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naturstrom auf einen Blick

naturstrom-Konzern 2025 2024 2023 2022 2021
Bilanzsumme TEUR 423.310 438.315 441.101 371.215 309.943
Eigenkapital TEUR 130.958 118.874 109.325 72.026 49.993
Eigenkapitalquote in % 30,9% 27,1% 24,8 % 19,4% 16,1%
Umsatz TEUR 533.201 481.350 626.403 737.368 450.677
Betriebsleistung TEUR 540.335 530.253 644.624 754.310 463.983
Rohergebnis TEUR 117.308 92.313 123.922 98.093 60.809
Bruttoergebnis * TEUR 48.710 39.756 72.032 51.485 18.596
Betriebsergebnis TEUR 27.055 22.327 54.295 39.046 7.244
Konzernergebnis vor Steuern TEUR 23.375 19.172 50.422 35.804 3.817
Konzernjahresiiberschuss TEUR 13.441 10.829 33.218 24.667 1.346
Konzernergebnis je Aktie ** in Euro 5551 4,44 13,61 10,11 0,55
Investitionen in Summe TEUR 25.355 44.968 29.491 28.485 8.620
Abschreibungen in Summe TEUR 26.308 19.765 19.415 17.808 15.787
Durchschnittliche Anzahl der Mitarbeitenden Personen 625 542 516 482 459
Umsatzrendite (vor Steuern) in % 4,4% 4,0 % 8,0% 4,9% 0,8%
Betriebsleistungsrendite (vor Steuern) in % 4,3% 3,6 % 7,8% 4,7 % 0,8%
Cashflow aus laufender Geschiftstatigkeit TEUR 28.169 20.428 56.617 55.901 3.447
naturstrom AG (Einzelabschluss) 2025 2024 2023 2022 2021
Immaterielle Vermégensgegenstinde

und Sachanlagevermoégen TEUR 649 800 923 1.506 1.490
Finanzanlagevermoégen TEUR 103.016 91.956 85.463 96.083 82.158
Umlaufvermégen und

Rechnungsabgrenzungsposten TEUR 89.172 91.389 97.521 65.092 52.758
Bilanzsumme TEUR 192.837 184.145 183.907 162.682 136.406
Eigenkapital TEUR 104.848 94.006 87.413 68.234 62.960
Eigenkapitalquote in % 54% 51% 48 % 42 % 46 %
Jahresiiberschuss vor Steuern TEUR 21.875 16.893 35.700 17.700 6.111
Jahresiiberschuss nach Steuern TEUR 13.893 10.252 22.229 10.764 4.059
Jahresiiberschuss je Aktie ** in Euro 5,69 4,20 9,11 4,41 1,66
Bardividende je Aktie im Geschéftsjahr *** in Euro 2,00! 1,25 1,50 1,25 0,65
Sachdividende je Aktie im Geschéftsjahr *** in Euro - - - - 1,60
Dividendensumme *** TEUR 4.880 3.050 3.660 3.050 5.490

*  Bruttoergebnis (Rohergebnis abzgl. direkte Kosten (Personalaufwand, Abschreibungen und Betriebskosten))
** Umgerechnet auf 2.440.000 Aktien
*** Dividende fiir die jeweiligen Geschdftsjahre, im Folgejahr ausgeschiittet

"Vorschlag fiir die Hauptversammlung



Entwicklung der naturstrom-Gruppe

Absatzentwicklung Stromlieferung
NSH, NvO, NSX, CEY, NST und HKD (in Gwh/a)
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Umsatz und Betriebsleistung im Konzern (in Mio. Euro)
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Liebe Aktionarinnen und Aktionare,
liebe Freundinnen und Freunde des Unternehmens,

geben ausgerechnet ihre gréBten Gegner der Energiewende weltweit Auftrieb? So scheint es, seit sich
die USA und Iran in der Strae von Hormus politisch wie militdrisch ineinander verkeilt haben.

In Deutschland jedenfalls steigt infolge sprunghaft gestiegener Benzin- und Gaspreise die Nachfrage
nach Elektroautos, Photovoltaikanlagen und Warmepumpen. Die Geopolitik setzt somit im ersten Halb-
jahr 2026 ungewollt Impulse, die die Bundesregierung das gesamte Berichtsjahr 2025 hindurch nicht
zu setzen imstande war.

Denn die Liste der energiepolitischen Reformvorhaben will
und will nicht kiirzer werden. Die EEG-Novelle, das Kraftwerks-
sicherungsgesetz und das Netzpaket — sie alle hdngen im
Friihsommer 2026 in der Warteschleife. Einzig das Gebdude-
modernisierungsgesetz als Nachfolger des sogenannten Hei-
zungsgesetzes hat es bislang durch den Bundestag geschafft,
freilich mit vielen Monaten Verzdogerung und einer im Ergebnis
erheblichen Verschlechterung fiir den Klimaschutz.

Ihre naturstrom AG hat derweil die Zeit genutzt, um auch

im laufenden Jahr sowie in den folgenden die Energiewende
als einer der zentralen Branchenakteure mit vorantreiben zu
konnen. Dabei hilft uns ein sehr guter Jahresabschluss 2025.
Das erfreuliche Ergebnis des Vorjahres konnten wir noch ein-
mal leicht verbessern.

An diesen Erfolg mdchten wir auch im laufenden Jahr ankniipfen — mit Energieprodukten,

die unseren Kund:innen einen echten Mehrwert liefern. Im Mittelpunkt steht das weiter gewachsene
Portfolio attraktiver Stromtarife. Neu dabei: naturstrom fix 2030, unser Tarif mit besonders langer
Energiepreis-Sicherheit. Daneben entwickeln wir unseren dynamischen Tarif naturstrom smart nebst
begleitender App bestandig weiter. Méglich machen es ein leistungsstarkes IT-Team sowie Partner-
schaften mit ausgesuchten Startups.

Apropos Partnerschaften: Die energiehandelsseitige Integration des zum Jahresanfang 2025 iiber-
nommenen kirchlichen Versorgers HKD hat gute Fortschritte gemacht. Und auch das Team der Mitte
2025 erworbenen EnergyEffizienz agiert mittlerweile eng verzahnt mit den Kolleg:innen im Geschéfts-
feld Urbanes Wohnen und Gewerbe. Erste gemeinsam gewonnene Auftrage sind der Lohn.

Nicht zuletzt haben wir im Berichtsjahr auch wieder einige Wind- und Solarparks in Betrieb genommen.
Im ersten Quartal 2025 ging der Solarpark Petershagen mit 70 Megawatt Leistung ans Netz, spater folg-
ten der gemeinsam mit lokalen Partnern betriebene Windpark Niese-Koterberg sowie eine Erweiterung
unseres Solarparks Rottenbach.

Sie sehen: Viel ist passiert. Die Hintergriinde dieser Entwicklungen und noch vieles mehr liefern wir
Ihnen dieses Jahr erstmals in Form eines integrierten Geschafts- und Nachhaltigkeitsberichts. Auf den
folgenden Seiten stellen wir Ihnen daher nicht nur wie gewohnt die wirtschaftliche Entwicklung der
naturstrom AG dar. Zusatzlich gehen wir darauf ein, was uns in den verschiedenen Nachhaltigkeits-
dimensionen besonders macht.

Wirwiinschen lhnen eine informative Lektiire!

pel

Oliver Hummel Dr. Kirsten Nolke Sophia Eltrop
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Nachhaltigkeit ist
der Kern unseres Handelns.

Seit 1998 gestaltet naturstrom die Energiewende mit der Uberzeugung, dass
nachhaltiges Wirtschaften dkologische, 6konomische und soziale Verantwortung
verbindet. Die folgenden Seiten geben Einblicke in unser Verstandnis von
Nachhaltigkeit — und zeigen, wie wir diesen Anspruch leben.






Engagiert fiir ein
lebenswertes Morgen

Im April 1998 griindeten 16 engagierte Personen
aus Umwelt- und Erneuerbare-Energien-Verban-
den die naturstrom AG. lhre Vision ist auch heute
hochaktuell: eine Revolution der Energieversor-
gung, eine echte Energiewende.

Schon immer ging es naturstrom dabei um mehr
als nur die Verdrangung von klimaschéadlichen
Kohle-, Atom- und Gaskraftwerken durch Erneuer-
bare Energien. Eine Energiewende a la naturstrom
ist eine Mitmachwende — dezentral organisiert,
also auf konkrete Versorgungslosungen vor Ort
abzielend, und gemeinsam mit moglichst vielen
Menschen, die sich fiir eine klimafreundliche
Transformation einsetzen.

Auf diesem Weg hat sich naturstrom bestandig
weiterentwickelt. Langst ist das Unternehmen

weit mehr als Deutschlands erster und mittler-
weile groRter unabhingiger Okostromanbieter.
naturstrom plant, baut und betreibt Windenergie-
und Solarparks, dekarbonisiert ganze Quartiere,
versorgt landliche Kommunen mit klimafreundlicher
Warme und bietet Lastenrdader im Full-Service-Abo.

Ruckgrat des Unternehmens bleibt die Belieferung
von mehrals 300.000 Haushalten, Unternehmen
und Institutionen. Eine Vielzahl an Produkten fiir
unterschiedlichste Zielgruppen vereint attraktive
Konditionen und echten Klimaschutz-Nutzen.

Die Bandbreite reicht von naturstrom smart,

einem dynamischen Stromtarif inklusive App, die
eine automatische Steuerung von Wallboxen und
Warmepumpen ermdoglicht, bis hin zu naturstrom
fix 2030, einem Angebot mit sehr langer Energie-
preis-Garantie. Im Fokus des Belieferungsgeschafts
steht dabei klar die Neu- und Weiterentwicklung
innovativer Produkte, die den wachsenden Wert
einer flexiblen Stromnachfrage fiir die Kund:innen
und das System gleichermafien heben.

Mit diesen und anderen Produkten und Dienst-
leistungen hat sich naturstrom in einer Phase der
Energiewende, die ein hohes Maf3 an Flexibilitat
erfordert, breit aufgestellt. Das Unternehmen ist
umfassender Energiewendepartner fiir Haushalte,
Unternehmen, die Immobilienwirtschaft, Kom-
munen und Biirgerenergiegesellschaften — alles
unter einem Dach.

Ermoglicht wird diese strategische Diversifikation
auch durch Aktionar:innen, die das Unternehmen
groBtenteils seit vielen Jahren und auch Jahrzehnten
wohlwollend begleiten, oft zugleich als treue Kund:in-
nen. Fast 2.000 Kleinaktionar:innen halten zusam-
men die Mehrheit der Unternehmensanteile, darunter
auch die allermeisten Beschaftigten der naturstrom
AG. Zahlreiche Aktiondr:innen halten auch Anteile

an der Stromerzeugungs-Tochter NaturEnergy und
unterstiitzen damit deren Wachstumskurs.

Nachhaltigkeit bei naturstrom
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In der Vergangenheit hat die Hauptversammlung
regelmafig dafiir gestimmt, einen Grofdteil der
Gewinne im Unternehmen zu belassen und somit
ein organisches Wachstum zu ermoglichen.

So kann naturstrom zielstrebig seine Vision ver-
folgen, unabhdngig von der konventionellen
Energiewirtschaft ebenso wie von renditegetrie-
benen Investoren.

Verwirklicht wird diese Vision auch durch enge
Kontakte in die Biirgerenergie-Szene, die sich

in zahlreichen Kooperationen und Angeboten
zeigt, etwa in regelmafiigen Webinaren, weiteren
Info-Angeboten und einer regen Beteiligung

im bundesweiten Dachverband Biindnis Biirger-
energie. An zahlreichen Wind- und Solarprojekten
der naturstrom-Gruppe konnten und kdnnen sich
Biirgerenergie-Gesellschaften beteiligen.

Dieser Einsatz fiir die Energiewende und den
Klimaschutz macht an den deutschen Grenzen
nicht Halt. So hat naturstrom beispielsweise

im Zuge einer 18-jdhrigen Partnerschaft mit der
ANDHERI HILFE mehr als 5.600 Solar-Home-
Systeme in Bangladesch ermoglicht. Die Anlagen,
bestehend aus einem Solarmodul, LED-Lampe
und Batterie, ersetzen in den nicht elektrifizierten
Landesteilen klima- und gesundheitsschadliche
Ollampen.

Nachhaltigkeit bei naturstrom

Ebenfalls landertibergreifend handelt die
Naturstrom Stiftung. 2011 wurde sie durch die
naturstrom AG gegriindet und seitdem behut-
sam aufgebaut, sodass sie heute mit mittler-
weile fast fiinf Prozent die zweitgrofite Anteils-
eignerin der AG ist. Die Stiftung unterstiitzt
unter anderem viele (Ausbildungs-)Initiativen
fur junge Menschen rund um die Energiewende
und fordert zudem in kleinerem Umfang inter-
nationale Klimaschutzprojekte.

Zuletzt hat naturstrom das Engagement auch
tiber den Tellerrand des Klimaschutzes hinaus
ausgeweitet. Mit naturstrom demokratieplus
unterstiitzt das Unternehmen in der aktuellen
Legislaturperiode gemeinniitzige Organisationen
bei ihrer Arbeit fiir mehr demokratische Teil-

habe in Deutschland. Alle sechs Monate stellt
naturstrom 25.000 Euro fiir ein demokratie-
forderndes Projekt zur Verfligung — immer in Ko-
operation mit einer gemeinniitzigen Organisation.

Im Jahr 2025 konnte naturstrom tiber zwei
Spendenverdopplungsaktionen jeweils {iber
50.000 Euro fiir die Vereine Mehr Demokratie e.V.
und Wir fiir Demokratie e.V. generieren. Im lau-
fenden Jahr erbrachte eine Spendenaktion fiir
die Organisation HateAid den bisherigen Rekord-
betrag von mehr als 55.000 Euro.



Energiewende zum Anfassen, erméglicht von {iber 300.000 belieferten Haushalten und Unternehmen: Fiihrung durch den Solarpark Pasewalk

Engagement auch abseits der Kernmarke:
Die naturstrom-Tochter Change!

Energy hat seit 2018 bereits mit

mehr als 300.000 Euro die wichtige
Arbeit des SOS-Kinderdorf e. V.
unterstitzt.

Nachhaltigkeit bei naturstrom
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Seit Tag eins: 100 Prozent

Erneuerbare Energien.

Seit Tag eins liefert naturstrom ausschlieBlich

Strom aus Erneuerbaren Energien. Als der deut-

sche Strommix noch weitgehend fossil geprdgt
war, war der Unterschied zu unserem Okostrom
besonders grof3.

Doch auch heute, obwohl der Anteil Erneuerbarer
Energien im deutschen Strommix deutlich gestie-
gen ist, machen 100 Prozent Okostrom weiterhin
einen erheblichen Unterschied. 2025 verursachte
der deutsche Strommix liber seinen gesamten
Lebenszyklus iiber 400 g CO,-Aquivalente je Kilo-
wattstunde, bei naturstrom waren es lediglich rund
16 g CO,-Aquivalente. Die Emissionen unseres Oko-
stroms entstehen ausschlieBlich in der Vorkette —
etwa bei Herstellung, Transport und Bau der Erneu-
erbare-Energien-Anlagen —, nicht bei der Stromer-
zeugung selbst. Auf dieser Grundlage investieren
wir weltweit in zertifizierte Klimaschutzprojekte,
deren positive Wirkung wir bei unserer CO,-Darstel-
lung jedoch nicht mehr beriicksichtigen.



Wasser

46,44 %

Wissen, wo’s herkommt

naturstrom liefert 100 % zertifizierten Okostrom mit Herkunfts-
nachweisen. So ist fiir jede Kilowattstunde belegt, dass sie
aus Sonne, Wind oder Wasser stammt und auch, woher genau.
Wir kennen jede einzelne Anlage, die fiir uns Energie erzeugt,
sehr gut. Darauf legen wir grofen Wert.

Strommix NaturStromHandel GmbH 2025

Sonne

18,58 %

Wind
34,98 %

Im Einklang mit Flora und Fauna

Von der Standortwahl bis zum Riickbau: Wir
errichten unsere Erzeugungsanlagen nach den
strengen Standards des Siegels ,,Gute Planung®.
In Kooperation mit dem NABU entwickeln wir in
unserem Solarpark Nochten Maflnahmen, die
Freiflachenanlagen zu Riickzugsorten fiir regio-
nale Tier- und Pflanzenarten machen.

Fossifreie Warmeversorgung

Als Pionier sektorgekoppelter Energieversorgung beweisen
wir mit innovativen Quartierslésungen: Das geht auch
fossilfrei! Im Kélner Quartier LUCK beispielsweise gewinnen
wir Warme aus Abwasser. Solaranlagen auf dem Dach liefern
Okostrom. Und Ladeinfrastruktur macht die Tiefgarage fit fiir
saubere E-Mobilitat. Wir freuen uns liber die Auszeichnung mit
dem German Renewables Award als ,,Projekt des Jahres 2025“.

Sauber! Mobilitat mit
echtem Okostrom

Weil wir die Energiewende ganz-
heitlich denken, bieten wir auch
Okologische Mobilitatsalternativen:
Autostrom-Tarif, Ladekarte fiir die
Nutzung offentlicher Infrastruktur
und Sharing-Systeme sind nur einige
unserer Angebote. Als Deutschlands
grofdter E-Lastenrad-Vermieter ver-
mieten wir aktuell tiber 400 Elektro-
Lastenrdder. Sie ersetzen Autofahrten
mit einem 20-fach kleineren 6kolo-
gischen Fuabdruck. Echte Umwelt-
Entlasten-Rdder eben.

Nachhaltigkeit bei naturstrom 15



Okonomische Nachhaltigkeit

Nachhaltiges
Wirtschaften braucht
langfristige Entscheidungen.
Deshalb gehort die naturstrom AG
nicht anonymen Investoren, sondern
rund 2.000 engagierten Privataktiondr:innen —
darunter viele Mitarbeitende und Kund:innen -
gemeinsam mit dem Ankeraktiondr eco eco AG
und der Naturstrom-Stiftung.

Da unsere Aktien nicht an der Bérse gehan-
delt werden, bleiben wir unabhdngig von
kurzfristigen Renditeinteressen und exter-
nem Einfluss. So schaffen wir die Grundlage
fiir eine stabile Unternehmensentwicklung
und kdnnen den Ausbau der Erneuerbaren
Energien konsequent vorantreiben.



Investitionen: Alles 6ko -
was denn sonst?

Seit unserer Griindung verfolgen wir ein klares
Ziel: die Energiewende voranzubringen. Deshalb
setzen wir konsequent auf Erneuerbare Energien,
verzichten auf Kohle- und Atomstrom und in-
vestieren ausschlieBlich in neue Erneuerbare-
Energien-Anlagen. Was fiir uns selbstverstandlich
ist, bleibt in der Energiewirtschaft bis heute eine
Besonderheit.

Erster! Innovationen fiir die Energiewende

Als Pionier der Energiewende entwickeln und erproben wir
immer wieder neue Losungen — nicht, weil sie kurzfristig
im Trend liegen, sondern weil sie die Energiewende nach-
haltig voranbringen. So stdrken wir unsere Innovationskraft
und bauen unsere fithrende Position

im Markt konsequent aus.

Weitsicht
schlagt Kurzfrist

Unsere besondere Eigentiimer-
struktur schenkt uns die Freiheit,
langfristig zu denken und verant-
wortungsvoll zu handeln. Unsere
Aktiondr:innen teilen unsere Vision
einer nachhaltigen Energiezukunft
und unterstiitzen den Weg, einen
groBBen Teil unserer Gewinne im
Unternehmen zu belassen.

So starken wir unser Eigenkapital —
die Grundlage dafiir, auch kiinftig
in neue Erneuerbare-Energien-
Anlagen zu investieren, wirtschaft-
lich unabhangig zu bleiben und
die Energiewende aus eigener Kraft
voranzutreiben.



Eigentumsstruktur
des Birgerwindparks

Unsere Oko-Energie ist ke
echte Mitmach-Energie.

10 %
externe Projektierer
naturstrom ist ein gesellschaftspolitisches Projekt der
Energiewende, das von Hundertausenden Beteiligten
getragen wird. Jede:r unserer Kund:innen ist aktiv
beteiligt — beispielsweise durch den naturstrom-
Fordercent, der mit jeder verbrauchten Kilowattstunde
Strom direkt in den Bau neuer Oko-Energieanlagen
flieBt. So leisten unsere Kund:innen einen konkreten
Beitrag zum Ausbau der Erneuerbaren Energien.

Die so entstehenden Oko-Energieanlagen schaffen 30 %
nicht nurimmer mehr saubere Energie. Sie starken Gemeinde
auch die regionale Wertschopfung und erméglichen Hiinfelden

den Menschen vor Ort, die Energiewende aktiv mit-

zugestalten und an ihr teilzuhaben. So entstehen
langfristige Partnerschaften mit den Re-
gionen und eine Energiewende, die von
vielen Menschen getragen wird. Wie das
aussehen kann, zeigt beispielhaft unser
Windpark im Hiinfeldener Wald.

30 %

Privatpersonen

30 %
nhaturstrom-
Gruppe



Teilzeit ohne Karrierebremse

Teilzeit endet bei uns nicht mit der Karriere:

26,4 Prozent unserer Flihrungskrafte arbeiten mit
reduzierten Stunden — doppelt so viele wie im
Bundesdurchschnitt. Beim Thema Teilzeit denken
viele automatisch an Frauen, aber: Auch unsere
Teilzeitquote bei Mdnnern ist mit 28,4 Prozent
mehr als doppelt so hoch wie der Bundesdurch-
schnittin Hohe von 12 Prozent.

Mitden

Unsere M

naturstrom

26,4 %

Teilzeitquote Fiihrungskrafte naturstrom
(Vorstand:innen, Abteilungsleiter:innen

und Teamleiter:innen)

bundesweiter Durchschnitt

13 %

ken. Mitgestalten. Mitverdienen.

itarbeitenden machen naturstrom aus. Deshalb

beteiligen wir sie ganzheitlich: emotional durch unsere
gemeinsame Vision und ein starkes Miteinander. Inhaltlich
durch offenen Austausch und Mitgestaltung. Finanziell
durch Sonderzahlungen und Mitarbeitendenaktien. Fiir

Identifika
etwas Sin

Unser Plus an gesellschaftlichem
Engagement

Teilhabe und Mitgestaltung sind die Grundlage einer
lebendigen Demokratie — und auch fiir das Gelingen der
Energiewende unverzichtbar. Deshalb haben wir 2025
naturstrom demokratieplus ins Leben gerufen. Mit zwei
Spendenverdopplungsaktionen konnten wir gemeinsam
mit unseren Kund:innen tiber 100.000 Euro fiir demo-
kratiefordernde Organisationen sammeln.

tion, Motivation und das gute Gefiihl, gemeinsam
nvolles zu bewegen.

Die Wertschopfung bleibt bei naturstrom

Wir tibernehmen so viel wie moglich selbst. Durch
konsequentes Insourcing halten wir Wertschopfung
und Know-how im Unternehmen und bauen unsere
Kompetenzen kontinuierlich aus. Von der Projektierung
tiber die Betriebsfiihrung bis hin zu Kommunikation,
Kundenservice, IT und Reinigungs-Team setzen wir auf
festangestellte Mitarbeitende. Das stdrkt unsere Unab-
hangigkeit, sichert Qualitdt und schafft langfristig gute
Arbeitsplatze.

Nachhaltigkeit bei naturstrom 19
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Grundlagen zur Gesellschaft und zum Konzern

Die naturstrom AG wurde im April 1998 von

16 Mitgliedern aus Umwelt- und Okoenergie-
verbdnden gegriindet — als erster bundesweit
tatiger Okostromanbieter. Heute versorgt natur-
strom mehr als 300.000 Haushalte, Unternehmen
und Institutionen und ist damit der grofite un-
abhidngige Okostromanbieter Deutschlands.

Seit der Griindung hat sich naturstrom vom reinen
Stromanbieter zu einem integrierten Energiever-
sorger weiterentwickelt. Neben Okostrom und
Okogas umfasst das Angebot auch Warme aus er-
neuerbaren Quellen sowie Mobilitdtslésungen.

Uber Tochtergesellschaften — darunter die Natur-
StromProjekte GmbH (NSP) und die NaturEnergy
GmbH & Co. KGaA (NE) — ist der Konzern zudem
in der Projektentwicklung sowie im Betrieb von
Wind- und Solarparks tatig, die Anlagen werden
nach Fertigstellung ganz iberwiegend selbst be-
trieben.

Diese Vielfalt spiegelt sich in den fiinf Geschafts-
feldern der Unternehmensgruppe wider: Energie-
belieferung, Energieerzeugung, Urbanes Wohnen,
Klassische Nahwdrme und Mobilitat.

N _ _@ , =2
BN %@1@ @— N
=12 =0 < BN
Energie- Urbanes Klassische Mobilitat Energie-
belieferung Wohnen Nahwéarme erzeugung

Okostrom
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Berlin, Bochum, Bruchsal, Dresden, Diisseldorf, Eggolsheim, Erfurt, Hamburg, Hannover,

Kiel, Kéln, Lampertheim, Old

burg, Osnabriick,

burg, Schwerin, g

Abb. 1: Geschaftsfelder der naturstrom AG
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Mehr als 1.900 Aktiondr:innen — vorwiegend
Kleinaktiondr:innen — tragen das Unternehmen.
Die Aktien werden nicht borslich gehandelt.
Das Grundkapital betrdgt 30,5 Mio. €.

Energiebelieferung

Das Geschaftsfeld Energiebelieferung umfasst —
differenziert nach Kundengruppen — mehrere
Tochtergesellschaften:

Die NaturStromHandel GmbH (NSH) beliefert
Haushaltskund:innen mit einem Jahresverbrauch
von bis zu 10.000 kWh Strom. Dariiber hinaus
versorgt sie — unabhdngig vom Verbrauch —
samtliche Kundengruppen mit Okogas. Die
NaturStrom XL GmbH (NSX) liefert Okostrom an
Abnahmestellen mit hoherem Energiebedarf. Die
naturstrom vor Ort GmbH (NvO) entwickelt und
realisiert Mieterstrom- sowie Regionalstromange-
bote in Kooperation mit lokalen Partnern. Unter
der Marke Change! Energy bedient die Change!-
Energy GmbH (CEY) eigene Kundensegmente.

Seit dem 1. Januar 2025 gehort zudem die HKD
Handelsgesellschaft fiir Kirche und Diakonie mbH
(HKD) mit Sitz in Kiel zur naturstrom-Gruppe.

Die naturstrom AG hélt 90 Prozent der Geschafts-
anteile der HKD, 10 Prozent verbleiben beim zuvor
alleinigen Eigentiimer, der Evangelischen Bank
eG. Das Unternehmen beliefert kirchliche und so-
ziale Einrichtungen mit Strom und Gas.

Die NaturStromTrading GmbH (NST) ist im Ener-
giegroBhandel aktiv und vermarktet Strom aus
Erneuerbare-Energien-Anlagen nach dem Markt-
pramienmodell des EEG oder iiber die sogenannte
Sonstige Direktvermarktung. Sie wird kiinftig eng
mit der HandelGriin GmbH & Co. KG zusammenar-
beiten, einem Ende 2025 gegriindeten Joint Ven-
ture, an dem naturstrom als einer von vier gleich-
berechtigten Griindungspartnern beteiligt ist.

Energieerzeugung

Die NaturEnergy GmbH & Co. KGaA biindelt die
Investitionen in neue Projekte fiir den Konzern
und hélt die Anteile der Gesellschaften flir den
Betrieb von Wind- und Solarparks. Zum 31. Dezem-
ber 2025 hielt die naturstrom AG einen Anteil von
56,03 % an der NaturEnergy GmbH & Co. KGaA.

Dariiber hinaus teilt sich die NaturEnergy GmbH
& Co. KGaA mit der naturstrom AG die Anteile an
der NSP halftig. Die NSP tibernimmt Aufgaben in
der Projektentwicklung und halt die Anteile der
NaturStromAnlagen GmbH (NSA), die als GU im
Anlagenbau fungiert.

Urbanes Wohnen

Das Geschiftsfeld Urbanes Wohnen adressiert

die Umsetzung der Energiewende im Gebdudesek-
tor. Hier werden fiir Unternehmen und Kommunen
integrierte Versorgungslésungen mit Warme,
Mieterstrom und Ladeinfrastruktur von der Mach-
barkeitsstudie tiber die Planung bis zur Umset-
zung entwickelt und teilweise auch betrieben.

Seit dem 1. Juni 2025 gehort die EnergyEffizienz
GmbH zur naturstrom-Gruppe. Das bundesweit
tatige Beratungsunternehmen erganzt die im
Geschaftsfeld erbrachten Leistungen um die
kommunale Warmeplanung, Quartierskonzepte
und die Beratung zu Fragen der Energieeffizienz.

Klassische Nahwarme

Im Geschiéftsfeld Klassische Nahwadrme entwi-
ckelt, errichtet und betreibt das Unternehmen
Nahwdrmenetze im landlichen Raum. Die Warme-
versorgung erfolgt dabei iber holzbasierte Heiz-
zentralen sowie Solarthermieanlagen.

Zusammengefasster Lagebericht naturstrom AG fiir das Geschéftsjahr 2025
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Mobilitat

Im Zentrum der Aktivitaten rund um die Verkehrs-
wende innerhalb der naturstrom-Gruppe steht die
Tochtergesellschaft Green Moves GmbH & Co. KG
(Green Moves), die in vielen Stadten in NRW Pe-
delecs und Lastenrdder im Abo an Privatpersonen
und Geschaftskunden vermietet. Im Geschaftsfeld
werden dariiber hinaus unter anderem auch Mo-
bilitatsstationen betrieben sowie die THG-Quoten
von Elektroauto-Halter:innen vermarktet.

Zentrale Funktionen und Standorte

Die naturstrom AG fungiert als Holding mit zent-
ralen Stabsstellen. Dariiber hinaus zertifiziert sie
Okostrom- und Okogastarife nach den Kriterien
des Griiner-Strom-Label e. V. (GSL). Die Betrdge,
die das Unternehmen durch die Einnahmen aus
der Energiebelieferung konform zu den GSL-Kri-
terien als Fordergelder verwendet, belaufen sich
aktuell auf rund sieben Millionen Euro jahrlich
und flieBen in neue Wind- und Solarparks sowie
innovative Warmeversorgungslosungen.

Zum Jahresende 2025 betrieb naturstrom
17 Standorte in Deutschland, darunter die
im Jahresverlauf dazugekommenen Unter-
nehmensstandorte der HKD in Kiel und der
EnergyEffizienz in Lampertheim.

Mitarbeitende

Zum 31. Dezember 2025 beschéftigte die
naturstrom AG 199 Mitarbeitende, die NSH 244,
die NSP 98, die NATEN BF 22, die NSN 5 und die
NE 15. Hinzu kamen 30 Mitarbeitende bei der
EnergyEffizienz sowie 36 bei der HKD — insgesamt
also 649 Mitarbeitende (ohne Studierende und
Auszubildende) innerhalb der naturstrom-Gruppe.

Zusammengefasster Lagebericht naturstrom AG fiir das Geschéftsjahr 2025
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Wirtschaftsbericht

Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Die deutsche Wirtschaft trat 2025 auf der Stelle,
das BIP wuchs real um lediglich 0,2 Prozent.

Der Stromverbrauch blieb mit rund 528 TWh prak-
tisch stabil, wahrend die Treibhausgasemissionen
insgesamt leicht auf etwa 640 Mio.t sanken

(-1,5Prozent). Im Geb&dudebereich stiegen die Emis-

sionen jedoch hauptsachlich wetterbedingt um
rund drei Prozent, im Verkehr um gut ein Prozent.

Der Anteil erneuerbarer Energien an der Netto-
stromerzeugung lag gegeniiber dem Vorjahr
nahezu unverdndert bei 58,8 Prozent. Wind blieb
die wichtigste Quelle, Photovoltaik wurde dank
deutlich hoherer Produktion zweitstdrkster Er-
zeuger und iiberholte erstmals die Braunkohle.
Die Kohleverstromung fiel auf ein historisch
niedriges Niveau; zugleich legte der Anteil von
Gaskraftwerken leicht zu.

Beim Zubau setzte die Photovoltaik erneut den
MaBstab: Die Bundesnetzagentur weist fiir 2025
rund 16,4 GW neue Leistung aus, etwa halftig auf
Dach- und Freiflachenanlagen. Onshore-Wind kam
auf 5.232 MW, Offshore auf 518 MW. Die Genehmi-
gungen fiir Wind an Land erreichten einen Rekord
und deuten auf einen kraftigen kiinftigen Ausbau.

Geschiftsverlauf

Die naturstrom AG wies im Geschéftsjahr 2025
eine insgesamt solide Entwicklung auf. Haupt-
treiber des guten Ergebnisses war erwartungs-
gemaf das Geschéftsfeld Energiebelieferung.
Das Geschaftsfeld Energieerzeugung musste ein

Die Strompreisvolatilitdit nahm weiter zu: 2025
wurden auf dem Day-Ahead-Markt 573 Stunden
mit negativen Preisen gezdhlt — ein neuer Hochst-
wert. Im Mittel lag der Borsenstrompreis bei etwa
8,9 ct/kWh und damit rund einen Cent tiber dem
Niveau von 2024. Demgegeniiber sanken die
Haushaltsstrompreise im Schnitt

leicht auf etwa 39,6 ct/kWh.

Energiepolitisch bedeutete die vorgezogene
Bundestagswahl infolge des Bruchs der sog.
Ampelregierung einen Einschnitt. Vor der Bundes-
tagswahl trat noch das Solarspitzengesetz in Kraft,
das u. a. den Vergiitungsentfall bei negativen
Strompreisen neu regelt. Nach der Vereidigung
der neuen Bundesregierung am 6. Mai wurden
energiewirtschaftlich relevante Weichenstellun-
gen — Novellen des EEG, des GEG sowie die sog.
Kraftwerksstrategie — mehrfach angekiindigt,
jedoch ins Jahr 2026 verschoben.

schwaches Windjahr hinnehmen. Die Geschafts-
felder Urbanes Wohnen sowie Mobilitat befanden
sich weiterhin im Aufbau. Im Bereich Klassische
Nahwadrme lag der Fokus weiterhin auf der wirt-
schaftlichen Stabilisierung bestehender Projekte.

Zusammengefasster Lagebericht naturstrom AG fiir das Geschéftsjahr 2025



2.2.1. Geschiftsfeld Energiebelieferung

Das Geschdftsfeld Energiebelieferung wird ge-
tragen von den Gesellschaften NSH, NSX, CEY
und NvO, die Strom und Gas an Haushalts- wie
Gewerbekunden vertreiben, sowie der Grofhan-
delsschwester NST. Seit Anfang 2025 erweitert
die ibernommene HKD das Geschaftsfeld, deren
Energie-Kunden im Berichtsjahr allerdings noch
an alte Bezugsvertrdage gebunden waren und die
erst perspektivisch in die naturstrom-Belieferung
iberfiihrt werden kénnen.

Kernprodukt ist weiterhin der Tarif naturstrom

fur Privatkund:innen und kleinere Gewerbebe-
triebe, der die hochsten Kund:innenzahlen und
Absatzmengen auf sich vereint. Das Tarifportfolio
blieb 2025 sowohl hinsichtlich der Angebote als
auch der Preise grundlegend stabil. Weiterent-
wicklungen wurden vor allem beim dynamischen
Tarif naturstrom smart vorgenommen, um fir
steuerbare Gerdte in Kombination mit der zuge-
horigen naturstrom smartapp ein attraktives Pro-
dukt fiir die neue flexible Energiewelt anbieten
zu kénnen. Daneben wurde ein gesetzlich vorge-
gebener Festpreistarif vorbereitet, der unter dem
Namen naturstrom fix Anfang 2026 startete.

Das Berichtsjahr war gekennzeichnet durch einen
weiter zunehmenden Wettbewerb. Die seit dem
Abebben der Energiepreiskrise 2022/23 deutlich
gesunkenen Grofshandelspreise haben dazu ge-
fuhrt, dass Discountanbieter wieder aggressivim
Markt auf Neukund:innenfang sind.

NSH NSX
Stromherkunft 2025 Stromherkunft 2025
1% PV
18% PV 21%

Osterreich

100 %

Deutschland 90%

Wasser 79%

Deutschland

Mit knapp 313.000 Belieferungsvertragen ins-
gesamt konnte die Kundenzahl trotz dieser Her-
ausforderungen stabil gehalten werden, im
Ergebnis gab es allerdings einen leichten Riick-
gang um gut zwei Prozent. Prozentual tiberdurch-
schnittliche Kundenverluste auf in Zahlen tber-
schaubarem Niveau gab es, wie in den letzten
Jahren, vor allem bei der Change! Energy. Die
Gesamt-Absatzmenge von Strom und Gas be-
trug 1.422 Mio. kWh, was ein Wachstum um

2,3 Prozent gegeniiber dem Vorjahr bedeutet.
Diese Steigerung wurde im Strombereich durch
Verbesserungen im Gewerbekundensegment
erreicht, im Gasbereich auch durch witterungsbe-
dingt hohere Absdtze an Haushaltskund:innen.

Nicht inkludiert in die oben genannten Absatz-
mengen sind die 334 Mio. kWh Gas und Strom,
welche die HKD weit iberwiegend tiber das
Modell der Beistellung an ihre Kunden lieferte.
Im Vorjahr lag der Absatz bei 420 Mio. kWh.

CEY
Stromherkunft 2025

NvO
Stromherkunft 2025

10% PV

100%
Deutschland

100%
Wasser

100 %
Deutschland

90 %
Wasser

Abb. 2: Stromherkunft 2025 — NSH, NSX, CEY und NvO
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2.2.2. Geschiéftsfeld Energieerzeugung

Das Geschéftsfeld Energieerzeugung umfasst
die Projektentwicklung und -umsetzung, die
Betriebsfiihrung, den Service sowie den Betrieb
der Anlagen.

Flihrende Gesellschaft ist die NaturEnergy GmbH &
Co. KGaA, die sich Stand Ende 2025 zu 56,03 Prozent
im Besitz von naturstrom befindet. Bis Mai 2025
wurde eine zweiphasige Kapitalerhéhung durch-
gefiihrt. In der ersten Phase konnten bestehende
Aktiondr:innen ihre Bezugsrechte wahrnehmen,
in der zweiten wurde das Angebot einer breiteren
Offentlichkeit zugdnglich gemacht. Insgesamt
wurden 5,9 Mio. neue Aktien ausgegeben, sodass
nun 17,4 Mio. Stiickaktien im Umlauf sind. Das
Eigenkapital wuchs durch die Erh6hung um

11,8 Mio. € auf nun 28 Mio. €. Die Anzahl der
Aktiondr:innen wuchs auf rund 2.000.

Ziel der NaturEnergy ist es, den dezentralen
Ausbau Erneuerbarer Energien voranzutreiben,
stabile Rickfliisse der investierten Mittel zu
erzielen und eine marktgerechte Verzinsung fiir
naturstrom, externe Investor:innen und die
Projektbeteiligten sicherzustellen. Die tech-
nische Betriebsfiihrung erfolgt tiber das Toch-
terunternehmen NATEN Betriebsfiihrung GmbH,
wodurch operative Synergien entstehen.

Zentrale Gesellschaften in diesem Geschaftsfeld
sind die NaturStromProjekte GmbH (Projektent-
wicklung und -realisierung), die NaturStrom-

Anlagen GmbH (Bauausfiihrung), die NaturStrom-
Netze GmbH (Netztechnik) sowie die NaturEnergy
selbst, die genauso wie die naturstrom AG direkt
oder liber Zwischengesellschaften Anteile an
Projektgesellschaften halt.

Realisierte Projekte 2025

Im ersten Quartal 2025 ging mit dem Solarpark
Petershagen (Zeschdorf) das mit 70 MWp Leistung
bislang gréf3te PV-Projekt der Gruppe ans Netz.

Ebenfalls im Frithjahr 2025 konnten auferdem
das Repowering des Windparks Niese-Koterberg
mit 13,5 MW abgeschlossen und die vier WEA an
die Betreibergesellschaft tibergeben werden.

Mit der Fertigstellung des dritten Bauabschnitts
des Solarparks Rottenbach wuchs die Freiflachen-
anlage in Bayern, die gemeinsam mit dem 6ko-
logischen Suchmaschinenbetreiber Ecosia be-
trieben wird, um 4,9 MWp auf insgesamt rund

18 MWp Gesamtleistung.

Auch der Windpark Biihnerbach mit 18 MW Leis-
tung wurde 2025 errichtet, konnte jedoch erst im
Marz 2026 erstmals einspeisen. Das Projekt ist
eine Kooperation mit dem Landkreis Osnabriick
und der Standortgemeinde Neuenkirchen.

Das Portfolio der gesamten naturstrom-Gruppe
und ihrer assoziierten Partner umfasst damit zu
Ende 2025 fast 500 MW:

Nennleistung (Gesamt, in MW) 2025 2024 2023 2022 2021
Insgesamt Wind* 256,9 226,4 226,4 229,0 221,6
davon natAG-Teilkonzern 109,9 109,9 109,9 110,0 115,3
davon NE-Teilkonzern 21,1 19,1 22,1 7,0
davon auferhalb Konzernkreis 126,0 97,5 94,5 112,0 106,3
Insgesamt Photovoltaik* 238,1 163,6 139,6 132,8 76,7
davon natAG-Teilkonzern 71,7 36,9 37,2 37,2 25,5
davon NE-Teilkonzern 122,3 117,4 93,0 31,2
davon auferhalb Konzernkreis 44,2 9,4 9,4 64,4 51,2
Nennleistung im Konzern (Wind + PV) 324,9 283,1 262,2 185,4 140,8
Nennleistung Gesamt (Wind + PV) 495,0 390,0 366,0 361,8 298,3

*Kumulierte Gesamt-Nennleistung der Erzeugungsanlagen

Tab. 1: Nennleistung der Windenergie- und Photovoltaikanlagen in den Teilkonzernen der naturstrom AG und NaturEnergy sowie in den

Betreibergesellschaften auBerhalb des Konzernkreises
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Die installierte Gesamtleistung aller Wind- und PV-Anlagen wurde 2025 durch die Neuzugdnge weiter ge-
steigert. Die Gesamtstromproduktion lag mit 612.964 MWh iiber dem Vorjahr (+56.518 MWh).

Entwicklung der Stromeinspeisung, in MWh 2025 2024 2023 2022 2021
Insgesamt Wind* 398.045 425.327 526.405 418.535 351.835
davon natAG-Teilkonzern 173.241 197.532 250.367 196.969 181.350
da\}on NE-Teilkonzern 7 25.432 30.282 38.611 7.695 V
da\}on aupferhalb Konzernkreis 7 199.372 197.513 237.427 213.872 1}0.485
Insgesamt Photovoltaik* 214.919 131.119 120.385 95.531 65.630
davon natAG-Teilkonzern 65.388 30.109 34.588 39.906 25.079
da\;on NE-Teilkonzern 7 . 114.013 . 92.944 . 76.756 . 15.433 . V
da\;on auperhalb Konzernkreis 7 . 35.518 . 8.066 . 9.041 . 40.192 . 40.551
Stromeinspeisung im Konzern (Wind + PV) 378.074 350.867 400.322 260.003 206.429
Stromeinspeisung in Summe (Wind + PV) 612.964 556.446 646.790 514.066 417.465

*Kumulierte Gesamt-Einspeisung der Erzeugungsanlagen

Tab. 2: Entwicklung der Stromeinspeisung (Wind und Photovoltaik) in den Teilkonzernen der naturstrom AG und NaturEnergy sowie in

den Betreibergesellschaften auBerhalb des Konzernkreises

Die Gesamterzeugung blieb 2025 rund 7,2 Pro-
zent unterhalb der Prognose. Ertragseinbufien
resultierten vor allem aus dem schwachen Wind-
aufkommen, das etwa 11,2 Prozent unter der Pro-
gnose blieb. Bei PV-Anlagen lag die Erzeugung
ca. 5 Prozent ilber dem Vorjahr und lag 1,3 Pro-
zent oberhalb der Prognose, gréRere technische
Storungen blieben aus. Ertragseinbufien des PV-
Parks Rottenbach sind auf eine langere Unterbre-
chung des Netzanschlusses aufgrund des Tauschs
der Wechselrichter zuriickzufiihren. Die Maf3nah-
men gegen Diebstdhle zeigten Wirkung, es kam
lediglich beim Solarpark Littow-Valluhn zu einem
Kabeldiebstahl.

Zusammengefasster Lagebericht naturstrom AG fiir das Geschéftsjahr 2025

Betriebsfiihrung und technischer Service

Die technische Betriebsfiihrung durch NATEN BF
betreut 86 Windenergieanlagen, davon 53 im
Konzern, 19 in weiteren Beteiligungen und 14 bei

der Aktiengesellschaft Wind7.

Im PV-Bereich betreut NATEN BF {iber 300 An-

lagen mit mehr als 280 MWp, darunter 60 Solar-
parks. Fiir 45 Anlagen iibernimmt NATEN BF auch
Wartung und Service.
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2.2.3.

Im Geschaftsjahr 2025 gewann die Nachfrage
nach Losungen zur Transformation der Warme-
versorgung spiirbar an Dynamik, insbesondere
bei Wohnungsunternehmen und Wohnungseigen-
timergemeinschaften. Ein wesentlicher Teil der
Auftragseingange entfiel erstmals auf Bestands-
objekte. Inshesondere Studien und Fachplanun-
gen entwickelten sich neben dem Contracting zu
einer wichtigen Leistungssadule. Beispielhaft hier-
fiir stehen mehrere Studien, darunter ein Wohn-
quartier aus den 1950er Jahren in Kdln mit rund
300 Wohneinheiten. AuRerdem wurden Machbar-

keitsstudien fiir die Gemeinden Pampow und Holt-

husen in Mecklenburg-Vorpommern durchgefiihrt
mit Fokus auf strombasierte Warmekonzepte.

2.2.4. Geschiftsfeld Klassische Nahwdrme

In den laufenden Betrieben fanden in den Heiz-
kraftwerken und -netzen weitere Optimierungs-
mafinahmen statt, um den Heizbetrieb zu ver-
bessern und Redundanzen aufzubauen. So wur-
de in Hiltpoltstein eine Trocknungsanlage fiir
Waldhackschnitzel errichtet und mit dem Riick-
bau der ehemaligen Biogasanlage begonnen;

in Eschenbach wurde die Energiezentrale durch
zwei kleine Pelletkessel mit je 150 kW nachge-
riistet und in Lupburg eine Rohstoff-Lagerhalle
gebaut. Bauliche Nachverdichtungen in den be-
stehenden Warmenetzen sorgten zudem fiir eine
verbesserte Wirtschaftlichkeit.

Geschéftsfeld Urbanes Wohnen und Gewerbe

Besondere Aufmerksamkeit erhielt weiterhin das
Kélner Quartier LUCK, das den ersten Platz des
German Renewable Awards gewann. Zudem konn-
ten neue Mieterstromprojekte wie das Quartier
Greenfields Buckow in Berlin gewonnen werden,
dessen Baustart Mitte 2025 erfolgte.

Neben den baulichen Optimierungen konnte das
Geschaftsfeld 2025 auch Systemverbesserungen
in der technischen und kaufmannischen Betriebs-
fuhrung vornehmen. Der Prozess fiir die Digitali-
sierung des Zdhler- und Berichtswesens und die
Etablierung einer neuen Software fiir die Warme-
abrechnung wurden gestartet. In vier Projekten
konnten notwendig gewordene auf3erordentliche
Preisanpassungen abgeschlossen werden.
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2.2.5. Geschiftsfeld Mobilitat

Seit 2016 bietet die naturstrom-Tochter Green
Moves Abo- und Sharingmodelle fiir elektrische
Zweirdder an. Im Zuge einer strategischen Neu-
orientierung wird sie sich kiinftig auf das Abo-
Rad konzentrieren. Mit 423 aktiven Vertragen
zum Ende des Geschaftsjahres 2025 verzeichnete
dieses Angebot einen Zuwachs von 39 Prozent
gegeniiber dem Vorjahr.

Das offentliche Sharing-Angebot fiir Lastenrdader
im Auftrag der Verkehrsbetriebe in Leverkusen
und Koln wurde hingegen planmafig 2025 ein-
gestellt, das letzte Sharing-Projekt in Briihl en-
dete im Marz 2026.

Seit Mai 2025 vertreibt Green Moves zudem gene-
raliiberholte sowie neue und neuwertige E-Bikes
tiber einen eigenen Online-Zweiradshop sowie
Uber etablierte Plattformen. Bis zum Ende des
Geschéftsjahres wurden 74 Fahrzeuge verkauft.

Damit ist die Entwicklung langsamer, als erwartet.

Zusammengefasster Lagebericht naturstrom AG fiir das Geschéftsjahr 2025

Auch abseits der Tochter Green Moves verfolgt
naturstrom in kleinerem Umfang Geschéaftsaktivi-
taten im Mobilitatssektor. So wurde im Berichts-
jahr das neue Produkt naturstrom fahrstrom auf
den Markt gebracht. Hierbei handelt es sich um
ein Komplettangebot zum Betrieb von Ladeinfra-
struktur, das vorrangig Hausverwaltungen, Bau-
tragern und Wohnungseigentiimergemeinschaften
angeboten wird.

Das Joint Venture Ladegriin! eG, das den Bau und
Betrieb von Ladeinfrastruktur fiir e-Autos zum Fir-
menzweck hatte und an dem die naturstrom AG
zuvor mit rund 29 Prozent beteiligt war, konnte im
August 2025 an die Wirelane GmbH aus Miinchen
verkauft werden.
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2.3. Lage

2.3.1. Ertragslage

Die Ertragslage im Einzelabschluss der naturstrom AG stellt sich wie folgt dar:
Ertragslage 2025 2024 +/- Verdnderung
vom 01.01.-31.12. TEUR % TEUR % TEUR %
Umsatzerlése 16.178 101,6% 17.498 101,2% -1.320 -7,5%
Bestandsveranderungen -1.518 -9,5% -1.851 -10,7% 333 18%
Sonstige betriebliche Ertrdge 1.256 7,9% 1.648 9,5% -393 -23,8%
BETRIEBSLEISTUNG 15.916 100,0% 17.296 100,0% -1.380 -8,0%
Materialaufwand 1.352 8,5% 2.011 11,6% -659 -32,8%
ROHERGEBNIS 14.564 91,5% 15.285 88,4% -721 -4,7%
Personalaufwand 11.778 74,0% 10.977 63,5% 802 7,3%
Abschreibungen 414 2,6% 346 2,0% 68 19,8%
Betriebskosten 960 6,0% 948 5,5% 12 1,3%
Direkte Kosten 13.153 82,6% 12.270 70,9% 882 7,2%
BRUTTOERGEBNIS 1.411 8,9% 3.014 17,4% -1.603 -53,2%
Vertriebskosten 987 6,2% 1.108 6,4% -121 -10,9%
Verwaltungskosten 3.277 20,6% 3.271 18,9% 5 0,2%
Ubrige betriebliche Aufwendungen 1.510 9,5% 398 2,3% 1.112 279,2%
Indirekte Kosten 5.774 36,3% 4.778 27,6% 996 20,8%
BETRIEBSERGEBNIS -4.362 -27,4% -1.764 -10,2% -2.599 -147,3%
FINANZERGEBNIS -6.246 -39,2% -4.298 -24,9% -1.948 -45,3%
GEWINNABFUHRUNG 32.483 204,1% 22.955 132,7% 9.528 41,5%
ERGEBNIS v. STEUERN 21.875 137,4% 16.893 97,7% 4.982 29,5%
Steuern v. Einkommen u. Ertrag 7.980 50,1% 6.638 38,4% 1.342 20,2%
Sonstige Steuern 2 0,0% 2 0,0% 0 -6,8%
Jahresiiberschuss 13.893 87,3% 10.252 59,3% 3.640 35,5%

Tab. 3: naturstrom AG - Ertragslage 2025 (Einzelabschluss)

Der Umsatz der naturstrom AG betrug im Ge- Der Bestand an fertigen und unfertigen Erzeugnis-

schaftsjahr 16.178 TEUR (Vj. 17.498 TEUR). Den sen hat sich im Geschéftsjahr 2025 um -1.518 TEUR

Schwerpunkt bei den Erlésen der naturstrom AG (Vj. -1.851 TEUR) verringert. Verantwortlich hierfiir

bildeten die Einnahmen aus der Zertifizierung von waren vor allem Projektabrechnungen fiir die War-

Strom und Gas. Die Hohe dieser Position ist mit meprojekte Liick, SchanzdckerstraBe, Wahnwegen

7184 TEUR im Vorjahresvergleich auf gleichem sowie diverse Machbarkeitsstudien.

Niveau geblieben (Veranderung -10 TEUR). Die

Erlose aus Projektentwicklungs- und Realisierungs-  In den sonstigen betrieblichen Ertrdgen waren im

leistungen im Bereich Warme sind um -978 TEUR Berichtsjahr hauptsachlich Zuschreibungen auf

auf 3.484 TEUR gesunken. Diese beinhalten auch Darlehen in den Finanzanlagen (811 TEUR) sowie

Erlose im Zusammenhang mit Machbarkeitsstudien  Ertrdge aus der Auflésung von Riickstellungen

und Beratungsleistungen (964 TEUR; Vj. 901 TEUR) (335 TEUR) enthalten. Im Vorjahr waren hauptsach-

im Geschaftsfeld Urbanes Wohnen. lich Buchgewinne (710 TEUR) im Zusammenhang
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mit Ertrdgen aus dem Verkauf von Finanz-
anlagen, unter anderem der SunStrom GmbH,
zu verzeichnen.

