhin wurde im Berichtszeitraum
die Planung einiger Parkerweiterungen bestehender Projekte



verfolgt. Insgesamt besteht hier die Mdglichkeit bis zu zehn
MW zusatzlicher Windkraftleistung in den néachsten Jahren
zu installieren. Die Umsetzung dieser Erweiterungen héngt
in Portugal stark von der makrodkonomischen Entwicklung
des Landes und der Klarung von rechtlichen und wirtschaft-
lichen Projektspezifika ab. Genau wie in Deutschland sind in
Portugal die Energieversorger zur Abnahme von Windstrom
gesetzlich verpflichtet.

Moderat ausgebaut werden konnte im Berichtszeitraum der
Bereich Solar. Es wurde die Projektierung einer Dachflache
abgeschlossen und verkauft. AuBerdem wurde die Planung
einiger Freiflaichen mit einer Kapazitat von rund 50 MW in
den Schwerpunktregionen des Unternehmens verfolgt. Vor
allem in diesen Ansdtzen sieht die Geschaftsflihrung ein
deutliches Potenzial fiir das Unternehmen, da Synergien
im Planungs- und Finanzierungsbereich genutzt werden
kénnen. Des Weiteren werden einige Solar-Projektansatze
in Portugal verfolgt.

Im Vertrieb wurde im Berichtszeitraum die Unternehmens-
anleihe 2011 (Mio. € 6,6) vollstandig platziert. Dariiber hi-
naus wurden Stufenzinsanleihen mit einem Volumen von
Mio. € 7,5 platziert. Die Anleiheglaubiger erhalten bei einer
Beteiligung an den Stufenzinsanleihen in den ersten sechs
Jahren eine Verzinsung von 6 Prozent und fiir die Restlauf-
zeit 6,5 Prozent. Die Laufzeiten der Anleihen betragen zehn
Jahre, wobei die Tilgungen in jeweils zwei Raten erfolgen.
Die Besonderheit dieser Anleihen besteht in der Absiche-
rung der Rickzahlungsverpflichtung durch Abtretung der
Gesellschaftsanteile an die Windparkbetreibergesellschaf-
ten, die Anleihemittel in Anspruch nehmen. Darlber hinaus
wurden im Berichtszeitraum zwei Windparks mit insgesamt
rund sechs MW im Rahmen von Private Placements ver-
auBert.

Ausblick Projektierung und Verkauf Onshore
(Wind, Solar)

Europaweit ist der Ausbau der erneuerbaren Energien klares
Ziel. Im Strommix der Zukunft wird ihnen eine angemesse-
ne Rolle zukommen missen, einerseits um die gesetzten
Ziele zur Reduzierung des CO,-AusstoBes zu erreichen,
andererseits um den Ausstieg aus der Atomenergie strate-
gisch zu ermdglichen.

Fir das Jahr 2012 geht der Vorstand der Energiekontor AG
insgesamt von einer positiven Entwicklung im Segment
Projektierung und Verkauf Onshore (Wind, Solar) aus. Dazu
sollen vor allem die geplanten Projekte in Deutschland und
GroBbritannien beitragen. Ziel der Energiekontor-Gruppe ist
es, das in der Vergangenheit von Jahr zu Jahr schwankende
Niveau der Projektrealisierung deutlich und nachhaltig zu
steigern. Perspektivisch soll jeweils die Halfte des Umsatzes
und des Gewinnes im In- und Ausland erzielt weden.

Das Potenzial fiir neue Windparks in Deutschland ist nach

wie vor vorhanden. Es ist davon auszugehen, dass die bun-
despolitischen Ziele nach und nach in Landesplanungen
und anschlieBend in Regionalplanungen umgesetzt wer-
den. Analog dazu wird das Unternehmen in den nédchsten
Jahren vermehrt diejenigen Windparkflachen in die Geneh-
migungsverfahren einbringen kénnen, die aktuell akquiriert
werden. Dies gilt insbesondere fiir die Schwerpunktregion
Brandenburg.

Aufgrund der Verabschiedung des Raumordnungspro-
gramms Cuxhaven werden die Mitarbeiter der Energiekon-
tor-Gruppe in dieser Region im Jahr 2012 Genehmigungs-
antrage mit eine Kapazitat von ca. 130 MW einreichen. Fir
Nordrhein-Westfalen liegt das Volumen im Jahr 2012 bei
ca. 30 MW. In der dritten Schwerpunktregion des Unter-
nehmens, in Brandenburg, ist fir das Jahr 2012 die Einrei-
chung von Genehmigungsunterlagen fiir zwei Windkraft-
anlagen mit ca. 5 MW geplant.

Fir rund 90 MW dieser Standorte in den Schwerpunktregi-
onen wird im Jahr 2012 mit dem Abschluss des Genehmi-
gungsverfahrens gerechnet. Im Anschluss daran wird die
Kreditvalutierung in die Wege geleitet. Mit der Errichtung
erster Windparks soll noch im Jahr 2012 begonnen werden.

Eine zunehmend gréBere Rolle fur die weitere Entwicklung
und das Wachstum der Energiekontor-Gruppe kommt dem
britischen Markt zu. Der Financial Close fir die Windparks
Hyndburn (24,6 MW) und die Genehmigung fiir den Wind-
park Withernwick (18,5 MW) stellen vor diesem Hintergrund
einen groBen Erfolg dar. Das Investitionsvolumen der beiden
Projekte betragt rund Mio. € 100. Das Projekt Hyndburn soll
im Jahr 2012 in Betrieb genommen werden. Fiir den Wind-
park Withernwick wird der Financial Close kurzfristig erwar-
tet. Der Baubeginn fiir dieses Projekt wird nach derzeitigem
Stand ebenfalls im Jahre 2012 erfolgen. Weitere Projektrech-
te konnten fur einen Windpark mit drei Windkraftanlagen
der 2-MW-Klasse erlangt werden. Der Baubeginn flr dieses
Projekt soll im vierten Quartal 2012 erfolgen.

AuBerdem wird fiir den Windpark Gayton (ca. 18 MW) ein
Enquiry-Verfahren angestrebt, um die Genehmigung im Jahr
2012 zu erlangen. Fur das Jahr 2012 ist auBerdem der Beginn
eines weiteren Genehmigungsverfahrens vorgesehen.

Darliber hinaus verfligt die Energiekontor-Gruppe Uber
einen umfangreichen Planungsprojektbestand mit wei-
teren attraktiven Projekten in verschiedenen Regionen in
GroBbritannien, die in den kommenden Jahren umgesetzt
werden sollen. Im Vergleich zu Deutschland sind in GroB-
britannien die Planungsunsicherheiten deutlich héher -
sowohl in Bezug auf die grundsatzliche Realisierung von
Windparks, als auch in Bezug auf die zeitliche Umsetzung
von Projekten.

Im Jahr 2012 sollen die Planungen in Portugal fir den
Windpark Guardao (28 MW) weiter vorangetrieben werden.
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Ziel ist die Umsetzung dieses Projekts mit einem strategi-
schen Investor, der vor dem Hintergrund der portugiesi-
schen Finanzkrise die Finanzierung dieses Windparks aus
Eigenmitteln darstellen kann. Aktuell werden dazu konkrete
Investorenverhandlungen geflihrt. Beziiglich weiterer Pla-
nungen in Portugal kann davon ausgegangen werden, dass
regierungsseitig neue Verfahren zur Vergabe von Netzka-
pazitaten ausgeschrieben werden. Damit ist aber aufgrund
der Finanzkrise in Portugal kurzfristig nicht zu rechnen.

Um Synergien besser nutzen zu kdnnen, hat sich die Un-
ternehmensgruppe im letzten Jahr noch starker regional
verankert. Dazu gehort auch die Erweiterung des Unter-
nehmens-Leistungsspektrums um den Bereich Solar. Damit
sollen diejenigen Gemeinden, die eine Vollversorgung aus
erneuerbaren Energien anstreben, in den entsprechenden
Planungen unterstiitzt werden. Vor diesem Hintergrund
werden vom Unternehmen die Einschnitte in der Vergu-
tung im Solarbereich auch nicht als besonders kritisch ein-
geschétzt, da fur die Energiekontor-Gruppe die Potenziale
dieses Bereichs neben der Projektwirtschaftlichkeit in den
maglichen Synergien vor Ort liegen. Im Bereich Solar sollen
im Jahr 2012 weitere Fldchen fur die Errichtung von Frei-
flachenanlagen akquiriert werden. Mit der Inbetriebnahme
einer ersten Anlage rechnet die Geschaftsfiihrung bis Mitte
des Jahres 2012.

Vertriebsseitig sollen im Jahr 2012 in Abhangigkeit von der
Projektreife eine Reihe von in- und auslandischen Projekten
in Form von Private Placements angeboten werden. Dar-
uber hinaus sollen bedarfsbezogen weitere Anleihen aus-
gegeben werden. Geplant ist unter anderem die Emission
einer weiteren Stufenzinsanleihe im Frithjahr 2012 und eine
Unternehmensanleihe im Sommer 2012.

2. Segment: Projektierung
und Verkauf Offshore (Wind)

Ein wichtiger Bereich fur das Unternehmen ist neben dem
Bereich Onshore-Wind die Planung und Entwicklung von
Offshore-Projekten. Hier wurden im Berichtszeitraum die
Planungen an drei Windparks in der deutschen Nordsee
vorangetrieben. Im Nearshore-Windpark Nordergriinde, der
in der Jade-/Wesermiindung liegt, sollen 18 Anlagen der
6-Megawatt-Klasse innerhalb der 12-Seemeilen-Zone er-
richtet werden. Die finale Baugenehmigung fir dieses Pro-
jekt wurde im Oktober 2011 erteilt. Darliber hinaus wurden
die Planungen fir zwei Windparks in der sogenannten Aus-
schlieBlichen Wirtschaftszone bearbeitet. Fir eines dieser
Projekte, den Windpark Borkum Riffgrund West (Pilotpha-
se), konnten die Projektrechte im November 2011 verduBert
werden. Damit trug dieses Segment wesentlich zum Un-
ternehmenserfolg des Jahres 2011 bei. Die Planung fir die
Ausbauphase Borkum Riffgrund West mit 43 Windkraftan-
lagen wird weiterhin durch das Unternehmen verfolgt.

Geschaftsverlauf Projektierung und
Verkauf Offshore (Wind)

Wichtigstes Ereignis fiir den Bereich Offshore war im Jahr
2011 sicherlich die VerduBerung der Projektrechte des
Offshore-Windparks Borkum Riffgrund West (Pilotphase).
Hier konnten nach intensiven Verhandlungen die Projekt-
rechte an den danischen Energiekonzern DONG verdufBert
werden. Zu dieser Entscheidung kam es vor dem Hinter-
grund des Auslaufens der Errichtungsgenehmigung zum
31. Dezember 2011 und der drastischen Verdnderung des
politischen Umfeldes. Bedingt durch die Atomkatastrophe
in Fukushima hat sich der politische Druck in Bezug auf
die Umsetzung der deutschen Offshore-Projekte massiv
erhéht. Damit stand die Verlangerung der befristeten BSH-
Genehmigung infrage - eine Entwicklung, die zum Anfang
des Jahres nicht abzusehen war. Auch hat sich im Laufe des
Jahres 2011 herausgestellt, dass die Offshore-Projekte in
der Nordsee aufgrund nicht ausreichender Netzkapazitaten
verspatet an das Netz angeschlossen werden kénnen. Flr
das Projekt Borkum Riffgrund West (Pilotphase) ware mit
einem Netzanschluss nicht vor dem Jahr 2016 zu rechnen
gewesen. Orientiert man sich an den aktuellen 6ffentlichen
Verlautbarungen des zustindigen Ubertragungsnetzbetrei-
bers ist sogar davon auszugehen, dass der Netzanschluss
fur diesen Windpark nicht vor 2017 zur Verfligung stehen
wird. Vor diesem Hintergrund wurden seit dem Frihherbst
des Jahres 2011 im Rahmen eines strukturierten Bieterver-
fahrens unter Einbindung des Bankhauses Metzler inten-
sive Verhandlungen mit potenziellen Investoren (iber eine
Projektbeteiligung gefiihrt und im November 2011 mit
Unterzeichnung des Kaufvertrages mit DONG Energy abge-
schlossen. Mit dem Verkauf der Projektrechte fir den Wind-
park Borkum Riffgrund West (Pilotphase) konnte erstmals
ein positiver Ergebnisbeitrag aus den Offshore-Aktivitaten
der Energiekontor AG erzielt werden.

Fir den Windpark Nordergriinde wurde am 3. Marz 2011
eine Vergleichsvereinbarung mit dem BUND/WWF unter-
zeichnet. Hintergrund war eine Klage gegen die erteilte
Genehmigung nach § 9 BImSchG. Im Rahmen des Ver-
gleichs hat sich Energiekontor verpflichtet, umfangreiche
Forschungsarbeiten und ein zusatzliches Vogelmonitoring
fur die ersten vier Betriebsjahre am Standort Nordergriin-
de durchzufthren. Die Klage wurde vom BUND/WWF zwi-
schenzeitlich zurlickgezogen. Damit ist die zentrale rechtli-
che Hirde zur Umsetzung des Projektes beseitigt.

Dariiber hinaus wurde eine Anderungsgenehmigung von
der urspriinglich geplanten Repower-Anlage mit 5 MW auf
die duBerlich baugleiche, aber leistungsstarkere 6,15-Me-
gawatt-Anlage erreicht. Damit liegt die Kapazitat dieses
Windparks nun bei 110,7 MW. AuBerdem wurden im Be-
richtszeitraum alle relevanten Bauvertrdge verlangert und
die finale Baugrunduntersuchung durchgefhrt.

Parallel zu dem Anderungsgenehmigungsverfahren wurde
ein strukturiertes Bieterverfahren begonnen, um mdglichst
zeitnah die Beteiligungsvertrdge mit den finalen Eigenka-



pitalpartnern fur das Projekt abzuschlieBen. Aktuell liegen
Angebote von mehreren Bietern vor, die sich an dem Projekt
beteiligen mochten.

Ein weiterer wesentlicher Meilenstein flr die Umsetzung
des Offshore-Windparks Nordergriinde wurde mit Ertei-
lung der verbindlichen Netzanschlusszusage des Ubertra-
gungsnetzbetreibers TenneT TSO GmbH am 30. Marz 2012
erreicht. Aus heutiger Sicht sind damit alle wesentlichen
Voraussetzungen in technischer und genehmigungsrecht-
licher Hinsicht fur die Projektumsetzung geschaffen. (Siehe
dazu den Nachtragsbericht).

Neben der zwischenzeitlich verduBerten Pilotphase ent-
wickelt die Energiekontor AG bereits seit mehreren Jahren
zusatzlich eine Ausbauphase des Standortes Borkum Riff-
grund West. Hier sollen bis zu 43 Windkraftanlagen der
5-Megawatt-Klasse errichtet werden (insgesamt 215 MW).
Die Genehmigungsantrdge fur diese Projekterweiterung
wurden bereits Ende 2010 beim BSH eingereicht. Aktuell
werden noch einige Gutachten zur Vervollstandigung der
Antragsunterlagen erstellt und dem BSH nachgereicht (sie-
he dazu den Nachtragsbericht).

Ausblick Projektierung und Verkauf
Offshore (Wind)

Nach weiteren Verzogerungen vor allem durch die nach wie
vor splirbare Finanzkrise konnten im Jahr 2011 bei der Um-
setzung des Offshore-Windparks Nordergriinde einige zen-
trale Fortschritte erreicht werden. Wichtigstes Ziel fiir das
Jahr 2012 ist die Kreditvalutierung der Projektfinanzierung,
auf die seit mehreren Jahren intensiv hingearbeitet wird.
Durchgeflihrt werden in den ndchsten Monaten noch die
finalen Design- und Zertifizierungsprozesse sowie die aus
heutiger Sicht abschlieBenden Finanzierungsverhandlun-
gen mit den Eigen- und Fremdkapitalpartnern. Ziel ist es,
die bereits fortgeschrittenen Beteiligungsverhandlungen
und Due-Diligence-Prozesse im Laufe des zweiten Quartals
abzuschlieBen und das Projekt dann im zweiten Halbjahr

gemeinsam mit der NIBC und den weiteren Bankpartnern
zum Financial Close zu fiihren. Das Projekt befindet sich so-
mit nach den vielen Jahren der Planung und Vorbereitung
endlich »auf der Zielgeraden.

Nach Erteilung der Netzanschlusszusage durch den Netz-
betreiber TenneT geht die Geschaftsflihrung von der Inbe-
triebnahme des Projekts im Jahr 2014 aus.

Aufgrund der VerduBerung der Projektrechte fiir den Wind-
park Borkum Riffgrund West (Pilotphase) sind hier keine
weiteren Planungsarbeiten notwendig.

Mit der Erteilung der Errichtungsgenehmigung fiir die
Ausbauphase des Projektes Borkum Riffgrund West wird
im zweiten Halbjahr 2012 gerechnet. Im Laufe des Jahres
soll auch fiir dieses Projekt ein strukturiertes Bieterverfah-
ren durchgefiihrt werden, um friihzeitig einen Investiti-
onspartner in die weitere Projektentwicklung und Projek-
tumsetzung einzubinden. Der Bau des Windparks wird aus
heutiger Sicht unter Berlcksichtigung der Netzanschlusssi-
tuation nicht vor 2017 erfolgen kénnen.

Dariiber hinaus ist es Ziel des Unternehmens, die Akqui-
sition zu verstarken und weitere Offshore-Projekte in die
Planung zu libernehmen. In Betracht kommen dazu sowoh!
Standorte in der deutschen Nord- und Ostsee als auch Pro-
jektansétze in anderen europdischen Mérkten. Erste Stand-
orte befinden sich bereits in der Priifung.

Vertragspartner fiir den Offshore-Windpark Nordergriinde

Windpark Nordergriinde GmbH €& Co. KG

Projektmanagement
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3. Segment: Stromerzeugung
in konzerneigenen Windparks

Das dritte Segment umfasst die Stromerzeugung in kon-
zerneigenen Windparks. Das Ziel dieser Strategie ist es,
einnahmenseitig die Unabhdngigkeit von der Volatilitat
des Vertriebsmarktes zu erhéhen. Darliber hinaus werden
im Konzern eigene Standorte gehalten, deren VerduBerung
jederzeit die Liquiditat des Unternehmens erhdhen kénnte
und deren zusdtzliches Potenzial in einem Repowering der
vorhandenen Windparks liegt. Auch die auf den Finanz-
markten herrschende Unruhe und deren Auswirkungen
haben die Entscheidung zum Auf- und Ausbau dieses Seg-
ments noch einmal bestétigt.

Den ersten Windpark hat die Energiekontor-Gruppe im Jahr
2002 in den eigenen Bestand Gbernommen. Im Berichtszeit-
raum betreibt das Unternehmen in Deutschland und Portu-
gal eigene Windparks mit einer Leistung von rund 106 MW.

Konzerneigene Windparks, Stand: 31.12.2011

Windpark Ges. MW
Deutschland

Debstedt (Tandem ) "
Breitendeich (Tandem 1) 7.5
Sievern (Tandem 11) 20
Briest (Tandem I1) 7.5
Briest Il 1,5
Geldern 3,0
Mauritz-Wegberg 7.5
(Energiekontor hlt 62 %)

Halde Nierchen | 5,0
Halde Nierchen Il 40
Grevenbroich |l 50
(Energiekontor hlt 96,2 %)

Osterende 3,0
Nordleda 6,0
(Energiekontor hélt 51 %)

Kajedeich 41
Engelrod 5,2
Krempel ab 1.1.2012 -
Schwanewede ab 1.1.2012 -
Portugal

Marao 10,4
Montemuro 10,4
Penedo Ruivo 13,0
Summe 106,1

Geschaftsverlauf Stromerzeugung in
konzerneigenen Windparks

Das Windangebot 2011 lag leicht unterhalb der Prognosen
wobei es an den Kisten etwas starker als im Binnenland war.
Die geplanten Stromeinnahmen in den konzerneigenen deut-
schen Windparks lagen entsprechend rund zehn Prozent un-
ter der Prognose. Firr Portugal gibt es keinen vergleichbaren
Index. Die Ertragsanalyse der von der Energiekontor-Gruppe
errichteten Projekte deutet darauf hin, dass in Portugal das
Windangebot im Jahr 2011 den Wert eines durchschnittli-
chen 100-Prozent-Jahres deutlich unterschritten hat.

Der Bestand an konzerneigenen Windparks wurde im Jahr
2011 um den Windpark Engelrod erweitert. Darliber hinaus
wurden fur die Windparks Krempel und Schwanewede im
Jahr 2011 Vertrége fiir die Ubernahme in den Eigenbestand
zum 1. Januar 2012 unterzeichnet. AuBerdem wurde der
Kauf mehrerer Onshore-Windparks und Windpark-Portfo-
lien im Jahr 2011 von den Mitarbeitern der Energiekontor-
Gruppe geprift. Die meisten potenziellen Transaktionen
scheiterten aber aufgrund von fehlenden Projektwirt-
schaftlichkeiten, nicht passenden regionalen Schwerpunk-
ten oder aus anderen projektspezifischen Griinden. Aktuell
wird der mdgliche Zukauf eines Windparks sowie einer Ein-
zelanlage geprift.

Im Bereich der konzerneigenen Windparks wurden im Be-
richtszeitraum verschiedene Repowering-Konzepte entwi-
ckelt. Ferner wurden firr einige Standorte die Nutzungs-
vertrage verldngert, um eine langfristige Nutzung der
Standorte sicherzustellen.

Um den Bestand der konzerneigenen Windparks kontinu-
ierlich auszubauen, hat sich die Geschaftsflihrung dazu
entschlossen, abweichend von der urspringlichen Planung
den Windpark Hyndburn in den konzerneigenen Bestand zu
ubernehmen. Dieser Windpark soll im Jahr 2012 in Betrieb
genommen werden.

Ausblick Stromerzeugung in
konzerneigenen Windparks

Das Segment Stromerzeugung in konzerneigenen Wind-
parks soll systematisch weiter ausgebaut werden, um die
Abhdngigkeit vom volatilen Vertriebsmarkt zu vermindern
und den operativen Cashflow im Konzern zu verstetigen.
Ein deutlicher Zuwachs wird hier mit dem britischen Wind-
park Hyndburn erreicht, der im Jahr 2012 in Betrieb ge-
nommen werden soll. Neben dem Zukauf von Fremdparks
und/oder der Ubernahme von Energiekontor-Projekten zur
Optimierung des eigenen Portfolios wird darlber hinaus in
regelméaBigen Abstdnden die Mdglichkeit des Repowerings
von konzerneigenen Windparks geprift. Ziel ist es dabei,
durch den Austausch der vorhandenen Altanlagen gegen
moderne, deutlich leistungsstarkere WKA die vorhandenen



Standorte optimal zu nutzen und die Ertrdge zu steigern.
Das EEG sieht hierflr einen zusatzlichen wirtschaftlichen
Anreiz vor, den sogenannten Repowering-Bonus. Vor allem
in Niedersachsen und Nordrhein-Westfalen kdnnen sich
hier zeitnah neue Ansitze aufgrund von anstehenden An-
derungen entsprechender Verordnungen ergeben, wie z. B.
durch die Aufhebung der Héhenbegrenzung.

4. Segment: Betriebs-
entwicklung, Innovation
und Sonstiges

Alle Aktivitaten, die nach der Inbetriebnahme der Windparks
auf eine Steigerung der operativen Wertschopfung abzie-
len, werden in dem Wertschopfungsbereich Betriebsent-
wicklung, Innovation und Sonstiges zusammengefasst.

Dazu zéhlen insbesondere
e die technische und kaufménnische Betriebsfiihrung
® alle MaBnahmen zur Kostensenkung,
Lebensdauerverldangerung und Ertragssteigerung,
z. B. durch
0 prognostizierende, vorbeugende Instandhaltung
o Direktvermarktung
e das Repowering bestehender Windparks
® sowie die Rotorblattverlangerung.

Unabhéngig davon, ob die projektierten Windparks verau-
Bert werden oder im Eigenbestand verbleiben, tbernimmt
Energiekontor i. d. R. die kaufménnische und technische
Betriebsfiihrung und generiert so einen laufenden Cash-
flow flir das Unternehmen. In der kaufmannischen und
technischen Betriebsfiihrung arbeiten zurzeit 17 Mitarbei-
ter (Vorjahr: 17). Im technischen Bereich umfassen die Auf-
gaben neben der Uberwachung der Windkraftanlagen, der
Datenaus- und -bewertung hauptsachlich die Koordination
von Reparatur- und Wartungseinsatzen sowie die Planung
und Umsetzung von MaBnahmen zur vorbeugenden In-
standhaltung, fur die Energiekontor ein Patent angemeldet
hat. Durch deren Anwendung kann die Lebensdauer der
einzelnen Anlage und des Gesamtprojekts entscheidend
verlangert werden. Gleichzeitig lassen sich die Kosten fiir
die Reparatur der Hauptkomponenten deutlich vermindern.
Im kaufmannischen Bereich gehdren insbesondere die
Abrechnung mit dem Energieversorger, den Service- und
Wartungsfirmen und den Verpachtern zu den Kernaufga-
ben. Ebenso fallt darunter die Kommunikation mit Banken,
Versicherungen und nicht zuletzt den Investoren.

Geschaftsverlauf Betriebsentwicklung,
Innovation und Sonstiges

Die Einnahmen aus der laufenden Betriebsflihrung sind in
den letzten Jahren durch den Zuwachs an Windparks konti-
nuierlich gestiegen. Aufgrund des unterdurchschnittlichen
Gesamtwindangebotes lagen die Einnahmen in diesem
Segment ebenfalls leicht unter den Erwartungen.

Um die Einnahmensituation in den bestehenden Windparks
zu optimieren, wird kontinuierlich die Direktvermarktung des
Stroms im Rahmen der EEG-Verglitung umgesetzt bzw. ge-
prift. So konnte im Geschaftsjahr 2011 fiir Windparks mit
knapp 90 MW Nennleistung eine teilweise Vermarktung Gber
das sogenannte Griinstromprivileg erreicht werden. Die er-
zielten Strompreise lagen dabei durchschnittlich finf Prozent
tber dem EEG-Tarif. Im vierten Quartal 2011 konnten Vertrage
fur das Geschaftsjahr 2012 und 2013 flir nahezu alle deut-
schen Windparks zum Marktprdmienmodell abgeschlossen
werden. Dieses Modell flir die Stromvermarktung ist mit der
Novellierung des EEG zum 1. Januar 2012 eingefiihrt worden.
Hier konnte eine feste Abnahme der gesamten Stromproduk-
tion flir zwei Jahre zu einem festen Aufschlagsatz vereinbart
werden, der in 2012 im Mittel ca. sechs Prozent, in 2013 ca.
flinf Prozent oberhalb der EEG-Vergiitung liegt.

Das Repowering von Standorten, d.h. der Ersatz von alten
Anlagen durch neue leistungsstarkere Anlagen, ist flr die
Energiekontor-Gruppe nicht nur ein wichtiger Teil der Pla-
nung. Vielmehr wurden hier schon seit dem Jahr 2003 ers-
te Projekte erfolgreich umgesetzt. So wurde im Jahr 2011
mit einem umfangreichen Repowering im Windpark HolBel
(Landkreis Cuxhaven) begonnen. An diesem Standort wer-
den 25 Anlagen der 1-Megawatt-Klasse durch 20 Anlagen
mit einer Leistung von jeweils 2,3 MW ersetzt. Trotz einer
Reduktion der Anlagenanzahl wird sich der Stromertrag
insgesamt auf tber 100 Mio. kWh p. a. mehr als verdoppeln.
Die Inbetriebnahme ist fir den Herbst 2012 vorgesehen.
Von diesen Anlagen wird eine Anlage in den konzerneige-
nen Bestand tbernommen.

Bei der Rotorblattverlangerung handelt es sich um ein Ver-
fahren zur VergréBerung des Rotordurchmessers, das Ener-
giekontor zum Patent angemeldet hat. Seit mehr als zwei
Jahren lauft der Test erfolgreich an einem Prototypen. Hier
wird an einer Anlage der 1-Megawatt-Klasse eine Metho-
de angewendet, die im Test zu Mehreinnahmen von viel-
versprechenden sieben bis zehn Prozent geflihrt hat. Die
Nutzung dieses Verfahrens ist immer dann sinnvoll, wenn
kurz- bis mittelfristig kein Repowering des Projektes mdg-
lich ist oder es sich um einen Starkwindstandort handelt.
Der Einsatz der Rotorblattverlangerung soll bei Eigenparks,
aber auch bei Fremdparks stark ausgebaut werden. Auf der
iberischen Halbinsel soll das System in Zukunft verstarkt
erprobt und dann in den Regelbetrieb Gbernommen wer-
den.
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Ausblick Betriebsentwicklung, Innvovation
und Sonstiges

Trotz schwankender Einnahmen aufgrund von unterschied-
lichen Windjahren ist in den kommenden Jahren ein stabi-
ler Liquiditdts- und Ergebnisbeitrag zu erwarten, zumal sich
die Zahl der Windparks, die in der Betriebsfiihrung betreut
werden, stetig erhdht. Auch fur verduBerte Windparks wird
bisher in fast allen Féllen die Betriebsflihrung durch die
Energiekontor-Gruppe durchgeflhrt. Eine Erweiterung ist
auBerdem durch die Wahrnehmung der Betriebsfiihrung von
Windparks dritter Betreiber denkbar.

Ausgebaut werden soll der Bereich der technischen Inno-
vationen, dort vor allem das zertifizierte Verfahren zur Ver-
groBerung von Rotorflachen bestehender Windkraftanla-
gen. Fir dieses soll schnellstmdglich das beantragte Patent
erlangt werden. Unabhéngig davon soll das Verfahren vor
allem auf der iberischen Halbinsel angeboten werden, da in
diesem Markt groBBe Potenziale liegen. Hier ist in der Regel
ein Repowering nicht maglich. Ertragssteigerungen kdnnen
dann nur durch technische Optimierungen der bestehen-
den Anlagen erreicht werden.

Das Thema Direktvermarktung des regenerativ erzeugten
Stroms, das 2011 mit dem Griinstromprivileg gestartet ist,
hat mit der EEG-Novelle 2012 und dem Marktpramienmo-
dell deutlich an Bedeutung gewonnen. Hier konnten friih-
zeitig wichtige Erfahrungen gesammelt und Mehreinnah-
men erzielt werden.

Zusatzlich zur Rotorblattverlangerung sind weitere innova-
tive technische Ansatze in der Priifung. Neben MaBnahmen
zur Ertragssteigerung werden im Rahmen der prognosti-
zierenden vorbeugenden Instandhaltung vor allem Mé&g-
lichkeiten zur exakteren Bestimmung des technischen Zu-
stands der Anlagenkomponenten und ihrer Betriebsstoffe
untersucht. Hier befindet sich ein Projekt zur Optimierung
der Getriebedl-Analyse in der Prototypenphase. Die Ent-
scheidung zur Umsetzung wird voraussichtlich im zweiten
Halbjahr 2012 fallen.

Kurzfristiges Ziel ist es, im Jahr 2012 den Kauf eines Wind-
parks und einer Einzelanlage abzuschlieBen und damit das
Eigenparkportfolio zu erweitern. Darliber hinaus soll die
Ubernahme weiterer Projekte gepriift werden.

Das Repowering wird sowohl flr die Parks im Eigenbestand
als auch fir die Parks im Eigentum von Kommanditisten so-
wie fir Fremdparks durchgefiihrt. Mittelfristig sind Umset-
zungspotenziale in der GréBenordnung von 300 - 500 MW
vorhanden.

Prognosebericht

Schwer prognostizierbar bleibt die Entwicklung des Eu-
roraums in den nachsten Jahren. Einerseits konnte die
nach wie vor schwelende Krise Griechenlands den ganzen
Euroraum gefdhrden. Andererseits haben der gemeinsame
Rettungsschirm und die positive Arbeitsmarktentwicklung,
z. B. in Deutschland, Beruhigung in die Markte gebracht.
Der beflirchtete Zusammenbruch der globalen Finanz-
markte ist bisher ausgeblieben. Dem weltweiten Ausbau
der Windkraft steht dennoch unabhédngig von kurzfristigen
Entwicklungen nichts im Wege. Im Gegenteil, die Tendenz
der weltweiten Olpreisentwicklung weist nach oben, und
bedingt durch einen strategischen Atomausstieg - zumin-
dest in Deutschland - ist die Energiewende einmal mehr
eingeleitet. Die Nutzung der erneuerbaren Energien muss
vor diesem Hintergrund strategisch und global eine tragen-
de Rolle einnehmen.

Unabhdngig von diesem wechselhaften und schwer kal-
kulierbaren Marktumfeld sieht die Geschaftsfiihrung der
Energiekontor-Gruppe die Entwicklungschancen und Po-
tenziale des Unternehmens fir die ndchsten Jahre deutlich
positiv. Dies gilt fur alle Wertschdpfungsbereiche.

Die Fortflihrung von im Unternehmen integrierten und
bewadhrten Strukturen und Arbeitsweisen wie flache Hie-
rarchien und kostenbewusstes Management sowie die Nut-
zung unterschiedlicher Banken, Finanzierungsinstrumente,
Anlagenhersteller, Dienstleister und Berater bilden auch
in Zukunft die Basis fir den nachhaltigen und langfristi-
gen Erfolg. Die nach wie vor gute Liquiditatssituation des
Unternehmens, die im Jahr 2011 mit dem Rechteverkauf
Borkum Riffgrund West (Pilotphase) noch einmal deut-
lich verbessert werden konnte, ermdglicht dariber hinaus
Raum fir flexible Handlungsmadglichkeiten, um im Markt
erfolgreich agieren zu konnen.

Im Jahr 2012 soll im Segment Projektierung und Verkauf
Onshore (Wind, Solar) der Financial Close fiir mehrere Pro-
jekte in Deutschland und GroBbritannien erfolgen. Auch
fur Portugal ist dieses angestrebt; aufgrund der komplexen
Markteinschatzung ist diese Planung aber mit einer gro-
Beren Unsicherheit belastet. Aus heutiger Sicht wird damit
gerechnet, dass die Kreditvalutierung fur Windkraftprojekte
mit mehr als 50 MW in Deutschland, GroBbritannien und
Portugal erreicht werden kann. Projektspezifische oder si-
tuationsbedingte Probleme kénnen jedoch zu Verzégerun-
gen sowohl bei der Erlangung von Genehmigungen als auch
bei der Finanzierung bereits genehmigter Projekte fihren.
In den vergangenen Jahren ist es mehrfach zu erheblichen
zeitlichen Verschiebungen durch Verzégerungen in den
Genehmigungsverfahren oder durch sonstige externe Ein-
flussfaktoren gekommen. Derartige externe Entwicklungen
kénnen auch fur die Zukunft nicht ausgeschlossen werden.
Den Bereich Offshore schatzt die Geschaftsfiihrung fir die
Unternehmensentwicklung nach wie vor als sehr wichtig



ein. Dieses liegt zum einen in den vorhandenen sehr wert-
haltigen Projektansatzen der Offshore-Windparks Norder-
grinde und Borkum Riffgrund West (Ausbauphase) be-
griindet. Zum anderen sollen in diesem Bereich mittelfristig
neue Standorte akquiriert und in den kommenden Jahren
sukzessive entwickelt werden.

Die Umsatze aus dem Segment Stromerzeugung in kon-
zerneigenen Windparks sind, trotz windabhangiger Er-
tragsschwankungen, besser kalkulierbar als diejenigen aus
der Projektierung. Grundsatzlich stellen die Einnahmen
aus dem Energieverkauf eine stabile Basis fir die Liquidi-
tatsplanung im Konzern dar. Die aus dem Betrieb eigener
Windparks erzielten Liquiditatsuberschisse sollen in den
ndchsten Jahren durch die Erweiterung des bestehenden
Eigenpark-Portfolios stetig ausgebaut werden. Potenziale
werden dabei sowohl im Kauf bestehender Windparks als
auch in der Ubernahme projektierter Neuparks gesehen.
Voraussetzung ist in beiden Fallen, dass die Parks dauerhaft
und nachhaltig wirtschaftlich betrieben werden konnen.
Die Entscheidung zur Ubernahme von Windparks in den
eigenen Bestand geschieht immer situationsabhdngig und
projektbezogen.

In der Betriebsfiihrung werden flir das Jahr 2012 steigen-
de Umsdtze und ein verbessertes Ergebnis erwartet, da in
diesem Jahr einige zusatzliche Windparks betreut werden.

Insgesamt geht der Vorstand von einem positiven Ge-
schaftsverlauf im Jahr 2012 aus. In den vergangenen Jah-
ren wurden umfangreiche Projektpipelines in allen Wert-
schopfungsbereichen aufgebaut, um kiinftig ein stabiles
und nachhaltiges Unternehmenswachstum zu generieren.
Auf der Grundlage der aktuellen Projektplanungen wird flr
das Geschéftsjahr 2012 ein vergleichbares Jahresergebnis
wie im Vorjahr angestrebt. Ziel der Geschéaftsfiihrung ist es,
das EBIT in den nadchsten Jahren sukzessive und nachhaltig
weiter zu steigern. Von entscheidender Bedeutung fir das
Gesamtjahresergebnis 2012 wird es sein, ob es gelingt, die
geplanten Kreditvalutierungen fur die anstehenden Pro-
jekte (Onshore, Offshore, Solar) im In- und Ausland (UK,
Portugal) zu erreichen, und ob das geplante Vertriebsvo-
lumen erfolgreich umgesetzt werden kann. Als wesentliche
erfolgsbeeinflussende externe Faktoren sind hier vor allem
mogliche Verzégerungen in den Genehmigungsverfahren
sowie weitere Turbulenzen auf den Kapitalmarkten im Rah-
men der Euro-Schuldenkrise zu nennen, die insbesondere
die Investitionsbereitschaft institutioneller Investoren und
die Fremdfinanzierung von Projekten nachteilig beeintrach-
tigen konnten. Dennoch sind trotz aller Risiken und Un-
wégbarkeiten die Voraussetzungen und Potenziale fir ein
weiteres erfolgreiches Geschaftsjahr vorhanden.

Lage des Konzerns
Ertragslage des Konzerns

Das Geschéftsjahr 2011 ist fur die Energiekontor-Gruppe
insgesamt erfolgreich verlaufen. Im abgelaufenen Ge-
schaftsjahr wirken sich die Projekterfolge im Gegensatz zu
den Vorjahren auch ergebniswirksam aus und sichern dem
Konzern eines der besten Jahresergebnisse seit dem Bor-
sengang im Jahr 2000. Dariiber hinaus bestehen vielfltige
Potenziale im In- und Ausland sowie im Offshore-Bereich
fur die erfolgreiche zuklnftige Ergebnisentwicklung. Die
Gruppe weist gegeniiber dem Vorjahreszeitraum die nach-
folgenden positiven Ergebnisse aus:

201 2010
T€ T€

EBT (Ergebnis der gewdhnlichen
Geschaftstatigkeit) 12389  -2.541
EBIT (EBT zzgl. Zinsaufwand) 20.443 5.301
EBITDA (EBIT zzgl. Abschreibungen) 29.581  11.568

Zu den vorstehend ausgewiesenen und in diesem Bericht verwendeten

Proforma-Kennzahlen (EBIT, EBITDA usw.) vgl. Hinweise auf Seite 2.

Der Konzernumsatz erhdht sich mit T€ 63.291 gegeniliber
dem Vorjahr deutlich (Vorjahr T€ 35.101). Zum konsolidierten
Umsatz des Geschaftsjahres tragen insbesondere die Um-
satze aus dem Segment Projektierung und Verkauf Offshore
(Wind) in Hohe von T€ 32.050 (Vorjahr T€ 757), aus dem
Segment Projektierung und Verkauf onshore (Wind, Solar)
in Hohe von T€ 11.237 (Vorjahr T€ 17.337) sowie aus dem
Segment Stromerzeugung in konzerneigenen Windparks in
Hohe von T€ 17.693 (Vorjahr T€ 15.276) bei. Die dem Bereich
Betriebsentwicklung, Innovation und sonstiges zugeordneten
Tatigkeiten, insbesondere die Betriebsfuhrungsleistungen, er-
brachten einen Umsatz von T€ 2.311 (Vorjahr T€ 1.730).

Zum Segment Projektierung und Verkauf Onshore (Wind,
Solar) zihlen die Erl6se aus der Errichtung und dem Verkauf
der fertiggestellten Windparkprojekte sowie die Erlose aus
Dienstleistungen im Zusammenhang mit der wirtschaft-
lichen Planung sowie der vertraglichen und rechtlichen
Abwicklung, der Projektsteuerung, der Geschaftsfiihrung
in der Griindungsphase, den Vertriebs- und WerbemaBnah-
men und der Beschaffung der Eigen- und Fremdmittel fur
die Windparkbetreibergesellschaften.

Das Segment Projektierung und Verkauf von Windparks
Offshore weist im Berichtsjahr erstmalig Erlése in bedeu-
tendem Umfang in Hohe von T€ 32.050 (Vorjahr T€ 757)
aus. Der Umsatz besteht im Wesentlichen aus dem Ver-
kaufserlds fiir die Projektrechte an dem Offshore-Windpark
Borkum Riffgrund West (Pilotphase).

Im Segment Stromerzeugung in konzerneigenen Wind-
parks erh6hen sich die Umsatze gegentber dem Vorjahr auf
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T€ 17.693 (Vorjahr T€ 15.226), im Wesentlichen infolge der
Konsolidierung eines neuen Windparks. Somit bleiben die
Umséatze in Summe aufgrund des unterdurchschnittlichen
Windangebotes in Deutschland und Portugal hinter den Er-
wartungen zurlck.

Die Umséatze aus den im Segment Betriebsentwicklung,
Innovation und Sonstiges erzielten Erldsen, insbesondere
aus Betriebsfiihrungsleistungen, betragen T€ 2.311 (Vorjahr
T€ 1.730).

Die Verdnderung des Bestandes an fertigen und unfer-
tigen Erzeugnissen erhoht sich infolge der Zuaktivierung
der Aufwendungen flr im Bau befindliche Windparks und
der weiterhin in Planung befindlichen On- und Offshore-
Projekte gegentiber dem Vorjahr auf insgesamt T€ 15.990
(Vorjahr T€ 11.279).

Ertrdge aus der Umrechnung von Wahrungsdifferenzen im
Zusammenhang mit dem Bau des Windparks Hyndburn,
Ausgleichs- und Versicherungserstattungen konzerneigener
Windparks, die Auflésung von Riickstellungen sowie zahlrei-
che kleinere Geschaftsvorfille fiihren zu sonstigen betrieb-
lichen Ertrdgen in Héhe von T€ 2.221 (Vorjahr T€ 3.251).

Die ausgewiesenen Abschreibungen auf Sachanlagen
und immaterielle Vermdgensgegenstiande in Hohe von
T€ 6.788 (Vorjahr T€ 6.267) betreffen planmiBige zeitan-
teilige Abschreibungen auf die technischen Anlagen der
konzerneigenen Windparks sowie in geringem Umfang auf
die Betriebs- und Geschaftsausstattung. AuBerplanmaBige
Abschreibungen auf die konzerneigenen Windparks sowie
auBerordentliche Abschreibungen auf aktivierte Vorlauf-
kosten fiir Windparkprojekte waren im Berichtsjahr nicht
erforderlich.

2011 2010

T€ T€

Abschreibungen auf Windparks 6.689 6.185
Abschreibungen auf Betriebs- und

Geschaftsausstattung 100 82

Abschreibungen gesamt 6.788  6.267

Die gegeniiber dem Vorjahr erhéhten Abschreibungen auf
Sachanlagen resultieren im Wesentlichen aus zusétzlichen
Abschreibungen des im Berichtsjahr ibernommenen Wind-
parks Engelrod.

Reparatur- und Instandhaltungskosten der konzerneige-

2011 2010  nen Windparks, Vertriebskosten im Rahmen der Emission
T€ T€  der beiden Anleihen der Energiekontor AG und der Energie-
Ertrége aus Wahrungsumrechnungen ~ 1.275 0  kontor Finanzierungsdienste GmbH & Co. KG, Rechts- und
Schadensersatz/ Beratungskosten sowie hohere Nebenkosten des Geldver-
Versicherungserstattungen 439 1.544  kehrs im Zusammenhang mit der Finanzierung des briti-
Aufldsungen Riickstellungen 276 482  schen Windparks Hyndburn fiihren gegentiber dem Vorjahr
Ubrige sonstige betriebliche Ertrage 219 719  zu erhohten sonstigen betrieblichen Aufwendungen von
Sachkostenerstattungen 8 48  T€ 11.763 (Vorjahr T€ 9.098).
Entkonsolidierungsgewinne 5 458
Sonstige betriebliche 2011 2010
Ertrdge gesamt 2.221  3.251 T€ T€
Reparaturen und Instandhaltungen
Der Materialaufwand erhdht sich mit T€ 34.141 gegentiber ~ Windparks 2.397 3.504
dem Vorjahr (T€ 24.160) deutlich. Neben den Errichtungs-  Projektbezogene Aufwendungen
kosten der Windparks, den Planungsaktivititen fir die Off-  (inkl. Planung, Reisekosten usw.) 1.992 839
shore-Projekte Nordergriinde und Borkum Riffgrund West  Aufwendungen aus
(Ausbauphase) sowie fir die britischen Onshore-Projekte  Wa3hrungsumrechnungen 1.473 0
resultieren wesentliche Materialaufwendungen im Berichts-  Rechts-, Steuer-, Prifungs- und an-
jahr aus zu zahlenden Planungshonoraren an externe Pla-  dere Beraterhonorare, Prozesskosten 1.430 1.046
nungsgesellschaften im Zusammenhang mit dem verduBer-  Versicherungen 969 747
ten Offshore-Windpark Borkum Riffgrund West (Pilotphase).  Pachtzahlungen fir Windparks 738 564
Gebuhren, Abgaben, Beitrdge 704 224
Der Personalaufwand erhéht sich bei angestiegenem Per-  Werbekosten und Vertriebsaufwand 433 668
sonalbestand auf T€ 6.956 (Vorjahr T€ 5.593) auch auf-  Raumkosten 401 383
grund von hoheren variablen Vergiitungen und Erfolgsbe-  Verwaltungskosten 337 346
teiligungen. Strombezug Windkraftanlagen 255 99
Nebenkosten des Geldverkehrs 236 291
2011 2010 Zahlungen fiir abgegebene
T€ T€ Ausschiittungsgarantien 192 192
Léhne und Gehalter 6.094 4.859 Ubrige 205 194
Soziale Abgaben und Aufwendungen 862 734 sonstige betriebliche
Personalaufwand gesamt 6.956  5.593 Aufwendungen gesamt 11.763  9.098




Das Finanzergebnis (inkl. Beteiligungsergebnis) resultiert
mit T€ -7.114 (Vorjahr T€ -7.054) hauptseitig aus den lang-
fristigen Finanzierungsaufwendungen fiir die Windparks
sowie Zinsaufwendungen fiir die Uberlassung von Ge-
nussrechts- und Anleihekapital. Die Zinsertrage erhohen
sich, trotz historisch geringer Kapitalmarktzinsen, infolge
erhohter Darlehensgewdhrungen gegeniiber Windparkbe-
treibergesellschaften sowie der Aufzinsung von Darlehens-
forderungen. Aufgrund der planméaBigen Zinsaufwendun-
gen fur die langfristige Finanzierung der konzerneigenen
Windparks, der Zinsaufwendungen flr die Betriebsmittel-
kreditinanspruchnahme bei Kreditinstituten sowie der Ver-
pflichtungen aus dem eingeworbenen Genussrechts- und
Anleihekapital ergeben sich Zinsaufwendungen in einer
Gesamthohe von T€ 8.054 (Vorjahr T€ 7.842), sodass das
Zinsergebnis sich mit T€ -7.114 weitgehend auf Vorjahres-
niveau bewegt (Vorjahr T€ -7.054).

20M 2010
T€ T€

Sonstige Zinsen und dhnliche
Ertrage 824 630
Finanzierungsertrage aus
sonstigem Fremdkapital
(Konzernfremde) 102 79
Zinsertrage aus Ausleihungen 14 79
Zins- und dhnliche Ertrage
gesamt 940 788
Zinsaufwendungen fir Windpark-
finanzierungen 5.130 5.307
Zinsaufwendungen fiir Betriebs-
mittelkredite 40 272
Zinsaufwendungen fiir Genuss-
rechts- und Anleihekapital 2.288 1.489

Finanzierungsaufwendungen
fur sonstiges Fremdkapital
(Konzernfremde) 89 76

Sonstige Zinsaufwendungen 507 697
Zins- und dhnliche

Aufwendungen gesamt 8.054 7.842
Zinsergebnis/ Finanzergebnis -7.114  -7.054

Finanzlage des Konzerns

Das Finanzmanagement des Energiekontor-Konzerns beruht
weiterhin, unter Berlicksichtigung der erwarteten Entwick-
lungen der Branche, auf einem effizienten und nachhaltigen
Einsatz der vorhanden Finanzmittel und Liquiditatsriicklagen.

Die Finanzpolitik der Energiekontor-Gruppe hat sich dabei
in den abgelaufenen Geschéaftsjahren bewdhrt. Es ist durch
die Einwerbung von Unternehmensanleihen gelungen, sich
relativ unabhangig von der Kreditpolitik der Banken zu ma-
chen und damit eine wichtige Grundlage fiir das weitere
Wachstum der Unternehmensgruppe zu schaffen.

So konnte durch die Energiekontor AG neben der bereits im
Jahr 2008 emittierten Unternehmensanleihe im Berichts-
jahr eine weitere Unternehmensanleihe in einem Umfang
von T€ 6.600 erfolgreich emittiert werden. Das Gesamtaus-
gabevolumen beider Anleihen betragt T€ 20.600, die zum
Bilanzstichtag noch mit T€ 17.047 valutieren. Gleichfalls
hat die Energiekontor Finanzierungsdienste GmbH & Co. KG
im Berichtsjahr neben den bereits in 2010 emittierten zwei
Stufenzinsanleihen eine weitere Stufenzinsanleihe in einem
Umfang von T€ 7.650 erfolgreich emittiert, deren Verzin-
sung am 1.1.2012 begonnen hat. Die Anfang 2012 voll-
standig platzierte Anleihe valutiert zum Bilanzstichtag in
Hohe von T€ 5.415. Das Gesamtausgabevolumen der drei
Stufenzinsanleihen betragt T€ 26.230. Die Verzinsung wie
auch die Rickzahlung erfolgt hierbei in zwei Stufen. Bei der
Stufenzinsanleihe | betrégt die Verzinsung 6,0 Prozent bis
zur ersten Teilrlickzahlung im Jahr 2015 und 6,5 Prozent fur
die restliche Laufzeit bis 2020. Bei der Stufenzinsanleihe |l
erhélt der Anleger bei sonst gleichen Zinskonditionen die
erste Teilrlickzahlung im Jahr 2016 bei einer Gesamtlaufzeit
bis 2020. Bei der Stufenzinsanleihe Il erhdlt der Anleger bei
wiederum gleichen Zinskonditionen die erste Teilrlickzah-
lung im Jahr 2017 bei einer Gesamtlaufzeit bis 2021. Das
Anleihekapital wird im Wesentlichen fir die langfristige
Finanzierung von im Eigenbestand befindlichen Windparks
verwendet.