Die Betriebsleistung lag, insbesondere durch etwas
geringere Umsatzerlse, leicht unter dem Vorjahr.

Der Materialaufwand lag mit 1.352 TEUR unter dem
Vorjahresniveau von 2.011 TEUR. Wie im Vorjahr war
der Materialaufwand hauptsachlich durch Aufwen-
dungen im Zusammenhang mit den Projektentwick-
lungen in den Geschaftsfeldern Urbanes Wohnen
und klassische Nahwarme gepragt.

Das Rohergebnis der naturstrom AG ist mit
14.564 TEUR im Vergleich zum Vorjahr leicht
gesunken (Vj. 15.285 TEUR).

Der Personalaufwand lag um +802 TEUR iiber dem
Vorjahreswert. Der Anstieg resultierte vorwiegend
aus Gehaltssteigerungen der Mitarbeiter:innen
sowie aus der erstmaligen Erfassung einer Jubila-
umsriickstellung.

Die Abschreibungen beinhalteten Abschreibun-
gen auf Immaterielle Vermogensgegenstande,
Sachanlagen sowie Vermogensgegenstande des
Umlaufvermogens und betragen im Geschaftsjahr
414 TEUR (Vj. 346 TEUR). Dabei lagen die Abschrei-
bungen auf Immaterielle Vermogensgegenstande
und Sachanlagen etwas unter dem Vorjahresniveau
(278 TEUR, Vj. 326 TEUR). Gestiegen sind hingegen
die Abschreibungen auf Vermogensgegenstande
des Umlaufvermogens (136 TEUR, Vj. 20 TEUR).
Ausléser hierfiir waren insbesondere Abschreibun-
gen auf Darlehen des Umlaufvermogens.

Die Betriebskosten haben sich gegeniiber dem
Vorjahr kaum verandert (+12 TEUR).

Das Bruttoergebnis belief sich auf 1.411 TEUR
und war im Vergleich zum Vorjahr um -1.603 TEUR
deutlich gesunken.

Die indirekten Kosten sind im Vergleich zum Vorjahr
um 996 TEUR auf5.774 TEUR gestiegen. Im Detail
sanken die Vertriebskosten im Vergleich zum Vor-
jahr leicht (-121 TEUR). Die Verwaltungskosten sind
auf Vorjahresniveau (+5 TEUR). Die tibrigen betrieb-
lichen Aufwendungen sind deutlich im Vorjahres-
vergleich angestiegen (+1.112 TEUR). Sie beinhalte-
ten im Wesentlichen Verluste aus dem Abgang von
Gegenstdanden des Anlagevermogens (720 TEUR)
sowie Wertkorrekturen im Bereich Forderungen

(122 TEUR). Es sind insbesondere Verluste aus der
VerduBerung der Ladegriin! eG sowie Forderungs-
verzichte gegeniiber der NatCon Eifel GmbH & Co. KG
sowie der NatCon Frankische Schweiz GmbH &
Co.KG zu nennen. Zudem sind Aufwendungen fiir
zwei vereinbarte Schadensersatzzahlungen in Hohe
von 617 TEUR enthalten.

Das Betriebsergebnis der naturstrom AG sank
von -1.764 TEUR im Vorjahr auf -4.362 TEUR in 2025.

Das Finanzergebnis lag ebenfalls unter dem Vor-
jahrund verringerte sich von -4.298 TEUR auf
-6.246 TEUR. Hintergrund hierfiir waren unter
anderem hohere Abschreibungen auf Finanzan-
lagen (+1.286 TEUR). Im Berichtsjahr wurden hier
Abschreibungen auf die Beteiligungsansatze an
der HKD Handelsgesellschaft fiir Kirche und Diako-
nie mbH (2.000 TEUR), der Green Moves GmbH &
Co. KG (2.000 TEUR), der NatCon GmbH & Co. KG
(1.000 TEUR), der NaturStromWsrme GmbH

(500 TEUR) und der Solarpark Bickendorf GmbH &
Co. KG (350 TEUR) vorgenommen. Dariiber hinaus
wurde eine Ausleihung gegeniiber der NatCon Fran-
kische Schweiz GmbH & Co. KG (370 TEUR) wert-
berichtigt. Ein weiterer Grund fiir den Riickgang
des Finanzergebnisses sind um -563 TEUR gerin-
gere Beteiligungsertrage. Zinsaufwendungen und
Zinsertrdge waren in Summe auf einem leicht gerin-
geren Niveau als im Vorjahr.

Sowohl mit der NaturStromHandel GmbH (NSH) als
auch der NaturStrom XL GmbH (NSX) besteht ein
Gewinnabfiihrungsvertrag. Seitens der NSH wurden
fiir das Berichtsjahr17.990 TEUR (Vj. 13.021 TEUR)
und seitens der NSX 4.284 TEUR (Vj. 2.809 TEUR)
an die Muttergesellschaft abgefiihrt, zusatzlich
wurden beide Gesellschaften mit 10.208 TEUR

(Vj. 7125 TEUR) fir die auf den Jahresiiberschuss
anfallenden Ertragsteuern belastet. Die abgefiihr-
ten Gewinne der NSH und NSX sind in Summe
deutlich tiber dem Vorjahr.

Das Ergebnis vor Steuern stieg um +4.982 TEUR
auf 21.875 TEUR.

Nach Beriicksichtigung der Ertragsteuern be-
trug der Jahresiiberschuss der naturstrom AG
13.893 TEUR (Vj. 10.252 TEUR).

Zusammengefasster Lagebericht naturstrom AG fiir das Geschéftsjahr 2025
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Die Ertragslage im Konzernabschluss der naturstrom AG stellt sich wie folgt dar:

Konzern-Ertragslage 2025 2024 +/- Verdnderung

vom 01.01.-31.12. TEUR % TEUR % TEUR %
Umsatzerlose 533.201 98,7% 481.350 90,8% 51.850 10,8%
Bestandsveranderungen -13.450 -2,5% 16.058 3,0% -29.508 -183,8%
Andere aktivierte Eigenleistungen 8.521 1,6% 28.496 5,4% -19.974 -70,1%
Sonstige betriebliche Ertrdage 12.064 2,2% 4.349 0,8% 7.715 177,4%
BETRIEBSLEISTUNG 540.335 100,0% 530.253 100,0% 10.083 1,9%
Materialaufwand 423.028 78,3% 437.939 82,6% -14.912 -3,4%
ROHERGEBNIS 117.308 21,7% 92.313 17,4% 24.994 27,1%
Personalaufwand 36.649 6,8% 28.703 5,4% 7.946 27,7%
Abschreibungen 26.308 4,9% 19.765 3,7% 6.543 33,1%
Betriebskosten 5.641 1,0% 4.089 0,8% 1.552 38,0%
Direkte Kosten 68.598 12,7% 52.557 9,9% 16.041 30,5%
BRUTTOERGEBNIS 48.710 9,0% 39.756 7,5% 8.954 22,5%
Vertriebskosten 4.121 0,8% 5.032 0,9% -912 -18,1%
Verwaltungskosten 10.331 1,9% 9.146 1,7% 1.185 13,0%
Ubrige betriebliche Aufwendungen 7.203 1,3% 3.251 0,6% 3.952 121,6%
Indirekte Kosten 21.655 4,0% 17.429 3,3% 4.226 24,2%
BETRIEBSERGEBNIS 27.055 5,0% 22.327 4,2% 4.728 21,2%
FINANZERGEBNIS -3.680 -0,7% -3.155 -0,6% -526 -16,7%
KONZERNERGEBNIS v. STEUERN 23.375 4,3% 19.172 3,6% 4.202 21,9%
Steuern v. Einkommen u. Ertrag 9.897 1,8% 8.331 1,6% 1.566 18,8%
Sonstige Steuern 37 0,0% 13 0,0% 24 191,7%
Konzernjahresiiberschuss 13.441 2,5% 10.829 2,0% 2.612 24,1%

Der konsolidierte Konzernumsatz belief sich auf
533.201 TEUR (Vj. 481.350 TEUR). Tragende
Sdule war, wie in den Vorjahren, mit 501.221 TEUR
(Vj. 461.689 TEUR), das Geschéftsfeld Energie-
belieferung mit den Tochtergesellschaften
NaturStromHandel GmbH, NaturStrom XL GmbH,
NaturStromTrading GmbH, Change! Energy GmbH,
naturstrom vor Ort GmbH sowie zum ersten Mal
in 2025 die HKD Handelsgesellschaft fiir Kirche
und Diakonie mbH. Die Erh6hung der Umsatzer-
l6se des Geschaftsfelds Energiebelieferung
gegeniiber dem Vorjahr war insbesondere auf die
HKD zuriickzufiihren, die mit ihren Umsatzerlosen
in Hohe von 46.337 TEUR den Grof3teil der Diffe-
renz zum Vorjahr ausmacht.

Der Riickgang der Bestandsverdanderung resultiert
insbesondere aus der Fertigstellung der zum Ver-

kauf stehenden Teilanlage am PV-Park Petershagen.

Tab. 4: KONZERN - Ertragslage 2025

Die anderen aktivierten Eigenleistungen betrafen
tiberwiegend die im Konzernabschluss aktivierten
Windkraft- und Photovoltaikanlagen, Netzanschliis-
se und Quartierskonzepte.

In den sonstigen betrieblichen Ertrdgen warenim
Wesentlichen Ertrage aus der Auflosung von Riick-
stellungen (4.138 TEUR), Gutschriften aus War-
tungsvertrdagen fiir Windkraftanlagen (3.337 TEUR),
Versicherungsentschaddigungen (912 TEUR) sowie
Ertrage aus der Erstattung von Netzbetreibern

(193 TEUR) enthalten. Periodenfremde Ertrdge
(1.704 TEUR) betreffen Schadensersatzanspriiche
aus Weiterbelastung von Mehr-/ Mindermengen
fiir Vorjahre.
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Die Betriebsleistung im Konzernabschluss
betrug 540.335 TEUR und lag damit tiber dem
Vorjahr (530.253 TEUR).

Der Materialaufwand verringerte sich insbeson-
dere aufgrund deutlich gesunkener Projektkosten
fur den Kraftwerkspark (-16.634 TEUR). Demge-
geniiber hat sich der Aufwand fiir den Gaseinkauf
mit +6.639 TEUR durch den Einbezug der HKD
deutlich erhoht. Ausgaben fiir den Stromeinkauf
bewegten sich in etwa auf Niveau des Vorjah-

res. Die Kosten fiir die Netznutzung stiegen an
(+10.345 TEUR), wurden aber im Bereich der
bezogenen Leistungen durch einen deutlichen
Riickgang der projektbezogenen Leistungen iiber-
kompensiert (-19.463 TEUR). Insgesamt ergab
sich fiir das Jahr 2025 ein Materialaufwand von
423.028 TEUR (Vj. 437.939 TEUR).

Das Rohergebnis im Konzernabschluss erhdhte
sich im Vergleich zum Vorjahr um +24.994 TEUR
auf117.308 TEUR. Davon entfallen 9.198 TEUR
auf die Erstkonsolidierung der HKD und Energy-
Effizienz.

Der Anstieg der direkten Kosten um +16.041 TEUR
im Konzernabschluss war durch folgende Fakto-
ren geprdgt (davon Erstkonsolidierung HKD

und EnergyEffizienz +4.890 TEUR): Der Perso-
nalaufwand stieg im Vergleich zum Vorjahr um
+7.946 TEUR auf 36.649 TEUR. Grund fiir den
starken Anstieg war im Wesentlichen der Perso-
nalaufwand fiir Mitarbeitende der HKD und der
EnergyEffizienz (in Summe 3.926 TEUR). Die Ge-
sellschaften wurden mit Wirkung zum 01.01.2025
erstmals in den Konzernabschluss einbezogen.
Dariiber hinaus wurde erstmals eine Jubila-
umsriickstellung gebildet. Die Abschreibungen
beinhalteten die Abschreibungen auf Immateri-
elle Vermogensgegenstdande, Sachanlagen sowie
Vermdgensgegenstdande des Umlaufvermogens.
Diese Abschreibungen erhdhten sich um

+6.543 TEUR im Vergleich zum Vorjahreswert.
Hierfiir ausschlaggebend waren vor allem plan-
mafige Abschreibungen auf den Geschéfts- oder
Firmenwert der HKD und EnergyEffizienz, aufRer-
planméaBige Abschreibungen auf den Kunden-
stamm, den Geschaéfts- oder Firmenwert der

HKD aufgrund mittelfristig geringerer Ertragser-
wartungen sowie eine aufierplanmafige Ab-
schreibung auf ein Warmenetz.

Des Weiteren sind in der obigen Darstellung der
direkten Kosten die Betriebskosten ausgewiesen,
die Bestandteil in der GuV-Position der Sonstigen
betrieblichen Aufwendungen sind. Die Betriebs-
kosten sind um +956 TEUR (ohne HKD und Energy-
Effizienz) angestiegen, insbesondere durch héhere
Kosten im Bereich Hard- und Software begriindet.
Insgesamt belaufen sich die direkten Kosten somit
auf 68.598 TEUR (Vj. 52.557 TEUR).

Das Bruttoergebnis im Konzernabschluss hat
sich gegeniiber dem Vorjahr um +8.954 TEUR
auf 48.710 TEUR erhoht.

Die indirekten Kosten erhdhten sich auf

21.655 TEUR, wobei davon 3.252 TEUR auf die
Erstkonsolidierung der HKD und EnergyEffizienz
entfallen. Wahrend sich die Vertriebs- und Ver-
waltungskosten in Summe etwa auf Vorjahres-
niveau bewegten, verzeichneten die {ibrigen
betrieblichen Aufwendungen eine deutliche Er-
héhung. Neben den Aufwendungen der HKD fiir
Rickstellungszufiihrungen fiir Differenzmengen,
waren insbesondere hohere Riickstellungszufiih-
rungen fiir kiinftige Riickbaukosten (+506 TEUR)
sowie Wertberichtigungen auf Forderungen und
Forderungsverluste (+528 TEUR) fiir den Anstieg
verantwortlich.

Auf Grundlage der beschriebenen Positionen
konnte das Betriebsergebnis im Vergleich zum
Vorjahr um +4.728 TEUR gesteigert werden
und lag bei 27.055 TEUR.

Das Finanzergebnis hatte sich im Vergleich zum
Vorjahr um -526 TEUR verschlechtert, was im We-
sentlichen auf geringere Ertrage aus Beteiligungen
(-380 TEUR) sowie gestiegene Zinsaufwendungen
(-470 TEUR) zuriickzufiihren ist. Gegenldufig ent-
wickelte sich das Ergebnis aus assoziierten Unter-
nehmen (+212 TEUR) sowie die Ertrdge aus Auslei-
hungen des Finanzanlagevermogens (+184 TEUR).

Dies fiihrte insgesamt zu einem Konzern-
ergebnis vor Steuern in Héhe von 23.375 TEUR
(Vj. 19.172 TEUR).

Nach Beriicksichtigung der Ertragsteuern betrug
der Konzernjahresiiberschuss 13.441 TEUR

(Vj. 10.829 TEUR). Die ausgewiesene Ertrags-
steuerbelastung betrug ca. 42 % (Vj. 43 %).
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Geschéftsfeld Energiebelieferung

Die Ergebnisse des Geschéftsfelds Energiebe-
lieferung sind pragend fiir die Entwicklung des
Gesamtkonzerns. Aufgrund der hohen wirtschaft-

lichen Bedeutung werden im Folgenden einige
addierte Zahlen der entsprechenden Gesellschaf-
ten NSH, NSX, NST, CEY, NvO und HKD (vor Konso-
lidierung) separat betrachtet.

Ertragslage 2025 2024 +/- Verdnderung

vom 01.01.-31.12. TEUR % TEUR % TEUR %
Umsatzerlose 584.722 99,3% 523.465 99,5% 61.258 11,7%
Sonstige betriebliche Ertrdage 4.113 0,7% 2.681 0,5% 1.432 53,4%
BETRIEBSLEISTUNG 588.836 100,0% 526.146 100,0% 62.690 11,9%
Materialaufwand 516.885 87,8% 475.396 90,4% 41.489 8,7%
ROHERGEBNIS 71.951 12,2% 50.750 9,6% 21.201 41,8%
Personalaufwand 14.808 2,5% 10.412 2,0% 4.396 42,2%
Abschreibungen 686 0,1% 890 0,2% -204 -22,9%
Betriebskosten 3.775 0,6% 2.299 0,4% 1.477 64,2%
Direkte Kosten 19.269 3,3% 13.600 2,6% 5.669 41,7%
BRUTTOERGEBNIS 52.682 8,9% 37.150 7,1% 15.532 41,8%
Vertriebskosten 2.792 0,5% 3.580 0,7% -788 -22,0%
Verwaltungskosten 9.671 1,6% 9.060 1,7% 611 6,7%
Ubrige betriebliche Aufwendungen 4.308 0,7% 759 0,1% 3.549 467,6%
Indirekte Kosten 16.771 2,8% 13.399 2,5% 3.371 25,2%
BETRIEBSERGEBNIS 35.911 6,1% 23.751 4,5% 12.161 51,2%
FINANZERGEBNIS 986 0,2% 1.482 0,3% -497 -33,5%
ERGEBNIS VOR STEUERN 36.897 6,3% 25.233 4,8% 11.664 46,2%
Ertragsteuer 11.781 2,0% 7.990 1,5% 3.791 47,4%
Geschiftsfeldergebnis 25.099 4,3% 17.243 3,3% 7.855 45,6%

Tab. 5: Eckwerte der G&V-Rechnung des GF Energiebelieferung — vor Konsolidierung

Geschiftsfeldsicht

Die Umsdtze der Gesellschaften im Geschaftsfeld
stiegen 2025 um +61.258 TEUR auf 584.722 TEUR
(vor Konsolidierung). Die Erhéhung liegt zum einen
an hoheren internen Umsatzen der NSH gegeniiber
der NSX, CEY und NvO aus der Weiterverrechnung
von Strom- und Gasbeschaffungsgeschaften. Zum
anderen wird im Geschéftsfeld der Energiebeliefe-
rung in 2025 zum ersten Mal die HKD Handelsge-
sellschaft fiir Kirche und Diakonie mbH mit einbe-
zogen. Nach Konsolidierung belaufen sich die Um-
satzerlose im Bereich Belieferung auf 501.221 TEUR
(Vj. 461.689 TEUR). Der Anstieg beruht im Wesent-
lichen auf dem Einbezug der HKD.

Gesellschaftsebene

Die NSH ist die umsatzstarkste Gesellschaft mit
einem Umsatz von 277.494 TEUR (V]. 247.887 TEUR).
Grund hierfiir waren die oben erwdhnten, héheren
internen Umsatze. Die Finanzkennzahlen der NSH
zeigen sich im Vergleich zum Vorjahr deutlich star-
ker. Trotz leichter Kundenverluste in beiden Spar-
ten liegt das Ergebnis margenbedingt tiber dem
Vorjahr. Die Anzahl der Abnahmestellen sank im
NSH-Strombereich 2025 im Vergleich zum Vorjahr.
Zum Jahresende wurden rund 238.000 Haushalte
mit naturstrom (inkl. verwandter Angebote) be-
liefert — ein Riickgang um ca. 6.000 (Vj. -1.430)
bzw. 2,5 %. Der Stromabsatz sank um 1,6 %, von
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518 Mio. kWh im Vorjahr auf 509 Mio. kWh 2025.
Im Gasbereich sank die Kundenzahl ebenfalls
leicht, statt 34.300 wurden nun 33.600 Abnahme-
stellen mit naturstrom dkogas beliefert. Da-
gegen stieg der Absatz von 417 Mio. kWh auf

453 Mio. kWh. Die Erhohung der Menge ist auf ho-

here Verbrauche je Abnahmestelle zuriickzufiihren.

Der Umsatz der NSX ist auf 93.223 TEUR

(Vj. 102.148 TEUR) gesunken. Diese Reduzierung
ist auf gesunkene Tarifpreise zuriickzufiihren.

Der Stromabsatz an Letztverbraucher der NSX,

die primdr Gewerbekunden beliefert, lag im Jahr
2025 mit rund 354,1 Mio. kWh {iber dem Vorjahres-
absatz von 337,4 Mio. kWh. Insgesamt versorgte
die NSX zum Jahresende 2025 gut 22.200 Kunden
mit naturstrom, was einem Zuwachs von ca.

400 Vertrdgen entspricht.

Der Umsatz der CEY lag mit 15.754 TEUR unter
dem Niveau des Vorjahres (Vj. 19.225 TEUR).
Ursdchlich dafiir waren neben der Minderung
der Absatzmengen diverse Preisreduzierungen
bei den Bestandskunden. Im Okogasbereich lag
der Absatz bei 21,1 Mio. kWh im Vergleich zu
27,5 Mio. kWh im Vorjahr. Im Okostrombereich
wurden 45,7 Mio. kWh an die Kunden geliefert
gegeniiber 49,8 Mio. kWh im Vorjahr.

Die NvO erzielte in 2025 einen Umsatz in Hohe
von 10.766 TEUR (Vj. 11.868 TEUR). Der Strom-
absatz an Letztverbraucher:innen aus der Belie-
ferung von Regional- und Mieterstrom lag bei
31,8 Mio. kWh (Vj. 32,7 Mio. kWh). Dariiber hin-
aus erfolgte eine Grofshandels-Lieferung in Hohe
von 6,7 Mio. kWh (Vj. 7,2 Mio. kWh).

Wie oben beschrieben, wird die HKD in 2025
erstmalig im naturstrom-Konzern beriicksichtigt.
Der Umsatz der HKD belief sich in 2025 auf
46.337 TEUR. In der Themenwelt KIRCHENEnergie
lag der Anteil am Gesamtumsatz der HKD bei

89 % (41,37 Mio. £€). Dies stellt einen Strom- und
Gasmengenabsatz in Hohe von 334 Mio. kWh dar.
Im Bereich KIRCHENTelefonie lag der Anteil am
Gesamtumsatz der HKD bei 10 % (4,45 Mio. €).
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Bei der NST entwickelten sich die Umsatzerlose
wie folgt: Gegeniiber 142.336 TEUR im Vorjahr
wurden fiir 2025 aufgrund von weiter gesunkenen

Strompreisen an den GroBhandelsmarkten geringe-

re Umsatze in Hohe von 141.149 TEUR verbucht.

Die Direktvermarktung der NST im Geschaftsjahr
2025 stieg bei dem unter Vertrag stehenden Portfo-
lio auf eine vermarktete Leistung zum Jahresende
von 1.218,1 MW (Vj. 983,2 MW).

Erzeugungsart Anteil Leistung

in % in MW
Wind 63,6% 775,0
PV 36,3% 442,2
Wasserkraft 0,0% 0,5
Biomasse 0,0% 0,4
Summe 100% 1.218,1

Tab. 6: Direktvermarktungsportfolio der NST zum Jahresende 2025

Das unter Vertrag stehende Portfolio im Bereich
Power Purchase Agreements stieg von 242,92 MW
auf 340,10 MW zum Jahresende.

Erzeugungsart Anteil Leistung

in % in MW
Wind 58,6% 199,2
PV 41,4% 140,7
Wasserkraft 0,1% 0,3
Summe 100% 340,1

Tab. 7: Power Purchase Agreements Portfolio der NST zum Jahres-
ende 2025
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Geschiftsfeldsicht

Die Materialaufwandsquote ist gegeniiber dem
Vorjahrvon 90,4 % auf 87,8 % gesunken. Das Roh-
ergebnis ist im Geschaftsfeld um 21.201 TEUR ge-
stiegen, wobei 6.871 TEUR des Anstiegs auf die
Erstkonsolidierung der HKD entfallen. Die Ver-
besserung der Materialaufwandsquote ist ins-
besondere auf eine positive Wirkung der Beschaf-
fungsstrategie zurlickzufiihren.

Im Vergleich zum Vorjahr haben sich die direkten
Kosten um +5.669 TEUR erhdht. MaRgeblich war
die HKD mit 3.084 TEUR. Beim Personalaufwand
war ein Anstieg um +4.396 TEUR zu verzeichnen.
Dabei entfielen 2.270 TEUR auf die HKD. Die NSH
verzeichnete aufgrund einer gestiegenen Mitarbei-
tendenzahl, erstmaligen Bildung einer Jubildaums-
riickstellung sowie Lohn- und Gehaltsanpassungen
einen Anstieg der Personalaufwendungen von
+2.433 TEUR auf 12.538 TEUR.

Die Abschreibungen sind um -204 TEUR auf
686 TEUR gesunken. Die Betriebskosten haben
sich um +1.477 TEUR auf 3.775 TEUR erh&ht.

Das Bruttoergebnis der Energiebelieferungs-
gesellschaften liegt mit 52.682 TEUR deutlich
tiber dem Vorjahr (37.150 TEUR).

Die indirekten Kosten stiegen in Summe

um +3.371 TEUR auf 16.771 TEUR an. Der Unter-
schied ist im Wesentlichen durch die HKD
erklart (3.094 TEUR).

Unter Beriicksichtigung der indirekten Kosten fallt
das Betriebsergebnis gegeniiber dem Vorjahr um
+12.161 TEUR besser aus und liegt bei 35.911 TEUR.

Das Ergebnis vor Steuern steigt von 25.233 TEUR
im Vorjahr deutlich auf 36.897 TEUR im Geschfts-
jahr2025.

Dervon der NSH und NSX an die naturstrom AG
abzufiihrende Gewinn stieg von 15.830 TEUR im
Vorjahr auf 22.274 TEUR. Das Jahresergebnis der
NST fiel mit 1.451 TEUR deutlich besser aus als im
Vorjahr (1.038 TEUR). Die CEY erzielte einen Jahres-
tiberschuss deutlich {iber Vorjahresniveau in Hohe

von 829 TEUR (Vj. 87 TEUR). Das Jahresergebnis der

NvO hat sich gegeniiber dem Vorjahr (288 TEUR)
um -198 TEUR nochmals deutlich reduziert auf
nunmehr 91 TEUR in 2025. Das Jahresergebnis der
HKD belief sich auf 453 TEUR und flief3t in 2025
erstmalig in das naturstrom-Konzernergebnis ein.

Geschiftsfeld Energieerzeugung

Der Gesamtumsatz des Geschéftsfelds lag 2025
bei 75.280 TEUR (Vj. 55.975 TEUR) — vor Konsolidie-
rung, darunter 29.314 TEUR fiir die Vergiitung von
geliefertem Strom (zzgl. 1.842 TEUR Erlése im Zu-
sammenhang mit Anschlussnetzen), 36.775 TEUR
aus Projektrealisierung, 5.500 TEUR aus Projektent-
wicklung sowie 1.849 TEUR aus Betriebsfiihrung.

Flihrungsgesellschaft ist hier die NaturEnergy
GmbH & Co. KGaA (NE), die Erlose aus dem Be-
trieb der Anlagen in den Betriebsgesellschaften
sowie aus internen Dienstleistungen erzielt.

Die Projektentwicklung (iber die NaturStrom-
Projekte GmbH) erzielte im Geschéftsjahr 2025
5.500 TEUR Umsatzerlose (Vj. 5.934 TEUR). Unter
Beriicksichtigung der Kostenpositionen ergab
sich fiir die NSP ein Jahresfehlbetrag in Hohe

von 2.019 TEUR (Vj. Jahresfehlbetrag 1.666 TEUR).
Hintergrund sind Verschiebungen von PV- und
Windprojekten in das Jahr 2026.

Die schliisselfertige Realisierung von Anlagen
(iber die NaturStromAnlagen GmbH) erzielte
in 2025 Umsatzerlose in Hohe von 36.775 TEUR
(Vj. 15.611 TEUR). Hintergrund fiir den Anstieg
war im Wesentlichen die Fertigstellung des
PV-Projekts und Netzanschlusses Petershagen
mit einer Gesamtgréfe von 70 MWp. Der Jah-
restiberschuss der Gesellschaft belduft sich
demzufolge fiir das Jahr 2025 auf 2.147 TEUR
(Vj. Jahresfehlbetrag 1.345 TEUR).

Die Gesamterzeugung wurde maBgeblich von

der Wetterlage beeinflusst und blieb 2025 rund
7,2 Prozent unterhalb der Prognose. Ertragsein-
buBBen resultierten vor allem aus dem schwachen
Windaufkommen, das etwa 11,2 Prozent unter der
Prognose blieb. Bei PV-Anlagen lag die Erzeugung
ca. 5 Prozent iber dem Vorjahr sowie 1,3 Prozent
oberhalb der Prognose, groRere technische Sto-
rungen blieben aus.

Das Jahresergebnis des Geschaftsfelds war leicht
negativ und lag etwas unterhalb der Erwartungen.
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Andere Geschiftsfelder

Mobilitdt, Klassische Nahwdrme

und Urbanes Wohnen

Die drei Geschiéftsfelder waren weiterhin stark von
Aufbauarbeiten und entsprechendem Ressourcen-
einsatz geprdgt. Die naturstrom AG ibernimmt
dabei die Projektentwicklung in den Bereichen
Urbanes Wohnen und Klassische Nahwarme.

Geschiftsfelder Klassische Nahwarme

und Urbanes Wohnen

Der Umsatz der beiden Geschéftsfelder belief
sich zusammen auf 11.941 TEUR (Vj. 10.108 TEUR).
Davon entfielen 7.563 TEUR auf Urbanes Wohnen
(inkl. der neuen Tochter EnergieEffizienz) und
4.378 TEUR auf Klassische Nahwarme. Die Erlose
setzen sich zusammen aus Warme- und Strom-

produktion (5.446 TEUR), Beratung, Projektentwick-

lung und Bau (5.553 TEUR) sowie Betriebsfiihrung,
sonstigen Leistungen und Erlésen (942 TEUR).

Trotz planmafiger Verluste sorgten laufende
Warmebelieferung (33,4 Mio. kWh, +2,8 Mio. kWh
ggii. Vj.) und Stromproduktion (38,6 Mio. kWh,
-1,2 Mio. kWh ggii. Vj.) fiir Stabilitat.

2.3.2. Finanzlage

Die zur Analyse der Finanzlage der naturstrom AG
fiir das Geschaftsjahr 2025 erstellte und nachfol-
gend in der Tabelle dargestellte Kapitalflussrech-
nung zeigt die Zahlungsstrome getrennt nach Ge-
schafts-, Investitions- und Finanzierungstatigkeit.
Als Saldo der Cash-Flow-Rechnung ergibt sich die
Verdnderung des Finanzmittelbestandes, der die
liquiden Mittel enthalt.
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Belastend wirkte im Einzelabschluss der natur-
strom eine Wertberichtigung der Beteiligung an
der NatCon GmbH & Co. KG und NaturStromWa&rme
GmbH in Hohe von 1.500 TEUR. Gegenldufig wirk-
ten sich Darlehenszuschreibungen positiv aus. Im
Geschaftsfeld Klassische Nahwarme wurde eine
aufRerplanmafige Abschreibung auf das Sach-
anlagevermdgen (Warmenetz und Heizzentrale)
vorgenommen, dies fiihrte zu zusatzlichen Er-
gebnisbelastungen im Konzern. Insgesamt ergab
sich ein Verlust von rund -4,6 Mio. €, aufgeteilt

in -1,6 Mio. € fiir Urbanes Wohnen und -3,0 Mio. €
fur Klassische Nahwarme.

Geschiftsfeld Mobilitat

Der Umsatz im Geschéftsfeld Mobilitat belief sich
auf 1.088 TEUR (Vj. 1.315 TEUR), davon entfielen
540 TEUR auf die Green Moves GmbH & Co. KG.
Neben planméfiigen Verlusten im Aufbau, wirk-

te 2025 eine Wertkorrektur auf die Green Moves
GmbH & Co. KG in Hohe von 2.000 TEUR im Einzel-
abschluss der naturstrom belastend. Insgesamt
belief sich der Verlust unter Beriicksichtigung der
VerduBerung der Anteile an der Ladegriin! auf rund
-1,5 Mio. €.
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Die Finanzlage im Einzelabschluss der naturstrom AG stellt sich wie folgt dar:

Kapitalflussrechnung vom 01.01. - 31.12. 2025 2024
TEUR TEUR
Jahresiiberschuss 13.893 10.252
+/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstdnde des Anlagevermégens 5.800 5.373
+ Zu-/- Abnahme der Riickstellungen -587 -643
+/- Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage 0 20
- Zu-/+ Abnahme der Vorrite 1.581 1.854
- Zu-/+ Abnahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 86 53
- Zu-/+ Abnahme der Forderungen gegen verbundene Unternehmen -24.134 -5.386
- Zu-/+ Abnahme der Forderungen gegen Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 0 91
- Zu-/+ Abnahme der sonstigen Vermoégensgegenstande -541 -1.530
- Zu-/+ Abnahme anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder
Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 15 -123
+ Zu-/ - Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -508 206
+ Zu-/ - Abnahme der Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 2.135 -3.385
+ Zu-/ - Abnahme der tibrigen Verbindlichkeiten -3.590 -1.566
-/+ Gewinn/Verluste aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermdgens 717 -660
+/- Zinsaufwendungen/Zinsertrage 766 641
- Sonstige Beteiligungsertrage -543 -1.106
+/- Ertragsteueraufwand/-ertrag 7.980 6.638
-/+ Ertragsteuerzahlungen -16.814 -11.373
Cash Flow aus der laufenden Geschéftstatigkeit -13.745 -643
+ Einzahlungen aus Abgdngen von Gegenstdnden des Sachanlagevermdgens 63 83
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermdgen -222 -320
+ Einzahlungen aus Abgdngen von Gegenstdnden des Finanzanlagevermogens 7.268 4.905
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermogen -24.140 -15.510
- Zahlungsfliisse aus Transfers im Rahmen der Projektfinanzierung
an/von Tochtergesellschaften 6.845 -25.545
+ Einzahlungen aus Gewinnabfiihrungen (NSH, NSX) 15.830 34.930
+ Erhaltene Zinsen 1.387 1.406
+ Erhaltene Dividenden 295 363
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit 7.326 312
- Auszahlungen an Unternehmenseigner und Minderheitsgesellschafter -3.050 -3.660
+ Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und (Finanz-)Krediten 5.000 0
- Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-)Krediten -7.108 -81
+/- Zahlungsfliisse aus Darlehen gegeniiber der NaturStromHandel GmbH 10.314 2.799
- gezahlte Zinsen fiir Finanzkredite -1.589 -1.471
- gezahlte Zinsen fiir Genussrechte -284 -288
- gezahlte Zinsen fiir Anleihe -257 -257
Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit 3.026 -2.958
Zahlungswirksame Verdanderungen des Finanzmittelfonds (Summe der Cash Flows) -3.392 -3.600
+ Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 7.094 10.694
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 3.702 7.094

Tab. 8: Kapitalflussrechnung 2025 der naturstrom AG (Einzelabschluss)

42 Zusammengefasster Lagebericht naturstrom AG fiir das Geschéftsjahr 2025



Der Cash Flow aus der laufenden Geschiftstatig-
keit bildet einen wichtigen Bestandteil der Innen-
finanzierung. Im Geschaftsjahr 2025 wurde ein
negativer Cash Flow aus der laufenden Geschafts-
tatigkeit in Hohe von -13.745 TEUR (Vj. -643 TEUR)
erzielt. Bedeutende Einflussgrofien sind hierbei
die zahlungswirksamen Bestandteile des Perioden-
ergebnisses.

Bei den Zahlungsabfliissen wirkten sich ins-
besondere die Abfliisse im Bereich der Ertrags-
steuern aufgrund der guten Vorjahresergebnisse
(-16.814 TEUR) aus.

Der Cash Flow aus der Investitionstatigkeit be-
trug 7.326 TEUR (Vj. 312 TEUR). Die Investitionen in
das Finanzanlagevermoégen (-24.140 TEUR) betrafen
im Wesentlichen den Erwerb der EnergyEffizenz
GmbH (2.600 TEUR), die Teilnahme an der Kapital-
erhdhung der NaturEnergy GmbH & Co. KGaA
(3.950 TEUR) und die Kapitalerh6hungen an der
NaturStrom fiir Biirgerenergie GmbH & Co. KG
(4.500 TEUR), der NatCon GmbH & Co. KG

(4.150 TEUR), der NaturStromWé&rme GmbH

(3.000 TEUR) und der NaturStromNetze GmbH
(1.500 TEUR). Des Weiteren wurden Auszahlungen
flir Ausleihungen an Tochtergesellschaften, ins-
besondere in die NaturstromNetze Nord-Ost GmbH
& Co. KG (3.300 TEUR) getatigt. Die Einzahlungen
aus Abgdngen im Finanzanlagevermogen in Hohe
von 7.268 TEUR (Vj. 4.905 TEUR) betrafen tiber-
wiegend Riickzahlungen von Ausleihungen an
verbundene Unternehmen (6.285 TEUR). Zudem
waren Kapitalriickzahlungen, unter anderem

der NaturEnergy Oberfranken GmbH & Co. KG
(1.000 TEUR) zu verzeichnen. Die Zahlungsfliisse
aus Transfers im Rahmen der Projektfinanzierung
an/von Tochtergesellschaften beinhalten vorwie-
gend die Mittelabfliisse fiir ausgegebene Darlehen
an die NaturStromProjekte GmbH (3.378 TEUR)
und NaturStrom fiir Biirgerenergie GmbH & Co. KG
(15.550 TEUR). Diesen zuvor genannten Auszahlun-
gen steht im Wesentlichen die Einzahlung aus

der Teilriickzahlung des ausgegebenen Darlehens
an die NaturStromAnlagen GmbH (24.495 TEUR)
entgegen.

Der Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit betrug
3.026 TEUR (Vj. -2.958 TEUR). Wesentlichen Ein-
fluss auf den Cash Flow aus der Finanzierungsta-
tigkeit hatte die Einzahlung aus dem Darlehen von
der Tochtergesellschaft NaturStromHandel GmbH
(+10.314 TEUR) sowie die Einzahlung aus einem
Bankdarlehen (+5.000 TEUR). Die Auszahlungen
beinhalten zum einen die Gewinnausschiittung an
die Aktiondr:innen in Héhe von -3.050 TEUR, zum
anderen wurde Genussrechtskapital in Hohe von
-7.108 TEUR zuriickbezahlt. Des Weiteren wurden
Auszahlungen fiir Zinsen beim Genussrechtskapital
(-284 TEUR), furr Finanzkredite (-1.589 TEUR) sowie
fur die Anleihe (-257 TEUR) geleistet.

Damit ergab sich insgesamt eine Verdnder-
ung des Finanzmittelfonds um -3.392 TEUR
(Vj. -3.600 TEUR).

Die Liquiditat war im Berichtsjahr stets gesichert,
der Finanzmittelfonds am Ende des Geschéftsjah-
res betrug 3.702 TEUR (Vj. 7.094 TEUR).

Zusammengefasster Lagebericht naturstrom AG fiir das Geschéftsjahr 2025
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Die Finanzlage im Konzernabschluss der naturstrom AG stellt sich wie folgt dar:

Konzern-Kapitalflussrechnung vom 01.01. - 31.12. 2025 2024

TEUR TEUR
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 13.441 10.829
+/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstdnde des Anlagevermoégens 26.265 19.755
+/- Zunahme/Abnahme der Riickstellungen -4.199 -203
+/- Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrige 143 29
-/+ Zunahme/Abnahme der Vorrite 14.296 -21.408
-/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 11.333 12.112

-/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen geg. verb. Unternehmen und Unternehmen

mit Beteiligungsverhaltnis -9.298 -654
-/+ Zunahme/Abnahme der sonstigen Vermdgensgegenstande 9.688 6.682
-/+ Zunahme/Abnahme anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder
Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -5.225 -62
+/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -5.287 9.453
+/- Zunahme/Abnahme der iibrigen Verbindlichkeiten -15.552 -12.779
+/- Zunahme/Abnahme anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder
Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -278 -443
-/+ Gewinn/Verluste aus dem Abgang von Gegenstdanden des Anlagevermogens -167 118
+/- Zinsaufwendungen/Zinsertrage 4.330 3.868
- Sonstige Beteiligungsertrdage -257 -637
+/- Ertragssteueraufwand/-ertrag 9.897 8.331
-/+ Ertragssteuerzahlungen -20.961 -14.564
Cash Flow aus der laufendenden Geschiftstatigkeit 28.169 20.428
- Auszahlungen fiir Investitionen in das immaterielle Anlagevermégen a3 118
+ Einzahlungen aus Abgédngen von Gegenstdanden des Sachanlagevermigens 1.649 793
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermégen -12.081 -31.689
+ Einzahlungen aus Abgédngen von Gegenstdanden des Finanzanlagevermégens 901 1.220
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermégen -2.289 -12.138
+ Einzahlungen aus Abgédngen aus dem Konsolidierungskreis 0 2.500
- Auszahlungen fiir Zugdnge zum Konsolidierungskreis -2.600 -300
+ Erhaltene Zinsen 657 1.149
+ Erhaltene Dividenden 164 99
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit -13.738 -38.484
+ Einzahlungen aus Eigenkapitalzufithrungen von anderen Gesellschaftern 2.368 3.337
+ Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten 18.627 19.914
- Auszahlungen fiir die Tilgung von Finanzkrediten -28.315 -19.312
- Gezahlte Zinsen -5.013 -5.112
- Gezahlte Dividenden an Gesellschafter des Mutterunternehmens -3.050 -3.660
- Gezahlte Dividenden an andere Gesellschafter -846 -838
Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit -16.230 -5.672
Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds -1.799 -23.727
Konsolidierungskreisbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds 1.150 -201
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 64.420 88.348
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 63.771 64.420

Tab. 9: Kapitalflussrechnung des KONZERNS 2025

44 Zusammengefasster Lagebericht naturstrom AG fiir das Geschéftsjahr 2025



Cash Flow aus laufender Geschiftstdtigkeit

Mit 28.169 TEUR (Vj. 20.428 TEUR) trug dieser Be-
reich wesentlich zur Innenfinanzierung bei. Maf-
geblich waren die zahlungswirksamen Bestand-
teile des Konzernjahresiiberschusses. Die Abnah-
me der Vorrdte (14.296 TEUR) sowie Forderungen

aus Lieferungen und Leistungen (11.333 TEUR) wirk-

ten sich ebenfalls positiv auf den Cash Flow aus.

Dem stehen noch nicht zahlungswirksame Er-
trage durch die Zunahme der Forderungen gegen
verbundene Unternehmen und Beteiligungen
(-9.298 TEUR) sowie Zahlungen in Verbindung
mit der Abnahme der ibrigen Verbindlichkeiten
(-15.552 TEUR) gegendiiber.

Des Weiteren wirkten sich auch die Zahlungs-
abfliisse, im Bereich der Ertragssteuern aufgrund
der guten Vorjahresergebnisse, gegeniiber den
Finanzbehdrden (-20.961 TEUR) reduzierend aus.

Wahrend die Energiebelieferung einen positiven

Cash Flow generierte, wiesen die Aufbaugeschafts-

felder Urbanes Wohnen, Klassische Nahwarme
und Mobilitdt — erwartungsgemaf} — negative
Beitrdge auf. Die Energieerzeugung konnte ins-
besondere durch den Betrieb regenerativer Erzeu-
gungsanlagen einen positiven operativen Cash
Flow generieren.

Cash Flow aus Investitionstatigkeit

Mit -13.738 TEUR (Vj. -38.484 TEUR) lag der Cash
Flow aus der Investitionstatigkeit deutlich tber
dem Vorjahr. Der grofdte Teil entfiel auf Sachinves-
titionen (-12.081 TEUR), etwa fiir PV- und Windkraft-
anlagen sowie Warmekonzepte in Quartieren.

Weitere Mittel flossen in Beteiligungen an nicht
konsolidierten Unternehmen (-2.289 TEUR), unter
anderem WindStrom Biihnerbach GmbH & Co. KG
und HandelGriin GmbH & Co. KG. Die Auszahlungen
flir Zugange zum Konsolidierungskreis betrafen

den Kauf der EnergyEffizienz.

Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit

Der Finanzierungs-Cash Flow resultierte in Hohe
von -16.230 TEUR (Vj. -5.672 TEUR). Im Vergleich
zum Vorjahr erhdhten sich die Auszahlung fiir
Tilgungen von Finanzkrediten um -9.003 TEUR.
Hintergrund war insbesondere die Riickzahlung
der Genussrechtsverbindlichkeit (-7.108 TEUR).

Die Auszahlungen beinhalten dariiber hinaus eine
Gewinnausschiittung in Héhe von 3.050 TEUR.

Finanzmittelfond

Insgesamt ergab sich eine leichte Verringerung

des Finanzmittelfonds um -1.799 TEUR

(Vj. -23.727 TEUR). Anderungen im Konsolidierungs-
kreis steuerten eine Erhohung von 1.150 TEUR bei.

Im Konzern war die Zahlungsfahigkeit jederzeit
gesichert. Die liquiden Mittel lagen zum Jahres-
ende bei 63.771TEUR (Vj. 64.420 TEUR).

Zusammengefasster Lagebericht naturstrom AG fiir das Geschéftsjahr 2025
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2.3.3. Vermogenslage

Die Vermogenslage im Einzelabschluss der naturstrom AG stellt sich wie folgt dar:

Vermdgenslage zum 31.12.2025 31.12.2024 +/- Veranderung
TEUR % TEUR % TEUR %
Immaterielle Vgg. und Sachanlagen 649 0,3% 800 0,4% -151 -18,9%
Finanzanlagen 103.016 53,4% 91.956 49,9% 11.060 12,0%
Langfristig gebundenes Vermégen 103.665 53,8% 92.756 50,4% 10.909 11,8%
Vorrdte 793 0,4% 2.374 1,3% -1.581 -66,6%
Forderungen, sonst. Vgg., librige Aktiva 84.676 43,9% 81.920 44,5% 2.756 3,4%
Liquide Mittel 3.702 1,9% 7.094 3,9% -3.392 -47,8%
Kurzfristiges Vermdgen 89.172 46,2% 91.389 49,6% -2.217 -2,4%
VERMOGEN 192.837 100,0% 184.145 100,0% 8.692 4,7%
Gezeichnetes Kapital 30.500 15,8% 30.500 16,6% 0 0,0%
Riicklagen 48.050 24,9% 33.050 17,9% 15.000 45,4%
Bilanzgewinn 26.298 13,6% 30.456 16,5% -4.157 -13,7%
EIGENKAPITAL 104.848 54,4% 94.006 51,0% 10.843 11,5%
Riickstellungen 8.399 4,4% 17.821 9,7% -9.422 -52,9%
Langfristiges Fremdkapital 7.900 4,1% 7.900 4,3% 0 0,0%
Kurzfristiges Fremdkapital 71.690 37,2% 64.418 35,0% 7.271 11,3%
KAPITAL 192.837 100,0% 184.145 100,0% 8.692 4,7%

Tab. 10: Entwicklung Gesamtvermégen der naturstrom AG (Einzelabschluss)

Die Aktivseite der Bilanz der naturstrom AG

war durch den Anstieg der Finanzanlagen
(+11.060 TEUR), der Forderungen, sonstigen
Vermogensgegenstande und librigen Aktiva
(+2.756 TEUR) sowie den Riickgang der Liquiden
Mittel (-3.392 TEUR) und der Vorrdte (-1.581 TEUR)
gekennzeichnet.

Der Anstieg im Anlagevermégen war insbesondere
auf den Bereich Finanzanlagen zuriickzufiihren.
Der absolute Wert der Finanzanlagen erhdhte sich
auf103.016 TEUR (Vj. 91.956 TEUR), ebenso stieg
der relative Anteil an der Bilanzsumme von 49,9 %
auf 53,4 %. Der Zuwachs ldsst sich vorwiegend auf
eine Erhohung der Anteile an verbundenen Unter-
nehmen (+11.970 TEUR) zuriickfiihren.

Bei den Anteilen an verbundenen Unternehmen
wirkte sich insbesondere der Erwerb der Energy-
Effizienz GmbH (2.600 TEUR), die Teilnahme an
der Kapitalerhohung der NaturEnergy GmbH &
Co.KGaA (3.950 TEUR) und die Kapitalerhéhungen
der NaturStrom fiir Biirgerenergie GmbH & Co. KG

(4.500TEUR), der NatCon GmbH & Co. KG
(4.150 TEUR), der NaturStromW&rme GmbH
(3.000 TEUR) und der NaturStromNetze GmbH
(1.500 TEUR) erhdhend aus.

Reduzierend wirkten sich im Bereich der Finanz-
anlagen im Wesentlichen Wertkorrekturen (siehe
hierzu Ausfiihrungen in der Ertragslage) sowie die
Riickzahlungen von Ausleihungen (-723 TEUR) aus.

Das kurzfristige Vermdgen reduzierte sich absolut
auf 89.172 TEUR, relativ war ein Absinken von
49,6 % auf 46,2 % zu verzeichnen. Dabei hatten
sich vorwiegend die Liquiden Mittel und die Vor-
rate verringert. Demgegeniiber haben sich die
sonstigen Vermodgensgegenstande erhoht.

Das Eigenkapital der naturstrom AG erhdhte sich im
Geschéftsjahrvon 94.006 TEUR auf 104.848 TEUR.
Die Eigenkapitalquote stieg von 51,0 % im Vorjahr
auf54,4 % in 2025 und war damit weiterhin auf
einem hohen Niveau.
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Bei den Riickstellungen wirkten sich insbesondere
um -8.835 TEUR gesunkene Steuerriickstellungen
aus. Die Pensionsriickstellungen befanden sich
auf Vorjahresniveau. Die sonstigen Riickstellungen
sanken im Vergleich zum Vorjahr um -503 TEUR.

Im langfristigen Fremdkapital war unverdandert
der langfristige Anteil der ausgegebenen Anleihe
in Hohe von 7.900 TEUR ausgewiesen.

Das kurzfristige Fremdkapital steigerte sich

um +7.271TEUR auf 71.690 TEUR. Der Anstieg
istinsbesondere auf die Aufnahme eines kurz-
fristigen Bankdarlehens in Hohe von 5.000 TEUR
fiir die Finanzierung des Unternehmenskaufs
zuriickzufuihren.