Jeweils eine weitere Unternehmensanleihe der Energiekon-
tor AG und der Energiekontor Finanzierungsdienste GmbH
& Co. KG sind in Planung und sollen im Jahr 2012 emittiert
werden.

Kreditlinien bei Kreditinstituten bestehen im Rahmen des
kurzfristigen Betriebsmitteleinsatzes zur Zwischenfinanzie-
rung von Windparkprojekten in Hohe von T€ 5.000 (Vorjahr
T€ 5.000) und einer Rahmenvereinbarung zur Vergabe von
nachrangigen Kredittranchen im Rahmen der Projektfinan-
zierung. Langfristige Bankfinanzierungen, die Giberwiegend
die Finanzierung der Investitionen in die konzerneigenen
Windparks betreffen, belaufen sich zum Geschaftsjahres-
ende auf T€ 80.479 (Vorjahr T€ 69.616).

Die liquiden Mittel erhdhen sich infolge des Verkaufs der
Projektrechte flir den Offshore-Windpark Borkum Riff-
grund West (Pilotphase) zum Bilanzstichtag auf T€ 52.323
(Vorjahr T€ 37.801). Daneben erhoht sich im Berichtsjahr
entsprechend der Bestand an sonstigen Wertpapieren, un-
geachtet der Riickgabe von Bundesobligationen bei Lauf-
zeitende, auf insgesamt T€ 26.557 (Vorjahr T€ 12.807). Die
im Bestand befindlichen Bundesobligationen mit einem
Gesamtnennwert von T€ 26.100 (Vorjahr T€ 12.200) und
einem Kurswert von T€ 26.525 (Vorjahr T€ 12.759) verfiigen
uber Laufzeiten von 2012 bis 2014. Die in Héhe von T€ 229
(Vorjahr T€ 493) erzielten Kurswertsteigerungen wurden
unter Verrechnung latenter Steuern erfolgsneutral in die
Eigenkapitalriicklage (Fair-Value) eingestellt.
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2011 2010 Die Gesamtfinanzverbindlichkeiten betragen T€ 162.629
T€ T€  (Vorjahr T€ 134.653) und setzen sich wie folgt zusammen:
Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente 52.323 37.801 2011 2010
Wertpapiere des T€ T€
Umlaufvermdgens 26.557 12.807 Langfristige Finanzverbindlichkeiten
Liquide Mittel und Verbindlichkeiten aus
Wertpapiere 78.880 50.609 Genussrechtskapital 0 657
Verbindlichkeiten aus
Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten erh6-  Anleihekapital 41.042 30.432
hen sich auf T€ 114.183 (Vorjahr T€ 98.703). Die Erhdhung  Verbindlichkeiten gegentber
resultiert im Wesentlichen aus der Finanzierung des im  Kreditinstituten 80.479 69.616

Bau befindlichen englischen Windparks Hyndburn und ei-
nes weiteren Windparks, dessen Ubergabe an den Investor
Anfang 2012 stattfindet. Die Tilgungsleistung der Kredit-
verbindlichkeiten von Projektgesellschaften erfolgt im Be-
richtsjahr wie auch in den Vorjahren planmaBig.

2011 2010
T€ T€
Verbindlichkeiten gegeniber
Kreditinstituten langfristig 80.479 69.616
Verbindlichkeiten gegentiiber
Kreditinstituten kurzfristig 33.704 29.087
Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten gesamt 114.183 98.703
Die langfristigen  Kreditverbindlichkeiten betreffen

grundsatzlich die Finanzierung der Investitionen der kon-
zerneigenen Windparkbetreibergesellschaften aus der Er-
richtung bzw. dem Kauf der Windparks sowie weitere Dar-
lehen mit einer Laufzeit von mehr als 12 Monaten.

Die kurzfristigen Kreditverbindlichkeiten beinhalten
hauptsachlich Konteninanspruchnahmen fiir den laufen-
den Geschaftsbetrieb, die im Rahmen einer Kompensati-
onsvereinbarung mit bestehenden Guthaben verrechnet
werden, sowie Betriebsmittelkreditinanspruchnahmen fir
Zwischenfinanzierungsdarlehen an Windparkbetreiberge-
sellschaften. Darlber hinaus beinhaltet diese Position Zins-
abgrenzungen aus der Finanzierung der konzerneigenen
Windparks sowie die binnen Jahresfrist falligen Tilgungs-
leistungen auf langfristige Kredite.

Verbindlichkeiten gegeniiber
assoziierten Unternehmen 43 61

Verbindlichkeiten
gegenuber konzernfremden

Kommanditisten 3.384 3.648
Sonstige

Finanzverbindlichkeiten 3.054 73
langfristige Finanz-

verbindlichkeiten gesamt 128.002 104.486

Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Genuss-
rechtskapital 0 110

Kurzfristige Verbindlichkeiten

gegenlber Kreditinstituten 33.704 29.087
Verbindlichkeiten

gegenuber konzernfremden

Kommanditisten 923 971
Kurzfristige Finanz-

verbindlichkeiten gesamt 34.627 30.167
Gesamtfinanz-

verbindlichkeiten 162.629 134.653

Die vorstehend unter den langfristigen Finanzverbindlich-
keiten ausgewiesenen Verbindlichkeiten gegeniiber kon-
zernfremden Kommanditisten betreffen die nach IAS 32 als
Fremdkapitalien auszuweisenden Anteile von Kommanditis-
ten (Minderheiten) an Windparkbetreibergesellschaften, die
zum dauerhaften Verbleib im Konzern bestimmt sind.

Die vorstehend unter den kurzfristigen Finanzverbindlich-
keiten ausgewiesenen Verbindlichkeiten gegeniiber kon-
zernfremden Kommanditisten betreffen die Anteile der
Kommanditisten, die an denjenigen Projektgesellschaften
beteiligt sind, die bis zur Fertigstellung der Windparks kon-
solidiert werden. Auch diese Betrdge sind trotz ihres nach
handelsrechtlicher Auffassung klar gegebenen Eigenkapi-
talcharakters nach IAS 32 als Fremdkapitalien auszuweisen.

Vermdgenslage des Konzerns
Das Eigenkapital erhoht sich infolge des positiven Jahres-

ergebnisses, saldiert mit erforderlichen Ricklagen nach
IAS 39 auf T€ 32.226 (Vorjahr T€ 28.252). In Verbindung



mit der gegenlber dem Vorjahr héheren Bilanzsumme von
T€ 216.477 (Vorjahr T€ 178.354) vermindert sich jedoch die
Eigenkapitalquote auf 14,9 Prozent (Vorjahr 15,8 Prozent).

Zu berlcksichtigen ist, dass die konzerneigenen Windparks
nicht zu ihren Verkehrswerten, sondern lediglich zu exter-
nen Herstellungskosten bilanziert sind, da die konzernin-
ternen Errichtungsgewinne der Energiekontor AG und ihrer
Tochtergesellschaften im Rahmen der Konzernkonsolidie-
rung eliminiert werden. Neben den zahlreichen akquirierten
und noch nicht realisierten Windparkprojekten, die eben-
falls lediglich zu den entstandenen Kosten in den Vorraten
bilanziert sind, enthalten daher auch die Sachanlagen in der
Konzernbilanz erhebliche stille Reserven.

Die Umsetzung der bereits ab 2005 anzuwendenden Re-
gelung des IAS 32, wonach Kommanditkapital in der Regel
bilanziell nicht als Eigen-, sondern als Fremdkapital qualifi-
ziert, hat fiir den Konzern zur Folge, dass Minderheiten an
sowohl zum langfristigen Verbleib im Konzern bestimmten
Windparkbetreibergesellschaften als auch an zum Verkauf
bestimmten Projektgesellschaften wie Fremdverbindlich-
keiten bilanziert werden missen. Diese Regelung, die dem
angelsachsischen Raum, in dem die Rechtsform der Kom-
manditgesellschaft kaum eine praktische Rolle spielt, ent-
stammt, ist in ihrer widersprichlichen Bilanzierungsfolge
in Deutschland heftig umstritten, zumal sie die hierzulande
unbestrittene wirtschaftliche Substanz des Kommanditka-
pitals als Eigenkapital konterkariert. Energiekontor wendet
diese Regelung im Berichtszeitraum gleichwohl an und
weist diese Minderheitenanteile IFRS-konform als Fremd-
kapital aus. Auch durch die zwischenzeitliche Modifizierung
des IAS 32 konnte leider keine Verbesserung im Hinblick auf
eine wirtschaftlich zutreffendere Bilanzierung dieser Eigen-
kapitalien erreicht werden.

Im Falle einer Qualifizierung dieses Kommanditkapitals als
Eigenkapital wiirde die (fiktive) Eigenkapitalquote zum Bi-
lanzstichtag 16,9 Prozent (Vorjahr 18,4 Prozent) betragen.

Die langfristigen Vermdgenswerte vermindern sich mit
T€ 93.312 gegeniiber dem Vorjahresniveau leicht (Vorjahr
T€ 100.940). Sie setzen sich aus den aufgefiihrten Bilanz-
positionen zusammen und werden nachfolgend erldutert.

2011 2010
T€ T€
Geschéafts- oder Firmenwert 0 2.350
Sonstige immaterielle
Vermogenswerte 83 123
Sachanlagen 84.770 87.979
Langfristige Forderungen und
finanzielle Vermdgenswerte 2.077 2.703
Steuerforderungen langfristig 290 335
Latente Steuern 6.093 7.449
Langfristige Vermdgenswerte 93.312  100.940

Der in den Vorjahren ausgewiesene Geschafts- oder Fir-
menwert besteht aus dem Goodwill der in friiheren Jahren
ubernommenen Energiekontor WSB GmbH & Co. Windso-
larbau KG . Nach Anwendung des Impairment-Tests im Zu-
sammenhang mit der in Portugal bestehenden Finanz- und
Wirtschaftskrise und der daraus resultierenden Unsicher-
heiten fiir den portugiesischen Windenergiemarkt ist im
Berichtszeitraum die vollstdndige Abschreibung des Good-
will auf die Energiekontor WSB GmbH & Co. Windsolarbau
KG vorgenommen worden. Zum Bilanzstichtag weist der
Konzern somit keinen Geschafts- oder Firmenwert mehr
aus.

Die sonstigen immateriellen Vermogenswerte betreffen
Softwarelizenzen fiir den laufenden Geschaftsbetrieb.

Die Sachanlagen sind mit den Anschaffungs- oder Her-
stellungskosten abziiglich Abschreibungen bilanziert und
beinhalten neben den unverdndert bilanzierten Ausgleichs-
flachen der Energiekontor Infrastruktur und Anlagen GmbH
die kompletten technischen Anlagen der im Berichtsjahr zu
konsolidierenden Windparkbetreibergesellschaften sowie
die Betriebs- und Geschaftsausstattung der Birostandorte
im In- und Ausland.

Im Berichtsjahr erfolgt die Aktivierung eines zuriickge-
kauften Windparks in das Anlagevermdgen. Unter weite-
rer Berlicksichtigung der planméaBigen Abschreibungen
im Berichtszeitraum von T€ 6.689 (Vorjahr T€ 6.185) ver-
ringert sich die Bilanzposition »Technische Anlagen« der
Windparkbetreibergesellschaften auf T€ 84.013 (Vorjahr
T€ 87.204). Die in der Bilanzposition enthaltenen Riickstel-
lungen flir Abbruchkosten erhéhen sich auf Grund der zu
erwartenden Kostenerhohungen und der einzubeziehenden
voraussichtlichen Preissteigerungsraten im Berichtsjahr
planmaBig.

Innerhalb der langfristigen Forderungen und finanziellen
Vermdgenswerte sind unter den Forderungen gegeniiber
assoziierten Unternehmen Minderheitenbeteiligungen an
Windparkbetreibergesellschaften ausgewiesen. Die sons-
tigen langfristigen Vermdgensgegenstande setzen sich
zum Bilanzstichtag im Wesentlichen zusammen aus Rech-
nungsabgrenzungen in Héhe von T€ 230 (Vorjahr T€ 102).

Die langfristige Steuerforderung betrifft abgezinste Riick-
zahlungsanspriiche nach § 37 KStG aus dem deutschen
Korperschaftsteuermoratorium mit einer ratierlichen Reali-
sierung der Anspriche im Laufe der ndchsten zehn Jahre in
Hohe von T€ 290 (Vorjahr T€ 335).

Aktivische Steuerlatenzen im Konzern sind in Hohe von
T€ 6.093 (Vorjahr T€ 7.449) ausgewiesen und detailliert im
Konzernanhang erlautert. Hierbei wurden die nach IAS 12
saldierungsfahigen passiven Steuerlatenzen in Hohe von
T€ 3.850 (Vorjahr T€ 3.459) verrechnet.
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Die kurzfristigen Vermdgenswerte abzlglich der im Finanz-
lageteil bereits erlduterten liquiden Mittel und sonstigen
Wertpapiere liegen mit T€ 44.284 deutlich (iber Vorjahres-
niveau (T€ 26.805).

Bei den hierin ausgewiesenen Vorrdaten im Umfang von
T€ 37.436 (Vorjahr T€ 21.447) handelt es sich um aktivierte
Leistungen von in Ausfliihrung befindlichen Bauprojekten
sowie Planungsleistungen fiir zu realisierende Projekte, ins-
besondere auch um Vorlaufkosten fiir die Planungsaktivita-
ten in GroBbritannien und fir die Offshore-Projekte. Die
in den Vorjahren aktivierten Entwicklungskosten fiir den
Offshore-Windpark Borkum Riffgrund West (Pilotphase)
wurden im Berichtsjahr infolge des Verkaufs der Projekt-
rechte gewinnmindernd ausgebucht.

Die kurzfristigen Forderungen und sonstigen finanzi-
ellen Vermdgenswerte erhdhen sich im Berichtsjahr von
T€ 4.849 im Vorjahr auf T€ 6.644.

Kurzfristige Steuerforderungen in Hohe von T€ 203 (Vor-
jahr T€ 509) betreffen anrechenbare Zinsabschlagsteuern,
Kapitalertragsteuern sowie Korperschaftsteuerriickforde-
rungen.

Die langfristigen Verbindlichkeiten betragen T€ 136.499
(Vorjahr T€ 111.818). Neben den bereits im Finanzlage-
bericht erlduterten langfristigen Gesamtfinanzverbind-

Die Entwicklung stellt sich wie folgt dar:

2011 2010
T€ T€
Rickstellungen Abbruchkosten
gesamt 01.01. 4.695 2.468
Zugénge im laufenden Jahr
durch Aufzinsungen 144 52

Zugénge Barwert (Verdnde-

rung der Herstellungskosten,

Zinssatz) 33 75
Zugénge Barwert (Verdnde-

rung der Herstellungskosten,

Abbruchkosten) sowie Zugénge

neuer Windpark 258 2.100
Riickstellungen Abbruch-
kosten gesamt 31.12. 5.130 4.695

Rickstellungen, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen, sonstige Verbindlichkeiten und Steuerverbind-
lichkeiten zuzliglich der bereits im Finanzlagebericht aus-
gewiesenen kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten flihren
insgesamt zu kurzfristigen Verbindlichkeiten in Hohe von
T€ 47.751 (Vorjahr T€ 38.283). Die Erhéhung ist wesentlich
durch die bereits im Finanzlagebericht erlduterte Erhdhung
der kurzfristigen Kreditinanspruchnahmen begriindet.

lichkeiten sowie den passiven latenten Steuern sind hier 2011 2010
Rickstellungen flr Abbruchkosten der konzerneigenen T€ T€
Windparkbetreibergesellschaften erfasst. Steuerrlickstellungen 2.424 233
Sonstige Rickstellungen 3.297 3.468
2011 2010 Kurzfristige
T€ T€ Finanzverbindlichkeiten 34.627 30.167
Riickstellungen fiir Abbruch- Verbindlichkeiten aus
kosten von Windparks 5.130 4.695 Lieferungen und Leistungen 3.834 2.284
Langfristige Gesamt- Sonstige Verbindlichkeiten 2.840 1.989
finanzverbindlichkeiten 128.002 104.486 Steuerverbindlichkeiten 729 141
Latente Steuerverbindlichkeiten 3.367 2.637 Kurzfristige Verbindlichkeiten 47.751 38.283
Langfristige
Verbindlichkeiten 136.499  111.818

Die zu Barwerten ausgewiesenen Riickstellungen fir die
Kosten des Abbruchs der konzerneigenen Windparks haben
sich durch die jahrlich zu verbuchenden Aufzinsungseffekte
(TE€ 144, Vorjahr T€ 52) erhoht.

Die Steuerriickstellungen sind gebildet fiir zu erwartende
Gewerbe- und Koérperschaftsteuernachzahlungen fiir abge-
laufene Besteuerungszeitraume.

Die sonstigen Riickstellungen beinhalten Rickstellungen
fur ausstehende Lieferantenrechnungen fir die Errichtung
von Windparks in Hohe von T€ 1.272 (Vorjahr T€ 1.180),
personalbezogene Riickstellungen, unter anderem fur Ur-
laub, Uberstunden und leistungsbezogene Erfolgsbeteili-
gungen, in Hohe von T€ 913 (Vorjahr T€ 661) sowie unter
anderem Ruickstellungen fir diverse Rechtsstreitigkeiten in
Hohe von T€ 150 (Vorjahr T€ 229).

Die kurzfristigen Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen erhéhen sich von T€ 2.284 im Vorjahr auf
T€ 3.834 im laufenden Jahr. Weitere Verbindlichkeiten be-



treffen kurzfristige Steuerverbindlichkeiten als Saldo von
Umsatzsteuerforderungen und -verbindlichkeiten sowie
sonstige Verbindlichkeiten.

Lage der Energiekontor AG

Die nachfolgenden Erlduterungen weisen auf die Spezifika
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Energiekontor
AG hin. Im Ubrigen gelten die Ausfiihrungen zur Situation
des Konzerns sinngemaB.

Fir die Energiekontor AG ergeben sich folgende Kenn-
zahlen.

Das Ergebnis vor Zinsaufwendungen und Steuern (EBIT)
sowie das Ergebnis vor Zinsaufwendungen, Steuern und
Abschreibungen (EBITDA) entwickeln sich wie folgt:

2011 2010

T€ T€

Jahresiberschuss 6.289 281
zzgl. Ertragsteuern 5.052 155
EBT 11.341 436
zzgl. Zinsaufwendungen 1.639 1.340
EBIT 12.980 1.777
zzgl. Abschreibungen 5.664 367
EBITDA 18.643 2.144

Die Gesamtleistung erhoht sich im Berichtsjahr erheblich
auf T€ 37.028 (Vorjahr T€ 5.944), ebenfalls die Betriebs-

2011 2010 leistung auf T€ 40.516 (Vorjahr T€ 8.330). In die Betriebs-
Umsatzerlése in T€ 35.176 4406 leistung einbezogen sind die Umsatzerlése, die Bestands-
EBT (Ergebnis der gewdhn- erhdhungen bzw. -minderungen sowie die sonstigen
lichen Geschaftstatigkeit) in T€ 11.341 436 betrieblichen Ertrage.
EBIT (EBT zzgl. Zinsaufwand)
inT€ 12.980 1.777 2011 2010
EBITDA (EBIT zzgl. T€ T€
Abschreibungen) in T€ 18.643 2.144 Umsatzerldse 35.176 4.406
Jahresergebnis/ Erh6hung des Bestandes an
-Uberschuss in T€ 6.289 281 Erzeugnissen 1.851 1.538
Eigenkapital in T€ 63.365 57.286 Gesamtleistung 37.028 5.944
Bilanzsumme in T€ 124.887 103.500 Sonstige betriebliche Ertrage 3.488 2.386
Eigenkapitalquote in % 50,7 55,3 Betriebsleistung 40.516 8.330

Ertragslage der Energiekontor AG

Im abgelaufenen Geschéaftsjahr hat die Energiekontor AG
eines ihrer besten positiven Ergebnisse der gewohnlichen
Geschiftstatigkeit (EBT) in Hohe von T€ 11.341 (Vorjahr
T€ 436) erwirtschaftet.

Die Umsatzerldse setzen sich aus Dienstleistungen im Zu-
sammenhang mit der wirtschaftlichen Planung sowie der
vertraglichen und rechtlichen Abwicklung, der Projektsteu-
erung, der Geschaftsfiihrung in der Griindungsphase, den
Vertriebs- und WerbemaBnahmen und der Beschaffung der
Eigen- und Fremdmittel fir die Windparkbetreibergesell-
schaften, aus Planungsleistungen zum Erhalt von Baugeneh-
migungen fir Windparkprojekte sowie aus Buchftihrungser-
|6sen und konzerninternen Erlésen fir die Personalgestellung
zusammen. Die Umsatzsteigerung im Berichtsjahr beruht da-
bei im Wesentlichen auf dem Verkauf der Projektrechte fir
den Offshore-Windpark Borkum Riffgrund West (Pilotphase).

Per Saldo erhéhen sich die Bestdnde um T€ 1.851 (Vorjahr
T€ 1.538), was im Wesentlichen auf projektbezogenen ak-
tivierten Planungskosten fiir die in den Folgejahren zu re-
alisierenden Offshore- und Onshore-Projekten beruht. Die
in den Vorjahren aktivierten Entwicklungskosten fiir den
Offshore-Windpark Borkum Riffgrund West (Pilotphase)
sind im Berichtsjahr in Folge des Verkaufes der Projektrech-
te gewinnmindernd ausgebucht.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge betragen T€ 3.488
(Vorjahr T€ 2.386). Sie setzen sich im Wesentlichen aus
Sachkostenerstattungen und konzerninternen Leistungs-
verrechnungen, Versicherungserstattungen sowie lbrigen
betrieblichen Ertrdgen zusammen.
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2011 2010
T€ T€
Sachkostenerstattungen und
Umlagen 3.241 2.093
Ubrige betriebliche Ertrige 227 206
Versicherungsentschadigungen 20 87
Sonstige betriebliche
Ertrdge gesamt 3.488 2.386

Die im Berichtsjahr umgesetzten Planungsaktivitdten fur
die Offshore-Projekte Nordergriinde und Borkum Riffgrund
West sowie die Planungs- und Akquisitionsaktivitaten fir
die Onshore-Projekte flihren zu Materialaufwendun-
gen flr Planungstatigkeiten und Projektvorlaufkosten in
Hohe von T€ 14.149 (Vorjahr T€ 1.898). In den Material-
aufwendungen enthalten sind die an zwei externe Pla-
nungsgesellschaften zu zahlenden Planungshonorare im
Zusammenhang mit dem verduBerten Offshore-Windpark
Borkum Riffgrund West (Pilotphase) in Hohe von insgesamt
T€ 8.844 (Vorjahr T€ 0).

Der Personalaufwand erhoht sich bei leicht angestiegenem
Personalbestand auf T€ 6.179 (Vorjahr T€ 4.810) aufgrund
von variablen Vergiitungen und Erfolgsbeteiligungen, ins-
besondere fiir die erzielten Erfolge im Offshore-Bereich, im
Onshore-Bereich in GroBbritannien sowie fiir die erfolgrei-
che Platzierung von Anleihen.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten
im Wesentlichen Pachtzahlungen fiir Geschaftsbetriebsan-
pachtungen, projektbezogene Aufwendungen, Rechts- und
Beratungskosten sowie allgemeine Verwaltungskosten und
bewegen sich mit T€ 6.004 auf Vorjahresniveau (Vorjahr
T€ 5.955).

2011 2010
T€ T€

Pachtzahlungen fiir Geschéafts-
betriebsanpachtungen 2.400 2.400
Rechts- und Beratungskosten,
Prozesskosten 943 775
Ubrige Kosten (Verwaltung usw.) 834 759
Projektbezogene Aufwendungen 559 899
Raumkosten 348 328
Vertriebskosten 329 361
Versicherungen, Gebihren,
Beitrage 326 270
Reisekosten Arbeitnehmer 264 163
Sonstige betriebliche
Aufwendungen gesamt 6.004 5.955

Die Abschreibungen setzen sich im Geschéftsjahr aus-
schlieBlich aus Abschreibungen auf Sachanlagen in Hohe
von T€ 74 (Vorjahr T€ 53) zusammen.

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen erhdhen sich im
Berichtsjahr auf T€ 5.590 (Vorjahr T€ 314) und beinhalten

neben Abzinsungen unverzinslicher Darlehensforderungen
von T€ 70 (Vorjahr T€ 314) insbesondere die Abschreibun-
gen auf die Anteile an Tochtergesellschaften im Zusam-
menhang mit der in Portugal bestehenden Finanz- und
Wirtschaftskrise und den daraus resultierenden Unsicher-
heiten fiir den portugiesischen Windenergiemarkt in Héhe
von T€ 5.520 (Vorjahr T€ 0).

Das Finanzergebnis ist mit T€ -318 (Vorjahr T€ -419) wie im
Vorjahr negativ und resultiert wesentlich aus Zinsaufwen-
dungen fiir die Uberlassung des Anleinekapitals. Die Zins-
ertrdge erhdhen sich trotz historisch geringer Kapitalmarkt-
zinsen infolge erhdhter Darlehensgewdhrungen gegeniiber
konzernzugehorigen Windparkbetreibergesellschaften.

201 2010
T€ T€

Ertrdge aus anderen Wertpa-
pieren und Ausleihungen des
Finanzanlagevermdgens 78 194
- davon von verbundenen
Unternehmen 64 151
Sonstige Zinsen und dhnliche
Ertrdge 1.243 727
- davon von verbundenen
Unternehmen 535 144
Zinsen und dhnliche Aufwen-
dungen -1.639 -1.340
- davon an verbundene Unter-
nehmen -339 -251
Zinsergebnis -318 -419

Auf Grundlage von Ergebnisabfiihrungsvertragen mit
Tochterunternehmen erhalt die Energiekontor AG im Be-
richtsjahr ergebniswirksame Ertrdge von T€ 3.139 (Vorjahr
T€ 5.538) und tbernimmt Aufwendungen von T€ 0 (Vor-
jahr T€ 0).

Finanzlage der Energiekontor AG

Entsprechend den Ausfiihrungen zum Konzern beruht das
Finanzmanagement der Energiekontor AG unter Beriick-
sichtigung der erwarteten Entwicklungen der Branche
weiterhin auf einem effizienten und nachhaltigen Einsatz
der vorhandenen Finanzmittel und Liquiditatsricklagen.
Kreditlinien bei Kreditinstituten in Héhe von insgesamt un-
verandert T€ 5.000 (Vorjahr T€ 5.000), bestehen im Rahmen
des kurzfristigen Betriebsmitteleinsatzes zur Zwischenfi-
nanzierung von Windparkprojekten.

Fir die bankenunabhédngige Finanzierung von Windparkpro-
jekten wurde neben der von der Energiekontor AG im Jahr
2008 emittierten Unternehmensanleihe mit einem Ausga-
bevolumen in Hohe von T€ 14.000, die zum Bilanzstichtag
noch mit T€ 10.447 valutiert, im Berichtsjahr eine weitere
Unternehmensanleihe im Umfang von T€ 6.600 emittiert, die



zum Bilanzstichtag in voller Hohe gezeichnet ist. Die Verzin-
sung beider Anleihen betragt sieben Prozent p.a. bei einer
Laufzeit bis zum 30. April 2013 und 30. April 2016.

Die liquiden Mittel und sonstigen Wertpapiere erhéhen
sich infolge des Verkaufs der Projektrechte fir den Off-
shore-Windpark Borkum Riffgrund West (Pilotphase) zum
Bilanzstichtag auf T€ 59.867 (Vorjahr T€ 35.663). Der Be-
stand an sonstigen Wertpapieren erhoht sich im Berichts-
jahr ungeachtet der Riickgabe von Bundesobligationen bei

Vermdgenslage der Energiekontor AG

Infolge des positiven Jahresiberschusses und des daraus
resultierenden erhohten Bilanzgewinns sowie der Einstel-
lung in die Gewinnriicklagen erhdht sich das Eigenkapital
im Berichtsjahr auf T€ 63.365 (Vorjahr T€ 57.286).

Das Eigenkapital entwickelte sich wahrend des Berichts-
zeitraums wie folgt:

Laufzeitende auf einen Gesamtnominalwert von T€ 26.100 201 2010
(Vorjahr T€ 12.200). Die im Bestand befindlichen Bundesob- T€ T€
ligationen verfiigen Uber Restlaufzeiten von 2012 bis 2014.  Eigenkapital am 01.01. 57.286 58.077
Jahresiiberschuss 6.289 281
2011 2010 Dividende fir Vorjahr 0 -591
T€ T€ Aufwendungen fir

Bankguthaben, Aktienrlckkiufe -209 0

Kassenbestand 33.571 23.397 Verrechnungen nach BilMoG
Wertpapiere 26.296 12.266 mit Gewinnrilicklage 0 -482
Liquide Mittel und Eigenkapital am 31.12. 63.365 57.286

Wertpapiere 59.867 35.663

Der Kurswert der noch nicht verduBerten und zu Anschaf-
fungskosten bilanzierten Wertpapiere betragt zum Bilanz-
stichtag T€ 26.525. Die bilanzielle Gewinnrealisierung wird
aufgrund der handelsrechtlichen Bewertungsvorschriften
erst im Zeitpunkt des Wertpapierverkaufs erfolgen.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten erho-
hen sich im Berichtsjahr im Wesentlichen infolge héherer
Konteninanspruchnahmen fiir den laufenden Geschéfts-
betrieb, die im Rahmen einer Kompensationsvereinbarung
mit bestehenden Guthaben verrechnet werden, sowie Be-
triebsmittelkreditinanspruchnahmen fiir Zwischenfinan-
zierungsdarlehen an Windparkbetreibergesellschaften von
T€ 16.025 auf T€ 23.742. Der Nettobestand an kurzfris-
tig verfiigbarem Cash (liquide Mittel zuziglich kurzfristig
verduBerbaren Wertpapieren abziglich Verbindlichkeiten
gegeniber Kreditinstituten) erhéht sich auf T€ 36.124 (Vor-
jahr T€ 19.639).

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

20M 2010

T€ T€

Ausgegebenes Kapital nominal 14.740 14.778
Kapitalriicklage 41.237 41.237
Gesetzliche Gewinnriicklage 15 15
Ubrige Gewinnriicklagen 2.939 74
Bilanzgewinn 4.433 1.181
Eigenkapital am 31.12. 63.365 57.286

In Verbindung mit der gegeniiber dem Vorjahr (T€ 103.500)
hoheren Bilanzsumme von T€ 124.887 betrégt die Eigenkapi-
talquote im Geschaftsjahr 50,7 Prozent (Vorjahr 55,3 Prozent).

Das Anlagevermdgen beinhaltet die immateriellen Vermo-
gensgegenstande, die Sachanlagen sowie die Finanzanla-
gen und reduziert sich im Berichtsjahr auf T€ 44.499 (Vor-
jahr T€ 48.689).

2011 2010
T€ T€ 20N 2010
Liquide Mittel und Wertpapiere 59.867 35.663 T€ T€
Verbindlichkeiten gegentiber Immaterielle
Kreditinstituten 23.742 16.025 Vermdgensgegenstande 80 18
Nettobestand kurzfristig Sachanlagen 36 35
verfligbares Cash 36.124 19.639 Finanzanlagen
- Anteile an
Von den Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten sind verbundenen Unternehmen 30.382 35.429
T€ 22.607 (Vorjahr T€ 13.734) im Rahmen einer Kompen- - Ausleihungen an
sationsvereinbarung durch bestehende Guthaben abgesi- verbundene Unternehmen 13.521 12.626
chert. - Sonstige Ausleihungen 481 481
Anlagevermdgen gesamt 44.499 48.689

Die Anteile an verbundenen Unternehmen vermindern
sich im Berichtszeitraum im Wesentlichen durch die bereits
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erlauterten Abschreibungen auf Anteile an Tochtergesell-
schaften im Zusammenhang mit der in Portugal bestehen-
den Finanz- und Wirtschaftskrise.

Die Ausleihungen an verbundene Unternehmen betreffen
Finanz- und Kapitalforderungen gegeniber in- und auslan-
dischen Windparkbetreibergesellschaften, Planungs- und
Errichtungsgesellschaften sowie deutschen Beteiligungs-
gesellschaften. Sie sind Gberwiegend verzinslich, der unver-
zinsliche Anteil wird mit dem Barwert angesetzt,

Die Abschreibungen auf Anteile an Tochtergesellschaf-
ten vor dem Hintergrund der portugiesischen Finanzkrise
fiihren zu einer Ergebnisminderung in Hohe von T€ 5.590
(Vorjahr T€ 314).

Die langerfristige Darlehensgewdhrung gegenuber dritten
Windparkbetreibergesellschaften ist unter Sonstige Aus-
leihungen ausgewiesen.

Das Umlaufverm8gen erhoht sich auf T€ 80.388 (Vorjahr
T€ 54.811) und resultiert aus den Vorraten, den Forderun-
gen und sonstigen Vermdgensgegenstdnden sowie den
bereits im Finanzlageteil erlauterten liquiden Mitteln und
Wertpapieren.

Zusammenhang mit der Griindung und dem Vertrieb von
Windparks sowie Forderungen aus Planungsleistungen,
fur die Buchflihrung und konzerninterne Forderungen fir
die Personalgestellung bilanziert. Bei den sonstigen Ver-
mogensgegenstianden im Umfang von T€ 684 (Vorjahr
T€ 1.134) handelt es sich im Wesentlichen um Steuerfor-
derungen in Hohe von T€ 415 (Vorjahr T€ 782). Von den
vorgenannten Steuerforderungen ist ein Anteil von T€ 290
(Vorjahr T€ 335) langfristig.

Steuerrtckstellungen in Héhe von T€ 2.403 (Vorjahr T€ 233)
und sonstige Riickstellungen fiir Prozesskosten, Rechts-
und Beratungskosten sowie Personalkosten, insbesondere
fur Urlaub, Uberstunden und leistungsabhangige Erfolgs-
beteiligungen, und Riickstellungen fir kleinere Geschafts-
vorfalle ergeben insgesamt bilanzierte Riickstellungen in
Hohe von T€ 3.743 (Vorjahr T€ 1.342).

In den Verbindlichkeiten in Héhe von T€ 54.746 (Vorjahr
T€ 44.392) sind neben den im Finanzlageteil bereits er-
lauterten Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten die
emittierte Anleihe, die Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen, die Verbindlichkeiten gegeniiber verbun-
denen Unternehmen sowie die sonstigen Verbindlichkeiten
ausgewiesen.

2011 2010 201 2010
T€ T€ T€ T€
Vorrate 13.533 11.766 Anleihe 17.047 14.000
Forderungen und sonstige Verbindlichkeiten gegeniiber
Vermdgensgegenstande Kreditinstituten 23.742 16.025
- Forderungen aus Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 231 1.086 Lieferungen und Leistungen 1.623 727
- Forderungen gegen Verbindlichkeiten gegeniiber
verbundene Unternehmen 6.064 5.154 verbundenen Unternehmen 10.686 12.143
- Sonstige Vermdgens- Sonstige Verbindlichkeiten 1.648 1.497
gegenstande 684 1.134 Summe Verbindlichkeiten 54.746 44.392
Wertpapiere 26.296 12.266
Liquide Mittel (Bankguthaben) 33.571 23.397

Rechnungsabgrenzungen 9 8
Umlaufvermdgen gesamt 80.388 54.811

Die Vorrdte mit den aktivierten Planungsleistungen fir zu
realisierende Projekte, insbesondere auch den projektbezo-
genen Vorlaufkosten flr die Aktivitdten in GroBbritannien
und im Offshore-Bereich, erhohen sich gegeniiber dem
Vorjahreszeitraum um T€ 1.851 (Vorjahr T€ 1.538). Die in
den Vorjahren aktivierten Entwicklungskosten fir den Off-
shore-Windpark Borkum Riffgrund West (Pilotphase) wur-
den im Berichtsjahr infolge des Verkaufes der Projektrechte
gewinnmindernd ausgebucht. AuBerordentliche Abschrei-
bungen auf Vorrate sind im Berichtsjahr wie im Vorjahr
nicht vorzunehmen.

In den unter den Forderungen und sonstigen Vermdgens-
gegenstanden aufgeflihrten Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen sind Forderungen aus Dienstleistungen im

Risikomanagement

In den letzten Jahren wurde dem Thema Compliance eine
verstarkte Bedeutung beigemessen. Zu sehen ist dieses
u. a. an der Aufnahme von Empfehlungen in den Deut-
schen Corporate Governance Kodex und an wiederholten
Prifungsschwerpunktthemen der Deutsche Priifstelle fir
Rechnungslegung (DPR) zu diesem Themenkomplex. Die
internationale Finanzkrise hat ebenso in aller Deutlichkeit
gezeigt, dass die Behandlung von Risiken, deren Manage-
ment sowie die friihzeitige Wahrnehmung und Steuerung
von Risiken fur den Fortbestand eines Unternehmens von
zentraler Bedeutung sein kénnen.

Die friihzeitige Erkennung und Wahrnehmung potenzieller
Chancen einerseits sowie die Vermeidung oder Einschran-
kung von Risiken andererseits muss die grundsatzliche



Maxime einer erfolgreichen Unternehmensfiihrung sein.
Auf dieser Grundlage basiert das Chancen- und Risikoma-
nagement der Energiekontor-Gruppe, wobei versucht wird,
Chancen optimal zu nutzen und unangemessene Risiken
weitgehend zu vermeiden oder zu steuern. Ablauforgani-
satorische Grundlage ist ein standardisierter und auf Kenn-
zahlen basierender Planungs- und Controllingprozess mit
integriertem Risiko-Frihwarnsystem. Das Risikoverstdndnis
berlcksichtigt dabei planbare und unplanbare Risken.

Aufbau und Kernelemente

Das Risikomanagement der Energiekontor-Gruppe ist in-
tegraler Bestandteil aller Entscheidungen und Geschafts-
prozesse. Organisatorisch ist es in alle betrieblichen Abldufe
eingebunden. Dazu zahlen die Managementstrukturen, das
Planungssystem und ein detailliertes Berichts- und Infor-
mationswesen. Das Unternehmen bedient sich dabei einer
Reihe aufeinander abgestimmter Risikomanagement- und
Kontrollsysteme, um Entwicklungen, die den Fortbestand
des Unternehmens gefahrden kdnnten, friihzeitig zu er-
kennen. Die strategische Unternehmensplanung dient
dazu, potenzielle Risiken zu antizipieren und lange vor
wesentlichen Geschaftsentscheidungen abzuschitzen. Das
Berichtswesen soll eine angemessene Uberwachung und
Dokumentation solcher Risiken wahrend der Durchfiihrung
und Abwicklung von Unternehmensprozessen ermdglichen,
um friihzeitig korrigierende MaBnahmen umzusetzen.

Aufgrund der langjéhrigen Erfahrung im Kerngeschaft und
der guten Marktposition des Unternehmens kann eine Viel-
zahl von Risiken friih erkannt und eingeschatzt werden. Die
fundierte Diversifizierung in Europa und in den Bereichen
On- und Offshore minimiert das Risikopotenzial deutlich.
Das Energiekontor-Geschaftsmodell tragt damit zu einem
naturlichen Risikoausgleich bei.

Risikofriiherkennungsprozess/-maBnahmen

In regelmdBigen und systematischen Prozessen werden
mogliche Risiken gemdB definierter Konzernstandards
identifiziert, nach potenzieller Schadenshéhe bewertet und
unter Angabe von MaBnahmen zur Risikobewaltigung an
das Risikocontrolling gemeldet. Erste Anzeichen von Ab-
weichungen werden analysiert und dann durch entspre-
chende MaBnahmen gegengesteuert. Des Weiteren wird
fur die Projektentwicklung von der Akquisition bis zur In-
betriebonahme eines Windparks ein detailliertes Ablaufdia-
gramm erstellt, in dem unter anderem zeitliche Engpédsse
erfasst und im Vorfeld besonders beriicksichtigt werden.

Zur Umsetzung des integrierten Risikomanagements hat
der Vorstand einen Risikobeauftragten etabliert, der an ihn
berichtet und ihn in Fragen der Implementierung, Durch-
fiihrung und Uberwachung unterstiitzt.

Die Risikobereiche werden dabei von einzelnen Mitarbeitern
anhand festgelegter Kriterien kontinuierlich beobachtet
und durch die Geschaftsleitung im Unternehmen Uber-
wacht. In regelmadBigen, auch abteilungsiibergreifenden
Besprechungen werden mdgliche Probleme analysiert, zu-
sammengefasst und tbergeordnet mit der Unternehmens-
leitung gepriift. Gegebenenfalls werden entsprechende
MaBnahmen entwickelt und umgesetzt. Grundsatzlich sind
alle Mitarbeiter aufgefordert, sensibel auf Abweichungen
und Fehlentwicklungen zu reagieren und diese im Unter-
nehmen zu kommunizieren.

Die einzelrisikobezogenen Erkenntnisse aus dem Risikoma-
nagementprozess bilden zusammen mit Risikoeilmeldun-
gen beim Erreichen bestimmter Schwellenwerte oder bei
auBergewdhnlichen Ereignissen die Basis flr eine Einschat-
zung der aktuellen und zuklnftigen Risikosituation der
Energiekontor-Gruppe in Bezug auf wesentliche ZielgroBen
der Planung. Der Vorstand und die Aufsichtsgremien priifen
regelmaBig, ob geplante Ziele erreicht werden.

Wo mdglich und sinnvoll, werden Versicherungen abge-
schlossen, um Folgen von im Unternehmen verbleibender
Risiken in Grenzen zu halten oder ganz auszuschlieBen. Um
Risiken zu begegnen werden weiterhin Entscheidungen und
Geschaftsprozesse auf Basis umfassender Beratung beglei-
tet - sowohl durch eigene Experten als auch durch externe
Fachleute.

Mit dem Umgang von Risiken und Frihwarnsystemen hat
sich der Vorstand der Energiekontor AG ausflihrlich ausein-
andergesetzt, die Ergebnisse wurden in einem Risikohand-
buch zusammengefasst. Dessen Inhalte werden regelmaBig
uberprift und - wenn notwendig - an neue Erkenntnisse
angepasst.

Internes Kontroll- und Risiko-
management-System bezogen auf den
Rechnungslegungsprozess

Im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess soll das in-
terne Kontroll- und Risikomanagement-System eine voll-
standige, richtige und zeitnahe Ubermittlung und Verarbei-
tung von Informationen gewahrleisten. Vermieden werden
damit materielle Falschaussagen in Buchfiihrung und ex-
terner Berichterstattung bei der Aufstellung des Abschlus-
ses der Energiekontor AG, des Lageberichts, des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts. Hinsichtlich der
Energiekontor-Risikostrategie wurden hierzu tibergreifende
Grundsétze und Richtlinien verfasst, die die Wirksamkeit,
Wirtschaftlichkeit und OrdnungsmaBigkeit der Rechnungs-
legung sowie die Einhaltung der maBgeblichen rechtlichen
Vorschriften sicherstellen.

Ein wesentliches Merkmal des internen Kontroll- und Risiko-
management-Systems innerhalb des Energiekontor-Konzerns
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ist die dezentrale Organisation des Rechnungswesens. In allen
groBenmaBig relevanten, rechtlich selbststandigen Einheiten
sind flir unternehmenskritische Abldufe und Kernprozesse
effiziente Strukturen eingerichtet. Unter Berlicksichtigung
verfligbarer Ressourcen sowie unter Wirtschaftlichkeits- und
Effektivitatsaspekten achtet die Geschaftsflihrung auf eine
weitestgehende Trennung von Ausfiihrungs-, Genehmi-
gungs- und Kontrollfunktionen. Das Konzernrechnungswe-
sen unterstlitzt alle in- und ausldndischen Gesellschaften im
gesamten Konzernrechnungslegungsprozess. In Zusammen-
arbeit von Rechnungswesen und Abschlusspriifer wird si-
chergestellt, dass - insbesondere bei Anderungen - die Anfor-
derungen an die externen Berichtserfordernisse hinsichtlich
Art und Umfang der Angabepflichten vollumfanglich erfullt
werden. MaBgebliche Bilanzierungs- und Bewertungsvor-
schriften sowie die Abbildung spezifischer Sachverhalte wer-
den dokumentiert. Die Einzelabschliisse der Energiekontor AG
und ihrer Tochtergesellschaften werden unter Beachtung der
jeweiligen landesrechtlichen Vorschriften lokal erstellt und
in einen IFRS-konformen Abschluss Ubergeleitet. Zu Kont-
roll- und Steuerungszwecken werden die Meldedaten aus den
Abschliissen in der Energiekontor AG zentral analysiert und
mit den Informationen aus der Unternehmensplanung sowie
der internen, unterjahrigen Berichterstattung verglichen, in-
wieweit prognostizierte KenngréBen und Kennzahlen erreicht
wurden. Uberwacht werden auch die Chancen- und Risikobe-
urteilung und -entwicklung, das Investitionsbudget, die Ent-
wicklung des Belegschaftsstandes, der Fortgang wesentlicher
Entwicklungsprojekte, der Umfang der als Sicherheit gestell-
ten Vermdgenswerte oder die Einhaltung von Kennzahlen. Die
Konsolidierung einschlieBlich Dokumentation und Analyse
der Berichtsdaten erfolgt mittels handelsiblicher Standard-
software. Im Fall von ungewdhnlichen oder komplexen Sach-
verhalten bestehen zudem eigens entwickelte Tabellenkalku-
lationsldsungen.

Das Management von Finanzrisiken wird im Anhang zum
Konzernabschluss im Kapitel »Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden« bzw. »Finanzielles Risikomanagement
und derivative Finanzinstrumente« naher erlautert. Um den
strengen Anforderungen zu geniigen, achtet die Unterneh-
mensleitung mittels standardisierter Formblatter auf die
Einhaltung notwendiger Dokumentationspflichten. Effekti-
vitdtsmessungen und Sensitivitdtsanalysen werden durch-
gefiihrt. Anderungen aus Grundgeschaften, die sich aus
dem gewohnlichen Geschaftsverkehr ergeben kénnen, wer-
den fortlaufend tiberwacht. Dabei werden unterschiedliche
Kontrollmechanismen genutzt, wie die Beachtung des Vier-
Augen-Prinzips, der Einsatz von Checklisten, eine duale Un-
terschriftenregelung bei verpflichtendem Schriftverkehr, ein
gestaffeltes Genehmigungssystem bei Bestellvorgdngen,
die Verpflichtung zur Einholung von Vergleichsangeboten
vor Auftragserteilung an Lieferanten, ein Berechtigungs-
konzept, das die Zugriffsrechte auf einzelne IT-Systeme und
Systemtransaktionen sowie elektronische Speichermedien
regelt. Prozessunabhingige UberwachungsmaBnahmen
werden vom Aufsichtsrat durchgefihrt.

Uber die Entwicklung einzelner Risiken, die wesentlichen
Einfluss auf AbschlussgréBen haben, wird regelmaBig in
Schriftform und in Gesprachen berichtet. Hierzu gehdren
unter anderem die Bewertung von Riickstellungen und
Eventualverbindlichkeiten, die Werthaltigkeit des Anla-
ge- und Vorratsvermdgens, die Beurteilung zweifelhafter
Forderungen, das Kapitalmanagement oder die Kostenent-
wicklung laufender Auftrage. Es wird monatlich Uber die
aktuelle Finanzplanung, die Inanspruchnahme von Kredit-
und Avallinien dem Vorstand Uber offene Positionen be-
richtet. Abweichungen werden kommentiert und verfolgt.

Die aus der Finanzberichterstattung gewonnenen Erkennt-
nisse flieBen unter Berlicksichtigung der Risikostrategie
des Vorstands und weiterer wesentlicher EinflussgréBen in
die jahrlich aufgestellte Planung ein. Die am Rechnungsle-
gungsprozess beteiligten Mitarbeiter werden zielgerichtet
fortgebildet. So wird sichergestellt, dass sie den wachsen-
den fachlichen Anspriichen dauerhaft gerecht werden.

Hierzu gehdren die Betreuung und Bearbeitung von beson-
deren Sachverhalten in steuerlichen Fragestellungen, Boni-
tatsprifungen und die Ermittlung beizulegender Zeitwerte
von derivativen Finanzinstrumenten.

Die Gesamtheit aller vom Vorstand initiierten MaBnahmen
ist darauf ausgerichtet, eine koordinierte, ordnungsgema-
Be und termingerechte Abschlusserstellung und -priifung
sicherzustellen sowie die Mdoglichkeiten zu unlauteren
Handlungen zu reduzieren. Trotz einer kontinuierlichen
Weiterentwicklung des rechnungslegungsbezogenen inter-
nen Kontroll- und Risikomanagement-Systems kann den-
noch nicht sicher ausgeschlossen werden, dass wesentliche
Falschaussagen in der Finanzberichterstattung gemacht
werden.

Risikogruppen

Als europaweit agierendes Unternehmen ist die Energie-
kontor-Gruppe den allgemeinen Marktrisiken unterworfen.
Diese werden in der ersten Gruppe (Umfeldrisiken) erfasst.
Darliber hinaus resultieren Risiken einerseits aus den Pla-
nungsprozessen, insbesondere der Planung von Windparks,
andererseits aus dem Windangebot, das die Ertragspoten-
ziale von Windparks bestimmt (Prozessrisiken). Von diesen
Risiken ist in vielen Féllen nur die Branche in einem Land
betroffen. Als letzte Risikogruppe werden hier die aus dem
Unternehmen und dessen Konstellation resultierenden Ri-
siken (strategische Risiken) erfasst.

Die Risiken aus allen Gruppen kénnen gleichermafBen hoch
sein, deren wirtschaftliche Auswirkungen und deren Beein-
flussbarkeit unterscheiden sich jedoch. Die Méglichkeiten
des konstruktiven Umgangs mit einschneidenden Verande-
rungen, vor allem bei frihzeitiger Erkennung und Einlei-
tung entsprechender MaBnahmen zur Risikobeherrschung,



bestehen bei allen Risiken. Daher werden im Reporting der
Energiekontor-Gruppe entsprechende Indikatoren erfasst
und ausgewertet. Durch eine intensive Kontaktpflege mit
den Verbanden, Banken, Herstellern und Kunden konnen
Risiken frih erkannt und marktgerechte Alternativen ent-
wickelt werden.

Umfeldrisiken

Zinsen/W3hrungsrisiko

Die Zins- und Wahrungsbewegung auf den internationa-
len Markten kann sich auf die Kreditkonditionen fir neue
Projekte auswirken, die dadurch in ihrer Wirtschaftlich-
keit beeintrachtigt werden kdnnen. Um dem Zinsrisiko zu
begegnen, nutzt die Energiekontor AG insbesondere bei
den Auslandsprojekten teilweise entsprechende Zinssi-
cherungsinstrumente innerhalb der Projektfinanzierung,
die langfristig eine zuverldssige Planung ermdglichen und
Schwankungen ausgleichen. Wahrungsrisiken bestehen
ausschlieBlich im Zusammenhang mit der Projektentwick-
lung und -realisierung in GroBbritannien. Zur Minimierung
von Wahrungsrisiken werden Gblicherweise die projektbe-
zogenen Vertrage in £ abgeschlossen. Darliber hinaus wird
bei Kreditvalutierung in der Regel ein Hedging zur Absiche-
rung gegen Wahrungsrisiken vorgenommen.