Die Vermdgenslage im Konzernabschluss der naturstrom AG ergibt folgendes Bild:

Konzern-Vermogenslage zum 31.12.2025 31.12.2024 +/- Veranderung
TEUR % TEUR % TEUR %
Immaterielle Vermogensgegenstande 7.418 1,8% 1.408 0,3% 6.010 426,8%
Sachanlagen 229.482 . 54,2% 240.307 54,8% -10.825 -4,5%
Fmanzanlagen ............................... 17315 ........... 4 1 /o ......... 23 767 ........... 54% ...... . 451 . 271% .
Langfristig gebundenes Vermdgen 254.216 60,1% 265.482 60,6% -11.267 -4,2%
Vorrdte 6.417 . 1,5% 20.347 4,6% -13.930 -68,5%
Forderungen, sonst. Vgg., iibrige Aktiva 98.907 . 23,4% 88.066 20,1% 10.841 12,3%
Liquide Mittel 63.771 . 15,1% 64.420 14,7% -649 -1,0%
Kurzfristiges Vermégen 169.094 39,9% 172.833 39,4% -3.739 -2,2%
VERMOGEN 423.310 100,0% 438.315 100,0% -15.005 -3,4%
Gezeichnetes Kapital 30.500 7,2% 30.500 7,0% 0 0,0%
Riicklagen 47.933 . 11,3% 32.933 7,5% 15.000 45,5%
Konzernbilanzgewinn 34.802 . 8,2% 39.745 9,1% -4.944 -12,4%
Anteile der anderen Gesellschafter 17.723 4,2% 15.696 3,6% 2.027 12,9%
EIGENKAPITAL 130.958 30,9% 118.874 27,1% 12.084 10,2%
Riickstellungen 27.735 6,6% 41.537 9,5% -13.802 -33,2%
Langfristiges Fremdkapital 156.005 . 36,9% 160.550 36,6% -4.546 -2,8%
Kurzfristiges Fremdkapital 108.612 . 25,7% 117.354 26,8% -8.742 -7,4%
KONZERNKAPITAL 423.310 100,0% 438.315 100,0% -15.005 -3,4%

Im Konzern verringerte sich die Bilanz-
summe von 438.315 TEUR in 2024 auf nun-
mehr 423.310 TEUR in 2025.

Tab. 11: Entwicklung Gesamtvermégen des KONZERNS 2025

Das Konzernanlagevermdgen sank im Vergleich
zum Vorjahr um -11.267 TEUR auf 254.216 TEUR und
betragt somit 60,1 % der Bilanzsumme.
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Wahrend sich die Immateriellen Vermogensgegen-
stande auf Grund des Geschéfts- oder Firmen-
werts der erstmals einbezogenen HKD und Energy-
Effizienz um +6.010 TEUR auf 7.418 TEUR erhohten,
sanken die Finanzanlagen im Bereich der Anteile
an verbundenen Unternehmen um -6.451 TEUR.
Der Riickgang der Anteile an verbundenen Unter-
nehmen ist vorwiegend auf die Erstkonsolidierung
der HKD (7.650 TEUR) zum 01.01.2025 zuriickzu-
fiihren. Letztlich haben sich die Sachanlagen um
-10.825 TEUR reduziert. Grund hierfiir ist im We-
sentlichen ein deutlich geringerer Bestand an
geleisteten Anzahlungen und Anlagen im Bau als
noch im Vorjahr.

Das kurzfristige Vermdgen sank um -3.739 TEUR.
Die Forderungen sowie sonstigen Vermdgensge-
genstande und iibrigen Aktiva erhéhten sich um
+10.841 TEUR. Hierfiir waren im Wesentlichen die
Forderungen gegen verbundene Unternehmen mit
einer Forderung gegeniiber der nicht konsolidier-
ten Gesellschaft NE Solarpark Petershagen GmbH
& Co. KG verantwortlich. Gleichzeitig sanken die
sonstigen Vermogensgegenstande um -9.253 TEUR.
Zuletzt beeinflusste der Posten der Wertpapiere mit
+5.000 TEUR den iibergeordneten Posten positiv.
Hierin sind die Anteile am NE Solarpark Petersha-
gen GmbH Co. KG enthalten. Fiir dieses Unterneh-
men besteht eine Verdu3erungsabsicht. Die Vorrate
reduzierten sich um -13.930 TEUR. Grund hierfir
war die in den unfertigen Erzeugnissen im Vorjahr
noch ausgewiesene Teilanlage des PV-Parks Peters-
hagen, die an einem externen Dritten verdufiert
wird. Die liquiden Mittel reduzierten sich nur leicht
um -649 TEUR.

2.3.4.

2.3.4.1. Finanzielle Leistungsindikatoren

Zur Steuerung ihrer Geschéaftsentwicklung nutzt
die naturstrom AG Kennzahlen wie Umsatz, Be-
triebsleistung, Wertschopfung, Konzernjahresiiber-
schuss, Umsatz- und Betriebsleistungsrendite

Im Konzern stellte sich die Entwicklung des
Eigenkapitals so dar, dass ein Jahresendwert
von 130.958 TEUR einem Jahresanfangswert

von 118.874 TEUR gegeniiberstand. Die Eigen-
kapitalquote verdnderte sich von 27,1 % auf
30,9 % zum Bilanzstichtag. Im Vergleich zum
Vorjahr hatten sich die Anteile anderer Gesell-
schafter um +2.027 TEUR auf 17.723 TEUR erhoht.

Eigenkapital und langfristiges Fremdkapital
finanzierten mit 112,9 % (Vj. 105,3 %) das lang-
fristig gebundene Vermdgen im Konzern.

Das langfristige Fremdkapital stellte mit
156.005 TEUR einen Anteil von 36,9 %

(Vj. 36,6 %) der Bilanzsumme dar. Diese be-
trafen zum liberwiegenden Teil langfristige
Finanzierungskredite fiir die Anschaffung und
den Betrieb von Energieanlagen.

Die Riickstellungen waren im Vergleich zum Vor-
jahrauf 27.735 TEUR, insbesondere aufgrund von
geringeren Steuerriickstellungen, gesunken.

Der Riickgang im kurzfristigen Fremdkapital
(-8.742 TEUR) setzte sich im Wesentlichen aus
der Riickzahlung von Genussrechten zusammen.
Die Genussrechte der naturstrom AG hatten eine
Laufzeit bis zum 30.06.2025. Zusatzlich hatten
sich die sonstigen Verbindlichkeiten ebenfalls
reduziert.

Finanzielle und nicht-finanzielle Leistungsindikatoren

sowie Cash Flow. Erganzend erfolgt ein gezieltes
Kostencontrolling, insbesondere fiir Personalauf-
wand und relevante Kostenarten.
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Finanzielle Leistungsindikatoren im Konzern 2025 2024 +/- Verdinderung
TEUR TEUR TEUR %
Umsatz 533.201 481.350 51.850 10,8%
Betriebsleistung 540.335 530.253 10.083 1,9%
Rohergebnis 117.308 92.313 24.994 27,1%
Wertschopfung 59.000 49.142 9.858 20,1%
Vergiitung an Mitarbeiter:innen im naturstrom-Konzern (Personalaufwand) 36.649 28.703 7.946 27,7%
Ausschiittung an Aktiondr:innen der naturstrom AG 3.050 3.660 -610 -16,7%
Ausschiittungen gegeniiber anderen Gesellschaftern 846 838 9 1,0%
Konzernjahresiiberschuss der naturstrom AG 13.441 10.829 2.612 24,1%
gezahlte Zinsen an Banken und Biirger:innen 5.013 5.112 -99 -1,9%
davon gezahlte Zinsen aus Nachrangdarlehen, Genussrechten und Anleihen 733 889 -156 -17,5%
Ergebnis vor Steuern 23.375 19.172 4.202 21,9%
Umsatzrendite 4,4% 4,0% 0,4% 10,1%
Betriebsleistungsrendite 4,3% 3,6% 0,7% 19,6%
Cash Flow aus laufender Geschéftstatigkeit 28.169 20.428 7.740 37,9%
Cash Flow aus Investitionstatigkeit -13.738 -38.484 24.746 -64,3%
Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit -16.230 -5.672 -10.558 186,2%

Die Betriebsleistung hat fiir das Unternehmen
eine hohere Relevanz als der AuBenumsatz, da
zahlreiche Leistungen konzernintern erbracht
werden. Im Jahr 2025 lagen sowohl Auflenumsatz
als auch Betriebsleistung tiber dem Vorjahres-
niveau. Fiir 2026 wird mit Umsatzerlosen bzw.
Betriebsleistung dhnlich dem Geschéftsjahr 2025
gerechnet.

Die Wertschopfung stieg gegeniiber dem Vor-

jahr, was vor allem auf die hoheren Personalauf-
wendungen sowie den hoheren Konzernjahres-
tiberschuss zuriickzufiihren ist. Die Zinszahlungen
blieben stabil.

Im Geschaftsjahr 2025 wurden 3.050 TEUR als
Bardividende ausgeschiittet (Vj. 3.660 TEUR);
Ausschiittungen an weitere Gesellschafter stie-
gen leicht auf 846 TEUR (Vj. 838 TEUR).

Der Konzernjahresiiberschuss lag mit 13.441 TEUR
tiber dem Vorjahreswert (10.829 TEUR). Das Er-
gebnis im Geschaftsfeld Energiebelieferung trug
wesentlich zum Gesamterfolg in der Unterneh-
mensgruppe bei.

Die Umsatzrendite und Betriebsleistungsrendite
(jeweils vor Steuern) stiegen beide auf 4,4 % bzw.
4,3 % an. Fiir 2026 wird fiir beide Kennzahlen ein
Korridor von 4 bis 5 % erwartet. Die Eigenkapital-

Tab. 12: Kennzahlen im naturstrom-Konzern

quote im Konzern betrug 30,9 %. Fiir 2026 wird
aufgrund von Thesaurierungen eine leicht steigen-
de Eigenkapitalquote im Konzern erwartet.

Weitere finanzielle Details sind in den jeweiligen
Kapiteln des Berichts enthalten. Eine Einschatzung
zur kiinftigen Ergebnisentwicklung erfolgt im Prog-
nosebericht.

2.3.4.2. Nicht-Finanzielle Leistungsindikatoren

Fiir naturstrom ist es zentral, neben wirtschaft-
lichen auch okologische Auswirkungen des unter-
nehmerischen Handelns zu betrachten. Als Vor-
reiter der Energiewende liegt der Fokus besonders
aufden erreichten CO,-Einsparungen.

Durch den Vertrieb von Okostrom und Okogas
konnten im Jahr 2025 rund 303.000 Tonnen CO,
vermieden werden (Vj. 378.000 Tonnen). Diese
Einsparung ergibt sich im Vergleich zum durch-
schnittlichen CO,-Ausstof? des bundesdeutschen
Strom- und Gasmixes (Quellen: BDEW und BAFA).

Der Riickgang der Einsparungen gegeniiber dem
Vorjahr ergibt sich im Wesentlichen aus strengeren
Bewertungskriterien. So wurde beim Gasabsatz
lediglich der an die Kund:innen gelieferte Bio-
methan-Anteil in die Berechnung einbezogen.
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Fiir nicht vermeidbare Vorkettenemissionen
hat naturstrom wie auch in den Vorjahren
Gold-Standard-zertifizierte Klimaschutzpro-
jekte unterstiitzt, die hierbei entstehenden
Emissionsminderungen allerdings nicht mehr
den eigenen Gasprodukten zugeschlagen.

Zusétzlich trugen die im Konzern betriebenen
erneuerbaren Erzeugungsanlagen zur Vermeidung
von rund 113.000 Tonnen CO, (Vj. 114.000 Tonnen)
bei. In der Berechnung sind ausschlielich Anla-
gen enthalten, die mehrheitlich zur naturstrom AG

oder NaturEnergy gehoren. Die Stromerzeugung
aus Biirgerenergie-Beteiligungsprojekten und
anderen Minderheitsbeteiligungen wurde nicht
beriicksichtigt, wiirde die Bilanz aber deutlich ver-
bessern. Tatsdchlich liegt der Vermeidungseffekt
wahrscheinlich noch hoher, da durch den Einspei-
sevorrang fiir Erneuerbare in der Regel fossile Kraft-
werke mit hohen Emissionen verdrangt werden.

In Summe wurden somit durch die genannten
Aktivitaten innerhalb der naturstrom-Gruppe im
Berichtsjahr rund 416.00 Tonnen CO, vermieden.

Chancen- und Risikobericht

Beschreibung des Risikomanagements

3.1.1.  Allgemein

Das Risikomanagement von naturstrom und Natur-
Energy dient der Erkennung, Bewertung und Steue-

rung aller wesentlichen unternehmerischer Risiken.

Die Struktur von fiinf Geschéftsfeldern ermdoglicht
dabei durch gezielte Kennzahlen, Berichtsformate
und Besprechungszyklen eine frithzeitige Identifi-
zierung von spezifischen Risiken und Chancen und
damit die Entwicklung passgenauer Manahmen.

3.1.2.
und den Energiehandel

Fiir das prozessintensive Geschaftsfeld dokumen-
tiert ein Risikohandbuch Entscheidungsrahmen
und Zustdndigkeiten. Dazu gibt es regelméaBige
Berichte und Meetings mit dem Vorstand, in denen
Preis- und Margenentwicklungen ausfiihrlich
analysiert werden. Ein systematisches Monitoring

Die Fachabteilungen berichten an den Vorstand
zusétzlich zu den Regelberichten auch regelmafig
im Rahmen der Erarbeitung von Quartalsberichten
fiir den Aufsichtsrat. In tibergreifenden Risiko-
Meetings mit dem Vorstand werden dariiber hinaus
Risiken aus Handel, Beschaffung und Belieferung
regelmafig personlich besprochen. Ggf. ruft der
Vorstand auf eigene Initiative oder auf Initiative
der Fachabteilungen ad-hoc-Meetings ein.

Risikomanagement fiir die Energiebelieferung

wichtiger Geschéftspartner hilft, Ausfallrisiken

zu begrenzen; bei Uberschreitung von Schwellen-
werten werden Sicherheiten eingefordert.
Zahlungsmodalitdten der Endkunden werden
vertraglich abgesichert.
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3.1.3. Risikomanagement fiir die Warmelieferung

Es gibt quartarliche Berichte zur Geschaftsentwick-
lung sowie halbjdhrliche Meetings des zugehorigen
Controllings mit den Geschiftsfeldleiter:innen und
dem Vorstand zu Entwicklungen, Chancen und Ri-
siken in diesen Geschaftsfeldern. Vor vertraglichen
Verpflichtungen fiir Contracting-Projekte muss min-
destens ein Planungsstand gemaf Stufe 3 der Ver-
ordnung liber die Honorare fiir Architekten- und

3.1.4.

Im Entwicklungs- und Baugeschaft fiir neue Erzeu-
gungsanlagen und zugehdrige Einrichtungen wie
Umspannwerke, Batteriespeicher u.a. werden alle
Investitionsentscheidungen anhand von etablier-
ten Mustern fiir Wirtschaftlichkeitsberechnungen
und Berichten analysiert und bis zum Zeitpunkt
der abschliefenden Investitionsentscheidungen
wiederholt besprochen und optimiert. Die Investi-
tionsentscheidungen setzten das Vorliegen rele-
vanter Meilensteine voraus. Unterstiitzung durch
die Ubernahme von Konzernbiirgschaften leistet
die Muttergesellschaft naturstrom AG an die Natur-

Ingenieurleistungen (HOAI) vorliegen, auf dessen
Basis Wirtschaftlichkeitsberechnungen und Pro-
jektrisiken umfassend bewertet werden. Chancen
bestehen meistens in der Hinzunahme von weite-
ren Anschlusspartnern an Netze. Da hierfiir oft wei-
tere Investitionen erforderlich sind, werden auch
hier Wirtschaftlichkeitsberechnungen und Projekt-
risiken vorab umfassend bewertet.

Risikomanagement fiir das Geschéftsfeld Erzeugung

Energy auf Basis von ausfiihrlichen Entschei-
dungsvorlagen, in denen Risiken intensiv be-
leuchtet und bewertet werden.

Da die Geschdftsrisiken nach Inbetriebnahme
fertiggestellter Anlagen deutlich zuriickgehen,
bilden dann die regelméaBigen Berichte zu tech-
nischer und kaufmannischer Betriebsfiihrung
die relevanten Risiken ab. In Ausnahmefillen
wie z.B. Rechtsstreitigkeiten werden separate
Analysen und Berichte im Rahmen der Aufsichts-
rats-Berichterstattung erstellt.

3.1.5. Risikomanagement fiir das Geschiftsfeld Mobilitat

Die Chancen und Risiken aus dem Geschaft mit
Mobilitatsangeboten werden durch die regel-
mafigen kaufmannischen Berichte abgebildet

3.1.6. Risikomanagement der IT-Sicherheit

naturstrom hat ein umfangreiches IT-Security-
Konzept umgesetzt, das kontinuierlich mit weite-
ren Maflnahmen untersetzt wird. naturstrom
orientiert sich dabei am IT-Sicherheitsgesetz 2.0,
der NIS-2 Richtlinie sowie in der NATEN BF an der
dort einschldagigen KRITIS-Verordnung.

3.1.7. Risikomanagement fiir Finanzielle Risiken

Zur Erkennung finanzieller Risiken nutzt die Ge-
schaftsleitung eine detaillierte Planung, Plan-Ist-
Analysen, wochentliches Liquiditdatscontrolling

und insbesondere zum Jahresabschluss ausfiihr-
lich er6rtert und bewertet.

Seit 2024 ist ein externes Security-Operation-Cen-
terim Einsatz, das taglich tiber Angriffsversuche
und Schwachstellen berichtet. Die NATEN BF ist
nach ISO/IEC 27002:2022 zertifiziert; dies dient
dem Schutz der Windkraftanlagen und kann auf
andere Bereiche {ibertragen werden.

und quartalsweise betriebswirtschaftliche Auswer-
tungen. Diese Controllinginstrumente dienen auch
der laufenden Information des Aufsichtsrats.
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Das Wettbewerbsumfeld

Die Wettbewerbsstruktur in der Energiewirtschaft
war 2025 wieder von finanzstarken Akteuren ge-
pragt, darunter solche, die im Belieferungsgeschift
auch mit Okostromangeboten erfolgreich sind. Es
gab zudem weiterhin Niedrigpreisanbieter, die mit
erheblichen Boni Neukund:innen an sich zogen.
Die Preisunterschiede zwischen Bestandskund:in-
nen- und Neukund:innenpreisen haben dabei

ein deutlich hoheres Niveau als vor der Energie-
preiskrise von 2022 angenommen und damit die
Wechselbereitschaft erhéht. In diesem verstarkten
Wettbewerb ist das Risiko gestiegen, Kund:innen
an Wettbewerber zu verlieren.

Die anhaltend rezessive Wirtschaftslage erhoht
zusatzlich die allgemeinen Geschaftsrisiken und
stellt hhere Anforderungen an das Risikomanage-
ment. In dieser erschwerten Situation besteht aber
auch die Chance, dass naturstrom von einigen Ef-
fekten profitiert. Die Reformvorhaben der Bundes-
regierung fiihren aktuell wieder zu einer erhohten
Aufmerksamkeit in jenen Teilen der Bevdlkerung,
denen KlimaschutzmaBnahmen wichtig sind. Sie
konnten verstarkt auf Anbieter setzen, die ihren
Fokus ungeachtet der Masnahmen der Bundes-
regierung auf regionale Wertschopfung, Stake-
holder-Beteiligung und konsequente Nachhaltig-
keit ausrichten. Steigende Beschaffungskosten
belohnen auBerdem die Firmen wie naturstrom,
die sich mit einer konservativen Absicherungs-
strategie vor diesen Risiken geschiitzt haben.

Im Geschéft mit der Entwicklung von Wind- und
Solarprojekten sind verstarkte Unsicherheiten
beziiglich der angekiindigten Reformvorhaben

der Bundesregierung und Bundesnetzagentur zu
verzeichnen. Hinzu kommt, dass die Manahmen
der letzten Bundesregierung zugunsten der Erneu-
erbaren Energien-Branche dazu gefiihrt haben,
dass aktuell zu viele Windkraft-Projekte gleichzeitig
an den EEG-Ausschreibungen teilnehmen und die
Uberzeichnung die erzielbaren Ausschreibungs-
werte verschlechtern. In Kombination mit vermehr-
ten Stunden mit negativen Spotmarktpreisen ver-
schlechtert das die Wirtschaftlichkeit aller neuen
Wind- und Solarprojekte und erhoht damit die Risi-
ken im Entwicklungsgeschdft der gesamten Bran-
che, aber auch von naturstrom bzw. ihren Tochter-
gesellschaften der Projekt-Entwicklung.

Andere Projektentwickler und Investoren reduzie-
ren vermehrt ihre Projektpipelines durch Verkauf.
Mit dem Hintergrund der kapitalstarken Mutter

naturstrom AG bestehen fiir die NaturEnergy und
die Projektentwicklungsgesellschaften deutlich
bessere Chancen, eine ertragsdarmere Phase zu
iberstehen und bei verbesserten Vertragsaus-
sichten eventuell zuriickgestellte Neuprojekte
umgehend wieder auf den Weg zu bringen.

Das Wettbewerbsumfeld fiir das Warmegeschaft
ist ebenfalls von Neuzugangen am Warmemarkt
bestimmt. Der Bedarf von neuen Warmel6sungen
in Deutschland wird aber als sehr weitgehend ein-
geschatzt. Mit dem nachweisbaren mehrjahrigen
Know-how im Bereich erneuerbarer Warmeldsun-
gen hat naturstrom daher eine gute Ausgangs-
position, in diesem Markt mindestens so erfolg-
reich wie Neuzugange zu sein.

Das Wettbewerbsumfeld fiir strombasierte
Mobilitatslosungen bleibt herausfordernd, so
dass sich naturstrom aus einigen Geschaftstatig-
keiten, vor allem dem o6ffentlichen Lastenrad-Sha-
ring, zuriickzieht. Im Abo-Rad-Angebot zeigt sich
allerdings noch Wachstumspotenzial. Auch beim
Ende 2025 durch einen eigenen Online-Shop ver-
starkten Verkauf gebrauchter, wieder ertiichtigter
Rader, zeigen sich Chancen im Markt. Den fortge-
setzten Risiken kann naturstrom dank gewachse-
nem Know-how durch verbesserte Prozesse und
Skaleneffekte begegnen.

Die KI steht vor der Tiir, um Einzug in das Geschaft
mit Energie und Kunden zu nehmen und ggf. den
Wettbewerb neu zu sortieren. naturstrom beob-
achtet aufmerksam, welche Entwicklungen sich
bei den Wettbewerbern durchsetzen und sieht
sich IT-technisch und personell darauf vorbereitet,
Erfolgsmodelle umzusetzen. Dazu wird das Know-
How bei den Mitarbeitenden stetig forciert und
neue Anwendungsmoglichkeiten entwickelt.

Sowohlim Hinblick auf die Kommunikation mit den
Kund:innen als auch im Hinblick auf die weitere
Automatisierung von Prozessen ist naturstrom
davon liberzeugt, dass eine beobachtende Haltung
und schrittweise Herangehensweise aktuell mehr
Erfolg versprechen als sie Risiken beinhalten. So-
wohl Fiihrungskréfte als auch Mitarbeitende sind
tiber die Chancen und Risiken der Kl informiert

und ermutigt, im Rahmen der Vorgaben einer vor-
ldufigen Richtlinie und in enger Kommunikation
mit der Fiihrungsebene und weiteren geeigneten
Kolleg:innen eigene Initiativen fiir den Einsatz von
Kl zu ergreifen.
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3.3.

Chancen und Risiken je Geschiftsfeld

3.3.1.

Mit iber 300.000 Abnahmestellen bildet das Ge-
schaftsfeld eine stabile wirtschaftliche Basis. Zwar
konnte eine anhaltende Rezession das Wachstum
bremsen, doch die monatlichen Abschlagszahlun-
gen begrenzen das Ausfallrisiko fiir das Bestands-
geschaft und die Absatzpreise fiir Privatkund:innen
konnen dank vorausschauender Beschaffung stabil
gehalten werden. Grofskundenangebote konnten
ebenfalls marktseitig abgesichert werden.

Da Anfang 2026 fiir die Haushaltskund:innen im
Wesentlichen Preissenkungen erfolgten und natur-
strom gegen die aktuell steigenden Preise an den
GrofRhandelsmarkten fiir 2026 gut abgesichert ist,
haben sich die Voraussetzungen nicht nur fiir die
Kund:innenbindung sondern auch die -neugewin-
nung in den ersten Monaten des Jahres verbessert.

Die gute Positionierung bei Angeboten fiir dyna-
mische Tarife, die mit Smart Metern die Moglich-
keiten variabler Borsenstrompreise ausnutzen,
bieten langfristig neue Chancen fiir das Beliefe-
rungsgeschaft.

Mit der CEY wird ein preissensibles Marktseg-
ment unterhalb des naturstrom-Angebots adres-
siert. Die CEY war 2025 {iber Online-Preisportale
besonders im Gewerbekundensegment erfolg-
reich. Dieses Segment bietet auch weiterhin
Wachstumspotenzial.

Die NSX trug im dritten Jahrin Folge deutlich
zum Ergebnis bei — gestiitzt durch weiterhin aus-
kommliche Margen im Gewerbekundenbereich.
Hier helfen Bonitdtspriifungen, um Ausfallrisiken
zu minimieren. Auferdem sind Ausfall-Versiche-
rungen fiir die wenigen GroBkunden in Priifung.

Die HKD trug 2025 mit einem stabilen Bestands-
geschaft erstmals zum Ergebnis bei, ringt aber mit
dem Risiko, nicht alle noch aktiven Kunden aus
dem bislang praktizierten Beistellungsmodell in
die neue Struktur tiberfiihren zu konnen, in der
naturstrom der Lieferant fiir Strom und Gas ist.

Durch verstarkte Akquisitionsanstrengungen mit er-

neuertem Marketing- und Vertriebs-Konzept sowie
einer relativ preisaggressiven Kalkulation wirken
HKD und naturstrom diesen Risiken entgegen.

Chancen und Risiken im Geschiftsfeld Energiebelieferung

Die NST tibernimmt im Gro3handelsgeschift als
Dienstleisterin nur unwesentliche Risiken. Die
Handelsrisiken werden von den Auftraggebern
tibernommen, also den naturstrom-Handels-
gesellschaften. In der Direktvermarktung tiber-
nehmen die nachgelagerten Dienstleister die Kos-
tenrisiken der Kurzfrist- und Regelenergiemarkte.

Die wichtigsten Voraussetzungen fiir die
Kund:innen-Gewinnung und -Haltung in all
diesen Gesellschaften der naturstrom-Gruppe
sind eine hohe Servicequalitat und effiziente
Prozesse. Deshalb investiert naturstrom erheb-
lich sowohlin ein gut geschultes und umfang-
reiches Team im Kund:innenservice und im
Vertrieb, als auch in seine IT-Systeme.

Im Jahr 2025 wurde begonnen, ein modernisiertes
Customer Relationship Management-Tool (CRM)
einzufiihren, das die Servicequalitdt und die Pro-
zessgeschwindigkeit noch weiter verbessern soll.

AuBBerdem wurde zusammen mit einem Dienstleis-
ter an der fortgesetzten Verbesserung des zentralen
Abrechnungssystems gearbeitet. Dabei stehen die
kontinuierliche Systemsicherheit und -verfiighar-
keit oder schnelle Wiederherstellung nach Aus-
fallen im Fokus, sowie die Zukunftsfahigkeit im
Hinblick auf die Datenstréme, die die Dynamisie-
rung der Strommarkte auch fiir Haushaltskund:in-
nen mit sich bringen wird. Wenn die Risiken einer
ausreichenden Weiterentwicklung der Systeme
erfolgreich bewdltigt werden, bieten sich auch in
Zukunft Chancen fiir naturstrom, mit glinstigen
Systemkosten eine erfolgreiche Marktpositionie-
rung zu halten.
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3.3.2.

Fiir Privatkund:innen und kleine Gewerbekunden
verfolgt naturstrom eine diversifizierte Beschaf-
fungsstrategie mit vorausschauender Planung liber
bis zu drei Jahre. So lassen sich Preisschwankun-
gen glatten und Risiken minimieren.

Bei groBBeren Gewerbekunden werden Preise
und Mengen direkt beim Vertragsabschluss fixiert,
um Verlustrisiken auszuschlieRen.

Die Chancen der Nutzung des eigenen Anlagen-
parks zur Belieferung der Endkund:innen konnten
aufgrund der relativ geringen Marktpreise 2025
im Vergleich zur EEG-Vergiitung der Anlagen kaum
genutzt werden. Der Iran-Krieg Anfang 2026 hat
aber erneut gezeigt, wie wertvoll ein solcher An-
lagenpool zur Preissicherung sein kann.

3.3.3.

Trotz der andauernden Diskussion um neue Gesetz-

legung fiir Warme und Gebdude sieht naturstrom
mehr Chancen als Risiken, das Geschaftsfeld der
strombasierten Warmeversorgung erfolgreich aus-
zubauen.

Eine fossilfreie Warmeversorgung bleibt zentrales
Thema fiir genug Investoren aus der Immobilien-
wirtschaft, um ein weites Tatigungsfeld zu bieten.
naturstrom mit seiner gewachsenen Kompetenz
fur Projekte, die Warme, Kalte, Ladeinfrastruktur
und ggf. Mieterstrom kombinieren kénnen, ist
dafiir ein interessanter Partner. Insbesondere im
Neubau kann naturstrom unterschiedliche Arten
von Contracting-Projekten vorweisen. Und auch
flir Bestandsimmobilien bleiben genug Investoren,
die weiter auf KlimaschutzmaBnahmen setzen und
in naturstrom einen geeigneten Partner erkennen,
sei es als Contractor oder als Berater und Planer.

2025 war jedoch noch immer ein schwaches Jahr
fir Neuinvestitionen in die Warmeversorgung,

sei es von Neubauprojekten oder Bestandsimmo-
bilien. Hohe Baukosten und Kreditzinsen bremsten
die Investitionsbereitschaft deutlich. Es zeichnet
sich aber bereits eine Belebung ab. Die Pipeline
ftir 2026 fiillt sich daher zum Jahresbeginn bereits
spiirbar.

Chancen und Risiken auf der Beschaffungsseite der Energiebelieferung

naturstrom verfiigte auch 2025 tiber ausreichend
Avallinien, um Sicherheiten fiir den Energiehandel
mit externen Handelspartnern zu hinterlegen.

Ein unwahrscheinliches, aber gravierendes Risiko
wadre die Insolvenz eines groRen Vorlieferanten —
mit moglichen drastischen Preisspriingen bei der
Ersatzbeschaffung. Da dies im Krisenfall auch
Wetthbewerber betrdfe, wire der Nachteil im Markt
begrenzt. Auch hat naturstrom nach der Energie-
preiskrise 2022 die Anzahl seiner Vorlieferanten
aus Griinden der Risikodiversifizierung erhdht.

Geschiftsfeld Urbanes Wohnen und Gewerbe

Die Risiken im Contracting déhneln jenen anderer
Projektentwicklungen, fallen aber oft geringer aus.
Investitionsrisiken bleiben tiberschaubar, da natur-
strom die Risiken mit den Immobilien-Investoren
teilt. Daherist die Auswahl zuverldssiger Partner
entscheidend, die naturstrom durch den iiblicher-
weise langerdauernden Anndherungsprozess gut
einschatzen kann. Die Absicherung tiber Dienst-
barkeiten ist hilfreich, aber begrenzt wirksam.

Im Anlagenbetrieb stellen Mengenrisiken eine
zentrale Herausforderung dar, die iber die Er-
schlieBung zusatzlicher Warmekund:innen wah-
rend der langen Laufzeiten gemildert werden
kénnen. Preisrisiken werden durch Anpassungs-
klauseln abgefedert, lassen sich jedoch nicht
vollstandig ausschliefen — bieten tiber die Ver-
tragslaufzeit hinweg aber auch Chancen zur Uber-
kompensation. Die Gewinnung neuer Warme-
kund:innen eroffnet weiteres Wachstumspotenzial.

Im Beratungsgeschaft sind die Risiken gering.

Die Rechnungsstellung erfolgt ohne Verzdgerung,
Haftungsrisiken sind {iber Versicherungen gedeckt
und meist auf die Vergabestufe HOAI 7 begrenzt.
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3.3.4. Geschiftsfeld Klassische Nahwdrme

Das Geschaftsfeld konzentriert sich auf die lei-
tungsgebundene holzbasierte Warmeversorgung
im landlichen Raum. In den vergangenen Jahren
haben sich hier zentrale Risiken realisiert, die sich
nur begrenzt kompensieren lassen. Der Vorstand
hat deshalb entschieden, neue Projekte in diesem
Segment zurlickzustellen und sich nurnoch an
Re-Investitionen und Nachverdichtungen in be-
stehenden Netzen zu beteiligen, sofern sie die
Wirtschaftlichkeit deutlich verbessern.

Zentrale Herausforderungen bestehen in den
langfristigen Contractingvertragen (10-15 Jahre),
bei denen nicht alle potenziellen Kund:innen
von Beginn an gebunden werden kdnnen. Zudem
verlieren bestehende Vertrage bei auBerordentli-
chen Preisdanderungen an Verbindlichkeit. Um
Kiindigungen vorzubeugen, ist es entscheidend,
dass die Warmepreise von naturstrom im Vergleich
zu modernen Warmepumpen konkurrenzfahig
bleiben. Deshalb wird stark in die Kund:innen-
kommunikation investiert, um die Nachhaltigkeit
und Fairness des Angebots zu verdeutlichen.

Starke Preisschwankungen bei Brennstoffen wie
Gas oder Holzpellets stellen ein zusétzliches Risiko
dar — auch bei vorhandenen Preisgleitklauseln.
Differenzen zwischen offiziellen Indizes und realen
Einkaufspreisen wirken sich auf die Wirtschaftlich-
keit der Projekte aus. Anpassungen von Arbeits-
und Grundpreisen im Dialog mit den Abnehmer:in-
nen haben dazu beigetragen, die Preisgleitklauseln
fur die verbleibende Vertragslaufzeit robuster zu
gestalten.
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Ausfalle bei Brennkesseln und deren zeitnahe
Instandsetzung, vor allem in Heizperioden bei
hoher Auslastung, stellen weitere Risiken dar.
Eine zuverldssige Uberwachung und qualifiziertes
Fachpersonal sind dabei unerldsslich. Steigende
Personalkosten im Betrieb wirken sich entspre-
chend auf das Geschaftsmodell aus.

Langfristig besteht zudem die Verpflichtung zum
Riickbau der Leitungsnetze nach rund 30 bis

50 Jahren. naturstrom begegnet dem durch die
friihzeitige Abstimmung mit den Kommunen.
Re-Investitionen und Instandhaltungsrisiken
werden {iber ein engmaschiges Controlling und
regelmafiige Analysen gesteuert, um frithzeitig
Kostensteigerungen zu erkennen.

Trotz dieser Herausforderungen bietet die gesam-
melte Erfahrung im Geschaftsfeld auch Chancen:
naturstrom kann im Beratungsgeschift tiberzeu-
gend auftreten, etwa gegeniiber Kommunen, die
weiterhin an leitungsgebundenen holzbasierten
Losungen interessiert sind.
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3.3.5. Geschidftsfeld Mobilitat

Der Mobilitatsmarkt in Deutschland ist durch
zahlreiche Forderprogramme verzerrt — etwa durch
das Dienstwagenprivileg, das Deutschland-Ticket
oder Zuschiisse fiir Ladeinfrastruktur und E-Bikes.
Dies erschwert es, Mobilitatsprodukte ohne For-
derung wirtschaftlich anzubieten. naturstrom

hat in der Vergangenheit von Férderinstrumenten
profitiert. Mit Wegfall der Férderungen hat auch
naturstrom Tatigkeiten zuriickgefahren und das
zuvor breite Produktportfolio gescharft. So wurden
z.B. die offentlichen Sharing-Angebote fiir Lasten-
rader eingestellt.

Die wichtigsten Langfrist-Chancen werden aktuell
dem Abo-Rad-Angebot des Tochterunternehmens
Green Moves fiir Pedelecs eingerdumt, da hier
Wachstumsraten sichtbar sind. Zwar ist hier der
Wettbewerb nicht besonders grof3, denn der Markt
ist noch sehr klein. Zu den Risiken zdhlen aufier-
dem Diebstdhle, Vandalismus und Zahlungsaus-
falle, die erheblichen Aufwand verursachen.

Chancen bestehen in der Ausweitung des Verkaufs
gebrauchter, ertiichtigter Rader, insbesondere der
Rdder aus dem Abo-Rad-Betrieb. Zudem hat der
Radhersteller Riese und Miiller, der wichtigste Lie-
ferant der Green Moves, beschlossen sein eigenes
Abo-Rad Modell einzustellen. Hieraus konnen sich
eventuell Chancen ergeben, da sich die Konkur-
renzsituation verbessert.

3.3.6. Geschiftsfeld Energieerzeugung

Das Portfolio an Anlagen der Energieerzeugung im
Betrieb ist weitgehend unabhdngig von aktuellen
regulatorischen Entwicklungen und erzielt daher
eine relativ stabile Rendite mit relativ geringen

operativen Risiken. Allerdings gilt, dass in Deutsch-

land Stunden mit negativen Grofshandelspreisen
zunehmen und die Ertrdge verringern konnen.
Fiir Anlagen mit EEG-Zuschlag sind diese Risiken
begrenzt. Altere EEG-Anlagen miissen dafiir gar
keine EinbuBen hinnehmen. Fiir neuere Anlagen
ist allerdings geregelt, dass sie in solchen Zeiten
negativer Preise teilweise EinbuBen hinnehmen
missen, die sie erst am Ende der Laufzeit der An-
lagen nachholen diirfen.

Das Angebot der ,naturstrom THG-Pramie*
ermoglicht es, E-Fahrzeugbesitzende als Energie-
kund:innen zu binden und stellt ein erfreuliches
Zusatzgeschaft im Geschaftsfeld mit der Mobilitat
dar. Allerdings besteht das Risiko von Zahlungs-
ausfallen des Vermarktungspartners und das Risi-
ko, dass der Gesetzgeber das THG-Modell andern
oder abschaffen kdnnte.

Das neue Angebot Fahrstrom, eine Abrechnungs-
Dienstleistung fiir das Laden von E-Fahrzeugen

in allen Lade-Varianten, stot im Markt auf grof3es
Interesse und bietet deutliche Wachstumschancen
in einem neuen Feld.

Insgesamt birgt das Geschéftsfeld Chancen fiir
das Image und die Positionierung von naturstrom
als Akteur, der nicht nur im Energiesektor erfolg-
reich ist, sondern den Klimaschutz als umfassen-
des Gesamtprojekt voranbringt, bei Strom, Warme
und Mobilitat.

Die Entwicklungsgesellschaften von naturstrom
begegnen den Risiken fiir die Rendite von Erzeu-
gungsanlagen, indem nur noch Projekte mit ausrei-
chendem EEG-Zuschlag gebaut werden. Aber Pro-
jektentwicklungen sind stark von Genehmigungen
und gesetzlichen Rahmenbedingungen wie dem
EEG abhangig. Durch das EEG 2023 und andere ge-
setzliche Neuerungen wurde das Umfeld zundchst
verbessert. Die Beschleunigung der Genehmigun-
gen fiihrte jedoch zum ndchsten Engpass, namlich
tiberzeichneten EEG-Ausschreibungen. Die dort zu
erzielenden Vergiitungen konnen daher ggf. nicht
mehr ausreichen, um Projekte mit der erwarteten
Rendite zu betreiben. Dies birgt das Risiko, bereits
getdtigten Entwicklungsaufwand nicht oder nur mit
Verzégerung in Wert setzen zu kdnnen.
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3.4.

Nicht zuletzt birgt das Geschaft mit der Entwick-
lung von Anlagen auch dadurch erhebliche Risiken,
dass sich Verzogerungen beim Netzanschluss

oder bei Lieferungen ergeben.

naturstrom und NaturEnergy begegnen diesen Ri-
siken mit einer realistischen Zeitplanung und friih-
zeitiger Gegensteuerung. Dazu gehoren u.a. Kos-
tensenkungsmafRnahmen, um wettbewerbsfahige
Projekte zu entwickeln, Kooperation mit lokalen
Investoren, die bereit sind, Entwicklungskosten
laufend mitzutragen, und finanziellen Reserven,
um ggf. Wartezeiten aushalten zu konnen, bis sich
die Ausschreibungswerte wieder verbessern.

Wirtschaftlich werden kiinftig gro3e Anlagen immer
relevanter, da sie durch Skaleneffekte giinstiger
sind. Das Ziel, iiber die Etablierung der NaturEnergy
als eigenstandige Gesellschaft eine breite Investo-

3.3.7. Finanzwirtschaftliche Risiken

Die wesentlichen finanzwirtschaftlichen Risiken
ftir den naturstrom-Konzern liegen in Avalrisiken
aus bereits beschafften Mengen im Energiehandel
und in der Kapitalausstattung des gewachsenen
Projektgeschifts.

Fiir EEG-Ausschreibungen stehen ausreichende
Avalrahmen bereit. Wahrend der Projektentwick-
lung und Bauphase kann es jedoch zu Verzégerun-
gen bei der Auszahlung von Fremdkapital kommen,
wenn Bedingungen der Banken nicht fristgerecht
erfiillt sind. Um diese Risiken moglichst zu vermei-
den, werden Projekte in der NSP eng betreut und
die Entwicklungsprozesse laufend verbessert.

Den verbleibenden Liquiditatsrisiken, begegnet
naturstrom mit regelmafiger Liquiditdtsplanung
und einem konzernweiten Cash Management.

Gesamtaussage

Der Vorstand sieht derzeit keine weiteren finan-
ziellen Risiken mit wesentlichem Einfluss auf die
Vermdogens-, Finanz- oder Ertragslage der natur-
strom AG. Auch fiir den Prognosezeitraum bis zum
31. Dezember 2026 bestehen nach aktueller

renbasis aufzubauen, um in mehr und gréfiere
Projekte zu investieren, konnte bisher aufgrund

der Marktlage nur eingeschrankt erreicht werden.
Dank der sehr guten Ergebnisse kann auch die
Muttergesellschaft naturstrom Finanzierungsliicken
mit Liquiditatshilfen decken. Gleichzeitig sorgen
eigene Anlagen im Betrieb fiir Cash-Flows und
Puffer bei unvorhergesehenen Entwicklungen.

Der technische Anlagenbetrieb muss mit externen
Einflussfaktoren wie Personalverfiigbarkeit, Wetter-
verhdltnissen, Technikqualitdt, Genehmigungen
und Gesetzesdanderungen umgehen. naturstrom
begegnet diesen operativen Risiken mit sorgfaltiger
Planung, vertraglicher Absicherung und einem Proj-
ektmix mit unterschiedlichen Risikoprofilen. Positiv
wirkt, dass sich die Chancen zur Personalbindung
und -gewinnung seit 2024 verbessert haben — ein
Erfolgsfaktor angesichts wachsender Aufgaben.

Im Zuge der Bautatigkeit der NaturEnergy werden
haufig Konzernbiirgschaften der naturstrom AG
fuir die Bestellung groBBer Anlagenteile notwendig.
Da fiir diese Anlagenteile und Komponenten Se-
kunddarmarkte existieren, sind die finanziellen
Risiken dieser Biirgschaften beschrankt. Verblei-
bende Risiken werden ggf. mit Mitgesellschaftern
durch Riickbiirgschaften oder Garantien geteilt.

Fiir die Montagerisiken bestehen Versicherungs-
pflichten flir Montageunternehmen. Ein Restrisiko,
dass Anlagen nach Einbau nicht ertragswirksam
arbeiten, bleibt jedoch bestehen — das typische
Fertigstellungsrisiko, das naturstrom durch friih-
zeitige Risikoidentifikation und -steuerung mog-
lichst gering halt.

Einschadtzung keine Gefdahrdungen fiir den Fort-
bestand des Unternehmens. Marktpreisverdande-
rungen und Lieferengpdsse bleiben herausfor-
dernd, erscheinen jedoch im Rahmen des etablier-
ten Risikomanagements insgesamt beherrschbar.
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4.1.

Prognosebericht

Kiinftige Branchenentwicklung

Der Irankrieg hat nicht nur Diesel und Benzin er-
heblich verteuert. Es wird ein Anstieg der Inflation
erwartet, was wiederum zu einem Zinsanstieg
flihren kann. Ein Anstieg der Gas- und Strompreise
insbesondere derjenigen fiir die Jahre 2026 und
2027 ist bereits zu verzeichnen. Mit einem Ein-
fluss der Inflation auf die Baukonjunktur ist eben-
falls zu rechnen. Wie lange all diese Auswirkungen
spiirbar sein werden, ist nicht abzuschatzen.

Im Endkund:innenmarkt fiir Strom und Gas sorgen
Discounter und kapitalstarke Tochter ausldndischer
Energiekonzerne fiir einen hohen Wettbewerbs-
druck. Die Relevanz von Klimaschutz hatte in der
offentlichen Wahrnehmung hingegen abgenom-
men, was sich nachteilig auf die Nachfrage nach
Oko-Energieprodukten mit Premium-Anspruch aus-
wirkt. Wir konnten, durch den Vorteil einer voraus-
schauenden Einkaufsstrategie auf der einen Seite
und besonders 6kologisch interessierte Kunden-
gruppen auf der anderen Seite diese Wirkung bis-
lang kompensieren. Die negative Wirkung des Iran-
Krieges auf die Energiepreise und die Sichtbarkeit
von Abhédngigkeiten von fossilen Energietragern
koénnten die Nachfrage nach Okostromprodukten
wieder steigern.

Fiir den Warmemarkt sind die Baukonjunktur und
die Details des kommenden Gebdudemodernisie-
rungsgesetzes relevant. Der Zentralverband Deut-
sches Baugewerbe sieht fiir den Wohnungsbau
Zeichen einer leichten Erholung, auch wenn die
Neubauten 2026 als Spatfolge eines Genehmi-
gungseinbruchs im Jahr 2023 noch einmal sinken
werden. Die Auswirkungen des Gebdudemoderni-
sierungsgesetzes bleiben abzuwarten. Erste Eck-
punkte im Friihjahr sahen Verbesserungen fiir den
Einbau neuer Gas- und Olheizungen vor und wur-
den aus der Energiewirtschaft deutlich kritisiert.

Genehmigungsrekorde im Berichtsjahr lassen fiir
das laufende Jahr einen hohen Zubau von Wind-
energie- und Photovoltaikanlagen erwarten. Die
Verbdande BWE und VDMA prognostizieren fiir die
Windenergie an Land einen Zubau in Hohe von

8.000 bis 8.500 Megawatt — eine deutliche Steige-
rung gegeniiber 2025. Bei der Photovoltaik ist von

einem wachsenden Zubau von Freiflaichenanlagen
auszugehen, wohingegen sich der Markt fiir Dach-
anlagen merklich abgekiihlt hat.

Zugleich ist die Wettbewerbsintensitdt im Projekt-
geschéft sehr hoch. Griinde hierfiir sind ein deutli-
cher Genehmigungsiiberhang im Windbereich, der
in den letzten Ausschreibungen zu stark gesunkene
EEG-Zuschlagshohen gefiihrt hat, dhnlich wie dies
im PV-Bereich in den letzten Jahren der Fall war,
gesunkene Solar-Marktwerte sowie allgemein ge-
stiegene Herstellungskosten und unklare kiinftige
Forderbedingungen. Es besteht das Risiko, dass
die EEG-Zuschlagswerte besonders im Wind weiter
sinken werden. Auch ist durch den anstehenden
starken Windkraft Ausbau davon auszugehen, dass
auch der Marktwert des erzeugten Windstroms
deutlich abnehmen wird, dhnlich wie dies beim
PV-Strom bereits erfolgt ist. Damit werden auch
langjahrige Abnahmevertrage direkt mit Kunden,
sogenannte PPAs, die bei niedrigen EEG-Zuschla-
gen Zusatzeinnahmen sichern kénnten, zuneh-
mend unwahrscheinlich.

Fiir Unsicherheit in der Branche sorgen zudem
mehrere wichtige Gesetzesvorhaben, u. a. eine
Novelle des EEG, ein sogenanntes Netzpaket, die
Kraftwerksstrategie und die Umarbeitung des Ge-
baudeenergiegesetzes zum Gebdudemodernisie-
rungsgesetz. Auch die Ergebnisse des laufenden
Festlegungsprozesses der BNetzA zur allgemeinen
Netzentgeltsystematik im Stromsektor (AgNes)
werden sich spiirbar auf die Branche auswirken.

Referentenentwiirfe im Februar zum Netzpaket
sowie zum EEG lassen darauf schliefen, dass der
Ausbau der Erneuerbaren kiinftig deutlich starker
am Netzausbau ausgerichtet und regional ge-
steuert werden soll. Je nach Ausgestaltung der
diskutierten Instrumente befiirchten zahlreiche Ver-
bdnde und Unternehmen der Erneuerbaren Ener-
gien-Branche durch die beiden Gesetzesvorhaben
eine deutliche Bremswirkung fiir die Energiewende.
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Voraussichtliche Unternehmensentwicklung Konzern

Die naturstrom AG ist mit ihren fiinf Geschéfts-
feldern in unterschiedlichen energiewirtschaft-
lichen Teilmarkten tatig, die jeweils eigene Markt-
mechanismen und regulatorische Bedingungen
aufweisen.

Energiebelieferung

Das erste Quartal 2026 verlief aus Energiehandels-
sicht zundchst ruhig. Mit Beginn des Iran-Krieges
am 28. Februar stiegen die Gaspreise fiir den
Folgemonat und die folgenden Quartale deutlich
an, fiir das Lieferjahr 2027 fiel der Anstieg bereits
moderater aus. Die weitere Entwicklung und auch
die Auswirkungen auf die Bérsenstrompreise blei-
ben abzuwarten. Sichtbar ist allerdings, dass die
Kostensteigerung im Strom anders als wahrend
der Energiepreiskrise 2022 bisher sehr viel gerin-
ger ausfallt als im Gasmarkt, ein Zeichen fiir die
zunehmende Entkopplung der beiden Markte
durch den starken Ausbau der Erneuerbaren
Energien in Deutschland in den letzten Jahren.

Im Geschiéftsfeld liegt ein Schwerpunkt 2026 auf
der Weiterentwicklung von Flexibilitdtsangeboten
wie dem dynamischen Tarif naturstrom smart und
der damit verbundenen automatisierten Steuerung
von e-Autos und Warmepumpen und der Integra-
tion zeitvariabler Netzentgelte.

Im Segment der Privatkund:innen wird eine Seit-
wartsentwicklung erwartet, bei den Gewerbekun-
den ein leichter Anstieg, insbesondere aufgrund
der Kundenzuwdchse bei der CEY. Insbesondere
durch Kiindigungen aus der Vergangenheit werden
die Absatzmengen der HKD voraussichtlich weiter
zuriickgehen. Im Okogasgeschéft eréffnet der Ent-
wurf des Gebdudemodernisierungsgesetzes zwar
theoretisch neue Absatzpotenziale — aufgrund
der schwierigen Beschaffungslage fiir Biogas und
hoher Kosten fiir die Warmekunden ist dadurch
flir naturstrom jedoch keine Starkung dieses Seg-
ments zu erwarten.

Im Grof3handel erwartet naturstrom moderates
Wachstum fiir die Direktvermarktung eigener
und externer Anlagen. Ein Teil davon wird voraus-
sichtlich auf das neugegriindete Joint Venture
HandelGriin GmbH und Co. KG entfallen, an dem
naturstrom als einer von vier gleichberechtigten
Griindungspartnern beteiligt ist.

Energieerzeugung

Im Mérz 2026 ging der Windpark Bithnerbach

(18 MW) in Betrieb. Der Windpark Trendelburg |l
startet als Repoweringprojekt in 2026 in die Re-
alisierungsphase. Vier alte Windrdader mit einer
Gesamtleistung von 2,46 MW werden hier durch
zwei neue mit einer Gesamtleistung von 13,6 MW
ersetzt.

Dariiber hinaus werden mehrere Projekte
in die EEG-Ausschreibungsphase eintreten.
Hier besteht noch Unsicherheit.

Bei drei in Betrieb befindlichen PV-Projekten wird
momentan an Speicherkonzepten gearbeitet.

Urbanes Wohnen und Gewerbe

Es ist davon auszugehen, dass die Nachfrage nach
Losungen zur Transformation der Warmeversorgung
weiter zunimmt. Im Neubausegment zeichnet sich
nach den zuriickhaltenden Vorjahren bereits eine
Belebung ab. Zusétzliche Planungssicherheit ist zu
erwarten, da die kommunale Warmeplanung in gro-
Beren Kommunen bis Mitte 2026 abgeschlossen
sein muss.

Studien und Fachplanungen werden neben dem
Contracting auch kiinftig eine zentrale Angebots-
sdule des Geschdftsfeldes darstellen. Fiir das Jahr
2026 sind zudem die Inbetriebnahmen des Mieter-
stromprojekts Greenfields Buckow in Berlin sowie
des Quartiers Neusser StraRe in Kéln geplant, das
kiinftig iber Warme aus der Umgebungsluft und
mit Photovoltaik-Mieterstrom versorgt wird.

Offen bleibt derzeit, welchen Einfluss die Novel-
le des Gebdudeenergiegesetzes auf die weitere
Marktdynamik haben wird.

Klassische Nahwarme

Laufende Verfahren zu auBerordentlichen Preisan-
passungen in fiinf Projekten sollen im Jahresverlauf
zum Abschluss gebracht werden. Im Projekt Markt
Erlbach ist eine Erweiterung geplant, in Neuerburg
werden ein Holzvergaser und ein Biomassekessel
durch einen groBeren Hackschnitzel-Kessel ersetzt.
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4.3.

Mobilitat

Im kommenden Geschaftsjahr wird sich das Toch-
terunternehmen Green Moves auf das Abo-Rad-An-
gebot sowie den Verkauf von Gebrauchtfahrradern

daraus konzentrieren. Dariiber hinaus wird das
letzte 6ffentliche Lastenrad-Sharing-Angebot in
Brithlim Laufe des Jahres 2026 planmaRig einge-
stellt werden.

Voraussichtliche Ergebnisentwicklung Konzern

Fiir das Geschaftsjahr 2026 rechnet der Vor-
stand mit einem Konzernjahresiiberschuss von
rund 10 Mio. € nach Steuern. Im Einzelabschluss
der naturstrom AG wird ein Ergebnis etwas tber
8 Mio. € erwartet.

Energiebelieferung

Wie in den Vorjahren wird dieses Geschaftsfeld
den grofiten Ergebnisbeitrag leisten. Erwartet
werden rund 10,5 Mio. € fiir die NSH, 2,1 Mio. €
fiir die NSX sowie 0,3 Mio. € von der CEY. NST
und NvO sollen zusammen etwa 0,8 Mio. € bei-
steuern. Die neu akquirierte HKD wird voraussicht-
lich mit rund 0,3 Mio. € zum Ergebnis beitragen.
Insgesamt wird fiir das Geschaftsfeld ein Ergebnis
von rund 14,1 Mio. € nach Ertragssteuerumlage
prognostiziert.

Energieerzeugung

Fiir das Geschaftsfeld Energieerzeugung wird ein
Ergebnis von rund 0,7 Mio. € erwartet. Fiir die bei-
den Projektentwicklungs- und Baugesellschaften
NSP und NSA wird in Summe ein positives Ergebnis
von ca. 0,4 Mio. € erwartet. Die NaturEnergy wird
aufgrund ihrer Wachstumsphase ein negatives Er-
gebnis im mittleren sechsstelligen Bereich ver-
zeichnen, daviele neu gegriindete Betreibergesell-
schaften noch keine Ausschiittungen leisten.

Fiir die Betreibergesellschaften wird von einer plan-

mafigen Entwicklung ausgegangen. Weder sind
auflerordentliche Erlése zu erwarten, noch sind
bisher Erkenntnisse vorliegend fiir eine besondere
Kostenbelastung. Es wird ein positives Ergebnis in
der Gréenordnung von 1,2 Mio. € erwartet.

Fiir die NATEN BF und die neue Netzobergesell-
schaft NSN wird ein negatives Ergebnis von etwa
-0,4 Mio. € erwartet.

Zusammengefasster Lagebericht naturstrom AG fiir das Geschéftsjahr 2025

Klassische Nahwdrme und Urbanes Wohnen
Diese beiden Geschéftsfelder befinden sich wei-
terhin im Aufbau und werden einen kombinierten
negativen Ergebnisbeitrag von rund -4 Mio. €
erzielen. Die Mittel fiir notwendige Investitionen

stehen konzernintern zur Verfiigung. Positiv hervor-

zuheben ist der Fortschritt bei der Sanierung der
Nahwarmeprojekte, wodurch 2026 deutlich gerin-
gere Wertberichtigungen erwartet werden.

Mobilitat

Auch dieses Geschaftsfeld befindet sich in der
Aufbauphase. Durch Investitionen in Personal
und Sachmittel wird mit einem negativen Ergeb-
nis von etwas unter -1 Mio. € gerechnet.

Zentrale Kostenpositionen

Fiir nicht einem Geschaftsfeld zugeordnete
Kosten- und Ergebnisbeitrdge erwartet der Vor-
stand eine Entwicklung auf Vorjahresniveau.
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5. Angaben zur Erfiillung der Berichtspflichten gem.
Vermogensanlagengesetz (VermAnlG)

Angaben zu Genussrechten:

Die natAG hatte Genussrechte begeben, die
im Geschaftsjahr 2025 zuriickgezahlt wurden.
Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden Zinsen
flir Genussrechte in Hohe von 216.651,69 Euro
an 1.273 Berechtigte gezahlt.

Angabe zu im Geschiftsjahr gezahlten Vergiitun-
gen an Fiihrungskrafte und Mitarbeiter:innen,
deren berufliche Tatigkeit sich wesentlich auf das
Risikoprofil des Emittenten von Vermdgensanlagen
auswirkt:

Die Vorstandsbeziige betrugen 833.636,21 Euro.
Weitere Mitarbeiter:innen, deren Tatigkeit sich
wesentlich auf das Risikoprofil der natAG aus-
wirkt, existieren nicht.

Diisseldorf, den 15. Mai 2026

Oliver Hummel Sophia Eltrop Dr. Kirsten Nolke
Vorstand (Vorsitzender) Vorstandin Vorstandin
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Vorstand der naturstrom AG: Sophia Eltrop, Dr. Kirsten Nolke, Oliver Hummel (v.l.n.r)

Erklarung des Vorstands gem.
§ 24 Abs. 1 Satz 1 VermAnlG

Es wird versichert, dass der Jahresabschluss zum
31.12.2025 nach bestem Wissen unter Beachtung
der Grundsétze ordnungsmafiiger Buchfiihrung ein
den tatsdachlichen Verhdltnissen entsprechendes
Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der
naturstrom AG vermittelt und im Lagebericht der
Geschéftsverlauf einschliefllich des Geschafts-
ergebnisses und die Lage der Gesellschaft so
dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Ver-
haltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird
und dass die wesentlichen Chancen und Risiken
dervoraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft
beschrieben sind.

Diisseldorf, den 15. Mai 2026

Oliver Hummel Sophia Eltrop Dr. Kirsten Nolke
Vorstand (Vorsitzender) Vorstandin Vorstandin

Erklarung des Vorstands gem. § 24 Abs. 1 Satz 1VermAnlG 63



Bericht des Aufsichtsrats

64

Fiir das Geschaftsjahr 2025 vom 01.01.2025 bis
zum 31.12.2025 hat der Aufsichtsrat die ihm nach
Gesetz, Satzung und Geschaftsordnung obliegen-
den Aufgaben ordnungsgemaf; wahrgenommen
und verantwortungsvoll erfiillt. Der Aufsichtsrat
tiberwachte die Tatigkeit des Vorstands und be-
gleitete ihn beratend. Er wurde in alle Entschei-
dungen von grundlegender Bedeutung fiir die
naturstrom AG und die naturstrom-Gruppe einge-
bunden. Der Vorstand informierte den Aufsichtsrat
schriftlich und miindlich tiber alle wesentlichen
Themen der Unternehmensfiihrung, Unterneh-
mensentwicklung, Planung, Strategie, Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage sowie {iber wesent-
liche Geschaéftsvorfalle und Beteiligungsthemen.

Dem Aufsichtsrat gehdrten im Geschaftsjahr 2025
Frau Christine Banning, Frau Dr. Simone Peter,

Frau Sandra Wehrmann, Herr Frederik Banning,
Herr Dr. Michael Ritzau sowie Herr Dr. Martin

Riedel an. Herr Dr. Martin Riedel war Vorsitzender
des Aufsichtsrats; Herr Dr. Michael Ritzau war
stellvertretender Vorsitzender. In der Hauptver-
sammlung am 02.08.2025 wurden Frau Sandra
Wehrmann und Frau Dr. Simone Peter als Aufsichts-
ratsmitglieder wiedergewahlt. In der anschlief3en-
den Aufsichtsratssitzung am 02.08.2025 wurden
Herr Dr. Martin Riedel als Aufsichtsratsvorsitzender
und Herr Dr. Michael Ritzau als stellvertretender
Aufsichtsratsvorsitzender wiedergewahlt.

Den Vorstand bildeten im Geschaftsjahr 2025
Herr Oliver Hummel als Vorstandsvorsitzender so-
wie Frau Sophia Eltrop und Frau Dr. Kirsten Nolke.

Der Aufsichtsrat trat im Geschéftsjahr 2025 zu meh-
reren Sitzungen zusammen und befasste sich dabei
mit den wesentlichen strategischen, finanziellen,
operativen und gesellschaftsrechtlichen Themen
der naturstrom AG und der naturstrom-Gruppe.
Aufsichtsratssitzungen fanden am 21.03.2025,
23.05.2025, 23.06.2025, 02.08.2025 sowie am
27./28.11.2025 statt. Die Sitzung vom 23.06.2025
diente insbesondere der Befassung des Jahres-
abschlusses und des Konzernabschlusses 2024,
wahrend die Sitzung vom 27./28.11.2025 als Strate-
gietagung ausgestaltet war. Im Personalausschuss
wurden Angelegenheiten der Vorstandsvertrdage
vorbereitend behandelt.

Bericht des Aufsichtsrats

In der Sitzung am 21.03.2025 befasste sich

der Aufsichtsrat unter anderem mit Finanz-
themen, insbesondere der Kapitalerh6hung der
NaturEnergy, der Liquiditatssituation und des
Projekts Petershagen. Dariiber hinaus wurden
Themen der Energiebeschaffung, insbesondere
die Beschaffungsstrategie, der EE-Pool 2025

und Entwicklungen im Gasmarkt, erértert. Der
Aufsichtsrat befasste sich aufierdem mit Beteili-
gungen, darunter Ladegriin! eG, Handelsgesell-
schaft fiir Kirche und Diakonie mbH (HKD), der
EnergyEffizienz GmbH sowie einem maglichen
Joint Venture im Kurzfristhandel. Weitere Themen
waren Markenpositionierung, Demokratiefonds,
politische Anderungen und Personalthemen sowie
die kiinftige Harmonisierung der Vorstandsvertrdge.

In der Sitzung am 23.05.2025 behandelte der Auf-
sichtsrat den Ausblick auf den Jahresabschluss,
das Update zur PV-Anlage Petershagen und zur
Liquiditat sowie die Struktur von Beteiligungen

in der Energieerzeugung. Zudem wurden aktuelle
Entwicklungen auf dem Wohnungsmarkt, Betei-
ligungsthemen, insbesondere Ladegriin!, HKD
und das Joint Venture Kurzfristhandel und Direkt-
vermarktung, beraten. Auch wichtige politische
Anderungen, die Wiederwahl von Aufsichtsrats-
mitgliedern sowie die Vorbereitung weiterer gesell-
schaftsrechtlicher Themen wurden behandelt.

In der Sitzung am 23.06.2025 standen der Jahres-
abschluss und Konzernabschluss 2024 im Mittel-
punkt. An der Sitzung nahmen zu diesem Tages-
ordnungspunkt Vertreter der dhpg GmbH sowie
der Leiter Konzernrechnungswesen, Controlling
und Treasury der naturstrom AG teil. Der Vorstand
erlduterte den finalisierten Konzernabschluss.
Das Konzernergebnis wurde maBgeblich positiv
durch das Geschaéftsfeld Energiebelieferung be-
einflusst. Der Abschlusspriifer berichtete aus-
fiihrlich ber die Priifung. Der Terminplan fiir Ab-
schlusserstellung und Priifung wurde eingehalten;
der gepriifte Jahres- und Konzernabschluss der
naturstrom AG lag dem Aufsichtsrat vor. Der Ab-
schlusspriifer stellte eine positive Entwicklung im
Bereich Buchhaltung und Rechnungswesen fest.
Im Rahmen der Beratung wurden unter anderem
das Projekt Petershagen, Bewertungsfragen, IT-
und Prozessfragen sowie weitere Einzelthemen er-



ortert. Nach Abschluss der Priifung und Diskussion
stellte der Aufsichtsrat den Jahresabschluss 2024
der naturstrom AG einstimmig fest und billigte den
Konzernabschluss 2024 der naturstrom-Gruppe
einstimmig. Zudem wurde der Bericht des Auf-
sichtsrats einstimmig angenommen. Dariiber hin-
aus diente die Sitzung der Vorbereitung der Haupt-
versammlung, insbesondere hinsichtlich Ort, Zeit
und Tagesordnung, des Vorschlags zur Dividende
sowie der Vorschldage zur Wahl von Mitgliedern

des Aufsichtsrats. Weitere Themen waren Lade-
griin!, das Joint Venture Kurzfristhandel und
Direktvermarktung, offene Aufgaben, politische
Anderungen sowie weitere Finanzierungs- und
Governance-Themen, darunter die Zwischenfinan-
zierung der Windstrom Biihnerbach KG und das
Drittelbeteiligungsgesetz.

In der Sitzung am 02.08.2025 berichtete der Vor-
stand unter anderem {iber die Zwischenfinanzie-
rung der Windstrom Biihnerbach KG, Projektver-
kdufe und Beteiligungen im Zusammenhang mit
Petershagen Ost und West sowie {iber den Verkauf
von Ladegriin! an die Wirelane GmbH, einschlief3-
lich strukturierter Kaufpreisbestandteile und er-
warteter Abschreibungen. Im Anschluss an die
Hauptversammlung wéahlte der Aufsichtsrat Herrn
Dr. Martin Riedel erneut zum Aufsichtsratsvor-
sitzenden und Herrn Dr. Michael Ritzau zum stell-
vertretenden Aufsichtsratsvorsitzenden.

Die Aufsichtsratssitzung am 27. und 28.11.2025
war als Strategietagung ausgestaltet. Der Auf-
sichtsrat befasste sich mit der Strategie der Ener-
giebelieferung, insbesondere mit Strom- und Gas-
preisen, dynamischen Tarifen, Smart Metering
und Systemanforderungen. Weitere Schwerpunk-
te waren die Strategien in den Geschéftsfeldern
Warme und Mobilitat. Weiterhin wurden die Ent-
wicklung der Beteiligungsthemen, darunter Lade-
griin!, HKD und EnergyEffizienz, sowie die Planung
der naturstrom-Gruppe fiir die Geschaftsfelder
Konzernfunktionen, Stabe und die Liquiditat be-
sprochen. AuBerdem wurden sonstige Themen
wie NIS-2-Richtlinie, KRITIS und geopolitische Risi-
ken beraten.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand sowie
allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der
naturstrom AG und der verbundenen Unter-
nehmen fiir ihren Einsatz, ihr Engagement und
die geleistete Arbeit im Geschaftsjahr 2025.

Disseldorf, den 22. Juni 2026

Dr. Martin Riedel, Vorsitzender des Aufsichtsrats

Bericht des Aufsichtsrats

65






Konzernabschluss der
naturstrom AG

Konzernbilanz zum 31.12.2025 68
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung vom 01.01. bis 31.12.2025 70
Konzern-Kapitalflussrechnung 71
Konzerneigenkapitalspiegel 72
Konzernanhang fiir das Geschéftsjahr 2025 74
5.1. Allgemeine Angaben 74
5.2. Kapitalkonsolidierung, Schuldenkonsolidierung, Zwischen-

gewinneliminierung, Aufwands-/Ertragskonsolidierung 75
5.3. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden 76
5.4. Erlduterungen zum Konzernabschluss 78
5.5. Sonstige Angaben 103
5.6. Organe der Gesellschaft 108
5.7. Beziige der Vorstande und des Aufsichtsrats 108
5.8. Vorschlag zur Verwendung des Bilanzgewinns

im Einzelabschluss der naturstrom AG 108
5.9. Aufstellung des Anteilsbesitzes gem. § 313 Abs. 2 HGB 110
5.10. Gesamthonorar des Konzernabschlusspriifers 113
5.11. Geschéfte mit nahestehenden Unternehmen und Personen 113
5.12. Anwendung von Offenlegungserleichterungen 113
Bestadtigungsvermerk des unabhangigen
Konzernabschlusspriifers 115

Konzernabschluss der naturstrom AG 2025

67



1.

Konzernbilanz zum 31.12.2025

AKTIVA Euro Vorjahr Euro
A. Anlagevermdgen
I. Inmaterielle Vermdgensgegenstinde
1. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 1.232.707,36 720.447,00
2. Geschafts- oder Firmenwert 6.066.914,27 687.681,00
3. geleistete Anzahlungen 118.656,27 0,00
7.418.277,90 1.408.128,00
1. Sachanlagen
1. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlie3lich der Bauten auf fremden Grundstiicken 4.410.722,37 4.607.833,32
2. technische Anlagen und Maschinen 213.401.021,64 208.981.731,85
3. andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 3.694.030,47 3.534.388,88
4. geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 7.976.197,21 23.183.331,56
229.481.971,69 240.307.285,61
11l. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 1.434.123,00 9.044.303,00
2. Anteile an assoziierten Unternehmen 11.551.130,07 11.012.611,60
3. Beteiligungen 1.274.227,97 789.878,97
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 448.620,87 350.049,17
5. Wertpapiere des Anlagevermdgens 2.151.224,75 2.094.907,58
6. Sonstige Ausleihungen 63.689,79 82.166,86
7. Genossenschaftsanteile 392.360,00 392.900,00
17.315.376,45 23.766.817,18
254.215.626,04 265.482.230,79
B. Umlaufvermdgen
I. Vorrdte
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 429.518,30 454.460,91
2. unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen 7.678.428,79 20.214.869,43
3. fertige Erzeugnisse und Waren 93.447,38 158.812,09
4. geleistete Anzahlungen 19.158,21 706.288,54
5. erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen -1.803.702,18 -1.187.344,79
6.416.850,50 20.347.086,18
1. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstdande
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 49.401.643,37 44.390.206,04
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 11.779.795,93 2.625.568,58
3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhiltnis besteht 49.130,10 26.980,85
4. Sonstige Vermdgensgegenstinde 26.145.627,05 35.398.342,93
87.376.196,45 82.441.098,40
11l. Wertpapiere
Anteile an verbundenen Unternehmen 5.000.000,00 0,00
IV. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 63.770.682,16 64.419.787,01
162.563.729,11 167.207.971,59
C.Vlriechnungsabgrenzﬁngsposten 3.084.492,44 2.822.531,92
D. Aktive latente Steuern 3.445.943,67 2.802.476,43
423.309.791,26 438.315.210,73
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PASSIVA

A. Eigenkapital

Euro

Vorjahr Euro

I. Gezeichnetes Kapital
I1. Kapitalriicklage
111. Gewinnriicklagen
1. gesetzliche Riicklage

2. andere Gewinnriicklagen

30.500.000,00

1.429.719,38

1.620.280,62

44.882.903,05

30.500.000,00

1.429.719,38

1.620.280,62

29.882.903,05

IV. Konzernbilanzgewinn

V. Anteile anderer Gesellschafter

B. Riickstellungen

46.503.183,67
34.801.652,93

17.723.379,82

31.503.183,67
39.745.306,04

15.695.962,27

130.957.935,80

118.874.171,36

[y

. Riickstellungen fiir Pensionen
und dhnliche Verpflichtungen

2. Steuerriickstellungen

3. Sonstige Riickstellungen

2.118.028,00
6.009.323,42

19.608.069,17

2.201.987,00
17.156.167,19

22.179.001,13

C. Verbindlichkeiten

27.735.420,59

41.537.155,32

[y

. Anleihen
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr

2. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr

3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr

4. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr

v

- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr

6. Genussrechtskapital
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr

7. Sonstige Verbindlichkeiten
- davon Nachrangdarlehen
- davon aus Steuern
- davon im Rahmen der sozialen Sicherheit
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr

. Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht

7.900.000,00
0,00

154.872.459,64
21.302.848,11

52.726.294,6
52.726.294,66

788.900,91
788.900,91

1.886.979,71
1.886.979,71

44.000,00
44.000,00

42.040.943,49
11.776.136,55
8.339.423,02
33.208,36
31.862.614,43

7.900.000,00
0,00

156.386.464,47
18.044.537,61

53.098.146,90
53.098.146,90

231.808,13
231.808,13

1.880.940,69
1.880.940,69

7.152.000,00
7.152.000,00

47.086.204,43
10.786.360,01
9.719.930,81
36.056,46
36.946.071,18

D. Rechnungsabgrenzungsposten

260.259.578,41

2.527.720,50

273.735.564,62

2.803.246,02

E. Passive latente Steuern

1.829.135,96

1.365.073,41

423.309.791,26

438.315.210,73
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2. Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

vom 01.01. bis 31.12.2025

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
vom 01.01. bis 31.12.2025

1. Umsatzerlose

N

. Erh6hung/Verminderung des Bestandes
an fertigen und unfertigen Erzeugnissen

w

. Andere aktivierte Eigenleistungen

IS

. Sonstige betriebliche Ertrage

v

. Materialaufwand
a) Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe sowie bezogene Waren
b) bezogene Leistungen

Euro

533.200.589,14

-13.450.423,60

8.521.306,57

12.063.786,50

252.866.833,02
170.160.841,39

Vorjahr Euro

481.350.143,74

16.057.516,57

28.495.770,32

4.349.092,66

262.061.936,38
175.877.313,98

6. Personalaufwand
a) Lohne und Gehilter
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und fiir Unterstiitzung
- davon fiir Altersversorgung 101.255,14 Euro (Vj. 73.527,17 Euro)

423.027.674,41

30.010.906,11

6.637.875,36

437.939.250,36

23.831.510,18

4.871.425,00

7. Abschreibungen
a) auf immaterielle Vermoégensgegenstande
des Anlagevermdgens und Sachanlagen
b) auf Vermégengsgegenstinde des Umlaufvermogens,
soweit diese die in der Kapitalgesellschaft tiblichen
Abschreibungen iiberschreiten

8. Sonstige betriebliche Aufwendungen

36.648.781,47

26.164.765,44

142.958,54

27.296.298,22

28.702.935,18

19.735.745,86

29.332,71

21.518.358,86

9. Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 181.259,48 -30.696,04
10. Ertrdge aus Beteiligungen 256.795,77 636.576,82
11. Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen
des Finanzanlagevermégens 311.573,43 127.227,85
12. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 1.471.546,14 1.463.339,52
- davon aus der Abzinsung von Riickstellungen 637.527,67 Euro
(Vj. 101.614,44 Euro)
13. Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf Wertpapiere
des Umlaufvermdgens 99.999,00 19.613,54
14. Zinsen und dhnliche Aufwendungen 5.801.292,83 5.331.395,20
15. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 9.896.980,41 8.330.903,95
- davon Aufwendungen aus der Zufiihrung und Auflosung
latenter Steuern -710.999,67 Euro (Vj. -694.460,61 Euro)
- davon Ertrdge aus der Zufiihrung und Auflésung
latenter Steuern 913.407,52 Euro (Vj. 547.906,08 Euro)
16. Ergebnis nach Steuern 13.477.683,11 10.841.435,78
17. Sonstige Steuern 36.556,21 12.533,38
18. Konzernjahresiiberschuss 13.441.126,90 10.828.902,40

19. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr

20. Ausschiittungen aus dem Bilanzgewinn

21. Ergebnisanteil anderer Gesellschafter

22. Einstellung in die anderen Gewinnriicklagen

23. Konsolidierungskreisbedingte Anderungen

39.745.306,04
-3.050.000,00
46.214,78
-15.000.000,00

-380.994,79

53.285.992,06
-3.660.000,00
114.167,07
-21.000.000,00

176.244,51

24. Konzernbilanzgewinn
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3.

Konzern-Kapitalflussrechnung

Konzern-Kapitalflussrechnung 1/2 2025 2024
vom 01.01. bis 31.12. TEUR TEUR
Jahresiiberschuss/-fehlbetrag 13.441 10.829
+/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstdnde des Anlagevermégens 26.265 19.755
+/- Zunahme/Abnahme der Riickstellungen -4.199 -203
+/- Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage 143 29
-/+ Zunahme/Abnahme der Vorrite 14.296 -21.408
-/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 11.333 12.112
-/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen geg. verb. Unternehmen und

Unternehmen mit Beteiligungsverhéltnis -9.298 -654
-/+ Zunahme/Abnahme der sonstigen Vermégensgegenstande 9.688 6.682
-/+ Zunahme/Abnahme anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder

Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -5.225 -62
+/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -5.287 9.453
+/- Zunahme/Abnahme der iibrigen Verbindlichkeiten -15.552 -12.779
+/- Zunahme/Abnahme anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder

Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -278 -443
-/+ Gewinn/Verluste aus dem Abgang von Gegenstdanden des Anlagevermogens -167 118
+/- Zinsaufwendungen/Zinsertrage 4.330 3.868

- Sonstige Beteiligungsertrdage -257 -637

+/- Ertragssteueraufwand/-ertrag 9.897 8.331
-/+ Ertragssteuerzahlungen -20.961 -14.564
Cash Flow aus laufender Geschéftstatigkeit 28.169 20.428
- Auszahlungen fiir Investitionen in das immaterielle Anlagevermégen -139 -118
+ Einzahlungen aus Abgédngen von Gegenstdnden des Sachanlagevermégens 1.649 793
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermégen -12.081 -31.689
+ Einzahlungen aus Abgdngen von Gegenstdnden des Finanzanlagevermégens 901 1.220
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermoégen -2.289 -12.138
+ Einzahlungen aus Abgdngen aus dem Konsolidierungskreis 0 2.500
- Auszahlungen fiir Zugdange zum Konsolidierungskreis -2.600 -300
+ Erhaltene Zinsen 657 1.149
+ Erhaltene Dividenden 164 99
Cash Flow aus Investitionstatigkeit -13.738 -38.484
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Konzern-Kapitalflussrechnung 2/2 2025 2024
vom 01.01. bis 31.12. TEUR TEUR
+ Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen von anderen Gesellschaftern 2.368 3.337
+ Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten 18.627 19.914
- Auszahlungen fiir die Tilgung von Finanzkrediten -28.315 -19.312
- Gezahlte Zinsen -5.013 -5.112
- Gezahlte Dividenden an Gesellschafter des Mutterunternehmens -3.050 -3.660
- Gezahlte Dividenden an andere Gesellschafter -846 -838
Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit -16.230 -5.672
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds -1.799 -23.727
Konsolidierungskreisbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds 1.150 -201
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 64.420 88.348
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 63.771 64.420

4. Konzerneigenkapitalspiegel

Eigenkapital des Mutterunternehmens

Konzerneigenkapital- Gezeichnetes Kapital- Gewinnriicklagen

verdnderung in Euro Kapital riicklage gesetzlich andere
Stand am 31.12.2023 30.500.000,00 1.429.719,38 1.620.280,62 8.882.903,05
Kapitalerhohung durch Kommanditeinlage 0,00 0,00 0,00 0,00
Ausschiittung 0,00 0,00 0,00 0,00
Einstellung in die Riicklagen 0,00 0,00 0,00 21.000.000,00
Anderungen des Konsolidierungskreises 0,00 0,00 0,00 0,00
Konzernjahresiiberschuss 0,00 0,00 0,00 0,00
Stand am 31.12.2024 30.500.000,00 1.429.719,38 1.620.280,62 29.882.903,05
Kapitalerhohung durch Kommanditeinlage 0,00 0,00 0,00 0,00
Ausschiittung 0,00 0,00 0,00 0,00
Einstellung in die Riicklagen 0,00 0,00 0,00 15.000.000,00
Anderungen des Konsolidierungskreises 0,00 0,00 0,00 0,00
Konzernjahresiiberschuss 0,00 0,00 0,00 0,00
Stand am 31.12.2025 30.500.000,00 1.429.719,38 1.620.280,62 44.882.903,05
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Konzernbilanz-
gewinn/-verlust

53.285.992,06
0,00
-3.660.000,00
-21.000.000,00
176.244,51

10.943.069,47

Summe

95.718.895,11
0,00
-3.660.000,00
0,00
176.244,51

10.943.069,47

Nicht beherrschende
Anteile

13.605.904,88
3.136.663,30
-837.821,49
0,00
-94.617,35

-114.167,07

Konzerneigen-
kapital
109.324.799,99
3.136.663,30
-4.497.821,49
0,00

81.627,16

10.828.902,40

39.745.306,04
0,00
-3.050.000,00
-15.000.000,00
-380.994,79

13.487.341,68

103.178.209,09
0,00
-3.050.000,00
0,00
-380.994,79

13.487.341,68

15.695.962,27
2.332.135,29
-846.400,00
0,00
587.897,04

-46.214,78

118.874.171,36
2.332.135,29
-3.896.400,00
0,00
206.902,25

13.441.126,90

34.801.652,93

113.234.555,98

17.723.379,82

130.957.935,80
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Konzernanhang fiir das Geschiftsjahr 2025

Allgemeine Angaben

Dervorliegende Konzernabschluss wurde gemaf
§§ 290 f. HGB i.V.m. §§ 238 ff. HGB sowie nach
den einschldagigen Vorschriften des AktG und
der Satzung verpflichtend aufgestellt. Die Kon-
zern-Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach
dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt. Dem
Konzernabschluss liegen die nach den deut-
schen Rechnungslegungsvorschriften des HGB
erstellten Jahresabschliisse der einbezogenen
Unternehmen zugrunde. Bei samtlichen in den
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen
entspricht der Stichtag des Einzelabschlusses
dem Stichtag des Konzernabschlusses zum

31. Dezember 2025.

Die Aufstellung des Anteilsbesitzes ist integraler
Bestandteil des Konzernanhangs. Die Abschliisse
derin den Konzern einbezogenen Gesellschaften
sind nach einheitlichen Bewertungsmethoden
aufgestellt. Buchfiihrung und Jahresabschluss
des Konzerns lauten auf Euro. Die Erfassung

und Verarbeitung der Geschéftsvorfalle sowie
die Erstellung der Jahresabschliisse derin den
Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften
erfolgten iberwiegend mittels des Softwaresys-
tems DATEV Kanzlei Rechnungswesen pro. Der
Konzernabschluss wurde aus den Einzelab-
schliissen mittels des integrierten DATEV Kon-
solidierungstools entwickelt.

Neben der naturstrom AG als Mutterunterneh-
men sind im Rahmen der Vollkonsolidierung
gem. § 300 ff. HGB {iber mittelbare und unmit-
telbare Beteiligungen 73 (Vj. 70) inldndische
Tochterunternehmen einbezogen worden, davon
werden drei Gesellschaften erstmalig vollkonso-
lidiert. Acht Gesellschaften wurden als assoziier-
tes Unternehmen at equity einbezogen (Vj. neun
Gesellschaften).

Die Wahlmdglichkeit nach § 296 HGB zum Verzicht
auf die Einbeziehung wurde in Anspruch genom-
men. 36 (Vj. 31) kleinere Tochtergesellschaften
wurden aufgrund untergeordneter Bedeutung
gem. § 296 Abs. 2 HGB nicht einbezogen. Die nicht
einbezogenen Tochterunternehmen entfalteten im
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Geschaftsjahr 2025 keine bzw. keine wesentlichen
wirtschaftlichen Aktivitdaten und verfiigen tiber
keine wesentlichen Vermdgenswerte. Im Jahr 2025
wurde bei einer Tochtergesellschaft von der Befrei-
ungsmoglichkeit gem. § 296 Abs. 1 Nr. 3 HGB (Be-
freiung aufgrund einer Weiterverdufierungsabsicht)
Gebrauch gemacht.

20 Gesellschaften wurden nach § 311 Abs. 2 HGB
nicht einbezogen, da sie fiir die Vermittlung eines
den tatsdachlichen Verhéltnissen entsprechenden
Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns von untergeordneter Bedeutung sind.

Erstkonsolidierungen:

¢ WindStrom Trendelburg Il GmbH & Co. KG,
Eggolsheim, bei NE Hessen

Die WindStrom Trendelburg Il GmbH & Co. KG
(WSTr Il) wurde mit Wirkung zum 01.01.2025 in
den Konzernabschluss einbezogen. Gegenstand
der Gesellschaft ist die Errichtung bzw. der Erwerb
und der Betrieb von Anlagen zur regenerativen
Energieerzeugung, inshesondere von Windener-
gieanlagen, in der Stadt Trendelburg und der
Verkauf erzeugter Energie.

e HKD Handelsgesellschaft fiir Kirche und
Diakonie mbH, Kiel, bei natAG

Die HKD Handelsgesellschaft fiir Kirche und
Diakonie mbH (HKD) wurde mit Wirkung zum
01.01.2025 in den Konzernabschluss einbezogen.
Gegenstand der Gesellschaft ist die Beratung,
der Handel und die Vermittlung von Waren und
Dienstleistungen, auch im Bereich von Strom,
Gas und Nutzenergie, an Einrichtungen, Werke,
Dienste und Verbande im kirchlichen, diakoni-
schen und karitativen Bereich sowie im Bereich
sozialer Einrichtungen in freigemeinnitziger,
offentlich-rechtlicher oder privater Tragerschaft
und an die in den vorgenannten Einrichtungen
tatigen Mitarbeitenden und alle damit im Zusam-
menhang stehenden Geschafte mit Ausnahme
erlaubnispflichtiger Tatigkeiten.



5.2.

¢ EnergyEffizienz GmbH, Lampertheim, bei natAG

Die EnergyEffizienz GmbH (EE) wurde mit Wirkung
zum 01.01.2025 in den Konzernabschluss einbe-
zogen. Gegenstand des Unternehmens sind Be-
ratungs- und Planungsleistungen in den Themen-
feldern Energie, Warme, Mobilitat, Klimaschutz
und Klimaanpassung.

Die in den Konzernabschluss einbezogenen
und nicht einbezogenen Unternehmen sind
dem Punkt 5.9. Aufstellung des Anteilsbhesitzes
gem. § 313 Abs. 2 HGB zu entnehmen.

Kapitalkonsolidierung, Schuldenkonsolidierung,
Zwischengewinneliminierung, Aufwands-/Ertragskonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung der einbezogenen
Tochtergesellschaften erfolgte gem. § 301 HGB
nach der Erwerbsmethode, die zwischen Erst- und
Folgekonsolidierung differenziert. Die Konsolidie-
rung erfolgte nach der Neubewertungsmethode
gem. § 301 Abs. 1, S. 2 HGB.

Die Schuldenkonsolidierung erfolgt nach

§ 303 Abs. 1HGB durch Eliminierung aller Forde-
rungen und Verbindlichkeiten zwischen den

in den Konzernabschluss einbezogenen Unter-
nehmen.

Die Zwischenergebniseliminierung erfolgt grund-
satzlich gemaR § 304 Abs. 1HGB auf Gewinne
bzw. Verluste aus dem konzerninternen Liefe-
rungs- und Leistungsverkehr.

Die Aufwands- und Ertragskonsolidierung erfolgt
gemaf § 305 Abs. 1 HGB durch Verrechnung der
Umsatzerldse und sonstigen betrieblichen Ertrage
zwischen den Konzernunternehmen mit den auf
sie entfallenden Aufwendungen. Die Finanzer-
trdge sind ebenso mit den entsprechenden Auf-
wendungen verrechnet worden.

Rechnungslegungsgrundsdtze

Die jeweiligen Einzelabschliisse wurden grund-
satzlich nach den deutschen Bilanzierungs- und
Bewertungsvorschriften fiir Kapitalgesellschaften
aufgestellt. Anpassungen an die konzerneinheit-
lichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
waren — abgesehen von geringfligigen Ausweis-
anderungen — nicht vorzunehmen.

Erforderliche Anpassungen werden grundsatzlich
in der Handelsbilanz Il vorgenommen. Fiir Zwecke
der Neubewertung im Rahmen der Erstkonsolidie-
rung wird bei Bedarf eine Handelsbilanz Ill auf-
gestellt und im Rahmen der Folgekonsolidierung
fortgeschrieben. Die Gliederungsschemata von
Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung wurden
bei Bedarf um konzernspezifische Sonderposten
erganzt.

Fiir die Aufstellung des Konzernabschlusses
waren die Bilanzierungs- und Bewertungsme-
thoden der Muttergesellschaft naturstrom AG
maBgebend. Bei der Bewertung der Vermogens-
gegenstande und Schulden wurde von der Fort-
fuhrung des Unternehmens ausgegangen.
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Fuir die nicht dem Mutterunternehmen gehoren-
den Anteile an 14 (Vj. 13) Tochterunternehmen
wurde ein gesonderter Posten fiir Anteile anderer
Gesellschafter gebildet und innerhalb des
Konzerneigenkapitals gesondert ausgewiesen.

Das Konzernergebnis umfasst das Gesamt-
ergebnis des laufenden Geschaftsjahres des
Konzerns einschlieBlich der Ergebnisanteile
anderer Gesellschafter.

5.3.

Bei der Bewertung der Vermogensgegenstdande
und Schulden wurde von der Fortfiihrung des Un-
ternehmens ausgegangen.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermdgens-
gegenstdnde sind zu Anschaffungskosten bilan-
ziert und werden, soweit sie der Abnutzung unter-
liegen, entsprechend ihrer Nutzungsdauer bzw.
auf die Laufzeit der zugrundeliegenden Vertrdage
um lineare Abschreibungen vermindert. Der
Geschdfts- oder Firmenwert wird zu Anschaf-
fungskosten bilanziert und tiber seine Restnut-
zungsdauer abgeschrieben. Der Vorstand geht bei
den bestehenden Geschifts- oder Firmenwerten
grundsdtzlich davon aus, dass sich der 6konomi-
sche Nutzen jeweils {iber 5 Jahre realisieren wird.
In begriindeten Ausnahmefallen wird eine tatsach-
liche langere Nutzungsdauer unterstellt.

Die Zugange zum Sachanlagevermogen werden
generell zu Anschaffungs- bzw. Herstellungs-
kosten bewertet. Im Zuge der Konsolidierung nach
der Neubewertungsmethode des § 301 Abs. 1,

S. 2 HGB werden stille Reserven aufgedeckt

und den einzelnen Vermdgensgegenstanden
zugeordnet. Die beweglichen Anlagen werden
entsprechend den amtlichen AfA-Tabellen der
Finanzverwaltung bzw. soweit Abweichungen
davon begriindet sind, entsprechend ihrer vor-
aussichtlichen Nutzungsdauer planmafig linear
abgeschrieben. Grundlage der planmafiigen
Abschreibung ist die voraussichtliche Nutzungs-
dauer des jeweiligen Vermodgensgegenstandes
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Die Ergebnisanteile anderer Gesellschafter
werden in der Konzerngewinn- und Verlust-
rechnung als separater Posten mit der Bezeich-
nung ,Ergebnisanteil anderer Gesellschafter
(Gewinn (+)/Verlust (-) )“ ausgewiesen.

Das Konzernergebnis wird nach Verrechnung
mit dem Gewinn- und Verlustvortrag und den
Ergebnisanteilen anderer Gesellschafterin den
Konzernbilanzgewinn iibergeleitet.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

(§ 253 Abs. 1, S. 1, Abs. 3 HGB). Die Abschreibun-
gen erfolgen grundsatzlich nach der linearen
Methode. Zugdnge wahrend des Geschaftsjahres
werden grundsatzlich pro rata temporis abge-
schrieben. Geringwertige Wirtschaftsgiiter mit
Anschaffungs- oder Herstellungskosten bis
800,00 Euro wurden aus Vereinfachungsgriinden
entsprechend § 6 Abs. 2, S. 1EStG im Erwerbs-
jahrvoll abgeschrieben. Soweit in Vorjahren
geringwertige Wirtschaftsgiiter in Sammelposten
eingestellt wurden, werden diese Sammelposten
planmafig liber die verbleibende Restlaufzeit ab-
geschrieben.

Finanzanlagen

Die Anteile an den nicht in die Konsolidierung
einbezogenen verbundenen Unternehmen,
Beteiligungen und Wertpapiere des Anlagever-
mogens werden zu Anschaffungskosten bzw.
zu niedrigeren beizulegenden Werten bilanziert
(§ 253 Abs. 1, S. 1HGB). Ausleihungen werden
grundsatzlich mit dem Nennwert oder mit dem
niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt. Ge-
nossenschaftsanteile sind zu Anschaffungskosten
bilanziert.

Die Bewertung der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
erfolgt zu den Konzern-Anschaffungskosten,
soweit nicht ein niedrigerer Wert beizulegen ist

(§ 253 Abs. 4 HGB). Fertige und unfertige Erzeug-
nisse werden zu Konzern-Herstellungskosten
bewertet. Diese umfassen die produktionsbezoge-
nen Vollkosten abziiglich etwaiger enthaltener



Zwischengewinne. Verwaltungs- und Vertriebskos-
ten bleiben ebenso wie Fremdkapitalzinsen aufSer
Ansatz. Der Warenbestand ist zu Anschaffungskos-
ten, in Arbeit befindliche Auftrdge zu Herstellungs-
kosten bewertet. Geleistete Anzahlungen werden
zu Anschaffungskosten angesetzt.

Forderungen und sonstige Vermégensgegen-
stinde werden zum Nennwert angesetzt. Den in
den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
enthaltenen Risiken wird durch Bildung angemes-
sen dotierter Einzel- und Pauschalwertberichtigun-
gen Rechnung getragen, uneinbringliche Forderun-
gen werden abgeschrieben.

Fliissige Mittel werden zu Nominalwerten ange-
setzt (§ 253 Abs. 1HGB).

Rechnungsabgrenzungsposten sind in Hohe der
geleisteten bzw. erhaltenen Zahlungen angesetzt.

Das Eigenkapital ist zum Nennwert bilanziert.

Die Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen werden nach dem Anwartschafts-
barwertverfahren (Projected-Unit-Credit-Methode)
bewertet. Das Anwartschaftsbarwertverfahren er-
fasst die Verpflichtung zum Bilanzstichtag nach der
wahrscheinlichen Inanspruchnahme unter Beriick-
sichtigung zukiinftiger Gehaltssteigerungen.

Die Steuerriickstellungen sind gemaf den
amtlich vorgeschriebenen Berechnungsmethoden
der Finanzverwaltung bewertet. Die sonstigen
Rickstellungen erfassen alle erkennbaren Risiken
und ungewisse Verbindlichkeiten und sind mit
dem Erfiillungsbetrag bewertet, der nach verniinf-
tiger kaufmannischer Beurteilung notwendig

ist (§ 253 Abs. 1, S. 2 HGB). Riickstellungen mit
einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr werden
mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden
durchschnittlichen Marktzinssatz der vergan-
genen sieben Geschéftsjahre abgezinst

(§ 253 Abs. 2, S. 1HGB).

Verbindlichkeiten werden mit ihrem Erfiillungs-
betrag bilanziert (§ 253 Abs. 1, S. 2 HGB), desglei-
chen das Genussrechtskapital.

Aktive latente Steuern werden unsaldiert mit
passiven latenten Steuern angesetzt. Fiir die Er-
mittlung latenter Steuern aufgrund von tempordren
oder quasitempordren Differenzen zwischen den
handelsrechtlichen Wertansatzen von Vermdgens-
gegenstdanden, Schulden und Rechnungsabgren-
zungsposten und ihren steuerlichen Wertansatzen
werden die Betrdge der sich ergebenden Steuer-
be- und entlastung auf der Ebene der HB Il mit den
unternehmensindividuellen Steuersdtzen zum Zeit-
punkt des Abbaus der Differenzen bewertet und
nicht abgezinst.

Der naturstrom-Konzern setzt derivative Finanz-
instrumente ein, um die aus Marktpreisschwan-
kungen resultierenden Preisdnderungsrisiken aus
dem Bezug und Absatz von Strom und Gas zu re-
duzieren. Im Wesentlichen handelt es sich um Ter-
mineinkdufe von Energiemengen. Diese Derivate
werden so weit wie moglich bilanziell als Bewer-
tungseinheit gemaf} § 254 HGB mit dem jeweiligen
Grundgeschaft abgebildet. Die Absatzplanung

und die dieser zugrundeliegenden Absatzvertrage
stellen dabei das Grundgeschaft dar. Die Wirksam-
keit der Sicherungsbeziehungen wird durch eine
Gegeniiberstellung von Marktwerten oder Nominal-
betragen der Grundgeschéafte und der Sicherungs-
instrumente nachgewiesen.

Die bilanzielle Abbildung der Bewertungseinhei-
ten erfolgt grundsatzlich nach der sogenannten
»Einfrierungsmethode". Auftretende Ineffektivi-
tdten in den Bewertungseinheiten sind grund-
satzlich als Riickstellung fiir Bewertungseinheiten
auszuweisen. Ist der Saldo aller beizulegenden
Zeitwerte der Grund- und Sicherungsgeschafte

in der jeweiligen Bewertungseinheit positiv, so
bleibt dieser unberiicksichtigt. Fiir derivative
Finanzinstrumente entspricht der beizulegende
Zeitwert dem Marktwert zum Stichtag. Zur Ermitt-
lung des Marktwertes wird soweit moglich auf
den auf einem aktiven Markt notierten Preis (z. B.
Borsenpreis) zurlickgegriffen. Soweit die Markt-
werte nicht iber einen aktiven Markt verldsslich
feststellbar sind, wird der Zeitwert anhand allge-
mein anerkannter Bewertungsmodelle und -metho-
den (Discounted Cashflow Methode) ermittelt.
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5.4.

5.4.1.

A. Anlagevermogen

Entwicklung des Anlagenvermoégens. Nachfolgend wird der Konzern-Anlagenspiegel 2025 dargestellt:

Konzernbilanz - Aktiva

Erlduterungen zum Konzernabschluss

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Stand am And.Kons. Zuginge Abgdnge Umbuchung Stand am
01.01 Kreis 31.12.
Euro Euro Euro Euro Euro Euro
I. Immaterielle Vermégensgegenstinde
1. entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und dhnliche
Rechte und Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Werten 8.936.356,93 4.565.531,78 1.548.370,64 573.586,97 0,00 14.476.672,38
2. Geschifts- oder Firmenwert 1.910.823,58 0,00 8.382.288,11 0,00 0,00 10.293.111,69
3. Geleistete Anzahlungen 0,00 28.322,60 90.333,67 0,00 0,00 118.656,27
Summe Immaterielle Vermdgensgegenstdnde 10.847.180,51 4.593.854,38 10.020.992,42 573.586,97 0,00 24.888.440,34
1. Sachanlagen
A. Grundstiicke, grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten einschlielich der
Bauten auf fremden Grundstiicken
1. Grund und Boden 682.652,83 0,00 4.041,05 0,00 0,00 686.693,88
2. Geschiftsbauten 4.674.234,54 0,00 26.780,00 77.550,00 0,00 4.623.464,54
3. Au3enanlagen 213.656,18 0,00 0,00 0,00 0,00 213.656,18
5.570.543,55 0,00 30.821,05 77.550,00 0,00 5.523.814,60
B. Technische Anlagen und Maschinen
1. Windkraftanlagen 197.544.364,58 5,00 0,00 7,01 0,00 197.544.362,57
2. Photovoltaikanlagen 108.408.947,71 0,00 2.683.977,87 611.269,75 14.386.181,01 124.867.836,84
3. Biogasanlagen u. Warmeerzeugung,
-speicher und -netze 31.473.353,87 0,00 146.672,27 824.438,84 2.255.990,41 33.051.577,71
4. Trafo- und Schaltstationen, Messeinrichtung,
Bonusbox sowie sonstige technische Anlagen 17.028.230,73 5.382,08 86.926,13 180.280,58 6.096.724,48 23.036.982,84
354.454.896,89 5.387,08 2.917.576,27 1.615.996,18 22.738.895,90 378.500.759,96
C. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschidftsausstattung
1. DV- und Kommunikationsgerate 1.787.415,80 274.384,13 242.712,57 149.235,41 0,00 2.155.277,09

4. Sonstige Betriebs- u. Gesch.ausstattung 5.115.271,47 114.171,93 881.693,41 601.343,34 95.434,97 5.605.228,44
8.940.541,95 480.101,77 1.278.427,90 782.641,23 95.434,97 10.011.865,36
D. Geleistete Anzahlungen und Anlagen
im Bau
1. Anlagen im Bau 23.285.508,59 258.336,76 7.854.215,36 276.683,53 -22.834.330,87 8.287.046,31
23.285.508,59 258.336,76 7.854.215,36 276.683,53 -22.834.330,87 8.287.046,31
Summe Sachanlagen 392.251.490,98 743.825,61 12.081.040,58 2.752.870,94 0,00  402.323.486,23
11l. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 9.167.621,00 -7.690.000,00 437.500,00 305.001,00 38.501,00 1.648.621,00
2. Anteile an assoziierten Unternehmen 11.012.611,60 0,00 1.928.648,41 1.390.129,94 0,00 11.551.130,07
Summe verbundene Unternehmen 20.180.232,60 -7.690.000,00 2.366.148,41 1.695.130,94 38.501,00 13.199.751,07
3. Beteiligungen 789.878,97 0,00 531.250,00 8.400,00 -38.501,00 1.274.227,97
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhdltnis besteht 377.549,17 0,00 133.115,54 37.043,84 0,00 473.620,87
5. Wertpapiere des Anlagevermégens 2.094.907,58 0,00 216.067,17 159.750,00 0,00 2.151.224,75
6. Sonstige Ausleihungen 177.167,86 0,00 6.236,08 22.213,15 0,00 161.190,79
7. Genossenschaftsanteile 392.900,00 460,00 0,00 1.000,00 0,00 392.360,00
Summe Finanzanlagen 24.012.636,18 -7.689.540,00 3.252.817,20 1.923.537,93 0,00 17.652.375,45
Summe Anlagevermégen 427.111.307,67 -2.351.860,01 25.354.850,20 5.249.995,84 0,00 444.864.302,02
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Kumulierte Abschreibung Buchwerte
Stand am And.Kons. Zugdnge Abgidnge Umbuchung Stand am Stand am Stand am
01.01. Kreis 31.12. 31.12. 01.01.
Euro Euro Euro Euro Euro Euro Euro Euro
8.215.909,93 4.226.182,61 1.375.454,45 573.581,97 0,00 13.243.965,02 1.232.707,36 720.447,00
1.223.142,58 0,00 3.003.054,84 0,00 0,00 4.226.197,42 6.066.914,27 687.681,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 118.656,27 0,00
9.439.052,51 4.226.182,61 4.378.509,29 573.581,97 0,00 17.470.162,44 7.418.277,90 1.408.128,00
1.584,51 0,00 344,00 0,00 201,00 2.129,51 684.564,37 681.068,32
759.944,54 0,00 147.563,00 0,00 -760,00 906.747,54 3.716.717,00 3.914.290,00
201.181,18 0,00 2.475,00 0,00 559,00 204.215,18 9.441,00 12.475,00
962.710,23 0,00 150.382,00 0,00 0,00 1.113.092,23 4.410.722,37 4.607.833,32
108.682.743,74 0,00 11.629.746,00 0,00 0,00 120.312.489,74 77.231.872,83 88.861.620,84
20.755.471,90 0,00 4.873.329,03 537.639,75 0,00 25.091.161,18 99.776.675,66 87.653.475,81
10.286.927,87 0,00 2.698.905,64 106.905,36 0,00 12.878.928,15 20.172.649,56 21.186.426,00
5.748.021,53 972,33 1.139.538,97 71.373,58 0,00 6.817.159,25 16.219.823,59 11.280.209,20
145.473.165,04 972,33 20.341.519,64 715.918,69 0,00 165.099.738,32 213.401.021,64 208.981.731,85
1.476.390,80 212.267,13 232.450,57 148.882,41 0,00 1.772.226,09 383.051,00 311.025,00
227.466,34 30.167,75 0,00 1.062.831,18 532.716,00 641.199,75
41.326,30 5.307,48 0,00 442.092,65 213.720,00 186.443,00
2.719.550,34 107.505,75 584.439,23 370.810,34 0,00 3.040.684,97 2.564.543,47 2.395.721,13
5.406.153,07 381.167,36 1.085.682,44 555.167,98 0,00 6.317.834,89 3.694.030,47 3.534.388,88
102.177,03 0,00 208.672,07 0,00 0,00 310.849,10 7.976.197,21 23.183.331,56
102.177,03 0,00 208.672,07 0,00 0,00 310.849,10 7.976.197,21 23.183.331,56
151.944.205,37 382.139,69 21.786.256,15 1.271.086,67 0,00 172.841.514,54 229.481.971,69 240.307.285,61
123.318,00 0,00 99.999,00 8.819,00 0,00 214.498,00 1.434.123,00 9.044.303,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 11.551.130,07 11.012.611,60
123.318,00 0,00 99.999,00 8.819,00 0,00 214.498,00 12.985.253,07 20.056.914,60
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.274.227,97 789.878,97
27.500,00 0,00 0,00 0,00 0,00 27.500,00 446.120,87 350.049,17
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.151.224,75 2.094.907,58
95.001,00 0,00 0,00 0,00 0,00 95.001,00 66.189,79 82.166,86
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 392.360,00 392.900,00
245.819,00 0,00 99.999,00 8.819,00 0,00 336.999,00 17.315.376,45 23.766.817,18
161.629.076,88 4.608.322,30 26.264.764,44 1.853.487,64 0,00 190.648.675,98 254.215.626,04 265.482.230,79

Konzernabschluss der naturstrom AG 2025 79



l. Immaterielle Vermdgensgegenstdnde

Immaterielle Vermogensgegenstiande Euro Vorjahr Euro

Entgeltlich erworbene Konzessionen,

gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte

und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten

und Werten 1.232.707,36 720.447,00

Geschafts- oder Firmenwert 6.066.914,27 687.681,00

Geleistete Anzahlungen 118.656,27 0,00
7.418.277,90 1.408.128,00

In den entgeltlich erworbenen Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten
und Werten ist ein branchenspezifisches ERP-
Softwarepaket zur Administration von Strom- und

Gashandelsgeschaften sowie zur Fiihrung der Kon-

tokorrentbuchhaltung fiir Strom- und Gaskunden
enthalten. Des Weiteren ist ein Kundenportal fir
das Geschaftsfeld Energiebelieferung enthalten.
Dariiber hinaus kam im Rahmen der Erstkonsoli-
dierung der HKD ein Kundenstamm an kirchlichen

Biindelkunden (1.500 TEUR) hinzu. Auf den Kunden-

stamm wurden eine planmafiige Abschreibung
(365 TEUR) und eine auBerplanméBige Abschrei-
bung (404 TEUR) vorgenommen.