Marktposition

Die Energiekontor AG sieht sich in ihrem Kernmarkt mit
starken Wettbewerbern konfrontiert, von denen einige in
bestimmten Geschéaftsfeldern aufgrund ihrer GréBe und
Ressourcenausstattung tber Wettbewerbsvorteile verfii-
gen. Ein besonders starker Wettbewerb besteht im Hinblick
auf die Akquisition attraktiver Anlagenstandorte, die Be-
schaffung und den Einkauf von Windkraftanlagen sowie
die Einwerbung von Eigenkapital auf dem Kapitalmarkt.
Diese Wettbewerbssituation kann unangemessene Preis-
anstiege verursachen, vorhandene Ressourcen stark ver-
knappen oder bedingt durch hohen Zeitdruck zu Fehlent-
scheidungen im Unternehmen fihren. Darlber hinaus kann
sich das Marktumfeld grundsatzlich durch die suboptimale
Kommunikation oder im schlechtesten Fall den Konkurs
von Mitbewerbern verschlechtern. Investoren kénnten sich
aufgrund einzelner Problemfélle gegen geplante Investitio-
nen in den Bereich der erneuerbaren Energien entscheiden.
Durch die gute Aufstellung der Energiekontor-Gruppe im
In- und Ausland und die Diversifikation in die On- und Off-
shore-Projektentwicklung versucht sich das Unternehmen
Wettbewerbsvorteile zu verschaffen und die Marktposition
auf diesem Weg zu starken.

Finanzierungsrisiko
Insbesondere wegen der Finanzmarktsituation kann sich
grundsatzlich die Finanzierung von Windparkprojekten
verzdgern oder génzlich versagt werden. Steigende Risi-
komargen der Banken und damit verbundene hohe Finan-
zierungskosten konnen die Wirtschaftlichkeit genehmigter

Projekte und damit deren Umsetzung gefahrden. Bedingt
durch mégliche erhdhte Sicherheitsanforderungen der
Banken, Tendenzen zu Konsortialfinanzierungen, Banken-
forderungen nach kiirzeren Kreditlaufzeiten und hoheren
Eigenkapitalquoten oder andere noch nicht vorhersehbare
Anderungen fiir die Finanzierungspraxis kénnen sich Ver-
z6gerungen oder Geféhrdungen der Projektfinanzierungen
ergeben. Vor dem Hintergrund der aktuell herrschenden
Bankenkrise kann die Ubernahme von Banken oder deren
Insolvenz nicht ganzlich ausgeschlossen werden. Sollten
Banken zahlungsunfahig werden oder ihre Geschaftspolitik
grundsatzlich andern, kénnte sich dieses auf Auszahlungen,
Kredite (z. B. Betriebsmittelkredite) oder deren Konditionen
und damit auf die Liquiditdt auswirken.

Um diesen Risiken zu begegnen, sind schon in der Vergan-
genheit unterschiedliche Banken fir die Projektfinanzie-
rung in Anspruch genommen worden. Dabei wurden vor
allem kleinere bzw. mittelstdndische Institute beriicksich-
tigt, die einerseits uber eine ausreichende Liquiditat verfi-
gen und andererseits aufgrund ihrer regionalen Aufstellung
nicht oder nicht in so starkem MaBe von den Auswirkungen
der Finanzmarktkrise betroffen sind. Darliber hinaus ver-
sucht die Energiekontor-Gruppe, durch die Begebung von
Anleihen und Inhaber-Teilschuldverschreibungen die Ab-
hangigkeit von Banken bei der kurz-, mittel- und langfristi-
gen Finanzierung von Projekten zu reduzieren.

Prozessrisiken

Windaufkommen

Fir die Ertragslage eines Windparks ist das standortspezifi-
sche Windaufkommen die ausschlaggebende GréBe. Neben
den bekannten jahreszeitlichen Schwankungen kdnnen die-
se auch Uber die Jahre auftreten. Dabei sind in der Vergan-
genheit jahrliche Schwankungen von bis zu 30 Prozent vor-
gekommen. Es ist nicht ausgeschlossen, dass sich aufgrund
von mehreren windarmen Jahren oder bei Betriebsbeginn
unerwartet schwacher Windsituation die Wirtschaftlich-
keit eines Projekts nachhaltig verschlechtert. Dieses Risi-
ko hat im Hinblick auf das Segment der konzerneigenen
Windparks eine besondere Relevanz. Minderertrage durch
schwache Windjahre wirken sich hier unmittelbar auf die
Einnahmen- und Ergebnissituation im Konzern aus. Daraus
wiederum resultiert ein spezifisches Risiko fiir die Energie-
kontor AG, da sich Minderertrdge bei den konzerneigenen
Windparks nachteilig auf die Fahigkeit dieser Beteiligungs-
gesellschaften zur Rickflhrung der von der Energiekontor
AG gewadhrten langfristigen Ausleihungen auswirken und
entsprechenden Wertberichtigungsbedarf zur Folge haben
konnten. Bei Neuprojekten wird dem Risiko des Windauf-
kommens durch entsprechende Sicherheitsabschldge und
Worst-Case-Szenarien begegnet, sodass auch in windar-
meren Jahren die Rickflihrung der Kredite nicht gefahrdet
ist.
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Einspeisevergiitung

Weiterhin hdngt die 6konomische Situation eines Projektes
entscheidend von der Verglitung des eingespeisten Stroms
ab. In Deutschland wird diese durch das Gesetz zum Vor-
rang erneuerbarer Energien (EEG) geregelt, das im Jahr 2011
novelliert worden und am 1. Januar 2012 in Kraft getreten
ist. Grundsatzlich kann nicht ausgeschlossen werden, dass
regierungsseitig einschneidende Verdnderungen in dieser
gesetzlichen Grundlage vorgenommen werden und damit
den Ausbau der Branche verlangsamen. Dariiber hinaus ist
die Verglitung fiir Windkraftanlagen im aktuellen Gesetz
abhdngig von ihren verbesserten elektrotechnischen Eigen-
schaften zu einer optimalen Netzintegration (SDL-Bonus).
Die Umsetzung der entsprechenden Verordnung und die
Zertifizierung der elektrotechnischen Eigenschaften durch
die sogenannten Einheiten- und Anlagenzertifikate er-
weist sich als grundsatzlich zeitintensiv. Einerseits weil die
technischen Voraussetzungen von den Anlagenherstellern
teilweise verzogert erbracht werden, andererseits weil die
notwendigen Gutachterkapazitaten flr die Zertifizierun-
gen der Windkraftanlagen einen erheblichen Flaschenhals
darstellen. Als nicht gesichert gilt, welche Konsequenzen es
nach sich zieht, wenn Windkraftanlagen den technischen
Anforderungen zur Erlangung des SDL-Bonus letztendlich
nicht gerecht werden kdnnen. Im Worst Case wiirden die-
se Anlagen den Anspruch auf die EEG-Vergltung verlieren
und die Stromproduktion musste frei vermarktet werden.
In Portugal und GroBbritannien gibt es ebenfalls gesetzli-
che Regelungen bezliglich der Vergiitung von Windstrom.
Grundsatzlich kdnnen diese Gesetze (auch riickwirkend)
verandert oder auBer Kraft gesetzt werden. Das daraus re-
sultierende Ertrags- und Ergebnisrisiko wird durch die in-
ternationale Diversifikation der Energiekontor-Gruppe und
die Zusammenarbeit mit Experten reduziert.

Vertrage/Planungsrisiken

Vertragliche Regelungen sind in der Projektierung von
Windparks ein zentraler Bestandteil. Vertrdge werden so-
wohl im Rahmen der Projektierung, z. B. mit Anlagenher-
stellern oder Grundstiickseigentiimern, als auch mit In-
vestoren oder mit institutionellen Anlegern abgeschlossen.
Risiken liegen zum einen in fehlerhaften Vertragen, zum
anderen im grundsatzlichen Prozessrisiko auch bei ein-
wandfreien vertraglichen Regelungen. Zur Vermeidung von
Fehlern werden in allen Phasen der Projektierung erfahrene
Fachleute miteinbezogen. Dariiber hinaus werden wesent-
liche Risiken durch entsprechende Versicherungen ausge-
schlossen oder zumindest reduziert.

Technische Risiken
Trotz Erprobung und Vermessung der Windkraftanlagen ist
deren technische Reife und einwandfreie Funktionsweise
nicht immer gewahrleistet. Es besteht das Risiko, das Wind-
kraftanlagen die vertraglich gesicherten Eigenschaften wie
z. B. Leistungskennlinien, Verfligbarkeiten oder Schallleis-
tungspegel nicht einhalten konnen. Diesem Risiko wird
durch die Auswahl von Windkraftanlagen verschiedener

renommierter Hersteller sowie den Abschluss entsprechen-
der Gewahrleistungs- und Wartungsvertrage zu begegnen
versucht. AuBerdem werden Vertragsstrafen und Haftungs-
klauseln vereinbart. Darlber hinaus werden zur Minimie-
rung dieser Risken in der Planung entsprechende Sicher-
heitsabschldge vorgenommen.

Projektierung/Zeitliche Verschiebungen
Grundsétzlich besteht bei allen Planungsprojekten das
immanente Risiko von zeitlichen Verzégerungen, die sich
nachteilig auf die Wirtschaftlichkeit der Projekte auswirken
kdnnen. Zu zeitlichen Verzdgerungen kann es dabei in al-
len Projektphasen kommen. Die meisten unvorhersehbaren
Ereignisse finden im Genehmigungsverfahren oder in der
Bauphase statt. Darliber hinaus besteht auch das Risiko,
dass Projekte génzlich ausfallen, weil z. B. Genehmigungen
versagt oder widerrufen werden oder aber eine wirtschaft-
liche Durchfiihrung aufgrund von Parameterdnderungen
nicht méglich ist. Diesen Risiken kann nur durch gezielte
Flachenakquisition in Eignungsgebieten, eine geografisch
diversifizierte Projektpipeline, ein professionelles Projekt-
management sowie ein optimiertes Vertrags- und Claim-
management begegnet werden.

Lieferanten/ Lieferfristen

Zentrale EingangsgroBe der Projektplanung und deren Wirt-
schaftlichkeit sind die Preise und Lieferfristen fiir die Wind-
kraftanlagen. Beide Parameter haben sich in den letzten Jah-
ren aufgrund der Finanzkrise im Vergleich zu den Vorjahren
positiv entwickelt (Verkiirzung der Lieferzeiten, sinkende
Anlagenkaufpreise). Es ist nicht ausgeschlossen, dass sich
in den nachsten Jahren hier die Konditionen verschlechtern
und sich dadurch der wirtschaftliche Druck auf die Projekt-
rentabilitat erneut erhéht. Aktuell scheint sich die Situation
auf dem Anlagenmarkt jedoch vor dem Hintergrund der Fi-
nanzkrise zu entspannen. Durch lange Lieferzeiten, Preisstei-
gerungen sowie den Wettbewerb um knappes Errichtungs-
gerat kdnnte sich die Wirtschaftlichkeit insbesondere der
beiden Offshore-Projekte verschlechtern, woraus wiederum
eine zeitliche Verschiebung der Projektrealisierung resultie-
ren kénnte. Um die wirtschaftliche Planbarkeit der Projekte
zu gewahrleisten, wird diesen Risiken durch friihzeitige Ver-
tragsabschliisse mit allen beteiligten Projektpartnern sowie
ein straffes Projektmanagement begegnet.

Offshore
Grundsétzlich liegt im Ausbau von Offshore-Windparks
eine groBe Chance fur die erneuerbaren Energien in Euro-
pa. Die Energiekontor-Gruppe hat sich in diesem Bereich
friihzeitig engagiert. Mit dem Bau und Betrieb von Off-
shore-Windparks wird technisch Neuland betreten. Es kann
daher nicht ausgeschlossen werden, dass im Verlauf der
Planungen und des Betriebs der Windparks auf See unvor-
hergesehene Probleme auftreten. Risiken bestehen in den
Genehmigungsverfahren, in der Finanzierung und der tech-
nischen Realisierung der Offshore-Windparks im Bau und
im Betrieb. Dieses betrifft nicht nur die Windkraftanlagen



selber, sondern auch die Tirme, Rotorblatter, Fundamente,
Umspannwerke und andere fiir den Betrieb der Anlagen auf
See bendtigte Komponenten. Durch den Einsatz auf dem
Meer sind die Komponenten im Vergleich zu Onshore-An-
lagen erhdhten Belastungen ausgesetzt, die sich ungiinstig
auf Betrieb und Lebensdauer auswirken kénnen. Aufgrund
der GréBe der Projekte und des damit zusammenhangen-
den Einflusses auf die wirtschaftliche Situation des Kon-
zerns konnten sich Verdnderungen in der Projektierung
nachteilig auf zukiinftige Umsétze und Ergebnisse auswir-
ken. Um diese Risiken mdglichst gering zu halten, arbeitet
Energiekontor bereits in der Planungsphase mit erfahrenen
Unternehmen, Sachverstandigen und Experten zusammen.
Die Netzanbindung der Offshore-Projekte fallt aufgrund
der Regelungen im Energiewirtschaftsgesetz (EnWG) in den
Verantwortungsbereich der Netzbetreiber. Es ist dennoch
nicht ausgeschlossen, dass sich die Netzanbindung der
Offshore-Projekte aufgrund von zeitlichen Verzégerungen,
Kapazitatsengpéssen aufseiten des Netzbetreibers oder
technischen Problemen verschiebt.

Klagen

Grundséatzlich besteht in allen Phasen der Projektierung das
Risiko, dass Klagen/Widerspriiche zu Verzégerungen oder
zum Versagen von Genehmigungen fiihren kdnnen. Nicht
ausgeschlossen werden kann dies auch, wenn Genehmi-
gungen bereits erteilt oder Windkraftanlagen schon er-
richtet sind. Grundsatzlich ist es moglich, dass Klagen und
Widerspriiche zu Verzdgerungen fiihren, Windparks bei
fehlerhaften Planungen/Genehmigungen rickgebaut wer-
den missen oder sich nachtrdglich aufgrund von behérdli-
chen Verordnungen Ausfallszeiten und Betriebsreduzierun-
gen ergeben. Um diesen Risiken zu begegnen, erfolgt die
Planung der Energiekontor-Projekte mit der angemessenen
Sorgfalt und mit renommierten, erfahrenen Partnern.

Riickkauf
Grundsatzlich sind die Beteiligungsangebote der Energie-
kontor AG auf eine Laufzeit von 20 Jahren ausgelegt. Ab-
weichend davon hat das Unternehmen den Kommanditis-
ten verschiedener Windparkbetreibergesellschaften bereits
beim Beitritt zur Gesellschaft den Riickkauf ihrer Beteili-
gung nach fiinf oder zehn Jahren Laufzeit angeboten. Die
bei Angebotsabgabe sorgfaltig kalkulierten Rickkaufpreise
gewahrleisten den Rickkauf der Anteile oder des gesam-
ten Geschéaftsbetriebes zu fir die Energiekontor AG wirt-
schaftlichen Bedingungen. Diese Ruckkaufverpflichtungen
kommen seit dem Jahr 2007 sukzessive zum Tragen. Sofern
sich die Kommanditisten fiir den Verkauf entscheiden, sind
die Beteiligungen oder der gesamte Geschaftsbetrieb der
jeweiligen Windparkbetreibergesellschaften zu einem defi-
nierten Kaufpreis zu tbernehmen. Ein Risiko besteht darin,
dass der kalkulierte Ruckkaufpreis zum Ricknahmezeit-
punkt nicht dem dann gegebenen tatsdchlichen Marktwert
entspricht und insofern Wertberichtigungen vorgenommen
werden missen. Ein weiteres Risiko kdnnte aus ungiinsti-
gen Kapitalmarktentwicklungen resultieren, die sich nach-

teilig auf die Konditionen (Zins, Laufzeit) der Rickkauffi-
nanzierung auswirken konnen. Sollten Riickkdufe dariiber
hinaus zu einem Zeitpunkt getdtigt werden miissen, zu dem
bendtigte Fremdmittel von den Banken restriktiv vergeben
werden, konnte dieses neben rechtlichen Risiken auch zu
finanziellen Engpassen der Energiekontor-Gruppe flihren.

Zur Minimierung dieser Risiken werden samtliche Riickkdu-
fe systematisch geplant und friihzeitig alternative Finanzie-
rungslésungen entwickelt. AuBerdem stehen den Projekten
entsprechende Werte gegeniiber, die eine Finanzierung in
der Zukunft absichern.

Strategische Risiken

Riickfiihrung von eigenkapitalahnlichen Mitteln
Insgesamt hat die Energiekontor-Gruppe in den vergange-
nen Jahren rund Mio. € 41 von privaten Investoren durch
die Emission von Genussrechtskapital und Inhaber-Teil-
schuldverschreibungen eingeworben. Es besteht das Risiko,
dass die Rickzahlung dieser Mittel zu Zeitpunkten fallig
wird, zu denen die Liquiditatssituation des Konzerns eine
Rickfiihrung nicht zuldsst und eine weitere Fremdfinanzie-
rung nicht moglich ist. Dies kdnnte zu Rechtsstreitigkeiten
mit Anlegern und im duBersten Fall zu einer Blockierung
des Finanzflusses im Unternehmen fiihren. Um diesen Risi-
ken zu begegnen, wird die projektbezogene Mittelverwen-
dung detailliert geplant und gesteuert. Dariiber hinaus wird
durch ein konzernweites Liquiditditsmanagement dafir
Sorge getragen, dass die Ruckflihrung zu den Rickzah-
lungszeitpunkten sichergestellt werden kann.

Organisationsrisiko

Die mangelnde Personalverfligbarkeit oder -qualifikation
kann einen Engpass fiir den Geschaftsverlauf darstellen.
Insbesondere fiir die Offshore-Projekte wird hoch qualifi-
ziertes Personal fir die Projektumsetzung benétigt. Es be-
steht das Risiko, dass dieses Personal aufgrund bestehen-
der Marktknappheiten nicht zeitgerecht eingestellt werden
kann. Dadurch kdonnten Kostenrisiken entstehen, weil zu-
satzliche externe Experten und Berater mit der Leistungser-
bringung beauftragt werden mussen. Aber auch in anderen
Unternehmensbereichen muss ausreichend qualifiziertes
Personal in Abhdngigkeit von unternehmensinternen Ab-
laufen zur Verfligung stehen. Zur Minimierung von Fehl-
entscheidungen oder zeitlichen Verzdgerungen ist hoch
qualifiziertes Personal eine wesentliche Voraussetzung.
Gleichzeitig muss die Personalstruktur sicherstellen, dass
im Unternehmen ausreichend Potenzial fiir Innovationen
und Kreativitat besteht. Die Personalstruktur der Energie-
kontor-Gruppe basiert daher auf einer ausgewogenen Mi-
schung von langjahrigen und neuen Mitarbeitern.

Vertriebsrisiko
Grundséatzlich kann sich der Verkauf von Windenergiepro-
jekten oder die Platzierung von Anleihemitteln verzogern
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oder als gdnzlich unmdglich erweisen. Die Marktpreise
und Herstellungskosten fiir genehmigte Projekte kdnnen
divergieren, sodass ein Verkauf von Windparks fiir das Un-
ternehmen wirtschaftlich nicht mehr sinnvoll ist. Bedingt
durch eine erschwerte Refinanzierung von Investoren kén-
nen sich Verzdgerungen in den Projektabldufen ergeben,
die den Cashflow der Energiekontor-Gruppe beeintréachti-
gen und damit die Umsetzung neuer Projekte gefahrden.
Vor diesem Hintergrund sind in den vergangenen Jahren
verschiedene Vertriebswege etabliert worden.

Finanz-/Berichtswesen

Aufgrund von fehlerhaften Berechnungen, Berichten oder
Prognosen kénnen Einschdtzungen vorgenommen werden,
die sich in der Zukunft nicht erfillen lassen. Erwartungen
konnen geweckt werden, die sich nicht erreichen lassen.
Dieses kdnnte nicht zuletzt zu einer Abkehr der Aktionare
und damit zu einem Uberproportionalen Absinken des Akti-
enkurses fihren. Die langjahrige Erfahrung der Energiekon-
tor-Gruppe relativiert dieses Risiko.

Nachtragsbericht

Ein weiterer wesentlicher Meilenstein fiir die Realisierung
des Offshore-Windparks Nordergriinde wurde mit Ertei-
lung der verbindlichen Netzanschlusszusage des Ubertra-
gungsnetzbetreibers TenneT TSO GmbH am 30. Méarz 2012
erreicht. Die Zusage sieht die spateste Bereitstellung des
Netzanschlusses fur Juli 2014 vor. Der entsprechende Bau-
auftrag wurde von TenneT bereits vergeben. Damit hat das
Projekt Nordergriinde einen ganz wesentlichen Vorteil ge-
genlber anderen Offshore-Projekten, bei denen sich nach
Medienberichten aufgrund eines Aussetzens der Netzan-
schlussinvestitionen durch die groBen Ubertragungsnetz-
betreiber die Anschlusstermine deutlich nach hinten ver-
schieben. Aus heutiger Sicht sind damit alle wesentlichen
Voraussetzungen in technischer und genehmigungsrechtli-
cher Hinsicht fiir die Projektumsetzung geschaffen.

Sonstiges

Das Grundkapital der Gesellschaft betrdgt zum 31.12.2011
€ 14.777.610.

Innovationspotenziale und

technische Optimierung

Die Gesellschaft betreibt keine Forschung und Entwicklung
im klassischen Sinn.

N&here Angaben dazu siehe im Lagebericht unter 4. Seg-
ment Seiten 25ff.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach dem Bilanz-
rechtmodernisierungsgesetz (BilMog) finden Sie im Inter-
net unter www.energiekontor.de/investor-relations
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Directors' Dealings
Im Jahr 2011 wurden folgende Aktienkdufe von Organen

der Gesellschaft getatigt.

Alle Kaufe wurden pflichtgemaB gemeldet.

Dr. Bodo Wilkens Gunter Lammers
Datum Stiick Kurs Gesamtinv. Stiick Kurs Gesamtinv.
in (€) in (€)
Freitag, 07.01.2011 2.000 4,14 8.280
Montag, 10.01.2011 2.000 4,08 8.150
Montag, 28.02.2011 2.000 4,08 8.160
Donnerstag, 03.03.2011 1.000 4,07 4.070
Dienstag, 26.04.2011 2.000 5,20 10.400 :é
Donnerstag, 28.04.2011 1.500 5,16 7.744 %
Montag, 02.05.2011 1.000 5,42 5.420 ‘_3
Mittwoch, 04.05.2011 1.000 5,49 5.490 %
Montag, 09.05.2011 500 5,55 2.775 é
Freitag, 20.05.2011 2.000 5,61 11.210 g
Dienstag, 24.05.2011 2.000 5,55 11.100 =
Montag, 30.05.2011 1.000 5,70 5.700 _°§
Freitag, 03.06.2011 1235 5,75 7.101 g
Freitag, 24.06.2011 1.000 6,00 6.000
Dienstag, 05.07.2011 1.000 6,00 6.000
Dienstag, 12.07.2011 1.000 5,85 5.850
Dienstag, 19.07.2011 1.000 5,80 5.800
Donnerstag, 28.07.2011 1.000 5,80 5.800
Montag, 01.08.2011 1.000 574 5.739
Montag, 08.08.2011 20.000 5,80 116.000 20.000 5,80 116.000
0
Summe (2011) 28.235 163.990 37.000 198.799
Aktier_‘rUCkkanprogramm der Datum Riickkauf Mittl.  Gesamt-
Energiekontor AG (Stiick) Riickkauf-  betrag
Aktienriickkauf 2011 kurs (€) (€)
GemadB dem Aktienrlckkaufprogramm 2011 wurden im 18.-24.07.2011 7.000 5,696 39.872
Berichtszeitraum folgende Aktienrlickkdufe durch die Ener- 25.-31.07.2011 6.800 5,763 39.188
giekontor AG getatigt. Es ist beabsichtigt, diese Aktien ein- 01.-07.08.2011 9450 5,647 53364
zuzienen. 08.-14.08.2011 6.000 5303 31818
15.-21.08.2011 4.000 5,460 21.840
22.-28.08.201 3.000 5,453 16.359
29.08.-04.09.20M1 1.000 5,410 5.410
Summe 37.250 207.852

Zweigniederlassungen

Es bestehen Niederlassungen der Energiekontor AG in Bre-
men, Bremerhaven, Aachen und Bernau bei Berlin (seit Ok-
tober 2011).
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Sonstiges/Anforderungen aus § 315 HGB

Dem Vorstand sind

* keine Beschrinkungen der Stimmrechte oder die Ubertra-
gung von Aktien (§ 315 Abs. 4 Nr. 2 HGB),

® keine Inhaber von Aktien mit Sonderrechten, die Kontroll-
befugnisse verleihen (§ 315 Abs. 4 Nr. 4 HGB)

und

e keine Sonderrechte von Arbeitnehmern in Bezug auf eine
Stimmrechtskontrolle (8§ 315 Abs. 4 Nr. 5 HGB) bekannt.

Bzgl. der Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals
(§ 315 Abs. 4 Nr. 1 HGB) wird auf die Ausfihrungen im An-
hang der AG unter Tz. II.3 verwiesen.

Dem Vorstand sind keine direkten oder indirekten Beteili-
gungen am Kapital (§ 315 Abs.4 Nr. 3 HGB) gréBer als zehn
Prozent bekannt, mit Ausnahme der in der nachfolgenden
Tabelle dargestellten Beteiligungsverhaltnisse.

Aktien
Funktion Name Stiick
Aufsichtsratsvorsitzender Dr. Bodo
Wilkens 5.214.335
Stellvertretender Auf- Glnter
sichtsratsvorsitzender Lammers 5217974

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

Satzungsdnderungen erfolgen entsprechend der Regelun-
gen im AktG.

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

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

Dariiber hinaus liegt kein Ubernahmeangebot vor (§ 315
Abs. 4 Nr. 8 und 9 HGB).

Das gezeichnete und im Handelsregister eingetragene Kapi-
tal (Grundkapital) der Gesellschaft betrégt 14.777.61 € und
istin 14.777.610 auf den Inhaber lautende Stlickaktien ein-
geteilt.

Verglitung des Vorstands
Die Mitglieder des Vorstands erhielten im Geschaftsjahr
2011 Gesamtbeziige fur ihre Tatigkeit in Hohe von T€ 1.006
(Vorjahr: T€ 624). Der variable Anteil hiervon betragt T€ 405
(Vorjahr: T€ 109). Pensionszusagen bestehen nicht.

In der ordentlichen Hauptversammlung vom 25. Mai 2011
wurde erneut beschlossen, von der in den 88 286 Absatz 5,
314 Abs. 2 Satz 2 HGB vorgesehenen Opt-Out-Mdglichkeit
Gebrauch zu machen. Auf Grundlage dieses Beschlusses ist
die in § 285 Satz 1 Nr. 9 Buchstabe a) Satz 5 bis 9 HGB sowie
§ 314 Abs. 1 Nr. 6 Buchstabe a) Satz 5 bis 9 HGB geregelte
Offenlegung der Beziige jedes einzelnen Vorstandsmitglieds
in den Jahresabschliissen und Konzernabschliissen der Ge-
sellschaft fiir die Geschaftsjahre bis einschlieBlich 2015 ent-
behrlich.

Von Dritten sind ihnen Leistungen im Hinblick auf ihre Ta-
tigkeit im Vorstand weder zugesagt noch im Geschaftsjahr
gewahrt worden.

Verglitung des Aufsichtsrats
Die Vergutung der Mitglieder des Aufsichtsrats ist in der
Satzung geregelt und wird betragsmaBig in der Hauptver-
sammlung beschlossen. Sie hat keinen variablen Bestand-
teil. Daneben erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats die
Erstattung ihrer Auslagen.

Fir durch die Aufsichtsratsmitglieder neben ihrem Auf-
sichtsratsmandat erbrachte Leistungen wurden an die Auf-
sichtsratsmitglieder Dr. Bodo Wilkens und Guinter Lammers
uber separate Beratungsvertrage wie im Vorjahr Vergltun-
gen in Hohe von jeweils T€ 60 gezahlt.

Bilanzeid

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den an-
zuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Kon-
zernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
des Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht der
Geschaftsverlauf einschlieBlich des Geschaftsergebnisses
und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den
tatsdchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt
wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der vor-
aussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Bremen, im Marz 2012
Der Vorstand

.

Peter Szabo (Vorsitz) Thomas Walther
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Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns (IFRS)

fUr die Zeit vom 1.1.2011 bis 31.12.2011
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Erlduterungsziffer 20m 2010

Konzernanhang V. T€ T€
Umsatzerldse (1) 63.291 35.101
Erhohung/Verminderung des Bestandes (2) 15.990 11.279
an fertigen und unfertigen Erzeugnissen
Gesamtleistung 79.280 46.379
Sonstige betriebliche Ertrage (3) 2.221 3.251
Betriebsleistung 81.502 49.630
Materialaufwand und Aufwand flr bezogene Leistungen (4) -34.141 -24.160
Personalaufwand (5) -6.956 -5.593
Abschreibungen (6. -6.788 -6.267
Sonstige betriebliche Aufwendungen (7) -11.763 -9.098
Wertminderungen von Geschifts- oder Firmenwerten (8) -2.350
Betriebsaufwand -61.999 -45.118
Betriebsergebnis 19.503 4.513
Zinsen und dhnliche Ertrdge 940 788
Zinsen und dhnliche Aufwendungen -8.054 -7.842
Zinsergebnis 9) -7.114 -7.054
Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit
vor Steuern (EBT) 12.389 -2.541
Ertragssteuern (10) -5.806 -369
Jahresergebnis 6.583 -2.910
Angabe der Earnings per Share (gem. IAS 33) *)
Unverwasserte Anzahl der Aktien (gewichtet) (11) 14.762.788 14.777.610
Verwisserte Anzahl der Aktien (gewichtet) 14.762.788 14.777.610
Unverwdssertes Ergebnis je Aktie 0,45 -0,20
Verwdssertes Ergebnis je Aktie 0,45 -0,20

*) Eine Verwdsserung des Ergebnisses je Aktie resultiert aus potenziellen Aktien wie etwa Optionsrechten. Diese wirken allerdings nur dann ergebnisverwéssernd, wenn sie
die Ausgabe von Aktien zu einem Wert unter dem durchschnittlichen Borsenkurs der Aktie zur Folge haben. In 2011 wie dem Vorjahr ergab sich kein Verwédsserungseffekt.

Konzern-Gesamtergebnisrechnung

2011 2010
T€ T€
Ergebnis nach Steuern 6.583 -2.910
Sonstiges Ergebnis nach Steuern -2.400 259
Fehlbetrag aus erfolgsneutral zum -146 -174
Fair-Value bewerteten Finanzinstrumenten
Fehlbetrag/Uberschuss aus cash flow hedges -2.253 433
Differenzen aus Wahrungsumrechnung 0 0
Gesamtergebnis 4.183 -2.651
Anteile anderer Gesellschafter 0 0
Anteile der Aktionare der Energiekontor AG 4.183 -2.651
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Bilanz des Konzerns (IFRS) zum 31.12.2011

Vermdgen per 31.12.2011

Eruterungssifie 31.12.201 31.12.2010
Konzernanhang, Teil VI T€ T€ T€
Langfristige Vermdgenswerte (1)
Geschafts- oder Firmenwert (1.1) 0 2.350
Sonstige immaterielle Vermégenswerte (1.2) 83 123
Sachanlagen
Grundstticke (1.3) 670 670
Technische Anlagen (Windparks) (1.4) 84.013 87.204
Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschiftsausstattung (1.5) 87 84.770 105
Forderungen und
finanzielle Vermdgenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (3) 98 724
Forderungen gegentber
assoziierten Unternehmen (4) 1.713 1.707
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte (5) 267 2.077 273
Steuerforderungen (6. 290 335
Latente Steuern (7.und V.10.2) 6.093 7.449
Summe langfristige Vermdgenswerte gesamt 93.312 100.940
Kurzfristige Vermdgenswerte
Vorrite
Unfertige Erzeugnisse und Leistungen (8) 37.436 21.447
Forderungen und
sonstige finanzielle Vermdgenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 9) 5.528 3.308
Sonstige Forderungen und finanzielle
Vermbgenswerte (10) 1.116 6.644 1.542
Steuerforderungen (11) 203 509
Wertpapiere (12) 26.557 12.807
Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente (13) 52.322 37.801
Summe kurzfristige Vermdgenswerte gesamt 123.164 77.414
Summe Vermdgen 216.477 178.354




Eigenkapital und Schulden per 31.12.2011

Ersuterungszifer 31.12.2011 31.12.2010
Konzernanhang, Teil VI T€ T€ T€
Eigenkapital (14.-20)
Ausgegebenes Kapital
Gezeichnetes Kapital (Nennkapital) (14) 14.778 14.778
Eigene Anteile (zur Einziehung vorgesehen) (15) -37 14.740 0
Kapitalriicklage (18) 40.278 40.278
Riicklagen fiir ergebnisneutrale Eigenkapitalverdnderungen
Wahrungsumrechnung (19.1) -61 -61
FairValue-Bewertung IAS 39 (19.2) -1.960 -2.021 439
Gewinnriicklagen (20)
Gesetzliche Riicklagen 15 15
Andere Gewinnriicklagen 3.421 3.436 556
Kumulierte Konzernergebnisse (21) -24.207 -27.753
Summe Eigenkapital 32.226 28.252
Langfristige Verbindlichkeiten
Sonstige Riickstellungen
Rickstellungen fiir Abbruchkosten
von Windparks (22) 5.130 4.695
Finanzverbindlichkeiten
Genussrechtskapital (23) 0 657
Anleihekapital (24) 41.042 30.432
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten (25) 80.479 69.616
Verbindlichkeiten gegeniiber
assoziierten Unternehmen (26) 43 61
Verbindlichkeiten gegentiber
konzernfremden Kommanditisten (27) 3.384 3.648
Sonstige Finanzverbindlichkeiten (28) 3.054 128.002 73
Latente Steuern (V.10.2) 3.367 2.637
Summe langfristige Verbindlichkeiten gesamt 136.499 111.818
Kurzfristige Verbindlichkeiten
Steuerriickstellungen (29) 2.424 233
Sonstige Riickstellungen (30)
Ubrige Riickstellungen 3.297 3.468
Finanzverbindlichkeiten
Genussrechtskapital (23) 0 110
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten (25) 33.704 29.087
Verbindlichkeiten gegentiber
konzernfremden Kommanditisten (31) 923 34.627 971
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 3.834 2.284
Sonstige Verbindlichkeiten 2.840 1.989
Steuerverbindlichkeiten 729 141
Summe kurzfristige Verbindlichkeiten gesamt 47.751 38.283
Summe Eigenkapital und Schulden 216.477 178.354
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Konzern Eigenkapitalverdnderungsrechnung (IFRS) 2011

Riicklage
Riicklage Fair-Value
Gezeichnetes Kapital- Wahrungs- (available for
Kapital riicklage umrechnung sale)’
T€ T€ T€ T€
Stand zum 31.12.2009 14.778 40.278 -61 482
Veranderungen im Jahr 2010
Entnahmen aus Gewinnriicklagen
Einstellungen in Gewinnriicklagen
Dividendenausschittung
Ruckkauf eigener Anteile
Wahrungsumrechnung im Konzern
Differenzen aus Fair-Value-
Bewertung -192
Differenzen aus latenten Steuern auf
Fair-Value-Bewertung 18
Konzernjahresfehlbetrag
Stand zum 31.12.2010 14.778 40.278 -61 308
Veranderungen im Jahr 2011
Entnahmen aus Gewinnriicklagen
Einstellungen in Gewinnriicklagen
Dividendenausschittung
Ruckkauf eigener Anteile -37
Wahrungsumrechnung im Konzern
Differenzen aus Fair-Value-
Bewertung -264
Differenzen aus latenten Steuern auf
Fair-Value-Bewertung n7
Konzernjahresfehlbetrag
Stand zum 31.12.2011 14.740 40.278 -61 161

(1): aus Marktbewertung fiir Wertpapiere

(2): aus unrealisierten Gewinnen/Verlusten von Cashflow-Hedges



Riicklage

Fair-Value (Cash- Kumulierte
flow-Hedges)? Gewinnriicklagen Konzernergebnisse Summe Anzahl Aktien
T€ T€ T€ T€ TStck.
=301 1.471 -25.152 31.494 14.778
-900 900
0
-591 -591
560 368
127 -109
-2.910 -2.910
132 571 -27.753 28.252 14.778
3.037 -3.037 0
-172 -209
-3.147 -3.41
894 1.0M
6.583 6.583
-2.121 3.436 -24.207 32.226 14.778
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Konzernkapitalflussrechnung
flir den Zeitraum vom 1.1. bis 31.12.2011 nach IFRS

20M 2010
T€ T€
1. Cashflow aus laufender Geschiftstatigkeit
Periodenergebnis vor Zinsen und Steuern 19.503 4513
Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande
und Sachanlagen 6.788 6.267
Wertminderungen auf Firmenwerte 2.350 0
Gewinne aus der Entkonsolidierung -5 -458
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen [ Ertrdge im Eigen-
kapital (fair value-Bewertung) -2.394 259
Betriebsergebnis vor Anderung des Nettoumlaufvermbgens 26.242 10.580
Verdnderungen der
- Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
sowie der sonstigen Vermdgensgegenstande -818 -120
- halbfertigen Arbeiten, Vorrate und
dafir erhaltenen Anzahlungen -15.990 -6.393
- Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1.550 -547
- Ubrigen kurzfristigen Verbindlichkeiten und Rickstellungen 3.300 2.036
- sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten, Riickstellungen
und der latenten Steuern 4962 -181
- Rickstellungen fiir Abbruchkosten wegen Zinsanderung
(ergebnisneutral nach IFRIC 1.5a) -33 -75
Gezahlte Zinsen -8.054 -7.842
" Ertragsteuern -5.806 -369
E Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 5.353 -2.910
<
(=]
? 2. Cashflow aus der Investitionstatigkeit
- Auszahlungen fiir Investitionen in
é immaterielle Vermogenswerte -1 -71
2 Auszahlungen fir Investitionen in Sachanlagen -3.245 -4.942
g Einzahlungen aus Abgdngen von Wertpapieren 0 3.156
s Auszahlungen fir Investitionen in Wertpapiere -13.750 0
Erhaltene Zinsen 940 788

Cashflow aus der Investitionstatigkeit -16.056 -1.069




2011 2010
T€ T€

3. Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit
Auszahlungen aus Genussrechtskapital -657 -112
Ein-/Auszahlungen aus Anleihen 10.610 16.437
Einzahlungen aus Aufnahme von Krediten 31.748 12.750
Auszahlungen fir Tilgung von Krediten -16.268 -14.497
Gezahlte Dividenden 0 -591
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 25.224 13.987
4. Zahlungswirksame Verdanderung des Finanzmittelfonds 14.521 10.008
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 37.801 27.793
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 52.323 37.801

5. Zusammensetzung des Finanzmittelfonds
Zahlungsmittel 52.323 37.801
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I. Allgemeine Angaben

Die Energiekontor AG ist eine bdrsennotierte Aktiengesell-
schaft nach deutschem Recht mit Sitz in der Mary-Somer-
ville-StraBe 5, 28359 Bremen, Deutschland. Die Gesellschaft
ist im Handelsregister beim Amtsgericht Bremen unter der
Nummer HRB 20449 eingetragen. Das Geschaftsjahr ent-
spricht dem Kalenderjahr.

Der Konzernabschluss ist auf den Stichtag des Jahresab-
schlusses der Gesellschaft aufgestellt worden. Die Jahres-
abschlisse aller einbezogenen Tochterunternehmen datie-
ren ebenfalls auf den Stichtag des Konzernabschlusses.

Die Geschaftstatigkeit der Energiekontor AG und ihrer
Tochtergesellschaften (nachfolgend auch kurz »Energieko-
ntor«) umfasst den Vertrieb selbst hergestellter Windparks
an Dritte sowie den Eigenbetrieb von selbst hergestellten
Windparks zur Erzeugung von Energie. Der Vertrieb der
Windparks erfolgt dabei entweder durch Direktverkauf
(asset deal) oder mittels selbst gegriindeter Gesellschaf-
ten, die den Windpark erwerben und deren Anteile dann
an Dritte verduBert werden (share deal). Die furr den Eigen-
betrieb zur Stromerzeugung vorgesehenen Windparks wer-
den entweder selbst hergestellt oder erworben, wobei auch
diese Windparks regelmaBig in der Rechtsform der GmbH &
Co. KG betrieben werden.

Die Energiekontor AG als Muttergesellschaft unterliegt fiir
das zum 31. Dezember 2011 endende Geschaftsjahr der Ver-
pflichtung zur Aufstellung eines Konzernabschlusses. Da die
Aktien der Energiekontor AG an einem organisierten Markt
i. S. v. § 2 WpHG gehandelt werden, ist der Konzernab-
schluss zum 31. Dezember 2011 gemaB § 315a HGB in Ver-
bindung mit Art. 4 der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des
europdischen Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002
betreffend die Anwendung internationaler Rechnungsle-
gungsstandards in der jeweils geltenden Fassung nach den
International Financial Reporting Standards (IFRS, vormals
International Accounting Standards IAS) aufzustellen.

Der Konzernabschluss fiir das Geschdftsjahr 2011 steht
mithin in Ubereinstimmung mit den IFRS. Erganzend wur-
den die handelsrechtlichen Vorschriften des § 315a Absatz
1 HGB beachtet.

Der Konzernabschluss der Gesellschaft wird beim elek-
tronischen Bundesanzeiger eingereicht und veroffentlicht
(Handelsregister des Registergerichts Bremen unter HRB
Nr. 20449).

Der Jahresabschluss der Muttergesellschaft Energiekontor
AG wurde nach den Vorschriften des deutschen HGB er-
stellt. Er wird ebenfalls beim elektronischen Bundesanzei-
ger eingereicht und veréffentlicht.

Il. Allgemeine Rechnungslegungsgrundsatze
1. Allgemeine Informationen

Energiekontor erstellt und verdffentlicht den Konzernab-
schluss in Euro (€) unter Gegentiberstellung der Werte zum
31. Dezember 2010. Die Angaben im Anhang erfolgen in
Euro (€) und in Tausend Euro (T€).

Der Konzernabschluss wird unter der Annahme der Un-
ternehmensfortfiihrung (Going Concern) aufgestellt. Auf
Risiken, die den Bestand des Unternehmens gefdhrden
konnten, wird im zusammengefassten Lage- und Konzern-
lagebericht der Gesellschaft eingegangen.

Die Rechnungslegung erfolgt bei sémtlichen Gesellschaften
der Energiekontor-Gruppe zundchst nach den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften sowie den diese erganzen-
den Grundsadtzen ordnungsmaBiger Buchfiihrung. Diese
deutschen Rechnungslegungsgrundsatze weichen in we-
sentlichen Aspekten von den Grundsatzen der IFRS ab. Fiir
Zwecke des Konzernabschlusses werden alle notwendigen
Anpassungen vorgenommen, die fir die Darstellung des
Konzernabschlusses nach IFRS notwendig sind.

Die Erstellung des Konzernabschlusses unter Beachtung
der Verlautbarungen des International Accounting Stan-
dards Board (IASB) erfordert Schitzungen und Annahmen
durch das Management, die die bilanzierten Wertansatze
der Vermdgensgegenstande und Schulden, die zum Bi-
lanzstichtag bestehenden Eventualverpflichtungen und
die Ertrdge und Aufwendungen des Geschéftsjahres be-
einflussen. Dabei ist es notwendig, in bestimmten Féllen
schatz- und pramissensensitive Bilanzierungsmethoden
anzuwenden. Diese beinhalten komplexe und subjekti-
ve Bewertungen sowie Schitzungen, die auf ungewissen
Sachverhalten beruhen und Verdnderungen unterliegen
kénnen. Aus diesem Grund konnen sich auch die schatz-
und pramissensensitiven Bilanzierungsmethoden im Zeit-
ablauf @ndern und damit die Darstellung der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage erheblich beeinflussen. AuBerdem
kdnnen sie Annahmen enthalten, die die Unternehmenslei-
tung in derselben Berichtsperiode auch anders hatte tref-
fen kénnen - aus gleichermaBen vernlnftigen Griinden.
Die Unternehmensleitung weist deshalb darauf hin, dass
tatsachliche Wertansdtze und zukiinftige Ereignisse auch
hdufig von den Schatzungen und Prognosen abweichen
kénnen und dass Schatzungen routineméaBige Anpassun-
gen erfordern (vgl. auch Ausfiihrungen im Konzernanhang
unter Tz. IV.19).

Zur Klarheit und Ubersichtlichkeit des Abschlusses werden
die fur die einzelnen Positionen der Bilanz und der Gewinn-
und Verlustrechnung geforderten zusatzlichen Angaben in
den Anhang Gbernommen.



2. Gliederungsmethoden
Die Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns ist nach
den fiir das Gesamtkostenverfahren geltenden Grundsat-
zen gegliedert. Soweit in Einzelfallen Umgliederungen von
Vorjahresbetrdgen in der Bilanz oder in der Gewinn- und
Verlustrechnung vorgenommen wurden, ist dies bei der je-
weiligen Position vermerkt.

Die Gliederung der Bilanz erfolgt fiir das Geschéaftsjahr
2011 nach Fristigkeitsaspekten der einzelnen Bilanzposten.

Die Cashflows aus der betrieblichen Tatigkeit werden nach
der indirekten Methode ermittelt.

3. Anwendung der IFRS-Standards und

-Interpretationen
Energiekontor setzt alle vom IASB herausgegebenen
Standards und Interpretationen um, die zum 31. Dezem-
ber 2011 anzuwenden sind. Die Auslegungen des Inter-
national Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC) werden beachtet. Der Energiekontor-Konzern hat
die IFRS- und IFRIC-Interpretationen, die verdffentlicht
wurden, aber noch nicht verpflichtend anzuwenden sind,
nicht angewandt, weil erwartet wird, dass diese Standards
und Interpretationen fiir die Geschaftsaktivitdten des Ener-
giekontor-Konzerns nicht relevant sind bzw. sich daraus
keine zusatzlichen Angaben im Konzernanhang ergeben
werden.

3.1. Im laufenden Geschaftsjahr anzuwendende
Standards und Interpretationen
Im laufenden Geschéaftsjahr hat der Konzern die nachfol-
gend angeflihrten neuen oder Uberarbeiteten Standards
angewendet, die fir Geschaftsjahre, die am oder nach dem
1. Januar 2011 beginnen, umzusetzen sind.

Aus der Anwendung dieser neuen und gednderten Stan-
dards ergaben sich keine wesentlichen Auswirkungen auf
den Konzernabschluss des aktuellen Jahres und der vorhe-
rigen Jahre.

® |[FRS 1 »Erstmalige Anwendung der International Finan-
cial Reporting Standards«, IFRS 7 »Finanzinstrumente: An-
gaben«

Die Anderung befreit erstmalige IFRS-Anwender voriiber-
gehend von den nach IFRS 7 zu machenden Vergleichsan-
gaben flr die Bewertungen zum beizulegenden Zeitwert
und fur das Liquiditatsrisiko. Sie hat keine Relevanz fiir den
Konzernabschluss der Energiekontor AG.

® |AS 24 »Angaben Uber Beziehungen zu nahestehenden
Unternehmen und Personen«

Durch die Uberarbeitung der Definition von nahestehenden
Unternehmen und Personen soll die Anwendung des IAS 24
vereinfacht werden. Eine weitere Erleichterung von den Be-
richtspflichten des Standards betrifft Unternehmen, auf die
die offentliche Hand mindestens einen maBgeblichen Ein-

fluss ausliben kann. Folgednderungen haben sich aus der
Neufassung des IAS 24 zudem in IFRS 8 ergeben. Die Ande-
rungen haben keine Relevanz flir den Konzernabschluss der
Energiekontor AG.

® |AS 32 »Finanzinstrumente: Darstellung«

Durch die Anderung des IAS 32 wurde klargestellt, dass
Bezugsrechte, Optionen und Optionsscheine auf eine feste
Anzahl eigener Anteile gegen einen festen Betrag in einer
beliebigen Wahrung als Eigenkapitalinstrumente auszuwei-
sen sind, solange diese anteilig allen Anteilseignern dersel-
ben Gattung gewahrt werden. Die Anderungen haben keine
Relevanz flir den Konzernabschluss der Energiekontor AG.

® |FRIC 19 »Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Ei-
genkapitalinstrumente«

IFRIC 19 regelt die Bilanzierung beim Schuldner, wenn
durch neu verhandelte Vertragsbedingungen finanzielle
Verbindlichkeiten durch die Ausgabe eigener Eigenkapital-
instrumente ganz oder teilweise getilgt werden (Debt for
Equity Swaps) und es sich beim Gldubiger um einen unab-
hangigen Dritten handelt. Die Eigenkapitalinstrumente sind
nunmehr zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten und die
Differenz zum Buchwert der getilgten Verbindlichkeit ist
ergebniswirksam zu erfassen. Die Anderungen haben keine
Relevanz fiir den Konzernabschluss der Energiekontor AG.

® |FRIC 14 »IAS 19 - Die Begrenzung eines leistungsorien-
tierten Vermogenswertes, Mindestdotierungsverpflichtun-
gen und ihre Wechselwirkung«

Die Interpretation regelt die Behandlung von Vorauszah-
lungen auf Mindestdotierungsverpflichtungen bei leis-
tungsorientierten Planen. Sie erlaubt, den Nutzen aus einer
solchen Beitragsvorauszahlung als Vermégenswert zu er-
fassen. Die Anderungen haben keine Relevanz fiir den Kon-
zernabschluss der Energiekontor AG.

3.2. Auswirkungen von neuen, noch nicht
anzuwendenden Standards und Interpretationen
Der IASB und das IFRIC haben die nachfolgend aufgefiihr-
ten Standards und Interpretationen verabschiedet, die fur
das Geschaftsjahr 2011 noch nicht verpflichtend anzuwen-
den waren und auch nicht freiwillig vorzeitig angewendet

worden sind:

® |FRS 9 »Financial Instruments«

® |FRS 10 »Consolidated Financial Statements«

® [FRS 11 »Joint Arrangements«

® |FRS 12 »Disclosure of Interests in Other Entities«

® |FRS 13 »Fair Value Measurement«

® Amendment to IAS 1 »Presentation of Financial Statements«
e Amendment to IAS 12 »Income Taxes«

® Amendment to IAS 19 »Employee Benefits«

® Amendment to IAS 27 »Consolidated and Separate Finan-
cial Statements«

® Amendment to IAS 28 »Investments in Associates«

e Amendment to IAS 32 »Financial Instruments: Presenta-
tion«
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® Amendment to IFRS 1 »First-time Adoption of Internatio-
nal Financial Reporting Standards«

® Amendment to IFRS 7 »Financial Instruments: Disclosu-
res«

® [FRIC 20 »Stripping Costs in the Production Phase of a
Surface Mine«

Die Gesellschaft erwartet aus diesen Standards und Inter-
pretationen keine Anderungen auf die Bilanzierung oder
Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- oder Ertrags-
lage des Konzerns.

lll. Konsolidierungsgrundsatze und
Konsolidierungskreis

1. Grundsitze
Mutterunternehmen ist die Energiekontor AG, Bremen
(nachfolgend auch als »Gesellschaft« oder »AG« bezeich-
net).