Il. Sachanlagen

Sachanlagen

Grundstiicke und Bauten
Technische Anlagen und Maschinen
Andere Anlagen, Betriebs- und

Im Geschéftsjahr kamen zwei Geschifts- oder
Firmenwerte im Rahmen der erstmaligen Kapital-
konsolidierung der HKD und EnergyEffizienz hinzu.
Der Geschafts- oder Firmenwert der HKD im Zeit-
punkt der Erstkonsolidierung belief sich auf

5.919 TEUR. Dieser wurde planmafig (865 TEUR)
und auerplanmafig (1.596 TEUR) abgeschrieben.
Der Geschifts- oder Firmenwert der EnergyEffizienz
im Zeitpunkt der Erstkonsolidierung belief sich auf
2.463 TEUR. Der Geschéfts- oder Firmenwert wird
jeweils auf fiinf Jahre abgeschrieben.

Die geleisteten Anzahlungen betreffen die Erwei-
terung eines Abrechnungsprogrammes der Tochter-
gesellschaft HKD.

Euro

4.410.722,37
213.401.021,64

Vorjahr Euro

4.607.833,32
208.981.731,85

Geschéftsausstattung 3.694.030,47 3.534.388,88
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 7.976.197,21 23.183.331,56
229.481.971,69 240.307.285,61
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Die Grundstiicke und Bauten beinhalten im
Wesentlichen, wie im Vorjahr, Grundbesitz
bei der Biogasanlage in Hiltpoltstein, ein
Heizhaus in Moosach, eine Energiezentrale in
Markt Erlbach, Gebdude und Grundstiicke in
Neuerburg, ein Grundstiick in Eschenbach
sowie Gebdude fiir die Heizhduser Lupburg,
Bechstedt, Marktschorgast und Eschenbach.

Die Position Technische Anlagen und Maschinen
beinhaltet im Wesentlichen Windkraftanlagen,
Photovoltaikanlagen, Umspannwerke, Trafo- und
Schaltstationen sowie Warmeerzeugungs- und
-verteilungsanlagen.

Bei den technischen Anlagen und Maschinen sind
im Geschaéftsjahr liberwiegend Photovoltaikanlagen
sowie Warmeerzeugungs- und verteilungsanlagen
im Sachanlagevermdgen zugegangen.

Bei den Zugdngen in den Photovoltaikanlagen han-
delt es sich im Wesentlichen um die PV-Anlagen
fir die Solarparks Petershagen und Rottenbach.

Im Bereich Warmeerzeugungs- und verteilungs-
anlagen sind grofiere Zugdnge durch die Quar-
tiersprojekte Liick, Methweg, Siegburger und
Schanzéacker Straf3e erfolgt.

Die Zugange im Bereich der Trafo- und Schalt-
stationen, Messeinrichtungen und sonstigen
technischen Anlagen betreffen im Wesentlichen
das Umspannwerk Petershagen.

lll. Finanzanlagen

Die Zugdnge des Geschaftsjahres 2025 bei
Betriebs- und Geschéftsausstattung betreffen
tiberwiegend die Anschaffung von EDV-Hard-
ware, Fuhrpark sowie Betriebs- und Geschafts-
ausstattung.

In den geleisteten Anzahlungen und Anlagen

im Bau sind insbesondere Investitionen in den
Windpark Trendelburg ausgewiesen. Die Ge-
sellschaft WSTr Il wird im Geschéftsjahr erst-
mals in den Konzernabschluss einbezogen. Des
Weiteren sind Investitionen fiir die Windparks
Wobbelin, Liittow-Valluhn und Lubolz enthalten.
Die Umbuchungsspalte im Anlagespiegel bein-
haltet im Wesentlichen im Vorjahr angearbeitete
Investitionen in die Photovoltaik-Anlage sowie
das Umspannwerk in Petershagen. Beides wurde
im Geschéftsjahr 2025 fertiggestellt.

Konsolidierungskreisbedingte Anderungen
betreffen die Erstkonsolidierung der WSTr I,
die HKD und die EnergyEffizienz.

Finanzanlagen Euro Vorjahr Euro
Anteile an verbundenen Unternehmen 1.434.123,00 9.044.303,00
Anteile an assoziierten Unternehmen 11.551.130,07 11.012.611,60
Beteiligungen 1.274.227,97 789.878,97
Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhdltnis besteht 448.620,87 350.049,17
Wertpapiere des Anlagevermdgens 2.151.224,75 2.094.907,58
Sonstige Ausleihungen 63.689,79 82.166,86
Genossenschaftsanteile 392.360,00 392.900,00
17.315.376,45 23.766.817,18
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Anteile an verbundenen Unternehmen

Ausgewiesen sind die Anteile an folgenden nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen:

Anteile an verbundenen Unternehmen

BEDABIK GmbH & Co. KG

Windpark Calenberg GmbH & Co. KG

NaturEnergy Nord GmbH & Co. KG

N+W Energie Unterelbe GmbH & Co. KG
Energieproduktion FrauenprieBnitz GmbH & Co. KG
NaturEnergy Verwaltung GmbH

Biirgerwindpark Beilstein GmbH & Co. KG

NE Windpark Werningshausen GmbH & Co. KG
NaturEnergy Bayern GmbH & Co. KG

NE Energiepark Gossersdorf GmbH & Co. KG

NATEN WindStrom GmbH

Energiepark Zehdenick GmbH & Co. KG

Windpark Ueffeln GmbH & Co. KG
Biirgerenergiepark Kulmbacher Land GmbH & Co. KG
NE Windpark Stétten GmbH & Co. KG

(ehemals: Biirgerwindpark Altendorf GmbH & Co. KG)
NaturEnergy Maihof GmbH

NaturStromNetze Verwaltung GmbH

SunContract Verwaltungs GmbH

NatConVerwaltung GmbH

NaturContract Knigs Wusterhausen GmbH & Co. KG i.L.

NatCon Urban Verwaltung GmbH

NE Betriebsverwaltung GmbH

(ehemals: NATEN SolarStrom GmbH)

NATEN NordWind GmbH

Solarpark Zedersdorf GmbH & Co. KG

NEnat Betriebsverwaltung GmbH

(ehemals: NATEN Verwaltung fiir Biirgerenergie GmbH)
NE Investverwaltung GmbH

(ehemals: wind 7 Komplementar GmbH)

Green Moves Verwaltungs GmbH

NaturStrom Projektverwaltung GmbH
BiirgerEnergie Wendland GmbH & Co. KG
NaturStromQuelle NRW GmbH & Co. KG

HKD Handelsgesellschaft fiir Kirche und Diakonie mbH
Green Estate Two GmbH & Co. KG

NE Energiepark Werntal GmbH & Co. KG
Energiepark Hackeboe GmbH & Co. KG
(ehemals: Solarpark Hackeboe GmbH & Co. KG)
NE Solarpark Petershagen GmbH & Co. KG
WindStrom Trendelburg Il GmbH & Co. KG
Sonstige

Euro

181.620,00
100.000,00
100.000,00
92.500,00
70.000,00
65.000,00
60.000,00
60.000,00
50.000,00
50.000,00
50.000,00
50.000,00
50.000,00
50.000,00

35.001,00
35.000,00
25.000,00
25.000,00
25.000,00
25.000,00
25.000,00

25.000,00
25.000,00
25.000,00

25.000,00

25.000,00
25.000,00
20.000,00
20.000,00
1,00
0,00
0,00
0,00

0,00
0,00
0,00
20.001,00

Vorjahr Euro

172.801,00
0,00

0,00

0,00

0,00
65.000,00
60.000,00
20.000,00
50.000,00
50.000,00
50.000,00
0,00

0,00

0,00

5.000,00
35.000,00
25.000,00
25.000,00
25.000,00
25.000,00
25.000,00

25.000,00
25.000,00
0,00

25.000,00

25.000,00
17.500,00
20.000,00
10.000,00
100.000,00
7.650.000,00
150.000,00
149.000,00

95.000,00
50.000,00
40.000,00
30.002,00

1.434.123,00

9.044.303,00

Der Riickgang der Anteile an verbundenen Unternehmen ist vorwiegend auf die Erstkonsolidierung
der HKD (7.650 TEUR) zum 01.01.2025 zuriickzufiihren, da die Beherrschungsmdoglichkeit erst ab dem

01.01.2025 bestand.
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Die Anteile an assoziierten Unternehmen im Konzernabschluss setzen sich wie folgt zusammen:

Anteile an assoziierten Unternehmen Euro Vorjahr Euro
WindStrom Biihnerbach GmbH & Co. KG 3.898.467,46 3.028.294,80
WindStrom Titting GmbH & Co. KG 2.178.033,97 2.333.106,14
wind 7 AG 1.706.040,07 1.626.361,77
Biirger Windpark Trendelburg GmbH & Co. KG 1.346.286,14 1.288.273,06
Biirgerwindpark Hiinfeldener Wald GmbH & Co. KG 1.191.778,68 1.176.078,58
BiirgerEnergie Merkendorf GmbH & Co. KG 759.386,28 692.222,09
Solarpark Worms GmbH & Co. KG 471.136,47 487.374,55
WindStrom Niese-Koterberg GmbH & Co. KG 1,00 54.881,31
Ladegriin! eG 0,00 326.019,30

11.551.130,07 11.012.611,60

Insgesamt sind acht Gesellschaften im Rahmen
der At-Equity-Bewertung in den Anteilen an asso-
ziierten Unternehmen ausgewiesen. Im Geschafts-
jahr 2025 wurde in den Anteilen an assoziierten
Unternehmen die Ladegriin! eG nicht mehr einbe-
zogen, da diese an Externe verkauft wurde.

Zum 31. Dezember 2025 ergeben sich Unter-
schiedsbetrdage zwischen dem At-Equity-Buchwert
und dem anteiligen Eigenkapital (§ 312 Abs. 1,

S. 2 HGB) in Hohe von 1.322 TEUR. Bei den Unter-
schiedsbetragen handelt es sich um Betrage aus
der Neubewertung im Zuge der Erstkonsolidie-

rung. Sie werden ratierlich Uber die Restnutzungs-
dauer der Wind- bzw. PV-Anlagen aufgeldst. Die
Abschreibungen der aufgedeckten stillen Reser-
ven im Geschaftsjahr belaufen sich auf 222 TEUR.

Beteiligungen

Hierbei handelt es sich im Wesentlichen um
Minderheits-Beteiligungen grofer 20 Prozent,
an regional agierenden Betreibergesellschaften
von Windkraft- und Photovoltaikanlagen sowie
die Versorgung mit Warme, Kalte und Strom,
vorzugsweise aus Anlagen der Kraft-Warme-
Kopplung.

Beteiligungen Euro Vorjahr Euro
HandelGriin GmbH & Co. KG 400.000,00 0,00
BiirgerWindpark Brobergen GmbH & Co. KG 241.000,00 241.000,00
NE Energiepark Werntal GmbH & Co. KG 149.000,00 0,00
Biirgerwindpark Lange Meile GmbH & Co. KG 140.000,00 100.000,00
NE Solarparks Westmecklenburg GmbH & Co. KG 80.000,00 80.000,00
Energieholz Eggolsheim GmbH 70.000,00 70.000,00
ENH — NATURSTROM Energieprojekte GmbH & Co. KG 60.000,00 60.000,00
N+W Energie Unterelbe GmbH & Co. KG 0,00 65.000,00
Energieproduktion Frauenprief3nitz GmbH & Co. KG 0,00 60.000,00
Sonstige 134.227,97 113.878,97

1.274.227,97 789.878,97

Im Wesentlichen ist der Anstieg der Beteiligungen
auf die Griindung der HandelGriin GmbH & Co. KG
zuriickzufiihren. Die NE Energiepark Werntal

GmbH & Co. KG wurde im Geschaftsjahr von
den Anteilen an verbundenen Unternehmen in
die Beteiligungen umgegliedert.
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Unter den Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht,
werden folgende Ausleihungen ausgewiesen:

Ausleihungen an Unternehmen,

mit denen ein Beteiligungsverhiltnis besteht Euro VLI
WindStrom Biihnerbach GmbH & Co. KG 447.500,00 347.500,00
Bioenergie Hallerndorf GmbH 1.120,87 2.549,17

448.620,87 350.049,17

Wertpapiere des Anlagevermégens
Hierbei handelt es sich im Wesentlichen um Min-  regional agierenden Betreibergesellschaften von

derheitsbeteiligungen von unter 20 Prozent an Windkraft- und Photovoltaikanlagen.
Wertpapiere des Anlagevermdgens Euro Vorjahr Euro
Solarcomplex AG 1.137.500,00 1.137.500,00
Windpark Groer Wald Hettingen Rinschheim
GmbH & Co. KG 477.260,00 477.260,00
Biirgerwind Freudenberger Oberland GmbH & Co. KG 198.375,00 214.125,00
Wind-RAD Radolfshausen GmbH & Co. KG 100.000,00 100.000,00
Windpark Steinbacher Hohe GmbH & Co. KG 63.000,00 105.000,00
Windpark Ravensteiner Hohe GmbH & Co. KG 22.100,00 22.100,00
Sonstige 152.989,75 38.922,58
2.151.224,75 2.094.907,58
Die sonstigen Ausleihungen betreffen seitens meisten Fallen gemaf} den Bedingungen des
der naturstrom AG vorrangig den Bau neuer re- Griiner Strom Label e. V. ausgereichte investi-
generativer Energieerzeugungsanlagen, in den tionsfordernde nachrangige Darlehen.
Sonstige Ausleihungen Euro Vorjahr Euro
Sonstige Ausleihungen 63.689,79 82.166,86
63.689,79 82.166,86
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Genossenschaftsanteile Euro Vorjahr Euro
Genossenschaftsanteile 392.360,00 392.900,00
392.360,00 392.900,00
B. Umlaufvermégen
l. Vorrdte
Vorrite Euro Vorjahr Euro
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 429.518,30 454.460,91
Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen 7.678.428,79 20.214.869,43
Fertige Erzeugnisse und Waren 93.447,38 158.812,09
Gezahlte Anzahlungen 19.158,21 706.288,54
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen -1.803.702,18 -1.187.344,79
6.416.850,50 20.347.086,18

Die Bestdnde wurden durch kérperliche Inventur bzw. mengenméafige Bestandsfortschreibung

aufgenommen.

Die Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe betreffen ins-
besondere RHB-Stoffe fiir Photovoltaikanlagen
und in geringerem Umfang Heizmaterialien.

Die unfertigen Erzeugnisse und unfertigen
Leistungen betreffen iiberwiegend angearbei-
tete Beratungs-sowie Projektentwicklungs- und
Bauleistungen in den Themenfeldern Wind, PV
und Warme. Im Vorjahr wurde in den unfertigen
Erzeugnissen die Teilanlage des PV-Parks Peters-
hagen ausgewiesen, die an einem externen
Dritten verduBert wird. Neu hinzu kamen unter
anderem die angearbeiteten Beratungsleistungen
der Tochter EnergyEffizienz.

Die erhaltenen Anzahlungen auf Bestellungen
werden offen von den Vorrdaten auf der Aktivseite
abgesetzt. Die erhaltenen Anzahlungen auf Be-
stellungen betreffen zum grof3en Teil Photovoltaik-
projekte.
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Il.  Forderungen und sonstige Vermégensgegenstdnde

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen gegen verbundene Unternehmen
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhdltnis besteht

Sonstige Vermogensgegenstdande

Euro

49.401.643,37
11.779.795,93

49.130,10
26.145.627,05

Vorjahr Euro

44.390.206,04
2.625.568,58

26.980,85
35.398.342,93

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
resultieren im Wesentlichen aus dem laufenden
Geschaftsverkehr des 4. Quartals 2025. Aus dem
Geschaftsfeld der Energiebelieferung sind dari-
ber hinaus Forderungsabgrenzungen aus der
sogenannten rollierenden Verbrauchsablesung
und -abrechnung enthalten. Diese Strom- und
Gaslieferungen sind am Bilanzstichtag noch
nicht abgelesen und somit auch noch nicht ab-
gerechnet. Die von Kunden geleisteten Ab-
schlagszahlungen wurden brancheniblich von
den Forderungen abgesetzt. Dariiber hinaus sind
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

im Rahmen der Direktvermarktung sowie Abrech-
nungen fiir Power Purchase Agreements (PPA)

im Bereich Wind und Photovoltaik enthalten.

Die Forderungen gegen verbundene Unterneh-
men betreffen iberwiegend Lieferungen und
Leistungen im 4. Quartal 2025 sowie Darlehen
gegeniiber nicht vollkonsolidierten Unterneh-
men. Der Anstieg ist auf eine Forderung gegen-
tiber der nicht konsolidierten Gesellschaft NE
Solarpark Petershagen GmbH & Co. KG zuriick-
zufiihren. Diese Teilanlage am PV-Park Peters-
hagen soll extern verduBert werden.
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87.376.196,45

82.441.098,40

Die Sonstigen Vermégensgegenstdande bein-
halten im Wesentlichen im Folgejahr erstattete
Vorsteueranspriiche aus der laufenden organ-
schaftlichen Abrechnung bei der natAG sowie
aus den Betreibergesellschaften.

AuBRerdem sind Erstattungsanspriiche aus Di-
rektvermarktung und PPA-Vertrdgen enthalten.

Dariiber hinaus sind debitorische Kreditoren
aus Lieferungen und Leistungen ausgewiesen.
Diese beinhalten unter anderem debitorische
Kreditoren aus der Verbrauchsabgrenzung fur
den Strom- und Gashandel.

Die geleisteten Anzahlungen Strom und Gas
beziehen sich auf angeforderte Abschlags-
zahlungen der Netzbetreiber. Vertragskonten-
scharf wurde eine Verrechnung von Aufwen-
dungen aus Netznutzung und geleisteten
Anzahlungen durchgefiihrt.

Des Weiteren sind Erstattungsanspriiche aus
Verbrauchssteuern (Strom- und Energiesteuer)
sowie im Folgejahr abzugsfdahige Vorsteuer
enthalten. Diese Erstattungen aus Steuerforde-
rungen stellen antizipative Forderungen zum
Abschlussstichtag dar, die rechtlich noch nicht
entstanden sind.



Ill. Wertpapiere

Wertpapiere Euro Vorjahr Euro
Anteile an verbundenen Unternehmen 5.000.000,00 0,00
5.000.000,00 0,00

Unter den obigen Anteilen an verbundenen
Unternehmen sind die Anteile am NE Solarpark

Petershagen GmbH Co. KG enthalten. Fiir dieses
Unternehmen besteht eine Veraufierungsabsicht.

IV. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

Liquide Mittel

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten

Euro Vorjahr Euro

63.770.682,16 64.419.787,01

Die liquiden Mittel beinhalten im Wesentlichen
kurzfristige Bankguthaben auf Girokonten so-

wie kurzfristige Geldanlagen. Bei diesen Konten

besteht eine Verfligungsbeschrankung in Hohe
von 16.298 TEUR. Darin enthalten sind u. a.

C. Rechnungsabgrenzungsposten

63.770.682,16 64.419.787,01

verpfandete Guthaben zur Absicherung von
Lastschriften (5.902 TEUR), Riickbau-Riicklagen
(9.285 TEUR) sowie der fiir die finale Abnahme
von PV-Anlagen auszukehrende Betrag bei

der Projektabnahme (1.111 TEUR).

Rechnungsabgrenzungsposten Euro Vorjahr Euro
Rechnungsabgrenzungsposten 3.084.492,44 2.822.531,92
3.084.492,44 2.822.531,92

Im aktiven Rechnungsabgrenzungsposten ist der

Anstieg insbesondere auf einen neuen Wartungs-

vertrag fiir die Windkraftanlagen gegeniiber GE
in Wattendorf zuriickzufiihren.
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D. Aktive latente Steuern

Aktive latente Steuern Euro Vorjahr Euro

auf temporédre Unterschiede HB Il

bzw. Konzernbilanz und StB 3.445.943,67 2.802.476,43
3.445.943,67 2.802.476,43

Die tempordren Unterschiede resultieren zum
einen aus handelsrechtlich geringeren Wert-
ansdtzen im Sachanlagevermodgen gegeniiber
der Steuerbilanz bei der Aktivierung von
Energieerzeugungsanlagen sowie einem Um-
spannwerk. Hintergrund ist inshesondere

die Beriicksichtigung von Zwischengewinnen
im Konzernabschluss. Dariiber hinaus sind im
Wesentlichen aktive latente Steuern aus

5.4.2. Konzernbilanz - Passiva

A. Eigenkapital

Eigenkapital

Grundkapital

Kapitalriicklage

Gesetzliche Riicklage
Andere Gewinnriicklagen
Konzernbilanzgewinn

Anteil anderer Gesellschafter

Pensions- und Jubildaumsriickstellungen, Riick-
stellungen fiir drohende Verluste und Riickbau-
verpflichtungen beriicksichtigt. Des Weiteren
sind aktive latente Steuern auch aufgrund von
steuerlich abweichenden Kapitalkonten bei
Beteiligungsgesellschaften (Personengesell-
schaften) enthalten. Die aktiven latenten
Steuern haben sich im Vergleich zum Vorjahr
um 643.467,24 Euro erhoht.

Euro

30.500.000,00
1.429.719,38
1.620.280,62
44.882.903,05
34.801.652,93
17.723.379,82

Vorjahr Euro

30.500.000,00
1.429.719,38
1.620.280,62
29.882.903,05
39.745.306,04
15.695.962,27
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130.957.935,80

118.874.171,36



Das Grundkapital der Gesellschaft betragt
30.500.000,00 Euro und ist eingeteilt in
2.440.000 Stiickaktien. Die Aktien lauten
auf den Namen.

Die Aktien der naturstrom AG mit der

WKN 685 840 werden nicht an einer Borse
gehandelt. Die Gesellschaft fiihrt ein Aktien-
buch. Im Verhaltnis zur Gesellschaft gilt

als Aktiondr, wer als solcher im Aktienbuch
eingetragen ist.

Die Entwicklung der Konzern-Eigenkapital-Po-
sition ist im Detail dem gesondert beigefiigten
Konzerneigenkapitalspiegel zu entnehmen,

als eigenstandigem Bestandteil des Konzern-
abschlusses. Der darin ausgewiesene Vortrag
des erwirtschafteten Eigenkapitals, soweit er
auf die naturstrom AG entfallt, ist auch im Zu-
sammenhang mit den getatigten Investitionen in
neue regenerative Energieanlagen zu sehen.

B. Riickstellungen

Riickstellungen

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Steuerriickstellungen
Sonstige Ruickstellungen

Durch diese Investitionen ist die Liquiditat teil-
weise langfristig gebunden. Dies steht auch in
Einklang mit dem Versprechen des Unterneh-
mens gegeniiber Kunden zur Verwendung von
Preisanteilen fiir den Ausbau der Erneuerbaren
Energien im Sinne des Griiner Strom Label e.V.,
die zu einem nicht unerheblichen Teil in Investi-
tionen und somit ins Anlagevermogen geflossen
sind. Die Eigenkapitalanteile der Investitions-
projekte sind jeweils langfristig gebunden.

Anteile anderer Gesellschafter
(Minderheitenkapital)

Fir nicht konzernzugehorige Beteiligte der
NSQ 2, WSNL, WSPK, BWPLS, WPKF, GM,

NE SPB, NE, SPR, NE ELV und NEEPLu wurden
die entsprechenden Anteile aus der Kapital-
und Ergebniskonsolidierung in die Position
Anteile anderer Gesellschafter umgegliedert.
Im Berichtsjahr 2025 kommen die Minderhei-
tenanteile fiir die WSTr Il und die HKD hinzu und
die Minderheitenanteile fiir die NCNB entfallen.

Euro Vorjahr Euro
2.118.028,00 2.201.987,00
6.009.323,42 17.156.167,19

19.608.069,17 22.179.001,13

27.735.420,59 41.537.155,32
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Die Riickstellungen haben

sich wie folgt entwickelt:

Konzern 01.01.2025 Verbrauch Auflosung Anderung KK
Euro Euro Euro Euro
Pensionsriickstellungen 2.201.987,00 126.710,00 0,00 0,00
Pensionsriickstellungen 2.201.987,00 126.710,00 0,00 0,00
Gewerbesteuer 6.426.835,20 6.091.492,00 2.601,00 51.591,00
Korperschaftsteuer 10.311.647,65 8.642.874,35 12.593,68 49.636,05
Stromsteuer 417.684,34 417.684,34 0,00 0,00
Steuerriickstellungen 17.156.167,19 15.152.050,69 15.194,68 101.227,05
Ausstehende Rechnungen 14.587.340,21 11.332.656,00 3.263.636,51 580.299,15
Pramien, Gewinnbeteiligung 1.389.657,25 1.293.943,96 274.787,29 179.074,00
Personalkosten 997.901,03 818.951,11 21.289,72 132.339,80
Vergiitung Aufsichtsrat 7.500,00 7.500,00 0,00 0,00
Archivierungskosten 167.500,00 25.660,00 5.160,00 88.138,66
Berufsgenossenschaft und
Schwerbehindertenabgabe 95.100,00 63.577,29 37.232,71 5.710,00
Ausstehende Pachtzahlung und
ibrige Riickstellungen 910.070,00 542.807,28 247.804,72 1.200,00
Riickbauverpflichtungen 3.413.190,64 644.263,91 22.031,78 150.000,00
Abschlusskosten 610.742,00 613.969,75 13.933,50 43.250,00

Sonstige Riickstellungen

22.179.001,13

15.343.329,30

3.885.876,23

1.180.011,61

Gesamt

41.537.155,32

30.622.089,99

3.901.070,91

1.281.238,66

Die Pensionsriickstellungen sind fiir Ver-
pflichtungen aus Anwartschaft eines aktuellen
sowie eines ehemaligen Vorstandsmitglieds
und dessen Hinterbliebene geméaf den han-
delsrechtlichen Vorschriften gebildet. Die
Bewertung der Pensionsriickstellungen er-
folgt nach der Projected-Unit-Credit-Methode
unter Anwendung der Richttafeln 2018 G von
Dr. Klaus Heubeck. Der technische Zinsfuf
betragt 2,06 % (Vj.1,90 %), die Rentendyna-
mik betragt 1,5 %. Der Wertermittlung liegt ein
versicherungsmathematisches Gutachten der
WIMA Gesellschaft fiir Wirtschaftsmathematik
mbH, Miinchen, zugrunde.
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Gemaf3 HGB § 253 Abs. 2 in der Fassung des
BilRUG wurde die Pensionsverpflichtung mit
dem durchschnittlichen Marktzinssatz der
vergangenen zehn Jahre abgezinst. Der Unter-
schiedsbetrag zwischen dem Bilanzansatz und
dem Ansatz der Riickstellung mit dem durch-
schnittlichen Marktzinssatz der vergangenen
sieben Jahren betrdagt -21.918,00 Euro.

Die Steuerriickstellungen betreffen insbesonde-
re Gewerbesteuer- und Kdrperschaftsteuerriick-
stellungen sowie Stromsteuerriickstellungen.



Umgliederung Umbuchung Konsolidierung Zufithrung 31.12.2025
Euro Euro Euro Euro Euro
0,00 0,00 0,00 42.751,00 2.118.028,00
0,00 0,00 0,00 42.751,00 2.118.028,00
0,00 0,00 0,00 551.163,80 935.497,00
0,00 0,00 0,00 3.212.928,29 4.918.743,96
0,00 0,00 0,00 155.082,46 155.082,46
0,00 0,00 0,00 3.919.174,55 6.009.323,42
0,00 0,00 -1.445.962,06 10.951.443,36 10.076.828,15
0,00 0,00 0,00 1.236.803,25 1.236.803,25
0,00 0,00 0,00 1.665.452,01 1.955.452,01
0,00 0,00 0,00 16.500,00 16.500,00
0,00 0,00 0,00 15.420,00 240.238,66
0,00 0,00 0,00 87.110,00 87.110,00
0,00 0,00 0,00 1.109.981,43 1.230.639,43
0,00 0,00 0,00 1.205.861,97 4.102.756,92
0,00 0,00 0,00 635.652,00 661.740,75
0,00 0,00 -1.445.962,06 16.924.224,02 19.608.069,17
0,00 0,00 -1.445.962,06 20.886.149,57 27.735.420,59

Die Riickstellungen fiir ausstehende Rechnungen
betreffen im Wesentlichen noch zu erwartende
Leistungsabrechnungen fiir den Bereich Energie-
belieferung sowie im Bereich der Projektentwick-
lung und -realisierung. Die Berechnung erfolgte
auf der Grundlage der erteilten Auftrage.

Die Riickstellungen fiir Pramien und Gewinn-
beteiligungen sowie Personalkosten beinhalten
voraussichtliche Verpflichtungen gegeniiber
Vorstand und Belegschaft. Der Berechnung
liegen detaillierte Aufzeichnungen der Personal-
verwaltung vor. Die hier enthaltenen offenen
Urlaubsanspriiche wurden nach der Durch-
schnittsmethode ermittelt. Im Geschaftsjahr
wurde erstmals eine Jubilaumsriickstellung fur
die Mitarbeitenden gebildet.
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C. Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten

Anleihen
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen

ein Beteiligungsverhaltnis besteht
Genussrechtskapital
Sonstige Verbindlichkeiten

Euro

7.900.000,00
154.872.459,64
52.726.294,66
788.900,91

1.886.979,71
44.000,00
42.040.943,49

Vorjahr Euro

7.900.000,00
156.386.464,47
53.098.146,90
231.808,13

1.880.940,69
7.152.000,00
47.086.204,43

Die Anleihe ist ein festverzinsliches Wertpapier
mit einem festen Zinssatz in Hohe von 3,25 %
p.a. bezogen auf den Nennwert der gezeichneten
Inhaber-Teilschuldverschreibung. Sie hat eine
feste Laufzeit bis 31.08.2028. Am Riickzahlungs-
termin erfolgt eine Zahlung in Hohe von 100 %
des Nennwerts. Die Zinsldaufe beginnen am 01.09.
eines Kalenderjahres (einschlief3lich) und enden
jeweils am 01.09. des Folgejahres (ausschlief3-
lich). Die naturstrom Anleihe kann wahrend der
Laufzeit weder durch die Emittentin noch durch
den Anleger ordentlich gekiindigt werden.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinsti-
tuten betreffen tiberwiegend langfristige Finan-
zierungskredite fiir die Anschaffung und den
Betrieb von Energieanlagen sowie laufende
Kontokorrentkredite tiberwiegend bei der der
DZ Bank Frankfurt, der UmweltBank Niirnberg,
der GLS Bank Bochum, der Landesbank
Baden-Wiirttemberg Stuttgart sowie regionalen
Volksbanken und Sparkassen. Zinsen und Ge-
biihren sind auf alte Rechnung gebucht.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen betreffen im Wesentlichen die Ver-
pflichtungen aus dem Geschaftsverkehr mit
Stromlieferanten, Netzbetreibern und Dienst-
leistern im letzten Quartal 2025.

Die an die Netzbetreiber geleisteten Abschlags-
zahlungen wurden brancheniiblich mit den
Verbindlichkeiten verrechnet. Der am Bilanz-
stichtag noch nicht abgerechnete Strom- und
Gasverbrauch fiir Kunden mit rollierender Ab-
rechnung ist nach brancheniiblichen statisti-
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260.259.578,41

273.735.564,62

schen Verfahren kundenindividuell abgegrenzt.
Die damit verbundenen Auswirkungen hinsicht-
lich Strom- und Gasbeschaffung und Netznut-
zung sind ergebniswirksam beriicksichtigt.

Dariiber hinaus beinhalten die Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen auch Verbind-
lichkeiten aus dem Bau von Energieerzeugungs-
anlagen.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
Unternehmen enthalten Verbindlichkeiten ge-
geniiber nicht konsolidierten verbundenen Ge-
sellschaften. Es handelt sich zum groen Teil um
Verbindlichkeiten gegeniiber der NE Solarpark
Petershagen GmbH & Co. KG.

In den Verbindlichkeiten gegen Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht,
sind im Wesentlichen Verbindlichkeiten aus
der Direktvermarktung gegeniiber WindStrom
Niese-Koterberg GmbH Co. & KG (540 TEUR),
WindStrom Titting GmbH & Co. KG (343 TEUR),
Windpark Grof3er Wald Hettingen/Rinschheim
GmbH & Co. KG (333 TEUR), Buirgerwindpark
Trendelburg GmbH & Co. KG (204 TEUR) und
dem Biirgerwindpark Brobergen GmbH & Co. KG
(130 TEUR) ausgewiesen.



Genussrechtskapital Euro Vorjahr Euro
natAG 0,00 7.108.000,00
Andere Konzerngesellschaften 44.000,00 44.000,00

44.000,00 7.152.000,00

Die Genussrechte wurden von folgenden
Konzerngesellschaften emittiert: natAG und
NSQ 3 und hatten eine Laufzeit bis zum
30.06.2025 bei der natAG und 31.12.2025
bei der NSQ 3. Die Genussrechte der natAG
wurden in 2025 vollstandig zuriickbezahlt.
Die Genussrechte der NSQ 3 wurden Anfang
2026 zuriickgezahlt.

Die Sonstigen Verbindlichkeiten betreffen
insbesondere zum einen noch abzufiihrende
Umsatz-, Lohn- und Kirchensteuer sowie Strom-
steuer 2025. Dariiber hinaus sind Verpflichtun-
gen aus Nachrangdarlehen sowie Zinsen aus
Nachrangdarlehen und Genussrechtszinsen

fir das Geschdftsjahr 2025 ausgewiesen. Die
ausgewiesenen Nachrangdarlehen belaufen
sich in Summe auf 11.776 TEUR. Zum anderen
sind kreditorische Debitoren iberwiegend aus
dem Bereich Strom- und Gaslieferungen enthal-
ten. Diese beinhalten kreditorische Debitoren
aus der Verbrauchsabgrenzung fiir den Strom-
und Gashandel.
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Die Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten sind in der nachfolgenden Tabelle dargestellt:

Konzern-Verbindlichkeitenspiegel

Anleihen

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
davon Nachrangdarlehen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten gegeniiber
verbundenen Unternehmen

Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

Genussrechte

Sonstige Verbindlichkeiten
davon Nachrangdarlehen

Gesamt

Euro
7.900.000,00

154.872.459,64
0,00

52.726.294,66

788.900,91

1.886.979,71
44.000,00

42.040.943,49
11.776.136,55

bis 1 )Jahr

Euro
0,00

21.302.848,11
0,00

52.726.294,66

788.900,91

1.886.979,71
44.000,00

31.862.614,43
1.597.807,49

grofier 1 )ahr

Euro
7.900.000,00

133.569.611,53
0,00

0,00

10.178.329,06
10.178.329,06

davon mehr als
5 Jahre
Euro

0,00

71.789.099,96
0,00

0,00

0,00

0,00
0,00

8.385.645,30
8.385.645,30

Gesamt

260.259.578,41

108.611.637,82

151.647.940,59

Besicherungen pfandrechtlicher Art bestanden fiir die Verbindlichkeiten nicht.

Konzern-Verbindlichkeitenspiegel

Vorjahr

Anleihen

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
davon Nachrangdarlehen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten gegeniiber
verbundenen Unternehmen

Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht

Genussrechte

Sonstige Verbindlichkeiten
davon Nachrangdarlehen

Gesamt

Euro
7.900.000,00

156.386.464,47
0,00

53.098.146,90

231.808,13

1.880.940,69
7.152.000,00

47.086.204,43
10.786.360,01

bis 1 Jahr

Euro
0,00

18.044.537,61
0,00

53.098.146,90

231.808,13

1.880.940,69
7.152.000,00

36.946.071,18
660.297,00

groBier 1 )ahr

Euro
7.900.000,00

138.341.926,86
0,00

0,00

0,00

0,00
0,00

10.140.133,25
10.126.063,01

80.174.745,26

davon mehr als
5 Jahre
Euro

0,00

77.623.306,95
0,00

0,00

0,00

0,00
0,00

7.562.000,00
7.562.000,00

Gesamt

273.735.564,62

117.353.504,51

156.382.060,11

85.185.306,95

aus Einspeisevergiitungen besichert.Bei den
Liefer- und Leistungsverbindlichkeiten beste-
hen Uibliche Eigentumsvorbehalte.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstitu-
ten sind wie im Vorjahr im Wesentlichen durch
Sicherungsiibereignungen der Anlagen sowie
Zessionen der damit generierten Forderungen
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D. Rechnungsabgrenzungsposten

Rechnungsabgrenzungsposten Euro Vorjahr Euro
sonstige passive Rechnungsabgrenzungsposten 2.527.720,50 2.803.246,02
2.527.720,50 2.803.246,02

Die Auflosung der vorausbezahlten Netzan-
schliisse erfolgt jeweils Uiber die Laufzeit der
zugrundeliegenden Vertrdge. Dariiber hinaus
sind vereinnahmte Zahlungen fiir Baukostenzu-
schiisse bei Warmenetzen, die zeitanteilig auf-

E. Passive latente Steuern

geldst werden, enthalten. Abschliefend sind fiir
die Durchfiihrung von im Geschaftsjahr 2026 zu
erbringenden Wartungsleistungen vereinnahmte
Zahlungen im Rechnungsabgrenzungsposten
enthalten.

Passive latente Steuern Euro Vorjahr Euro

auf tempordre Unterschiede HB Il

bzw. Konzernbilanz und StB 1.829.135,96 1.365.073,41
1.829.135,96 1.365.073,41

Diese wurden gebildet auf temporare Unter-
schiede in den Wertansdtzen der Handelsbilanz
zur Steuerbilanz und resultieren aus der Inan-
spruchnahme von Sonderabschreibungen bzw.
abweichenden Abschreibungsdauern in der

Steuerbilanz bei verschiedenen Betreibergesell-

schaften. Des Weiteren sind passive latente

Steuern auch aufgrund von steuerlich abwei-
chenden Kapitalkonten bei Beteiligungsgesell-
schaften (Personengesellschaften) enthalten.
Der durchschnittliche Konzernsteuersatz wurde
mit 31,32 % ermittelt. Die passiven latenten
Steuern haben sich im Vergleich zum Vorjahr
um 464.062,55 Euro erhoht.
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5.4.3. Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerlose

Erlose aus Stromlieferungen an Endverbraucher
Erlose Stromverkauf Direktvermarktung

Erlose aus Stromlieferungen an Grof- und
Gewerbekunden

Erlose aus Gaslieferungen

Euro

244.868.282,85
103.032.286,42

95.987.431,12
74.160.134,25

Vorjahr Euro

235.083.566,02
102.844.370,14

92.132.970,88
52.318.461,07

Erlose Lieferung schliisselfertige Energieanlagen 18.251.600,50 4.074.221,36
Erlose Stromeinspeisung (EEG) und Marktpramie 6.651.429,67 8.951.967,67
Erlose aus Telefonie 4.458.616,72 0,00
Erlose Warmelieferungen 4.046.713,85 3.530.857,94
Erlose Betriebsfiihrung, Service, Sonstige
Dienstleistungen 871.064,42 1.713.707,21
Erlose Netzanschluss 402.467,43 300.025,89
Erlose GSL Zertifizierung 170.305,81 180.611,70
Ubrige Erlose 2.682.761,56 2.081.386,94
555.583.094,60 503.212.146,82
abzgl.
Stromsteuer- und Energiesteuer -21.954.481,42 -21.293.916,41
Erlosschmalerungen -428.024,04 -568.086,67
533.200.589,14 481.350.143,74

Nach Eliminierung der Innenumsétze betreffen
die ausgewiesenen Umsédtze im Wesentlichen das
Geschéftsfeld Energiebelieferung. Die Umsatzer-
l6se wurden ausschlieBlich im Inland erzielt. Der
Anstieg der Erlose aus Strom- und Gaslieferun-
gen ist auf die Erstkonsolidierung der HKD zum
01.01.2025 zuriickzufiihren. Auch die Erlose aus

Bestandsveranderungen

Minderung (-)/Erh6hung (+) des Bestands
an fertigen und unfertigen Erzeugnissen

Telefonie stehen im Zusammenhang mit der Erst-
konsolidierung der HKD. Unter den Erlésen aus
der Lieferung von schliisselfertigen Energieanla-
gen ist die Teilanlage des PV-Parks Petershagen
ausgewiesen, die an einem externen Dritten ver-
auBert wird.

Euro Vorjahr Euro

-13.450.423,60 16.057.516,57

Die Bestandsveranderungen betreffen den
Saldo aus der Aktivierung und dem Abgang bei
Umsatzrealisierung von Projektentwicklungs-
und Bauleistungen im Bereich der erneuerbaren
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-13.450.423,60 16.057.516,57

Energieerzeugungsanlagen. Der Riickgang der
Bestandsverdnderung resultiert inshesondere
aus der Fertigstellung der zum Verkauf stehenden
Teilanlage am PV-Park Petershagen.



Andere aktivierte Eigenleistungen

Projektentwicklung und Anlagenbau

Euro Vorjahr Euro

8.521.306,57 28.495.770,32

Die im Konzern erbrachten Projektierungs-
und Erstellungsleistungen von erneuerbaren
Energieerzeugungsanlagen, die nicht an Dritte
(Konzernfremde) verkauft wurden, stellen aus
Konzernsicht Eigenleistungen dar, die zu ak-
tivieren waren.

8.521.306,57 28.495.770,32

Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden Wind-
kraftanlagen, Photovoltaikanlagen, Quartiers-
konzepte und Netzanschliisse angearbeitet.

Im Berichtsjahr wurden die Photovoltaikprojekte
Rottenbach Il und Petershagen, das Umspann-
werk Petershagen sowie die Quartierskonzepte
Subbelrather StraRe, Methweg, Schanzacker-
strafle und Siegburger StraBe fertiggestellt.

Sonstige betriebliche Ertrage Euro Vorjahr Euro
Ertrdge aus der Aufl. von Riickstellungen
und Verbindlichkeiten 4.137.920,91 1.894.293,09
Ertrdge aus dem Abgang von Anlagevermogen 149.956,21 48.661,12
Ertrdge aus Zuschreibungen 12.232,02 0,00
Ertrdge aus abgeschriebenen Forderungen 88.946,75 28.750,00
Ertrdge aus der Herabsetzung
von Wertberichtigungen 210.416,30 428.094,11
Periodenfremde Ertrage 1.704.202,61 55.523,38
Sonstige Ertrdge 5.760.111,70 1.893.770,96
12.063.786,50 4.349.092,66

Die Ertrdge aus der Auflosung von Riickstel-
lungen und Verbindlichkeiten beinhalteten

im Geschéftsjahrinsbesondere hohere Auf-
[6sungen von Riickstellungen fir fertiggestellte
Projekte im Bereich Wind und PV.

Die periodenfremden Ertrdge betreffen Scha-
densersatzanspriiche aus Weiterbelastung
von Mehr- Mindermengen fiir Vorjahre.

In den sonstigen betrieblichen Ertrdagen sind im
Geschéftsjahrin der Position Sonstige Ertrage
insbesondere Gutschriften aus Wartungsvertra-
gen flir Windkraftanlagen (3.337 TEUR), Versiche-
rungsentschadigungen (912 TEUR) sowie Ertrage
aus der Erstattung von Netzbetreibern (193 TEUR)
enthalten. Im Vorjahr war in der Position ins-
besondere ein Entkonsolidierungseffekt der
SunStrom (722 TEUR), Versicherungsentschadi-
gungen (520 TEUR) sowie Ertrdge aus der Erstat-
tung von Rechts- und Gerichtskosten (193 TEUR)
enthalten.
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Materialaufwand

Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und

Betriebsstoffe sowie fiir bezogene Waren

Stromeinkauf
Gaseinkauf

Euro

203.586.186,20
37.623.310,61

Vorjahr Euro

202.807.245,61
30.984.698,64

Projektkosten Kraftwerkspark 2.532.993,67 19.166.939,24
Betriebskosten Erzeugungsanlagen 7.683.601,90 7.767.289,49
Waren- und Materialeinsatz 1.463.469,57 1.349.746,49
abzgl. erhaltene Skonti -22.728,93 -13.983,09

252.866.833,02 262.061.936,38

Aufwendungen fiir bezogene Leistungen

Netznutzung Strom

Netznutzung Gas

Projektbezogene Leistungen
Aufwand aus Telefonie
Betriebsfiihrung, Serviceleistungen,
sonstige Fremdleistungen

140.409.287,86
11.600.828,16
4.601.388,16
2.926.864,27

10.622.472,94

132.468.601,38
9.196.440,69
24.064.710,05
0,00

10.147.561,86

170.160.841,39

175.877.313,98

Gesamt

423.027.674,41

437.939.250,36

Durch die Konsolidierung der HKD werden erstmals Aufwendungen im Zusammenhang mit

dem Thema Telefonie im Konzernabschluss ausgewiesen.

Personalaufwand

Lohne und Gehilter

Lohne und Gehélter

Euro

30.010.906,11

Vorjahr Euro

23.831.510,18

Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und Unterstiitzung

Gesetzliche soziale Aufwendungen

30.010.906,11

5.760.397,36

23.831.510,18

4.309.934,82

Freiwillige soziale Aufwendungen 597.591,79 303.323,15
Beitrdge zur Berufsgenossenschaft 132.187,19 148.590,29
Aufwendungen fiir Altersversorgung 101.255,14 73.527,17
sonstige Personalaufwendungen 46.443,89 36.049,57

6.637.875,36 4.871.425,00
Gesamt 36.648.781,47 28.702.935,18

Im Berichtsjahr enthdlt der Personalaufwand

auch die Mitarbeitenden der HKD und der

EnergyEffizienz. Die Gesellschaften wurden
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mit Wirkung zum 01.01.2025 erstmals in
den Konzernabschluss einbezogen (siehe
auch 5.5 Sonstige Angaben).



Abschreibungen auf Sachanlagen und

immaterielle Vermégensgegenstinde Euro VLT
Geschéfts- oder Firmenwert 1.357.327,06 50.075,00
Abschreibung immaterielle Vermogensgegenstande 1.021.182,23 882.590,80
Normalabschreibung Sachanlagen 20.176.624,60 18.685.121,04
AuBerplanmafige Abschreibung immaterielle VG 2.000.000,00 0,00
AuBerplanmafige Abschreibung Sachanlagen 1.553.337,07 22.301,00
Abschreibung Sammelposten 5. 24.728,54 29.140,23
Sofortabschreibung GWG 31.565,94 66.517,79

26.164.765,44 19.735.745,86

Die Abschreibungen auf den Geschafts- oder
Firmenwert betreffen liberwiegend die neu einbe-
zogen Unternehmen HKD und EnergyEffizenz.

Die aufRerplanméBigen Abschreibungen fiirimma-
terielle Vermogensgegenstdnde betreffen

Abschreibungen auf Vermégensgegenstande

den Kundenstamm sowie den Geschafts- oder
Firmenwert der HKD (siehe auch Erlduterungen
im Anlagevermdgen). Die auRerplanméBigen
Abschreibungen auf Sachanlagen betreffen tiber-
wiegend Wertkorrekturen auf ein Warmenetz.

des Umlaufvermégens Euro L T

Abschreibungen auf Vermogensgegenstdande des

Umlaufvermogens, soweit diese die in der

Kapitalgesellschaft tiblichen Abschreibungen

tiberschreiten 142.958,54 29.332,71
142.958,54 29.332,71

Die Abschreibungen beinhalten inshesondere Wertberichtigungen auf Darlehen des Umlaufvermogens.

Abschreibungen auf Finanzanlagen Euro Vorjahr Euro
Abschreibungen auf Beteiligungen 99.999,00 19.613,54
99.999,00 19.613,54

Die Abschreibung betrifft die Wertberichtigung an der Beteiligung NSQ NRW GmbH Co. KG.
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Sonstige betriebliche Aufwendungen

Euro Vorjahr Euro

Betriebskosten 5.641.396,97 4.089.381,97
Vertriebskosten 4.120.725,41 5.032.369,92
Verwaltungskosten 10.331.048,36 9.145.675,37
Ubrige sonstige Aufwendungen 7.203.127,49 3.250.931,60

27.296.298,22 21.518.358,86

Die Betriebskosten beinhalten Biiromieten inkl.
Nebenkosten, Wartungskosten fiir Hard- und

Software, Fahrzeugkosten und sonstige Instand-

haltungskosten. Im Vergleich zum Vorjahr sind
insbesondere die Wartungskosten fiir Hard- und
Software sowie Mietkosten deutlich angestie-
gen.

Die Vertriebskosten beinhalten iberwiegend
Werbekosten, Verkaufsprovisionen, Reise- und
Ubernachtungskosten sowie Kosten fiir das
Kundenmagazin. Im Vergleich zum Vorjahr sind
insbesondere die Werbekosten und die Ver-
kaufsprovisionen zuriickgegangen.
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In den Verwaltungskosten sind Kosten im Be-
reich der IT und Telefon, Administration, Buch-
fiihrung, Rechts- und Beratungskosten sowie
Aufwendungen fiir Lizenzen enthalten. Der An-
stieg der Verwaltungskosten ist insbesondere
auf die Kosten im Bereich IT und Telefon sowie
die Rechts- und Beratungskosten zuriickfiithren.

In den iibrigen sonstigen Aufwendungen sind
als Einzelpositionen im Wesentlichen perioden-
fremde Aufwendungen, Riickstellungszufiih-
rungen fiir kiinftige Riickbaukosten sowie
Wertberichtigungen auf Forderungen und Forde-
rungsverluste zu nennen. Der Anstieg resultiert
aus hoheren Kosten fiir den Riickbau sowie
gebildete Riickstellungen fiir Risiken im Zusam-
menhang mit Differenzmengen.



Ergebnis aus assoziierten Unternehmen Euro Vorjahr Euro
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 181.259,48 -30.696,04
181.259,48 -30.696,04

Im Ergebnis aus assoziierten Unternehmen ist
die Biirgerenergie Merkendorf GmbH & Co.KG,
die wind 7 AG, die WindStrom Titting GmbH &
Co. KG, die Biirgerwindpark Hiinfeldener Wald
GmbH & Co.KG, die Biirger Windpark Trendelburg

GmbH & Co.KG, die WindStrom Niese-Koter-

berg GmbH & Co.KG, die Solarpark Worms
GmbH & Co.KG und die WindStrom Biihnerbach
GmbH & Co.KG enthalten. Die Ladegriin! eG ist im
Geschaftsjahr 2025 aufgrund des Verkaufs an Ex-
terne nicht mehr enthalten.

Ertrage aus Beteiligungen Euro Vorjahr Euro
Dividende Beteiligungen 256.795,77 636.576,82
256.795,77 636.576,82

Die Ertrage aus Beteiligungen beinhalten im Wesentlichen Gewinnausschiittungen

von Wind- und Photovoltaikbeteiligungen.

Ertrdge aus Ausleihungen des

. .. Euro Vorjahr Euro
Finanzanlagevermogens
Zinsertrdage aus Ausleihungen 311.573,43 127.227,85
311.573,43 127.227,85
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertriage Euro Vorjahr Euro
Darlehenszinsen sowie sonstige Zinsertrdage 661.411,81 1.333.286,89
Zinsen von verbundenen Unternehmen 172.606,66 28.438,19
Zinsertrage Abzinsung Riickstellungen 637.527,67 101.614,44
1.471.546,14 1.463.339,52
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Zinsen und dhnliche Aufwendungen Euro Vorjahr Euro
Zinsen langfristige Verbindlichkeiten 5.039.752,95 4.691.933,43
Avalprovisionen 648.711,41 479.864,43
Bereitstellungszinsen 37.268,36 112.483,95
Zinsanteil Zufiihrung Pensionsriickstellung 42.751,00 41.058,00
sonstige Zinsaufwendungen 32.809,11 6.055,39

5.801.292,83 5.331.395,20

Die Zinsen fiir die Anleihe und Nachrangdarlehen sind in den Zinsen aus langfristigen Verbindlich-

keiten enthalten.

Steuern vom Einkommen und Ertrag Euro Vorjahr Euro
Gewerbesteuer 5.784.875,85 4.294.994,71
Korperschaftsteuer inkl. Solidaritdtszuschlag 4.314.512,41 4.002.759,26
Latente Steuern -202.407,85 33.149,98

9.896.980,41 8.330.903,95

Der wesentliche Aufwand fiir Gewerbe- und
Korperschaftsteuer wurde bei der natAG unter
Beriicksichtigung des zuzurechnenden Gewer-
beertrags und Einkommens der Organgesell-
schaften NSH und NSX ermittelt.

Die latenten Steuern betreffen temporére
Unterschiede zwischen den Wertansdtzen in
der Handels- bzw. Steuerbilanz. Siehe hierzu
die Erlduterungen in den aktiven und passiven
latenten Steuern.

Sonstige Steuern Euro Vorjahr Euro
KfZ-Steuer 9.823,00 8.982,00
Grundsteuer 9.681,21 3.551,38
sonstige librige Steuer 17.052,00 0,00

36.556,21 12.533,38
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Konzernjahresiiberschuss

Konzernjahresiiberschuss

Euro

13.441.126,90

Vorjahr Euro

10.828.902,40

13.441.126,90 10.828.902,40

Auf andere Gesellschafter entfallendes Ergebnis Euro Vorjahr Euro
bei WPKF 30.586,62 51.244,99
bei NE -138.827,54 -615.134,66
bei WSNL 31.410,22 84.441,56
bei BWPLS -26.102,74 6.934,73
bei SPR -199.859,38 1.205,99
bei WSPK 9.917,43 34.214,13
bei NSQ1 0,00 3.360,42
bei NE SPB 12.368,00 24.361,67
bei NSQ 2 35.900,91 2.578,71
bei NE ELV 93.917,92 229.949,47
bei NEEPLu 16.028,49 19.709,55
bei NCFS 43.484,85 0,00
bei HKD 45.342,50 0,00
bei WS Tr -382,06 0,00
bei NCNB 0,00 42.966,37
-46.214,78 -114.167,07

Sonstige Angaben

Durchschnittliche Zahl der
beschédftigten Arbeitnehmer:innen

Arbeitnehmer:innen

davon leitende Angestellte
Geschaftsfithrung
Vorstdnde

durchschnittlich zum Jahresende

610,40 634,00
3,25 3,00
12,00 12,00
3,00 3,00

Wahrend des Geschéftsjahres waren — unter Be-
riicksichtigung des Vorstandes, der Geschafts-
fihrer, von Teilzeitkraften und beurlaubten
Mitarbeiter:innen — im Konzern rechnerisch
durchschnittlich 625,4 (Vj. 542) Mitarbeitende
beschaftigt. Zum Jahresende waren 649 Mit-

arbeitende (Vj. 550 Mitarbeitende) tatig. Die
obigen Mitarbeiterzahlen enthalten die Mitar-
beitenden der HKD (36) und der EnergyEffizienz
(30) zum 31.12.2025. Diese Gesellschaften wur-
den erstmalig zum 01.01.2025 einbezogen.
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Haftungsverhdltnisse gem. § 251 HGB

Zum Bilanzstichtag 31.12.2025 bestanden folgende

Eventualverbindlichkeiten Euro

Biirgschaften fiir

Vorjahr Euro

Verpflichtung zur Zahlungsgewahrleistung — WS Biihnerbach 9.452.851,00 20.738.368,00

Biirgschaft Bundesanstalt Verwaltungsdienstleistungen —

Ladegriin! eG 0,00 29.691,43
9.452.851,00 20.768.059,43

Fir die Verpflichtung der Zahlungsgewahrleis-
tung im Rahmen des Projekts Windstrom

Biihnerbach besteht eine Riickgriffsforderung von 4.537.368,48 Euro.

Biirgschaftsdhnliche Verpflichtungen Euro

Patronatserkldrungen
DZ Bank — fiir BEDABIK *

gegeniiber dem Hauptmitgesellschafterin der
Windstrom Bithnerbach GmbH & Co. KG in Hohe

Vorjahr Euro

*unbegrenzt, Valuta zum 31.12.2025 in Summe 207.493,96 Euro (Vj.: 315.243,64 Euro)

Fur die BEDABIK wurde gegeniiber der DZ Bank
eine Patronatserkldarung abgeben. Inanspruch-
nahmen aus den Patronatserklarungen sind
weder vor noch nach dem Bilanzstichtag erfolgt.
Aus der bisherigen Entwicklung im Geschafts-

jahr 2025 und aus der Planungsrechnung des sehr unwahrscheinlich.

Unternehmens ergeben sich keine Anhaltspunk-
te dafiir, dass diese zukiinftig nicht in der Lage
sein konnte, ihre Verbindlichkeiten fristgerecht
zu bedienen. Eine Inanspruchnahme aus der
Patronatserkldrung droht daher nicht und ist

Der naturstrom Konzern haftet gegeniiber folgenden Kreditinstituten fiir genutzte Avallinien:

Hohe
Avallinie
Euro

Avallinien

Landesbank Baden-Wiirttemberg 33.000.000,00

Ausnutzung
Avallinie
Euro

12.877.400,00

GLS Gemeinschaftsbank eG 15.000.000,00 30.200,00
Commerzbank AG 13.500.000,00 3.000.000,00
R+V Allgemeine Versicherung AG 8.000.000,00 1.195.765,24
DZ Bank AG 7.000.000,00 7.000.000,00
Zurich Insurance 5.000.000,00 1.572.550,00
Sparkasse Neuss 2.000.000,00 0,00
Versicherungskammer Bayern 1.600.000,00 1.527.650,00
Sparkasse Forchheim 1.000.000,00 84.598,29

86.100.000,00 27.288.163,53

Nicht in der Bilanz enthaltene Geschéfte, deren Risiken und Vorteile fiir die Beurteilung

der Finanzlage relevant wéren, existieren nicht.
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Sonstige finanzielle Verpflichtungen
Angaben nach § 314 Abs. 1 Nr. 2 HGB

Im Rahmen der Griinstrom-Zertifizierung
gemafl GSL bestehen fiir die natAG Verpflich-
tungen zur Verwendung der Mittel. Soweit
solche Mittel am Bilanzstichtag noch nicht
verwendet sind, wird dieses im Folgejahr
nachgeholt, das GSL raumt dafiir eine Frist von

Angaben nach § 314 Abs. 1 Nr. 2a HGB

zwei Jahren ein. Das Unternehmen hat seine
entsprechenden Verpflichtungen in der Vergan-
genheit immer erfillt und wird dies ausweis-
lich der Investitionsplanung auch in Zukunft
erfiillen.

Im Konzern gesamt: Die jahrlichen finanziellen Verpflichtungen aus langfristigen Vertragen erge-

ben sich zum Bilanzstichtag 31.12.2025 aus der nachstehenden Tabelle wie folgt:

. . . jahrlich jahrlich
Sonstige finanzielle Verpflichtungen aus Euro Vorjahr Euro
Wartungsvertragen fiir Energieanlagen 2.990.661,55 2.973.928,63
kaufmannischen Unterstiitzungsleistungen sowie
Betriebsfiihrungsvertrdgen 2.100.870,66 2.196.265,72
Mietvertragen fiir Betriebs- und Geschaftsraume 2.207.663,16 1.962.015,15
Pachtvertragen tiber Grundstiicke und Dachflachen 1.526.744,15 1.356.398,16
sonstigen Vertrdgen 222.617,02 176.750,57

9.048.556,54 8.665.358,23

Bei der NaturStromHandel GmbH:

Es bestehen Abnahmeverpflichtungen aus
Beschaffungsvertragen fiir Strom und Gas in
folgender Hohe:

Auf den Bereich Strom entfallen finanzielle Ver-
pflichtungen in Hohe von insgesamt 68,19 Mio. €
(Vj. 64,22 Mio. €) fiir die Jahre 2026-2034:

25,02 /14,74 [ 9,40 [ 2,95 [ 2,95/ 2,98 / 3,20 /
3,40 / 3,55 Mio. € (Vj. fur die Jahre 2025-2034:
32,68 /14,27 | 2,45 /2,70 / 2,51/ 1,80 /1,83 /
1,91/ 2,00 / 2,07 Mio. €).

Fur den Bereich Gas bestehen Abnahmever-
pflichtungen in Héhe von 37,52 Mio. € (Vj. 27,33
Mio. €), die sich auf die Jahre 2026-2028 wie folgt
verteilen: 21,45 / 11,68 / 4,39 Mio. € (Vj. fir die
Jahre 2025-2027: 22,09 / 5,21/ 0,03 Mio. €).

Bei der NaturStrom XL GmbH:

Auf den Bereich Strom entfallen finanzielle
Verpflichtungen in Hohe von 33,04 Mio. €
(Vj. 36,69 Mio. €) fiir die Jahre 2026-2028:
22,11/ 8,12 / 2,81 Mio. € (Vj. fiir die Jahre
2025-2027: 27,95 / 6,17 | 2,57 Mio. €).

Bei der Change! Energy GmbH:

Es bestehen Abnahmeverpflichtungen aus
Beschaffungsvertragen fiir Strom und Gas in
folgender Hohe:

Auf den Bereich Strom entfallen finanzielle Ver-
pflichtungen in Hohe von insgesamt 3,30 Mio. €
(Vj. 4,96 Mio. €), die sich auf die Jahre 2026-2028
wie folgt verteilen: 1,90 / 0,96 / 0,44 Mio. €

(Vj. fur die Jahre 2025-2026: 4,43 / 0,53 Mio. €).

Fiir den Bereich Gas bestehen Abnahmeverpflich-
tungen in Hohe von 0,86 Mio. € (Vj. 1,18 Mio. €),
die sich auf die Jahre 2026-2028 wie folgt
verteilen: 0,49 / 0,25 / 0,12 Mio. € (Vj. fiir die
Jahre 2025-2026: 0,95 / 0,23 Mio. €).

Bei der naturstrom vor Ort GmbH:

Auf den Bereich Strom entfallen finanzielle
Verpflichtungen in Hohe von 5,00 Mio. €

(Vj. 3,89 Mio. €) fiir die Jahre 2026-2028: 2,81/
1,65 / 0,50 Mio. € (Vj. fiir die Jahre 2025-2027:
3,06 / 0,81/ 0,02 Mio. €).
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Bewertungseinheiten gemaf3 § 254 HGB

Um die aus Marktpreisschwankungen resultie-
renden Preisdnderungsrisiken aus dem Bezug
und Absatz von Strom und Gas zu reduzieren,
werden bei der NSH derivative Finanzinstrumente
eingesetzt. Im Wesentlichen handelt es sich um
Termineinkdufe von Energiemengen. Diese De-
rivate werden so weit wie moglich bilanziell als
Bewertungseinheit gemaf} § 254 HGB mit dem
jeweiligen Grundgeschaft abgebildet. Die Ab-
satzplanung und die dieser zugrundeliegenden
Absatzvertrdge stellen dabei das Grundgeschaft
dar. Die Wirksamkeit der Sicherungsbheziehun-
gen wird durch eine Gegeniiberstellung von
Marktwerten oder Nominalbetragen der Grund-
geschafte und der Sicherungsinstrumente nach-
gewiesen. Die bilanzielle Abbildung der Bewer-
tungseinheiten erfolgt grundsdtzlich nach

der sogenannten ,Einfrierungsmethode". Auf-
tretende Ineffektivitdten in den Bewertungsein-
heiten sind grundsatzlich als Drohverlustriick-
stellungen auszuweisen. Des Weiteren wurden
im Berichtsjahr Rohstoffderivate, sogenannte
OTC- Derivate, mit einer Bank eingesetzt. Mittels
eines Future-Swaps wird ein fester Listenpreis
mit der Bank abgesichert. Am Ende der Laufzeit
und zum Zeitpunkt der Energiebeschaffung er-
folgt die Abrechnung unter Beriicksichtigung
des aktuellen Marktpreises. Somit gleicht der
Marktpreis des Future-Swaps den Unterschied
zwischen erwartetem und tatsachlichem Markt-
preis zu diesem Zeitpunkt aus. Die Marktpreise
der Swaps betrugen zum Abschlussstichtag
insgesamt -216.769,56 Euro. Im Gegensatz

zu den Termingeschéften mit den Lieferanten
handelt es sich hier um den Austausch von
Zahlungsstromen ohne Beschaffung der Energie-
mengen. Wirtschaftlich ist das Ergebnis
vergleichbar.

Fiir das Stromportfolio zur Endkundenbelieferung
wurden Portfolio-Hedges aufgebaut. Regelmafig
werden Teilmengen des erwarteten Absatzport-
folios am Terminmarkt beschafft. Die NSH folgt
dabei einer dem Aufsichtsrat der naturstrom AG
vorgelegten langfristigen Beschaffungsstrategie,
um Risiken deutlicher Preisanderungen zu verrin-
gern und sich gleichzeitig Chancen aus der teil-
weise kurzfristigeren Beschaffung an Spotmark-
ten zu bewahren. Auf Grund der Erfahrungen mit
den Absatzprognosen der letzten Jahre ist von
einer hohen Eintrittswahrscheinlichkeit der zu-
grundeliegenden Planzahlen auszugehen.
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Den Termineinkdufen standen auf der Verkaufs-
seite keine relevanten Vertrage mit festen Lauf-
zeiten und Verkaufspreisen gegeniiber, da die
normalen Tarife der NSH fiir Privatkund:innen
jederzeit kiindbar sind und auch keine Preis-
garantien beinhalten. Die NSH kann nach Ablauf
der Preisgarantie jederzeit Preisdnderungen
gegeniiber ihren Endkund:innen vornehmen,
so dass sie auf Anderungen bei den Beschaf-
fungskosten reagieren kann. Drohverluste
miissen zum 31.12.2025 nicht gebildet werden.

Im Gasbereich gelten die gleichen Aussagen wie
im Strombereich der NSH. Auch hier gibt es keine
relevanten Vertrage mit festen Laufzeiten. Die
Risikobewertung ist identisch mit der Bewertung
im Strombereich.

Die NSX geht je nach Kundengruppe unterschied-
lich vor. Bei leistungsgemessenen Kunden

(RLM Kunden), Gewerbekunden und Biindel-
kunden, die Laufzeitvertrage mit festen Preisen
mit der NSX geschlossen haben, werden die
Strommengen zeitnah beschafft, um Preisrisiken
zu verhindern. Damit sind Grund- und Siche-
rungsgeschaft fixiert. Drohverluste miissen zum
31.12.2025 nicht gebildet werden. Am 31.12.2025
waren 33,04 (Vj. 36,69) Mio. € Terminbeschaf-
fungen fiir diese Kundengruppen fiir die Folge-
jahre kontrahiert. Des Weiteren wurden im
Berichtsjahr Rohstoffderivate, sogenannte OTC-
Derivate, mit einer Bank eingesetzt. Mittels eines
Future-Swaps wird ein fester Listenpreis mit der
Bank abgesichert. Am Ende der Laufzeit und zum
Zeitpunkt der Energiebeschaffung erfolgt die
Abrechnung unter Beriicksichtigung des aktuel-
len Marktpreises. Somit gleicht der Marktpreis
des Future-Swaps den Unterschied zwischen
erwartetem und tatsdachlichem Marktpreis zu die-
sem Zeitpunkt aus. Die Marktpreise der Swaps
betrugen zum Abschlussstichtag insgesamt
-1.718,16 Euro. Im Gegensatz zu den Terminge-
schaften mit den Lieferanten handelt es sich hier
um den Austausch von Zahlungsstrémen ohne
Beschaffung der Energiemengen. Wirtschaftlich
ist das Ergebnis vergleichbar.

Die Vorgehensweise bei Grund- und Sicherungs-
geschaften sowie die bilanzielle Abbildung der
Bewertungseinheiten in der CEY ist analog zur
NSH aufgebaut. Fiir das Strom- sowie Gasport-
folio zur Endkund:innenbelieferung wurden
jeweils Portfolio-Hedges aufgebaut. Auf Grund



der Erfahrungen mit den Absatzprognosen der
Schwestergesellschaften NSH und NSX ist von
einer hohen Eintrittswahrscheinlichkeit der
zugrundeliegenden Planzahlen auszugehen.

Die Kund:innen haben in der Regel einjdhrige
Vertrdge, die sich rollierend um jeweils ein Jahr
verlangern. Die CEY kann jederzeit fiir den Teil
der monatlich auslaufenden Kund:innenvertrage
Preisdanderungen gegeniiber ihren Endkund:innen
vornehmen, so dass sie auf Anderungen bei

den Beschaffungskosten zeitnah reagieren kann.
Drohverluste miissen zum 31.12.2025 nicht ge-
bildet werden.

Rein theoretisch wdre es im Worst Case fiir die
NSH, NSX und CEY denkbar, dass samtliche Kun-
den ohne Vertragsbindung kurzfristig kiindigen
und der Strom einen Marktwert von 0 hat, so
dass die gesamten fiir diese Kunden am Termin-
markt eingekauften Strommengen nichts mehr
wert waren, was aber u.a. den Zusammenbruch
des gesamten Strommarktes als Voraussetzung
beinhalten wiirde und deshalb als tiberwie-
gend nicht wahrscheinlich angenommen wird.
Zusatzlich wurden offene Liefervertrage zu Spot-
marktpreisen geschlossen, die ebenfalls keine
Drohverlustriickstellung nach sich ziehen. Im
Gasbereich gelten die gleichen Aussagen wie im
Strombereich.

Handelsregister und Sitz

Die Gesellschaft ist unter der Firma naturstrom
Aktiengesellschaft beim Registergericht Diissel-
dorf mit der Handelsregisternummer HRB 36544
registriert. Der Sitz der Gesellschaft ist Diisseldorf,
die Geschdaftsanschrift lautet 40468 Diisseldorf,
Parsevalstr. 11.
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5.6. Organe der Gesellschaft

Der Vorstand der naturstrom AG setzte sich im Berichtsjahr 2025 wie folgt zusammen:

Herr Dipl.-Kfm. Oliver Hummel, Kaufmann, Diisseldorf, Vorsitzender
Frau Dr. Kirsten Nolke, Juristin, Miinster
Frau Sophia Eltrop, Volkswirtin, Diisseldorf

Dem Aufsichtsrat der naturstrom AG gehdrten im Berichtsjahr 2025 an:

Herr Dr. Martin Riedel, Berlin, selbstandiger Rechtsanwalt, Vorsitzender

Herr Dr. Michael Ritzau, Aachen, Generalbevollméachtigter BET Consulting GmbH

Frau Diplom-Ingenieurin Christine Banning, Ebermannstadt, selbstédndige Innenarchitektin
Frau Dr. Simone Peter, Diisseldorf, Prasidentin des Bundesverbandes Erneuerbare Energien
Frau Sandra Wehrmann, Oberhausen, Vorsitzende der Geschéftsfilhrung Vivawest GmbH
Herr Frederik Banning, Witten, Angestellter eco eco AG

5.7. Beziige der Vorstinde und des Aufsichtsrats

Die Gesamtbeziige der Mitglieder des Vorstandes fiir das Geschéaftsjahr 2025
betrugen 833.636,21 Euro (Vj. 795.345,44 Euro).

Die Gesamtbeziige der Mitglieder des Aufsichtsrats fiir das Geschaftsjahr 2025
betrugen 101.364,45 Euro (Vj. 107.000,00 Euro).

5.8. Vorschlag zur Verwendung des Bilanzgewinns
im Einzelabschluss der naturstrom AG

Der Vorstand hat gemaf seiner Verpflichtung aus § 150 Abs. 2 AktG bei Aufstellung des Jahresab-
schlusses aus dem Jahresiiberschuss keine weiteren Einstellungen in die gesetzliche Riicklage
vorgenommen, da die gesetzlich vorgesehene Hohe der Riicklage bereits in den Vorjahren erreicht
wurde.

Unter Beriicksichtigung des Gewinnvortrags aus dem Geschaftsjahr 2025 in Hohe von

30.455.532,05 Euro sowie der Einstellung in die Gewinnriicklage von 15.000.000,00 Euro und der Aus-
schiittung fiir das Geschaftsjahr 2024 von 3.050.000,00 Euro betrdagt der Bilanzgewinn fiir das Ge-
schaftsjahr 2025 26.298.343,86 Euro. Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, den Bilanzgewinn wie
folgt zu verwenden:

a)  Ausschiittung eines Betrages von Euro 2,00 je Aktie, in Summe also von 4.880.000,00 Euro

b)  Einstellung in die Gewinnriicklage in H6he von 10.000.000,00 Euro
c¢) Vortrag des verbleibenden Betrages von 11.418.343,86 Euro auf neue Rechnung.
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5.9. Aufstellung des Anteilsbesitzes gem. § 313 Abs. 2 HGB

Die naturstrom AG, Diisseldorf halt wie folgt mittelbar bzw. unmittelbar Anteile

an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen:

Aufstellung des Anteilsbesitzes 2025 1/3
l. Verbundene Unternehmen,
die in den Konzernabschluss einbezogen sind

NaturEnergy GmbH & Co. KGaA, Bamberg

NaturEnergy Oberfranken GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturEnergy Main-Rhén GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturEnergy Invest GmbH & Co. KG, Eggolsheim
WindStrom Wattendorf-Stadelhofen GmbH & Co. KG, Eggolsheim
Change! Energy GmbH, Hannover

NatCon GmbH & Co. KG, Eggolsheim

NaturStromTrading GmbH, Diisseldorf

Solarpark Petershagen West GmbH & Co. KG, Eggolsheim
(ehem. NaturEnergy Nord GmbH & Co. KG)

NaturEnergy Nordost GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturStrom fiir Biirgerenergie GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturStromNetze GmbH, Osnabriick

NaturEnergy Hessen GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturStromQuelle Fiinf GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturEnergy Osnabriicker Land GmbH & Co. KG, Osnabriick
NE Energiepark Lausitz GmbH & Co. KG, Eggolsheim
Biirgerwindpark Langes Schiff Miinnerstadt GmbH & Co. KG, Miinnerstadt
NaturStromHandel GmbH, Diisseldorf

NE-Energiepark Liittow-Valluhn GmbH & Co. KG, Liittow
WindStrom Rugendorf GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NE-Solarpark Henschleben GmbH & Co. KG, Eggolsheim

NE Energiepark Lubolz GmbH & Co. KG, Eggolsheim
(ehemals: NE Solarpark Lubolz GmbH & Co. KG)
NaturStromWarme GmbH, Bamberg

Windpark Koénigsfeld GmbH & Co. KG, Eggolsheim
WindStrom Ramsthal GmbH & Co. KG, Eggolsheim

NatCon Mittelfranken GmbH & Co. KG, Eggolsheim
naturstrom vor Ort GmbH, Hamburg

NaturStromAnlagen GmbH, Bamberg

Solarpark Rottenbach GmbH & Co. KG, Eggolsheim
Solarpark Schefilitz-Stadelhofen GmbH & Co. KG, Eggolsheim
WindStrom Neudorf Ludwag GmbH & Co. KG, Eggolsheim
WindStrom Trendelburg Il GmbH & Co. KG, Eggolsheim 1
Solarpark Bickendorf GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturStromNetze Nord-Ost GmbH & Co. KG, Osnabriick
WindStrom Sonnefeld GmbH & Co. KG, Eggolsheim
WindStrom Poppenlauer GmbH & Co. KG, Miinnerstadt
NaturStromQuelle Sechs GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturStromQuelle Zwei GmbH & Co. KG, Eggolsheim
SUN-Contract 1 GmbH & Co. KG, Eggolsheim

WindStrom Poxdorf Kénigsfeld GmbH & Co. KG, Eggolsheim
Windpark Windheim West GmbH & Co. KG, Miinnerstadt
NaturStromXL GmbH, Diisseldorf

NaturEnergy Westfalen GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturStromQuelle Thiiringen GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NatCon Nordbayern GmbH & Co. KG, Eggolsheim

NatCon Eschenbach GmbH & Co. KG, Eggolsheim

NatCon Griines Wohnen GmbH & Co. KG, Diisseldorf
(ehemals: Green Estate One GmbH & Co. KG)

WindStrom Hiill GmbH & Co. KG, Eggolsheim

NatCon Berlin GmbH & Co. KG, Berlin

Green Moves GmbH & Co. KG, Diisseldorf

Bioenergie Hiltpoltstein GmbH & Co. KG, Hiltpoltstein

NE Solarparks Brandenburg GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NatCon Stidbayern GmbH & Co. KG, Eggolsheim

HKD Handelsgesellschaft fiir Kirche und Diakonie mbH, Kiel !
NaturStromQuelle Berg/Vogtland GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturEnergy Rheinland-Pfalz GmbH & Co. KG, Eggolsheim
EnergyEffizienz GmbH, Lampertheim 1.5

NaturStromNetze West GmbH & Co. KG, Osnabriick
WindStrom Lichtenborn GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturStromNetze Franken GmbH & Co. KG, Eggolsheim
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Kurz-
bezeich-
nung

NE

NE OF
NE MR
NEIV
WSWS
CEY
NC
NST

SPPW
NE NO
NSBe
NSN
NE He
NSQ5
NEOL
NEEPLa
BWPLS
NSH
NE ELV
WSRU
NE SPH

NEEPLu
NSW
WPKF
WSR
NCMF
NvO
NSA
SPR
SPSS
WSNL
WSTr I
SPB
NSN_NO
WSSF
WSP
NSQ6
NSQ2
sC1
WSPK
WPWW
NSX
NEWF
NSQ_TH
NCNB
NCEs

NCGW
WSH
NCB
GM
BIOHIL
NE SPB
NCSB
HKD
NSQ_BV
NE RP
EE
NSN_W
WSL
NSN_Fr

Anteil
%

56,03
100,00
100,00

56,03
100,00
100,00
100,00
100,00

89,01
56,03
100,00
73,62
56,03
56,03
56,03
75,82
80,40
100,00
49,01
56,03
56,03

51,31
100,00
75,00
100,00
100,00
100,00
78,02
30,82
100,00
69,31
55,75
100,00
73,62
100,00
100,00
100,00
81,34
100,00
73,57
100,00
100,00
56,03
56,03
100,00
100,00

100,00
100,00
100,00
98,44
100,00
42,02
100,00
90,00
100,00
56,03
100,00
73,62
100,00
79,77

Eigenkapital
(Gesamt)
Euro

28.529.107,52
21.722.780,38
13.161.410,22
8.056.322,04
7.442.202,92
6.761.166,96
6.269.723,68
6.079.752,63

6.000.000,00
5.384.958,27
5.000.000,00
4.820.468,94
4.540.570,47
4.400.815,92
3.985.559,63
3.932.415,08
3.528.236,87
3.393.027,06
3.297.646,67
3.286.808,90
3.280.862,14

3.177.581,68
3.050.589,37
2.639.000,51
2.534.198,57
2.422.536,16
2.385.205,09
2.314.355,33
2.207.129,99
2.170.392,37
2.006.028,86
1.949.689,96
1.828.261,34
1.762.194,13
1.717.845,77
1.490.196,03
1.214.568,71
1.207.189,10
1.159.647,95
1.079.503,27
1.038.829,87

996.766,94

988.725,56

914.960,41

910.788,53

878.842,14

853.187,04
818.694,65
815.600,97
807.366,43
806.986,47
774.497,65
741.277,95
709.685,04
666.377,22
459.966,03
448.337,04
444.981,31
443.794,38
440.750,02

Eigenkapital
Vorjahr
Euro

21.857.828,49
21.956.882,30
13.794.424,67
7.395.327,76
7.607.405,69
5.932.494,89
3.427.246,30
4.628.308,29

83.737,33
2.765.880,28
491.733,60
1.962.809,13
1.871.768,42
4.035.268,09
2.994.531,58
3.230.794,57
3.962.030,79
3.393.027,06
3.511.729,43
3.812.033,73
3.135.837,03

1.980.228,11
99.414,12
2.917.887,49
2.605.733,86
2.308.483,09
2.294.567,31
167.010,55
2.301.261,94
1.527.032,05
2.629.790,39
76.102,50
1.809.475,27
762.609,09
2.039.766,02
1.858.740,82
1.215.743,50
1.354.150,23
1.149.489,58
1.392.158,17
1.224.969,20
996.766,94
994.300,43
962.281,68
800.655,59
698.511,31

550.579,54
614.497,74
938.991,68
.602.959,14
783.770,62
705.369,48
288.880,70
256.260,00
648.104,77
312.008,18
323.309,01
477.033,74
521.232,40
389.784,04

-

Ergebnis
nach Steuern
Euro

208.543,73
766.497,66
-632.875,64
460.994,28
751.996,64
828.672,07
-1.307.522,62
1.451.444,34

87.461,06
119.077,99
8.266,40
-142.340,19
128.802,05
566.415,66
-8.971,95
603.518,61
-133.177,36
0,00
292.189,08
-21.454,34
146.657,67

-122.522,84
-48.824,75
122.346,46
-69.894,65
-235.493,37
90.637,78
2.147.344,78
-444.131,95
-156.285,23
102.347,91
-76.412,54
19.703,93
-200.401,75
-317.417,52
-366.564,93
-1.174,79
213.272,72
10.254,37
37.525,37
-184.033,89
0,00
-5.574,87
32.930,47
-1.389.867,06
-19.538,49

-103.618,01
204.196,91
-123.390,71
-795.592,71
23.215,85
49.472,00
-62.508,58
453.425,04
18.272,45
-2.042,15
125.028,03
-32.052,43
-77.243,22
50.965,98



Aufstellung des Anteilsbesitzes 2025 2/3
l. Verbundene Unternehmen,
die in den Konzernabschluss einbezogen sind

NaturStromQuelle Sachsen GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturStromQuelle Eins GmbH & Co. KG, Eggolsheim
Energieversorgung Neulichterfelde GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NatCon Deutschland GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturStromDacher Schwerin GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturStromVersorgung Wébbelin GmbH & Co. KG, Wobbelin
NATEN Betriebsfiihrung GmbH, Osnabriick

NE Beteiligungsverwaltung GmbH, Bamberg

(ehemals: ECONAT Beteiligungen GmbH)

SUN-Contract 2 GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturStromQuelle Drei GmbH & Co. KG, Eggolsheim

NatCon Frénkische Schweiz GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturStromProjekte GmbH, Bamberg

NatCon Eifel GmbH & Co. KG, Eggolsheim

1. Verbundene Unternehmen, die wegen untergeordneter
Bedeutung fiir die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns nicht in den Konzernabschluss einbezogen sind

BEDABIK GmbH & Co. KG, Bitburg

NaturEnergy Verwaltung GmbH, Bamberg
Energieproduktion Frauenpriefinitz GmbH & Co. KG, Eggolsheim
Biirgerwindpark Beilstein GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NATEN WindStrom GmbH, Bamberg

NaturStromQuelle NRW GmbH & Co. KG, Diisseldorf
Energiepark Hackeboe GmbH & Co. KG, Eggolsheim
(ehemals: Solarpark Hackeboe GmbH & Co. KG)

NE Betriebsverwaltung GmbH, Bamberg

(ehemals: NATEN SolarStrom GmbH)

Windpark Ueffeln GmbH & Co. KG, Osnabriick 4
Biirgerenergiepark Kulmbacher Land GmbH & Co. KG, Eggolsheim 4
NE Energiepark Gossersdorf GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NE Windpark Stotten GmbH & Co. KG, Eggolsheim
(ehemals: Biirgerwindpark Altendorf GmbH & Co. KG)
SunContract Verwaltungs GmbH, Bamberg

NATEN NordWind GmbH, Osnabriick

NEnat Betriebsverwaltung GmbH, Bamberg

(ehemals: NATEN Verwaltung fiir Biirgerenergie GmbH)
BiirgerEnergie Wendland GmbH & Co. KG, Eggolsheim

NE Windpark Liittow-Valluhn GmbH & Co. KG, Eggolsheim
(ehemals: Solarpark Lubolz Ost GmbH & Co. KG)
NE-Energiepark Elsterheide GmbH & Co. KG, Eggolsheim
N+W Energie Unterelbe GmbH & Co. KG, Eckernférde
NaturEnergy Maihof GmbH, Borgentreich

Green Estate Two GmbH & Co. KG, Diisseldorf
NaturStromNetze Verwaltung GmbH, Osnabriick
NatConVerwaltung GmbH, Bamberg

NaturEnergy Bayern GmbH & Co. KG, Eggolsheim

NatCon Urban Verwaltung GmbH, Bamberg

Green Moves Verwaltungs GmbH, Diisseldorf

NaturStrom Projektverwaltung GmbH, Bamberg

NE Windpark Werningshausen GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NE Investverwaltung GmbH, Bamberg

(ehemals: wind 7 Komplementdr GmbH)

NaturContract Kénigs Wusterhausen GmbH & Co. KG i.L., Eggolsheim
ESW Erneuerbar Siidwest GmbH i.L., Bitburg

GreenEstate — Energieprojekte GmbH & Co. KG, Duisseldorf
Solarpark Zedersdorf GmbH & Co. KG, Eggolsheim 4
Energiepark Kénigsfeld GmbH & Co. KG, Eggolsheim 4
Energiepark Zehdenick GmbH & Co. KG, Eggolsheim 4
NaturEnergy Nord GmbH & Co. KG, Osnabriick 4

NE Energiepark Wiirgau GmbH & Co. KG, Eggolsheim 4
Windpark Calenberg GmbH & Co. KG, Eggolsheim 4

Kurz-
bezeich-
nung

NSQ_S
NSQ1
EVNF
NCD

NSD
NSVW
NATEN BF

NE_Beteiligung
SC2

NSQ3

NCFS

NSP

NCE

Kurz-
bezeich-
nung

BEDABIK
NEV

EPFP
BWPBe
NATEN_WS
NSQ_NRW

EPHa

NE_Betrieb
WPUe
BEPKL

NEEG

NEWPSt
Scv
NATEN_NW

NEnat_Betrieb
BEW

NEWPLV
NE EEH
N+W
NEM
GE2
NSN_Verw
NCV
NEB
NCUV
GMV
NSPV
NEWPW

NE_Invest
NCKW
ESW

GEE

SPZ

EPKF

EPZ

NEN
NEEPW(
WPC

Anteil
%

100,00
91,21
100,00
100,00
100,00
56,03
56,03

56,03
100,00
56,03
60,00
78,02
100,00

Anteil
%

62,08
65,00
28,02
28,02
56,03
100,00

53,23

56,03
28,02
56,03
56,03

56,03
100,00
56,03

78,02
56,03

78,02
56,03
41,31
50,00
***)
73,62
100,00
56,03
100,00
100,00
78,02
78,02

56,03
100,00
100,00

***)

78,02

56,03

56,03

56,03

56,03

56,03

Eigenkapital
(Gesamt)
Euro

269.825,13
248.473,16
242.474,69
236.585,91
235.835,20
224.844,92
214.464,90

202.447,04
149.507,31
104.872,14
102.740,35
68.717,28
11.656,87

Eigenkapital
(Gesamt)
Euro

415.204,99
129.239,24
124.593,76
112.274,00
97.370,48
91.329,91

86.850,03

83.011,34
47.077,64
46.451,12
35.557,25

35.542,04
32.034,25
30.270,07

29.343,75
9.780,90

2.702,98
505,57

***)

Eigenkapital
Vorjahr
Euro

274.087,81
278.554,28
245.965,91
303.548,32
245.973,03
217.978,45
232.038,83

250.913,87
154.917,86
404.475,30
-5.959,79
2.087.541,89
63.566,39

Eigenkapital
Vorjahr
Euro

369.636,02
121.237,02
97.057,61
115.349,64
74.917,35
99.202,48

90.285,98
42.676,77

0,00
38.572,65

9.690,62
28.808,61
28.910,41

24.197,89
3.323,96

5.795,51
3.869,46
185.689,65
162.697,24
110.793,41
66.894,02
63.724,88
40.814,56
32.495,37
27.071,67
26.854,74
16.705,71

16.087,53
7.413,68
384,29
-4.567,90

Ergebnis
nach Steuern
Euro

-4.262,68
-29.904,86
-3.491,22
-66.962,41
-10.137,83
6.875,44
-267.573,93

1.533,17
-5.410,55
100.403,03
108.712,13
-2.018.824,61
-261.839,40

Ergebnis
nach Steuern
Euro

45.568,97
8.002,22
-2.463,85
-3.075,64
22.453,13
-7.872,57

-3.435,95

40.334,57
-2.920,62
-3.548,88
-3.015,40

-4.148,58
3.225,64
1.359,66

5.145,86
-3.543,06

-3.092,53
-3.363,89
¥).7.280,72
%) 6.709,49
***)

) 8.832,92
¥ 1.720,03
*)-5.585,96
) 2.628,54
*)201,55

*) 5.386,91
*)-3.294,29

) -4.090,89
*)-8.850,26
*)-591,95

***)
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Aufstellung des Anteilsbesitzes 2025 3/3

11l. Verbundene Unternehmen, die nicht in den Konzernabschluss
einbezogen sind, da deren Anteile ausschlieBlich zum Zweck
der WeiterverduBerung gehalten werden

NE Solarpark Petershagen GmbH & Co. KG, Eggolsheim

IV. Assoziierte Unternehmen, die nach der Equity-Methode
bilanziert sind

Windstrom Bithnerbach GmbH & Co. KG, Neuenkirchen

wind 7 AG, Bamberg

BiirgerEnergie Merkendorf GmbH & Co. KG, Eggolsheim
WindStrom Titting GmbH & Co. KG, Eggolsheim

Solarpark Worms GmbH & Co. KG, Eggolsheim
Biirgerwindpark Hiinfeldener Wald GmbH & Co. KG, Hiinfelden
Biirger Windpark Trendelburg GmbH & Co. KG, Warburg
Ladegriin! eG, Berlin

WindStrom Niese-Kéterberg GmbH & Co. KG, Liigde

V. Unternehmen, auf die kein maigeblicher Einfluss ausgeiibt wird
(§ 311 Abs. 1 HGB)

Energieholz Eggolsheim GmbH, Eggolsheim
Bioenergie Hallerndorf GmbH, Hallerndorf

VI. Assoziierte Unternehmen von untergeordneter Bedeutung
fiir die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
(§ 311 Abs. 2 HGB)

HandelGriin GmbH & Co. KG, Hamburg 4

NE Energiepark Werntal GmbH & Co. KG, Eggolsheim

NE Solarparks Westmecklenburg GmbH & Co. KG, Wismar

HandelGriin Verwaltungs GmbH, Hamburg 4

Biirgerwindpark Lange Meile Verwaltungsgesellschaft mbH, Eggolsheim
NALAS Wind GmbH, Miinnerstadt

Solardacher Hannover GmbH & Co. KG i.L., Hannover

ENH — NATURSTROM Verwaltung GmbH, Hamburg

BiirgerWindpark Brobergen GmbH & Co. KG, Kranenburg
Biirgerwindpark Lange Meile GmbH & Co. KG, Eggolsheim

ENH — NATURSTROM Energieprojekte GmbH & Co. KG, Hamburg
Biirgerenergie Verwaltungsgesellschaft Trendelburg GmbH, Warburg
UWW Windstrom Wedel GmbH, Hamburg

Biirgerwindpark Hiinfeldener Wald Verwaltungs GmbH, Hiinfelden
BiirgerEnergie Verwaltungs GmbH Oldendorf-Himmelpforten, Kranenburg
Energiepark Niese Verwaltung GmbH, Liigde

NaturStromNetz Frauenpriefinitz GmbH & Co. KG, Eggolsheim

BEDABIK Verwaltungs GmbH, Bitburg

Biirgerwindpark Hiinfeldener Wald Il GmbH & Co. KG, Hiinfelden 4
Windpark Ueffeln Verwaltung GmbH i.Gr., Bramsche 4

VII. Sonstige Beteiligungen (Anteile kleiner 20 %)

Windpark GroBer Wald Hettingen/

Rinschheim GmbH & Co. KG, Buchen-Odenwald

Windpark Steinbacher Hohe GmbH & Co. KG, Buchen-Odenwald
Windpark Ravensteiner Hohe GmbH & Co. KG, Buchen-Odenwald
Biirgerwindpark Bithnerbach GmbH & Co. KG, Osnabriick
Sonnenstrom Neckar - Fils -Fildern GmbH & Co. KG i.L., Plochingen
Biirgerwindpark Wobbelin GmbH & Co. KG, Wobbelin
Solarcomplex AG, Singen

Wind-Rad Radolfshausen GmbH & Co. KG, Radolfshausen
Biirgerwind Freudenberger Oberland GmbH & Co. KG, Freudenberg
Biomasseheizwerk Eggolsheim GmbH, Eggolsheim

Energie Oldendorf GmbH & Co. KG, Oldendorf

*)  Vorjahresergebnis

**) Gesellschaft wurde verduBert

***) Verschmelzung der GE2 und GEE
auf NCGW (ehemals: GE1)

1 Erstkonsolidierung
2 Entkonsolidierung
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Kurz-
bezeich-
nung

NE SPP

Kurz-
bezeich-
nung

WSBU
wind 7
BEM
WSTT
SPW
BWPH
BWPTr
LG
WSNK

Kurz-
bezeich-
nung

EEGG
BIOHA

Kurz-
bezeich-
nung

HG

NEEW

NE SPW
HG_V
BWPLM_V
NALAS
SDH

ENV
BWPB
BWPLM
ENE
BEVTr
Uww
BWPHii_V
BEVO
EPNV
NSN_FP
BEDABIK_V
BWPHi Il
WPUe_V

Kurz-
bezeich-
nung

WPGW
WPSH
WPRH

BWPBIi
SSNFF
BWPW&
SCAG
WRR
WPFO
BioM_Eg
EO

Anteil

%

100,00

Anteil
%

27,03
24,02
29,41
36,82
28,02
16,81
24,11

**)

18,67

Anteil
%

33,33
20,00

Anteil
%

25,00
20,87
22,41
25,00
11,21
28,02
23,33
50,00
20,00
11,21
50,00
28,02
50,00
18,66
22,41
28,02
26,33
50,00
18,67
28,02

Anteil

%

7,00
12,00
9,12
9,34
17,14
12,33
3,31
5,36
19,08
4,00
18,75

3 Equity-Methode (erstmaliger Einbezug)

Eigenkapital
(Gesamt)
Euro

5.000.000,00

Eigenkapital
(Gesamt)
Euro

7.558.858,82
4.772.129,32
2.538.015,44
2.379.335,30

914.233,89

**)

Eigenkapital
(Gesamt)
Euro

635.007,68

Eigenkapital
(Gesamt)
Euro

1.594.661,01
389.771,48
179.277,71
23.378,63
21.611,31
20.187,79
16.034,88
14.682,71

Eigenkapital
(Gesamt)
Euro

7.000.000,00
738.322,45
108.745,87
28.242,64
14.734,88
-250.821,54

4 Neugriindung

Eigenkapital
Vorjahr
Euro

10.162,36

Eigenkapital
Vorjahr
Euro

5.756.650,51
4.628.523,91
2.309.656,75
2.271.135,14

907.086,59
4.332.713,14
3.299.978,50
2.565.011,11
1.087.842,81

Eigenkapital
Vorjahr
Euro

607.211,69
260.863,62

Eigenkapital
Vorjahr
Euro

194.477,13
182.365,52
22.000,00
20.064,26
63.178,43
15.839,95
1.378.963,88
487.807,22
152.365,09
45.578,10
37.381,52
30.488,41
26.065,22
24.374,75
21.000,00
15.619,08

Eigenkapital
Vorjahr
Euro

7.000.000,00
1.049.663,34
106.431,17
31.249,26
77.082,27
-247.928,54
39.920.526,04
2.061.006,42
1.720.160,97
696.788,42
67.183,56

5 Rumpfgeschéftsjahr

Ergebnis
nach Steuern
Euro

39.837,64

Ergebnis
nach Steuern
Euro

-196.533,34
143.605,41
262.374,01
616.503,78

58.325,23
*) 510.856,67
*)325.968,16

**)

*)-1.451.696,39

Ergebnis
nach Steuern
Euro

117.795,99
*)3.831,40

Ergebnis
nach Steuern
Euro

-5.338,99
-4.705,65
-3.087,81
-1.621,37
-388,69
123,53
-11.122,59
-1.157,24
¥)159.217,73
*)-9.613,03
*)19.863,64
*)9.975,04
*)3.088,45
*)1.186,08
*) 846,63
*)-2.641,61
0,00
*)-1.288,82

Ergebnis
nach Steuern
Euro

642.909,62
38.991,20
2.471,98
-3.006,62
-9.847,39
-2.893,00

*) 2.449.204,81
*)198.493,24
*)147.161,67
*)-22.386,98
*)9.626,37



5.10.

5.11.

5.12.

Gesamthonorar des Konzernabschlusspriifers

Das im Konzernabschluss enthaltene vom Konzernabschlusspriifer berechnete
Gesamthonorar teilt sich wie folgt auf:

Gesamthonorar des Konzernabschlusspriifers Euro Vorjahr Euro

a) Abschlusspriifungsleistungen

Honorare inkl. Reisekosten 220.000,00 203.500,00
220.000,00 203.500,00

b) Andere Bestitigungsleistungen 206,25 1.096,25
220.206,25 204.596,25

Geschifte mit nahestehenden Unternehmen und Personen

Es wurden keine wesentlichen, nicht zu marktiiblichen Bedingungen zustande
gekommenen Geschéfte mit nahestehenden Unternehmen und Personen getatigt,
die nach § 314 Abs. 1, Nr. 13 HGB angabepflichtig waren.

Anwendung von Offenlegungserleichterungen

Beziiglich der geméaR vorstehenden Erlduterungen in den Konzernabschluss einbezogenen Tochter-
gesellschaften ist vorgesehen, wie im Vorjahr die Erleichterungen des § 264 Abs. 3 HGB hinsichtlich
der Offenlegung in Anspruch zu nehmen, soweit die erforderlichen Voraussetzungen gegeben sind.

Diisseldorf, den 15. Mai 2026

Dipl.-Kfm. Oliver Hummel Sophia Eltrop Dr. Kirsten Nolke
Vorstand (Vorsitzender) Vorstandin Vorstéandin
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Bestdtigungsvermerk des unabhingigen

Konzernabschlusspriifers

Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der natur-
strom AG und ihrer Tochtergesellschaften (der
Konzern) — bestehend aus der Konzernbilanz
zum 31. Dezember 2025, der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnung, dem Konzerneigenkapital-
spiegel und der Konzernkapitalflussrechnung
fuir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum

31. Dezember 2025 sowie dem Konzernanhang,
einschlieBlich der Darstellung der Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden — gepriift. Dariiber
hinaus haben wir den zusammengefassten Lage-
bericht der naturstrom AG fiir das Geschaftsjahr
2025 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei

der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

- entspricht der beigefiigte Konzernabschluss in
allen wesentlichen Belangen den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt
unter Beachtung der deutschen Grundsdtze
ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatséch-
lichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens- und Finanzlage des Konzerns zum
31. Dezember 2025 sowie seiner Ertragslage
fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2025 und

- vermittelt der beigefligte zusammengefasste
Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von
der Lage des Konzerns. In allen wesentlichen
Belangen steht dieser zusammengefasste Lage-
bericht in Einklang mit dem Konzernabschluss,
entspricht den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften und stellt die Chancen und Risiken
der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Gemaf § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkldren wir, dass
unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen
die OrdnungsmafRigkeit des Konzernabschlusses
und des zusammengefassten Lageberichts ge-
fuhrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlus-
ses und des zusammengefassten Lageberichts
in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Beach-
tung der vom Institut fiir Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundséatze ordnungs-

mafiger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und
Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des
Abschlusspriifers fiir die Priifung des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts“
unseres Bestadtigungsvermerks weitergehend
beschrieben. Wir sind von den Konzernunter-
nehmen unabhéngig in Ubereinstimmung mit
den deutschen handelsrechtlichen und berufs-
rechtlichen Vorschriften und haben unsere
sonstigen deutschen Berufspflichten in Uberein-
stimmung mit diesen Anforderungen erfiillt.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlang-
ten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile
zum Konzernabschluss und zum zusammenge-
fassten Lagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und
des Aufsichtsrats fiir den Konzernabschluss und
den Konzernlagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich

fur die Aufstellung des Konzernabschlusses, der
den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
in allen wesentlichen Belangen entspricht, und
dafiir, dass der Konzernabschluss unter Beach-
tung der deutschen Grundsatze ordnungsmafiiger
Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhdltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind
die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die
internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung
mit den deutschen Grundsadtzen ordnungsmafi-
ger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben,
um die Aufstellung eines Konzernabschlusses zu
ermdglichen, der frei von wesentlichen falschen
Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen
(d. h. Manipulationen der Rechnungslegung und
Vermogensschddigungen) oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind
die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich,
die Fahigkeit des Konzerns zur Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weite-
ren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in
Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unterneh-
menstatigkeit, sofern einschldgig, anzugeben.
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Dariiber hinaus sind sie dafiir verantwortlich,

auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrund-
satzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit
zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder
rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

Auflerdem sind die gesetzlichen Vertreter verant-
wortlich fiir die Aufstellung des zusammengefass-
ten Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie
in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzern-
abschluss in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen
Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und
MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig

erachtet haben, um die Aufstellung eines Konzern-

lageberichts in Ubereinstimmung mit den anzu-
wendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften
zu ermoglichen, und um ausreichende geeignete
Nachweise fiir die Aussagen im zusammengefass-
ten Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uber-
wachung des Rechnungslegungsprozesses des
Konzerns zur Aufstellung des Konzernabschlusses
und des Konzernlageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir

die Priifung des Konzernabschlusses und

des Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit
dariiber zu erlangen, ob der Konzernabschluss als
Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellun-
gen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtii-
mern ist und ob der zusammengefasste Lagebe-
richt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
des Konzerns vermittelt sowie in allen wesent-
lichen Belangen mit dem Konzernabschluss sowie
mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnis-
sen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen
Vorschriften entspricht und die Chancen und
Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend
darstellt, sowie einen Bestadtigungsvermerk zu
erteilen, der unsere Priifungsurteile zum Konzern-
abschluss und zum zusammengefassten Lagebe-
richt beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf3 an

Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine
in Ubereinstimmung mit § 317 HGB unter Be-
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achtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmafiger Abschlusspriifung durchge-
fihrte Priifung eine wesentliche falsche Dar-
stellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen
kdnnen aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern
resultieren und werden als wesentlich angese-
hen, wenn verniinftigerweise erwartet werden
kdnnte, dass sie einzeln oderinsgesamt die auf
der Grundlage dieses Konzernabschlusses und
zusammengefassten Lageberichts getroffenen
wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten
beeinflussen.