In den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2011 sind neben
der Energiekontor AG inldndische wie auslandische Unter-
nehmen einbezogen worden, bei denen die Energiekontor
AG zum 31. Dezember 2011 unmittelbar oder mittelbar tber
die Mdglichkeit verfiigt, deren Finanz- und Geschaftspolitik
so zu bestimmen, dass die Gesellschaften des Konzerns aus
der Tatigkeit dieser Unternehmen Nutzen ziehen.

Unter Anwendung des zur Konzernkonsolidierung heran-
zuziehenden Standards (IAS 27) sowie der weiteren IASB-
Verlautbarungen (SIC-12) sind auch zur VerduBerung be-
stimmte Tochtergesellschaften (Projektgesellschaften), ggf.
rickwirkend ab Erwerb, mit in den Konzernabschluss ein-
zubeziehen. Projektgesellschaften in diesem Sinne sind die
von der Energiekontor-Gruppe geschaftstypischerweise in
der Rechtsform der Kommanditgesellschaft (GmbH & Co.
KG) gegriindeten Windparkbetreibergesellschaften. Die
Vollkonsolidierung der Projektgesellschaften erfolgt nicht
nur bis zum Zeitpunkt der VerduBerung der Gesellschafts-
anteile, sondern hierliber hinaus bis zur vollstdndigen Be-
endigung der wesentlichen Nutzenziehung aus der Projekt-
gesellschaft, mithin bis zur Fertigstellung und Ubergabe des
betriebsbereiten Windparks. Zu diesem Zeitpunkt erfolgt die
Entkonsolidierung der Projektgesellschaft, zumal die nach
Fertigstellung weiterhin regelmaBig realisierten Betriebs-
fiihrungserlose gegentiber dem Griindungs-, Vertriebs- und
Errichtungsvorgang keinen im Sinne der IFRS wesentlichen
Nutzenziehungs- oder Risikofaktor mehr darstellen.

Dies hat im Bereich der Gewinn- und Verlustrechnung un-
ter anderem zur Folge, dass Umsatze gegeniiber Projektge-
sellschaften bis zur Fertigstellung nicht als Umsatz reali-
siert werden.

Betroffen hiervon sind Provisionen und Entgelte im Zu-
sammenhang mit dem Vertrieb, der Geschaftsfiihrung in
der Griindungsphase, der Projektierung, der rechtlichen

und wirtschaftlichen Konzeption und allen weiteren bis zur
Fertigstellung des Windparks erbrachten Dienstleistungen.

Diese Umsatze flhren erst dann zu einem Ergebnisbeitrag,
wenn kumulativ die VerduBerung der Gesellschaftsanteile
und die Fertigstellung und Abnahme des Windparks erfolgt
sind.

Die gegentber Dritten bis zur Fertigstellung anfallenden
Umsadtze und Teilgewinne werden infolge der Vollkon-
solidierung auch nicht nach Baufortschritt im Rahmen
der Teilgewinnrealisierung nach dem PoC-(Percentage of
Completion)-Verfahren nach IAS 11 realisiert, sondern erst
vollstandig zum Zeitpunkt der Fertigstellung (completed
contract), der mit dem Zeitpunkt der Entkonsolidierung zu-
sammen fallt. Die laufenden externen Ertrdge und Aufwen-
dungen der Projektgesellschaften werden in die Gewinn-
und Verlustrechnung aufgenommen, der Saldo aus diesen
Betrdgen, also der Gewinn oder der Verlust dieser Projekt-
gesellschaften, wird dem Kommanditkapital, das nach IAS
32 als Fremdkapital zu qualifizieren ist, gutgeschrieben (im
Falle eines Gewinns) oder belastet (im Falle eines Verlustes,
jedoch nur bis maximal 0 €), sodass die laufenden Ergeb-
nisse der Projektgesellschaften im Ergebnis so lange neutral
gestellt werden, wie sich aus etwaigen Verlusten kein ne-
gatives Kapital ergeben wirde. Hierliber ggf. hinausgehen-
de Verluste wirken sich grundsatzlich im Konzern aus, was
jedoch im Berichtszeitraum und im Vorjahr nicht der Fall
war. Auf die innerhalb des Konzerns eliminierten Zwischen-
gewinne sind aktive latente Steuern zu bilanzieren.

Anteile an assoziierten Unternehmen, auf welche die AG
direkt oder indirekt einen wesentlichen Einfluss austibt und
die nicht zum Zwecke der WeiterverduBerung in der nahen
Zukunft erworben wurden, werden gemaB IAS 28 at equity
bilanziert (One-Line-Consolidation). Nach der Equity-Me-
thode werden die Anteile an einem assoziierten Unterneh-
men in der Bilanz zu Anschaffungskosten zuzliglich nach
dem Erwerb eingetretener Anderungen des Anteils des Kon-
zerns am Reinvermdgen des assoziierten Unternehmens er-
fasst. Der mit einem assoziierten Unternehmen verbundene
Geschéafts- oder Firmenwert ist im Buchwert des Anteils
enthalten und wird nicht planmaBig abgeschrieben.

Bei der Anwendung der Equity-Methode stellt der Konzern
fest, ob hinsichtlich der Nettoinvestition des Konzerns beim
assoziierten Unternehmen die Berlicksichtigung eines zu-
satzlichen Wertminderungsaufwandes erforderlich ist.

Auf Konzernfremde entfallende Anteile am Eigenkapital
der Tochterunternehmen werden gesondert innerhalb des
Eigenkapitals ausgewiesen (»Minderheitenanteile am Ei-
genkapital«), sofern die Minderheitenanteile am Eigenka-
pital von Kapitalgesellschaften bestehen. Soweit die Min-
derheiten am Eigenkapital von Personengesellschaften,
wozu auch Kommanditgesellschaften gehdren, bestehen,
sind diese nach IAS 32 als Fremdkapital auszuweisen. Zum



Bilanzstichtag des Berichtszeitraums bestanden Minder-
heitsbeteiligungen an Kommanditgesellschaften, die fur
den Verbleib im Konzern vorgesehen und im langfristigen
Verbindlichkeitenbereich ausgewiesen (»Verbindlichkeiten
gegeniber konzernfremden Kommanditisten«) sind.

Die aufgrund der biszur Fertigstellung des Windparks durch-
zufiihrende Vollkonsolidierung der Projektgesellschaften im
Fremdkapital auszuweisenden Kommanditanteile Dritter
an diesen Projektgesellschaften werden aufgrund des nur
kurzfristigen Verbleibs im Konzern grundsatzlich im kurz-
fristigen Verbindlichkeitenbereich ausgewiesen (ebenfalls
dort unter der Position »Verbindlichkeiten gegeniliber kon-
zernfremden Kommanditisten«). Zum Bilanzstichtag war
wie im Vorjahr eine Projektgesellschaft mit einem in Bau
befindlichen Windpark zu konsolidieren.

Die Anteile von Konzernfremden am Ergebnis der Tochter-
unternehmen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung
je nach Rechtsform der Gesellschaft, an der die Beteiligung
besteht, gesondert als Ergebniszuordnung (im Falle einer
Kapitalgesellschaft) bzw. im Finanzergebnis (im Falle einer
Personengesellschaft) ausgewiesen.

Die Kapitalkonsolidierung wird gemaB IFRS 3 (»Unter-
nehmenszusammenschliisse«) nach der Erwerbsmetho-
de durchgefiihrt (Purchase Accounting bzw. Acquisition
Method). Dabei werden die Anschaffungskosten der er-
worbenen Anteile mit dem auf das Mutterunternehmen
entfallenden anteiligen und zum Zeitwert neu bewerteten
Nettoreinvermogen des Tochterunternehmens zum Er-
werbszeitpunkt verrechnet.

Die Anschaffungskosten des Erwerbs entsprechen dabei
dem beizulegenden Zeitwert der hingegebenen Vermo-
genswerte, der ausgegebenen Eigenkapitalinstrumente
und der entstandenen bzw. libernommenen Schulden zum
Transaktionszeitpunkt. AuBerdem beinhalten sie die beizu-
legenden Zeitwerte jeglicher angesetzter Vermdgenswerte
oder Schulden, die aus einer bedingten Gegenleistungs-
vereinbarung resultieren. Erwerbsbezogene Kosten werden
aufwandswirksam erfasst, wenn sie anfallen.

Im Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses iden-
tifizierbare Vermdgenswerte, Schulden und Eventualver-
bindlichkeiten werden bei der Erstkonsolidierung mit ihren
beizulegenden Zeitwerten im Erwerbszeitpunkt bewertet.

Fir jeden Unternehmenserwerb entscheidet der Konzern
auf individueller Basis, ob die nicht beherrschenden Anteile
am erworbenen Unternehmen zum beizulegenden Zeitwert
oder anhand des proportionalen Anteils am Nettovermégen
des erworbenen Unternehmens erfasst werden. Als Good-
will wird der Wert angesetzt, der sich aus dem Uberschuss
der Anschaffungskosten des Erwerbs, dem Betrag der nicht
beherrschenden Anteile am erworbenen Unternehmen so-
wie dem beizulegenden Zeitwert jeglicher vorher gehalte-

ner Eigenkapitalanteile zum Erwerbsdatum tber dem Anteil
des Konzerns an dem zum beizulegenden Wert bewerteten
Nettovermdgen ergibt. Sind die Anschaffungskosten gerin-
ger als das zum beizulegenden Zeitwert bewertete Netto-
vermogen des erworbenen Tochterunternehmens, wird der
Unterschiedsbetrag direkt in der Gewinn- und Verlustrech-
nung erfasst.

Die aus der Verrechnung entstehenden aktivischen Unter-
schiedsbetrdge aus Unternehmenserwerben vor dem 31.
Marz 2004 wurden als Goodwill aktiviert und zundchst
planmaBig zeitanteilig Uber ihre geschdtzte Nutzungsdauer
abgeschrieben. Mit Beginn des Geschaftsjahres 2005 wurde
die planméaBige Abschreibung nach IFRS 3.79 ausgesetzt.
PlanméaBige Abschreibungen auf Geschafts- oder Firmen-
werte aus diesen Transaktionen sind seither nicht mehr
vorzunehmen.

Soweit fur diese Geschéfts- oder Firmenwerte eine Wert-
minderung nach IAS 36 (impairment only approach) vor-
liegt, werden auBerplanmidBige Abschreibungen der Ge-
schafts- oder Firmenwerte vorgenommen. Dies war in
Bezug auf den fiir den portugiesischen Windmarkt gebilde-
ten Firmenwert, der im Geschéaftsjahr in voller Hohe abge-
schrieben wurde, der Fall.

Zum Zeitpunkt des Verkaufs von Anteilen an einbezogenen
Unternehmen oder des Wegfalls der Beherrschungsmdg-
lichkeit an diesen Unternehmen scheiden diese aus dem
Konsolidierungskreis aus. Im Rahmen der Entkonsolidie-
rung werden die auf den Konzern entfallenden anteiligen
Vermdgenswerte und Schulden mit den fortgefiihrten
Konzernbuchwerten einschlieBlich eines bestehenden Ge-
schafts- oder Firmenwertes eliminiert. Die Differenz zwi-
schen der Summe der Restbuchwerte der abgegangenen
Wirtschaftsglter und dem VerduBerungserlos fir die An-
teile wird erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrech-
nung des Konzerns erfasst. Die von Beginn des jeweiligen
Geschaftsjahres bis zum Zeitpunkt des Ausscheidens aus
dem Konsolidierungskreis anfallenden Ertrdge und Auf-
wendungen sind in der Gewinn- und Verlustrechnung des
Konzerns ausgewiesen.

Konzerninterne Aufwendungen und Ertrdge sowie die zwi-
schen konsolidierten Gesellschaften bestehenden Forde-
rungen und Verbindlichkeiten werden gemaB IAS 27 elimi-
niert, ebenso Zwischengewinne.

Bei den ergebniswirksamen Konsolidierungsbuchungen
werden die ertragsteuerlichen Auswirkungen berticksich-
tigt und latente Steuern in Ansatz gebracht.

2. Einbezogene Unternehmen
Eine gesonderte Aufstellung des Anteilsbesitzes des Kon-
zerns im Sinne von § 313 Abs. 2 HGB erfolgt in der Tz. IX.
Der Konsolidierungskreis umfasst neben der Muttergesell-
schaft Energiekontor AG die dort angefiihrten weiteren Un-
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ternehmen. In der gesonderten Aufstellung sind auch et-
waige Befreiungsbeschliisse nach § 264 Abs. 4 bzw. § 264b
HGB aufgefiihrt.

3. Veranderung im Konsolidierungskreis

3.1. Erstkonsolidierung
Folgende operative Gesellschaften waren im Jahr 2011
infolge von Neugriindung oder der Aufnahme operativer
Tatigkeiten in den Konsolidierungskreis aufzunehmen (Erst-
konsolidierung).
Energiekontor BRW Infrastruktur GmbH
Energiekontor BRW Standort GmbH
Energiekontor Windinvest GmbH
Energiekontor Windinvest GmbH & Co. UWP KRE KG
Energiekontor Windinvest GmbH & Co. UWP SCHLO KG
Energiepark Lunestedt GmbH & Co. WP LUN KG
Energiepark Bramstedt GmbH & Co. WP BRA KG
Energiepark Appeln GmbH & Co. WP APP KG
Energiepark Wittgeeste GmbH & Co. WP WIT KG
Energiepark Fldgeln Stith GmbH & Co. WP FLO KG
Energiepark Odisheim GmbH & Co. WP ODI KG
Energiekontor Windinvest GmbH & Co. WP 9 KG
Energiekontor Windinvest GmbH & Co. WP 10 KG
Energiekontor BRW GmbH & Co. Infrastruktur KG
Energiekontor BRW GmbH & Co. Standort KG
Energiekontor UK BP GmbH & Co. WP ER KG

Unterschiedsbetrdge aus der Erstkonsolidierung im Rah-
men von Ubernahmen ergaben sich nicht, da es sich bei
den vorstehenden Vorgangen ausschlieBlich um Neugriin-
dungen handelt.

3.2. Entkonsolidierung
Aufgrund der im Berichtszeitraum erfolgten VerduBerung
von Tochtergesellschaften bei Windparkbetreibergesell-
schaften einhergehend mit der Fertigstellung des Wind-
parks war fir nachfolgende im Fremdbesitz befindliche
Projektgesellschaften die Entkonsolidierung vorzunehmen.
Energiepark Detmold GmbH & Co. WP DT KG
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP Pul KG
Energiepark Julich Il GmbH & Co. WEA JU 11 KG

Aus der Entkonsolidierung dieser Windparkbetreiberge-
sellschaft resultiert ein Entkonsolidierungsergebnis von
insgesamt T€ 5, wobei die wesentlichen Konzernergebnis-
beitrdge hieraus tber die Verbuchung der Errichtungs- und
sonstigen Erlése im Zusammenhang mit der Ubergabe des
Windparks erfasst werden.

3.3 Unternehmenszusammenschliisse nach

Ablauf der Berichtsperiode
Von der Windparkbetreibergesellschaft Energiekontor Wind-
kraft GmbH & Co. WP KRE KG wurde mit Wirkung zum 1. Ja-
nuar 2012 der komplette Geschiftsbetrieb (Betrieb eines
Windparks) erworben. Der vorlaufige Kaufpreis setzt sich
zusammen aus einem Betrag in Hohe von T€ 6.405, der in
Zahlungsmitteln zu entrichten ist, und aus der Ubernahme

von Verbindlichkeiten in Hohe von T€ 82. Es wird davon aus-
gegangen, dass der beizulegende Zeitwert des Windparks
und der Ubrigen Gbernommenen Vermdgenswerte dem ver-
einbarten Gesamtkaufpreis entspricht.

Geschéfts- oder Firmenwerte sind branchentblich mit der
Transaktion nicht verbunden. Neben den Windenergiean-
lagen werden an aktiven Werten Forderungen in Hohe von
T€ 562 und Zahlungsmittel in Hohe von T€ 469 tbernom-
men. Mit dem Windparkbetrieb verbunden ist die Verpflich-
tung zur Entfernung der Anlagen nach Beendigung der
Pachtvertrége. Die hierfiir nach IAS 37 und den in diesem
Anhang beschriebenen Grundsédtzen zu bildende Riickstel-
lung fir Abbruchkosten wird ergebnisneutral den Anschaf-
fungskosten des Windparks hinzuaktiviert. Der Grund flr
den Erwerb des Windparks durch die Energiekontor-Gruppe
liegt in der planmaBigen Erweiterung des Segments Strom-
erzeugung.

AuBerdem wurden zum 01.01.2012 die restlichen Anteile
an der Energiekontor Umwelt GmbH & Co. WP Schlo KG
erworben, an der auch schon in 2011 eine Beteiligung in
Hohhe von 39,66 Prozent bestand. Der Kaufpreis fir die
restlichen Anteile belduft sich auf rund T€ 590.

4. Segmentberichterstattung

Uber die Geschaftssegmente wird in einer Art und Weise
berichtet, die mit der internen Berichterstattung an den
Hauptentscheidungstrdger bereinstimmt. Der Hauptent-
scheidungstrdger ist fiir Entscheidungen Gber die Allokati-
on von Ressourcen zu den Geschaftssegmenten und fir die
Uberpriifung von deren Ertragskraft zustindig. Hauptent-
scheidungstrager sind Vorstand und jeweils die Geschafts-
flihrer der betroffenen Tochtergesellschaften.

IV. Bilanzierungs- und Bewertungsgrund-
satze, Wahrungsumrechnung

Die Abschlisse der Gesellschaft und der inldndischen und
auslandischen Tochterunternehmen werden grundsatzlich
nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsgrund-
satzen aufgestellt. Dies gilt im Wesentlichen auch fir die
Jahresabschlisse von assoziierten Unternehmen.

Der von der Energiekontor AG als Muttergesellschaft auf-
gestellte Konzernabschluss 2011 der Energiekontor-Gruppe
ist nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungs-
grundsatzen aufgestellt. Dabei finden die am Bilanzstichtag
geltenden Standards des International Accounting Stan-
dards Board (IASB) Anwendung.

1. Gewinn- und Verlustrechnung
Die Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns ist nach
dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.



2. Zuwendungen der 6ffentlichen Hand
Zuwendungen der 6ffentlichen Hand werden erfasst, wenn
eine angemessene Sicherheit daflir besteht, dass die Ge-
sellschaft die damit verbundenen Bedingungen erfiillen
wird. Zuwendungen der offentlichen Hand werden plan-
maBig ergebniswirksam erfasst, und zwar nach |IAS 20.29
in der Gewinn- und Verlustrechnung im Rahmen der sons-
tigen betrieblichen Ertrdge, zumal in der Regel die damit
im Zusammenhang stehenden Aufwendungen, die die
Zuwendungen kompensieren sollen, in vorangegangenen
Perioden angefallen sind. Erhaltene Zuwendungen fir den
Erwerb von Sachanlagen werden in den sonstigen Verbind-
lichkeiten als abgegrenzte Ertrage erfasst.

3. Realisierung von Umsatzerlésen und

sonstigen Ertragen
Die Umsatzarten und Realisierungsgrundsatze stellen sich
wie folgt dar.

Umsatzerlose werden nach Abzug von Umsatzrabatten und
Skonti sowie umsatzabhédngigen Steuern gebucht. Sie gel-
ten als realisiert, wenn die geschuldeten Lieferungen und
Leistungen erbracht wurden oder die wesentlichen Risiken
und Chancen Ubergegangen sind. Dariiber hinaus muss die
Zahlung hinreichend wahrscheinlich sein.

Umsatze aus langfristiger Auftragsfertigung aus der Errich-
tung von Windparks fiir Windparkbetreibergesellschaften
werden aufgrund der bis zur Fertigstellung des Windparks
vorzunehmenden Konsolidierung dieser Gesellschaften
(vgl. vorstehende Ausfiihrungen) nicht auf Grundlage des
IAS 11 (Teilgewinnrealisierung) entsprechend dem Leis-
tungsfortschritt gebucht, sondern erst mit Fertigstellung
und Ubergang der Risiken und Chancen und damit zum
Entkonsolidierungs- bzw. Fertigstellungszeitpunkt (Com-
pleted-Contract-Method CCM).

Die Umsatze fir die Dienstleistungen im Zusammenhang
mit dem Verkauf von Windparks (Geschaftsfiihrung in der
Griindung, Vertrieb und Kapitalbeschaffung, wirtschaftli-
che und rechtliche Planung) werden nach dem CCM-Ver-
fahren (IAS 18, insbes. Par. 20 ff.) mit Leistungserbringung
realisiert.

Die Umsatze fur den Verkauf von mit eigenen Windparks
erzeugter Energie werden zum Zeitpunkt der Stromliefe-
rung nach dem CCM-Verfahren (IAS 18, insbes. Par. 14 ff)
realisiert.

Die Umsatzerlése flr die Betriebsfiihrung und sonsti-
gen kaufmannischen und technischen Leistungen werden
ebenfalls nach dem CCM-Verfahren (IAS 18, insbes. Par. 20
ff.) zum Zeitpunkt der vollstandigen Leistungserbringung
realisiert.

Zinsertrage werden zeitanteilig unter Anwendung der Ef-
fektivzinsmethode verbucht.

Nutzungsentgelte und Lizenzerlose werden je nach dem
wirtschaftlichen Gehalt der zugrundeliegenden Vertrage
entweder sofort realisiert oder abgegrenzt und zeitanteilig
erfasst.

Dividendenertrdge werden zum Zeitpunkt erfasst, in dem
das Recht auf den Empfang der Zahlung entsteht. Dies ist
in der Regel der Ausschiittungsbeschluss.

Fir alle Umsatzarten gilt, dass aus Konzernsicht eine Um-
satzrealisierung gegeniiber Projektgesellschaften (Wind-
parkbetreibergesellschaften im Stadium bis zur Windpark-
fertigstellung) frithestens zum Entkonsolidierungszeitpunkt
erfolgt, also zu dem Zeitpunkt, zu dem die Anteile an der Ge-
sellschaft verauBert sind und der Windpark fertiggestellt ist.

4. Wahrungsumrechnung

Jahresabschlisse auslandischer Tochterunternehmen und
Beteiligungen, die nicht in Euro berichten, werden entspre-
chend IAS 21 nach der funktionalen Methode in Euro um-
gerechnet. Bilanzposten werden nach IAS 21.39 zum Stich-
tagskurs und alle Aufwands- und Ertragspositionen zum
jeweiligen Transaktionskurs umgerechnet. Die beschriebe-
nen Umrechnungen erfolgen, entsprechend der Behand-
lung eigener Fremdwahrungsgeschafte, erfolgswirksam
in die Berichts- und funktionale Wahrung des Konzerns
(Euro). Die Umrechnungen sowie Umrechnungsdifferenzen
werden in der Gewinn- und Verlustrechnung im sonstigen
Ergebnis (»sonstige betriebliche Ertrdge« bzw. »sonstige be-
triebliche Aufwendungen«) verbucht.

5. Geschiafts- oder Firmenwerte
Geschifts- und Firmenwerte (Goodwill) werden geméaB
IFRS 3.79 ¢, IAS 36 zum Bilanzstichtag auf Wertminderung
tiberpriift (Impairment-Test). Eine Uberpriifung erfolgt
auch, wenn Ereignisse oder Umstinde (Triggering Events)
eintreten, die auf eine mdgliche Wertminderung hindeuten.

Im Vorjahr war fiir den portugiesischen Windmarkt ein Fir-
menwert im Umfang von T€ 2.350 aktiviert. Vor dem Hin-
tergrund der aktuellen Wirtschafts- und Finanzkrise in Por-
tugal sowie der Unsicherheiten in Bezug auf die zuklinftige
Entwicklung der Forderung der erneuerbaren Energien in
Portugal wurde der Firmenwert im Geschaftsjahr vollstan-
dig abgeschrieben.

6. Sonstige immaterielle Vermdgenswerte
Sonstige immaterielle Vermogenswerte umfassen die im Kon-
zern genutzte Software. Das Unternehmen schreibt immate-
rielle Vermdgenswerte mit einer begrenzten Nutzungsdauer
linear Uber die voraussichtliche Nutzungsdauer auf den ge-
schatzten Restbuchwert ab. Die voraussichtliche Nutzungs-
dauer firr Software betrdgt in der Regel drei bis flinf Jahre.
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7. Sachanlagen

Sachanlagen werden zu den Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten abziiglich der kumulierten planmaBigen Ab-
schreibungen und Wertminderungen bewertet. Die dem
Segment »Stromerzeugung« zuzurechnenden konzernei-
genen Grundstiicke sind keine als Finanzinvestition ge-
haltene Immobilien (investment properties) im Sinne des
IAS 40, sondern dienen ausschlieBlich eigenbetrieblichen
Zwecken (Betrieb von Windparks). Die Anschaffungs- und
Herstellungskosten der Sachanlagen umfassen ggf. auch
die zukiinftig zu erwartenden geschatzten Abbruchkosten,
wobei etwaige kinftig bei Abbruch zu erwartende VerdufBe-
rungserldse nicht saldiert werden. Falls Anderungen des ak-
tuellen auf dem Markt basierenden Abzinsungssatzes ein-
schlieBlich Anderungen des Zinseffekts und fiir die Schuld
spezifischer Risiken zur Anpassung der fur den Abbruch zu
bildenden Riickstellungen fiihren, so sind solche Anderun-
gen in der laufenden Periode den Anschaffungskosten der
Windparks hinzuzufligen oder davon abzuziehen, letzteres
jedoch maximal in Héhe des Buchwertes des jeweiligen Ver-
magenswertes (dariiber ggf. hinausgehende Riickstellungs-
minderungen sind nach ggf. erfolgswirksam zu erfassen).

Im Zeitpunkt einer etwaigen erforderlichen Erhdhung der
Werte der Sachanlagen in Folge der Erh6hung der Abbruch-
kostenrlckstellungen werden die Buchwerte der Sachan-
lagen durch Schatzung des fair value auf Wertminderung
uberprift. Etwaige sich hieraus ergebende Wertminderun-
gen werden aufwandswirksam erfasst.

Bei Anschaffungen in Fremdwdhrung beeinflussen nach-
tragliche Kursanderungen nicht den Bilanzansatz zu ur-
sprunglichen Anschaffungs- oder Herstellungskosten. Nach-
tragliche Anschaffungs- und Herstellungskosten werden nur
dann aktiviert, wenn es wahrscheinlich ist, dass daraus dem
Konzern zukinftig ein wirtschaftlicher Nutzen entstehen
wird und die Kosten des Vermdgenswerts zuverldssig ermit-
telt werden konnen.

Bei selbsterstellten Sachanlagen (Windparks), die als lang-
fristige Vermogenswerte (Qualifying Long-term Assets)
qualifizieren, werden die Herstellungskosten anhand der
direkt zurechenbaren Einzelkosten sowie angemessener
Gemeinkosten ermittelt. In den Herstellkosten fur die kon-
zerneigenen Windparks werden Fremdkapitalkosten nur fiir
im Jahr 2009 erstmals begonnene Projekte aktiviert.

Da zu Beginn der Planungs- und auch Bauphase bei Wind-
parks in der Regel noch nicht absehbar ist, ob ein Windpark
im Konzernbestand verbleiben oder verkauft werden soll,
werden zundchst die gesamten projektbezogenen Herstell-
kosten aller Windparkprojekte im Wareneinsatz erfasst und
zum Jahresende bei Vorliegen der erforderlichen Voraus-
setzungen im Rahmen der Bestandserfassung als Vorrdte
(unfertige Erzeugnisse und Leistungen) einheitlich akti-
viert. Insoweit erfolgt vor der Fertigstellung in der Regel
keine Aktivierung von »Anlagen im Bau«. Zum Zeitpunkt

der Fertigstellung werden dann in den Fallen, in denen
final feststeht, dass ein Windpark in den konzerneigenen
Bestand uberflihrt werden soll, die projektbezogenen und
noch nicht aufwandswirksamen Kosten aus den Bestdnden
gewinnmindernd ausgebucht (»Bestandsverdnderungen
unfertige Erzeugnisse und Leistungend). In Hohe dieser
Kosten zuzuglich der weiteren ggf. bis zur Fertigstellung
noch anfallenden gewinnmindernden Kosten erfolgt die
Aktivierung ins Sachanlagevermdgen durch korrespondie-
rende gewinnerhéhende Einbuchung ("Umgliederung ferti-
ge Windparks ins Anlagevermdgen).

Bei offentlichen Zuschissen bzw. Subventionen fiir die
Anschaffung oder Herstellung von Vermdégenswerten (In-
vestitionszuschiisse) werden die Anschaffungs- oder Her-
stellungskosten um den Betrag der Zuschisse gekirzt.
Ertragszuschiisse, denen keine zukinftigen Aufwendungen
mehr gegeniiberstehen, werden erfolgswirksam erfasst und
unter den sonstigen betrieblichen Ertrdgen ausgewiesen.
Die Vermdgenswerte werden Uber die jeweils geschatzte
Restnutzungsdauer abgeschrieben. Das Unternehmen wen-
det die lineare Abschreibungsmethode an.

Die verwendeten Nutzungsdauern und Abschreibungsme-
thoden werden in jeder Periode Uberprift und erforderli-
chenfalls angepasst.

Im Einzelnen liegen den Wertansdtzen fur die laufende
lineare Abschreibung folgende angenommene Nutzungs-
dauern zugrunde:

Technische Anlagen und Maschinen (Windparks)

bis zu 20 Jahre

Betriebs- und Geschaftsausstattung in der Regel

3 bis 13 Jahre

8. Wertminderungen auf Sachanlagen und
sonstige immaterielle Vermdgenswerte
Alle in der Bilanz ausgewiesenen Vermdgenswerte werden
zum Bilanzstichtag auf Wertminderung Gberprift (Impair-
ment-Test). Eine Uberpriifung erfolgt auch, wenn Ereignisse
oder Umsténde (Triggering Events) eintreten, die auf eine
mdgliche Wertminderung hindeuten. Die Uberpriifung auf
Wertminderungsbedarf erfolgt auf der Ebene zahlungsmit-
telgenerierender Einheiten (Cash Generating Units). Auf
den Buchwert von Sachanlagen und sonstigen immateri-
ellen Vermdgenswerten werden neben den laufenden Ab-
schreibungen erforderlichenfalls Abschreibungen wegen
Wertminderungen vorgenommen, wenn infolge verander-
ter Umstdnde eine voraussichtlich dauerhafte Wertminde-
rung gegeben ist. Die Werthaltigkeit wird durch Vergleich
des Buchwerts der jeweiligen Vermdgenswerte mit dem er-
zielbaren Betrag bestimmt. Der erzielbare Betrag entspricht
dem hoheren Betrag aus dem Nutzungswert des Vermo-
genswerts und dem beizulegenden Zeitwert abziiglich der
Verkaufskosten. Wird demgemaB eine Abschreibung wegen
Wertminderung fur solche Vermdgenswerte erforderlich,
entspricht diese dem Differenzbetrag zwischen dem Buch-



wert und dem niedrigeren erzielbaren Betrag. Kann der
beizulegende Zeitwert nicht bestimmt werden, entspricht
der erzielbare Betrag dem Nutzungswert des Vermdgens-
werts. Dieser Nutzungswert ist der sich durch Abzinsung
seiner geschatzten zukiinftigen Zahlungsstrome ergebende
Betrag.

Sobald Hinweise vorliegen, dass die Griinde flr die vor-
genommenen Abschreibungen wegen Wertminderungen
nicht langer existieren, wird die Notwendigkeit einer voll-
standigen oder teilweisen Wertaufholung Uberprift. Eine
als Ertrag in der Gewinn- und Verlustrechnung zu erfas-
sende ergebniswirksame Wertaufholung in Form einer Wer-
terh6hung oder Verringerung einer Wertminderung erfolgt
jedoch nur so weit, wie der Buchwert nicht Uberschritten
wird, der sich unter Berlcksichtigung der regularen Ab-
schreibungseffekte ergeben hdtte, wenn in den vorange-
gangenen Jahren keine Wertminderung vorgenommen
worden ware.

Wertminderungen bei den Sachanlagen und sonstigen im-
materiellen Vermdgenswerten werden in der Gewinn- und
Verlustrechnung unter »Abschreibungen« ausgewiesen.

9. Beteiligungen an verbundenen Unternehmen
Anteile an verbundenen Unternehmen werden nach IAS 27
grundsatzlich in die Vollkonsolidierung einbezogen. Diese
Einbeziehung in die Konzernbilanzierung erfolgt mit Riick-
wirkung zum Erwerbszeitpunkt.

10. Beteiligungen an assoziierten Unternehmen
Anteile an assoziierten Unternehmen, auf welche die Mut-
tergesellschaft direkt oder indirekt einen wesentlichen
Einfluss ausiibt, werden at equity bilanziert und im Kon-
zernabschluss unter den langfristigen Vermdgenswerten
gesondert ausgewiesen. Dies gilt fir Anteile an Kapitalge-
sellschaften und betrifft in analoger Anwendung des IAS 32
nicht Anteile an Kommanditgesellschaften. Diese werden
als Finanzinstrumente unter »Forderungen gegen assoziier-
te Unternehmen« ausgewiesen.

11. Finanzinstrumente

11.1. Begriff der Finanzinstrumente
Finanzinstrumente sind alle Vertrage, die dazu flihren, einen
finanziellen Vermogenswert und eine finanzielle Verbind-
lichkeit der Gesellschaft oder ein Eigenkapitalinstrument
bei einer anderen Gesellschaft zu erfassen. Die finanziellen
Vermogenswerte des Unternehmens beinhalten im Wesent-
lichen Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente, zur
VerduBerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte, For-
derungen aus Lieferungen und Leistungen, Forderungen
gegen assoziierte Unternehmen und sonstige Forderungen
wie Darlehen.

Die finanziellen Verbindlichkeiten des Unternehmens um-
fassen vor allem Anleihen, Verbindlichkeiten gegenlber
Kreditinstituten, sonstige Finanzschulden, Verbindlichkei-

ten aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Ubrige
Verbindlichkeiten, wozu auch die gemaB IAS 32 als Fremd-
kapital zu qualifizierenden Kommanditanteile Konzern-
fremder gehdren, sowie erfolgsneutral verbuchte derivative
Finanzinstrumente (Zinsswaps) mit negativem Marktwert.

11.2. Bilanzielle Behandlung der Finanzinstrumente
Finanzinstrumente werden in der Bilanz erfasst, sobald das
Unternehmen Vertragspartei eines Finanzinstruments wird.
Marktubliche Kaufe oder Verkdufe finanzieller Vermégens-
werte, d. h. Kdufe oder Verkdufe, bei denen die Lieferung
des Vermdgenswerts innerhalb des fir den jeweiligen Han-
delsplatz vorgeschriebenen oder durch Konventionen fest-
gelegten Zeitrahmens erfolgen muss, werden zum Handels-
tag bilanziert.

Finanzielle Vermdgenswerte werden ausgebucht, wenn die
Anspriiche des Konzerns bezlglich der Zahlungsstrome aus
dem Finanzinstrument auslaufen oder wenn eine Ubertra-
gung des Finanzinstruments an eine andere Partei unter
Einschluss der Kontrolle bzw. aller wesentlichen Risiken und
Nutzen vorgenommen wurde. Finanzielle Verbindlichkeiten
werden ausgebucht, wenn die im Vertrag spezifizierten Ver-
pflichtungen des Konzerns auslaufen oder erlassen bzw.
gekindigt werden.

Der erstmalige Ansatz von Finanzinstrumenten erfolgt zum
Marktwert, der dem beizulegenden Zeitwert entspricht.

Die Folgebewertung finanzieller Vermdgenswerte und Ver-
bindlichkeiten erfolgt entsprechend der Kategorie, der sie
zugeordnet sind (den Zahlungsmitteln und Zahlungsmit-
teldquivalenten, den zur VerduBerung verfligbaren finan-
ziellen Vermogenswerten, den Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen, den sonstigen Forderungen, den Verbind-
lichkeiten aus Anleihen, den Verbindlichkeiten gegeniber
Kreditinstituten, den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen, den sonstigen Finanzschulden, den sonstigen
ubrigen Verbindlichkeiten und den derivativen finanziellen
Verbindlichkeiten).

Bis zur Endfélligkeit gehaltene Finanzinvestitionen bilanziert
das Unternehmen nicht. Bis zur Endfélligkeit gehaltene Fi-
nanzinvestitionen sind nicht derivative finanzielle Vermo-
genswerte mit festen oder bestimmbaren Zahlungen sowie
einer festen Laufzeit, bei denen sowohl beabsichtigt als auch
wirtschaftlich mit hinreichender Verlasslichkeit zu erwarten
ist, dass diese bis zur Endfalligkeit gehalten werden.

Soweit bei finanziellen Vermdgenswerten, die nicht erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, die
fortgefiihrten Anschaffungskosten zum Ansatz kommen,
werden die Buchwerte zu jedem Abschlussstichtag daraufhin
uberprift, inwiefern substanzielle Hinweise auf eine Wert-
minderung hindeuten. Es kommt der Betrag zum Ansatz,
mit dem ein finanzieller Vermdgenswert oder eine finanzi-
elle Schuld bei erstmaliger Erfassung unter Einbeziehung der
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nicht ergebniswirksamen Transaktionskosten bewertet wur-
de, abziiglich zwischenzeitlicher Tilgung und auBerplanmaBi-
ger Abschreibungen fiir Wertminderungen oder Uneinbring-
lichkeit. Bei kurzfristigen Forderungen und Verbindlichkeiten
sind die fortgeflihrten Anschaffungskosten grundsatzlich mit
dem Nennbetrag bzw. dem Rickzahlungsbetrag identisch.

Fir erwartete Ausfallrisiken werden Einzelwertberichtigun-
gen vorgenommen. Diese werden zur Minderung der Brut-
toforderung angesetzt, wenn konkrete Sachverhalte bekannt
werden, die darauf hindeuten, dass ein Schuldner seinen
finanziellen Verpflichtungen nicht in ausreichendem MaBe
nachkommen kann. Die Beurteilung der Angemessenheit der
Wertberichtigung auf Forderungen obliegt dem dezentralen
Inkassomanagement und basiert unter anderem auf der Fal-
ligkeitsstruktur der Forderungssalden, auf Erfahrungswerten
aus bereits ausgebuchten Forderungen, der Kundenbonitat
sowie Auffalligkeiten bei einem verdnderten Zahlungsver-
halten, auf Anzeichen flr finanzielle Schwierigkeiten des
Schuldners, die ein nachhaltiges oder signifikantes Absinken
des beizulegenden Zeitwerts des finanziellen Vermdgens-
werts unter die fortgeflihrten Anschaffungskosten messbar
machen, auf etwaigen Zugestdndnissen an den Kreditneh-
mer aufgrund wirtschaftlicher oder rechtlicher Griinde, die
im Zusammenhang mit dessen finanziellen Schwierigkeiten
stehen, oder allgemein auf der Feststellung des Wegfalls ei-
nes aktiven Marktes flr den finanziellen Vermdgenswert.

Die Hhe einer Wertminderung bestimmt sich aus der Dif-
ferenz zwischen dem Buchwert des Vermdgenswertes und
den zur Barwertermittiung mit dem urspriinglichen Effek-
tivzinssatz des finanziellen Vermdgenswertes abgezinsten
erwarteten kinftigen Cashflows, die ergebniswirksam er-
fasst wird. Verringert sich die Hohe der Wertberichtigung
in einer der folgenden Berichtsperioden und kann der zu-
grunde liegende Sachverhalt objektiv auf einen nach der
Erfassung der Wertminderung eingetretenen Tatbestand
zuriickgefiihrt werden, so wird die zuvor erfasste Wertbe-
richtigung ergebniswirksam riickgdngig gemacht.

Wertminderungen bezuglich Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen sowie eines Teils der sonstigen Vermdgens-
werte werden mittels Wertberichtigungskonten fortge-
schrieben.

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente um-
fassen alle liquiditdtsnahen Vermdgenswerte, die zum Zeit-
punkt der Anschaffung bzw. der Anlage eine Restlaufzeit
von weniger als drei Monaten haben. Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente bewertet Energiekontor zu An-
schaffungskosten.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie sons-
tige Forderungen bewertet Energiekontor zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten abziiglich etwaiger Wertminderungen.
Unverzinsliche oder niedrig verzinsliche Forderungen mit
Laufzeiten von Uber einem Jahr werden abgezinst.

Die Wertpapiere, die sich aus den Bundesobligationen so-
wie den Forderungen gegenlber assoziierten Unternehmen
(Kommanditbeteiligungen) zusammensetzen, werden als »zur
VerduBerung verfugbare« finanzielle Vermdgenswerte klas-
sifiziert (Sonstige origindre finanzielle Vermdgenswerte
der Kategorie »zur VerduBerung verfiigbar«). Energiekon-
tor bilanziert sie zum beizulegenden Zeitwert, sofern dieser
verlasslich ermittelbar ist. Unrealisierte Kursgewinne weist
Energiekontor nach Berticksichtigung von latenten Steuern
in den sonstigen Bestandteilen des Eigenkapitals (Fair-Va-
lue-Bewertung) aus. Die Aufldsung dieser Riicklage erfolgt
bei Abgang des Vermdgenswertes. Fallen die beizulegenden
Zeitwerte von zur VerduBerung verfligbaren finanziellen Ver-
mogenswerten unter die Anschaffungskosten und liegen ob-
jektive Hinweise vor, dass der Vermdgenswert wertgemindert
ist, erfasst Energiekontor den Verlust und beriicksichtigt ihn
in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung.

Bei seiner Einschdtzung der méglichen Wertminderungen
bezieht das Unternehmen alle verflgbaren Informatio-
nen ein, wie zum Beispiel die Marktbedingungen und die
Marktpreise, anlagespezifische Faktoren sowie Dauer und
AusmaB des Wertriickgangs unter die Anschaffungskosten.
Wertaufholungen werden dann erfolgswirksam vorgenom-
men, wenn nach der aufwandswirksamen Erfassung einer
Wertminderung zu einem spateren Bewertungszeitpunkt
Ereignisse eintreten, die zu einem objektiven Anstieg des
beizulegenden Zeitwerts flihren. Zinsen aus finanziellen
Vermogenswerten, die als zur VerauBerung verfligbar desi-
gniert sind, werden unter Anwendung der Effektivzinsme-
thode als Zinsertrage erfolgswirksam beriicksichtigt.

Energiekontor bewertet die Verbindlichkeiten aus Anlei-
hen sowie die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditins-
tituten mit Ausnahme der derivativen Finanzinstrumente
unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu den fortge-
fihrten Anschaffungskosten.

Finanzielle Verbindlichkeiten begriinden regelmaBig einen
Ruckgabeanspruch in Zahlungsmitteln oder einem ande-
ren finanziellen Vermdgenswert an eine andere Partei. Zu
den finanziellen Verbindlichkeiten, die zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet werden, gehdren vor allem
sonstige Finanzschulden, Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen und Teile der sonstigen Ubrigen
Verbindlichkeiten. Diese finanziellen Verbindlichkeiten
werden nach der erstmaligen Erfassung unter Anwendung
der Effektivzinsmethode zu fortgeflihrten Anschaffungs-
kosten bewertet. Zinsertrage aus der Auf- und Abzinsung
von Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen wer-
den im Zinsergebnis ausgewiesen.

Derivative Finanzinstrumente wie Zinsswaps bilanziert Ener-
giekontor zum Marktwert. Derivate mit positivem beizulegen-
dem Zeitwert werden als finanzielle Vermdgenswerte und De-
rivate mit negativem beizulegendem Zeitwert als finanzielle
Verbindlichkeiten ausgewiesen. Derivative Instrumente, die



nicht als Sicherungsinstrumente vorgesehen sind und fir die
kein Hedge Accounting angewendet wird, liegen nicht vor.

Cashflow-Hedges dienen der Absicherung von zukiinftigen
Zahlungsstromen, die im Zusammenhang mit einem bilan-
zierten Vermdgenswert, einer bilanzierten Verbindlichkeit
oder einem hochwahrscheinlichen zukiinftigen Zahlungs-
strom stehen.

Den effektiven Teil der Marktwertdnderungen derivativer
Instrumente, die als Cashflow-Hedges bestimmt sind (Zins-
und Wahrungsswaps), erfasst Energiekontor nach Ber(ick-
sichtigung von latenten Steuern in den sonstigen Bestand-
teilen des Eigenkapitals (Fair-Value-Bewertung).

Es werden nur Cashflow-Hedges bilanziert, die die strengen
Anforderungen des IAS 39 hinsichtlich Hedge Accounting
erfillen. Sofern die Kriterien flr eine Sicherungsbezie-
hung erflillt sind, werden die Bezeichnung des eingesetz-
ten Finanzinstruments, das zugehorige Grundgeschaft, das
abgesicherte Risiko und die Einschatzung des Grads der
Wirksamkeit der eingesetzten Sicherungsinstrumente do-
kumentiert. Um die Wirksamkeit der Sicherungsbeziehung
hinsichtlich der Kompensation der Risiken aus Anderungen
der Zahlungsstrome in Bezug auf das abgesicherte Risiko
beurteilen zu kénnen, wird diese zum Abschlussstichtag auf
ihre Effektivitdt untersucht.

Wenn die Sicherungsbeziehung als ineffektiv eingestuft
wird bzw. die Kriterien fiir die Bilanzierung von Sicherungs-
beziehungen nicht mehr erfillt werden, so wird die Rick-
lage umgehend aufgeldst, in der Regel erfolgswirksam. Auf
die weiteren Ausfiihrungen in den Erlauterungen zur Bilanz
und den Bilanzpositionen, die eine Aufstellung der Kate-
gorisierung der Finanzinstrumente bei der Energiekontor-
Gruppe enthalten (Tz. VI.2), wird verwiesen.

12. Besteuerung

12.1. Laufende Steuern
Der laufende Steueraufwand wird auf Basis des zu versteuern-
den Einkommens fur das Jahr ermittelt. Das zu versteuernde
Einkommen weicht vom Jahresliberschuss aus der Gewinn-
und Verlustrechnung ab, da es Aufwendungen und Ertrdge
ausschlieBt, die nicht steuerpflichtig bzw. steuerlich abzugs-
fahig sind. Die Verbindlichkeit des Konzerns flr den laufenden
Steueraufwand wurde auf Grundlage der in den jeweiligen
Nationen, in denen der Konzern Tochtergesellschaften und
Betriebsstatten unterhalt, geltenden bzw. aus Sicht des Bi-
lanzstichtages in Kiirze geltenden Steuersétze berechnet.

12.2. Latente Steuern
Latente Steuern resultieren aus unterschiedlichen Wert-
ansatzen in den IFRS- und Steuerbilanzen der Konzernun-
ternehmen sowie aus KonsolidierungsmaBnahmen, soweit
sich diese Unterschiede im Zeitablauf wieder ausgleichen.
Das Unternehmen wendet IAS 12 (Income Taxes) an. Nach
der darin enthaltenen Verbindlichkeitsmethode (Liability

Method) werden aktive und passive latente Steuern mit
der zuklnftigen Steuerwirkung angesetzt, die sich aus
den Unterschieden zwischen IFRS-Bilanzierung und je-
weils landesspezifischer steuerrechtlicher Bilanzierung von
Aktiv- und Passivposten ergeben. Die Auswirkungen von
Steuersatzanderungen auf die latenten Steuern werden
erfolgswirksam in dem Berichtszeitraum erfasst, in dem
das der Steuersatzinderung zugrunde liegende Gesetzge-
bungsverfahren weitgehend abgeschlossen ist.

Darliber hinaus werden flr Verlustvortrage latente Steuer-
abgrenzungen dann und insoweit vorgenommen, als ihre
Nutzung in absehbarer Zukunft wahrscheinlich ist.

Fir die Beurteilung der Wahrscheinlichkeit der Realisierbar-
keit solcher Steueranspriiche sind regelméBig zu aktualisie-
rende Steuerplanungsrechnungen durchzufiihren. AuBer-
dem sind die jeweils nationalen wie auch auf dem Gebiet
der EU nach der laufenden Rechtsprechung des EuGH an-
zuwendenden Steuerregelungen einzubeziehen.

Latente Steuerabgrenzungen werden nach Steueransprii-
chen (aktive latente Abgrenzungen) und Steuerschulden
(passive latente Abgrenzungen) unterschieden. In der durch
das Unternehmen vorgenommenen Gliederung der Bilanz
nach Fristigkeitsaspekten gelten latente Steuern grundsétz-
lich als langfristig. Eine Saldierungsmdglichkeit von aktiven
und passiven Steuerlatenzbetrdgen besteht ausnahmswei-
se dann, wenn und soweit ein einklagbares Recht besteht
bzw. im Falle des Vorliegens tatsachlicher Anspriiche und
Schulden bestlinde, diese Steuerschulden aufzurechnen
und wenn und soweit die latenten Steuern sich auf dassel-
be Steuersubjekt und dieselbe Steuerbehdrde beziehen. Von
dieser Saldierungsmoglichkeit machte das Unternehmen
auch im Berichtszeitraum Gebrauch.

13. Vorrate
Vorréte sind zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten bei
Anwendung der Durchschnittsmethode zuzlglich direkt
zurechenbarer Nebenkosten (IAS 2) angesetzt. Finanzie-
rungskosten auf die Vorrdte werden nach MaBgabe des IAS
23 aktiviert, soweit sie auf nach dem 31. Dezember 2008
erstmals aktivierungsfahige Vorratsbestdnde entfallen.

Wertberichtigungen auf Vorrdte werden vorgenommen,
wenn der realisierbare NettoverduBerungswert unter den
bilanzierten Anschaffungs- oder Herstellungskosten liegt.

14. Forderungen aus langfristiger

Auftragsfertigung
Aufgrund der Konsolidierungspraxis, wonach Windpark-
betreibergesellschaften, fir die Windparks errichtet wer-
den, nicht bereits mit Vertrieb der Kommanditanteile (Ge-
sellschafterwechsel), sondern erst mit Fertigstellung des
Windparks entkonsolidiert werden, hat IAS 11 (Cost-to-
complete-Verfahren) fiir die Konzernbilanzierung faktisch
keine Bedeutung.
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15. Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente umfassen den
Bargeldbestand, Bankguthaben und alle liquiditdtsnahen Ver-
mdgenswerte, die zum Zeitpunkt der Anschaffung bzw. der
Anlage eine Restlaufzeit von weniger als drei Monaten haben.
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente werden zu
fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertet.

16. Minderheitenanteile
Anteile von Minderheiten bzw. konzernfremden Gesellschaf-
tern sind nach den IFRS in der Regel innerhalb des Eigenka-
pitals in einer gesonderten Position getrennt auszuweisen.

Da es sich jedoch bei den Tochtergesellschaften, an denen
diese Minderheitenanteile bestehen, um Kommanditgesell-
schaften handelt, fiihrt die Anwendung des IAS 32 zu ei-
nem vom deutschen Handelsrecht abweichenden Ausweis
dieses wirtschaftlichen Eigenkapitals.

Nach den dahingehend geltenden IFRS gilt dieses Komman-
ditkapital der Minderheiten als Fremdkapital. Bei den Tochter-
gesellschaften, an denen Minderheiten beteiligt sind, handelt
es sich ausschlieBlich um Kommanditgesellschaften. Nach IAS
32, der in der im Rahmen des »Amendments Project« in 2003
Uberarbeiteten Fassung fiir Geschaftsjahre, die nach dem
1. Januar 2005 begonnen haben, anzuwenden ist, sind die
Kiindigungsmdglichkeiten der Kommanditisten ein entschei-
dendes Kriterium fur die Abgrenzung von Eigenkapital und
Fremdkapital. Finanzinstrumente, die dem Inhaber (hier: dem
Kommanditisten) das Recht zur Kiindigung gewahren und da-
mit die Gesellschaft im Kiindigungsfall verpflichten, fliissige
Mittel oder andere finanzielle Vermdgenswerte zu Ubertragen,
stellen demnach entgegen der in Deutschland unbestrittenen
wirtschaftlichen Substanz als Eigenkapital aus Sicht der IFRS
eine finanzielle Verbindlichkeit und damit Fremdkapital dar. In
vorliegendem Fall ist aufgrund der bestehenden Kiindigungs-
rechte der Kommanditisten der Tochtergesellschaften das mit
dem Gesamtbetrag der Minderheitenanteile laut Bilanz korre-
spondierende »Nettovermdgen der Kommanditisten« folglich
nach IAS 32 nicht im Eigen-, sondern zum Barwert im Fremd-
kapital zu erfassen. Die Bewertung dieses Postens erfolgt zum
nach den IFRS ermittelten Barwert des »Nettovermdgens der
Kommanditisten«. Korrespondierend sind die auf die Kom-
manditisten entfallenden Ergebnisanteile als Finanzierungs-
aufwand bzw. -ertrag zu erfassen.

17. Riickstellungen
Fir rechtliche oder faktische Verpflichtungen werden Ruick-
stellungen in der Bilanz angesetzt, wenn das Unternehmen
aus einem Ereignis in der Vergangenheit eine gegenwartige
rechtliche oder faktische Verpflichtung hat und es wahr-
scheinlich ist, dass wirtschaftliche Ressourcen abflieBen,
um diese Verpflichtung zu erfiillen. Dabei ist eine Abzin-
sung immer dann vorzunehmen, wenn der Abzinsungs-
effekt wesentlich ist. Der Wertansatz der Riickstellungen
berlicksichtigt diejenigen Betrdge, die erforderlich sind, um
zukiinftige Zahlungsverpflichtungen, erkennbare Risiken

und ungewisse Verpflichtungen des Konzerns abzudecken.
Drohverlustriickstellungen bewertet das Unternehmen mit
dem niedrigeren Betrag aus den zu erwartenden Kosten bei
Erfillung des Vertrags und den zu erwartenden Kosten bei
Beendigung des Vertrags.

Zuflihrungen zu den Rickstellungen werden grundsatzlich
erfolgswirksam berlicksichtigt, mit Ausnahme von Riick-
stellungsbildungen im Zusammenhang mit Abbruch- und
Rekultivierungskosten. In diesen Fallen ist der Buchwert des
dazugehdrigen Sachanlagevermdgens um den Barwert der
rechtlichen Verpflichtungen aus dem Abbruch zu erhéhen.
Die Berechnungsgrundlagen fiir die Barwertberechnung der
Ruckstellungen bestehen aus der Laufzeit bis zum voraus-
sichtlichen Abbruch, aus den heute zu erwartenden anla-
genspezifischen Abbruchkosten, die fur die Anwendung der
Nominalzinsrechnung (Kaufkraftidquivalenz) auf die voraus-
sichtlichen Abbruchkosten unter Einrechnung einer voraus-
sichtlichen Inflationsrate von p.a. zwei Prozent hochgerech-
net werden, sowie aus dem jeweiligen auf die Restlaufzeit
bezogenen Diskontierungszinssatz. Aus der regelmaBig er-
folgten Einholung von Gutachten fir die voraussichtlich zum
Zeitpunkt des Abbaus der Windenergieanlagen zu erwarten-
den Abbruchkosten ergaben sich im Geschaftsjahr deutliche
Erhéhungen gegeniiber den bisher veranschlagten Kosten.
Zu erwartende Verwertungserlose werden bei der Riickstel-
lungsbemessung nicht beriicksichtigt, auch wenn ihre Reali-
sierung aus heutiger Sicht wahrscheinlich und die dabei er-
zielten Erlose im Schatzungswege gleichermaBen bezifferbar
wie die Kosten fiir den Abbruch der Anlagen sind. Fir alle
Windparks ergaben sich durch die aktuelle Prognose Erhé-
hungen der Riickstellungen von T€ 258.

Die Erfassung der Rickstellungen erfolgt grundsatzlich im
Erstjahr der Riickstellungsbildung gewinnneutral im Wege
eines bilanziellen Aktiv-Passiv-Tauschs. Der zusatzlich akti-
vierte Betrag wird Uber die Restnutzungsdauer der Sachan-
lagegegenstande (IAS 16) abgeschrieben.

Die sich gegenilber dem Vorjahr aufgrund der Anwendung
der Diskontierungssatze der Bundesbank ergebenden Un-
terschiede bei der Rickstellungsberechnung werden ge-
winnneutral mit den Anschaffungs-/Herstellungskosten
der Windparks verrechnet und betragen im Geschaftsjahr
insgesamt (Erh6hung) T€ 33 (Vorjahr T€ 75).

Einen bei der Erflllung der Verpflichtung entstehenden po-
sitiven oder negativen Differenzbetrag zum Buchwert er-
fasst das Unternehmen erfolgswirksam. Die jahrlichen Auf-
zinsungsbetrage zur Barwertanpassung der Ruckstellungen
werden ergebniswirksam im Finanzierungsaufwand verbucht.

Die Steuer- und sonstigen Rickstellungen sind nach ver-
niinftiger kaufmannischer Beurteilung bemessen. Es wer-
den alle Informationen beriicksichtigt, die bis zum Tag der
Bilanzaufstellung bekannt werden.



18. Verbindlichkeiten

Finanzielle Verbindlichkeiten, mit Ausnahme der derivativen
Finanzinstrumente, werden unter Anwendung der Effek-
tivzinsmethode zu den fortgeflihrten Anschaffungskosten
bewertet. Ein etwaiger Unterschiedsbetrag zwischen ausbe-
zahltem und bei Endfélligkeit riickzahlbarem Betrag (Disagio,
Darlehensabgeld) wird amortisiert, indem zunichst der Ver-
einnahmungsbetrag angesetzt und dann sukzessive durch
kontinuierliche Aufzinsung bis zum finalen Riickzahlungs-
betrag fortgeschrieben wird. Forderungen und Verbindlich-
keiten in Fremdwahrung werden zu Stichtagskursen umge-
rechnet. Bankverbindlichkeiten in Fremdwahrung werden
mit dem Geldkurs am Bilanzstichtag umgerechnet. Eventual-
verbindlichkeiten sind nicht bilanziert, sondern im Konzern-
anhang unter »Sonstige Angaben« (Teil VIIL.) ausgewiesen.

19. Bedeutende bilanzielle Ermessensspielraume

und Hauptquellen von Schatzungen

19.1. Notwendigkeit von Schitzungen
Bei der Anwendung der dargestellten Konzernbilanzie-
rungsrichtlinien muss die Geschaftsflihrung in Bezug auf
die Buchwerte von Vermdgenswerten und Schulden, die
nicht ohne Weiteres aus anderen Quellen ermittelt werden
kénnen, Sachverhalte beurteilen, Schatzungen anstellen
und Annahmen treffen. Die Schatzungen und die ihnen zu-
grunde liegenden Annahmen resultierten aus Erfahrungen
der Vergangenheit sowie weiteren als relevant erachteten
Faktoren. Die tatsdchlichen Werte kénnen von den Schat-
zungen abweichen.

Die den Schatzungen zugrunde liegenden Annahmen un-
terliegen einer regelmaBigen Uberpriifung. Schitzungs-
anderungen, die nur eine Periode betreffen, werden nur
in dieser berlicksichtigt. Schdtzungsdnderungen, die die
aktuelle sowie die folgenden Berichtsperioden betreffen,
werden entsprechend in dieser und den folgenden Perioden
beachtet.

19.2. Hauptquellen von Schitzungsunsicherheiten

Im Folgenden werden die wichtigsten zukunftsbezogenen
Annahmen sowie die sonstigen wesentlichen Quellen von
Schétzungsunsicherheiten am Bilanzstichtag angegeben,
durch die ein betrdchtliches Risiko entstehen kann, so-
dass innerhalb des nachsten Geschéaftsjahrs eine wesent-
liche Anpassung der ausgewiesenen Vermdgenswerte und
Schulden erforderlich wird.

19.2.1. Werthaltigkeit der technischen

Anlagen (Windparks)
In der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2011 sind die kon-
zerneigenen Windparks in Hohe von insgesamt T€ 84.013
(Vorjahr T€ 87.204) aktiviert. Fir die Bestimmung etwaiger
Wertminderungen dieser Sachanlagen im Rahmen der re-
gelmaBigen Impairment-Tests ist es erforderlich, die Nut-
zungswerte der Zahlungsmittel generierenden Einheiten,
zu denen die jeweiligen Windparks gehoren, zu ermitteln.
Die Berechnung der Nutzungswerte bedarf der Schat-

zung kinftiger Cashflows aus der zahlungsmittelgenerie-
renden Einheit sowie eines geeigneten Abzinsungssatzes
fur die Barwertberechnung im Wege der Bewertung mit-
tels diskontierter Mittelzufliisse (Discounted-Cashflow-
Bewertungen). Die hierflr heranzuziehenden SchatzgréBen
bestehen hauptsdchlich in den die Hohe der Stromertrage
beeinflussenden zukilinftigen Windverhaltnissen, in den
Vergutungssatzen flr den Verkauf der Energie, der tech-
nischen Lebensdauer der Windenergieanlagen, den An-
schlussfinanzierungszinssatzen sowie in den weiteren Kos-
tengroBen eines Windparks wie etwa Instandsetzungen.

19.2.2. Werthaltigkeit von Vorraten

(unfertige Erzeugnisse und Leistungen)
In der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2011 sind Vorréte
in Hohe von T€ 37.436 (Vorjahr T€ 21.447) beriicksichtigt.
Diese resultieren aus der Aktivierung von im Rahmen der
Windpark-Projektentwicklung angefallenen projektbezo-
genen Kosten. Die Geschaftsfiihrung hat die Werthaltigkeit
der aktivierten Kosten am Bilanzstichtag beurteilt und da-
bei keinen Wertminderungsbedarf festgestellt.

Bei der Bewertung der Vorrdte stellen die kiinftigen Rea-
lisierungschancen von Projekten und der Wert der erwar-
teten kiinftigen Cashflows wesentliche SchatzgréBen dar.

19.2.3. Aktive latente Steuern

Aktive latente Steuern werden fir alle nicht genutzten
steuerlichen Verlustvortrdge sowie zeitliche Buchungsun-
terschiede in dem MafBe erfasst, wie es wahrscheinlich ist
bzw. wie hierfiir Uberzeugende substanzielle Hinweise vor-
liegen, dass hierflr zu versteuerndes Einkommen verfligbar
sein wird, sodass die Verlustvortrdge tatsachlich genutzt
werden konnen. Wesentliche Teile der aktiven latenten Steu-
ern entstanden in den Windparkbetreibergesellschaften,
die steuerlich maximal zuldssige degressive und Sonder-
Abschreibungen nutzen, sowie in den ausldndischen Pla-
nungsgesellschaften, die erhebliche Vorlaufkosten fir die
jeweilige Markt- und ProjekterschlieBung trugen. Fir die
Ermittlung der Hohe der aktiven latenten Steuern ist eine
Schitzung der Unternehmensleitung auf der Grundlage des
erwarteten Eintrittszeitpunkts und der Hohe des kiinftig zu
versteuernden Einkommens sowie der zuklinftigen Steuer-
planungsstrategie (zeitlicher Anfall steuerlicher Ergebnisse,
Beriicksichtigung steuerlicher Risiken etc.) erforderlich. We-
sentliche Auswirkung hierauf haben auch die jeweils natio-
nalen wie auch auf EU-Ebene gegebenen steuerrechtlichen
Grundlagen, die laufenden Anpassungen unterliegen. So
wurde auch im Geschéaftsjahr durch den portugiesischen Ge-
setzgeber der Nutzungszeitraum fiir kumulierte Verluste in
Portugal erneut deutlich reduziert, was flir die Gruppe einen
erheblich erhdhten Steueraufwand nach sich zieht.
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V. Erlduterungen zur Gewinn-
und Verlustrechnung

Die nachfolgenden Ziffern sind bei den entsprechenden Po-
sitionen in der Gewinn- und Verlustrechnung angegeben.
Sofern nicht weiter bezeichnet, erfolgen alle Angaben in T€.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamt-
kostenverfahren erstellt worden.

1. UmsatzerlGse
Die Umsatze des Konzerns in dem Segment »Projektierung
und Verkauf onshore (Wind, Solar)« wurden in der Vergan-
genheit nahezu ausschlieBlich gegendiber inldndischen In-
vestoren erzielt, auch wenn die Windparks im Ausland (in
Portugal) belegen waren.

Die dem Bereich »Betriebsentwicklung, Innovation und
Sonstiges« zuzurechnenden Tatigkeiten werden nahezu
ausschlieBlich in Deutschland erbracht.

Die Umsatzerlése in dem Segment »Stromerzeugung in
konzerneigenen Windparks« (kurz »Stromerzeugung«) wer-
den in Windparks in Deutschland und in Portugal realisiert.

Im Einzelnen setzen sich die Umsatzerldse segmentbezogen
wie folgt zusammen:

20M 2010
T€ T€

Projektierung und Verkauf
Offshore (Wind) 32.050 757
Stromerzeugung in
konzerneigenen Windparks 17.693 15.276
Projektierung und Verkauf
Onshore (Wind, Solar) 11.237 17.337
Betriebsentwicklung, Innovation
und Sonstiges 2.31 1.730
Umsatzerldse gesamt 63.291 35.101

2. Erh6hung des Bestandes an

unfertigen Erzeugnissen
Unter dieser Position im betragsmaBigen Umfang von
T€ 15.990 (Vorjahr T€ 11.279) sind die Verdnderungen der
konzernweiten zum Bilanzstichtag vorhandenen Bestande
an unfertigen Windparkprojekten ausgewiesen.

Da auch die Errichtungskosten fir Windparks, die fiir den
Verbleib im Konzernbestand vorgesehen sind, im laufenden
Wareneinsatz verbucht werden, ist bis zum Zeitpunkt der
Fertigstellung der projektbezogene Bestand zu aktivieren.
Zum Zeitpunkt der Fertigstellung des Windparks erfolgt
die gewinnmindernde Ausbuchung des bis dahin hierfir
aktivierten Bestandes (»Bestandsverdnderungen unfertige
Erzeugnisse und Leistungend). Gleichzeitig erfolgt in dieser
Hohe zuziglich der ggf. bis zur Fertigstellung auBerdem

noch angefallenen Kosten die Aktivierung im Sachanlage-
vermdgen durch gewinnerhéhende Einbuchung (WUmglie-
derung fertige Windparks ins Anlagevermdgenc), soweit
Windparks im Konzern zum Zwecke der Stromerzeugung
verbleiben. Im Geschaftsjahr wurde kein selbst neu her-
gestellter Windpark in den Eigenbestand tibernommen, im
Vorjahr betraf dies den Windpark Kajedeich.

3. Sonstige betriebliche Ertrage
Die sonstigen betrieblichen Ertrdge gliedern sich wie folgt
auf:

201 2010
T€ T€
Ertrdge aus Wahrungsumrechnungen ~ 1.275 0
Schadensersatz/
Versicherungserstattungen 439 1.544
Aufldsung Riickstellungen 276 482
ubrige sonstige betriebliche Ertrage 219 719
Sachkostenerstattungen 8 48
Entkonsolidierungsgewinn 5 458
Sonstige betriebliche Ertrage
gesamt 2.221 3.251

4. Materialaufwand und Aufwand

fiir bezogene Leistungen
Die konzernweit angefallenen Aufwendungen fiir die Pla-
nung und Herstellung von Windparkprojekten in Héhe von
T€ 34.141 haben sich gegeniiber dem Vorjahr (T€ 24.160)
entsprechend der verstarkten Planungs- und Bautatigkeit
deutlich erhoht, insbesondere im Zusammenhang mit der
VerduBerung der Projektrechte an dem Offshore-Windpark
Borkum Riffgrund West (Pilotphase).

5. Personalaufwand
Der konzernweit angefallene Personalaufwand in Héhe von
T€ 6.956 (Vorjahr T€ 5.593) hat sich aufgrund der gestei-
gerten Mitarbeiteranzahl sowie von erhdhten erfolgsab-
hangigen Vergltungen flr Projektakquisitionen und Anlei-
heplatzierungen im Geschéaftsjahr erndht und setzt sich wie
folgt zusammen:

2011 2010

T€ T€

Léhne und Gehalter 6.094 4.859
Soziale Abgaben und Aufwendungen 862 734
Personalaufwand gesamt 6.956  5.593

Der Personalbestand im Konzern belduft sich auf durch-
schnittlich 76 Arbeitnehmer (Vorjahr: 70 Arbeitnehmer).
Davon waren im Durchschnitt 9 Mitarbeiter (Vorjahr 9) bei
auslandischen Tochtergesellschaften angestellt.



6. Abschreibungen
Der weit Gberwiegende Anteil an den Abschreibungen von
insgesamt T€ 6.788 (Vorjahr T€ 6.267) entfillt mit T€ 6.689

9. Zins- und Finanzergebnis
Das Finanzergebnis im Konzern stellt sich wie folgt dar:

(Vorjahr T€ 6.185) auf die konzerneigenen Windparks. Aus 201 2010
dem Anlagenspiegel (vgl. Tz. VI.1) ergeben sich detaillierte T€ T€
Informationen zum Anlagevermdgen und zu den Abschrei-  Sonstige Zinsen und dhnliche
bungen. Im Berichtszeitraum waren wie im Vorjahr keine  Ertrdge 824 630
auBerplanmidBigen Abschreibungen auf Sachanlagen vor-  Finanzierungsertrdge aus
zunehmen. sonstigem Fremdkapital
(Konzernfremde) 102 79
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen Zinsertrdge aus Ausleihungen 14 79
Im Wesentlichen umfassen die sonstigen betrieblichen Auf-  Zins- und dhnliche
wendungen die folgenden Aufwandspositionen: Ertrage gesamt 940 788
Zinsaufwendungen fir Wind-
201 2010 parkfinanzierungen 5.130 5.307
T€ T€ Zinsaufwendungen fiir Betriebs-
Reparaturen und Instandhaltun- mittelkredite 40 272
gen Windparks 2.397 3.504 Zinsaufwendungen fiir Genuss-
Projektbezogene Aufwendungen rechts- und Anleihekapital 2.288 1.489
(inkl. Planung, Reisekosten usw.) 1.992 839 Finanzierungsaufwendungen
Aufwendungen aus Wahrungs- fur sonstiges Fremdkapital
umrechnungen 1.473 0 (Konzernfremde) 89 76
Rechts-, Steuer-, Priifungs- und Sonstige Zinsaufwendungen 507 697
andere Beraterhonorare, Prozess- Zins- und 3dhnliche
kosten 1.430 1.046 Aufwendungen gesamt 8.054 7.842
Versicherungen 969 747 Zinsergebnis -7.114  -7.054
Pachtzahlungen fir Windparks 738 564 Finanzergebnis -7.114  -7.054
Geblhren, Abgaben, Beitrage 704 224
Werbekosten und Vertriebsauf- Im Berichtsjahr wurden nicht realisierte Kursgewinne aus
wand 433 668  zur VerduBerung verfligbaren finanziellen Vermdgenswer-
Raumkosten 401 383  ten (Bundesobligationen) in Hohe von kumuliert T€ 229
Verwaltungskosten 337 346 (Vorjahr T€ 493) ergebnisneutral ins Eigenkapital einge-
Strombezug Windkraftanlagen 255 99  stellt. Zinsertrage aus finanziellen Vermdgenswerten, die
Nebenkosten des Geldverkehrs 236 291  nicht erfolgswirksam zum Fair-Value bewertet werden, fie-
Zahlungen flr abgegebene len nicht an. Aufwendungen aus der Marktbewertung von
Ausschiittungsgarantien 192 192 cashflow-hedged Derivaten (Zins- und Wahrungsswaps)
ubrige 205 194  im Berichtszeitraum in Hohe der kumulierten negativen
sonstige betriebliche Marktwerte von T€ 3.015 (Vorjahr: positive Marktwerte von
Aufwendungen gesamt 11.763 9.098  T€ 132) wurden erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst. Im

8. Wertminderungen von Geschafts- oder

Firmenwerten
Der Goodwill (Geschifts- oder Firmenwert), der aus der
Erstkonsolidierung der im Jahr 2001 Gbernommenen Antei-
le an der Planungsgesellschaft Energiekontor WSB GmbH &
Co. Windsolarbau KG entstanden ist und der der Zahlungs-
mittel generierenden Einheit »Projektierung von Windparks
in Portugal« zuzuordnen ist, wurde im Geschaftsjahr vor
dem Hintergrund der aktuellen Wirtschafts- und Finanzkri-
se in Portugal sowie der Unsicherheiten in Bezug auf die
zukinftige Entwicklung der Forderung der erneuerbaren
Energien in Portugal mit T€ 2.350 (Vorjahr T€ 0) vollstandig
abgeschrieben.

Geschéftsjahr wurden flr die Absicherung der Finanzierung
des britischen Windparks Hyndburn Wahrungsswaps abge-
schlossen. Die BezugsgroBen fiur die mit den Wahrungs-
und Zinsswaps gesicherten Darlehen betragen zum 31.12.
insgesamt T€ 41.855 (Vorjahr T€ 11.054).

\on den Zinsertragen entfallen T€ 694 (Vorjahr T€ 602) auf
Bundesobligationen mit festem Zinssatz sowie auf kurz-
fristige finanzielle Vermdgenswerte mit variablen Zinssat-
zen. Von den Zinsaufwendungen entfallen T€ 68 (Vorjahr
T€ 369) auf kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten mit
variablen Zinssatzen. Die ausgewiesenen Zinsaufwendun-
gen entfallen ausschlieBlich auf Schuldposten, die zu fort-
gefiihrten Anschaffungskosten bewertet sind.
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10. Ertragsteuern
Der Gesamtsteueraufwand im Konzern stellt sich wie folgt
dar:

2011 2010

T€ T€

Laufende (tatsdchliche) Steuern 2.709 253
Latente Steuern 3.097 16
Gesamtsteueraufwand 5.806 369

10.1. Tatsdchliche Steuern
Hier werden die in Deutschland zu entrichtenden Gewerbe-
und Kérperschaftsteuern nebst Solidaritdtszuschlag erfasst
sowie die in den ausldndischen Gesellschaften vergleichba-
ren Ertragsteueraufwendungen.

Das durch ein Moratorium der deutschen Steuergesetzge-
bung bislang zurlickgehaltene Kdrperschaftsteuerguthaben
in Hohe des Restbetrages von T€ 326 wird in gleichen jahr-
lichen Raten an die Energiekontor AG ausgezahlt. Der ab-
gezinste Betrag der Steuerforderungen ist in den sonstigen
langfristigen Vermdgenswerten mit T€ 290 (Vorjahr T€ 335)
ausgewiesen.

10.2. Latente Steuern
Steuerlatenzen auf Grund von tempordren Differenzen
zwischen den Wertansatzen in den steuerlich maBgebli-
chen Bilanzen und den Buchwerten in der Konzernbilanz
bestehen in nachfolgend angeflhrter Hohe.

31.12.2011 31.12.2010
Aktive Passive Aktive Passive
latente latente latente latente
Steuern Steuern Steuern Steuern
T€ T€ T€ T€
Bewertung der Geschéafts- oder Firmenwerte 0 0 92 0
Bewertung des Sachanlagevermdgens 2.024 6.976 2.561 5.875
Abweichende Vorratsbewertung (IAS 23) 0 172 0 36
Zwischengewinneliminierung Vorrate 618 0 188 0
Verlustvortrage 6.407 0 8.067 0
Fair-Value-Bewertung IAS 39 894 68 0 185
Zwischensumme vor Saldierung 9.943 7.217 10.908 6.096
Saldierungsfahige Betrdge -3.850 -3.850 -3.459 -3.459
Latente Steuern (nach Saldierung) 6.093 3.367 7.449 2.637

Ausschlaggebend fiir die Beurteilung der Werthaltigkeit ak-
tiver latenter Steuern ist die Einschatzung der Wahrschein-
lichkeit der Umkehrung der Bewertungsunterschiede sowie
der Nutzbarkeit der Verlustvortrdge, die zu aktiven latenten
Steuern geflihrt haben.

Diesistabhangig von der Entstehung kiinftiger steuerpflich-
tiger Gewinne wahrend der Perioden, in denen sich steuer-
liche Bewertungsunterschiede umkehren und steuerliche
Verlustvortrage geltend gemacht werden kénnen.



Die steuerlichen Verlustvortrdge im Konzern bestehen in
der Energiekontor AG, in den Windparkbetreiber- sowie in
den portugiesischen und britischen Planungs- und Errich-
tungsgesellschaften und setzen sich wie folgt zusammen:

31.12.20M 31.12.2010
Inland Ausland Inland Ausland
T€ T€ T€ T€
Verlustvortrage
mit Bildung aktiver latenter Steuern
Verlustvortrage Gewerbesteuer 28.371 0 25.518 0
Verlustvortrage Kérperschaftsteuer 9.390 3.995 15.383 8.421
ohne Bildung aktiver latenter Steuern
Verlustvortrage 100 14.686 100 7.037

Die Gesellschaft geht im Berichtszeitraum davon aus, dass
hiervon flir die steuerlichen Verlustvortrage, fir die aktive
latente Steuern gebildet wurden, aufgrund der zukiinftigen
Geschéaftstatigkeit ausreichend positives zu versteuerndes
Einkommen flr die Realisierung des aktivierten Steueran-
spruchs zur Verfigung stehen wird. Aufgrund der Erfah-
rung aus der Vergangenheit und der zu erwartenden steu-
erlichen Einkommenssituation wird davon ausgegangen,
dass die entsprechenden Vorteile aus den aktiven laten-
ten Steuern realisiert werden kdnnen. Entsprechende zu-
kiinftige positive Ergebnisse, die steuerliche Verwertbarkeit
der fur die aktiven latenten Steuern angesetzten Verluste
gewahrleisten, ergeben sich aus Steuerplanungsrechnun-
gen. Die sich groBtenteils aus den Windparkbetreiber-
gesellschaften ergebenden Verlustvortrdge wirken sich
gewerbesteuerlich auf Ebene der Windparkbetreiberge-
sellschaften selbst und korperschaftsteuerlich auf Ebene
der Energiekontor AG aus. Sie resultieren nicht aus un-
planmadBigen Geschaftsverlaufen, sondern insbesondere
aus erhdhten anfdnglichen steuerlichen Abschreibungen.

Insoweit flir Verlustvortrdge latente Steueranspriiche ak-
tiviert werden, besteht im Inland und in GroBbritannien
keine zeitliche Beschrankung flr die Vortragsméglichkeit.
In Portugal besteht ebenfalls eine steuerliche Vortrags-
mdglichkeit fir Verluste, die jedoch nochmals gesetzlich
beschrankt wurde. Aus diesem Grunde sowie vor allem vor
dem Hintergrund der portugiesischen Finanzkrise sowie
der Unsicherheiten im zukilnftigen portugiesischen Wind-
markt werden im Geschéaftsjahr nahezu alle bisher fur die
Nutzung von Verlustvortrdgen aktivierten latenten Steuern
ergebnismindernd abgeschrieben.

Die direkt dem Eigenkapital (Fair-Value-Riicklage IAS 39)
belasteten aktiven latenten Steuerbetrdge in Hohe von
T€ 894 (Vorjahr T€ 0) bzw. gutgeschriebenen passiven la-
tenten Steuern in Hohe von T€ 68 (Vorjahr T€ 185) wurden
ergebnisneutral erfasst.

10.3. Steuerliche Uberleitungsrechnung

(Effective Tax Rate Reconciliation)
Im Geschaftsjahr 2011 und nach der aktuellen Gesetzeslage
voraussichtlich auch in den folgenden Jahren betrdgt der
Korperschaftsteuersatz in Deutschland 15 Prozent zuzilig-
lich des Solidaritatszuschlags in Hohe von 5,5 Prozent der
Kérperschaftsteuerbelastung. Daraus resultiert ein effekti-
ver Korperschaftsteuersatz von 15,83 Prozent. Unter Ein-
beziehung der Gewerbesteuer, die sich auf 13,83 Prozent
belduft, betrdgt der Gesamtsteuersatz im Geschaftsjahr wie
im Vorjahr rund 30 Prozent.

Nachfolgend wird die Uberleitung vom erwarteten Steu-
eraufwand auf den ausgewiesenen Ertragsteueraufwand
gezeigt. Die Berechnung des erwarteten Steueraufwands
basiert auf der Anwendung des inlandischen Gesamtsteu-
ersatzes von 30 Prozent.

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Ursachen fiir die Ab-
weichung zwischen dem erwarteten (rechnerischen) und
dem tatsachlichen Steueraufwand:

2011 2010
T€ T€

Ertragsteueraufwand rechnerisch 3.673 -753
Ertragsteuern flir andere Perioden 0 54
Effekte aus Personengesellschaften,
Ergdnzungsbilanzen 92 342
Nicht aktivierte steuerliche
Verlustvortrage 1.912 381
Nicht abzugsfahige
Betriebsausgaben 49 41
Steuerfreie Ergebnisse und andere
neutrale Gewinne -11 -6
Abweichendes Steuerrecht/
Steuersatze Ausland 134 192

Effekte aus Konsoliderungsvor-

gangen, geanderten Steuersitzen

auf Konsolididerungsvorgdnge und

sonstige steuerneutrale Anpassun-

gen nach IFRS -44 118

Tatsachlicher Steueraufwand 5.806 369
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11. Ergebnis je Aktie im Sinne des IAS 33

Im Geschaftsjahr waren durchgdngig wie zum Ende des
Vorjahres 14.777.610 Aktien gezeichnet. Zum Ende des Ge-
schaftsjahres waren davon unter Berlicksichtigung der bis
dahin zum Zwecke der Einziehung zurlck gekauften An-
teile 14.740.360 Aktien im Umlauf. Unter Beriicksichtigung
einer taggenauen Gewichtung waren durchschnittlich
14.762.788 Aktien im Geschaftsjahr in Umlauf. Verwasse-
rungseffekte gab es im Geschaftsjahr wie im Vorjahr nicht,
so dass »unverwassertes Ergebnis je Aktie« und sverwasser-
tes Ergebnis je Aktie« identisch sind. Die Vorjahresanpas-
sungen wurden berlcksichtigt.

20M 2010
Konzernergebnis in € 6.582.788 -2.909.741
Gewogener Durchschnitt
ausgegebener Aktien
(Stek.) 14.762.788 14.777.610
Ergebnis je Aktie in € 0,45 -0,20

12. Finanzielle Risiken und Finanzinstrumente
Grundsatzlich ist der Konzern Zinsdnderungs-, Liquiditats-,
Wahrungs- sowie bei Vermdgenswerten Bonitdts- und
Ausfallrisiken ausgesetzt.

Eine Absicherung von Zinsanderungsrisiken tber langfris-
tige Festzinsvereinbarungen (bei Windparkfinanzierungen)
hinaus durch Derivate erfolgt in insgesamt drei Fallen. Ver-
schiedene Tochter-Windparkbetreibergesellschaften haben
Festzinsdarlehen aufgenommen und in variable (3-Monats-
EUR-EURIBOR-Telerate) verzinste Kredite umgewandelt, fiir
die durch den Abschluss von Zinsswaps Zinsoptimierungen
und Zinssicherungen angestrebt werden. Zinsdnderungs-
risiken werden gemaB IFRS 7 mittels Sensitivitatsanalysen
dargestellt, die die Effekte von Anderungen der Marktzins-
satze auf Zinszahlungen, Zinsertrage und -aufwendungen,
andere Ergebnisteile sowie auf das Eigenkapital abbilden.

Fir den britischen Windpark Hyndburn wurden im Ge-
schaftsjahr zur Absicherung der Wechselkursrisiken Wah-
rungsswaps abgeschlossen.

Zum Bilanzstichtag haben die Swaps einen beizulegenden
negativen Wert von T€ 3.015 (Vorjahr positiv T€ 132), ermit-
telt nach einer Mid-Market-Bewertung (Mark-to-Market
MTM). Die negativen Marktwerte der derivativen Finanz-
instrumente sind unter der Position »Sonstige Finanzver-
bindlichkeiten« ausgewiesen.

Bei den zur Absicherung von Wahrungs- und Zinsrisiken
designierten Fair-Value-Hedges gleichen sich die Wertan-
derungen von Grundgeschaft und Sicherungsgeschaft na-
hezu vollstdndig in derselben Periode in der Gewinn- und
Verlustrechnung aus.

In Bezug auf die Zinsswaps entspricht der effektive Zinsauf-
wand der mit den vorgenannten Payer-Swap-Hedges gesi-
cherten Grundgeschafte dem jeweils flir das Grundgeschaft
gesicherten Zinsniveau, so dass auch in der retrospektiven
Betrachtung die Effektivitat voll gegeben ist. Demzufolge
sind diese Finanzinstrumente nicht mit Zinsrisiken in Bezug
auf Gewinn- und Verlustrechnung oder Eigenkapital ver-
bunden. Somit werden die Gewinne und Verluste aus der
Marktbewertung der Derivate nach Verrechnung mit den
darauf entfallenden passiven bzw. aktiven latenten Steuern
erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst.

Wenn das Marktzinsniveau zum 31.12.2011 um 100 Basis-
punkte hoher (niedriger) gewesen wiére, hatte der in die
fair-value-Ricklage ergebnisneutral einzustellende Markt-
wert insgesamt T€ -870 (T€ -4.345) betragen.

Wahrungsrisiken der britischen Tochtergesellschaften wer-
den - mit Ausnahme der Windparkfinanzierung Hyndburn -
grundsatzlich nicht abgesichert.

Den Liquiditatsrisiken wird durch die rechtzeitige und aus-
reichende Vereinbarung von Kreditlinien, die nicht ausge-
schépft werden, sowie durch die Emission von Genussrech-
ten und Anleihen begegnet.

Bilanziell werden die Bonitats- und Ausfallrisiken ggf. durch
Wertberichtigungen abgebildet. Sie sind maximiert auf die
auf der Aktivseite der Bilanz ausgewiesenen Betrage.
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VI. Erlauterungen zur Bilanz

Die nachfolgenden Ziffern sind bei den entsprechenden
Positionen in der Bilanz angegeben. Sofern nicht weiter be-
zeichnet, erfolgen alle Angaben in T€.

1. Anlagevermdgen
Die Zusammensetzung und Entwicklung der Werte des An-
lagevermdogens im laufenden Jahr sowie im Vorjahr sind
aus dem nachfolgenden Anlagenspiegel ersichtlich.

Keine der hier angefiinrten Wirtschaftsgiter sind zur Ver-
auBerung bestimmt (non-current assets held for sale) oder
aufzugebenden Geschaftsbereichen zuzuordnen (discon-

tinued operations), sodass insoweit ein separater Ausweis
gemaB IFRS 5 entfallt.

1.1. Geschafts- oder Firmenwerte

Der zum Bilanzstichtag des Vorjahres aktivierte und dem Seg-
ment Projektierung und Verkauf Onshore (Wind,Solar) in Por-
tugal zuzurechnende Firmenwert aus der Erstkonsolidierung
der im Jahr 2001 libernommenen Anteile an der Planungs-
gesellschaft Energiekontor WSB GmbH & Co. Windsolarbau
KG in Hohe von T€ 2.350 wurde im Geschéftsjahr vollstandig
abgeschrieben. Ursdchlich hierfiir sind die Unsicherheiten in
Bezug auf die weitere Entwicklung der Forderung der erneu-
erbaren Energien in Portugal aufgrund der dortigen Wirt-
schafts- und Finanzkrise.

Anlagenspiegel 2011

Anschaffungs-/Herstellungskosten

01.01.2011 Zuginge  Abginge *¥) 31.12.20M
T€ T€ T€ T€

Geschéafts- oder Firmenwert
Geschéfts- oder Firmenwert 5.200 0 0 5.200
Sonstige immaterielle Wirtschaftsgiiter
Sonstige immaterielle Wirtschaftsgter 393 1 1 395
Sachanlagen
1. Grundstiicke 674 0 0 674
2. Technische Anlagen (Windparks) 123.106 3.497 0 126.603
3. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung 680 40 13 732
Summe Sachanlagen 124.459 3.537 13 128.009
Anlagevermodgen gesamt 130.052 3.538 14 133.604

Anlagenspiegel 2010

Anschaffungs-/Herstellungskosten
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01.01.2010 Zuginge  Abginge *) 31.12.2010
T€ T€ T€ T€

Geschéfts- oder Firmenwert
Geschéfts- oder Firmenwert 5.200 0 0 5.200
Sonstige immaterielle Wirtschaftsgiiter
Sonstige immaterielle Wirtschaftsguter 322 71 0 393
Sachanlagen
1. Grundstiicke 674 0 0 674
2. Technische Anlagen (Windparks) 117.768 7.185 -1.847 123.106
3. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschiftsausstattung 658 21 0 680
Summe Sachanlagen 119.100 7.207 -1.847 124.459
Anlagevermdgen gesamt 124.622 7.278 -1.847 130.052




1.2. Sonstige immaterielle Vermogenswerte
Hierbei handelt es sich um zu aktivierende und laufend ab-
zuschreibende Software, deren Restbuchwert zum Bilanz-
stichtag T€ 83 (Vorjahr T€ 123) betrégt.

1.3. Grundstiicke
Der Ausweis beinhaltet sémtliche gehaltenen und zum Be-
trieb von Windparks genutzten und damit dem Segment
Stromerzeugung zuzurechnenden Grundstiicke, deren zum
Bilanzstichtag ermittelter beizulegender Wert unverdndert
T€ 670 betrdgt. Die Immobilien dienen damit ausschlieBlich
eigenbetrieblichen Zwecken.

1.4. Technische Anlagen (Windparks)

Hier sind bei den Anschaffungskosten werterhohend die Zu-
gange aus der Ubernahme des Windparks Engelrod zu ver-
zeichnen. In den Bilanzwerten enthalten sind die Restbuch-
werte der zu erwartenden Abbruchkosten der Windparks. Die
Restbuchwerte aller Windparks im Konzern betragen zum Bi-
lanzstichtag T€ 84.013 (Vorjahr T€ 87.204). Alle hier ausge-
wiesenen Wirtschaftsgiter sind im Rahmen der langfristigen
Finanzierungsvertrage sicherungsiibereignet.

Abschreibungen Buchwert
01.01.2011 Zuginge *) Abginge **) 31.12.201M 31.12.201M 31.12.2010
T€ T€ T€ T€ T€ T€
2.850 2.350 0 5.200 0 2.350
270 42 1 313 83 123
3 0 0 3 670 670
35.901 6.689 0 42.590 84.013 87.204
575 58 13 646 87 105
36.480 6.747 13 43.239 84.770 87.979
39.600 9.138 14 48.752 84.852 90.453
*) Abschreibungen des Geschaftsjahres **) Abgdnge durch Verdnderungen im Konsolidierungskreis
Abschreibungen Buchwert
01.01.2010 Zuginge *) Abginge **) 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2009
T€ T€ T€ T€ T€ T€
2.850 0 0 2.850 2.350 2.350
231 39 0 270 123 92
3 0 0 3 670 670
30.101 6.185 -384 35.901 87.204 87.667
532 43 0 575 105 126
30.637 6.228 -384 36.480 87.979 88.463
33.717 6.267 -384 39.600 90.453 90.905

*) Abschreibungen des Geschaftsjahres

*) Abgdnge durch Verdnderungen im Konsolidierungskreis
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1.5. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschaftsausstattung
Die zum Bilanzstichtag zu Restbuchwerten von T€ 87 (Vor-
jahr T€ 105) bewertete Bilanzposition beinhaltet die Biiro-
und Geschéftsausstattung der verschiedenen Standorte im
In- und Ausland.

2. Finanzinstrumente
Nachfolgende Ubersicht gibt einen Uberblick iiber die Ka-
tegorisierung der Finanzinstrumente der Energiekontor-
Gruppe zum Bilanzstichtag. Umwidmungen erfolgten we-
der im Geschafts- noch im Vorjahr.

3. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Soweit bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
voraussichtlich nicht mit einer Realisation innerhalb von
zwoOlf Monaten nach dem Bilanzstichtag zu rechnen ist,
sind sie als langfristig klassifiziert, abgezinst und zum Bar-
wert angesetzt.

4. Forderungen gegeniiber assoziierten
Unternehmen
Hier sind neben Darlehensforderungen gegentiber Wind-
parkbetreibergesellschaften auch Minderheitenanteile an
Windparkbetreibergesellschaften ausgewiesen.

5. Sonstige finanzielle Vermdgenswerte
Unter dieser Bilanzposition sind gegenuber Windparkbe-
treibergesellschaften gewdhrte Darlehen sowie langfristige
Rechnungsabgrenzungen ausgewiesen.

6. Steuerforderungen (langfristig)
Hierunter sind die abgezinsten langfristigen Steuerforde-
rungen (deutsches Kérperschaftsteuermoratorium) in Héhe
von T€ 290 (Vorjahr T€ 335) ausgewiesen.

7. Latente Steuern
Latente Steuern resultieren aus unterschiedlichen Wert-
ansdtzen in den IFRS- und Steuerbilanzen der Konzernun-
ternehmen sowie aus KonsolidierungsmaBnahmen, soweit
sich diese Unterschiede im Zeitablauf wieder ausgleichen.
Die Abgrenzung latenter Steuern erfolgt gemaB IAS 12.

Nach der »Liability-Method« finden die am Bilanzstichtag
geltenden bzw. fir die Zukunft bereits beschlossenen und
bekannten Steuersdtze Anwendung.

Aktive und passive Steuerlatenzen werden insoweit saldiert,
als die (unter Tz. IV.12.2 angeflhrten) maBgeblichen Vor-
aussetzungen erfillt sind.

Wertansatz Bilanz 31.12.2011 IAS 39

Fortge- An- Fair- Fair- Fair-
Buchwert flihrte An- schaf- Value - Value - Value
Vermogens- und 31.12.  schaffungs- fungs- erfolgs- erfolgs- 31.12.
Schuldwerte 2011 kosten kosten neutral wirksam 2011
T€ T€ T€ T€ T€ T€
Vermdgenswerte
Zahlungsmittel und
Zahlungsmittel-
aquivalente 52.323 52.323 52.323
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen 5.626 5.626 5.626
Sonstige Forderungen 536 536 536
Derivative finanzielle Verbind-
lichkeiten mit Hedge-Beziehung 584 584 584
Sonstige origindre finanzielle
Vermogenswerte der Kategorie
»Zur VerauBerung verfligbar« 28.270 28.270 28.270
Schulden
Anleihen und
Genussrechte 41.042 41.042 41.042
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten 114.183 114.183 114.183
Sonstige Finanzschulden 3.428 3.428 3.428
Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen 3.834 3.834 3.834
Sonstige Gbrige Verbindlichkeiten 3.141 3141 3.141
Derivative finanzielle Verbind-
lichkeiten mit Hedge-Beziehung 3.599 3.599 3.599




Die Zusammensetzung der aktiven latenten Steuern vor
und nach Saldierung mit den passiven latenten Steuern er-
gibt sich aus Tz. V. 10.2 zur Gewinn- und Verlustrechnung.

8. Vorrate
Bei den Vorraten im Gesamtumfang von T€ 37.436 (Vor-
jahr T€ 21.447) handelt es sich um aktivierte Planungsleis-
tungen flr zu realisierende Windparkprojekte sowie um
die im Zusammenhang mit der Errichtung von Windparks
aufgelaufenen Baukosten (unfertige Erzeugnisse und Leis-
tungen).

Finanzierungskosten auf die Projekt- und Baukosten wer-
den aktiviert, soweit sie auf nach dem 31. Dezember 2008
erstmals aktivierungsfahige Vorratsbestdnde entfallen. Im
Geschaftsjahr wurden demnach T€ 581 (Vorjahr T€ 123) ak-
tiviert, der Finanzierungskostensatz betragt wie im Vorjahr
durchschnittlich sieben Prozent. Aufgrund der steuerrecht-
lichen Nichtaktivierung ist insoweit eine passive Steuerla-
tenz zu berdicksichtigen.

9. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Bei dieser Position im bilanzierten Umfang von T€ 5.528
(Vorjahr T€ 3.308) handelt es sich ausschlieBlich um zum
Bilanzstichtag bereits fakturierte Forderungen, die in der
Regel bis spatestens 90 Tage nach dem Bilanzstichtag

eingehen. Da die Forderungen nahezu vollstandig gegen-
uber Gesellschaften bestehen, fir die die Gruppe die kauf-
mannische Geschaftsflihrung und Zahlungsabwicklung
wahrnimmt, kann deren Zahlungsfahigkeit und ein Wert-
minderungsbedarf flir etwaige Ausfallrisiken verlasslich
eingeschatzt werden. Die Ausfallwahrscheinlichkeiten von
Forderungen gegen Windparkbetreibergesellschaften wer-
den Uberdies als niedrig eingestuft, da die Projekte in aller
Regel verbindlich durchfinanziert sind. Einer Wertberichti-
gung bedarf es insoweit regelmaBig nicht. Auf die Angaben
zur Bestellung von Kreditsicherheiten unter Tz. VI. 25 wird
verwiesen.

10. Sonstige Forderungen und

finanzielle Vermdgenswerte
Die sonstigen Forderungen und finanziellen Vermdgens-
werte in Hohe von T€ 1.116 (Vorjahr T€ 1.542) setzen sich
hauptsachlich zusammen aus Rechnungsabgrenzungen
und sonstigen kurzfristigen monetaren Vermdgenswerten.

11. Steuerforderungen (kurzfristig)
Unter dieser Position in Héhe von T€ 203 (Vorjahr T€ 509)
sind Uberwiegend Kdérperschaftsteuerriickforderungsan-
spriiche ausgewiesen.

Wertansatz Bilanz 31.12.2010 IAS 39

An- Fair- Fair-
Buchwert schaf- Value - Value -
Vermdgens- und 31.12. Fortgefiihrte fungs- erfolgs- erfolgs-
Schuldwerte 2010 Anschaffungskosten kosten neutral wirksam
T€ T€ T€ T€ T€
Vermdgenswerte
Zahlungsmittel und
Zahlungsmittel-
aquivalente 37.801 37.801
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen 4.032 4.032
Sonstige Forderungen 1.382 1.382
Derivative finanzielle Verbind-
lichkeiten mit Hedge-Beziehung 132 132
Sonstige origindre finanzielle
Vermogenswerte der Kategorie
»Zur VerauBerung verfligbar« 14514 14.514
Schulden
Anleihen und
Genussrechte 31.198 31.198
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten 98.703 98.703
Sonstige Finanzschulden 3.709 3.709
Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen 2.284 2.284
Sonstige dbrige Verbindlichkeiten 2.953 2.953

Derivative finanzielle Verbind-
lichkeiten mit Hedge-Beziehung
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12. Wertpapiere

Unter dieser Position in Héhe von T€ 26.557 (Vorjahr
T€ 12.807) sind neben einem unverénderten Wertpapier-
depot mit T€ 33 die vom Unternehmen erworbenen Bun-
desobligationen zum Kurswert (Fair-Value) von T€ 26.525
(Vorjahr T€ 12.759) ausgewiesen, deren Bestand sich im
Geschaftsjahr durch Zukdufe entsprechend erhéht hat. Der
Nominalbetrag aller im Bestand befindlichen Bundesobli-
gationen betrdgt zum Bilanzstichtag T€ 26.100 (Vorjahr
T€ 12.200). Die im Rahmen der Fair-Value-Bewertung aus-
zuweisende Kurswertsteigerung der Held-for-sale-Wert-
papiere von T€ 229 (Vorjahr T€ 493) wurde erfolgsneutral
im Eigenkapital erfasst. Die hierauf entfallenden passiven
latenten Steuern waren entsprechend ebenfalls ergebnis-
neutral zu bericksichtigen.

13. Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente
Von den zum Bilanzstichtag vorhandenen liquiden Bar- und
Bankguthaben in Hohe von T€ 52.323 (Vorjahr T€ 37.801)
sind insgesamt Betrdge von T€ 29.419 (Vorjahr T€ 22.861)
fur Sicherungszwecke (Blrgschaften und Projektfinanzie-
rungen, Kontenkompensation) an Kreditinstitute verpfandet.

14. Gezeichnetes Kapital

Das am Bilanzstichtag ausgegebene und im Umlauf befind-
liche Grundkapital (Nennkapital) der Energiekontor AG in
Héhe von € 14.740.360,00 hat sich gegeniiber dem Vor-
jahr (€ 14.777.610,00) durch Aktienriickkdufe entsprechend
verringert. Das zum Bilanzstichtag gezeichnete Kapital
von € 14.777.610,00 ist zum Bilanzstichtag eingeteilt in
14.777.610 Stammaktien ohne Nennbetrag (Stiickaktien
mit einem rechnerischen Nennbetrag von jeweils € 1,00).

Unter Berlcksichtigung der im Geschaftsjahr zum Zwecke
der Einziehung und Kapitalherabsetzung im Nennbetrag
von € 37.250,00 zurlickgekauften Aktien wird sich das ein-
getragene Grundkapital im folgenden Geschaftsjahr auf
€ 14.740.360,00 verringern (siehe auch nachfolgende Aus-
flhrungen zu »Eigene Anteile«).

15. Eigene Anteile

Die Gesellschaft wurde durch Beschluss der Hauptver-
sammlung vom 27. Mai 2010 erneut gemaB § 71 Abs. 1 Nr.
8 AktG dazu ermichtigt, Aktien der Gesellschaft bis zu ei-
nem Anteil von zehn Prozent des Grundkapitals der Gesell-
schaft zu einem Preis, der nicht wesentlich vom Bérsenpreis
zum Zeitpunkt des Erwerbs abweicht, zu erwerben und zu
allen gesetzlich zugelassenen Zwecken zu verwenden. Die
Erméchtigung gilt bis zum 26. Mai 2015.

Auf Grundlage dieses Beschlusses wurden im Geschaftsjahr
37.250 Aktien (Vorjahr: O Aktien) zum Zwecke der Einzie-
hung zur Kapitalherabsetzung zurlickgekauft. Hierliber hi-
naus hat von der Erméachtigung im Geschaftsjahr weder die
Gesellschaft noch ein abhangiges oder in Mehrheitsbesitz
der Gesellschaft stehendes Unternehmen oder ein anderer
fur Rechnung der Gesellschaft oder eines abhdngigen oder

eines in Mehrheitsbesitz der Gesellschaft stehenden Unter-
nehmens Gebrauch gemacht.

Der auf die eigenen Anteile entfallende Betrag des Grund-
kapitals betrdgt € 37.250,00 (Vorjahr € 0,00) und entspricht
einem Anteil in Hohe von 0,252 % des zu Beginn des Jahres
in Umlauf befindlichen gesamten Grundkapitals.