Wahrend der Priifung iiben wir pflichtgemafies
Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dariiber hinaus

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken
wesentlicher falscher Darstellungen im Konzern-
abschluss und im zusammengefassten Lagebe-
richt aufgrund von dolosen Handlungen oder
Irrtlimern, planen und fiihren Priifungshandlun-
gen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie
erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere
Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine
aus dolosen Handlungen resultierende wesent-
liche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird,
ist hoher als das Risiko, dass eine aus Irrtiimern
resultierende wesentliche falsche Darstellung
nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen
kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beab-
sichtigte Unvollstandigkeiten, irreflihrende
Darstellungen bzw. das Auerkraftsetzen inter-
ner Kontrollen beinhalten kénnen.

- erlangen wir ein Verstandnis von den fiir die
Priifung des Konzernabschlusses relevanten
internen Kontrollen und den fiir die Priifung des
zusammengefassten Lageberichts relevanten
Vorkehrungen und Mafinahmen, um Priifungs-
handlungen zu planen, die unter den Umstanden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel,
ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit der internen
Kontrollen des Konzerns bzw. dieser Vorkehrun-
gen und MaBnahmen abzugeben.

- beurteilen wir die Angemessenheit der von den
gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-
nungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit
dervon den gesetzlichen Vertretern dargestellten
geschatzten Werte und damit zusammenhadngen-
den Angaben.



- ziehen wir Schlussfolgerungen iiber die Ange-
messenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit sowie,
auf der Grundlage der erlangten Priifungsnach-
weise, ob eine wesentliche Unsicherheit im
Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegeben-
heiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der
Fahigkeit des Konzerns zur Fortfiihrung der Unter-
nehmenstatigkeit aufwerfen konnen. Falls wir
zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im
Bestdtigungsvermerk auf die dazugehdrigen
Angaben im Konzernabschluss und im zusam-
mengefassten Lagebericht aufmerksam zu ma-
chen oder, falls diese Angaben unangemessen
sind, unser jeweiliges Priifungsurteil zu modifi-
zieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen
auf der Grundlage der bis zum Datum unseres
Bestdtigungsvermerks erlangten Priifungsnach-
weise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegeben-
heiten kdnnen jedoch dazu flihren, dass der
Konzern seine Unternehmenstatigkeit nicht mehr
fortfiihren kann.

- beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des
Konzernabschlusses insgesamt einschliefilich
der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die
zugrunde liegenden Geschaftsvorfille und Ereig-
nisse so darstellt, dass der Konzernabschluss
unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsach-
lichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell-
schaft vermittelt.

- holen wir ausreichende geeignete Priifungs-
nachweise fiir die Rechnungslegungsinformatio-
nen der Unternehmen oder Geschéftstatigkeiten
innerhalb des Konzerns ein, um Priifungsurteile
zum Konzernabschluss und zum zusammen-
gefassten Lagebericht abzugeben.

Krefeld, den 29. Mai 2026

dhpg GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Berufsausiibungsgesellschaft

Paul Berger
Wirtschaftspriifer

Adrian Jungmichel
Wirtschaftspriifer

Wir sind verantwortlich fiir die Anleitung, Uberwa-
chung und Durchfiihrung der Konzernabschluss-
priifung. Wir tragen die alleinige Verantwortung fiir
unsere Priifungsurteile.

- beurteilen wir den Einklang des zusammenge-
fassten Lageberichts mit dem Konzernabschluss,
seine Gesetzesentsprechung und das von ihm
vermittelte Bild von der Lage des Konzerns.

- flihren wir Priifungshandlungen zu den von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunfts-
orientierten Angaben im zusammengefassten
Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender ge-
eigneter Priifungsnachweise vollziehen
wir dabei inshesondere die den zukunftsorien-
tierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern
zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen
nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung
der zukunftsorientierten Angaben aus diesen
Annahmen. Ein eigenstandiges Priifungsurteil
zu den zukunftsorientierten Angaben sowie
zu den zugrunde liegenden Annahmen geben
wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unver-
meidbares Risiko, dass kiinftige Ereignisse
wesentlich von den zukunftsorientierten An-
gaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verant-
wortlichen unter anderem den geplanten Umfang
und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeut-
same Priifungsfeststellungen, einschlieBlich et-
waiger bedeutsamer Mdngel in internen Kontrol-
len, die wir wahrend unserer Priifung feststellen.
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Bilanz zum 31.12.2025

AKTIVA Euro Vorjahr Euro
A. Anlagevermégen
I. Immaterielle Vermdégensgegenstande
Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten
und Werten 448,00 18.635,00
1. Sachanlagen
1. technische Anlagen und Maschinen 241.327,00 366.019,00
2. andere Anlagen, Betriebs- und

Geschaftsausstattung 407.118,00 415.317,00

648.445,00 781.336,00

I1l. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen

3. Beteiligungen

4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhdltnis besteht

5. Wertpapiere des Anlagevermégens
6. Sonstige Ausleihungen

7. Genossenschaftsanteile

91.151.902,00
7.729.316,29

1.266.327,97

1.120,87
2.459.635,00
66.189,79

342.000,00

79.181.203,00
8.452.374,51

868.477,97

2.549,17
2.526.385,00

82.166,86

843.000,00

B. Umlaufvermégen

103.016.491,92

91.956.156,51

103.665.384,92

92.756.127,51

I. Vorrdte

1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 38.000,00 54.000,00

2. Unfertige Erzeugnisse 711.230,00 2.228.870,00

3. Fertige Erzeugnisse und Waren 43.979,12 91.463,67
793.209,12 2.374.333,67

1. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstdnde

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 99.328,83 185.399,47

2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen

3. Forderungen gegen Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhadltnis besteht

4. Sonstige Vermdgensgegenstande

74.842.705,43

1.529,91
9.327.272,83

74.267.687,39

1.535,91
7.045.455,70

1. Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten

C. Rechnungsabgrenzungsposten

84.270.837,00

3.702.209,41

81.500.078,47

7.094.236,01

88.766.255,53

405.572,00

90.968.648,15

420.190,50
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PASSIVA

A. Eigenkapital

Euro

Vorjahr Euro

I. Gezeichnetes Kapital
Il. Kapitalriicklage
11l. Gewinnriicklagen
1. gesetzliche Riicklage

2. andere Gewinnriicklagen

30.500.000,00

1.429.719,38

1.620.280,62

45.000.000,00

30.500.000,00

1.429.719,38

1.620.280,62

30.000.000,00

IV. Bilanzgewinn

. Riickstellungen

46.620.280,62

26.298.343,86

31.620.280,62

30.455.532,05

104.848.343,86

94.005.532,05

-

. Riickstellungen fiir Pensionen
und dhnliche Verpflichtungen

N

. Steuerriickstellungen

w

. Sonstige Riickstellungen

2.118.028,00
4.502.964,00

1.778.221,60

2.201.987,00
13.337.585,00

2.281.421,50

C. Verbindlichkeiten

8.399.213,60

17.820.993,50

-

. Anleihen

N

. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

w

. Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen

4. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

v

. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

6. Genussrechtskapital

~

. Sonstige Verbindlichkeiten

7.900.000,00
5.000.000,00
57.600,00
474.148,25
61.318.454,01
0,00

4.839.452,73

7.900.000,00
0,00
311.257,49
982.137,37
49.977.567,88
7.108.000,00

6.039.477,87

79.589.654,99

72.318.440,61

192.837.212,45

184.144.966,16
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2. Gewinn- und Verlustrechnung vom 01.01. bis 31.12.2025

. Umsatzerlose

. Erhdhung oder Verminderung des Bestands an

Euro

16.178.307,93

Vorjahr Euro

17.498.472,45

fertigen und unfertigen Erzeugnissen -1.517.640,00 -1.850.680,00
3. Gesamtleistung 14.660.667,93 15.647.792,45
4. Sonstige betriebliche Ertrage 1L 255527/ 1.648.277,68
5. Materialaufwand
a) Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
und fiir bezogene Waren 930.436,34 1.350.113,98
b) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen 421.827,38 661.334,81
1.352.263,72 2.011.448,79
6. Personalaufwand
a) Lohne und Gehilter 9.837.975,69 9.236.903,47
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen
fuir Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 1.940.367,06 1.739.710,98
- davon fiir Altersversorgung
28.828,82 Euro (Vj. 27.051,95 Euro)
11.778.342,75 10.976.614,45
7. Abschreibungen
a) auf immaterielle Vermoégensgegenstinde
des Anlagevermdgens und Sachanlagen 277.964,07 325.797,03
b) auf Vermégensgegenstiande des
Umlaufvermégens 136.415,96 20.203,93
414.380,03 346.000,96
8. Sonstige betriebliche Aufwendungen 6.733.556,89 5.725.602,91
9. Ertrdge aus Beteiligungen 542.782,22 1.105.776,74

10. auf Grund eines Gewinnabfiihrungsvertrags

11.

erhaltene Gewinne
- davon Ertrage aus Umlagen fiir Ertragssteuern
10.208.381,00 Euro (Vj. 7.124.755,00 Euro)

Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen

32.482.815,66

22.954.702,31

des Finanzanlagevermdgens 310.731,94 283.882,10
- davon aus verbundenen Unternehmen
303.380,36 Euro (Vj. 258.094,94 Euro)
12. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 1.310.483,43 1.416.145,50
- davon aus verbundenen Unternehmen
1.206.054,79 Euro (Vj. 1.150.952,05 Euro)
13. Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf
Wertpapiere des Umlaufvermégens 6.332.871,51 5.046.828,52
- davon auBerplanmédfige Abschreibungen
6.332.871,51 Euro (Vj. 5.046.828,52 Euro)
14. Zinsen und dhnliche Aufwendungen 2.076.780,26 2.057.105,66
- davon an verbundene Unternehmen
1.310.013,21 Euro (Vj. 1.342.597,72 Euro)
15. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 7.979.810,48 6.638.059,53
16. Ergebnis nach Steuern 13.895.074,81 10.254.915,96
17. Sonstige Steuern 2.263,00 2.427,00

18. Jahresiiberschuss

19. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr

20. Einstellung in andere Gewinnriicklagen

21. Ausschiittungen aus Bilanzgewinn

13.892.811,81
30.455.532,05
15.000.000,00

3.050.000,00

10.252.488,96
44.863.043,09
21.000.000,00

3.660.000,00

22. Bilanzgewinn

26.298.343,86

30.455.532,05
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3. Kapitalflussrechnung

Kapitalflussrechnung 1/2 2025 2024
vom 01.01. - 31.12. TEUR TEUR
Jahresiiberschuss 13.893 10.252
+/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstdnde des Anlagevermdgens » 5.800 5.373
+ Zu-/- Abnahme der Riickstellungen -587 -643
+/- Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage 0 20
- Zu-/+ Abnahme der Vorrite 1.581 1.854
- Zu-/+ Abnahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 86 53
- Zu-/+ Abnahme der Forderungen gegen verbundene Unternehmen -24.134 -5.386
- Zu-/+ Abnahme der Forderungen gegen Unternehmen,

mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht 0 91
- Zu-/+ Abnahme der sonstigen Vermogensgegenstande -541 -1.530
- Zu-/+ Abnahme anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder

Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 15 -123
+ Zu-/ - Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -508 206
+ Zu-/ - Abnahme der Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 2.135 -3.385
+ Zu-/ - Abnahme der iibrigen Verbindlichkeiten -3.590 -1.566
-/+ Gewinn/Verluste aus dem Abgang von Gegenstidnden des Anlagevermégens ' 717 -660
+/- Zinsaufwendungen/Zinsertrage » 766 641
- Sonstige Beteiligungsertrage -543 -1.106
+/- Ertragsteueraufwand/-ertrag 7.980 6.638
-/+ Ertragsteuerzahlungen -16.814 -11.373
Cash Flow aus der laufenden Geschiftstatigkeit -13.745 -643
+ Einzahlungen aus Abgédngen von Gegenstdanden des Sachanlagevermigens 63 83
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermégen -222 -320
+ Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Finanzanlagevermégens 7.268 4.905
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermégen -24.140 -15.510

- Zahlungsfliisse aus Transfers im Rahmen der Projektfinanzierung

an/von Tochtergesellschaften 6.845 -25.545
+ Einzahlungen aus Gewinnabfiihrungen (NSH, NSX) 15.830 34.930
+ Erhaltene Zinsen 1.387 1.406
+ Erhaltene Dividenden 295 363
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit 7.326 312
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Kapitalflussrechnung 2/2 2025 2024
vom 01.01. - 31.12. TEUR TEUR
- Auszahlungen an Unternehmenseigner und Minderheitsgesellschafter -3.050 -3.660
+ Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und (Finanz-)Krediten 5.000 0
- Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-)Krediten -7.108 -81
+/- Zahlungsfliisse aus Darlehen gegeniiber der NaturStromHandel GmbH 10.314 2.799
- gezahlte Zinsen fiir Finanzkredite -1.589 -1.471
- gezahlte Zinsen fiir Genussrechte -284 -288
- gezahlte Zinsen fiir Anleihe -257 -257
Cash Flow aus der Finanzierungstitigkeit 3.026 -2.958
Zahlungswirksame Verdnderungen des Finanzmittelfonds

(Summe der Cash Flows) -3.392 -3.600
+ Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 7.094 10.694
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 3.702 7.094

Jahresabschluss der naturstrom AG 2025
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Anhang fiir das Geschaftsjahr 2025

Allgemeine Angaben

Die Gesellschaft weist zum Abschlussstichtag die
GroRenmerkmale einer mittelgroen Kapitalge-
sellschaft im Sinne des § 267 Abs. 2 HGB auf. Der
vorliegende Jahresabschluss ist unter Beibehal-
tung der fiir den Vorjahresabschluss angewende-
ten Gliederungs- und Bewertungsvorschriften des
Handelsgesetzbuches aufgestellt (§§ 265 Abs. 1,
S. 1, 266 ff. HGB). Ergdanzend waren die Regelun-
gen des Aktiengesetzes und etwaige Bestimmun-
gen der Satzung zu beachten. Die Gesellschaft

ist verpflichtet, wie im Vorjahr, einen Konzernab-
schluss aufzustellen. Die Gewinn- und Verlust-
rechnung fiir die Zeit vom 01.01. bis 31.12.2025
wurde nach dem Gesamtkostenverfahren gemaf
§ 275 Abs. 2 HGB aufgestellt. Buchfiihrung und
Jahresabschluss der Gesellschaft lauten auf Euro.
Die Erfassung und Verarbeitung der Geschaftsvor-
fdlle erfolgte im Rahmen eines Dienstleistungsver-
trages mittels des Softwaresystems DATEV Kanzlei
Rechnungswesen pro.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Immaterielle Vermégensgegenstidnde werden mit
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten unter Be-
riicksichtigung nutzungsbedingter Abschreibun-
gen angesetzt. Die Bilanzierung der Sachanlagen
erfolgt zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
unter Beriicksichtigung nutzungsbedingter plan-
maBiger Abschreibungen. Grundlage der plan-
maBigen Abschreibung ist die voraussichtliche
Nutzungsdauer des jeweiligen Vermdgensgegen-
standes (§ 253 Abs. 1, S. 1, Abs. 3 HGB). Diese
entspricht der betriebsgewdhnlichen Nutzungs-
dauer und wird unter Orientierung an den amtli-
chen AfA-Tabellen der Finanzverwaltung zugrunde
gelegt. Die Abschreibungen erfolgen grundsatz-
lich nach der linearen Methode. Soweit jedoch in
den Vorjahren das Beibehaltungswahlrecht des
Art. 67 Abs. 4 EGHGB ausgeiibt wurde, wird die-
ses fortgefiihrt.

Zugange des Anlagevermogens wahrend des
Geschaftsjahres werden grundsatzlich pro rata
temporis abgeschrieben. Geringwertige Wirt-
schaftsgiiter mit Anschaffungs- oder Herstellungs-

kosten bis 800,00 Euro werden aus Vereinfachungs-

griinden entsprechend § 6 Abs. 2, S. 1EStG im
Erwerbsjahr voll abgeschrieben. Soweit in Vor-
jahren geringwertige Wirtschaftsgiiter in Sammel-

posten eingestellt wurden, werden diese Sammel-

posten planmaRig iiber die verbleibende Rest-
laufzeit abgeschrieben.

Jahresabschluss der naturstrom AG 2025

Die Anteile an verbundenen Unternehmen, Betei-
ligungen, Wertpapiere des Anlagevermdgens und
Genossenschaftsanteile werden zu Anschaffungs-
kosten bzw. zu niedrigeren beizulegenden Werten
bilanziert (§ 253 Abs. 1, S. 1HGB). Ausleihungen

werden grundsétzlich mit dem Nennwert oder mit
dem niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt.

Die Bewertung der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
erfolgte zu den Anschaffungskosten, soweit nicht ein
niedrigerer Wert beizulegen war (§ 253 Abs. 4 HGB).
Fertige und unfertige Erzeugnisse werden zu Herstel-
lungskosten bewertet. Diese umfassen die produkti-
onsbezogenen Vollkosten (§ 255 Abs. 2 HGB).
Verwaltungs- und Vertriebskosten sowie Zinsen
werden nicht beriicksichtigt. Geleistete Anzah-
lungen werden zu Anschaffungskosten angesetzt.
Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande
werden zum Nominalwert angesetzt. Den in den
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ent-
haltenen Risiken wird durch Bildung angemessen
dotierter Einzel- und Pauschalwertberichtigungen
Rechnung getragen. Fliissige Mittel werden zu
Nominalwerten angesetzt (§ 253 Abs. 1 HGB).
Rechnungsabgrenzungsposten sind in Hohe der
geleisteten oder erhaltenen Zahlungen angesetzt.

Das Eigenkapital ist zum Nennwert bilanziert.



Die Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen werden nach dem Anwartschafts-
barwertverfahren (Projected-Unit-Credit-Methode)
bewertet. Das Anwartschaftsbarwertverfahren
erfasst die Verpflichtung zum Bilanzstichtag nach

der wahrscheinlichen Inanspruchnahme unter Be-

riicksichtigung zukiinftiger Gehaltssteigerungen.

Die Steuerriickstellungen sind nach den amtlich
vorgeschriebenen Berechnungsmethoden der
Finanzverwaltung bewertet. Die sonstigen Riick-
stellungen erfassen alle erkennbaren Risiken und
ungewisse Verbindlichkeiten und sind mit dem
Erfiillungsbetrag bewertet, der nach verniinftiger
kaufmédnnischer Beurteilung notwendig ist (§ 253
Abs. 1, S. 2 HGB). Riickstellungen mit einer Rest-
laufzeit von mehr als einem Jahr werden mit dem
ihrer Restlaufzeit entsprechenden durchschnittli-
chen Marktzinssatz der vergangenen sieben Ge-
schiftsjahre abgezinst (§ 253 Abs. 2, S. 1HGB).

Verbindlichkeiten werden mit ihrem Erfiillungs-
betrag bilanziert (§ 253 Abs. 1, S. 2 HGB).

Latente Steuern werden fiir zeitliche Unterschiede
zwischen den handelsrechtlichen und steuerli-
chen Wertansdtzen von Vermdgensgegenstanden,
Rechnungsabgrenzungsposten und Schulden er-
mittelt. Dabei werden nicht nur die Unterschiede
aus den eigenen Bilanzpositionen einbezogen,
sondern auch solche, die bei Organgesellschaf-
ten bzw. bei Personenhandelsgesellschaften,

an denen die naturstrom AG als Gesellschafter
beteiligt ist, bestehen. Die Ermittlung der latenten
Steuern erfolgt auf Basis des kombinierten Ertrag-
steuersatzes des steuerlichen Organkreises von
derzeit aktuell 31,32 % (Vj. 31,28 %) (Kérperschaft-
steuer, Gewerbesteuer und Solidaritdtszuschlag).
Abweichend hiervon werden latente Steuern aus
zeitlichen Bilanzierungsunterschieden bei Betei-
ligungen in der Rechtsform einer Personengesell-
schaft auf Basis eines kombinierten Ertragsteuer-
satzes ermittelt, der lediglich Kérperschaftsteuer
und Solidaritdtszuschlag beinhaltet; dieser be-
tragt derzeit 15,50 %. GemaR dem Wahlrecht nach
§ 274 Abs. 1S. 3 HGB werden die latenten Steuern
saldiert ausgewiesen. Vom Wahlrecht zum Ansatz
eines aktiven latenten Steueriiberhangs wird kein
Gebrauch gemacht.
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Erlduterungen zu den Bilanzposten

4.3.1.

Bilanz - Aktiva

A. Anlagevermdgen

Die Entwicklung der Anschaffungs- oder Herstellungskosten sowie der vorgenommenen Abschreibungen aller

Positionen des Anlagevermogens im Geschaftsjahr 2025 ist aus dem nachfolgenden Anlagenspiegel ersichtlich:

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Stand am Zugidnge Abgidnge Umbuchungen Stand am
01.01. 31.12.
Euro Euro Euro Euro Euro
I. Immaterielle Vermdégensgegenstiande
1. Gewerbliche Schutzrechte 1,00 0,00 0,00 0,00 1,00
2. EDV-Software 673.605,24 0,00 0,00 0,00 673.605,24
Summe Imm. Vermégensgegenstdnde 673.606,24 0,00 0,00 0,00 673.606,24
1. Sachanlagen
A. Technische Anlagen
1. PV-Anlagen 287.820,98 0,00 88.137,25 0,00 199.683,73
2. Sonstige Anlagen 232.923,75 0,00 37.622,00 0,00 195.301,75
520.744,73 0,00 125.759,25 0,00 394.985,48
B.Betriebs- und Geschiftsausstattung
1 FuhparkPKW 37922560 3626561 000 000 41549121
2.DV- und Kommunikationsgerite 1.056.087,59 165.163,35 000 000 122125094
3.Buroeinrichtung 67.03886 597506 000 000 7301392
e nst|ge SrEEEEEE. SRRSO RENEES
Geschdftsausstattung 611.091,76 14.256,05 3.500,00 0,00 621.847,81
2.113.443,81 221.660,07 3.500,00 0,00 2.331.603,88
Summe Sachanlagen 2.634.188,54 221.660,07 129.259,25 0,00 2.726.589,36
11l. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 93.164.602,00 20.220.100,00 2.309.401,00 0,00 ' 111.075.301,00
2. Ausleihungen an verbundene
Unternehmen 10.918.189,92 5.549.513,28 7.500.300,38 400.000,00 9.367.402,82
Summe verbundene Unternehmen 104.082.791,92 25.769.613,28 9.809.701,38 400.000,00 120.442.703,82
3. Beteiligungen 868.477,97 406.250,00 8.400,00 0,00 1.266.327,97
4. Ausleihungen an Unternehmen,
mit Beteiligungsverhdltnis 432.204,45 1.115,54 2.543,84 -400.000,00 30.776,15
5. Wertpapiere des Anlagevermégens 2.526.385,00 93.000,00 159.750,00 0,00 2.459.635,00
6. Sonstige Ausleihungen 177.167,86 6.236,08 22.213,15 0,00 161.190,79
7. Genossenschaftsanteile 2.343.000,00 0,00 2.001.000,00 0,00 342.000,00
Summe Finanzanlagen 110.430.027,20 26.276.214,90 12.003.608,37 0,00 124.702.633,73
Summe Anlagevermdgen 113.737.821,98 26.497.874,97 12.132.867,62 0,00 128.102.829,33
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Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
Stand am Zugédnge Abgdnge Zuschreibungen Umbuchungen Stand am Stand am Stand am
01.01. 31.12. 31.12. 01.01.
Euro Euro Euro Euro Euro Euro Euro Euro
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 1,00
654.971,24 18.187,00 0,00 0,00 0,00 673.158,24 447,00 18.634,00
654.971,24 18.187,00 0,00 0,00 0,00 673.158,24 448,00 18.635,00
63.890,98 11.122,00 17.721,25 0,00 0,00 57.291,73 142.392,00 223.930,00
90.834,75 18.797,00 13.265,00 0,00 0,00 96.366,75 98.935,00 142.089,00
154.725,73 29.919,00 30.986,25 0,00 0,00 153.658,48 241.327,00 366.019,00
268.259,60 50.206,61 0,00 0,00 0,00 318.466,21 97.025,00 110.966,00
821.800,59 154.124,35 0,00 0,00 0,00 975.924,94 245.326,00 234.287,00
24.430,86 4.296,06 0,00 0,00 0,00 28.726,92 44.287,00 42.608,00
583.635,76 21.231,05 3.499,00 0,00 0,00 601.367,81 20.480,00 27.456,00
1.698.126,81 229.858,07 3.499,00 0,00 0,00 1.924.485,88 407.118,00 415.317,00
1.852.852,54 259.777,07 34.485,25 0,00 0,00 2.078.144,36 648.445,00 781.336,00
13.983.399,00 5.950.000,00 10.000,00 0,00 0,00 19.923.399,00 91.151.902,00 79.181.203,00
2.465.815,41 382.871,51 799.997,52 810.602,87 400.000,00 1.638.086,53 7.729.316,29 8.452.374,51
16.449.214,41 6.332.871,51 809.997,52 810.602,87 400.000,00 21.561.485,53 98.881.218,29 87.633.577,51
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1.266.327,97 868.477,97
429.655,28 0,00 0,00 0,00 -400.000,00 29.655,28 1.120,87 2.549,17
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 2.459.635,00 2.526.385,00
95.001,00 0,00 0,00 0,00 0,00 95.001,00 66.189,79 82.166,86
1.500.000,00 0,00 1.500.000,00 0,00 0,00 0,00 342.000,00 843.000,00
18.473.870,69 6.332.871,51 2.309.997,52 810.602,87 0,00 21.686.141,81 103.016.491,92 91.956.156,51
20.981.694,47 6.610.835,58 2.344.482,77 810.602,87 0,00 24.437.444,41 103.665.384,92 92.756.127,51
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I Immaterielle Vermdgensgegenstdnde

Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbli-
che Schutzrechte und d@hnliche Rechte und Werte Euro
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten

Vorjahr Euro

Gewerbliche Schutzrechte 1,00 1,00
EDV-Software 447,00 18.634,00
448,00 18.635,00

Bei der EDV-Software war im Vorjahr im Wesentlichen IT-Software sowie eine Mieterstrom-Applikation
vorhanden. Die Mieterstrom-Applikation wurde im Geschaftsjahr fast vollstandig abgeschrieben.

Il. Sachanlagen

Sachanlagen Euro Vorjahr Euro
Technische Anlagen und Maschinen 241.327,00 366.019,00
Betriebs- und Geschaftsausstattung 407.118,00 415.317,00

648.445,00 781.336,00

Bei den Photovoltaikanlagen im Bestand
wurde das Beibehaltungswahlrecht des Art. 67
Abs. 4 EGHGB ausgelibt.

Ausgewiesen sind in der Position Technische
Anlagen und Maschinen diverse Photovoltaik-
Kleinanlagen (142 TEUR), Photovoltaik-Klein-
anlagenspeicher (38 TEUR), mobile Heizzentralen
(56 TEUR) sowie Ladesdulen (5 TEUR). Die Ab- Unter Betriebs- und Geschédftsausstattung sind
schreibung der Photovoltaikanlagen erfolgte als wesentliche Zugange Computer, Visualisie-
grundsatzlich linear tiber 20 Jahre, bei Gebraucht-  rungshardware und Pedelecs erfasst. Dem entge-
anlagen liber deren Restnutzungsdauer. gen stehen planmafRige Abschreibungen.

Ill. Finanzanlagen

Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen

Euro

91.151.902,00

Vorjahr Euro

79.181.203,00

Ausleihungen an verbundene Unternehmen 7.729.316,29 8.452.374,51
Beteiligungen 1.266.327,97 868.477,97
Ausleihungen an Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht 1.120,87 2.549,17
Wertpapiere des Anlagevermdgens 2.459.635,00 2.526.385,00
Sonstige Ausleihungen 66.189,79 82.166,86
Genossenschaftsanteile 342.000,00 843.000,00
103.016.491,92 91.956.156,51
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Die Anteile an den verbundenen Unternehmen und Beteiligungen sind im Einzelnen der nachstehenden
Tabelle zu entnehmen (inkl. Kurzbezeichnung):

Anteile an verbundenen Unternehmen

NaturEnergy Oberfranken GmbH & Co. KG
NaturEnergy GmbH & Co. KGaA
NaturEnergy Main-Rhon GmbH & Co. KG
NatCon GmbH & Co. KG

HKD Handelsgesellschaft fiir Kirche und

Diakonie mbH

NaturStrom fiir Blirgerenergie GmbH & Co. KG
NaturStromHandel GmbH
NaturStromProjekte GmbH

EnergyEffizienz GmbH

NaturStromWarme GmbH

NaturStromNetze GmbH

Solarpark Bickendorf GmbH & Co. KG
NaturStromQuelle Sechs GmbH & Co. KG
NaturStromTrading GmbH

NaturStrom XL GmbH

SUN-Contract 1 GmbH & Co. KG

NE Energiepark Lausitz GmbH & Co. KG
WindStrom Lichtenborn GmbH & Co. KG

NE Energiepark Liittow-Valluhn GmbH & Co. KG
naturstrom vor Ort GmbH

NaturStromQuelle Zwei GmbH & Co. KG
Green Moves GmbH & Co. KG

WindStrom Hiill GmbH & Co. KG

Change! Energy GmbH

Bioenergie Hiltpoltstein GmbH & Co. KG
NaturStromQuelle Eins GmbH & Co. KG
NaturStromQuelle Sachsen GmbH & Co. KG
NaturStromDé&cher Schwerin GmbH & Co. KG
NaturStromNetze Franken GmbH & Co. KG
SUN-Contract 2 GmbH & Co. KG
NaturStromQuelle NRW GmbH & Co. KG
NatCon Griines Wohnen GmbH & Co. KG
GreenEstate Two GmbH & Co. KG

ECONAT Beteiligungen GmbH

Sonstige

NE OF
NE
NE MR
NC

HKD
NSBe
NSH
NSP

EE
NSW
NSN
SPB
NSQé6
NST
NSX
SC1

NE EPL
WSL
NE ELV
NvO
NSQ2
GM
WSH
CEY
BIOHIL
NSQ1
NSQ_S
NSD
NSN_Fr
SC2
NSQ_NRW
NCGW
GE2
ECONAT

Euro

20.600.000,00
15.293.200,00
12.800.000,00

6.050.000,00

5.650.000,00
5.000.000,00
3.311.000,00
3.000.000,00
2.600.000,00
2.500.000,00
2.000.000,00
1.300.000,00
1.200.000,00
1.000.000,00
1.000.000,00
992.800,00
945.000,00
780.000,00
700.000,00
675.000,00
663.600,00
500.000,00
500.000,00
500.000,00
450.000,00
253.800,00
200.000,00
200.000,00
175.000,00
100.000,00
1,00

0,00

0,00

0,00
212.501,00

Vorjahr Euro

21.600.000,00
11.343.100,00
12.800.000,00

2.900.000,00

7.650.000,00
500.000,00
3.311.000,00
3.000.000,00
0,00

1,00
500.000,00
1.650.000,00
1.045.000,00
1.000.000,00
1.000.000,00
992.800,00
900.000,00
780.000,00
700.000,00
675.000,00
948.000,00
2.500.000,00
500.000,00
500.000,00
450.000,00
253.800,00
200.000,00
200.000,00
175.000,00
100.000,00
100.000,00
450.000,00
150.000,00
100.000,00
207.502,00

91.151.902,00

79.181.203,00
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Die Zugdnge im Bereich Anteile an verbunden Unternehmen betreffen im Wesentlichen die Teilnahme
an der Kapitalerh6hung der NaturEnergy GmbH & Co. KG (3.950 TEUR), den Unternehmenserwerb der
EnergyEffizienz GmbH (2.600 TEUR) sowie weitere Kapitalernéhungen im Warmebereich (5.650 TEUR)
und die Kapitalerh6hungen im Bereich der Energieerzeugung (6.200 TEUR).

Die Abgdnge im Bereich Anteile an verbunden Unternehmen betreffen die Kapitalriickzahlung der
NaturEnergy Oberfranken GmbH & Co. KG (1.000 TEUR), der NaturStromQuelle Zwei GmbH & Co. KG

(284 TEUR) sowie den Verkauf von Anteilen an Unternehmen in Hohe von 705 TEUR. Zudem wurden Anteile
an Unternehmen in Hohe von 5.950 TEUR abgeschrieben. Dies betrifft unter anderem die HKD Handelsge-
sellschaft fiir Kirche und Diakonie mbH, die Green Moves GmbH & Co. KG und die NatCon GmbH & Co. KG.

Die Ausleihungen an verbundene Unternehmen sinken insbesondere aufgrund von Riickzahlungen
aus dem Warmebereich in Hohe von 3.300 TEUR sowie Forderungsverzichten in Hohe von 785 TEUR.
Dem entgegen steht die neue Ausleihung an die NaturStromNetze NordOst GmbH & Co. KG in Hohe
von 3.195 TEUR und an die NaturStromQuelle Fiinf GmbH & Co. KG (209 TEUR).

Die Ausleihungen an Beteiligungsunternehmen sind im Geschéftsjahr auf einem konstanten Niveau

geblieben.
Beteiligungen Euro Vorjahr Euro
BiirgerEnergie Merkendorf GmbH & Co. KG BEM 500.000,00 500.000,00
HandelGriin GmbH & Co. KG HG 400.000,00 0,00
Biirgerwindpark Brobergen GmbH & Co. KG BWPB 241.000,00 241.000,00
Sonstiges 125.327,97 127.477,97

1.266.327,97 868.477,97

Die Beteiligungen stiegen auf Grund der Griindung des Joint Ventures ,,HandelGriin GmbH & Co. KG“ an.

Wertpapiere des Anlagevermogens Euro Vorjahr Euro
Solarcomplex AG SKAG 1.137.500,00 1.137.500,00
WP Gro3er Wald Hettingen/Rinschhheim GmbH & Co. KG  WPGW 477.260,00 477.260,00
wind 7 AG wind 7 470.000,00 470.000,00
Biirgerwind Freudenberger Oberland GmbH & Co. KG WPFO 198.375,00 214.125,00
Windpark Steinbacher Hohe GmbH & Co. KG WPSH 63.000,00 105.000,00
Wind-Rad Radolfshausen GmbH & Co. KG WRR 100.000,00 100.000,00
Sonstiges 13.500,00 22.500,00

2.459.635,00 2.526.385,00

Der Riickgang des Windpark Steinbacher Hshe GmbH & Co. KG und des Windparks Biirgerwind
FreudenbergerOberland GmbH & Co. KG liegt in der Riickzahlung von Kapital begriindet.
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Genossenschaftsanteile Euro Vorjahr Euro
Ladegriin! eG 0,00 500.000,00
GLS Bank 185.000,00 185.000,00
Sonstiges 157.000,00 158.000,00

342.000,00 843.000,00
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B. Umlaufvermdgen

l. Vorrdte
Vorrdte Euro Vorjahr Euro
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 38.000,00 54.000,00
Unfertige Leistungen 711.230,00 2.228.870,00
Fertige Erzeugnisse und Waren 43.979,12 91.463,67
793.209,12 2.374.333,67

Die unfertigen Leistungen betreffen Planungs- und Entwicklungsarbeiten fiir Projektentwicklungsma-
nahmen in den Geschaftsfeldern Urbanes Wohnen und Klassische Nahwarme. Im Geschéftsjahr konnte

unter anderem das Projekt Liick abgerechnet werden.

Il. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstdande

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen gegen verbundene Unternehmen

Forderungen gegen Unternehmen mit Beteiligungsverhaltnis

Sonstige Vermogensgegenstdande

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
resultieren im Wesentlichen aus dem laufenden
Geschaftsverkehr des 4. Quartals 2025. Wert-
berichtigungen waren in einem geringen Umfang
vorzunehmen.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen
resultieren im Wesentlichen aus laufenden Ver-
rechnungen im Kontokorrentbereich, aus der um-
satzsteuerlichen Organschaft und aus Zwischen-
finanzierungen fiir neue Erzeugungsprojekte fiir
den weiteren Ausbau des naturstrom-Kraftwerk-
parks. Fiir ihre Finanzierungsleistung erhélt die
Gesellschaft sowohl addquate Zinsen als auch im

Forderungen gegen verbundene Unternehmen
Zugehorigkeit zu anderen Bilanzpositionen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
sonstige Vermogensgegenstdande

Euro Vorjahr Euro
99.328,83 185.399,47
74.842.705,43 74.267.687,39
1.529,91 1.535,91
9.327.272,83 7.045.455,70
84.270.837,00 81.500.078,47

Realisierungsfall ein Vorkaufsrecht fiir die produ-
zierten Strommengen. Zudem sind Forderungen
aus dem Gewinnabfiihrungsvertrag mit der
NaturStromHandel GmbH sowie der NaturStromXL
GmbH enthalten, welche auf Grund des guten Er-
gebnisses in den beiden Gesellschaften deutlich
gestiegen sind.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen

haben geméf} § 265 Abs. 3 HGB eine Mitzugehorig-
keit zu anderen Posten der Bilanz wie folgt:

Euro Vorjahr Euro

909.390,43
73.933.315,00

2.213.732,16
72.053.955,23

74.842.705,43 74.267.687,39
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und setzen sich wie folgt zusammen:

Forderungen gegen verbundene Unternehmen

Forderungen aus Projekt- und Eigenkapitalvorfinanzierung
Forderungen aus Gewinnabfiihrung

Euro

40.708.645,27
22.274.434,66

Vorjahr Euro

48.437.807,15
15.829.947,31

Forderungen aus ertragsteuerlicher Organschaft 10.180.940,35 7.031.855,40
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 909.390,43 2.213.732,16
Forderungen aus umsatzsteuerlicher Organschaft 676.350,96 659.026,30
Debitorische Kreditoren aus Lieferungen und Leistungen 90.980,37 18.651,00
Forderungen aus Umlagen und Transfers 1.963,39 76.668,07

74.842.705,43 74.267.687,39

Die Forderungen aus Gewinnabfiihrung enthalten
Forderungen durch den Gewinnabfiihrungsvertrag
mit der NaturStromHandel GmbH sowie der Natur-
Strom XL GmbH, welche das Geschaftsjahr 2025 mit
einem deutlich gestiegenen Ergebnis abgeschlos-
sen haben. Im gleichen Zusammenhang stehen die
Forderungen aus ertragsteuerlicher Organschaft.

Die Forderungen bestehen gegen folgende Gesellschaften:

Zusammensetzung der
Forderungen gegen verbundene Unternehmen

NaturStromHandel GmbH

NaturStrom fiir Biirgerenergie GmbH & Co. KG
NaturStromProjekte GmbH
NaturStromAnlagen GmbH

Euro

26.267.091,93
15.550.283,23
14.833.975,72
10.337.211,78

Die Forderungen aus den Projektvorfinanzierungen
beinhalten Liquiditatsbereitstellungen unter ande-
rem fiir die NaturStrom fiir Biirgerenergie GmbH &
Co. KG (15.550 TEUR), NaturStromProjekte GmbH
(14.752 TEUR) und die NaturStromAnlagen GmbH
(10.337 TEUR).

Vorjahr Euro

18.843.307,82

0,00
11.396.274,22
34.832.013,11

NaturStrom XL GmbH 6.190.246,47 4.095.162,96
NatCon Deutschland GmbH & Co. KG 328.868,48 780.898,79
Change! Energy GmbH 321.992,60 353.571,66
naturstrom vor Ort GmbH 284.962,40 1.062.716,54
NATEN Betriebsfiihrung GmbH 144.942,84 143.675,42
NatCon Eifel GmbH & Co. KG 125.894,46 126.084,42
NatCon Eschenbach GmbH & Co. KG 69.205,61 264.900,03
NatCon Berlin GmbH & Co. KG 53.311,79 369.980,58
NatCon Nordbayern GmbH & Co. KG 22.614,44 131.084,20
NatCon Griines Wohnen GmbH & Co. KG 6.614,62 570.605,00
NE Energiepark Lausitz GmbH & Co. KG 0,00 323.370,63
NaturContract Kénigs Wusterhausen GmbH & Co. KG 0,00 294.516,40
NaturStromQuelle Fiinf GmbH & Co. KG 0,00 202.580,52
GreenMoves GmbH & Co. KG 0,00 179.736,52
Ubrige 305.489,06 297.208,57

74.842.705,43 74.267.687,39

Der Anstieg der Forderungen gegeniiber der
NaturStromHandel GmbH (7.423 TEUR) und der
NaturStrom XL GmbH (2.095 TEUR) ldsst sich
hauptsdchlich auf den Anstieg der Forderungen
aus ertragsteuerlicher Organschaft und Gewinn-
abfiihrung zuriickfiihren. Bei dem Anstieg der For-

NaturStromProjekte GmbH (3.437 TEUR) handelt
es sich um Forderungen aus Darlehen im Bereich
der Projektvorfinanzierung.

Der Riickgang der Forderungen gegeniiber der
NaturStromAnlagen GmbH (-24.495 TEUR) ldsst

sich auf die Riickzahlung von Darlehen fiir Projekt-
vorfinanzierungen zuriickfiihren.

derungen gegeniiber der NaturStrom fiir Biirger-
energie GmbH & Co. KG (15.550 TEUR) und
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Die sonstigen Vermogensgegenstidnde sind in der nachfolgenden Tabelle dargestellt:

Zusarpmensetzq.ng der i Euro Vorjahr Euro
sonstigen Vermdgensgegenstinde
Vorsteuer im Folgejahr abziehbar 4.955.603,61 6.358.389,80
Forderungen aus Steueriiberzahlungen 3.968.612,00 0,00
Kaution und tibrige Posten 143.100,23 383.686,23
Darlehen 66.395,80 210.942,93
Debitorische Kreditoren 15.703,47 14.079,26
Sonstige Forderungen 177.857,72 78.357,48
9.327.272,83 7.045.455,70

Die Restlaufzeiten der Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstinde liegen insgesamt jeweils im

Bereich eines Jahres. Kautionen konnen eine erwartete Restlaufzeit von tiber einem Jahr haben.

lll. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten Euro Vorjahr Euro
Kassenbestand 710,06 507,47
Guthaben bei Kreditinstituten 3.701.499,35 7.093.728,54
3.702.209,41 7.094.236,01
C. Rechnungsabgrenzungsposten

Rechnungsabgrenzungsposten Euro Vorjahr Euro
Sonstiges 405.572,00 420.190,50
405.572,00 420.190,50
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4.3.2. Bilanz - Passiva

A. Eigenkapital

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt
30.500.000,00 Euro und ist eingeteilt in
2.440.000 Stiickaktien. Die Aktien lauten
auf den Namen.

Die Aktien der naturstrom AG mit der WKN 685 840
werden nicht an einer Borse gehandelt. Die Ge-

sellschaft fiihrt ein Aktienbuch. Im Verhaltnis zur
Gesellschaft gilt als Aktionar, wer als solcher im
Aktienbuch eingetragen ist. Der Bilanzgewinn 2024
in Hohe von 30.455.532,05 Euro wurde gemaf3 Be-
schluss der ordentlichen Hauptversammlung vom
02.08.2025 wie in der nachfolgend dargestellten
Entwicklung der Eigenkapitalposition verwendet:

Eigenkapitalveran- Gezeichnetes Gesetzliche Kapital- Gewinn- Bilanz- Eigen-
derung 2025 in Euro Kapital Riicklage riicklagen riicklagen gewinn kapital
Stand

am 01.01.2025 30.500.000,00 1.620.280,62 1.429.719,38 30.000.000,00 30.455.532,05 94.005.532,05
Ausschiittung

1,25 Euro/ Aktie 0,00 0,00 0,00 0,00 -3.050.000,00 -3.050.000,00
Einstellung in die

Gewinnriicklage 0,00 0,00 0,00  15.000.000,00 -15.000.000,00 0,00
Ergebnis 2025 0,00 0,00 0,00 0,00 13.892.811,81 13.892.811,81
Eigenkapital

zum 31.12.2025 30.500.000,00 1.620.280,62 1.429.719,38  45.000.000,00 26.298.343,86 104.848.343,86

Der ausgewiesene Gewinnvortrag sowie die Ge-
winnriicklagen sind auch im Zusammenhang mit

Verwendung von Preisanteilen fiir den Ausbau der
Erneuerbaren Energien im Sinne des Griiner Strom

den getdtigten Investitionen in neue regenerative Label e.V., die zu einem nicht unerheblichen Teil
Energieanlagen zu sehen. Durch diese Investitio- in Investitionen und somit ins Anlagevermogen

nen ist die Liquiditat teilweise langfristig gebun-

geflossen sind. Die Eigenkapitalanteile der Inves-

den. Dies steht auch in Einklang mit dem Verspre-  titionsprojekte sind jeweils langfristig gebunden.

chen des Unternehmens gegeniiber Kunden zur

B. Riickstellungen

Die Riickstellungen entwickelten sich im Berichtsjahr wie folgt:

Riickstellungen

Pensionsriickstellungen
Steuerriickstellungen
Sonstige Riickstellungen

Euro Vorjahr Euro
2.118.028,00 2.201.987,00
4.502.964,00 13.337.585,00
1.778.221,60 2.281.421,50
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Riickstellungen 01.01.25 Verbrauch Auflosung Zufiihrung 31.12.25
Euro Euro Euro Euro Euro
Pensionsriickstellungen 2.201.987,00 126.710,00 0,00 42.751,00 2.118.028,00
Gewerbesteuer 4.763.110,00 4.763.110,00 0,00 0,00 0,00
Korperschaftsteuer 8.574.475,00 6.959.895,74 0,00 2.888.384,74 4.502.964,00
Steuerriickstellungen 13.337.585,00 11.723.005,74 0,00 2.888.384,74 4.502.964,00
Okostrom-Zertifizierung 13.000,00 6.500,00 6.500,00 6.500,00 6.500,00
Ausstehende Rechnungen 745.794,50 497.817,54 247.976,96 253.174,74 253.174,74
Pramien, Gewinnbeteiligung 647.501,00 578.308,84 69.192,16 547.000,00 547.000,00
Personalkosten
(inkl. Jubildumsriickstellung) 603.026,00 370.526,00 1.000,00 478.146,86 709.646,86
Verglitung Aufsichtsrat 7.500,00 7.500,00 0,00 0,00 0,00
Berufsgenossenschaft und
Schwerbehindertenabgabe 35.000,00 24.256,15 10.743,85 35.000,00 35.000,00
Archivierungskosten 30.500,00 5.400,00 0,00 4.800,00 29.900,00
Jahresabschluss- und Priifungskosten 169.000,00 149.000,00 0,00 156.500,00 176.500,00
Drohverluste . 30.100,00 9.600,00 . 0,00 . 0,00 20.500,00
Sonstige Riickstellungen 2.281.421,50 1.648.908,53 335.412,97 1.481.121,60 1.778.221,60
Gesamt 17.820.993,50  13.498.624,27 335.412,97 4.412.257,34 8.399.213,60

Die Pensionsriickstellungen sind fiir Verpflichtun-
gen aus Anwartschaft eines aktuellen sowie eines
ehemaligen Vorstandsmitglieds gemaf den han-
delsrechtlichen Vorschriften gebildet. Die Bewer-
tung der Pensionsriickstellungen erfolgt nach der
Projected-Unit-Credit-Methode (PUC) unter Anwen-

dung der Richttafeln 2018 G von Dr. Klaus Heubeck.

Der technische Zinsfuf} betrdgt 2,06 % (Vj. 1,90 %),
die Rentendynamik betrdgt 1,5 %. Der Wertermitt-
lung liegt ein versicherungsmathematisches Gut-
achten der WIMA Gesellschaft fiir Wirtschaftsma-
thematik mbH, Miinchen, zugrunde. Gemé&f HGB

§ 253 Abs. 2 in der Fassung des BilRUG wurde die
Pensionsverpflichtung mit dem durchschnittlichen
Marktzinssatz der vergangenen zehn Jahre abge-
zinst. Der Unterschiedsbetrag zwischen diesem
Bilanzansatz und dem Ansatz der Riickstellung mit
dem durchschnittlichen Marktzinssatz der vergan-
genen sieben Jahren betragt -21.918,00 Euro.

Die Riickstellungen fiir Gewerbe- und Korper-
schaftsteuer wurden unter Beriicksichtigung des
zuzurechnenden Gewerbeertrags und Einkommens
der Organgesellschaften NSH und NSX ermittelt.

Die Riickstellungen fiir Okostromzertifizierung
betreffen die voraussichtlichen Zertifizierungskos-
ten 2025 durch den Griiner Strom Label e.V. Die

Berechnung erfolgte anhand der gemeldeten ener-
giewirtschaftlichen Verbrauchsdaten.

Die Riickstellungen fiir ausstehende Rechnungen
betreffen im Wesentlichen noch zu erwartende
Leistungsabrechnungen aus der GSL-Projektunter-
stlitzung sowie der allgemeinen Administration.
Die Berechnung erfolgte auf der Grundlage der er-
teilten Auftrage.

Dariiber hinaus wurden Riickstellungen fiir Archi-
vierung (Aufbewahrungspflicht) gebildet und der
langfristige Teil dieser Riickstellung abgezinst.

Der Bemessung der Riickstellungen fiir Abschluss-
und Priifungskosten lagen die eingeholten Ange-
bote zugrunde.

Die Riickstellungen fiir Pramien und Gewinnbetei-
ligung sowie Personalkosten (inkl. Jubildumsriick-
stellung) beinhalten voraussichtliche Verpflichtun-
gen gegeniiber Vorstand und Belegschaft. Die hier
enthaltenen offenen Urlaubsanspriiche wurden
nach der Durchschnittsmethode ermittelt. Zudem
sind Jubilaumsriickstellungen enthalten. Diese
betreffen Verpflichtungen aus kiinftigen Dienst-
jubilden der Mitarbeiter. Die Bewertung erfolgt
zum notwendigen Erfiillungsbetrag.
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C. Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten Euro Vorjahr Euro
Anleihen 7.900.000,00 7.900.000,00
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 5.000.000,00 0,00
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 57.600,00 311.257,49
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 474.148,25 982.137,37
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 61.318.454,01 49.977.567,88
Genussrechtskapital 0,00 7.108.000,00
Sonstige Verbindlichkeiten 4.839.452,73 6.039.477,87

Die Anleihe ist ein festverzinsliches Wertpapier
mit einem festen Zinssatz in Hohe von 3,25 % p.a.
bezogen auf den Nennwert der gezeichneten In-
haber-Teilschuldverschreibung. Sie hat eine feste

Laufzeit bis zum 31.08.2028. Am Riickzahlungster-

min erfolgt eine Zahlung in Héhe von 100 %

79.589.654,99 72.318.440,61

des Nennwerts. Die Zinslaufe beginnen am 01.09.
eines Kalenderjahres (einschlieBlich) und enden
jeweils am 01.09. des Folgejahres (ausschlieB-
lich). Die naturstrom-Anleihe 2019 kann wéhrend
der Laufzeit weder durch die Emittentin noch
durch den Anleger ordentlich gekiindigt werden.

Die Bilanzposition Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten hat sich wie folgt entwickelt:

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten Euro Vorjahr Euro
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 5.000.000,00 0,00
5.000.000,00 0,00

Bei den Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten handelt es sich um ein Darlehen fiir einen Unter-
nehmenskauf. Die Restlaufzeit betragt bis zu einem Jahr.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen haben gemaf} § 265 Abs. 3 HGB
eine Mitzugehdorigkeit zu anderen Posten der Bilanz wie folgt:

Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

Zugehorigkeit zu anderen Bilanzpositionen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Sonstige Verbindlichkeiten

Euro Vorjahr Euro
117.795,50 87.665,14
61.200.658,51 49.889.902,74
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und bestehen gegeniiber folgenden Gesellschaften:

NaturStromHandel GmbH

47.386.704,20

37.182.309,33

NaturStromTrading GmbH 6.510.186,38 5.382.584,57
NaturStromAnlagen GmbH 1.711.074,86 1.072.357,42
NaturStrom XL GmbH 1.865.715,36 2.133.258,19
NaturstromNetze GmbH 1.681.114,52 0,00
SUN-Contract 1 GmbH & Co. KG 835.943,97 562.892,79
Windpark Konigsfeld GmbH & Co. KG 500.501,37 0,00
NaturStromNetze Franken GmbH & Co. KG 300.197,26 0,00
WindStrom Lichtenborn GmbH & Co.KG 150.098,63 0,00
NSQ Zwei GmbH & Co. KG 150.098,36 300.319,67
NaturEnergy GmbH & Co. KGaA 68.181,91 127.088,00
NaturStromProjekte GmbH 25.706,63 251.102,90
WindStrom Wattendorf-Stadelhofen GmbH & Co. KG 0,00 1.001.065,57
WindStrom Ramsthal GmbH & Co. KG 0,00 500.491,80
BWP Langes Schiff GmbH & Co. KG 0,00 400.393,44
GreenEstate One GmbH & Co. KG 0,00 400.000,00
WindStrom Poxdorf/Konigsfeld GmbH & Co. KG 0,00 300.295,08
WindStrom Sonnefeld GmbH & Co. KG 0,00 300.319,67
Ubrige 132.930,56 63.089,45

61.318.454,01 49.977.567,88

Die Verbindlichkeiten gegeniiber der NaturStrom-
Handel GmbH bestehen im Wesentlichen aus
Verbindlichkeiten im Kontokorrentbereich
(45.215 TEUR) sowie aus Verrechnungen im
Umsatzsteuerbereich (1.614 TEUR). Bei der
NaturStrom XL GmbH liegen ebenfalls sowohl
Forderungen im Kontokorrentbereich (586 TEUR)
als auch im Umsatzsteuerbereich (1.092 TEUR)
vor. Es handelt sich bei den Verbindlichkeiten
gegeniiber der NaturStromTrading GmbH fast voll-
standig um Verbindlichkeiten aus Umsatzsteuer-
verrechnung (6.310 TEUR).