Der Nennbetrag in Hohe von € 37.250,00 wurde offen
vom gezeichneten Kapital abgezogen, da die Anteile zum
Zwecke der Einziehung und Kapitalherabsetzung erworben
wurden. Der das Nennkapital pro Aktie Ubersteigende Teil
der Anschaffungskosten wurde von der Gewinnricklage
abgesetzt.

Die Einziehung und Kapitalherabsetzung der zuriickgekauf-
ten Aktien erfolgen voraussichtlich im dem Geschaftsjahr
folgenden Jahr.

16. Genehmigtes Kapital

Die ordentliche Hauptversammlung der Energiekontor AG
vom 25. Mai 2011 hatte unter Aufhebung des bis dahin ge-
nehmigten Kapitals in dem Umfang, wie dieses noch nicht
ausgenutzt war, ein neues genehmigtes Kapital geschaffen.
Der Vorstand wurde erméachtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrates das Grundkapital bis einschlieBlich 24. Mai 2016
durch Ausgabe von bis zu insgesamt 7.388.805 neuen nenn-
betragslosen Sttickaktien im rechnerischen Nennbetrag von
je € 1,00 gegen Bareinlagen und/oder Sacheinlagen einma-
lig oder mehrmals um bis zu insgesamt € 7.388.805,00 zu
erhéhen (Genehmigtes Kapital 2011).

Den Aktiondren ist dabei grundsatzlich ein Bezugsrecht
einzurdumen. Die neuen Aktien kénnen auch von einem
oder mehreren Kreditinstituten mit der Verpflichtung tber-
nommen werden, sie den Aktiondren zum Bezug anzubie-
ten. Der Vorstand wird jedoch ermdchtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der Aktiond-
re auszuschlieBen,

® soweit es erforderlich ist, um Spitzenbetrdge auszuglei-
chen;

e wenn die Aktien gegen Sacheinlagen zum Zwecke des
Erwerbs von Unternehmen oder von Beteiligungen an Un-
ternehmen oder Unternehmensteilen oder zum Zwecke des
Erwerbs von Forderungen gegen die Gesellschaft ausgege-
ben werden;

® wenn eine Kapitalerhdhung gegen Bareinlagen zehn Pro-
zent des Grundkapitals nicht Ubersteigt und der Ausgabe-
betrag der neuen Aktien den Bdrsenpreis nicht wesentlich
unterschreitet (§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG): beim Gebrauch-
machen dieser Ermachtigung unter Bezugsrechtsaus-
schluss nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ist der Ausschluss
des Bezugsrechts aufgrund anderer Ermachtigungen nach
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG zu berlicksichtigen.

Der Vorstand wurde ermachtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats die weiteren Einzelheiten der Kapitalerh6hung



und ihrer Durchfiihrung festzulegen. Der Aufsichtsrat wurde
ermdchtigt, die Fassung der Satzung entsprechend der je-
weiligen Ausnutzung des genehmigten Kapitals anzupassen.
Von diesen Ermédchtigungen wurde im Geschaftsjahr wie
auch im Vorjahr kein Gebrauch gemacht.

17. Bedingtes Kapital

Die auBerordentliche Hauptversammlung der Energie-
kontor AG vom 12. April 2000 hat den Beschluss gefasst,
das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu € 150.000,00
durch Ausgabe von bis zu 150.000 auf den Inhaber lau-
tenden Stlckaktien mit einem rechnerischen Anteil am
Grundkapital von je € 1,00 als Bezugsaktien bedingt zu er-
héhen. Dieser Beschluss wurde am 4. Mai 2000 in das Han-
delsregister eingetragen. Nach der in 2002 durchgefiihrten
Kapitalerndhung aus Gesellschaftsmitteln erhdht sich das
bedingte Kapital gemaB § 218 AktG im gleichen Verhaltnis
auf € 600.000,00 bzw. 600.000 auf den Inhaber lautende
Stuckaktien.

Die bedingte Kapitalerhéhung soll ausschlieBlich dem
Zweck der Gewdhrung von Bezugsrechten an Arbeitnehmer
der Gesellschaft und an Arbeitnehmer und Mitglieder der
Geschaftsflihrung verbundener Unternehmen im Rahmen
eines Aktien-Options-Plans (§ 192 Abs. 2 Nr. 3 AktG) die-
nen, mit dem Ziel, diese Mitarbeiter und Fihrungskrafte
langfristig an das Unternehmen zu binden und deren Mo-
tivation deutlich zu steigern. Die bedingte Kapitalerhthung
soll nur insoweit durchgefiihrt werden, wie die gewahrten
Bezugsrechte vom jeweiligen Beguinstigten ausgelibt wer-
den. Die neuen Aktien nehmen jeweils vom Beginn des Ge-
schaftsjahres, in dessen Verlauf sie durch Auslbung von
Bezugsrechten entstehen, am Gewinn der Gesellschaft teil.
Der Vorstand wurde erméchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats die weiteren Einzelheiten der bedingten Kapital-
erhdhung und ihrer Durchflihrung festzulegen.

Fir das Wirtschaftsjahr 2000 waren die Voraussetzungen
fur die Optionsgewahrung an die Mitarbeiter letztmals er-
fullt. Die insgesamt 176.532 gliltigen Optionen kénnen bei
Uberschreiten der jeweiligen Ausiibungshiirden, friihestens
ab dem 26. Mai 2002, ausgelibt werden.

Jede Option berechtigt den Inhaber zum Bezug jeweils ei-
ner Aktie zu einem festen Preis von € 8,00 je Aktie. In den
Geschaftsjahren 2003 bis einschlieBlich 2011 war die Aus-
Ubungshirde nicht berschritten.

18. Kapitalriicklage
Die zum Vorjahr unveranderte Kapitalriicklage in Hohe von
T€ 40.278 setzt sich zusammen aus den bei der Borsenein-
flihrung bzw. den Kapitalerhdhungen der Energiekontor AG
in den Jahren 2000 und 2001 erzielten Agien abzuglich der
hierauf entfallenen Kosten (nach Steuern).

19. Riicklagen fiir ergebnisneutrale

Eigenkapitalverdnderungen

19.1. Wahrungsumrechnung
Die in den friiheren Jahren das Eigenkapital entsprechend
reduzierenden kumulierten erfolgsneutralen Differenzen
zum Ende des Vorjahres aus Wahrungsumrechnungen in
Hohe von T€ -61 haben sich im Geschéftsjahr nicht ver-
andert. Nach IAS 21.37 werden sie im Zeitpunkt des Teilab-
gangs der britischen Tochtergesellschaften erfolgswirksam
aufgeldst. Hierbei handelt es sich um die innerhalb des
Konzerns erfolgten Wahrungsumrechnungen.

19.2. Fair-Value-Bewertung

Diese Eigenkapitalposition in Hohe von T€ -1.960 (Vorjahr
T€ 439) wird im Rahmen der Fair-Value-Bewertung gebil-
det und setzt sich zusammen aus den kumulierten Kurs-
wertsteigerungen der Held-for-sale-Wertpapiere in Héhe
von T€ 229 (Vorjahr T€ 493) sowie dem negativen Markt-
wert der Zins- und Wahrungsswaps in Héhe von insgesamt
T€ 3.015 (Vorjahr positiv T€ 132).

Diese Werte werden nach Verrechnung mit den darauf ent-
fallenden passiven latenten Steuern erfolgsneutral im Eigen-
kapital erfasst. Eine in der Regel erfolgswirksame Auflosung
erfolgt erst bei Verkauf der Wertpapiere bzw. bei Realisierung
des abgesicherten Grundgeschéfts in Héhe des fortzuschrei-
benden Saldos. Die Riicklage setzt sich wie folgt zusammen:

2011 2010
T€ T€

Kurswertsteigerung
Bundesobligationen 229 493
Wert Zinsswaps -2.511 132
Wert Wahrungsswaps -504 0
Aktive und passive latente Steuern 826 -185
Gesamtriicklage am 31.12. -1.960 439

20. Gewinnriicklagen
Die Gewinnriicklagen in Héhe von T€ 3.436 (Vorjahr T€ 571)
setzen sich zusammen aus der unverandert vorhandenen ge-
setzlichen Riicklage von T€ 15 sowie aus den anderen Ge-
winnricklagen in Héhe von T€ 3.421 (Vorjahr T€ 556).

Die anderen Gewinnrlicklagen entwickeln sich im Ge-
schaftsjahr wie folgt:

2011 2010
T€ T€

Stand am 01.01. 556 1.456
Verrechnung mit Anschaffungs-
kosten flr zurlickgekaufte eigene
Anteile, die das Nennkapital
uberstiegen haben -172 0
Entnahme aus der Gewinnriicklage 0 -900
Einstellungen in die Gewinnriicklage ~ 3.037 0
Stand am 31.12. 3.421 556
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21. Kumulierte Konzernergebnisse
Die kumulierten Konzernergebnisse entwickeln sich im Ge-
schaftsjahr wie folgt:

2011 2010

T€ T€

Stand am 01.01. -27.753 -25.152

Gewinnausschittungen 0 -591

Konzernergebnis 6.583 -2.910
Entnahmen aus der

Gewinnriicklage 0 900
Einstellungen in die

Gewinnriicklage -3.037 0

Stand am 31.12. -24.207 -27.753

22. Sonstige Riickstellungen

Diese langfristige Position besteht ausschlieBlich aus Riick-
stellungen fiir Abbruchkosten von im Konzernbestand
geflihrten Windkraftanlagen. Die je nach Anlagentypus
in unterschiedlicher Héhe voraussichtlich anfallenden Ab-
bruchkosten werden in Abhdngigkeit von dem jeweiligen
voraussichtlichen Abbruchzeitpunkt auf den heutigen Bar-
wert diskontiert und jahrlich entsprechend der Barwertent-
wicklung durch Aufzinsungen angepasst.

Im Berichtsjahr erfolgt die Diskontierung in Abhdngigkeit
von den unterschiedlichen Laufzeiten der Verpflichtungen
bis zum voraussichtlichen Abbruchzeitpunkt mit Diskontie-
rungssatzen von zwischen 4,86 Prozent und 5,20 Prozent
vor Beriicksichtigung von Inflationsabschlagen. Fiir die An-
wendung der Nominalzinsrechnung auf die voraussichtli-
chen Abbruchkosten ist eine voraussichtliche Inflationsrate
von p.a. zwei Prozent eingerechnet worden.

Die Riickstellungen entwickelten sich in der Vorjahres- und
in der Berichtsperiode wie folgt:

20Mm 2010
T€ T€
Riickstellungen Abbruchkosten
gesamt 01.01. 4.695 2.468
Zugadnge im laufenden
Jahr durch Aufzinsungen 144 52

Zugange Barwert

(Veranderung der Herstellungs-

kosten, Zinssatz) 33 75
Zuginge Barwert (Veranderung

der Herstellungskosten,

Abbruchkosten) sowie Zugdnge

neuer Windpark 258 2.100
Riickstellungen Abbruch-
kosten gesamt 31.12. 5.130 4.695

23. Genussrechtskapital
Das durch die Tochtergesellschaft Energiekontor Finanzie-
rungsdienste GmbH & Co. KG in friheren Jahren emittierte
Genussrechtskapital wurde im Geschéaftsjahr in voller Hohe
zuriickgezahlt.

24. Anleihekapital
Die nachstehenden Teilschuldverschreibungen und die
Zinsanspriiche sind fiir die gesamte Laufzeit der jeweiligen
Anleihen in jeweils einer Inhaber-Sammelschuldverschrei-
bung verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG, Frank-
furt, hinterlegt sind.

Die Anleihen enthalten keine Wandlungsrechte oder andere
Eigenkapitalelemente und sind frei handelbar. Die Anleihen
der Energiekontor Finanzierungsdienste GmbH & Co. KG
sind darlber hinaus an der Frankfurter Wertpapierborse fiir
den Freiverkehr zugelassen.

Eine Kiindigung vor Félligkeit ist durch die Emittentin mit
einer Frist von acht Wochen zum Ende des Quartals mog-
lich, eine Kiindigung durch die Anleihegldubiger jedoch nur
bei Einstellung der Zahlungen, bei Zahlungsunfahigkeit
oder Insolvenz der Emittentin.

Die nach IFRS als Falligkeitswerte klassifizierten Anleihen
weisen keine eingebetteten Derivatemerkmale auf, so dass
sie mit den Nominalwerten bzw. Anschaffungskosten im
Fremdkapital anzusetzen sind.

Anleihe aus 2008 uber T€ 14.000

Die Energiekontor AG hat unter der Wertpapierkennnum-
mer (WKN) AO SLOO im Jahr 2008 eine vollstindig gezeich-
nete, in 14.000 auf den Inhaber lautende Teilschuldver-
schreibungen von je€ 1.000 eingeteilte, konvertible Anleihe
im Umfang von T€ 14.000 ausgegeben, die zum Bilanz-
stichtag noch mit T€ 10.447 valutiert. Die Anleihe ist am
30. April 2013 zur Rickzahlung mit dem Nennwert fallig.

Anleihe | aus 2010 uber T€ 10.100

Die Energiekontor Finanzierungsdienste GmbH €& Co. KG hat
unter der Wertpapierkennnummer (WKN) A1 CRY6 im Jahr
2010 eine in 10.100 auf den Inhaber lautende Teilschuldver-
schreibungen von je € 1.000 eingeteilte konvertible Anleihe
im Umfang von T€ 10.100 ausgegeben. Die Verzinsung als
auch die Riickzahlung des eingesetzten Kapitals erfolgt in
zwei Stufen. Bis zur ersten Teilrlickzahlung in Héhe von 25
Prozent des Nominalbetrages am 1. April 2015 erhalt der
Anleger eine Verzinsung von 6,0 Prozent, fiir die restliche
Laufzeit bis zum 1. April 2020 steigt die jahrliche Verzin-
sung auf 6,5 Prozent.

Anleihe Il aus 2010 Uber T€ 8.480

Die Energiekontor Finanzierungsdienste GmbH & Co. KG
hat unter der Wertpapierkennnummer (WKN) ATEWRC im
Jahr 2010 eine weitere in 8.480 auf den Inhaber lauten-
de Teilschuldverschreibungen von je € 1.000 eingeteilte



konvertible Anleihe im Umfang von T€ 8.480 ausgegeben.
Die Verzinsung als auch die Riickzahlung des eingesetzten
Kapitals erfolgt in zwei Stufen. Bis zur ersten Teilrlickzah-
lung in Hohe von 20 Prozent des Nominalbetrages am 31.
Dezember 2016 erhalt der Anleger eine Verzinsung von 6,0
Prozent, fiir die restliche Laufzeit bis zum 31. Dezember
2020 steigt die jahrliche Verzinsung auf 6,5 Prozent.

Anleihe aus 2011 Gber T€ 6.600

Die Energiekontor AG hat unter der Wertpapierkennnum-
mer (WKN) A1 KQ27 im Berichtsjahr eine weitere in 6.600
auf den Inhaber lautende Teilschuldverschreibungen von
je € 1.000 eingeteilte konvertible Anleihe im Umfang von
T€ 6.600 ausgegeben, die bis zum Bilanzstichtag in voller
Hohe gezeichnet ist. Die Anleger erhalten eine Verzinsung
von sieben Prozent des Nennwerts des gezeichneten Kapi-
tals.

Die Anleihe ist am 30. April 2016 zur Riickzahlung mit dem
Nennwert fallig.

Anleihe aus 2011 uber T€ 7.650

Die Energiekontor Finanzierungsdienste GmbH & Co. KG
hat unter der Wertpapierkennnummer (WKN) A1 KOM2 im
Jahr 2011 eine weitere in 7.650 auf den Inhaber lautende
Teilschuldverschreibungen von je € 1.000 eingeteilte kon-
vertible Anleihe im Umfang von T€ 7.650 ausgegeben, de-
ren Verzinsung am 01.01.2012 beginnt. Die Verzinsung als
auch die Riickzahlung des eingesetzten Kapitals erfolgt in
zwei Stufen. Bis zur ersten Teilrlickzahlung in Hohe von 20
Prozent des Nominalbetrages am 31. Dezember 2017 erhalt
der Anleger eine Verzinsung von 6,0 Prozent, fur die restli-
che Laufzeit bis zum 31. Dezember 2021 steigt die jahrliche
Verzinsung auf 6,5 Prozent.

Die Anfang 2012 vollstdndig platzierte Anleihe valutiert
zum Bilanzstichtag in Hohe von T€ 5.415. Die gesamten
Verbindlichkeiten aus Anleihekapitalien betragen zum Bi-
lanzstichtag T€ 41.042 (Vorjahr T€ 30.432).

25. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Die Zinssatze fur die Verbindlichkeiten gegenlber Kredit-
instituten bei Festzinsvereinbarung liegen zwischen 3,10
Prozent und 9,00 Prozent (im Vorjahr zwischen 3,10 Pro-
zent und 9,00 Prozent). Die variablen Zinssétze liegen zwi-
schen 2,66 Prozent und 3,97 Prozent (im Vorjahr zwischen
2,88 Prozent und 4,54 Prozent). Beziiglich dieser variablen
Zinskonditionen, deren Anpassung regelmaBig in Abstan-
den von weniger als einem Jahr erfolgt, besteht flr das
Unternehmen ein Zinsdnderungsrisiko. In den gesamten
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten in Héhe von
T€ 114.183 (Vorjahr T€ 98.703) sind kurzfristige Anteile in
Hohe von T€ 33.704 (Vorjahr T€ 29.087) enthalten. Im lang-
fristigen Bereich der Bilanz sind die Betrdge mit Laufzeiten
von mehr als einem Jahr ausgewiesen. Die fur die langfris-
tigen Darlehen zu leistenden und innerhalb von ein bis flinf
Jahren falligen Tilgungsleistungen betragen T€ 22.206 (Vor-

jahr T€ 17.602), die Darlehen mit einer Laufzeit von mehr
als funf Jahren betragen T€ 58.273 (Vorjahr T€ 52.014).

Laufzeiten von mehr als finf Jahren bestehen ausschlieB-
lich aus Investitionsfinanzierungen fiir Windparks, die vo-
raussichtlichen Restlaufzeiten fur Windparkfinanzierungen
bis zur vollstdndigen Riickzahlung bewegen sich zwischen
0 und 15 Jahren (im Vorjahr zwischen 1 und 15 Jahren).
Nach Ablauf der jeweiligen Zinsbindungsfristen, die noch
Restlaufzeiten von zwischen 0 und 13 Jahren (im Vorjahr
zwischen 1 und 14 Jahren) haben, bestehen auch dort Zins-
anderungsrisiken.

Besichert sind die Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinsti-
tuten in Hohe von T€ 112.940 (im Vorjahr waren T€ 97.341
entsprechend besichert) wie folgt:

e Sicherungsibereignung aller vom Konzern betriebenen
Windparks (Tochtergesellschaften der Energiekontor Oko-
fonds GmbH & Co. WP Tandem | KG und der Energiekon-
tor Okofonds GmbH & Co. WP Tandem 11 KG, Energiekontor
Okofonds GmbH & Co. WP GEL KG, Energiekontor Wind-
power GmbH & Co. WP Briest Il KG, Energiekontor Umwelt
GmbH & Co. WP GRE Il KG, Energiekontor Portugal Marao
GmbH & Co. WP MA KG, Energiekontor Montemouro GmbH
& Co. WP MONT KG, Energiekontor Penedo Ruivo GmbH
& Co. WP PR KG, Energiekontor Windpower GmbH & Co.
WP KJ KG, Energiepark Wietze GmbH & Co. WP WIE KG,
Energiekontor UK HY GmbH & Co. Hyndburn KG ) sowie
gegebenenfalls der Umspannwerke und Abtretung aller
Anspriiche und Forderungen dieser Windparkbetreiberge-
sellschaften zur Besicherung der langfristigen Investitions-
finanzierung

e Kontokorrentvereinbarung in Hohe von T€ 22.607 (Vor-
jahr T€ 13.734), wonach in Hohe dieser Kreditverbindlich-
keiten Guthaben verpfandet sind.

Zum Bilanzstichtag standen dem Konzern inkl. langfristiger
Zusagen Kreditlinien im Gesamtumfang von T€ 151.907
(Vorjahr T€ 86.714) zur Verflgung, wovon insgesamt
T€ 90.333 (Vorjahr T€ 83.607) in Anspruch genommen
wurden.

26. Verbindlichkeiten gegeniiber

assoziierten Unternehmen
Hierbei handelt es sich um ein dem Konzern durch die
Energiekontor Umwelt GmbH & Co. Okologische Wohnim-
mobilien KG gewahrtes langfristiges Darlehen Uber T€ 43
(Vorjahr T€ 61).

27. Verbindlichkeiten gegeniiber

konzernfremden Kommanditisten
Die Verbindlichkeiten gegenuber konzernfremden Kom-
manditisten im langfristigen Bereich setzen sich aus den
Anteilen von konzernfremden Minderheitsgesellschaftern
in Héhe von T€ 3.384 (Vorjahr T€ 3.648) zusammen, und
zwar an Windparkbetreibergesellschaften, deren Windparks
zum Verbleib im Konzernbestand vorgesehen sind. Diese
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Gesellschaften haben die Rechtsform der Kommanditge-
sellschaft, weswegen die Bilanzierung dieses Postens nach
IAS 32 im Gegensatz zur nationalen handelsrechtlichen
Qualifizierung (Eigenkapital) als Fremdkapital erfolgt, und
zwar zum nach den IFRS ermittelten Barwert des »Netto-
vermdgens der Kommanditisten«. Die Ergebnisanteile der
Minderheiten sind unter Finanzierungsaufwand verbucht.

28. Sonstige Finanzverbindlichkeiten
In dieser Position sind die als Verbindlichkeit auszuweisen-
den negativen Marktwerte der Zins- und Wahrungs- swaps
in Hohe von insgesamt T€ 3.015 (Vorjahr positive Markt-
werte von T€ 132) ausgewiesen.

29. Steuerriickstellungen
Die Steuerriickstellungen beinhalten Rickstellungen flr
laufende Steuern vom Einkommen und vom Ertrag. Der Bi-
lanzwert hat sich wie folgt entwickelt:

201 2010

T€ T€

Steuerriickstellungen am 01.01. 233 91
abzgl. Verbrauche im laufenden Jahr 182 13
zzgl. Neubildungen 2.373 156
Steuerriickstellungen am 31.12. 2.424 233




30. Sonstige Riickstellungen
Die sonstigen Riickstellungen entwickelten sich im Vorjahr
sowie im Berichtsjahr wie folgt:

Verbrauch Auflésung Zufiihrung
01.01.2010 2010 2010 2010 31.12.2010
T€ T€ T€ T€ T€
Prozesskosten 373 144 0 0 229
Jahresabschluss, Rechts- und Beratungs-
kosten 270 230 3 268 305
Personalkosten 594 594 0 661 661
Ausstehende Lieferantenrechnungen fiir
Windparks
(Bauleistungen) 2.078 1.602 475 1.180 1.180
Ubrige 241 138 3 994 1.094
Sonstige Riickstellungen
gesamt 3.556 2.709 482 3.103 3.468
Verbrauch Auflésung Zufiihrung
01.01.20M 201 201 201 31.12.20M
T€ T€ T€ T€ T€

Prozesskosten 229 38 40 0 150
Jahresabschluss, Rechts- und Beratungs-
kosten 305 305 0 379 379
Personalkosten 661 661 0 913 913
Ausstehende Lieferantenrechnungen fiir
Windparks
(Bauleistungen) 1.180 948 231 1.272 1.272
Ubrige 1.094 988 4 482 583
Sonstige Riickstellungen
gesamt 3.468 2.941 276 3.045 3.297

Veranderungen der Rickstellungen aufgrund von Ver-
anderungen im Konsolidierungskreis resultieren aus der
Entkonsolidierung von Projektgesellschaften. Die personal-
bezogenen Riickstellungen beinhalten Riickstellungen fiir
Erfolgsbeteiligungen, geleistete Mehrarbeit und nicht ge-
nommenen Urlaub.

31. Verbindlichkeiten gegeniiber konzernfremden

Kommanditisten
Die ausgewiesenen Verbindlichkeiten gegeniber konzern-
fremden Kommanditisten im kurzfristigen Bereich stellen
die eingezahlten Kommanditanteile der konzernfremden
Anteilseigner an den bereits vertriebenen Projektgesell-
schaften, die bis zur Fertigstellung des Windparks in die
Vollkonsolidierung einzubeziehen sind, dar, vermindert um
die auf diese Gesellschafter entfallenden Ergebnisanteile.
Da auch diese Gesellschaften die Rechtsform der Kom-
manditgesellschaft haben, erfolgt die Bilanzierung dieses
Postens grundsatzlich nach IAS 32 im Gegensatz zur nati-
onalen handelsrechtlichen Qualifizierung (Eigenkapital) als
Fremdkapital, und zwar zum nach IFRS ermittelten Abfin-
dungsanspruch (»Nettovermogen der Kommanditisten«).
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Ergebnisanteile aus den konsolidierten Projektgesellschaf-
ten werden, soweit sie auf konzernfremde Kommanditisten
entfallen, vollstdndig dem konzernfremden Kommandit-
kapital zugerechnet. Demgemal stellen negative Ergebni-
santeile aus Konzernsicht Ertrdge dar, positive Ergebnisse
hingegen Aufwand. Die Verbuchung erfolgt jeweils im Fi-
nanzergebnis.

VII. Segmentberichterstattung 2011 (IFRS)

1. Grundlagen der Segmentberichterstattung

Vor dem Hintergrund der bei Energiekontor bestehenden
Organisations- und Reportingstrukturen wird die Ge-
schaftstatigkeit in die Geschaftssegmente Projektierung
und Verkauf Onshore (Wind, Solar) (auch kurz: Projek-
te Onshore), Projektierung und Verkauf Offshore (Wind)
(auch kurz: Projekte Offshore), Stromerzeugung in kon-
zerneigenen Windparks (auch kurz: Stromerzeugung) so-
wie Betriebsentwicklung, Innovation und Sonstiges (auch
kurz: Sonstiges) unterschieden. Die Unterteilung dieser
Segmente basiert auBerdem auf dem Vorhandensein die-
ser unterschiedlichen angebotenen Produktgruppen. Das
Dienstleistungsprodukt »Kaufménnische und technische
Betriebsfiihrung« wird unter »Betriebsentwicklung, Innova-
tion und Sonstiges« reportet.

Fir diese Komponenten des Unternehmens werden ge-
trennte Finanzinformationen auf der Basis der internen
Steuerung an den Vorstand berichtet, der diese regelmaBig
Uberpriift, um den Geschéaftserfolg zu beurteilen und zu
entscheiden, wie Ressourcen zu verteilen sind.

Da die an die Unternehmensleitung regelmaBig berichte-
ten Daten auf Basis von Vorsteuerdaten (bis zur EBT-Ebene)
aufbereitet sind, enthdlt die segmentbezogene Ergebnis-
rechnung keine Aufwendungen und Ertrdge aus Ertrag-
steuern.

2. Die Segmente der Unternehmensgruppe

Projektierung und Verkauf Onshore (Wind, Solar)
Zu dem Geschiftssegment »Projektierung und Verkauf
Onshore (Wind, Solar)« zhlen alle Glieder der gesamten
Wertschépfungskette, die final in den Verkauf von selbst
errichteten Wind- und Solarparks auf dem Festland miin-
den, also Entwicklung, Projektierung, Realisierung und der
Vertrieb von Wind- bzw. Solarparks in Deutschland, GroB-
britannien und Portugal sowie der Vertrieb von Anteilen an
selbst gegriindeten Betreibergesellschaften. In der Regel
erfolgt der Verkauf von Windparks in der Form, dass fiir
jeden Windpark eine eigene Gesellschaft in der deutschen
Rechtsform der GmbH & Co. KG (Windparkbetreibergesell-
schaft) gegriindet wird, die alle fiir die Errichtung und den
Betrieb des Parks erforderlichen Rechtsverhaltnisse eingeht.
Der Verkauf des Wind- bzw. Solarparks erfolgt aus Konzern-
sicht dann durch den Verkauf der Kommanditanteile.

Auch alle durch Konzerngesellschaften im Zusammenhang
mit der Projektierung und dem Verkauf von Solar- bzw.
Onshore-Windparks erbrachten Dienstleistungen gehd-
ren zu diesem Segment. Sie umfassen im Einzelnen die
im Rahmen der Errichtung und des Verkaufs von Projek-
ten stets anfallenden Dienstleistungen im Zusammenhang
mit der wirtschaftlichen Planung sowie der vertraglichen
und rechtlichen Abwicklung, der Projektsteuerung, der
Geschéaftsfihrung in der Grindungsphase, den Vertriebs-
und WerbemaBnahmen und der Beschaffung der Eigen-
und Fremdmittel flr die Betreibergesellschaften. Da diese
Dienstleistungen in der Regel unaufloslich mit dem Verkauf
des Wind- bzw. Solarparks zusammenhangen und damit
ein hiervon nicht getrennt zu betrachtendes Element des
Wertschdpfungsprozesses »Projektierung und Verkauf«
sind, werden sie durch die Unternehmensfihrung stets im
Zusammenhang mit der Errichtung und dem Verkauf des
betroffenen Wind- bzw. Solarparks beurteilt.

Mithin bilden sie kein eigenstandiges operatives Geschafts-
segment im Sinne des IFRS 8, dessen Finanzinformationen
getrennt von der Errichtung und dem Verkauf an das obers-
te Flhrungsgremium des Unternehmens berichtet, von
diesem Gberprift und im Hinblick auf den Geschéaftserfolg
beurteilt werden wiirden.

Projektierung und Verkauf von Windparks

Offshore
Die in diesem Segment zusammengefasste Tatigkeit betrifft
den Verkauf selbst errichteter Offshore-Windparks und be-
inhaltet alle Glieder der Wertschdpfungskette wie im Seg-
ment »Projektierung und Verkauf Onshore (Wind, Solar)e.

Stromerzeugung in konzerneigenen Windparks
Zunehmend werden die Anteile an Windparkbetreiberge-
sellschaften nicht an Dritte verduBert, sondern verbleiben
im Konzern, um mit diesen Windparks langfristige verlass-
liche Einnahmen zu sichern. Neben der Eigenherstellung
werden auch Windparks von Dritten zur Ausweitung des
Windparkbestandes hinzuerworben. Das hierdurch ver-
folgte Geschaftssegment »Stromerzeugung« umfasst mit-
hin die Produktion von Energie durch die konzerneigenen
Windparks und den Verkauf des Stroms an die regionalen
Energieversorger.

Betriebsentwicklung, Innovation und Sonstiges

In dieses Segment fallen alle Leistungen im Anschluss an
die Errichtung des Windparks, die auf die Optimierung der
operativen Wertschépfung ab dem Zeitpunkt der Inbetrieb-
nahme abzielen. Dazu zédhlen insbesondere die technische
und kaufmannische Betriebsfiihrung, wie auch MaBnah-
men zum Austausch von Anlagen zur Stromerzeugung
durch neue Anlagen mit hoherem Wirkungsgrad (Repow-
ering), MaBnahmen zur Kostensenkung, zur Lebensdauer-
verlangerung (z.B. durch vorbeugende Instandhaltung) und
zur Ertragssteigerung (z.B. durch Direktvermarktung der
Energie, durch Rotorblattverldngerung usw.).



3. Transfers zwischen den Segmenten

In der Unternehmensgruppe finden regelmaBig Transfers
zwischen den einzelnen Geschaftssegmenten statt. Solche
-regelmaBig zu allgemeinen Marktpreisen berechneten und
bilanzierten- Transaktionen zwischen den Segmenten wer-
den im Rahmen der Konzernbilanzierung konsolidiert und
vollstdndig eliminiert, jedoch nachfolgend fiir Zwecke der
Segmentberichtslegung -zusammen mit den Konsolidie-
rungseffekten- ausgewiesen.

3.1. Transfers: Projektierung und Verkauf Onshore

(Wind/Solar) = Stromerzeugung
Transfers zwischen den Segmenten »Projektierung und Ver-
kauf onshore (Wind/Solar)« und »Stromerzeugung in kon-
zerneigenen Windparks« erfolgen dadurch, dass Windparks
projektiert und errichtet und anschlieBend nicht an Dritte
verauBert werden, sondern an eine Konzerntochtergesell-
schaft, die den Windpark langfristig zur Erzeugung und
zum Verkauf der erzeugten Energie nutzt. Auf Ebene des
Einzelabschlusses werden hier die tatsdchlichen fremdib-
lichen Anschaffungskosten bilanziert und abgeschrieben.
Diese Werte sind in dem hier berichteten Segmentvermdogen
ausgewiesen. Auf Ebene des Konzernabschlusses werden
die im Errichtungspreis sowie in den sonstigen Honoraren
enthaltenen Gewinne der an der Errichtung und dem Ver-
kauf beteiligten Konzerngesellschaften wieder vollstandig
eliminiert, so dass im Konzernabschluss nur die externen
Herstellungskosten aktiviert und abgeschrieben werden.

Da im Konzernabschluss die in den Windparks enthaltenen
selbst geschaffenen stillen Reserven (Differenz zwischen
Verkehrs- und Buchwerten) nicht ausgewiesen werden
durfen, sind diese zu Konzernrechnungslegungszwecken
wieder zu eliminieren.

3.2. Transfers: Betriebsentwicklung, Innovation und

Sonstiges = Stromerzeugung
Transfers zwischen den Segmenten »Betriebsentwicklung,
Innovation und sonstiges« und »Stromerzeugung in kon-
zerneigenen Windparks« erfolgen dadurch, dass Tochterge-
sellschaften des Konzerns an die Windparkbetreibergesell-
schaften Optimierungs- und Innovationsleistungen sowie
kaufmannische und technische Betriebsfiihrungsleistun-
gen erbringen.

Auch die insoweit in den jeweils betroffenen Segmenten
erfassten Erlése und Aufwendungen werden im Rahmen
der Uberleitung zum Konzernergebnis in der Berichtsspalte
»Uberleitung/Konsolidierung« wieder eliminiert.

4. Uberleitung von Segmentvermdgen und
Segmentverbindlichkeiten
Das in nachfolgendem Segmentbericht aufgegliederte Seg-
mentvermégen bzw. die Segmentverbindlichkeiten leiten
sich folgendermaBen vom Bruttovermdgen bzw. den Brut-
toverbindlichkeiten ab:

201 2010
T€ T€

Bruttovermdgen
laut Bilanz 216.477 178.354
Aktive latente und
tatsdchliche Steuer-
forderungen -6.586 -8.293
Segmentvermdgen 209.890 170.061
Bruttoschulden
laut Bilanz 184.250 150.101
Passive latente und
tatsachliche Steuer-
verbindlichkeiten -6.519 -3.011
Segment-
verbindlichkeiten 177.731 147.090
Brutto-Reinvermdgen
laut Bilanz 32.226 28.252
Latente und tatsdchliche
Steuern per Saldo -67 -5.282
Segment-Reinvermdgen 32.160 22.971
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5. Ergebnisrechnung nach Segmenten

Projektierung und Projektierung und Stromerzeugung
Verkauf Onshore Verkauf in konzerneigenen
(Wind, Solar) Offshore (Wind) Windparks
20M 2010 20M 2010 2011 2010
T€ T€ T€ T€ T€ T€
Umsatzerl6se
Umsatze mit Dritten 11.237 17.337 32.050 757 17.693 15.276
Umsatze mit anderen Segmenten 0 0 0 0 62 305
Umsatzerlose gesamt 11.237 17.337 32.050 757 17.754 15.582
Bestandsverdanderungen 15.277 10.568 713 710 0 0
Gesamtleistung 26.514 27.905 32.763 1.468 17.754 15.582
Sonstige betriebliche Ertrage 1.882 1.604 713 0 340 1.647
Betriebsleistung 28.395 29.509 32.763 1.468 18.094 17.229
Zinsen und dhnliche Ertrdge 874 773 0 0 66 15
Materialaufwand und Aufwand fir
bezogene Leistungen -21.067 -23.216 -13.074 -944 0 0
Personalaufwand -4.505 -3.568 -991 -898 0 0
Sonstige betriebliche Aufwendungen -7.31 -4.265 -146 -130 -4.498 -5.529
EBITDA -3.613 -766 18.552 -505 13.662 11.714
Abschreibungen -100 -79 0 -1 -6.689 -6.187
Wertminderungen von Geschafts-
oder Firmenwerten -2.350 0 0 0 0 0
EBIT -6.063 -846 18.552 -506 6.973 5.528
Zinsen und dhnliche Aufwendungen -1.083 -1.283 -570 -75 -6.401 -6.483
EBT -7.146 -2.129 17.982 -581 572 -956
6. Vermdgen nach Segmenten
Projektierung und Projektierung und Stromerzeugung
Verkauf Onshore Verkauf in konzerneigenen
(Wind, Solar) Offshore (Wind) Windparks
20M 2010 20M 2010 2011 2010
T€ T€ T€ T€ T€ T€
Segmentvermogen
Langfristiges Segmentvermdgen
Geschéafts- oder Firmenwert 0 2.350 0 0 0 0
Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 83 123 0 0 0 0
Sachanlagen
- Grundstiicke 0 0 0 0 670 670
- Technische Anlagen (Windparks) 0 0 0 0 84.013 87.204
- Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschéaftsausstattung 73 91 8 8 6 6
Forderungen und
finanzielle Vermdgenswerte 1.546 843 98 724 434 1.137
Langfristiges Segmentvermdgen gesamt 1.701 3.407 106 732 85.123 89.017
Kurzfristiges Segmentvermdgen
Vorrate 27.913 12.637 9.523 8.810 0 0
Forderungen und
finanzielle Vermdgenswerte 1.760 972 70 0 4.738 3.877
Wertpapiere des Umlaufvermdgens 7.421 12.775 19.105 0 32 32
Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente 33.540 23.843 7.535 79 10.971 13.693

Kurzfristiges Segmentvermdgen gesamt

70.633 50.227

36.232 8.889

15.741 17.602

Summe Segmentvermdgen

72.334 53.634

36.338 9.621

100.864 106.619
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Betriebsentwicklung, Gesamt vor Energiekontor-

Innovation und Uberleitung/ Konzern
Sonstiges Konsolidierung Uberleitung
2011 2010 201 2010 201 2010 201 2010
T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€ 0
231N 1.730 63.291 35.101 0 0 63.291 35.101
1.176 1.486 1.238 1.792 -1.238 -1.792 0 0
3.487 3.216 64.529 36.892 -1.238 -1.792 63.291 35.101
0 0 15.990 11.279 0 0 15.990 11.279
3.487 3.216 80.519 48.171 -1.238 -1.792 79.280 46.379
0 0 2.221 3.251 0 0 2221 3.251
3.487 3.216 82.740 51.422 -1.238 -1.792 81.502 49.630
0 0 940 788 0 0 940 788
0 0 -34.141 -24.160 0 0 -34.141 -24.160
-1.461 -1.127 -6.956 -5.593 0 0 -6.956 -5.593
-1.046 -965 -13.001 -10.889 1.238 1.792 -11.763 -9.098
980 1.125 29.581 11.568 0] 0 29.581 11.568
0 0 -6.788 -6.267 0 0 -6.788 -6.267
0 0 -2.350 0 0 0 -2.350 0
980 1.125 20.443 5.301 0] 0 20.443 5.301
0 0 -8.054 -7.842 0 0 -8.054 -7.842
980 1.125 12.389 -2.541 0 0 12.389 -2.541

Betriebsentwicklung,

Innovation Energiekontor- -
und Sonstiges Konzern s
20M 2010 20M 2010 §
T€ T€ T€ T€ "
S
Segmentvermdgen 8
Langfristiges Segmentvermdgen §
Geschafts- oder Firmenwert 0 0 0 2.350 '§
Sonstige immaterielle Vermdgenswerte 0 0 83 123 .q::’
Sachanlagen -
- Grundstiicke 0 0 670 670
- Technische Anlagen (Windparks) 0 0 84.013 87.204
- Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschéaftsausstattung 0 0 87 105
Forderungen und
finanzielle Vermdgenswerte 0 0 2.077 2.703
Langfristiges Segmentvermdgen gesamt 0 0 86.930 93.156
Kurzfristiges Segmentvermdgen
Vorrate 0 0 37.436 21.447
Forderungen und
finanzielle Vermdgenswerte 77 0 6.644 4.849
Wertpapiere des Umlaufvermdgens 0 0 26.557 12.807
Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente 277 187 52.323 37.801
Kurzfristiges Segmentvermdgen gesamt 354 187 122.961 76.905

Summe Segmentvermdgen 354 187 209.890 170.061
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7. Schulden und Reinvermdgen nach Segmente
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Projektierung und Projektierung und Stromerzeugung
Verkauf Onshore Verkauf von in konzerneigenen
(Wind, Solar) Offshore (Wind) Windparks
20Mm 2010 2011 2010 2011 2010
T€ T€ T€ T€ T€ T€
Segmentschulden
Rickstellungen fur Abbruchkosten 0 0 0 0 5.130 4.695
Finanzverbindlichkeiten 40.110 18.356 7.293 3.239 76.908 79.242
Minderheitenanteile Kommanditisten 0 0 0 0 3.384 3.648
Langfristige Segmentschulden
gesamt 40.110 18.356 7.293 3.239 85.423 87.585
Rickstellungen 2.764 2.331 10 10 523 1.128
Finanzverbindlichkeiten 19.296 14.740 3.463 997 10.945 13.460
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 2.140 1.800 1.160 255 534 226
Verbindlichkeiten gegeniiber
konzernfremden Kommanditisten 923 971 0 0 0 0
Sonstige Verbindlichkeiten 2.738 1.901 0 0 103 88
Kurzfristige Segmentschulden
gesamt 27.861 21.742 4.633 1.261 12.104 14.902
Summe Segmentschulden 67.971 40.099 11.926 4.501 97.527  102.487
Segmentreinvermdgen 4.364 13.535 24.41 5.121 3.337 4.132
8. Investitionen nach Segmenten
Projektierung und Projektierung und Stromerzeugung
Verkauf Onshore Verkauf von in konzerneigenen
(Wind, Solar) Offshore (Wind) Windparks
2011 2010 2011 2010 20M 2010
T€ T€ T€ T€ T€ T€
Segmentinvestitionen 35 85 0 8 3.503 7.185

9. Zusitzliche geografische Angaben
Eine geografische Segmentberichterstattung wird nicht
vorgenommen.

Daher werden die Stromerlse nachfolgend nach Belegen-
heit der Windparks aufgegliedert:

2011 2010
Bei den Abnehmern der von der Gesellschaft realisierten in- ~ Belegenheitsland der
und auslandischen Windparks handelt es sich, auch wenn  Windparks T€ T€
die Windparks im Ausland belegen sind, ausschlieBlich um  Deutschland 10.585 7.582
deutsche Gesellschaften, an denen sich wiederum (nahezu)  Portugal 7.107 7.695
ausschlieBlich deutsche Investoren beteiligen, weswegen  Stromerldse gesamt 17.693 15.276

geografische Angaben zu dem Segment Projektierung und
Verkauf von Windparks entfallen.

Auch die im Bereich Sonstige operative Segmente angesie-

Die Buchwerte des Sachanlagevermdgens verteilen sich
geografisch wie folgt:

delten Betriebsfiihrungsleistungen werden ausschlieBlich 2011 2010
in Deutschland erbracht. Belegenheitsland der

Windparks T€ T€
Zusatzliche Informationen zu geografischen Bereichen sind ~ Deutschland 51.091 51.923
lediglich zum Segment »Stromerzeugung« relevant, da in ~ Portugal 32.922 35.282
diesem Segment insofern Auslandsmarkte tangiert sind, als ~ Buchwerte der
dem Konzern Stromertrége auch von portugiesischen Ener- ~ Windparks 84.013 87.204

gieversorgungsunternehmen zuflieBen.




Betriebsentwicklung,

Innovation Energiekontor-
und Sonstiges Konzern
2011 2010 20M 2010
T€ T€ T€ T€
Segmentschulden
Rickstellungen fur Abbruchkosten 0 0 5.130 4.695
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 307 0 124.618 100.838
Minderheitenanteile Kommanditisten 0 0 3.384 3.648
Langfristige Segmentschulden
gesamt 307 0 133.133 109.181
Ruckstellungen 0 0 3.297 3.468
Finanzverbindlichkeiten 0 0 33.704 29.197
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 0 4 3.834 2.284
Verbindlichkeiten gegeniber
konzernfremden Kommanditisten 0 0 923 971
Sonstige Verbindlichkeiten 0 0 2.840 1.989
Kurzfristige Segmentschulden
gesamt 0 4 44.598 37.910
Summe Segmentschulden 307 4 177.731 147.090
Segmentreinvermdgen 47 183 32.160 22.971

Betriebsentwicklung,

VIII. Sonstige Angaben

1. Kapitalmanagement

Ziele des Kapitalmanagements des Energiekontor-Konzerns
sind die Sicherstellung der Unternehmensfortfihrung und
die addquate Verzinsung des Eigenkapitals bei gleichzeitig
moglichst weitgehender Unabhangigkeit vom Kapitalmarkt.
Zur Umsetzung der Ziele wird das Kapital ins Verhaltnis
zum Risiko gesetzt und ggf. angepasst. Der Anpassung
dienen je nach Erfordernis unter anderem die Begebung
von Anleihen, Verkdufe von Anlagevermdgen sowie Kapi-
talerhohungen. Das Kapital wird auf Basis des Verhaltnis-
ses der Nettofinanzverbindlichkeiten zum Gesamtkapital
uberwacht. Nettofinanzverbindlichkeiten sind die mit den
Zahlungsmitteln und -dquivalenten sowie den Bundesobli-
gationen saldierten kurz- und langfristigen Finanzverbind-
lichkeiten. Das Gesamtkapital errechnet sich aus der Sum-
me der Nettofinanzverbindlichkeiten und dem bilanziellen
Eigenkapital.

Es ist das Ziel, fir den Verschuldungsgrad den Wert von
80 bis 85 Prozent nicht zu Uberschreiten, um so auch in

Innovation Energiekontor-

und Sonstiges Konzern
20M 2010 201 2010

T€ T€ T€ T€

0 0 3.538 7.278

der Zukunft uber positive Ratings den Zugang zum Kapi-
talmarkt zu giinstigen Konditionen zu erhalten. Hierbei ist
zu beriicksichtigen, dass die konzerneigenen Windparks er-
hebliche bilanzielle stille Reserven haben, weswegen eine
an Verkehrswerten orientierte Betrachtung des Verschul-
dungsgrads eine deutlich niedrigere Rate ergébe.

2011 2010
T€ T€

Finanzverbindlichkeiten 162.629 134.653
abzgl. Zahlungsmittel
und aquivalente sowie
Bundesobligationen 78.880 50.609
Nettofremdkapital 83.749 84.045
zzgl. Eigenkapital 32.226 28.252
Gesamtkapital 115.975 112.297
Verschuldungsgrad
in Prozent 72,21 74,84
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2. Haftungsverhaltnisse
Am 31. Dezember 2011 bestanden befristete und unbe-
fristete Bankblrgschaften von Konzerngesellschaften der
Energiekontor-Gruppe in Hohe von insgesamt T€ 19.413
(Vorjahr T€ 5.273).

3. Sonstige finanzielle Verpflichtungen
Sonstige finanzielle Verpflichtungen wurden von Kon-
zerngesellschaften der Energiekontor-Gruppe in folgender
Hohe eingegangen:

2013 bis
2016
2012 gesamt
T€ T€
Aus Mietvertragen fur

Geschaftsraume 336 259

Aus Pachtvertragen fur
Windparkflachen 873 3.527

Aus Leasingvertrdgen 78 8
Sonstige finanzielle
Verpflichtungen gesamt

1.287 3.794

Die Energiekontor Okofonds GmbH hat sich bis zum Jahr
2013 in insgesamt zwei Fallen verpflichtet, Anteile an
Windparkbetreibergesellschaften zwischen 62 Prozent und
135 Prozent des Nominalwertes der Kommanditeinlagen
zurlickzukaufen, sofern die Gesellschafterversammlung
dieser Gesellschaften dies beschlieft.

Die Energiekontor AG hat sich weiterhin in sechs Fallen opti-
onal verpflichtet, Anteile an inlandischen Windparkbetreiber-
gesellschaften in Hohe von bis zu 10 Prozent und Anteile an
auslandischen Windparkbetreibergesellschaften in Hohe von
bis zu 20 Prozent des Festpreises der entsprechenden Errich-
tungsvertrage abziglich der Auslbung der nachfolgenden
Riickgabeoption in den Jahren 2022 bis 2029 zurlickzukaufen.

Fir funf dieser Windparkbetreibergesellschaften und fir
weitere vier Windparkbetreibergesellschaften und den Eu-
ropaFonds haben sich die Energiekontor Okofonds GmbH,
die Energiekontor Umwelt GmbH, die Energiekontor Portu-
gal Trandeiras GmbH, die Energiekontor UK FM GmbH, die
Energiekontor Mafomedes GmbH und die Energiekontor
Sobrado GmbH optional verpflichtet, beginnend bis 2015
insgesamt Anteile zwischen 20 Prozent und 30 Prozent des
Gesamtkommanditkapitals zum Ertragswert in jahrlich be-
grenzten Tranchen zuriickzukaufen.

Aus keiner der vorstehenden Riickkaufoptionen werden im
Falle der Ausiibung durch die Berechtigten fiir den Konzern
Ergebnisbelastungen oder erforderliche Wertminderungen
oder Abschreibungsbedarf in Form von positiven Differen-
zen zwischen den zu zahlenden Ubernahmepreisen und den
dann beizulegenden Verkehrswerten erwartet. Demnach
besteht insoweit fur etwaig drohende Verluste aus diesen
Geschaften auch kein bilanzieller Riickstellungsbedarf.

Die Konzerngesellschaft Energiekontor Garantie GmbH
hat im Falle eines Windparks gegenuber einem Teil der
Kommanditisten eine Ausschiittungsgarantie in der Form
abgegeben, dass sie die Leistung von Ausschiittungen in
einer bestimmten Mindesthohe aus ihrem eigenen Vermo-
gen verbindlich zugesagt hat, soweit die Windparkbetrei-
bergesellschaft selbst zur Vornahme von Ausschiittungen
in dieser garantierten Hohe nicht in der Lage sein sollte.
Diese Garantie, die flir Ausschittungszeitrdume bis zum
Jahre 2013 gilt, umfasst die Differenz zwischen den Aus-
schiittungen der Gesellschaft und einer Mindestausschiit-
tung von durchschnittlich sechs Prozent, bezogen auf das
Kommanditkapital. Die hieraus erwachsende Belastung des
Konzerns betragt maximal p.a. T€ 192.

4. Beziehungen zu nahestehenden

Unternehmen und Personen
Als nahestehende Personen (related parties) des Konzerns
gelten grundsatzlich Unternehmen und Personen, wenn
zwischen dem Konzern und diesen ein Beherrschungsver-
héltnis, eine gemeinsame Leitung oder ein maBgeblicher
Einfluss besteht. Hierzu zdhlen folglich
e die unter »Einbezogene Unternehmen« angefiihrten und
konsolidierten Gesellschaften, an denen die Energiekon-
tor AG unmittelbar oder mittelbar mehrheitlich beteiligt ist,
e die nicht konsolidierten Gesellschaften, auf die Uber Ge-
schaftsflihrungsfunktionen ein maBgeblicher Einfluss be-
steht,
e die Vorstande und leitende Angestellte der Energiekon-
tor AG,
e die Aufsichtsrate der Energiekontor AG
sowie jeweils deren Angehdrige.