Bei der NaturStromAnlagen GmbH handelt es sich
im Wesentlichen ebenfalls um Verbindlichkeiten
aus Umsatzsteuerverrechnung (1.191 TEUR).

Bei den Verbindlichkeiten gegeniiber der SUN-
Contract 1 GmbH & Co. KG (836 TEUR), Windpark
Konigsfeld GmbH & Co. KG (501 TEUR), Natur-
StromNetze Franken GmbH & Co. KG (300 TEUR),
WindStrom Lichtenborn GmbH Co. KG (150 TEUR)
und NSQ Zwei GmbH & Co. KG (150 TEUR) handelt
es sich um kurzfristige Kontokorrentdarlehen.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Zusammensetzung der Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen

Unternehmen:

Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen Euro

Verbindlichkeiten aus Kontokorrentdarlehen

Vorjahr Euro

49.689.742,57 39.034.782,87

Verbindlichkeiten aus umsatzsteuerlicher Organschaft 10.226.978,54 9.504.061,33
Verbindlichkeiten aus Kapitalerhohung 0,00 400.000,00
Verbindlichkeiten aus Lieferung und Leistung 117.795,50 87.665,14
Sonstige Verbindlichkeiten 1.283.937,40 951.058,54

61.318.454,01 49.977.567,88

In den sonstigen Verbindlichkeiten sind vorwiegend Verbindlichkeiten aus Umlagen

und Projektentwicklung enthalten.
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Die Bilanzposition Genussrechtskapital hat sich wie folgt entwickelt:

Genussrechtskapital Euro Vorjahr Euro
Genussrechtskapital 0,00 7.108.000,00
0,00 7.108.000,00

Die Verbindlichkeit hatte eine Laufzeit bis zum 30.06.2025. Sie wurde vollstandig zuriickbezahlt.

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen noch abzufiihrende Umsatz-
sowie Lohn- und Kirchensteuerverpflichtungen sowie Zinsen fiir Anleihe und Genussrechte

fur das Geschaftsjahr 2025.

Zusammensetzung der
sonstigen Verbindlichkeiten

Umsatzsteuer inkl. Vorjahr

Euro

3.865.053,86

Vorjahr Euro

5.518.698,28

Zinsen Genussrechte/Anleihe 227.581,69 369.903,00
Lohn- und Kirchensteuer 131.744,27 103.797,47
Verbindlichkeiten soziale Sicherheit 40,00 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten 615.032,91 47.079,12
4.839.452,73 6.039.477,87
Die Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten sind in der nachfolgenden Tabelle dargestellt:

Verbindlichkeitenspiegel Gesamt bis 1 Jahr grofer 1 Jahr davon mehr
als 5 Jahre

Position Euro Euro Euro Euro
Anleihen 7.900.000,00 0,00 7.900.000,00 0,00
(Vorjahr) 7.900.000,00 0,00 7.900.000,00 0,00
Verbindlichkeiten ggii. Kreditinstituten 5.000.000,00 5.000.000,00 0,00 0,00
(Vorjahr) 0,00 0,00 0,00 0,00
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 57.600,00 57.600,00 0,00 0,00
(Vorjahr) 311.257,49 311.257,49 0,00 0,00
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 474.148,25 474.148,25 0,00 0,00
(Vorjahr) 982.137,37 982.137,37 0,00 0,00
Verbindlichkeiten ggii. verbundenen Unternehmen 61.318.454,01 61.318.454,01 0,00 0,00
(Vorjahr) 49.977.567,88 49.977.567,88 0,00 0,00
Genussrechtskapital 0,00 0,00 0,00 0,00
(Vorjahr) 7.108.000,00 7.108.000,00 0,00 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten 4.839.452,73  4.839.452,73 0,00 0,00
(Vorjahr) 6.039.477,87 6.039.477,87 0,00 0,00
Gesamt 79.589.654,99 71.689.654,99 7.900.000,00 0,00
(Vorjahr) 72.318.440,61 64.418.440,61 7.900.000,00 0,00
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4.4‘

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerlose Euro Vorjahr Euro
Erlose GSL-Zertifizierung im Konzern 7.013.469,08 7.012.916,53
Erlose GSL-Zertifizierung Dritte 170.305,81 180.611,70
Ertrage aus Verwaltungskostenumlagen 3.896.576,80 4.080.545,89
Erlose Projektentwicklung Warme 3.484.209,04 4.462.172,87
Erlose Dienstleistungen inkl. TBF und Weiterbelastungen 1.613.747,20 1.762.225,46

16.178.307,93 17.498.472,45

Die Hauptleistung der naturstrom AG bestand auch
im Berichtsjahr in Griinstrom-Zertifizierungen.
Diese wurden ganz liberwiegend gemaf den
Kriterien des GSL (Griiner Strom Label e.V.) und
ergdnzend fiir einige Stromprodukte gemaf selbst
entwickelten Kriterien der naturstrom AG durch-
geflihrt. Die entsprechenden Erldse werden hier
differenziert dargestellt als Erlose gegeniiber
den Tochtergesellschaften NSH und NSX (Erlése
Griinstrom-Zertifizierung im Konzern) einerseits
und Erlése aus Geschdften mit fremden Energie-
versorgern (Erlése Griinstrom-Zertifizierung Drit-
te). Die Zertifizierungserlose fithren aufgrund der
geschlossenen Vertrdge mit Energieversorgern
und der Bedingungen des GSL zwingend zu einer
Verwendung zum Ausbau der Erneuerbaren Ener-
gien und zur Forderung der Energiewende, sei es
investiv durch eigene Investitionen, Eigenkapital-
gestellung oder Forderdarlehen oder sei es durch
Zuschiisse und andere Unterstiitzungsleistungen.
Sowohl die Erlose als vor allem auch die Verwen-
dung der Mittel werden im Rahmen der Zertifizie-
rung durch das GSL gepriift. Dariiber hinaus sind
Erlose im Zusammenhang mit dem Griiner Gas
Label (GGL) enthalten.

In den Ertrdgen aus Verwaltungskostenumlagen
sind insbesondere Weiterbelastung von Kosten
fuir Geschaftsfiihrungstatigkeiten, Personal, Recht,
IT, Standorte sowie Fuhrpark und Kommunikations-
leistungen enthalten.

In der Position ,,Erlose Realisierung Warmeprojekte“
sind unter anderem die Abrechnungen fiir die Pro-
jekte ,Liick* und ,,SchanzackerstraBBe“ enthalten.
Zudem sind Erlose aus Machbarkeitsstudien und
Beratung im Warmebereich enthalten.

Die Erlése aus Dienstleistungen und Weiterbe-
lastungen beinhalten unter anderem Weiterver-
rechnungen von verauslagten Kosten, erbrachte
Leistungen im Zusammenhang der Betriebsfiih-
rung im Warmebereich sowie Dienstleistungen
im Bereich Mieterstrom.
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Bestandsverdnderungen Euro Vorjahr Euro
Bestandsverdnderung noch nicht abgerechnete Leistungen -1.517.640,00 -1.850.680,00
-1.517.640,00 -1.850.680,00

Die Bestandsverdanderungen betreffen den Sal-
do aus der Aktivierung und dem Abgang bei Um-
satzrealisierung von Planungs- und Entwicklungs-
arbeiten fiir Projektentwicklungsmafnahmen

in den Geschéftsfeldern Urbanes Wohnen
sowie Klassische Nahwédrme, insbesondere fiir
Quartierskonzepte und Nahwarmeprojekte.

Sonstige betriebliche Ertrage Euro Vorjahr Euro
Ertrdge aus der Auflosung von Riickstellungen 335.412,97 257.171,12
Ertrage aus Anlageabgangen 3.499,00 733.022,80
Ertrage aus der Zuschreibung von Finanzanlagevermodgen 810.602,87 238.750,00
Sonstige Ertrage 106.084,43 419.333,76

1.255.599,27 1.648.277,68

Die Ertrdage aus der Auflosung von Riickstellungen
betreffen vorwiegend ausstehende Rechnungen,
die nicht vollumféanglich in der urspriinglich ge-
schatzten Hohe eingetroffen sind, sowie nicht
ausgezahlte Gewinnbeteiligung.

Die Ertrage aus Anlageabgdngen beinhalteten
im Vorjahr die VerduBerung der SunStrom GmbH.

Die Ertrdge aus Zuschreibung von Finanzanlage-
vermogen beinhalten Zuschreibungen auf Beteili-
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gungsansatze und Ausleihungen. Hier wurden

im aktuellen Jahrinsbesondere Ausleihungen
gegeniiber der NatCon Nordbayern GmbH & Co. KG
sowie der NaturStromWarme GmbH & Co. KG
zugeschrieben.

Die sonstigen Ertrage beinhalten im Wesent-
lichen vereinnahmte Erlése im Rahmen von
Forschungsprojekten aus dem Geschaftsfeld
Urbanes Wohnen und Ertrage aus der Ver-
rechnung von Sachbeziigen.



Materialaufwand

Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe sowie fiir bezogene Waren

Euro Vorjahr Euro

Projektkosten realisierte Projekte 840.007,52 1.252.487,71
Sonstiger Materialaufwand 90.428,82 97.626,27
930.436,34 1.350.113,98
Bezogene Leistungen
Projektkosten Warme 193.410,08 320.583,47
Fremdleistungen 110.542,38 167.534,47
GSL Zertifizierungskosten 76.097,68 79.590,36
Energiewirtschaftliche Dienstleistungen - intern 4.800,00 19.072,00
Projektkosten Wind + PV 768,71 200,00
Ubrige bezogene Leistungen 36.208,53 73.654,51
421.827,38 661.334,81
Gesamt 1.352.263,72 2.011.448,79

Die Projektkosten fiir realisierte Projekte im Be-
reich der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe stehen
tiberwiegend im Zusammenhang mit der Umset-
zung von Nahwarme- und Quartiersprojekten.

Im sonstigen Materialaufwand sind im Wesentli-
chen Aufwendungen fiir selbst betriebene Erzeu-
gungsanlagen ausgewiesen.

Die GSL-Zertifizierungskosten betreffen im Wesent-

lichen die Labelnutzungsgebiihr des Griiner Strom
Label e.V. fiir das abgelaufene Geschéftsjahr.
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Personalaufwand Euro Vorjahr Euro

L6éhne und Gehilter

Gehdlter 9.496.451,92 8.892.901,97

Lohne 341.523,77 344.001,50
9.837.975,69 9.236.903,47

Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir

Altersversorgung und Unterstiitzung

Gesetzliche soziale Aufwendungen 1.721.419,51 1.523.439,00

Freiwillige soziale Aufwendungen lohnsteuerfrei 120.889,60 119.041,38

Aufwendungen fiir Altersversorgung 18.925,38 18.292,37

Beitrdge zur Berufsgenossenschaft 37.291,63 38.678,65

Sonstige soziale Abgaben 31.937,50 31.500,00

Pauschalsteuer fiir Versicherungen 9.903,44 8.759,58
1.940.367,06 1.739.710,98

Gesamt 11.778.342,75 10.976.614,45

Abschrel.bungen al:l.f Sachanlagerl und Euro Vorjahr Euro

Immaterielle Vermdgensgegenstande

Normalabschreibung Imm. Vgg. und Sachanlagen 269.722,63 299.232,92

Abschreibung auf WG Sammelposten 2.240,00 4.000,00

Sofortabschreibung GWG 6.001,44 22.564,11

277.964,07 325.797,03

Abschreibungen auf Gegenstidnde des Umlaufvermégens Euro Vorjahr Euro

Abschreibungen auf Vermogensgegenstande des Umlauf-

vermogens, soweit diese die in der Kapitalgesellschaft

iblichen Abschreibungen {iberschreiten 136.415,96 20.203,93

136.415,96 20.203,93

Die Abschreibungen in der zuvor genannten Tabelle beinhalten tiberwiegend Wertberichtigungen

auf Darlehen des Umlaufvermogens.
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Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind gepragt durch die nachfolgend

aufgefiihrten Kostenpositionen:

Sonstige betriebliche Aufwendungen Euro Vorjahr Euro
Betriebskosten 959.802,75 947.811,63
Vertriebskosten 987.291,52 1.108.419,66
Verwaltungskosten 3.276.523,62 3.271.221,89
Ubrige sonstige Aufwendungen 1.509.939,00 398.149,73

6.733.556,89 5.725.602,91

Die Betriebskosten enthalten inshesondere
Biromieten inkl. deren Nebenkosten.

Die Vertriebskosten beinhalten tiberwiegend
Werbekosten, Reise- und Ubernachtungskosten,
Veranstaltungen sowie Kosten fiir die Erstellung
des Kundenmagazins.

In den Verwaltungskosten sind Kosten im Be-
reich der Administration, Buchfiihrung, Ab-
schlusserstellung und Priifung enthalten. Des
Weiteren sind Aufwendungen fiir IT und Telefon
sowie Fort- und Weiterbildung beriicksichtigt.

Die iibrigen sonstigen Aufwendungen enthalten
tiberwiegend Verluste aus dem Abgang von Ge-
genstdanden des Anlagevermdgens (720 TEUR)
sowie Wertkorrekturen im Bereich der Forderun-
gen (122 TEUR). In den Verlusten aus dem Abgang
von Gegenstanden des Anlagevermdégens sind
insbesondere Verdufierungsverluste aus dem Ab-
gang der Ladegriin! eG sowie Forderungsverzichte
gegeniiber der NatCon Eifel GmbH & Co. KG sowie
der NatCon Frankische Schweiz GmbH & Co. KG
enthalten. Zudem sind Aufwendungen fiir zwei
vereinbarte Schadensersatzanspriiche

in Hohe von 617 TEUR enthalten.

Das Finanzergebnis im abgelaufenen Geschéftsjahr wurde mafigeblich geprdgt durch Gewinnabfiih-
rungsvertrage mit den Tochtergesellschaften (32.483 TEUR) sowie Abschreibungen auf Finanzanlagen
(6.333 TEUR). Die nachfolgenden Darstellungen bilden die Einzelfaktoren der Entwicklungen im

Finanzergebnis ab:

Ertrage aus Beteiligungen Euro Vorjahr Euro
Ertrdge aus Beteiligungen 542.782,22 1.105.776,74
542.782,22 1.105.776,74

Die Ertrage aus Beteiligungen beinhalten im Geschaftsjahr hauptsachlich Gewinnausschiittungen

von Betreibergesellschaften.
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Ertrdge aus Gewinnabfiihrungsvertriagen

Ertrdge aus Gewinnabfiihrung NSH

Euro

17.990.016,06

Vorjahr Euro

13.020.892,42

Ertrdge aus Gewinnabfiihrung NSX 4.284.418,60 2.809.054,89
Ertrdge aus Steuerumlagen NSH 8.286.509,00 5.851.591,00
Ertrdge aus Steuerumlagen NSX 1.921.872,00 1.273.164,00

32.482.815,66 22.954.702,31

GemaR den geschlossenen Gewinnabfiihrungs-

ein und sind von dieser zu versteuern. Die anteili-

vertragen ist jeweils durch die NaturStromHandel
GmbH und die NaturStrom XL GmbH der Jahres-
iberschuss an die naturstrom AG abzufiihren bzw.
durch diese ein etwaiger Jahresfehlbetrag auszu-

gen Ertragsteuern werden von der naturstrom AG im
Rahmen von konzerninternen Umlagen in Rechnung
gestellt und werden hier zusammen mit der eigent-
lichen Gewinnabfiihrung im Sinne einer Abfiihrung

gleichen. Die Ergebnisse der Tochter gehen somit
unmittelbar in das Ergebnis der Muttergesellschaft

Ertrige aus anderen Wertpapieren und

des Bruttoergebnisses vor Steuern dargestellt.

Ausleihungen des Finanzanlagevermoégens Euro etisi e
Ertrdge aus Ausleihungen an verbundene Unternehmen 303.380,36 258.094,94
Ertrage aus Ausleihungen an Dritte 7.351,58 25.787,16
310.731,94 283.882,10

Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrige Euro Vorjahr Euro
Zinsertrag Abzinsung Riickstellungen 62.789,00 0,00
Darlehenszinsen 41.622,64 264.992,45
sonstige Zinsertrdge aus verbundenen Unternehmen 1.206.054,79 1.150.952,05
sonstige Zinsertrage 17,00 201,00
1.310.483,43 1.416.145,50

Abschreibungen auf Finanzanlagen Euro Vorjahr Euro
Abschreibungen Finanzanlagen (dauerhaft) 6.332.871,51 5.046.828,52
6.332.871,51 5.046.828,52

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen betreffen

Co. KG (1.000 TEUR), NaturStromWa&rme GmbH

vorwiegend Wertberichtigungen auf die Beteili-

gungen an der HKD Handelsgesellschaft fiir Kirche
und Diakonie mbH (2.000 TEUR), der Green Moves
GmbH & Co. KG (2.000 TEUR) der NatCon GmbH &

(500 TEUR) und der Solarpark Bickendorf GmbH &
Co. KG (350 TEUR). Dartiber hinaus wurden Auslei-
hungen gegeniiber der NatCon Frankische Schweiz
GmbH & Co. KG (370 TEUR) wertberichtigt.
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Zinsen und dhnliche Aufwendungen Euro Vorjahr Euro
Zinsen langfristige Verbindlichkeiten 417.361,11 257.583,00
Zinsen an verbundene Unternehmen 1.310.013,21 1.342.597,72
Zinsen kurzfristige Verbindlichkeiten 305.363,94 413.031,51
Zinsanteil Zufiihrung Pensionsriickstellung 42.751,00 41.058,00
Sonstiger Zinsaufwand 1.291,00 2.835,43

2.076.780,26 2.057.105,66

Die Zinsen auf die naturstrom-Anleihe in Hohe
von 257 TEUR sowie fiir ein Bankdarlehen

(161 TEUR) sind in den Zinsen auf langfristige
Verbindlichkeiten abgebildet.

Derin der Position Zinsen auf kurzfristige Ver-
bindlichkeiten enthaltene Zinsanteil der Genuss-
rechte, welche im Jahr 2025 zuriickbezahlt wur-
den, betrdgt 142 TEUR. Des Weiteren sind Zinsen
auf Kontokorrentkonten enthalten.

Die Zinsen an verbundene Unternehmen betref-
fen hauptsdchlich die NaturStromHandel GmbH
(1.218 TEUR), die NaturStrom XL GmbH (17 TEUR),
die NatCon Griines Wohnen GmbH & Co. KG

(16 TEUR) sowie die SunContract 1 GmbH & Co.
KG (23 TEUR).

Steuern vom Einkommen und Ertrag Euro Vorjahr Euro
Korperschaftsteuer Ifd. Jahr 3.663.167,00 2.893.614,00
Gewerbesteuer Ifd. Jahr 4.328.434,00 3.087.302,00
Solidaritdtszuschlag 177.393,00 170.483,09
Kapitalertragsteuer 55.287,38 167.623,35
Korperschaftsteuer-NZ/ -Erstattung Vorjahre -437.845,26 205.826,79
GewSt-NZ/ -Erstattung Vorjahre 193.374,36 113.210,30

7.979.810,48 6.638.059,53

Dervoraussichtliche Aufwand fiir Gewerbe- und
Korperschaftsteuer wurde unter Beriicksichtigung
des zuzurechnenden Gewerbeertrags und Einkom-
mens der Organgesellschaften NSH und NSX er-
mittelt. Die latenten Steuern betreffen temporare

Unterschiede zwischen Handelsbilanz- und Steuer-

bilanzansatz aus dem Finanzanlagevermogen, bei
Pensions- und dhnlichen Riickstellungen sowie
Drohverlustriickstellungen. Es wurde, wie im Vor-
jahr, vom Wahlrecht nach § 274 HGB Gebrauch
gemacht, sodass kein gesonderter Ausweis der
aktiven latenten Steuern in der Bilanz erfolgt.

Sonstige Steuern Euro Vorjahr Euro
Kfz-Steuer 2.263,00 2.427,00
2.263,00 2.427,00

Jahresabschluss der naturstrom AG 2025

147



4.5.

148

Jahresiiberschuss Euro Vorjahr Euro
Jahresiiberschuss des Ifd. Geschéaftsjahres 13.892.811,81 10.252.488,96
13.892.811,81 10.252.488,96

GemaR § 150 AktG sind maximal 5 % des Jahres-
iberschusses der gesetzlichen Riicklage zuzu-
fuhren, bis der 10. Teil des Grundkapitals, mithin
3.050.000,00 Euro als Summe aus Kapitalriick-
lage und gesetzlicher Riicklage erreicht sind.

Sonstige Angaben

Diese gesetzliche Vorgabe wurde bereits in den
Vorjahren erfiillt, so dass im Geschéftsjahr keine
weitere Einstellung in die gesetzliche Riicklage
erfolgte.

Durchschnittliche Zahl der beschiftigten Arbeitnehmer:innen
Wahrend des Geschéftsjahres waren — unter Beriicksichtigung von Teilzeitkrdaften und beurlaubten
Mitarbeiter:innen, aber ohne Beriicksichtigung von Praktikant:innen — im Unternehmen beschaftigt:

Zahl der beschidftigten durchschnittlich  zum Jahresende durchschnittlich  zum Jahresende

Arbeitnehmer:innen
Angestellte 196,5
Vorstande 3,0

Vorjahr Vorjahr
199,0 197,75 200,0
3,0 3,0 3,0

Im durchschnittlichen Bestand der Angestellten sind 115,75 (Vj. 116,75) Teilzeitbeschaftigte enthalten.
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Haftungsverhéltnisse gem. § 251 HGB
Zum Bilanzstichtag 31.12.2025 bestanden folgende

Eventualverbindlichkeiten

Biirgschaften fiir

Euro

Vorjahr Euro

Verpflichtung zur Zahlungsgewahrleistung — WS Trendelburg |l 14.576.310,00 0,00
Verpflichtung zur Zahlungsgewahrleistung — WS Biihnerbach 9.452.851,00 20.738.368,00
Verpflichtungen aus Stromlieferungsvertragen — fiir NSH 5.800.000,00 5.800.000,00
Verpflichtung zur Ubernahme eventueller
Anspriiche — SP Petershagen West 4.836.308,00 0,00
Verpflichtungen aus Avalbiirgschaften — fiir NE KGaA 1.572.550,00 0,00
Verpflichtungen aus Direktvermarktung Strom — fiir NST 150.000,00 150.000,00
Div. Riickbauverpflichtungen fiir Solarpark ScheBlitz-Stadelhofen 60.000,00 60.000,00
Verpflichtungen aus Riickbau — fiir SUN-Contract 1 50.000,00 0,00
Kreditrahmen — fiir natAG, NSH, NSX, NST 30.200,00 91.000,00
Geschéftsraummietvertrag in Dresden — fiir NSP 26.512,11 26.512,11
Geschéftsraummietvertrag in Erfurt — fiir NSP 17.280,00 17.280,00
AusgleichsmaBnahmen WKA Wattendorf | — fiir NSA 4.000,00 4.000,00
Hersteller WKA Wattendorf Il — fiir NSA 0,00 648.000,00
Hersteller WKA Wattendorf Il — fiir NSA 0,00 326.250,00
Riickbaubiirgschaft Grof3 Lubolz fiir NSP 0,00 300.000,00
Verpflichtung zur Durchfiihrung ggii. Gemeinde Liittow-Valluhn 0,00 140.000,00
Riickbauverpflichtungen fiir Energiepark Luttow-Valluhn 0,00 70.000,00
Hersteller WKA Sonnefeld — fiir NSA 0,00 50.000,00
Bundesanstalt Verwaltungsdienstleistungen — Ladegriin! eG 0,00 29.691,43
36.576.011,11  28.451.101,54

— davon gegeniiber verbundenen Unternehmen

27.123.160,11

7.683.042,11

Fiir die Verpflichtung der Zahlungsgewdhrleistung
im Rahmen des Projektes Windstrom Biihnerbach
besteht eine Riickgriffsforderung gegeniiber dem

Hauptmitgesellschafter in der Windstrom Biihner-
bach GmbH & Co. KG in Hohe von 4.537.368,48
Euro.

Biirgschaftsdhnliche Verpflichtungen Euro Vorjahr Euro
Patronatserkldrungen
DZ Bank - fiir NatCon Mittelfranken *) 5.646.036,66 6.310.310,89
Enzer Versicherungskontor — GreenMoves 620.000,00 0,00
DZ Bank — fiir NatCon Siidbayern *) 475.700,06 592.979,05
LBBW - fiir NatCon Berlin *) 335.740,59 400.705,74
DZ Bank — fiir BEDABIK *) 207.493,96 315.243,64
Deutsche Kreditbank AG fiir NatCon Eschenbach 216.000,00 216.000,00
DZ Bank — fiir NatCon Berlin *) 93.907,96 142.403,64
7.594.879,23 7.977.642,96

* Die Patronatserkldrungen gegeniiber der DZ-Bank/LBBW
sind dem Wortlaut nach unbegrenzt, tatsdchlich jedoch auf
die offene Darlehensvaluta begrenzt.
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Die Gesellschaft haftet gesamtschuldnerisch mit der
NSH, NSX und NST gegeniiber der Commerzbank
Diisseldorf fiir gemeinschaftliche kombinierte Kre-
dit- und Avallinien in Hohe von 3.000.000,00 Euro
sowie Avallinien in Héhe von 13.500.000,00 Euro.
Die CEY hat eine Mithaft iibernommen. Die Aval-
linien sind zum Stichtag insgesamt in Hohe von
3.000.000,00 Euro durch die NSH in Anspruch ge-
nommen. Die kombinierten Kreditlinien sind zum
Stichtag nicht in Anspruch genommen.

Weiter haftet die Gesellschaft gesamtschuldnerisch
mit der NSH, NSX, NST und CEY gegeniiber der Lan-
desbank Baden-Wiirttemberg LBBW Diisseldorf fiir
gemeinschaftliche kombinierte Kredit- und Avallinien
in Hohe von 11.000.000,00 Euro sowie Avallinien in
Hohe von 33.000.000,00 Euro. Die Avallinien sind zum
Stichtag insgesamt in Hohe von 12.877.400,00 Euro
durch die natAG, NSH, NSX und CEY in Anspruch ge-
nommen. Die kombinierten Kreditlinien sind zum
Stichtag nicht in Anspruch genommen.

Zudem haftet die Gesellschaft zusammen mit der
NSH, NSX, CEY und NST gegeniiber der GLS-Bank
Bochum fiir gemeinschaftliche, kombinierte Kre-
dit- und Avallinien in H6he von 6.000.000,00 Euro,
sowie reine Avallinien von 15.000.000,00 Euro.
Diese kdnnen auch durch die aufgefiihrten Ge-
sellschaften in Anspruch genommen werden. Die
reinen Avallinien wurden insgesamt in Hohe von
30.200,00 Euro durch Avale von der NST in An-
spruch genommen. Die kombinierten Kreditlinien
sind zum Stichtag nicht in Anspruch genommen.

Des Weiteren haftet die Gesellschaft zusammen

mit der NSH, NSX, NST und CEY gegeniiber der

DZ Bank AG Frankfurt am Main fiir gemeinschaft-
liche, kombinierte Kredit- und Avallinien in Héhe
von 3.000.000,00 Euro, sowie reine Avallinien

von 7.000.000,00 Euro. Die beiden Linien kdnnen
ebenfalls durch die aufgefiihrten Gesellschaften in
Anspruch genommen werden. Die reinen Avallinien
wurden vollstandig durch Avale der NSH in Anspruch
genommen. Die kombinierten Kreditlinien sind zum
Stichtag nicht in Anspruch genommen. Dariiber hin-
aus besteht fiir die Gesellschaft eine Mithaft fiir eine
Kreditlinie der NSA in Hohe von 15.000.000,00 Euro
gegeniiber der DZ Bank. Die Kreditlinie ist zum Stich-
tag nicht in Anspruch genommen worden.

Weiter haftet die Gesellschaft gegeniiber der Spar-
kasse Forchheim fiir eine Avallinie in Hohe von
1.000.000,00 Euro. Die Linie ist zum Stichtag in
Hohe von 84.598,29 Euro durch Avale in Anspruch
genommen.

Zudem haftet die Gesellschaft zusammen mit der
NSH, NSX, CEY und NST gegeniiber der Sparkasse

Neuss fiir gemeinschaftliche, kombinierte Kredit-
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und Avallinien in Héhe von 8.000.000,00 Euro, so-
wie reine Avallinien von 2.000.000,00 Euro. Diese
konnen auch durch die aufgefiihrten Gesellschaften
in Anspruch genommen werden. Die Avallinien und
die Kreditlinien sind zum Stichtag nicht in Anspruch
genommen.

Des Weiteren haftet die Gesellschaft gesamtschuld-
nerisch mit der NSH, NSX, NST und CEY gegeniiber
der R+V Versicherung Wiesbaden fiir eine gemein-
schaftliche Avallinie in Hohe von 8.000.000,00 Euro.
Die Linie ist zum Stichtag insgesamt in Hohe von
1.195.765,24 Euro durch Avale der NSH und NST in
Anspruch genommen.

Inanspruchnahmen aus den Biirgschaften, Patro-
natserkldarungen und Sicherheiten sind wie in den
Vorjahren weder vor noch nach dem Bilanzstichtag
erfolgt. Wegen der guten Bonitat der Gesellschaften
wird das Risiko der Inanspruchnahme als sehr ge-
ring eingeschatzt.

Angaben nach § 285 Nr. 3 HGB

Risiken und Vorteile von nicht in der Bilanz enthalte-
nen Geschdften, soweit dies fiir die Beurteilung der
Finanzlage notwendig ist, sind wie folgt gegeben:
die Gesellschaft ist gemaf den vorstehend genann-
ten Unternehmensvertragen mit der NSH und der
NSX zur Ubernahme eines eventuell entstehenden
Verlustes verpflichtet.

Im Rahmen der Griinstrom-Zertifizierung gemafs GSL
bestehen fiir das Unternehmen Verpflichtungen zur
Verwendung der Mittel. Soweit solche Mittel am
Bilanzstichtag noch nicht verwendet sind, wird die-
ses im Folgejahr nachgeholt, das GSL raumt dafiir
eine Frist von 2 Jahren ein. Das Unternehmen hat
seine entsprechenden Verpflichtungen in der Ver-
gangenheit immer erfiillt und wird diese ausweislich
der Investitionsplanung auch in Zukunft erfiillen.

Angaben nach § 285 Nr. 3a HGB

Die Gesellschaft ist Mieterin von Geschaftsraumen
an verschiedenen Standorten in Deutschland.
Zusatzlich bestehen Mitgliedschaften bei diversen
Verbanden und Organisationen, die sich fiir Erneu-
erbare Energien einsetzen, sowie ein Kfz-Leasing-
vertrag. Die finanziellen Gesamtverpflichtungen
hieraus belaufen sich zum Bilanzstichtag 31.12.2025
auf1.509.891,78 Euro (Vj. 1.552.746,51 Euro) jahrlich.

Handelsregister und Sitz

Die Gesellschaft ist unter der Firma naturstrom
Aktiengesellschaft beim Registergericht
Diisseldorf mit der Handelsregisternummer
HRB 36544 registriert. Der Sitz der Gesellschaft
ist Diisseldorf, die Geschéftsanschrift lautet
40468 Diisseldorf, Parsevalstrafie 11.






Aufsichtsrat der naturstrom AG:
von oben nach unten:

Herr Dr. Martin Riedel

Herr Dr. Michael Ritzau

Frau Christine Banning

Frau Dr. Simone Peter

Frau Sandra Wehrmann

Herr Frederik Banning
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4.6.

Organe der Gesellschaft

Der Vorstand der naturstrom AG setzte sich
wie folgt zusammen:

* Herr Oliver Hummel,
Diplom-Kaufmann, Diisseldorf, Vorsitzender

* Frau Dr. Kirsten Nolke,
Juristin, Miinster

* Frau Sophia Eltrop,
Volkswirtin, Diisseldorf

Dem Aufsichtsrat der naturstrom AG
gehorten im Berichtsjahr 2025 an:

e Herr Dr. Martin Riedel,
Berlin, selbstdndiger Rechtsanwalt, Vorsitzender

e Herr Dr. Michael Ritzau,
Aachen, Generalbevollméachtigter BET Consulting GmbH

* Frau Diplom-Ingenieurin Christine Banning,
Ebermannstadt, selbstdndige Innenarchitektin

* Frau Dr. Simone Peter,
Disseldorf, Vorstand European Renewable Energies
Federation und Speakerin

* Frau Sandra Wehrmann,
Oberhausen, Vorsitzende der Geschaftsfiihrung
Vivawest GmbH

e Herr Frederik Banning,
Witten, Angestellter eco eco AG

Der Gesamtbetrag der Beziige des Vorstands fiir 2025
belduft sich auf 833.636,21 Euro (Vj. 795.345,44 Euro).

Der Gesamtbetrag der Aufsichtsratsvergiitungen fiir 2025
belduft sich auf 101.364,45 Euro (Vj. 107.000,00 Euro).



4.7.

4.8.

Konzernverhdltnisse

Die naturstrom AG, Diisseldorf ist Ober-
gesellschaft eines Konzerns, der unter ihrer
einheitlichen Leitung zusammengefasst ist.
Zum 31. Dezember 2025 wurde ein Konzern-
abschluss und ein Konzernlagebericht auf-
gestellt. Nach § 316 Abs. 2 HGB ist der Konzern-
abschluss priifungspflichtig. Die Offenlegung
des Jahres- und Konzernabschlusses erfolgt

im Unternehmensregister.

Vorschlag zur Verwendung
des Bilanzgewinns

Der Vorstand hat gemaf seiner Verpflichtung

aus § 150 Abs. 2 AktG bei Aufstellung des Jahres-

abschlusses aus dem Jahresiiberschuss keine
weiteren Einstellungen in die gesetzliche Riick-
lage vorgenommen, da die gesetzlich vorgese-

hene Hohe der Riicklage bereits in den Vorjahren

erreicht wurde.

Unter Beriicksichtigung des Gewinnvortrags
aus dem Geschaftsjahr 2024 in Hohe von
30.455.532,05 Euro sowie der Einstellung in die
Gewinnriicklage von 15.000.000,00 Euro und
der Ausschiittung fiir das Geschéftsjahr 2024

von 3.050.000,00 Euro betrdgt der Bilanzgewinn

fur das Geschaftsjahr 2025 26.298.343,86 Euro.
Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, den
Bilanzgewinn wie folgt zu verwenden:

a) Ausschiittung eines Betrages von
2,00 Euro je Aktie, in Summe also von
4.880.000,00 Euro

b) Einstellung in die anderen Gewinnriicklagen
in Hohe von 10.000.000,00 Euro

c) Vortrag des verbleibenden Betrages von
11.418.343,86 Euro auf neue Rechnung.
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4.9.

Aufstellung des Anteilsbesitzes gem. § 285 Nr. 11 HGB

naturstrom AG, Diisseldorf, Aufstellung des Anteilshesitzes 2025

Anteile an verbundenen Unternehmen
(Name, Sitz, Kurzbezeichnung) 1/2

Energiebelieferung (Kerngeschift)

NaturStromTrading GmbH, Diisseldorf
NaturStromHandel GmbH, Diisseldorf
NaturStromXL GmbH, Diisseldorf

Weitere Energiebelieferung

Change! Energy GmbH, Hannover
naturstrom vor Ort GmbH, Hamburg
HKD Handelsgesellschaft fiir Kirche und Diakonie mbH, Kiel

Zwischenholding

NaturEnergy GmbH & Co. KGaA, Bamberg
NaturEnergy Oberfranken GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturEnergy Main-Rhon GmbH & Co. KG, Eggolsheim

Anlagenbau und Service

NaturStromProjekte GmbH, Bamberg

Energieerzeugung Wind

NaturStrom fiir Biirgerenergie GmbH & Co. KG, Eggolsheim
WindStrom Hiill GmbH & Co. KG, Eggolsheim

WindStrom Lichtenborn GmbH & Co. KG, Eggolsheim

NE Windpark Stotten GmbH & Co. KG, Eggolsheim
(ehemals: Biirgerwindpark Altendorf GmbH & Co. KG)

Energieerzeugung Solar

NE Energiepark Lausitz GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NE-Energiepark Liittow-Valluhn GmbH & Co. KG, Liittow
Solarpark Bickendorf GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturStromQuelle Sechs GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturStromQuelle Zwei GmbH & Co. KG, Eggolsheim
SUN-Contract 1 GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturStromQuelle Sachsen GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturStromQuelle Eins GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturStromDé&cher Schwerin GmbH & Co. KG, Eggolsheim
SUN-Contract 2 GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturStromQuelle NRW GmbH & Co. KG, Diisseldorf
NaturEnergy Maihof GmbH, Borgentreich

Warme-/Objektversorgung

NatCon GmbH & Co. KG, Eggolsheim
NaturStromWé&rme GmbH, Bamberg

EnergyEffizienz GmbH, Lampertheim?2

NatCon Griines Wohnen GmbH & Co. KG, Diisseldorf
(ehemals: Green Estate One GmbH & Co. KG)

Green Estate Two GmbH & Co. KG, Diisseldorf

ESW Erneuerbar Stidwest GmbH i.L., Bitburg

GreenEstate — Energieprojekte GmbH & Co. KG, Diisseldorf
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NST
NSH
NSX

CEY
NvO
HKD

NE
NE OF
NE MR

NSP

NSBe
WSH
WSL

NEWPSt

NEEPLa
NE ELV
SPB
NSQé6
NSQ2
sC1
NSQ_S
NSQ1
NSD
SC2
NSQ_NRW
NEM

NC
NSW
EE

NCGW
GE2
ESW
GEE
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Anteil

%

100,00
100,00
100,00

100,00
100,00
90,00

56,03
100,00
100,00

50,00

100,00
100,00
100,00

*%

45,00
25,00
100,00
100,00
79,00
100,00
100,00
80,00
100,00
100,00
100,00
50,00

100,00
100,00
100,00

**)
***)

100,00

***)

Eigenkapital
(Gesamt)
Euro

6.079.752,63
3.393.027,06
996.766,94

6.761.166,96
2.385.205,09
709.685,04

28.529.107,52
21.722.780,38
13.161.410,22

68.717,28

5.000.000,00
818.694,65
443.794,38

**)

3.932.415,08
3.297.646,67
1.828.261,34
1.214.568,71
1.207.189,10
1.159.647,95
269.825,13
248.473,16
235.835,20
149.507,31
91.329,91

6.269.723,68
3.050.589,37
448.337,04

**)
***)

***)

Eigenkapital
Vorjahr
Euro

4.628.308,29
3.393.027,06
996.766,94

5.932.494,89
2.294.567,31
256.260,00

21.857.828,49
21.956.882,30
13.794.424,67

2.087.541,89

491.733,60
614.497,74
521.232,40

9.690,62

3.230.794,57
3.511.729,43
1.809.475,27
1.215.743,50
1.354.150,23
1.149.489,58
274.087,81
278.554,28
245.973,03
154.917,86
99.202,48
162.697,24

3.427.246,30
99.414,12
323.309,01

550.579,54
110.793,41
384,29
-4.567,90

Ergebnis nach
Steuern
Euro

1.451.444,34
0,00
0,00

828.672,07
90.637,78
453.425,04

208.543,73
766.497,66
-632.875,64

-2.018.824,61

8.266,40
204.196,91
-77.243,22

**)

603.518,61
292.189,08
19.703,93
-1.174,79
213.272,72
10.254,37
-4.262,68
-29.904,86
-10.137,83
-5.410,55
-7.872,57
*) 6.709,49

-1.307.522,62
-48.824,75
125.028,03

**)
***)

*)-591,95

***)



Anteile an verbundenen Unternehmen
(Name, Sitz, Kurzbezeichnung) 2/2

Netzgesellschaften

NaturStromNetze GmbH, Osnabriick

NaturStromNetze Franken GmbH & Co. KG, Eggolsheim

Energieerzeugung Biomasse
Bioenergie Hiltpoltstein GmbH & Co. KG, Hiltpoltstein
Mobilitdtskonzepte/Sharing Economy

Green Moves GmbH & Co. KG, Diisseldorf
Ladegriin! eG, Berlin

Komplementdrgesellschaften

NaturEnergy Verwaltung GmbH, Bamberg

SunContract Verwaltungs GmbH, Bamberg

NEnat Betriebsverwaltung GmbH, Bamberg

(ehemals: NATEN Verwaltung fiir Biirgerenergie GmbH)
NE Beteiligungsverwaltung GmbH, Bamberg
(ehemals: ECONAT Beteiligungen GmbH)
NatConVerwaltung GmbH, Bamberg

NatCon Urban Verwaltung GmbH, Bamberg

Green Moves Verwaltungs GmbH, Diisseldorf
BEDABIK Verwaltungs GmbH, Bitburg

Beteiligungen Anteil » = 20 %
(Name, Sitz, Kurzbezeichnung)

BiirgerEnergie Merkendorf GmbH & Co. KG, Eggolsheim
HandelGriin GmbH & Co. KG, Hamburg!

HandelGriin Verwaltungs GmbH, Hamburg?

Solardacher Hannover GmbH & Co. KG i.L., Hannover
ENH — NATURSTROM Verwaltung GmbH, Hamburg
BiirgerWindpark Brobergen GmbH & Co. KG, Kranenburg
Bioenergie Hallerndorf GmbH, Hallerndorf

ENH — NATURSTROM Energieprojekte GmbH & Co. KG, Hamburg

UWW Windstrom Wedel GmbH, Hamburg

*)  Vorjahresergebnis
**)  Gesellschaft wurde verduRert

NSN
NSN_Fr

BIOHIL

GM
LG

NEV
Scv

NEnat_Betrieb

NE_Beteiligung
NCV

NCuv

GMV
BEDABIK_V

BEM
HG
HG_V
SDH
ENV
BWPB
BIOHA
ENE
uww

2

**%) Verschmelzung der GE2 und GEE auf NCGW (ehemals: GE1)

Diisseldorf, den 31. Mdrz 2026

Oliver Hummel
Vorstand (Vorsitzender)

Dr. Kirsten Nolke
Vorstandin

Anteil

%

40,00
23,33

100,00

98,44

**)

65,00
100,00

50,00

**)
100,00
100,00
100,00

50,00

29,41
25,00
25,00
23,33
50,00
20,00
20,00
50,00
50,00

Neugriindung

Eigenkapital
(Gesamt)
Euro

4.820.468,94
440.750,02

806.986,47

807.366,43

**)

129.239,24
32.034,25

29.343,75

2.538.015,44
1.594.661,01
23.378,63
16.034,88
14.682,71

Rumpfgeschaftsjahr

Sophia Eltrop
Vorstdndin

Eigenkapital
Vorjahr
Euro

1.962.809,13
389.784,04

783.770,62

1.602.959,14
2.565.011,11

121.237,02
28.808,61

24.197,89

250.913,87
63.724,88
32.495,37
27.071,67
15.619,08

2.309.656,75

63.178,43
15.839,95
1.378.963,88
260.863,62
152.365,09
37.381,52

Ergebnis nach
Steuern
Euro

-142.340,19
50.965,98

23.215,85

-795.592,71

**)

8.002,22
3.225,64

5.145,86

**)

*) 1.720,03
*) 2.628,54
*) 201,55
*)-1.288,82

262.374,01
-5.338,99
-1.621,37

-11.122,59
-1.157,24

*) 159.217,73
*) 3.831,40
*) 19.863,64
*) 3.088,45
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Bestatigungsvermerk des unabhangigen
Abschlusspriifers zum Einzelabschluss

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der naturstrom AG —
bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2025
und der Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Ge-
schaftsjahrvom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025,
der Kapitalflussrechnung vom 1. Januar bis zum

31. Dezember 2025 sowie dem Anhang, einschlief3-
lich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden — gepriift. Darliber hinaus haben
wir den zusammengefassten Lagebericht der
naturstrom AG fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2025 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der
Priifung gewonnenen Erkenntnisse

- entspricht der beigefiigte Jahresabschluss in
allen wesentlichen Belangen den deutschen,
fuir Kapitalgesellschaften geltenden handels-
rechtlichen Vorschriften unter Beriicksichtigung
des Vermdgensanlagengesetzes (VermAnlG)
und vermittelt unter Beachtung der deutschen
Grundsatze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein
den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesell-
schaft zum 31. Dezember 2025 sowie ihrer Er-
tragslage fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2025 und

- vermittelt der beigefiigte zusammengefasste
Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von
der Lage der Gesellschaft. In allen wesentlichen
Belangen steht dieser zusammengefasste Lage-
bericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, ent-
spricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften
unter Beriicksichtigung des VermAnlG und stellt

die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwick-

lung zutreffend dar.

Gemaf § 25 VermAnlG i.V.m. § 322 Abs. 3 Satz THGB
erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Ein-
wendungen gegen die Ordnungsmafigkeit des
Jahresabschlusses und des zusammengefassten
Lageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlus-
ses und des zusammengefassten Lageberichts

in Ubereinstimmung mit § 25 VermAnIG i. V. m.

§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut fir
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmafiger Abschlusspriifung
durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen
Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt
LVerantwortung des Abschlusspriifers fiir die Prii-
fung des Jahresabschlusses und des zusammen-
gefassten Lageberichts“ unseres Bestatigungs-
vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von
dem Unternehmen unabhingig in Ubereinstim-
mung mit den deutschen handelsrechtlichen und
berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere
sonstigen deutschen Berufspflichten in Uberein-
stimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir
sind der Auffassung, dass die von uns erlangten
Priifungsnachweise ausreichend und geeignet
sind, um als Grundlage fiir unsere Priifungsurteile
zum Jahresabschluss und zum zusammengefass-
ten Lagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und
des Aufsichtsrats fiir den Jahresabschluss und
den zusammengefassten Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir
die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den
deutschen, fiir Kapitalgesellschaften geltenden
handelsrechtlichen Vorschriften unter Beriick-
sichtigung des VermAnlG in allen wesentlichen
Belangen entspricht, und dafiir, dass der Jahres-
abschluss unter Beachtung der deutschen Grund-
sdtze ordnungsmaBiger Buchfiihrung ein den
tatsdachlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Ge-
sellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen
Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen,
die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen
Grundsdtzen ordnungsmafiger Buchfiihrung als
notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung
eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei
von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund
von dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen
der Rechnungslegung und Vermogensschadigun-
gen) oder Irrtiimern ist.
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Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind
die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich,
die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der
Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weite-
ren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in
Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unterneh-
menstdtigkeit, sofern einschlagig, anzugeben.

Dariiber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf
der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes
der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu
bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder
rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.
Dariiber hinaus sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fiir die Aufstellung des zusammen-
gefassten Lageberichts, derinsgesamt ein zutref-
fendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermit-
telt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem
Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die
Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen
Vertreter verantwortlich fiir die Vorkehrungen und
MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig
erachtet haben, um die Aufstellung eines zusam-
mengefassten Lageberichts in Ubereinstimmung
mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen
Vorschriften zu erméglichen, und um ausreichende
geeignete Nachweise fiir die Aussagen im zusam-
mengefassten Lagebericht erbringen zu konnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwa-
chung des Rechnungslegungsprozesses der Ge-
sellschaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses
und des zusammengefassten Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die
Priifung des Jahresabschlusses und des zusam-
mengefassten Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit
dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als
Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellun-
gen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrti-
mern ist und ob der zusammengefasste Lagebe-
richt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentli-
chen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit
den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in
Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vor-
schriften entspricht und die Chancen und Risiken
der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt,
sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der
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unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und
zum zusammengefassten Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf3 an
Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine

in Ubereinstimmung mit § 25 VermAnIG i. V. m.

§ 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsédtze ordnungsmafiger Abschlusspriifung
durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche
Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen
konnen aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern
resultieren und werden als wesentlich angesehen,
wenn verniinftigerweise erwartet werden konnte,
dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grund-
lage dieses Jahresabschlusses und zusammenge-
fassten Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Priifung iiben wir pflichtgemafles
Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dariiber hinaus

- identifizieren und beurteilen wir die Risiken
wesentlicher falscher Darstellungen im Jahres-
abschluss und im zusammengefassten Lage-
bericht aufgrund von dolosen Handlungen oder
Irrtiimern, planen und fiihren Priifungshandlun-
gen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie
erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend
und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere
Priifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine
aus dolosen Handlungen resultierende wesent-
liche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird,
ist hoher als das Risiko, dass eine aus Irrtimern
resultierende wesentliche falsche Darstellung
nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen
kollusives Zusammenwirken, Falschungen, be-
absichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende
Darstellungen bzw. das Aufierkraftsetzen interner
Kontrollen beinhalten konnen.

- erlangen wir ein Verstandnis von den fiir die Prii-
fung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollen und den fiir die Priifung des zusam-
mengefassten Lageberichts relevanten Vorkeh-
rungen und Mafnahmen, um Priifungshandlun-
gen zu planen, die unter den Umstdanden ange-
messen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prii-
fungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrol-
len der Gesellschaft bzw. dieser Vorkehrungen
und Malnahmen abzugeben.



- beurteilen wir die Angemessenheit der von den
gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungs-
legungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der
von den gesetzlichen Vertretern dargestellten
geschdtzten Werte und damit zusammenhéangen-
den Angaben.

- ziehen wir Schlussfolgerungen tiber die Ange-
messenheit des von den gesetzlichen Vertretern
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes
der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit
sowie, auf der Grundlage der erlangten Priifungs-
nachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im
Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegeben-
heiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der
Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfiihrung der Un-
ternehmenstatigkeit aufwerfen konnen. Falls wir
zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im
Bestdtigungsvermerk auf die dazugehdrigen An-
gaben im Jahresabschluss und im zusammenge-
fassten Lagebericht aufmerksam zu machen oder,
falls diese Angaben unangemessen sind, unser
jeweiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir
ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grund-
lage der bis zum Datum unseres Bestatigungs-
vermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukiinfti-
ge Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch
dazu fiihren, dass die Gesellschaft ihre Unterneh-
menstéatigkeit nicht mehr fortfiihren kann.

- beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt
des Jahresabschlusses insgesamt einschlief3-
lich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss
die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und

Krefeld, den 29. Mai 2026

dhpg GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Berufsausiibungsgesellschaft

Paul Berger
Wirtschaftspriifer

Adrian Jungmichel
Wirtschaftspriifer

Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss
unter Beachtung der deutschen Grundsétze
ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsdch-
lichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell-
schaft vermittelt.

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

- flihren wir Priifungshandlungen zu den von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunfts-
orientierten Angaben im zusammengefassten
Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender ge-
eigneter Priifungsnachweise vollziehen wir dabei
insbesondere die den zukunftsorientierten An-
gaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde
gelegten bedeutsamen Annahmen nach und be-
urteilen die sachgerechte Ableitung der zukunfts-
orientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein
eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunfts-
orientierten Angaben sowie zu den zugrunde lie-
genden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht
ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass
kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunfts-
orientierten Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verant-
wortlichen unter anderem den geplanten Umfang
und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeut-
same Priifungsfeststellungen, einschliefilich etwai-
ger bedeutsamer Mangel in internen Kontrollen,
die wir wahrend unserer Priifung feststellen.
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