Nachfolgend werden alle im Geschaftsjahr erfolgten Trans-
aktionen des Konzerns mit diesen nahestehenden Personen
und Unternehmen erldutert.

Die konzerninternen Transaktionen zwischen der Energie-
kontor AG und den im Mehrheitsbesitz der AG stehenden
und damit im Konzernabschluss konsolidierten Tochterge-
sellschaften sind im Konzernabschluss im Wege der Konso-
lidierung vollstdndig eliminiert worden.

Entgeltliche Transaktionen zwischen dem Konzern und dem
assoziierten Unternehmen des Energiekontor-Konzerns,
der Energiekontor Umwelt GmbH & Co. Okologische Woh-
nimmobilien KG, bestanden hinsichtlich von marktiiblichen
Zinszahlungen in Hohe von T€ 2 (Vorjahr T€ 3) fir ein der
Konzerngesellschaft Energiekontor Windkraft GmbH ge-
wihrtes Darlehen in Hohe von T€ 43 (Vorjahr T€ 61).

Entsprechend dem Geschaftsmodell der Energiekontor-
Gruppe, das das gesamte Spektrum der Projektierung und
des Vertriebs von Windparks sowie der laufenden Dienstleis-
tungen gegentiber Windparkbetreibern umfasst, werden ge-
genlber den durch die Energiekontor AG gegriindeten Pro-
jektgesellschaften die wesentlichen Geschafte abgewickelt.



Auch nach Vertrieb der Anteile an diesen Gesellschaften
bleiben diese Gesellschaften gegeniiber der Energiekon-
tor AG in aller Regel nahestehende Unternehmen im Sinne
des IAS 24, da Tochtergesellschaften der Energiekontor AG
auch nach Errichtung des Windparks regelmaBig auf der
Grundlage langfristiger Vertrdge Management- und Ge-
schaftsflhrungsaufgaben fiir diese Projektgesellschaften
wahrnehmen, sodass der Konzern auch ohne Mehrheitsbe-
teiligung einen maBgeblichen Einfluss auf diese Unterneh-
men ausiben kann. Das »Nahestehen« i. S. d. IAS 24 istim
Vorliegen des bedeutenden Einflusses (significant influence)
begriindet, auch wenn eine Stimmrechtsmehrheit nicht
vorliegt. Ein solcher Einfluss ist durch die Organstellung
wie auch durch die Teilnahme am unternehmerischen Ent-
scheidungsprozess durch die konzernzugehdrigen Komple-
mentarinnen, die die Geschaftsfiihrung ausiiben, gegeben.
Die nahezu gesamte Geschaftstatigkeit des Konzerns mit
Ausnahme des Segments Stromerzeugung in konzerneige-
nen Windparks besteht mithin geschaftstypischerweise aus
den entgeltlichen Transaktionen mit Projektgesellschaften
und damit mit nahestehenden Personen und Unternehmen
im Sinne des IAS 24.

An dieser Stelle wird daher im Hinblick auf zahlenméaBige
Angaben auf die Gewinn- und Verlustrechnung sowie auf
die Segmentberichterstattung verwiesen, aus denen sich
alle betragsmaBigen Angaben ergeben. Alle Leistungen im
Rahmen dieser Transaktionen werden gleichwohl stets zu
marktiblichen Konditionen erbracht, die auch unter frem-
den Dritten blich sind.

Zwischen der Energiekontor AG und den Aufsichtsratsmit-
gliedern Dr. Wilkens und Lammers bestehen seit dem 5. Juni
2003 Beratervertrdge mit einem Honorarvolumen von je-
weils T€ 60 im Geschiftsjahr (Vorjahr T€ 60).

Die Vergitungen und der Anteilsbesitz des Aufsichtsrates
und der Vorstande sind unter Tz. 5 ausgewiesen.

5. Organmitglieder und -beziige,

Anteilsbesitz von Organen

5.1. Vorstand
Mitglieder des Vorstands waren wahrend des gesamten Ge-
schaftsjahres:
® Dipl.-Kaufmann Peter Szabo, Kaufmann
® Thomas Walther, Industriekaufmann
Jeder von ihnen vertritt die Gesellschaft gemeinsam mit
einem anderen Vorstandsmitglied oder einem Prokuristen.
Die Befreiung von den Beschrdnkungen des § 181 BGB ist
erteilt.

Dipl.-Wirtschaftsingenieur Dirk Gottschalk, Ingenieur, ist
seit dem 15. Juli 2011 nicht mehr Vorstand der Gesellschaft.
Die Mitglieder des Vorstands erhielten im Geschéftsjahr
2011 Gesamtbezige flr ihre Tatigkeit in Hohe von T€ 1.006
(Vorjahr T€ 624). Der variable Anteil hiervon betrdgt T€ 405
(Vorjahr T€ 109). Pensionszusagen bestehen nicht.

In der ordentlichen Hauptversammlung vom 25. Mai 2011
wurde erneut beschlossen, von der in den §§ 286 Absatz 5,
314 Abs. 2 Satz 2 HGB vorgesehenen Opt-out-Maglichkeit
Gebrauch zu machen. Auf Grundlage dieses Beschlusses ist
die in § 285 Satz 1 Nr. 9 Buchstabe a) Satz 5 bis 9 HGB sowie
§ 314 Abs. 1 Nr. 6 Buchstabe a) Satz 5 bis 9 HGB geregel-
te Offenlegung der Bezlige jedes einzelnen Vorstandsmit-
glieds in den Jahresabschliissen und Konzernabschliissen
der Gesellschaft fiir die Geschaftsjahre bis einschlieBlich
2015 entbehrlich.

5.2. Aufsichtsrat
Mitglieder des Aufsichtsrates waren:
® Dipl.-Wirtschaftsingenieur Dr. Bodo Wilkens, Ingenieur,
Bremen, Vorsitzender
Herr Dr. Wilkens bekleidet auBerdem ein Aufsichtsratsamt
bei folgender, nicht bérsennotierter Gesellschaft:

e Energiekontor Ocean Wind AG, Bremen (Vorsitz)
® Ginter Lammers, Kaufmann, Bad Bederkesa, stellvertre-
tender Vorsitzender
Herr Lammers bekleidet auBerdem ein Aufsichtsratsamt bei
folgender, nicht borsennotierter Gesellschaft:

e Energiekontor Ocean Wind AG, Bremen
® Klaus-Peter Johanssen, Rechtsanwalt, Berlin
Herr Johanssen bekleidet auBerdem Aufsichtsratsamter bei
folgenden, nicht bérsennotierten Gesellschaften:

e Energiekontor Ocean Wind AG, Bremen

e Forest Carbon Group AG, Frankfurt

Die Mitglieder des Aufsichtsrates haben im Berichtsjahr
T€ 45 (Vorjahr T€ 45) an Aufsichtsratsvergiitungen bezo-
gen.

5.3. Beteiligungsverhaltnisse der Organmitglieder
Die Organmitglieder waren am 31. Dezember 2011 wie folgt
an der AG beteiligt:

Aktien
Funktion Name Stiick
Aufsichtsratsvorsitzender Dr. Bodo
Wilkens 5.214.335
Stellvertretender Auf- Glnter
sichtsratsvorsitzender Lammers 5217974

6. Angaben zu den Verglitungen an den

Abschlusspriifer
Das Honorar fiir die Priifung des Jahresabschlusses der
Energiekontor AG unter Einbeziehung der Buchfiihrung
und des Lageberichts sowie das gem. § 91 Abs. 2 AktG ein-
zurichtende Uberwachungssystem fiir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011 sowie flr die Priifung
des Konzernabschlusses und des Lageberichts nach IFRS-
Grundsétzen betragt T€ 90 (Vorjahr T€ 90). Weitere Hono-
rare wurden nicht gezahlt.
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7. Erklarung nach § 161 AktG
Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Energiekontor AG
haben im Méarz 2011 die Erklarung zum deutschen Corpo-
rate Governance Kodex im Sinne von § 161 AktG abgegeben
und sie den Aktiondren im Wege der Veroffentlichung auf
der Homepage der Gesellschaft (www.energiekontor.de) im
Internet zugénglich gemacht.

8. Offenlegung
Der Jahresabschluss des Vorjahres wurde am 24. Marz 2011
im Bundesanzeiger offen gelegt.

9. Gewinnverwendungsvorschlag
Unter Beriicksichtigung des Jahresiiberschusses in Hohe
von € 6.288.878,58 sowie der Einstellungen in die Gewinn-
ricklage in Hohe von € 3.036.970,61 ergibt sich ein Bilanz-
gewinn der Energiekontor AG von € 4.433.283,00.

Der Vorstand schlagt der Hauptversammlung vor, den Bi-
lanzgewinn in Hohe von € 4.433.283,00 zur Zahlung einer
Dividende zu verwenden und den aus dem Bilanzgewinn
auf die von der Gesellschaft zum Zeitpunkt der Hauptver-
sammlung gehaltenen sowie auf die bis zum Zeitpunkt der
Hauptversammlung eingezogenen eigenen Aktien entfal-
lenden Betrag auf neue Rechnung vorzutragen. Die Aus-
schittung entspricht einer Dividende von € 0,30 je Stlck-
aktie auf das dividendenberechtigte Grundkapital in Hohe
von € 14.740.360,00, eingeteilt in 14.740.360 Stiickaktien.

10. Befreiung nach § 264 Abs. 3 und § 264 b HGB
Alle in den Konzernabschluss einbezogenen Tochtergesell-
schaften, die die gesetzlichen Voraussetzungen hierflr er-
fullen, haben fiir das Geschaftsjahr von der Vorschrift des
§ 264 Abs. 3 HGB bzw. § 264 b HGB Uber die Befreiung
von der Verpflichtung zur Erstellung, Priifung und Offenle-
gung des Jahresabschlusses und des Lageberichts Gebrauch
gemacht. Die Energiekontor AG als Muttergesellschaft hat
den Befreiungen ausnahmslos zugestimmt. Die Beschliisse
nach § 264 Abs. 3 HGB bzw. Mitteilungen nach § 264 b HGB
der Tochtergesellschaften werden nach § 325 HGB offen-
gelegt. Die Unternehmen, die von der Befreiung Gebrauch
gemacht haben, sind aus der Aufstellung des Anteilsbesit-
zes im Sinne von § 313 Abs. 2 und 4 HGB in Tz. IX des Kon-
zernanhangs ersichtlich.
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IX. Aufstellung des Anteilsbesitzes

Ergebnis  Eigenkapital
2011 in 31.12.2011

Anteile
Name, Sitz der Gesellschaft in % T€ (2) T€ (1)
Energiekontor Portugal Marao GmbH, Bremerhaven 100,0% 1 31
Energiekontor UK GmbH, Bremerhaven 100,0% 1 40
Energiekontor Wind Power Improvement GmbH, Bremerhaven 100,0% 149 -9
Energiekontor Okofonds GmbH, Bremerhaven 100,0% 0 33
Energiekontor UK Construction Ldt., Leeds, GroBbritannien 100,0% -43 228
Energiekontor UK Ltd., Leeds, GroBbritannien 100,0% 626 -789
Energiekontor Portugal - Energia E¢lica Lda., Lissabon, Portugal 99,0% -215 3.870
WPS Windkraft GmbH, Bremerhaven 100,0% -1 1
Energiekontor Portugal Trandeiras GmbH, Bremerhaven 100,0% 2 39
Energiekontor EK GmbH, Bremerhaven (3,4) 100,0% 0 26
Energiekontor Windkraft GmbH, Bremerhaven 100,0% 2 43
Energiekontor Ocean Wind AG, Bremen 100,0% -1 53
Energiekontor Umwelt GmbH, Bremerhaven 100,0% 0 17
Energiekontor Infrastruktur und Anlagen GmbH, Bremerhaven (3,4) 100,0% 0 26
Energiekontor VB GmbH, Bremerhaven (3,4) 100,0% 0 642
Energiekontor WSB GmbH, Bremerhaven 100,0% 35 20
Energiekontor Montemuro GmbH & Co. WP MONT KG, Bremerhaven (5) 100,0% -333 -730
Energiekontor Okofonds GmbH € Co. Tandem | KG, Bremerhaven (5) 100,0% -20 4.770
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. Tandem 11 KG, Bremerhaven (5) 100,0% -10 2.357
Energiekontor Portugal Marao GmbH & Co. WP MA KG, Bremerhaven (5) 100,0% -678 -895
Energiekontor Penedo Ruivo GmbH & Co. WP PR KG, Bremerhaven (5) 100,0% -465 -1.123
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP GEL KG, Bremerhaven (5) 100,0% -132 -2.044
Energiekontor Offshore Anlagen GmbH, Bremerhaven 100,0% -2 17 "
Energiekontor Windpower GmbH & Co. WP BRIEST Il KG, Bremerhaven (5) 100,0% -115 -822 E
Energiekontor Okofonds GmbH €& Co. WP Nordergriinde KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -4 é
Energiekontor Montemuro GmbH, Bremerhaven 100,0% 1 31 é
Energiekontor Penedo Ruivo GmbH, Bremerhaven 100,0% 1 34 g
Energiekontor Ocean Wind Verwaltungs GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 15 E
Energiekontor Sobrado GmbH, Bremerhaven 100,0% 1 23 g
Energiekontor UK FM GmbH, Bremerhaven 100,0% 2 41 §
Energiekontor Mafomedes GmbH, Bremerhaven 100,0% 0 8
Energiekontor Garantie GmbH, Bremerhaven 100,0% -2 1.993
Energiekontor Finanzierungsdienste-Verwaltungs GmbH, Bremerhaven 100,0% -2 13
Energiekontor Borkum Riffgrund West GmbH, Bremerhaven 100,0% -2 11
Energiekontor Seewind GmbH, Bremerhaven 100,0% -1 17
Construtora da nova Energiekontor - Parquet Edlicos, Unipessoal Lda., Lissabon, Portugal 100,0% 118 146
Energiekontor Finanzierungsdienste GmbH & Co. KG, Bremerhaven (5) 97,1% -24 18
Energiekontor Offshore GmbH, Bremerhaven 100,0% -1 21
Energiekontor Management GmbH, Bremerhaven 100,0% 245 -360

1) Handelsrechtliches Eigenkapital
2) Handelsrechtliches Jahresergebnis, ggf. nach Durchfiihrung des Ergebnisabfiihrungsvertrages (EAV) mit der Energiekontor AG

(1)
(2)
(3) Mit diesen Gesellschaften hat die Energiekontor AG einen Beherrschungs- und Ergebnisabfiinrungsvertrag geschlossen.
(4) Tochtergesellschaft in der Rechtform der GmbH, die von der Veréffentlichungspflicht befreit wird bzw. befreit wurde

(5)

5) Tochtergesellschaft in der Rechtform der GmbH & Co. KG bzw. UG &t Co. KG, die von der Veréffentlichungspflicht befreit wird bzw. befreit wurde
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Ergebnis  Eigenkapital
2011 in 31.12.20M

Anteile
Name, Sitz der Gesellschaft in % T€ (2) T€ (1)
Energiekontor Windpower GmbH, Bremerhaven 100,0% -2 6
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP 4 KG, Bremerhaven (5) 100,0% -148 815
Energiekontor Windpower GmbH & Co. UWP HN KG, Bremerhaven (5) 100,0% -333 -3.224
Energiekontor Windpower GmbH & Co. UWP OE-Osterende KG, Bremerhaven (5) 100,0% -322 -1.196
Energiekontor IIl Energias Alternativas, Unipessoal Lda., Lissabon, Portugal 100,0% -30 -73
DebstedtSolar GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 16
Energiekontor UK BP GmbH, Bremerhaven 100,0% -2 18
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH, Bremerhaven 100,0% -2 12
Energiekontor OWP Nordergriinde | GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 14
Energiekontor Offshore Bau GmbH, Bremerhaven 100,0% -2 14
Nordergriinde Treuhand GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 14
Energiekontor Offshore Manangement GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 13
Energiekontor Windpark Nordergriinde 1 GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 15
Energiekontor Windpower GmbH & Co. UWP HN 11 KG, Bremerhaven (5) 100,0% =217 -834
Energiekontor Windpower GmbH & Co. UWP 5 KG, Bremerhaven (5) 100,0% -88 -129
Energiekontor Windpower GmbH & Co. UWP GRE |1 KG, Bremerhaven (5) 100,0% -150 -250
Energiekontor OWP Nordergriinde GmbH & Co. WP | KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -4
Energiekontor Anlagen GmbH & Co. Offshore KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -4
Energiekontor Offshore Bau GmbH & Co. KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -4
Energiekontor Windpower GmbH & Co. UWP B KG, Bremerhaven (5) 100,0% -100 -120
Energiekontor Windpower GmbH & Co. WP KJ KG, Bremerhaven (5) 100,0% 18 570
Energiepark Eggersdorf GmbH & Co. WP EGG KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -2
" Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP Elni KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -2
E Energiepark Uthlede GmbH & Co. WP UTH KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -2
E Energiekontor Ocean Wind GmbH & Co. Projektentwicklungs KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -2
é Energiekontor Windpower GmbH & Co. UWP ENG KG, Bremerhaven (5) 100,0% -299 -301
g Energiepark Wietze GmbH & Co. WP WIE KG, Bremerhaven (5) 100,0% -102 -103
E Energiepark Titz GmbH & Co. WP Tl KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -2
g Energiekontor Windpower GmbH & Co. WP 5 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -2
E Energiekontor Windpower GmbH & Co. WP 6 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -2
Energiekontor OWP Nordergriinde GmbH & Co. WP Il KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor OWP Nordergriinde GmbH & Co. WP IIl KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor OWP Nordergriinde GmbH & Co. WP IV KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor OWP Nordergriinde GmbH & Co. WP V KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 1 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 2 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3

1) Handelsrechtliches Eigenkapital
2) Handelsrechtliches Jahresergebnis, ggf. nach Durchfiihrung des Ergebnisabfiihrungsvertrages (EAV) mit der Energiekontor AG

(1)
(2)
(3) Mit diesen Gesellschaften hat die Energiekontor AG einen Beherrschungs- und Ergebnisabfiinrungsvertrag geschlossen.
(4) Tochtergesellschaft in der Rechtform der GmbH, die von der Veréffentlichungspflicht befreit wird bzw. befreit wurde

(5)

5) Tochtergesellschaft in der Rechtform der GmbH & Co. KG bzw. UG & Co. KG, die von der Veréffentlichungspflicht befreit wird bzw. befreit wurde
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Ergebnis  Eigenkapital
2011 in 31.12.2011

Anteile

Name, Sitz der Gesellschaft in % T€ (2) T€ (1)
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 3 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 4 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 5 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 6 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 7 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH €& Co. WP NG 8 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 9 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 10 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 11 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 12 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 13 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 14 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -2
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 15 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -2
Energiekontor UK HY GmbH & Co. WP Hyndourn KG, Bremerhaven (5) 100,0% -2.429 -2.431
Energiekontor Umwelt GmbH & Co. WP HOL 3 KG, Bremerhaven (5) 100,0% -2 -4
Energiekontor Windkraft GmbH & Co. WP HN KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 0
Energiekontor Windkraft GmbH & Co. WP OF Osterende KG Bremerhaven (5) 100,0% 0

per 31.12.2008 verkauft

Energiekontor UK WI GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 8
Energiekontor Guardao GmbH, Bremerhaven 100,0% -2 8
Energiekontor UK HY GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 7
Energiekontor Windpark BRW 1 GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 9
Energiekontor Windpark BRW 2 GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 9

WeserSolar UG (haftungsbeschrinkt), Bremerhaven 100,0% -1 -1 §
CuxlandSolar UG (haftungsbeschrénkt), Bremerhaven 100,0% -1 -1 §
WeserSolar UG (haftungsbeschrénkt) - Bremen 1 - & Co. KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -1 g
CuxlandSolar UG (haftungsbeschrankt) - Langen 1 - & Co. KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -1 8
Energiekontor Guardao GmbH & Co. WP GU KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1 §
Energiekontor UK WI GmbH & Co. Withernwick KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1 %
Energiekontor Windpower GmbH & Co. WP 20 KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1 f:
Energiekontor Windpark BRW 1 GmbH & Co. WP | KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1
Energiekontor Windpark BRW 1 GmbH & Co. WP Il KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1
Energiekontor Windpark BRW 2 GmbH & Co. WP | KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1
Energiekontor Windpark BRW 2 GmbH & Co. WP Il KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1

1) Handelsrechtliches Eigenkapital
2) Handelsrechtliches Jahresergebnis, ggf. nach Durchfiihrung des Ergebnisabfiihrungsvertrages (EAV) mit der Energiekontor AG

(1)
(2)
(3) Mit diesen Gesellschaften hat die Energiekontor AG einen Beherrschungs- und Ergebnisabfiinrungsvertrag geschlossen.
(4) Tochtergesellschaft in der Rechtform der GmbH, die von der Veréffentlichungspflicht befreit wird bzw. befreit wurde

(5)

5) Tochtergesellschaft in der Rechtform der GmbH & Co. KG bzw. UG &t Co. KG, die von der Veréffentlichungspflicht befreit wird bzw. befreit wurde



96

Ergebnis  Eigenkapital
2011 in 31.12.20M

Anteile
Name, Sitz der Gesellschaft in % T€ (2) T€ (1)
Uber Energiekontor Windkraft GmbH 47,2% -12 -121
Energiekontor Umwelt GmbH & Co. Okologische Wohnimmobilien KG,
Bremerhaven, Uber Energiekontor Okofonds GmbH & Co. Tandem | KG
Energiekontor Umwelt GmbH & Co. WP DE KG, Bremerhaven (5) 100,0% -227 -6.883
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP BD KG, Bremerhaven (5) 100,0% 210 -1.894
tiber Energiekontor Okofonds GmbH &t Co. Tandem Il KG
Energiekontor Umwelt GmbH & Co. WP SIE X KG, Bremerhaven (5) 100,0% -13 -1.068
Energiekontor Umwelt GmbH & Co. WP BRI KG, Bremerhaven (5) 100,0% 137 -2.522
tiber Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP 4 KG
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP MA KG, Bremerhaven (5) 62,1% -106 -298
tiber Energiekontor Windpower GmbH & Co. UWP GRE Il KG
Energiekontor Umwelt GmbH & Co. WP GRE Il KG, Bremerhaven (5) 96,2% 170 -964
uber Energiekontor Windpower GmbH ¢t Co. UWP 5 KG, Bremerhaven (5)
Energiekontor Windkraft GmbH & Co. WP NL KG, Bremerhaven (5) 51,3% 538 156
uber diverse Energiekontor Nordergriinde Kommanditgesellschaften,
Bremerhaven (5)
Windpark Nordergriinde GmbH & Co. KG, Bremerhaven (5) 100,0% 38 2
Energiekontor Umwelt GmbH & Co. WP Schlo KG, Bremerhaven 39,7% -3 -490

1) Handelsrechtliches Eigenkapital
2) Handelsrechtliches Jahresergebnis, ggf. nach Durchfiihrung des Ergebnisabfiihrungsvertrages (EAV) mit der Energiekontor AG

(
(
(
(4) Tochtergesellschaft in der Rechtform der GmbH, die von der Veréffentlichungspflicht befreit wird bzw. befreit wurde
(

)
)
3) Mit diesen Gesellschaften hat die Energiekontor AG einen Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag geschlossen.
)
)

5) Tochtergesellschaft in der Rechtform der GmbH & Co. KG bzw. UG & Co. KG, die von der Veréffentlichungspflicht befreit wird bzw. befreit wurde

Bremen, im Méarz 2012
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Bestatigungsvermerk
des Abschlussprufers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz,
Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang - unter Ein-
beziehung der Buchflihrung und den Lagebericht, der mit
dem Konzernlagebericht zusammengefasst ist, der Energie-
kontor AG, Bremen, flir das Geschéaftsjahr vom 01. Janu-
ar 2011 bis 31. Dezember 2011 geprift. Die Buchfiihrung
und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht
nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und
den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung liegen in der
Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Auf-
gabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgeflihrten
Prifung eine Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter
Einbeziehung der Buchflihrung und Uber den Lagebericht
abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBi-
ger Abschlusspriifung sowie unter erganzender Beachtung
der International Standards on Auditing (ISA) vorgenom-
men. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzu-
fuhren, dass Unrichtigkeiten und VerstdBe, die sich auf die
Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beach-
tung der Grundsatze ordnungsméaBiger Buchfiihrung und
durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hin-
reichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung
der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die
Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und recht-
liche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen Gber
maogliche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung
werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems sowie Nachweise flr die Anga-
ben in Buchflihrung, in Jahresabschluss und Lagebericht
uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die
Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilan-
zierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschdtzungen
des Vorstands sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der
Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere
Grundlage flr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen geflihrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss
den gesetzlichen Vorschriften sowie den ergdnzenden Be-
stimmungen der Satzung und vermittelt unter Beachtung
der Grundsdtze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der
Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, ver-
mittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinf-
tigen Entwicklung zutreffend dar.

Leonberg, den 28. Marz 2012

HW Treuhand GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Martin Wulf Daniel Scheffbuch
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Bilanz der AG (HGB) zum 31.12.2011

Aktiva per 31.12.2011 31.12.20M 31.12.2010
Erlaut iff
Anhang der AG, Tl I € € Te
A. Anlagevermégen (1)
I. Immaterielle Vermdgensgegensténde
1. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerb-
liche Schutzrechte und dhnliche Rechte und
Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und
Werten (1.1) 79.580,00 118
Il. Sachanlagen
1. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschéftsausstattung (1.2) 36.108,00 35
Ill. Finanzanlagen (1.3)
1. Anteile an verbundenen Unternehmen (1.3.1)  30.382.126,85 35.429
2. Ausleihungen an verbundenen Unternehmen  (1.3.2)  13.520.732,41 12.626
3. Sonstige Ausleihungen (1.3.3) 480.803,36 44.383.662,62 481
B. Umlaufvermogen
l. Vorrate
1. Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen ~ (2.1)  13.617.103,69 11.766
-84.144,00 13.532.959,69 0
Il. Forderungen und sonstige (2.2)
Vermdgensgegenstande
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 230.517,04 1.086
2. Forderungen gegen verbundene
Unternehmen 6.064.303,64 5.154
3. Sonstige Vermdgensgegenstande 684.161,58 6.978.982,26 1.134
lll. Wertpapiere
1. Sonstige Wertpapiere (2.3) 26.295.830,00 12.266
IV. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Gut-
haben bei Kreditinstituten und Schecks 33.570.718,37 23.397
C. Rechnungsabgrenzungsposten (2.4) 9.420,44 8
Summe Aktiva 124.887.261,38 103.500



Passiva per 31.12.2011 31.12.20M 31.12.2010
Erlaut iff
Anhanrga;efr:g?TS:il\ Iﬁf € € T€

A. Eigenkapital (3)
I. Ausgegebenes Kapital (3.1)

1. Gezeichnetes Kapital 14.777.610,00 14.778

2. Nennbetrége/rechnerischer Wert

zur Einziehung erworbener Aktien -37.250,00 0
II. Kapitalriicklage (3.5) 41.237.445,1 41.237
Ill. Gewinnriicklagen (3.6

1. Gesetzliche Riicklagen 15.000,00 15

2. Andere Gewinnriicklagen 2.939.189,33 2.954.189,33 74
IV. Bilanzgewinn (3.7) 4.433.283,00 1.181
B. Riickstellungen (4)

1. Steuerrlckstellungen 2.402.768,91 233

2. Sonstige Riickstellungen 1.340.500,00 3.743.268,91 1.109
C. Verbindlichkeiten (5.6.7)

1. Anleihe 17.047.000,00 14.000

2. Verbindlichkeiten gegentiber

Kreditinstituten 23.742.056,33 16.025

3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen 1.623.371,82 727

4. Verbindlichkeiten gegentiber

verbundenen Unternehmen 10.685.593,69 12.143

5. Sonstige Verbindlichkeiten 1.647.960,19 54.745.982,03 1.497
D. Passive Latente Steuern 8) 3.032.733,00 480
Summe Passiva 124.887.261,38 103.500
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Gewinn- und Verlustrechnung der AG (HGB)

fUr die Zeit vom 1.1.2011 bis 31.12.2011

Erlauterungsziffer 20M1 2010
Anhang der AG, Teil IV. € € T€
Umsatzerlose (1) 35.176.303,12 4.406
Erhéhung des Bestandes
an fertigen und unfertigen Erzeugnissen 1.851.381,56 1.538
Gesamtleistung 37.027.684,68 5.944
Sonstige betriebliche Ertrige (2) 3.488.000,52 2.386
Materialaufwand (3)

Aufwendungen flir bezogene Leistungen 14.148.591,55 1.898
Rohergebnis 26.367.093,65 6.432
Personalaufwand

Léhne und Gehélter 5.466.106,68 4211

Soziale Abgaben und Aufwendungen fir

Altersversorgung und Unterstiitzung 712.857,60 6.178.964,28 599

davon fir Altersversorgung € 81.099,40
(Vj. T€ 48)
Abschreibungen

Abschreibungen auf immaterielle

Vermdgensgegenstande des Anlagevermdgens

und Sachanlagen 73.525,35 53
Sonstige betriebliche Aufwendungen (4) 6.004.241,67 5.955
Ertrdge aus Beteiligungen 0,00 18

davon von verbundenen

Unternehmen € 0,00 (Vj. T€ 18)

Ertrdge aus Ergebnisabfiihrungsvertragen

verbundener Unternehmen (5) 3.139.319,33 5.538

Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen

des Finanzanlagevermdgens (6) 77.631,05 194
davon von verbundenen Unternehmen

€ 63.736,30 (Vj. T€ 151)

Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage (8) 1.242.559,05 727
davon von verbundenen Unternehmen

€ 166.519,56 (V). T€ 144)

Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf
Wertpapiere des Umlaufvermégens (7) 5.589.992,79 314
Zinsen und dhnliche Aufwendungen (8) 1.638.606,77 1.340

davon an verbundene Unternenmen € 339.031,43

(V). T€ 251)

Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit 11.341.272,22 436
Steuern vom Einkommen und Ertrag (9) 5.052.393,64 155
Jahresiiberschuss 6.288.878,58 281
Gewinnvortrag

Gewinnvortrag vor Verwendung 1.181.375,03 591

Dividendenzahlungen 0,00 1.181.375,03 -591
Entnahme aus Gewinnriicklagen 0,00 900
Einstellungen in Gewinnriicklagen -3.036.970,61 0
Bilanzgewinn 4.433.283,00 1.181



~ Anhang AG (HGB)
: kAnha‘ng;um Jahresabschluss der ke
Energiekontor AG nach HGB-Grundsatzen fiir
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l. Grundlagen des Abschlusses

Der Jahresabschluss der Energiekontor AG wird nach han-
delsrechtlichen Rechnungslegungsvorschriften und den
aktienrechtlichen Vorschriften aufgestellt.

Soweit anwendbar, wurden auch die am Bilanzstichtag giil-
tigen Rechnungslegungsstandards des Deutschen Rech-
nungslegungs Standards Committee e.V. (DRSC) beachtet.

Der Jahresabschluss der Energiekontor AG ist in Euro (€)
aufgestellt. Die Angaben im Jahresabschluss sowie im An-
hang erfolgen in € und in T€.

Zur Klarheit und Ubersichtlichkeit des Abschlusses wer-
den die flr die einzelnen Positionen der Bilanzen und der
Gewinn- und Verlustrechnungen geforderten zusatzlichen
Angaben in den Anhang Ubernommen. Die Gewinn- und
Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren
gegliedert.

. Bilanzierungs- und Bewertungsgrund-
satze, Wahrungsumrechnung

Nachfolgend aufgefiihrte Grundsatze zur Bilanzierung, Be-
wertung und Wahrungsumrechnung wurden unverandert
zum Vorjahr angewandt.

1. Gliederungsgrundsatze
Die Posten der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrech-
nung sind mit denen des Vorjahres vergleichbar. Soweit in
Einzelfallen Umgliederungen von Vorjahresbetrdagen vorge-
nommen wurden, ist dies bei der jeweiligen Position ver-
merkt.

2. Bilanzierungsmethoden

Im Jahresabschluss sind sdmtliche Vermdgensgegenstande,
Schulden, Rechnungsabgrenzungsposten, Aufwendungen
und Ertrdge enthalten, soweit gesetzlich nichts anderes
bestimmt ist. Die Posten der Aktivseite sind nicht - bzw.
nur soweit gesetzlich zuldssig - mit Posten der Passivsei-
te, Aufwendungen nicht mit Ertrdgen, Grundstlicksrechte
nicht mit Grundstlickslasten verrechnet worden.

Das Anlage- und Umlaufvermdgen, das Eigenkapital, die
Schulden sowie die Rechnungsabgrenzungsposten wurden
in der Bilanz gesondert ausgewiesen und hinreichend auf-
gegliedert.

Das Anlagevermégen weist nur Gegenstdnde aus, die be-
stimmt sind, dem Geschéaftsbetrieb dauernd zu dienen.
Aufwendungen flr die Griindung des Unternehmens und
fur die Beschaffung des Eigenkapitals sowie flr immateri-
elle Vermdgensgegenstande, die nicht entgeltlich erworben
wurden, wurden nicht bilanziert. Riickstellungen wurden
nur im Rahmen des § 249 HGB und Rechnungsabgren-
zungsposten wurden nach den Vorschriften des § 250 HGB

gebildet. Haftungsverhaltnisse i. S. von § 251 HGB sind ggf.
nachfolgend gesondert angegeben, ebenso wie Art und
Zweck sowie Risiken und Vorteile aus nicht in der Bilanz
enthaltenen Geschdften, soweit dies flr die Beurteilung der
Finanzlage notwendig ist.

3. Bewertungsmethoden

Die Wertansatze der Er6ffnungsbilanz des Geschaftsjahres
stimmen mit denen der Schlussbilanz des vorangegange-
nen Geschaftsjahres Uberein. Bei der Bewertung wurde
von der Fortflihrung des Unternehmens ausgegangen. Die
Vermdgensgegenstande und Schulden wurden einzeln be-
wertet. Es ist vorsichtig bewertet worden, namentlich sind
alle vorhersehbaren Risiken und Verluste, die bis zum Ab-
schlussstichtag entstanden sind, beriicksichtigt worden,
selbst wenn diese erst zwischen dem Abschlussstichtag und
der Aufstellung des Jahresabschlusses bekannt geworden
sind. Gewinne sind nur beriicksichtigt worden, wenn sie
bis zum Abschlussstichtag realisiert wurden. Aufwendun-
gen und Ertrdge des Geschaftsjahres sind unabhingig vom
Zeitpunkt der Zahlung beriicksichtigt worden.

Immaterielle Vermdgensgegenstande werden, soweit ge-
gen Entgelt erworben, zu Anschaffungskosten aktiviert und
planmaBig linear tiber maximal funf Jahre oder die langere
vertragliche Nutzungsdauer abgeschrieben.

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten, bei abnutzbaren Gegenstidnden abziglich planma-
Biger Abschreibungen, bewertet; soweit notwendig erfolgen
auBerplanmaBige Abschreibungen. Bei den planmaBigen
Abschreibungen wird von der voraussichtlichen betriebsge-
wohnlichen Nutzungsdauer ausgegangen. Die Nutzungs-
dauern betragen 3 bis 13 Jahre. Zinsen flr Fremdkapital
werden nicht aktiviert. Die verwendeten Nutzungsdauern
und Abschreibungsmethoden werden in jeder Periode tber-
prift. Bei Anlagenzugédngen im Laufe des Geschéaftsjahres
wird die Abschreibung pro rata temporis ab dem Monat des
Zugangs angesetzt.

Vermogensgegenstande mit Einzelanschaffungskosten bis
zu € 410 werden im Zugangsjahr voll abgeschrieben, wobei
aus Vereinfachungsgriinden im Anlagenspiegel im Jahr des
Zugangs ein Abgang unterstellt wurde.

Anteile an verbundenen Unternehmen werden im Anlage-
vermdgen unter Finanzanlagen ausgewiesen, sofern keine
WeiterverduBerungsabsicht besteht. Abschreibungen auf
einen niedrigeren Wert werden am Bilanzstichtag vorge-
nommen, wenn die Wertminderung als voraussichtlich
dauerhaft angesehen wird.

Soweit eine kurzfristige WeiterverduBerungsabsicht be-
steht, werden die Anteile an verbundenen Unternehmen
unter der Position Wertpapiere im Umlaufvermdgen aus-
gewiesen.



Ausleihungen an verbundene Unternehmen betreffen Fi-
nanz- und Kapitalforderungen. Sie werden mit dem Nenn-
betrag, unverzinsliche oder niedrig verzinsliche Ausleihun-
gen werden mit dem Barwert angesetzt. Das Ausfallrisiko
wird an der Realisierung der Tilgungsplane gemessen.

Vorrate werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
zuzliglich direkt zurechenbarer Nebenkosten unter Beach-
tung des Niederstwertprinzips bewertet. Der Ansatz der
unfertigen Leistungen erfolgt mit den Herstellungskosten.
Kosten der allgemeinen Verwaltung werden nicht aktiviert,
Fremdkapitalkosten werden nicht in die Herstellungskosten
einbezogen. Die Vorrate sind frei von Rechten Dritter.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstdnde werden
mit ihrem Nennbetrag, unverzinsliche oder niedrig verzins-
liche Forderungen mit ihrem Barwert angesetzt. Forderun-
gen, bei denen mit einem Zahlungseingang nach mehr als
einem Jahr zu rechnen ist, werden abgezinst. Ausfallrisiken
werden durch Einzelwertberichtigungen angemessen be-
rlicksichtigt.

Wertpapiere und flussige Mittel sind mit Anschaffungskos-
ten oder niedrigeren Tageswerten angesetzt.

Eigene Anteile werden zu Anschaffungskosten zuziglich
Nebenkosten angesetzt. In Hohe des Nennkapitals wer-
den die Anschaffungskosten fiir die eigenen Anteile vom
gezeichneten Kapital offen abgezogen. Der die Héhe des
Nennkapitals tbersteigenden Anteil der Anschaffungskos-
ten der eigenen Anteile wird mit den anderen Gewinnriick-
lagen verrechnet.

Die Steuer- und sonstigen Rickstellungen sind nach ver-
nlnftiger kaufméannischer Beurteilung bemessen, be-
ricksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen
Verpflichtungen und werden in Hohe des nach verninfti-
ger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfiillungs-
betrags angesetzt, wobei die kiinftigen zu erwartenden
Preis- und Kostenverhdltnisse im Zeitpunkt der Erfillung
der Verpflichtung maBgebend sind. Es werden alle Informa-
tionen beriicksichtigt, die bis zum Tag der Bilanzaufstellung
bekannt werden.

Soweit Abzinsungen erforderlich sind, erfolgen diese nach
§ 253 Abs. 2 Satze 4 und 5 HGB in Verbindung mit der
Rickstellungsabzinsungsverordnung  (RiickAbzinsV)  auf
Grundlage der von der Deutschen Bundesbank veréffent-
lichten Zinssatze.

Verbindlichkeiten werden mit ihrem Erflllungsbetrag an-
gesetzt.

Bankguthaben in Fremdwahrung werden mit dem Geldkurs
am Bilanzstichtag umgerechnet.

Forderungen und Verbindlichkeiten in fremder Wahrung
werden grundsatzlich mit dem Devisenkassamittelkurs

zum Bilanzstichtag angesetzt, bei der Folgewertung von
auf fremde Wahrung lautenden Vermogensgegenstanden
und Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als
einem Jahr werden auBerdem Wertanderungen aus der
Wahrungsumrechnung unter Berlcksichtigung des Reali-
sationsprinzips sowie des Anschaffungskostenprinzips be-
handelt.

Aktive und passive latente Steuern sind nach dem bilanz—
orientierten Temporary-Konzept auch flir quasi-permanen-
te Differenzen zwischen Bilanzpositionen der Handels- und
der Steuerbilanz anzusetzen und in einer eigenstandigen
Bilanzposition auszuweisen. Es erfolgt insoweit eine Saldie-
rung der passiven latenten Steuern mit den aktiven latenten
Steuern, wobei steuerliche Verlustvortrége in die Bilanzie-
rung der latenten Steuern einbezogen werden, sofern eine
Verrechnung innerhalb der néchsten fiinf Geschiftsjahre
erwartet werden kann. Fiir Zwecke der Bewertung werden
die unternehmensindividuellen Steuersatze herangezogen,
die wahrscheinlich im Zeitpunkt des Abbaus der Differen-
zen gliltig sein werden. Eine Abzinsung der Betrdge erfolgt
nicht.
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[ll. Erlauterungen zur Bilanz

Die nachfolgenden Ziffern sind bei den entsprechenden
Positionen in der Bilanz angegeben. Sofern nicht weiter be-
zeichnet, erfolgen alle Angaben in T€.

1. Anlagevermogen
Die Zusammensetzung und Entwicklung der Werte des An-
lagevermdgens sind aus dem nachfolgenden Anlagenspie-
gel (alle Angaben in T€) ersichtlich.

Anlagenspiegel 2011

Anschaffungs-/Herstellungskosten

01.01.2011  Zugdnge Abgange  31.12.2011
T€ T€ T€ T€
Immaterielle
Vermdgensgegenstande
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
u. ahnl. Rechte u. Werte 203 1 0 204
Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 116 36 0 152
Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 42.237 1.452 980 42.710
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 14.393 3.813 4.001 14.206
Sonstige Ausleihungen 481 0 0 481
57.111 5.266 4.981 57.397
57.430 5.303 4.981 57.752

1.1. Immaterielle Vermdgensgegenstande
Der Wert betrifft Softwaremodule, die in Vorjahren ange-
schafft wurden.

1.2. Sachanlagen
Hierbei handelt es sich um Wirtschaftsgtiter der Biro- und
Geschaftsausstattung.

1.3. Finanzanlagen

1.3.1. Anteile an verbundenen Unternehmen
Finanzanlagen werden grundsatzlich zu den Anschaffungs-
kosten, gegebenenfalls vermindert um Abschreibungen auf
den niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt.

Im Geschaftsjahr wurden aufgrund der unsicheren Wirt-
schafts- und Finanzlage in Portugal und der schwer kal-
kulierbaren zukiinftigen Entwicklung des portugiesischen
Windmarktes in Portugal Abschreibungen auf Planungsge-
sellschaften im Gesamtumfang von T€ 5.520 (Vorjahr T€ 0)
vorgenommen. Betroffen hiervon sind die Tochtergesell-
schaften Energiekontor Portugal-Energia Edlica Lda. sowie
die Energiekontor VB GmbH.

Die Aufstellung des Anteilsbesitzes erfolgt unter Tz. VI.

1.3.2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen
Die Ausleihungen an verbundene Unternehmen betreffen
Finanz- und Kapitalforderungen gegentber inldndischen
Windparkbetreibergesellschaften, gegenuber der portugie-
sischen und der englischen Planungs- bzw. Errichtungs-
gesellschaft sowie gegeniiber deutschen Windparkbeteili-
gungsgesellschaften.

Die Ausleihungen sind mit Ausnahme der Ausleihungen an
die Energiekontor UK Ltd. verzinslich und haben eine Lauf-
zeit von bis zu zwolf Jahren.

Die unverzinslichen Ausleihungen an die englische Pla-
nungsgesellschaft Energiekontor UK Ltd. wurden mit dem
Barwert angesetzt. Dies flihrte zu einer Abwertung der Aus-
leihungen in Héhe von insgesamt kumuliert T€ 685 (Vorjahr
T€ 1.767).
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Abschreibungen Buchwert
01.01.2011  Zuginge *)  Abginge™)  31.12.2011 31.12.201 31.12.2010
T€ T€ T€ T€ T€ T€
85 39 0 124 80 118
81 35 0 116 36 35
6.808 5.520 0 12.328 30.382 35.429
1.767 70 1.152 685 13.521 12.626
0 0 0 0 481 481
8.575 5.590 1.152 13.013 44.384 48.536
8.741 5.664 1.152 13.252 44.499 48.689

*) Abschreibungen des Geschaftsjahres  *¥) Zuschreibungen des Geschaftsjahres

1.3.3. Sonstige Ausleihungen Die hierauf erhaltenen Anzahlungen in Hohe von T€ 84
Hierbei handelt es sich um ein langerfristiges verzinsliches  (Vorjahr T€ 0) wurden in voller Héhe von verbundenen
Darlehen, das einer Windparkbetreibergesellschaft gewahrt ~ Tochterunternehmen geleistet.
wurde.

2. Umlaufvermogen

2.1. Vorrdte
Bei den Vorriten im Gesamtumfang von T€ 13.617 (Vorjahr
T€ 11.766) handelt es sich um aktivierte Planungsleistun-
gen flr zu realisierende Windparkprojekte im On- und Off-
shore-Bereich. Mit Erbringung der Planungsleistungen und
Realisierung der Planungshonorare werden die entspre-
chenden Vorrate gewinnmindernd aufgeldst.

Die Werthaltigkeit der Vorréte ist grundsatzlich abhdngig
von der zukiinftigen Realisierung dieser Projekte. Soweit
der Wahrscheinlichkeitsgrad bzgl. der Realisierung von ak-
tivierten Projekten sinkt, erfolgen ggf. Abschreibungen auf
die diesen Projekten zugeordneten Planungsleistungen.
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2.2. Forderungen und sonstige
Vermdgensgegenstande
Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande
gliedern sich im Hinblick auf die Zusammensetzung nach
Fristigkeiten wie folgt auf:

31.12.2011 31.12.2010
davon mit einer Restlaufzeit davon mit einer Restlaufzeit
Gesamt- bis 1bis5 liber5 Gesamt- bis 1bis5 liber5
betrag 1Jahr Jahre Jahre  betrag 1 Jahr Jahre Jahre
T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen 231 133 98 0 1.086 362 724 0
Forderungen gegen
verbundene Unternehmen 6.064 3965  2.099 0 5.154 5.154 0 0
- davon aus Lieferungen und
Leistungen 3.135 1.036 2.099 0 1.722 1.722 0 0
Sonstige Vermdgensgegenstande 684 157 474 54 1.134 449 582 102
6.979 4.255 2.671 54 7.373 5.965 1.307 102

Ausgewiesen sind die gegeniiber Dritten bestehenden For-
derungen aus Planungs- und Vertriebsleistungen (T€ 231)
sowie die gegeniiber den Tochtergesellschaften bestehen-
den Forderungen aus Planungstatigkeit, Personalgestel-
lung, Verwaltungserlésen sowie Ergebnisabflihrungen und
Darlehensgewahrungen (T€ 6.064, Vorjahr T€ 5.154).

2.3. Wertpapiere des Umlaufvermogens
Hierbei handelt es sich um Bundesobligationen, deren Be-
stand von T€ 12.266 im Vorjahr sich durch Ankdufe auf
T€ 26.296 zum Bilanzstichtag deutlich erhéht hat. Der
Kurswert der zu Anschaffungskosten bilanzierten Wertpa-
piere mit einem Nominalwert von T€ 26.100 betragt zum
Bilanzstichtag T€ 26.525.

2.4. Aktive Rechnungsabgrenzungsposten
Die aktiven Rechnungsabgrenzungsposten in Hoéhe von
T€ 9 (Vorjahr T€ 8) betreffen abgegrenzte Zins-, Miet- und
Lizenzzahlungen, die vor dem Bilanzstichtag bereits gezahlt
wurden, wirtschaftlich jedoch dem Folgejahr zuzurechnen
sind.

3. Eigenkapital

3.1. Gezeichnetes Kapital
Das eingetragene Grundkapital (Nennkapital) der Energie-
kontor AG am Bilanzstichtag entspricht dem gezeichneten
Kapital in Hohe von T€ 14.778, das sich gegenuiber dem
Vorjahr (T€ 14.778) nicht verdndert hat.

Unter Berlicksichtigung der im Geschaftsjahr zum Zwecke
der Einziehung und Kapitalherabsetzung zuriickgekauften
37.250 Aktien betragt das ausgegebene Kapital zum Bilanz-
stichtag T€ 14.740 und ist eingeteilt in 14.740.360 Stamm-
aktien ohne Nennbetrag (Stiickaktien mit einem rechneri-
schen Nennbetrag von jeweils € 1,00).

3.2. Nennbetrag zur Einziehung erworbener Anteile
(eigene Anteile)
Die Gesellschaft wurde durch Beschluss der Hauptver-
sammlung vom 27. Mai 2010 erneut gemaB § 71 Abs. 1 Nr. 8
AktG dazu ermdchtigt, eigene Aktien bis zu insgesamt zehn
vom Hundert des derzeitigen Grundkapitals zu erwerben.

Auf Grundlage dieses (nachstehend detailliert wiederge-
gebenen) Beschlusses wurden im Geschéftsjahr 2011 ins-
gesamt 37.250 Aktien (Vorjahr: O Aktien) zum Zwecke der
Einziehung zur Kapitalherabsetzung zuriickgekauft. Die
Einziehung und Kapitalherabsetzung erfolgen im laufenden
Jahr.

Der auf die eigenen Anteile entfallende Betrag des Grund-
kapitals betrdgt 37.250 € (Vorjahr 0 €) und entspricht einem
Anteil in Hhe von 0,252 % (Vorjahr 0,000 %) des zu Beginn
des Jahres in Umlauf befindlichen gesamten Grundkapitals.

Der Nennbetrag in Hohe von 37.250 € wurde offen vom ge-
zeichneten Kapital abgezogen, da die Anteile zum Zwecke
der Einziehung und Kapitalherabsetzung erworben wurden.

Der das Nennkapital pro Aktie lbersteigende Teil der An-
schaffungskosten wurde von der Gewinnrilicklage abge-
setzt.

Auf die erworbenen Aktien dirfen zusammen mit an-
deren eigenen Aktien, die sich im Besitz der Gesellschaft
befinden oder ihr nach den 8§ 71 a ff. AktG zuzurechnen
sind, zu keinem Zeitpunkt mehr als zehn vom Hundert des
Grundkapitals entfallen. Die Ermdchtigung darf nicht zum
Zwecke des Handels in eigenen Aktien ausgenutzt werden.
Die Ermédchtigung kann ganz oder in Teilbetrdgen, einmal
oder mehrmals, in Verfolgung eines oder mehrerer Zwecke
durch die Gesellschaft oder durch Dritte fiir Rechnung der



Gesellschaft ausgetibt werden. Der Erwerb erfolgt tber die
Borse oder mittels eines an alle Aktionare der Gesellschaft
gerichteten offentlichen Kaufangebots. Erfolgt der Erwerb
Uber die Borse, so darf der von der Gesellschaft gezahlte
Gegenwert je Aktie (ohne Erwerbsnebenkosten) den an
der Frankfurter Wertpapierbdrse wahrend der letzten zehn
Bérsenhandelstage vor dem Erwerb der Aktien ermittelten
durchschnittlichen Schlusskurs fuir Aktien gleicher Ausstat-
tung um nicht mehr als 20 Prozent tber- oder unterschrei-
ten. Erfolgt der Erwerb Uber ein 6ffentliches Kaufangebot
an alle Aktiondre der Gesellschaft, darf der gebotene Kauf-
preis je Aktie (ohne Erwerbsnebenkosten) den durchschnitt-
lichen Schlusskurs an der Frankfurter Wertpapierbérse an
den zehn Borsenhandelstagen vor dem Tag der Verdf-
fentlichung des Angebots um nicht mehr als 20 Prozent
uber- oder unterschreiten. Das Kaufangebot bzw. die Auf-
forderung zur Abgabe eines solchen Angebots kann weitere
Bedingungen vorsehen.

Der Vorstand wurde weiterhin ermachtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats eine VerduBerung erworbener eigener
Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare in
anderer Weise als Uber die Borse oder durch Angebot an
alle Aktiondre vorzunehmen, wenn die erworbenen eigenen
Aktien zu einem Preis verduBert werden, der den Borsen-
kurs von Aktien der Gesellschaft gleicher Ausstattung zum
Zeitpunkt der VerduBerung nicht wesentlich unterschreitet.
Der Ausschluss des Bezugsrechts ist auf insgesamt hochs-
tens zehn Prozent sowohl des im Zeitpunkt des Wirksam-
werdens dieser Ermadchtigung als auch des im Zeitpunkt der
Ausiibung dieser Ermachtigung bestehenden Grundkapitals
der Gesellschaft beschrankt. Auf diese Begrenzung sind Ak-
tien anzurechnen, die wahrend der Laufzeit dieser Erméach-
tigung aufgrund anderer Ermachtigungen in unmittelbarer
oder entsprechender Anwendung von & 186 Abs. 3 Satz 4
AktG unter Bezugsrechtsausschluss ausgegeben werden.

Ferner wurde der Vorstand erméachtigt, erworbene eigene
Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionére in
anderer Weise als tber die Borse oder durch ein an alle Ak-
tionére gerichtetes Angebot an Dritte im Zusammenhang
mit dem Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen,
Beteiligungen an Unternehmen, sonstigen Wirtschaftsgi-
tern, Forderungen, Rechten oder Know-how zu verauBern.

Der Vorstand ist erméachtigt, Aktien der Gesellschaft, die
aufgrund dieser Ermdchtigung erworben werden, einzu-
ziehen, ohne dass die Einziehung oder ihre Durchfiihrung
eines weiteren Hauptversammlungsbeschlusses bedarf.
Die Einziehung flhrt zur Kapitalherabsetzung. Die Aktien
kénnen auch im vereinfachten Verfahren ohne Kapitalhe-
rabsetzung durch Anpassung des anteiligen rechnerischen
Betrages der Ubrigen Stlckaktien am Grundkapital der
Gesellschaft eingezogen werden. Die Einziehung kann auf
einen Teil der erworbenen Aktien beschrankt werden. Von
der Erméachtigung zur Einziehung kann mehrfach Gebrauch
gemacht werden. Erfolgt die Einziehung im vereinfachten

Verfahren, ist der Vorstand zur Anpassung der Zahl der
Stlickaktien in der Satzung erméchtigt.

MaBnahmen des Vorstandes aufgrund dieses Hauptver-
sammlungsbeschlusses dirfen nur mit Zustimmung des
Aufsichtsrats vorgenommen werden.

Diese Ermdchtigungen zum Erwerb eigener Aktien, zu ihrer
Einziehung und ihrer WiederverduBerung oder Verwertung
auf andere Weise konnen jeweils auch in Teilen ausgelibt
werden. Das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionére auf die
eigenen Aktien wird gemaB §8 71 Abs. 1 Nr. 8, 186 Abs. 3
und 4 AktG insoweit ausgeschlossen, wie diese Aktien ge-
maB der vorstehenden Erméachtigungen verwendet werden.

Die vorstehenden Erméachtigungen zum Erwerb eigener Ak-
tien gelten bis zum 26. Mai 2015.

3.3. Genehmigtes Kapital

Die ordentliche Hauptversammlung der Energiekontor AG
vom 25. Mai 2011 hatte unter Aufhebung des bis dahin ge-
nehmigten Kapitals in dem Umfang, wie dieses noch nicht
ausgenutzt war, ein neues genehmigtes Kapital geschaffen.
Der Vorstand wurde erméchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrates das Grundkapital bis einschlieBlich 24. Mai 2016
durch Ausgabe von bis zu insgesamt 7.388.805 neuen nenn-
betragslosen Stiickaktien im rechnerischen Nennbetrag von
je € 1,00 gegen Bareinlagen und/oder Sacheinlagen einma-
lig oder mehrmals um bis zu insgesamt € 7.388.805,00 zu
erhohen (Genehmigtes Kapital 2011).

Den Aktiondren ist dabei grundsétzlich ein Bezugsrecht
einzurdumen. Die neuen Aktien kdnnen auch von einem
oder mehreren Kreditinstituten mit der Verpflichtung tber-
nommen werden, sie den Aktiondren zum Bezug anzubie-
ten. Der Vorstand wird jedoch ermédchtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats das gesetzliche Bezugsrecht der Aktiona-
re auszuschlieBen,

® soweit es erforderlich ist, um Spitzenbetrdge auszuglei-
chen;

e wenn die Aktien gegen Sacheinlagen zum Zwecke des
Erwerbs von Unternehmen oder von Beteiligungen an
Unternehmen oder Unternehmensteilen oder zum Zwe-
cke des Erwerbs von Forderungen gegen die Gesellschaft
ausgegeben werden;

e wenn eine Kapitalerhdhung gegen Bareinlagen zehn Pro-
zent des Grundkapitals nicht bersteigt und der Ausgabe-
betrag der neuen Aktien den Borsenpreis nicht wesentlich
unterschreitet (8 186 Abs. 3 Satz 4 AktG); beim Gebrauch-
machen dieser Erméchtigung unter Bezugsrechtsaus-
schluss nach & 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ist der Ausschluss
des Bezugsrechts aufgrund anderer Ermachtigungen nach
§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG zu beriicksichtigen.

Der Vorstand wurde erméchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats die weiteren Einzelheiten der Kapitalerhdhung
und ihrer Durchfiihrung festzulegen. Der Aufsichtsrat wurde
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ermachtigt, die Fassung der Satzung entsprechend der je-
weiligen Ausnutzung des Genehmigten Kapitals anzupassen.

Von diesen Ermachtigungen wurde im Geschaftsjahr wie
auch im Vorjahr kein Gebrauch gemacht.

3.4. Bedingtes Kapital

Die auBerordentliche Hauptversammlung der Energie-
kontor AG vom 12. April 2000 hat den Beschluss gefasst,
das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu € 150.000,00
durch Ausgabe von bis zu 150.000 auf den Inhaber lau-
tenden Stlckaktien mit einem rechnerischen Anteil am
Grundkapital von je € 1,00 als Bezugsaktien bedingt zu er-
hohen. Dieser Beschluss wurde am 4. Mai 2000 in das Han-
delsregister eingetragen. Nach der in 2002 durchgeflihrten
Kapitalerhdhung aus Gesellschaftsmitteln erhéht sich das
bedingte Kapital gemaB § 218 AktG im gleichen Verhaltnis
auf € 600.000,00 bzw. 600.000 auf den Inhaber lautende
Stuckaktien.

Die bedingte Kapitalerhéhung soll ausschlieBlich dem
Zweck der Gewadhrung von Bezugsrechten an Arbeitnehmer
der Gesellschaft und an Arbeitnehmer und Mitglieder der
Geschaftsflihrung verbundener Unternehmen im Rahmen
eines Aktien-Options-Plans (§ 192 Abs. 2 Nr. 3 AktG) die-
nen, mit dem Ziel, diese Mitarbeiter und Fiihrungskrafte
langfristig an das Unternehmen zu binden und deren Mo-
tivation deutlich zu steigern. Die bedingte Kapitalerhéhung
soll nur insoweit durchgefiihrt werden, wie die gewdahrten
Bezugsrechte vom jeweiligen Begiinstigten ausgelibt wer-
den. Die neuen Aktien nehmen jeweils vom Beginn des Ge-
schaftsjahres, in dessen Verlauf sie durch Auslbung von
Bezugsrechten entstehen, am Gewinn der Gesellschaft teil.
Der Vorstand wurde erméchtigt, mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats die weiteren Einzelheiten der bedingten Kapital-
erhéhung und ihrer Durchfiihrung festzulegen.

Fir das Geschéaftsjahr 2000 waren die Voraussetzungen fir
die Optionsgewadhrung an die Mitarbeiter letztmals erfillt.
Die insgesamt 176.532 giiltigen Optionen kdnnen bei Uber-
schreiten der jeweiligen Austbungshiirden, frihestens ab
dem 26. Mai 2002, ausgelibt werden.

Jede Option berechtigt den Inhaber zum Bezug jeweils ei-
ner Aktie zu einem festen Preis von € 8,00 je Aktie. In den
Geschaftsjahren 2003 bis einschlieBlich 2011 war die Aus-
Ubungshirde nicht Gberschritten.

3.5. Kapitalriicklage
Die zum Vorjahr unveranderte Kapitalriicklage in Héhe von
T€ 41.237 setzt sich zusammen aus den bei der Bérsenein-
flihrung bzw. den Kapitalerhdhungen der Energiekontor AG
in den Jahren 2000 und 2001 erzielten Agien.

3.6. Gewinnriicklagen
Die gesetzliche Gewinnriicklage der Energiekontor AG be-
tragt unverandert T€ 15.

Die anderen Gewinnriicklagen der AG haben sich wie folgt
entwickelt:

2011 2010
T€ T€
Stand am 01.01. 74 1.456
Verrechnung mit Anschaffungs-
kosten fir zurlickgekaufte eigene
Anteile, die das Nennkapital tber-
stiegen haben -172 0
Verrechnung auf Grundlage der
Ubergangsvorschriften des BilMoG 0 -482
Entnahme aus der Gewinnricklage 0 -900
Einstellungen in die Gewinnrlcklage 3.037 0
Stand am 31.12. 2.939 74

3.7. Bilanzgewinn
Der Bilanzgewinn der Energiekontor AG ergibt sich zum
31.12.2011 wie folgt:

2011 2010

T€ T€

Jahresuberschuss 6.289 281
Gewinnvortrag 1.181 0
Entnahme aus der Gewinnriicklage 0 900
Einstellungen in die Gewinnriicklage  -3.037 0
Bilanzgewinn 4.433 1.181

4. Riickstellungen
Die Steuerriickstellungen enthalten die Riickstellungen fir
die Gewerbe- und Kérperschaftsteuern des laufenden Jah-
res sowie ggf. der Vorjahre, fir die noch keine Steuerfest-
setzung erfolgte.

Die Zusammensetzung sowie die Entwicklung der Riickstel-
lungen ergeben sich aus der nachfolgenden Ubersicht.



Verbrauch  Auflésung Zufiihrung
01.01.2011 20M 20M 2011 31.12.201
T€ T€ T€ T€ T€
Steuerriickstellungen
(ohne latente Steuern) gesamt 233 184 0 2.353 2.403
Sonstige Riickstellungen
Prozesskosten 154 54 0 50 150
Jahresabschluss-, Rechts- und
Beratungskosten 140 140 0 140 140
Geschaftsbericht 45 45 0 45 45
Aufsichtsratsvergiitungen 45 40 0 45 50
Personalkosten (Urlaub, Uberstunden, Berufs-
genossenschaften, Erfolgsbeteiligungen) 642 609 0 812 845
Ubrige 84 12 0 39 11
Sonstige Riickstellungen gesamt 1.109 900 0 1.131 1.341
Wie im Vorjahr beinhalten die Rickstellungen keine lang-
fristigen Anteile.
5. Verbindlichkeiten
Die Verbindlichkeiten gliedern sich zu den Bilanzstichtagen
nach Fristigkeiten wie folgt:
31.12.2011 31.12.2010
davon mit einer Restlaufzeit davon mit einer Restlaufzeit
Gesamt- bis 1 bis 5 tiber  Gesamt- bis 1 bis 5 tiber
betrag 1 Jahr Jahre 5 Jahre betrag 1 Jahr Jahre 5 Jahre
T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€
Verbindlichkeiten aus
Anleihen 17.047 0 17.047 0 14.000 0 14.000 0
Verbindlichkeiten
gegenuber
Kreditinstituten 23.742 22.631 1.1 0 16.025 15.627 398 0
Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und
Leistungen 1.623 1.623 0 0 727 727 0 0
Verbindlichkeiten
gegenlber verbunde-
nen Unternehmen 10. 686 10. 686 0 0 12.143 12.143 0 0
- davon aus Lieferun-
gen und Leistungen 341 341 0 0 95 95 0 0
Sonstige Verbindlich-
keiten 1.648 1.613 35 0 1.497 1.442 55 0
- davon aus Steuern 77 77 0 0 766 766 0 0
- davon im Rahmen
der sozialen
Sicherheit 13 13 0 0 5 5 0 0
54.746  36.553  18.193 0 44392  29.939  14.453 0

Verbindlichkeiten mit Laufzeiten von mehr als fiinf Jahren wa-
ren weder im Berichts- noch im Vorjahreszeitraum bilanziert.

Die Energiekontor AG hat im Jahr 2008 eine vollstdndig ge-
zeichnete, in 14.000 auf den Inhaber lautende Teilschuld-
verschreibungen von je € 1.000 eingeteilte, konvertible
Anleihe im Umfang von T€ 14.000 ausgegeben, die zum
Bilanzstichtag noch mit T€ 10.447 valutiert.

Neben dieser Anleihe hat die Energiekontor AG im Be-
richtsjahr eine weitere, in 6.600 auf den Inhaber lautende
Teilschuldverschreibungen von je € 1.000 eingeteilte, kon-
vertible Anleihe im Umfang von T€ 6.600 ausgegeben, die
bis zum Bilanzstichtag in voller Hohe gezeichnet ist. Das
Gesamtvolumen beider Anleihen valutiert zum Bilanz-
stichtag demnach in einem Umfang von T€ 17.047. Die
Teilschuldverschreibungen und die Zinsanspriiche sind fir
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die gesamte Laufzeit der Anleihen in jeweils einer Inhaber-
Sammelschuldverschreibung verbrieft, die bei der Clear-
stream Banking AG, Frankfurt, hinterlegt sind.

Die Anleger erhalten fiir beide Anleihen eine Verzinsung von

sieben Prozent des Nennwerts des gezeichneten Kapitals.

Die Anleihen enthalten keine Wandlungsrechte oder andere

Eigenkapitalelemente. Die in 2008 emittierte Anleihe ist am

30. April 2013, die im Berichtsjahr neu emittierte Anleihe

am 1. Mai 2016 zur Riickzahlung zum Nennwert fallig.

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten sind voll-

standig besichert:

e durch Abtretung von Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen

® durch Kompensationsvereinbarung von Kontokorrent-
guthaben.

6. Haftungsverhaltnisse
Am 31. Dezember 2011 bestanden befristete und unbefris-
tete Bankbirgschaften der Energiekontor AG in Héhe von
T€ 1.309 (Vorjahr T€ 745), wovon T€ 1.309 (Vorjahr T€ 745)
auf Burgschaften zugunsten nicht konzernzugehériger Ge-
sellschaften entfallen.

Wie in der Vergangenheit wird das Risiko einer Inanspruch-
nahme aus den Birgschaften aufgrund der guten Vermé-
gens-, Finanz- und Ertragslage der betreffenden Unterneh-
men als gering eingeschatzt.

Die Gesellschaft bleibt wie im Vorjahr in sechs Fallen opti-
onal verpflichtet, Anteile an inldndischen Windparkbetrei-
bergesellschaften in Héhe bis zu zehn Prozent und Anteile
an auslandischen Windparkbetreibergesellschaften in Hohe
von bis zu 20 Prozent des Festpreises der entsprechenden
Errichtungsvertrage in den Jahren 2022 bis 2029 zuriick-
zukaufen. Im Falle der zukiinftigen Austibung der Option
durch die Windparkbetreibergesellschaften erwachsen der
Gesellschaft ggf. Auszahlungsverpflichtungen, die Ende des
Jahres 2022 in Hohe von T€ 521, Ende des Jahres 2025 in
Hoéhe von T€ 1.537 und in den Jahren nach 2028 in Hdhe
von T€ 3.699 fallig werden kénnen. Angegeben sind jeweils
die maximal falligen Nominalwerte, deren heutiger Barwert
entsprechend den Laufzeiten deutlich geringer ausfallt.

Im Falle der Optionsausiibung wird die Gesellschaft im Ge-
genzug zu den Zahlungen jeweils die Kommanditanteile an
diesen Windparkbetreibergesellschaften ibernehmen. Da
die Gesellschaft von der vollstandigen Werthaltigkeit der
Anteile zu den angebotenen Konditionen ausgeht, sind Ri-
siken aus diesen Riickkdufen nicht zu erwarten.

Aus der Beteiligung als Kommanditistin bei nachfolgenden
Kommanditgesellschaften bestehen Haftungsverhaltnisse
im Sinne der §§ 171 Abs.1 und ggf. nach 172 Abs. 4 HGB.
Die Haftungsbetrdge nach § 171 Abs. 1 HGB resultieren aus
dem Unterschied zwischen der ins Handelsregister einge-
tragenen Hafteinlage einerseits und der darauf tatsachlich

eingezahlten Einlage andererseits.

Nachfolgende Ubersicht zeigt die insoweit aus den Kom-
manditbeteiligungen bestehenden Haftungsverhaltnisse:

Kommanditeinlagen
(alle Angaben in T€)

ins
laut Handels- Haftung
Gesell-  register darauf i.S.d.
schafts- eingetra-  einge- §17
vertrag gen zahlt HGB
Gesamt-
betrage 61.226 37.416 10.694  26.722

Gegeniiber Tochter-Kapitalgesellschaften bestehen folgen-
de (nicht eingeforderte) Einzahlungsverpflichtungen aus
zum Bilanzstichtag noch nicht geleisteten Einlagen:

ins
Handels-
register darauf
ein- einge- Ausstehende
getragen zahlt Einlage
Gesamtbetrage 200 100 100

7. Sonstige finanzielle Verpflichtungen
Sonstige finanzielle Verpflichtungen bestehen aus Miet-
vertrdgen flr die Geschaftsrdume in Bremen, Bremerhaven
und den weiteren in- wie auslandischen Niederlassungen
sowie aus Leasingvertragen flr Fahrzeuge, Mobiliar und
EDV-Hard- und Software.

2012 2013

bis

2016

T€ T€

aus Mietvertragen 299 254

aus Wartungs- und Servicevertragen 15 12

aus Leasingvertragen 70 7
Sonstige finanzielle

Verpflichtungen gesamt 384 273

AuBerdem hat die Gesellschaft mit ihren (iiber Beherr-
schungs- und  Gewinnabflihrungsvertrdge  verbunde-
nen) Tochtergesellschaften Energiekontor EK GmbH (p.a.
T€ 1.440) und Energiekontor VB GmbH (p.a. T€ 960) unbe-
fristete Pachtvertrage iber die Anpachtung von deren Ge-
schiftsbetrieben (Vertrieb und Projektierung) abgeschlossen.

8. Passive latente Steuern
Nach dem bilanzorientierten Temporary-Konzept sind akti-
ve und passive latente Steuern auch flir quasi-permanente
Differenzen zwischen Bilanzpositionen der Handels- und
der Steuerbilanz anzusetzen und in einer eigenstdndigen



Bilanzposition auszuweisen. Hierunter fallen insbesondere
die unterschiedlichen Bewertungen der Beteiligungen an
Tochtergesellschaften in Handels- und Steuerbilanz. Ak-
tive latente Steuern auf Verlustvortrage sind ebenfalls zu
berlicksichtigen, soweit mit deren Nutzung innerhalb der
nachsten flinf Geschaftsjahre gerechnet wird.

Zum Bilanzstichtag ergeben sich folgende latente Steuer-
ansatze:

IV. Erlauterungen zur Gewinn- und
Verlustrechnung

Die nachfolgenden Ziffern sind bei den entsprechenden Po-
sitionen in der Gewinn- und Verlustrechnung angegeben.

Sofern nicht weiter bezeichnet, erfolgen alle Angaben in T€.

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamt-
kostenverfahren erstellt worden.

1. UmsatzerlGse

31.12.2011
Die Umsatze werden im Wesentlichen im Inland ausge-
Aktive Passive  flhrt. In den Umsatzerlsen sind alle zum Bilanzstichtag
latente latente  erbrachten Leistungen enthalten. Hierbei handelt es sich
Steuern Steuern  vorwiegend um Honorare fiir Planungsleistungen und kon-
T€ T€  zerninterne Erlése fir die Verwaltungsarbeit und Personal-
Bewertungsunterschiede 322 4710  gestellung.
Beteiligungen, langfristige
Ausleihungen 201 2010
Verlustvortrage 1.355 0 Erlose aus T€ T€
Zwischensumme vor 1.678 4,710 Errichtung, Planung, Vertrieb 34.778 2.085
Saldierung Buchflihrung 248 263
Saldierungsfahige Betrage -1.678 -1.678 Verwaltung, Personalgestellung 151 2.058
Latente Steuer Erlose gesamt 35.176 4.406
(nach Saldierung) 0 3.033

Hierflr wurden folgende zum Zeitpunkt der Aufldsung zu
erwartende Steuersatze angewandt:

Angewandte 20M 2010
Steuersitze v.H. v.H.
Gewerbesteuer 14,00 14,00
Kérperschaftsteuer und

Solidaritdtszuschlag 15,83 15,83

Zum Bilanzstichtag sind in die Bildung der vorstehend
ausgewiesenen aktiven latenten Steuern fiir Verlustvortra-
ge, mit deren Nutzung innerhalb der folgenden finf Ge-
schaftsjahre zu rechnen ist, Bemessungsgrundlagen fir die
Gewerbesteuer von T€ 0 und fiir die Kérperschaftsteuer von
T€ 8.566 eingeflossen. Verlustvortrage, fir die eine Steuer-
entlastung innerhalb von finf Jahren nicht erwartet wird,
bestehen nicht.

Die Erl6se aus Errichtung, Planung, Vertrieb setzen sich zum
Uberwiegenden Teil zusammen aus den Erldsen aus dem
Verkauf der Rechte an dem Offshore-Windpark Borkum
Riffgrund West (Pilotphase).

2. Sonstige betriebliche Ertrdage
Die sonstigen betrieblichen Ertrdge beinhalten im Wesent-
lichen Sachkostenerstattungen, konzerninterne Umlagen
und Versicherungsentschadigungen.

2011 2010
T€ T€
Sachkostenerstattungen und
Umlagen 3.241 2.093
Ubrige betriebliche Ertrage 227 206
Versicherungsentschadigungen 20 87
Sonstige betriebliche
Ertrdge gesamt 3.488 2.386

3. Materialaufwand
Die Aufwendungen flr bezogene Leistungen im Zusam-
menhang mit der Windparkprojektplanung (Gutachten,
Planungskosten, offentliche Geblhren usw.) betragen im
Geschaftsjahr T€ 14.149 (Vorjahr T€ 1.898). Hierin enthalten
sind die an zwei externe Planungsgesellschaften zu zahlen-
den Planungshonorare im Zusammenhang mit dem verdu-
Berten Offshore-Projekt Borkum Riffgrund West (Pilotphase).

4. Sonstige betriebliche Aufwendungen
Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten
im Wesentlichen Vertriebskosten, den Pachtzins aus den
Geschaftsbetriebsanpachtungsvertrdgen mit der Ener-
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giekontor VB GmbH und der Energiekontor EK GmbH,
Rechts- und Beratungskosten inkl. Prozesskostenriick-
stellungen fir Prospekthaftungsklagen und allgemeine

8. Zinsergebnis
Das Zinsergebnis entwickelte sich wie folgt:

Verwaltungskosten sowie Werbe- und dhnliche Kosten. 20M 2010
T€ T€
2011 2010 Ertrdge aus anderen Wertpapieren
T€ T€ und Ausleihungen des Finanz-
Pachtzahlungen fir anlagevermdogens 78 194
Geschaftsbetriebsanpachtungen 2.400 2.400 - davon von verbundenen
Rechts- und Beratungskosten, Unternehmen 64 151
Prozesskosten 943 775 Sonstige Zinsen und dhnliche
Ubrige Kosten (Verwaltung usw.) 834 759 Ertrage 1.243 727
Projektbezogene Aufwendungen 559 899 - davon von verbundenen
Raumkosten 348 328 Unternehmen 535 144
Vertriebskosten 329 361 Zinsen und dhnliche
Versicherungen, Geblhren, Beitrage 326 270 Aufwendungen -1.639  -1.340
Reisekosten Arbeitnehmer 264 163 - davon an
Sonstige betriebliche verbundene Unternehmen -339 -251
Aufwendungen gesamt 6.004 5.955 Zinsergebnis -318 -419

5. Ertrage und Aufwendungen aus Ergebnisabfiih-
rungsvertrdgen verbundener Unternehmen
Die Ertrage resultieren aus den Ergebnisabfiihrungen der
jeweils mit Gewinnabfiihrungs- und Beherrschungsvertrag
mit der Gesellschaft verbundenen Tochtergesellschaften
Energiekontor EK GmbH und Energiekontor VB GmbH.

6. Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Auslei-
hungen des Finanzanlagevermdgens
Hier sind die auf die langfristigen Ausleihungen gegentiber
den Tochtergesellschaften sowie einer dritten Windparkbe-
treibergesellschaft erzielten Zinsertrdge ausgewiesen.

7. Abschreibungen auf Finanzanlagen und

auf Wertpapiere des Umlaufvermdgens
Die Position von T€ 5.590 (Vorjahr T€ 314) umfasst mit
T€ 5.520 weit Uberwiegend die Abschreibungen auf die
Anteile an den Tochtergesellschaften Energiekontor Por-
tugal-Energia Edlica Lda. sowie Energiekontor VB GmbH.
Diese Abschreibungen wurden aufgrund der in Portugal
bestehenden Finanz- und Wirtschaftskrise und den dar-
aus resultierenden Unsicherheiten flr den portugiesischen
Windenergiemarkt erforderlich. AuBerdem sind hier Zins-
aufwendungen aus der Abzinsung unverzinslicher Auslei-
hungen in Hohe von T€ 70 (Vorjahr T€ 314) erfasst.

9. Steuern vom Einkommen und Ertrag

Fiir das Geschaftsjahr 2011 ergibt sich fir den Organkreis
eine Gesamtsteuerbelastung (Korperschaft- und Gewerbe-
steuer) in Hohe von T€ 5.052 (Vorjahr T€ 155). Dieser Steu-
eraufwand betrifft in Hohe von T€ 2.492 (Vorjahr T€ 148)
das Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit und in
Hoéhe von T€ 8 Steuerzahlungen fiir frihere Jahre. Die Ab-
schreibungen auf die Anteile an den Tochtergesellschaften
im Zusammenhang mit der portugiesischen Wirtschafts-
und Finanzkrise sind nicht steuerwirksam.

Der Gesamtaufwand setzt sich wie folgt zusammen:

2011 2010

T€ T€

Tatséchlicher Steueraufwand 2.500 156
Latenter Steueraufwand 2.553 -2
Steueraufwand gesamt 5.052 155

V. Sonstige Angaben

1. Mitarbeiter
Im Geschéaftsjahr wurden bei der Energiekontor AG ohne
Beriicksichtigung der Auszubildenden im Jahresdurch-
schnitt 67 (Vorjahr 61) Angestellte beschiftigt.

2. Organmitglieder und -beziige, Anteilsbesitz
2.1. Vorstand
Mitglieder des Vorstands waren wahrend des gesamten Ge-
schaftsjahres:
® Dipl.-Kaufmann Peter Szabo, Kaufmann
® Thomas Walther, Industriekaufmann

Jeder von ihnen vertritt die Gesellschaft gemeinsam mit ei-
nem anderen Vorstandsmitglied oder einem Prokuristen. Die
Befreiung von den Beschrankungen des § 181 BGB ist erteilt.



Dipl.-Wirtschaftsingenieur Dirk Gottschalk, Ingenieur, ist seit
dem 15. Juli 2011 nicht mehr Vorstand der Gesellschaft.

Die Mitglieder des Vorstands erhielten im Geschéaftsjahr
2011 Gesamtbeziige fiir ihre Tatigkeit in Héhe von T€ 1.006
(Vorjahr: T€ 624). Der variable Anteil hiervon betrdgt T€ 405
(Vorjahr: T€ 109). Pensionszusagen bestehen nicht.

In der ordentlichen Hauptversammlung vom 25. Mai 2011
wurde erneut beschlossen, von der in den §§ 286 Absatz 5,
314 Abs. 2 Satz 2 HGB vorgesehenen Opt-out-Mdglichkeit
Gebrauch zu machen. Auf Grundlage dieses Beschlusses ist
die in § 285 Satz 1 Nr. 9 Buchstabe a) Satz 5 bis 9 HGB sowie
§ 314 Abs. 1 Nr. 6 Buchstabe a) Satz 5 bis 9 HGB geregelte
Offenlegung der Beziige jedes einzelnen Vorstandsmitglieds
in den Jahresabschlissen und Konzernabschliissen der Ge-
sellschaft fir die Geschaftsjahre bis einschlieBlich 2015 ent-
behrlich.

2.2. Aufsichtsrat
Mitglieder des Aufsichtsrates waren:
¢ Dipl.-Wirtschaftsingenieur Dr. Bodo Wilkens, Ingenieur,
Bremen, Vorsitzender

Herr Dr. Wilkens bekleidet auBerdem ein Aufsichtsratsamt
bei folgender, nicht bérsennotierter Gesellschaft:

e Energiekontor Ocean Wind AG, Bremen (Vorsitz)
e Ginter Lammers, Kaufmann, Bad Bederkesa, stellvertre-
tender Vorsitzender
Herr Lammers bekleidet auBerdem ein Aufsichtsratsamt bei
folgender, nicht borsennotierter Gesellschaft:

e Energiekontor Ocean Wind AG, Bremen
e Klaus-Peter Johanssen, Rechtsanwalt, Berlin
Herr Johanssen bekleidet auBerdem Aufsichtsratsamter bei
folgenden, nicht bérsennotierten Gesellschaften:

e Energiekontor Ocean Wind AG, Bremen

e Forest Carbon Group AG, Frankfurt

Die Mitglieder des Aufsichtsrates haben im Berichtsjahr
T€ 45 (Vorjahr T€ 45) an Aufsichtsratsvergiitungen bezo-
gen. Die Aufsichtsratsmitglieder Dr. Wilkens und Lammers
haben daneben Beratervertrdge mit der Gesellschaft abge-
schlossen, die ein jahrliches Honorar in Hohe von jeweils
T€ 60 (Vorjahr T€ 60) vorsehen.

2.3. Beteiligungsbesitz der Organmitglieder
Die Organmitglieder waren am 31. Dezember 2011 wie folgt
an der AG beteiligt:

Aktien
Funktion Name Stiick
Aufsichtsratsvorsitzender Dr. Bodo
Wilkens  5.214.335
Stellvertretender Ginter
Aufsichtsratsvorsitzender Lammers 5217974

2.4. Sonstiges

Die Mitglieder von Organen der Energiekontor AG sowie
alle Organe der verbundenen Unternehmen im In- und Aus-
land werden von der Energiekontor AG bzw. dem verbun-
denen Unternehmen von Ansprichen Dritter im gesetzlich
zuldssigen Rahmen freigestellt. Zu diesem Zweck unterhalt
die Gesellschaft eine Vermdgensschaden-Haftpflicht-Grup-
penversicherung fiir Organmitglieder und Geschaftsfiihrer
des Energiekontor-Konzerns. Sie wird jéhrlich abgeschlos-
sen bzw. verlangert. Die Versicherung deckt das personliche
Haftungsrisiko flr den Fall ab, dass der Personenkreis bei
Auslibung seiner Tatigkeit flr Vermdgensschaden in An-
spruch genommen wird.

Im Geschaftsjahr 2011 wurden keine Geschifte zu markt-
unublichen Bedingungen mit nahestehenden Personen ge-
titigt.

3. Angaben zu Tochtergesellschaften
Tz. VI. des Anhangs enthélt eine Aufstellung zu den Unter-
nehmen, an denen die Energiekontor AG unmittelbar oder
mittelbar mehrheitlich beteiligt ist (Tochtergesellschaften
bzw. verbundene Unternehmen gem3B § 271 Abs. 2 HGB).

4. Honorar fiir die Priifung des Jahres- und

des Konzernabschlusses
Das Honorar fiir die Priifung des Jahresabschlusses der
Energiekontor AG unter Einbeziehung der Buchfiihrung
und des Lageberichts sowie das gem. § 91 Abs. 2 AktG ein-
zurichtende Uberwachungssystem fiir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2011 sowie flr die Priifung
des Konzernabschlusses und des Lageberichts nach IFRS-
Grundsitzen betragt T€ 90 (Vorjahr T€ 90). Weitere Hono-
rare wurden nicht gezahlt.

5. Erkldrung nach § 161 AktG
Der Vorstand und der Aufsichtsrat der Energiekontor AG
haben im Méarz 2011 die Erklarung zum deutschen Corpo-
rate Governance Kodex im Sinne von § 161 AktG abgegeben
und sie den Aktiondren im Wege der Veroffentlichung auf
der Homepage der Gesellschaft (www.energiekontor.de) im
Internet zugénglich gemacht.

6. Offenlegung
Der Jahresabschluss des Vorjahres wurde am 16. Mai 2011
im elektronischen Bundesanzeiger offengelegt.

7. Befreiungswahlrechte nach

§§ 264 Abs. 3 bzw. 264 b HGB
In Anwendung der §§ 264 Abs. 3 bzw. 264 b HGB verzichten
die Tochtergesellschaften, die in den Konzernabschluss im
Wege der Vollkonsolidierung einbezogen werden und die
weiteren gesetzlichen Voraussetzungen erfillen, auf die
Offenlegung ihrer Jahresabschlussunterlagen.

Die Energiekontor AG hat der Befreiung zugestimmt. Die
entsprechenden Beschliisse werden nach § 325 HGB im
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elektronischen Bundesanzeiger offengelegt. Die befreiten
Tochtergesellschaften sind im Konzernabschluss angefiihrt.

8. Gewinnverwendungsvorschlag
Unter Berlcksichtigung des  Gewinnvortrages von
€ 1.181.375,03 und des Jahresuberschusses in Hdhe von
€ 6.288.878,58 sowie der Einstellungen in die Gewinnrlick-
lage in Héhe von € 3.036.970,61 ergibt sich ein Bilanzge-
winn der Energiekontor AG von € 4.433.283,00.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, aus dem Bilanzge-
winn fiir das Geschaftsjahr 2011 in Hohe von € 4.433.283,00.
a) einen Betrag von € 4.433.283,00 zur Zahlung einer Divi-
dende von € 0,30 je dividendenberechtigter Stiickaktie zu
verwenden und

b) den aus der Dividendenausschittung gemaB lit. a) auf
eigene Aktien rechnerisch entfallenden Betrag auf neue
Rechnung vorzutragen.

Die Ausschittung entspricht einer Dividende von € 0,30 je
Stiickaktie auf das gezeichnete Kapital von € 14.777.610,00,
eingeteilt in 14.777.610 Stlickaktien.
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VI. Anteilsbesitz

Unmittelbarer Beteiligungsbesitz der Energiekontor AG

Ergebnis  Eigenkapital
Anteile 2011 in 31.12.2011

Name, Sitz der Gesellschaft in%  T€(2) T€ (1)
Energiekontor Portugal Marao GmbH, Bremerhaven 100,0% 1 31
Energiekontor UK GmbH, Bremerhaven 100,0% 1 40
Energiekontor Wind Power Improvement GmbH, Bremerhaven 100,0% 149 -9
Energiekontor Okofonds GmbH, Bremerhaven 100,0% 0 33
Energiekontor UK Construction Ldt., Leeds, GroBbritannien 100,0% -43 228
Energiekontor UK Ltd., Leeds, GroBbritannien 100,0% 626 -789
Energiekontor Portugal - Energia E¢lica Lda., Lissabon, Portugal 99,0% -215 3.870
WPS Windkraft GmbH, Bremerhaven 100,0% -1 1
Energiekontor Portugal Trandeiras GmbH, Bremerhaven 100,0% 2 39
Energiekontor EK GmbH, Bremerhaven (3,4) 100,0% 0 26
Energiekontor Windkraft GmbH, Bremerhaven 100,0% 2 43
Energiekontor Ocean Wind AG, Bremen 100,0% -1 53
Energiekontor Umwelt GmbH, Bremerhaven 100,0% 0 17
Energiekontor Infrastruktur und Anlagen GmbH, Bremerhaven (3,4) 100,0% 0 26
Energiekontor VB GmbH, Bremerhaven (3,4) 100,0% 0 642
Energiekontor WSB GmbH, Bremerhaven 100,0% 35 20
Energiekontor Montemuro GmbH & Co. WP MONT KG, Bremerhaven (5) 100,0% -333 -730
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. Tandem | KG, Bremerhaven (5) 100,0% -20 4.770
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. Tandem Il KG, Bremerhaven (5) 100,0% -10 2.357
Energiekontor Portugal Marao GmbH & Co. WP MA KG, Bremerhaven (5) 100,0% -678 -895
Energiekontor Penedo Ruivo GmbH & Co. WP PR KG, Bremerhaven (5) 100,0% -465 -1.123
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP GEL KG, Bremerhaven (5) 100,0% -132 -2.044
Energiekontor Offshore Anlagen GmbH, Bremerhaven 100,0% -2 17
Energiekontor Windpower GmbH & Co. WP BRIEST Il KG, Bremerhaven (5) 100,0% -115 -822
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP Nordergriinde KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -4
Energiekontor Montemuro GmbH, Bremerhaven 100,0% 1 31
Energiekontor Penedo Ruivo GmbH, Bremerhaven 100,0% 1 34
Energiekontor Ocean Wind Verwaltungs GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 15
Energiekontor Sobrado GmbH, Bremerhaven 100,0% 1 23
Energiekontor UK FM GmbH, Bremerhaven 100,0% 2 41
Energiekontor Mafomedes GmbH, Bremerhaven 100,0% 0 8
Energiekontor Garantie GmbH, Bremerhaven 100,0% -2 1.993
Energiekontor Finanzierungsdienste-Verwaltungs GmbH, Bremerhaven 100,0% -2 13
Energiekontor Borkum Riffgrund West GmbH, Bremerhaven 100,0% -2 "
Energiekontor Seewind GmbH, Bremerhaven 100,0% -1 17
Construtora da nova Energiekontor - Parquet Edlicos, Unipessoal Lda., Lissabon, Portugal 100,0% 17 145
Energiekontor Finanzierungsdienste GmbH & Co. KG, Bremerhaven (5) 97,1% -24 18
Energiekontor Offshore GmbH, Bremerhaven 100,0% -1 21
Energiekontor Management GmbH, Bremerhaven 100,0% 245 -360

1) Handelsrechtliches Eigenkapital
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2) Handelsrechtliches Jahresergebnis, ggf. nach Durchfiihrung des Ergebnisabfiihrungsvertrages (EAV) mit der Energiekontor AG

(1)
(2)
(3) Mit diesen Gesellschaften hat die Energiekontor AG einen Beherrschungs- und Ergebnisabfiinrungsvertrag geschlossen.
(4) Tochtergesellschaft in der Rechtform der GmbH, die von der Veréffentlichungspflicht befreit wird bzw. befreit wurde

(5)

5) Tochtergesellschaft in der Rechtform der GmbH & Co. KG bzw. UG &t Co. KG, die von der Veréffentlichungspflicht befreit wird bzw. befreit wurde
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Unmittelbarer Beteiligungsbesitz der Energiekontor AG

Ergebnis  Eigenkapital
Anteile 2011 in 31.12.201M

Name, Sitz der Gesellschaft in%  T€(2) T€ (1)
Energiekontor Windpower GmbH, Bremerhaven 100,0% -2 6
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP 4 KG, Bremerhaven (5) 100,0% -148 815
Energiekontor Windpower GmbH & Co. UWP HN KG, Bremerhaven (5) 100,0% -333 -3.224
Energiekontor Windpower GmbH & Co. UWP OE-Osterende KG, Bremerhaven (5) 100,0% -322 -1.196
Energiekontor Ill Energias Alternativas, Unipessoal Lda., Lissabon, Portugal 100,0% -30 -73
DebstedtSolar GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 16
Energiekontor UK BP GmbH, Bremerhaven 100,0% -2 18
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH, Bremerhaven 100,0% -2 12
Energiekontor OWP Nordergriinde | GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 14
Energiekontor Offshore Bau GmbH, Bremerhaven 100,0% -2 14
Nordergriinde Treuhand GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 14
Energiekontor Offshore Manangement GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 13
Energiekontor Windpark Nordergriinde 1 GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 15
Energiekontor Windpower GmbH & Co. UWP HN 11 KG, Bremerhaven (5) 100,0% -217 -834
Energiekontor Windpower GmbH & Co. UWP 5 KG, Bremerhaven (5) 100,0% -88 -129
Energiekontor Windpower GmbH & Co. UWP GRE Il KG, Bremerhaven (5) 100,0% -150 -250
Energiekontor OWP Nordergriinde GmbH & Co. WP | KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -4
Energiekontor Anlagen GmbH & Co. Offshore KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -4
Energiekontor Offshore Bau GmbH & Co. KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -4
Energiekontor Windpower GmbH & Co. UWP B KG, Bremerhaven (5) 100,0% -100 -120
Energiekontor Windpower GmbH & Co. WP KJ KG, Bremerhaven (5) 100,0% 118 570
Energiepark Jiilich Il GmbH €& Co. WEA JU 11 KG, Bremerhaven (5) 100,0% -210 -16
Energiepark Eggersdorf GmbH & Co. WP EGG KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -2
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP EIni KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -2
Energiepark Uthlede GmbH & Co. WP UTH KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -2
Energiekontor Ocean Wind GmbH & Co. Projektentwicklungs KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -2
Energiekontor Windpower GmbH & Co. UWP ENG KG, Bremerhaven (5) 100,0% -299 -301
Energiepark Wietze GmbH & Co. WP WIE KG, Bremerhaven (5) 100,0% -102 -103
Energiepark Titz GmbH & Co. WP Tl KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -2
Energiekontor Windpower GmbH & Co. WP 5 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -2
Energiekontor Windpower GmbH & Co. WP 6 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -2
Energiekontor OWP Nordergriinde GmbH & Co. WP Il KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor OWP Nordergriinde GmbH & Co. WP IIl KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor OWP Nordergriinde GmbH & Co. WP IV KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor OWP Nordergriinde GmbH & Co. WP V KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 1 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 2 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3

1) Handelsrechtliches Eigenkapital
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2) Handelsrechtliches Jahresergebnis, ggf. nach Durchfiihrung des Ergebnisabfiihrungsvertrages (EAV) mit der Energiekontor AG

(
(
(
(4) Tochtergesellschaft in der Rechtform der GmbH, die von der Veréffentlichungspflicht befreit wird bzw. befreit wurde
(

)
)
3) Mit diesen Gesellschaften hat die Energiekontor AG einen Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag geschlossen.
)
)

5) Tochtergesellschaft in der Rechtform der GmbH & Co. KG bzw. UG & Co. KG, die von der Veréffentlichungspflicht befreit wird bzw. befreit wurde
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Ergebnis  Eigenkapital
2011 in 31.12.2011

Anteile

Name, Sitz der Gesellschaft in % T€ (2) T€ (1)
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 3 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 4 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 5 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 6 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 7 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 8 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 9 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 10 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 11 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 12 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 13 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -3
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 14 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -2
Energiekontor Windpark Nordergriinde GmbH & Co. WP NG 15 KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -2
Energiekontor UK HY GmbH & Co. WP Hyndburn KG, Bremerhaven (5) 100,0% -2.429 -2.431
Energiekontor Umwelt GmbH & Co. WP HOL 3 KG, Bremerhaven (5) 100,0% -2 -4
Energiekontor Windkraft GmbH & Co. WP HN KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0
Energiekontor Windkraft GmbH & Co. WP OE Osterende KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0

per 31.12.2008 verkauft

Energiekontor UK WI GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 8
Energiekontor Guardao GmbH, Bremerhaven 100,0% -2 8
Energiekontor UK HY GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 7
Energiekontor Windpark BRW 1 GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 9
Energiekontor Windpark BRW 2 GmbH, Bremerhaven 100,0% -3 9

WeserSolar UG (haftungsbeschrankt), Bremerhaven 100,0% -1 -1
CuxlandSolar UG (haftungsbeschrinkt), Bremerhaven 100,0% -1 -1

WeserSolar UG (haftungsbeschrénkt) - Bremen 1 - & Co. KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -1
CuxlandSolar UG (haftungsbeschrankt) - Langen 1 - & Co. KG, Bremerhaven (5) 100,0% 0 -1
Energiekontor Guardao GmbH & Co. WP GU KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1
Energiekontor UK WI GmbH & Co. Withernwick KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1
Energiekontor Windpower GmbH & Co. WP 20 KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1
Energiekontor Windpark BRW 1 GmbH & Co. WP | KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1
Energiekontor Windpark BRW 1 GmbH & Co. WP Il KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1
Energiekontor Windpark BRW 2 GmbH & Co. WP | KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1
Energiekontor Windpark BRW 2 GmbH & Co. WP Il KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1

Energiepark Lunestedt GmbH €& Co. WP LUN KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1
Energiepark Bramstedt GmbH & Co. WP BRA KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1
Energiepark Appeln GmbH & Co. WP APP KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1
Energiepark Wittgeeste GmbH & Co. WP WIT KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1

Energiepark Fldgeln Stiih GmbH & Co. WP FLO KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1
Energiepark Odisheim GmbH & Co. WP ODI KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1
Energiekontor Windinvest GmbH & Co. WP 9 KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1 g
Energiekontor Windinvest GmbH & Co. WP 10 KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1 g
Energiekontor BRW GmbH & Co. Infrastruktur KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1 g
Energiekontor BRW GmbH & Co. Standort KG, Bremerhaven (5) 100,0% -1 -1 E
1) Handelsrechtliches Eigenkapital §
2) Handelsrechtliches Jahresergebnis, ggf. nach Durchfiihrung des Ergebnisabfiihrungsvertrages (EAV) mit der Energiekontor AG 3

(1)
(2)
(3) Mit diesen Gesellschaften hat die Energiekontor AG einen Beherrschungs- und Ergebnisabfiinrungsvertrag geschlossen.
(4) Tochtergesellschaft in der Rechtform der GmbH, die von der Veréffentlichungspflicht befreit wird bzw. befreit wurde

(5)

5) Tochtergesellschaft in der Rechtform der GmbH & Co. KG bzw. UG &t Co. KG, die von der Veréffentlichungspflicht befreit wird bzw. befreit wurde
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Mittelbarer Beteiligungsbesitz der Energiekontor AG

Ergebnis  Eigenkapital
Anteile 2011 in 31.12.201M

Name, Sitz der Gesellschaft in%  T€(2) T€ (1)
uber Energiekontor Windkraft GmbH

Energiekontor Umwelt GmbH & Co. Okologische Wohnimmobilien KG, 47,2% -12 -121
Bremerhaven

tiber Energiekontor Okofonds GmbH & Co. Tandem | KG

Energiekontor Umwelt GmbH & Co. WP DE KG, Bremerhaven (5) 100,0% =227 -6.883
Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP BD KG, Bremerhaven (5) 100,0% 210 -1.894
tiber Energiekontor Okofonds GmbH €t Co. Tandem Il KG

Energiekontor Umwelt GmbH & Co. WP SIE X KG, Bremerhaven (5) 100,0% -13 -1.068
Energiekontor Umwelt GmbH & Co. WP BRI KG, Bremerhaven (5) 100,0% 137 -2.522
tiber Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP 4 KG

Energiekontor Okofonds GmbH & Co. WP MA KG, Bremerhaven (5) 62,1% -106 -298
tiber Energiekontor Windpower GmbH € Co. UWP GRE Il KG

Energiekontor Umwelt GmbH & Co. WP GRE Il KG, Bremerhaven (5) 96,2% 170 -964
uber Energiekontor Windpower GmbH & Co. UWP 5 KG, Bremerhaven (5)

Energiekontor Windkraft GmbH & Co. WP NL KG, Bremerhaven (5) 51,3% 538 156

uber diverse Energiekontor Nordergriinde Kommanditgesellschaften,
Bremerhaven (5)

Windpark Nordergriinde GmbH & Co. KG, Bremerhaven (5) 100,0% 38 2
uber Energiekontor Windpower GmbH & Co. UWP B KG, Bremerhaven (5)
Energiekontor Umwelt GmbH & Co. WP Schlo KG, Bremerhaven 39,7% -3 -490

Bremen, 28. Mérz 2012

Y .

Peter Szabo Thomas Walther

1) Handelsrechtliches Eigenkapital
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2) Handelsrechtliches Jahresergebnis, ggf. nach Durchfiihrung des Ergebnisabfiihrungsvertrages (EAV) mit der Energiekontor AG

(
(
(
(4) Tochtergesellschaft in der Rechtform der GmbH, die von der Veréffentlichungspflicht befreit wird bzw. befreit wurde
(

)
)
3) Mit diesen Gesellschaften hat die Energiekontor AG einen Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag geschlossen.
)
)

5) Tochtergesellschaft in der Rechtform der GmbH & Co. KG bzw. UG & Co. KG, die von der Veréffentlichungspflicht befreit wird bzw. befreit wurde
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Bestatigungsvermerk
des Abschlussprufers

Wir haben den von der Energiekontor AG, Bremen, auf-
gestellten Konzernabschluss - bestehend aus Bilanz, Ge-
winn- und Verlustrechnung, Kapitalflussrechnung, Eigen-
kapitalverdanderungsrechnung und Anhang - sowie den
Konzernlagebericht fiir das Geschéaftsjahr vom 01. Januar
2011 bis 31. Dezember 2011 gepriift. Die Aufstellung von
Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRS,
wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend,
nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtli-
chen Vorschriften sowie den erganzenden Bestimmungen
der Satzung, liegt in der Verantwortung der gesetzlichen
Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der
Grundlage der von uns durchgeflihrten Priifung eine Be-
urteilung Uber den Konzernabschluss und den Konzernla-
gebericht abzugeben. Ergdnzend wurden wir beauftragt zu
beurteilen, ob der Konzernabschluss auch den IFRS insge-
samt entspricht.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ord-
nungsmaBiger Abschlussprifung vorgenommen. Danach
ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass
Unrichtigkeiten und VerstéBe, die sich auf die Darstellung
des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der an-
zuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch
den Konzerlagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinrei-
chender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der
Prifungshandlungen werden die Kenntnisse tber die Ge-
schaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche
Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen tber mogli-
che Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden
die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen
Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im Kon-
zernabschluss und Konzernlagebericht Gberwiegend auf
der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst
die Beurteilung der Jahresabschlisse der in den Konzern-
abschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung
des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzie-
rungs- und Konsolidierungs-grundsatze und der wesent-
lichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die
Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses
und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fir un-
sere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen geflihrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernab-
schluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden
handelsrechtlichen Vorschriften sowie den ergénzenden
Bestimmungen der Satzung sowie den IFRS insgesamt und
vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tat-
sachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzern-
lagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des
Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zuklnfti-
gen Entwicklung zutreffend dar.

Leonberg, den 28. Méarz 2012

HW Treuhand GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Martin Wulf Daniel Scheffbuch
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriifer
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