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Zusammengefasster Lagebericht 2025 

 

1. Grundlagen zur Gesellschaft und zum Konzern  

Die naturstrom AG wurde im April 1998 von 16 Mitgliedern aus Umwelt- und 

Ökoenergieverbänden gegründet – als erster bundesweit tätiger Ökostromanbieter. Heute 

versorgt naturstrom mehr als 300.000 Haushalte, Unternehmen und Institutionen und ist damit 

der größte unabhängige Ökostromanbieter Deutschlands. 

Seit der Gründung hat sich naturstrom vom reinen Stromanbieter zu einem integrierten 

Energieversorger weiterentwickelt. Neben Ökostrom und Ökogas umfasst das Angebot auch 

Wärme aus erneuerbaren Quellen sowie Mobilitätslösungen. Über Tochtergesellschaften – 

darunter die NaturStromProjekte GmbH (NSP) und die NaturEnergy GmbH & Co. KGaA (NE) – ist 

der Konzern zudem in der Projektentwicklung sowie im Betrieb von Wind- und Solarparks tätig, 

die Anlagen werden nach Fertigstellung ganz überwiegend selbst betrieben. 

Diese Vielfalt spiegelt sich in den fünf Geschäftsfeldern der Unternehmensgruppe wider: 

Energiebelieferung, Energieerzeugung, Urbanes Wohnen, Klassische Nahwärme und Mobilität. 

Mehr als 1.900 Aktionär:innen – vorwiegend Kleinaktionär:innen – tragen das Unternehmen. Die 

Aktien werden nicht börslich gehandelt. Das Grundkapital beträgt 30,5 Mio. €. 

 

Energiebelieferung 

Das Geschäftsfeld Energiebelieferung umfasst – differenziert nach Kundengruppen – mehrere 

Tochtergesellschaften: 

Die NaturStromHandel GmbH (NSH) beliefert Haushaltskund:innen mit einem Jahresverbrauch 

von bis zu 10.000 kWh Strom. Darüber hinaus versorgt sie – unabhängig vom Verbrauch – 

sämtliche Kundengruppen mit Ökogas. Die NaturStrom XL GmbH (NSX) liefert Ökostrom an 

Abnahmestellen mit höherem Energiebedarf. Die naturstrom vor Ort GmbH (NvO) entwickelt und 

realisiert Mieterstrom- sowie Regionalstromangebote in Kooperation mit lokalen Partnern. Unter 

der Marke Change! Energy bedient die Change! Energy GmbH (CEY) eigene Kundensegmente. 

Seit dem 1. Januar 2025 gehört zudem die HKD Handelsgesellschaft für Kirche und Diakonie mbH 

(HKD) mit Sitz in Kiel zur naturstrom-Gruppe. Die naturstrom AG hält 90 Prozent der 

Geschäftsanteile der HKD, 10 Prozent verbleiben beim zuvor alleinigen Eigentümer, der 

Evangelischen Bank eG. Das Unternehmen beliefert kirchliche und soziale Einrichtungen mit 

Strom und Gas. 

Die NaturStromTrading GmbH (NST) ist im Energiegroßhandel aktiv und vermarktet Strom aus 

Erneuerbare-Energien-Anlagen nach dem Marktprämienmodell des EEG oder über die sogenannte 

Sonstige Direktvermarktung. Sie wird künftig eng mit der HandelGrün GmbH zusammenarbeiten, 

einem Ende 2025 gegründeten Joint Venture, an dem naturstrom als einer von vier 

gleichberechtigten Gründungspartnern beteiligt ist. 
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Energieerzeugung 

Die NaturEnergy GmbH & Co. KGaA bündelt die Investitionen in neue Projekte für den Konzern 

und hält die Anteile der Gesellschaften für den Betrieb von Wind- und Solarparks. Zum 31. 

Dezember 2025 hielt die naturstrom AG einen Anteil von 56,03 % an der NaturEnergy GmbH & 

Co. KGaA. 

Darüber hinaus teilt sich die NaturEnergy GmbH & Co. KGaA mit der naturstrom AG die Anteile an 

der NSP hälftig. Die NSP übernimmt Aufgaben in der Projektentwicklung und hält die Anteile der 

NaturStromAnlagen GmbH (NSA), die als GU im Anlagenbau fungiert.  

 

Urbanes Wohnen 

Das Geschäftsfeld Urbanes Wohnen adressiert die Umsetzung der Energiewende im 

Gebäudesektor. Hier werden für Unternehmen und Kommunen integrierte Versorgungslösungen 

mit Wärme, Mieterstrom und Ladeinfrastruktur von der Machbarkeitsstudie über die Planung bis 

zur Umsetzung entwickelt und teilweise auch betrieben.  

Seit dem 1. Juni 2025 gehört die EnergyEffizienz GmbH zur naturstrom-Gruppe. Das bundesweit 

tätige Beratungsunternehmen ergänzt die im Geschäftsfeld erbrachten Leistungen um die 

kommunale Wärmeplanung, Quartierskonzepte und die Beratung zu Fragen der Energieeffizienz.  

 

Klassische Nahwärme 

Im Geschäftsfeld Klassische Nahwärme entwickelt, errichtet und betreibt das Unternehmen 

Nahwärmenetze im ländlichen Raum. Die Wärmeversorgung erfolgt dabei über holzbasierte 

Heizzentralen sowie Solarthermieanlagen. 

 

Mobilität 

Im Zentrum der Aktivitäten rund um die Verkehrswende innerhalb der naturstrom-Gruppe steht 

die Tochtergesellschaft Green Moves GmbH & Co. KG (Green Moves), die in vielen Städten in NRW 

Pedelecs und Lastenräder im Abo an Privatpersonen und Geschäftskunden vermietet. Im 

Geschäftsfeld werden darüber hinaus unter anderem auch Mobilitätsstationen betrieben sowie 

die THG-Quoten von Elektroauto-Halter:innen vermarktet. 

 

Zentrale Funktionen und Standorte 

Die naturstrom AG fungiert als Holding mit zentralen Stabsstellen. Darüber hinaus zertifiziert sie 

Ökostrom- und Ökogastarife nach den Kriterien des Grüner-Strom-Label e. V. (GSL). Die Beträge, 

die das Unternehmen durch die Einnahmen aus der Energiebelieferung konform zu den GSL-

Kriterien als Fördergelder verwendet, belaufen sich aktuell auf rund sieben Millionen Euro 

jährlich und fließen in neue Wind- und Solarparks sowie innovative Wärmeversorgungslösungen. 

Zum Jahresende 2025 betrieb naturstrom 17 Standorte in Deutschland, darunter die im 

Jahresverlauf dazugekommenen Unternehmensstandorte der HKD in Kiel und der EnergyEffizienz 

in Lampertheim.  
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Mitarbeitende 

Zum 31. Dezember 2025 beschäftigte 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. 

 

Abb. 1: Geschäftsfelder der naturstrom AG 

 

2. Wirtschaftsbericht 
2.1. 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 praktisch stabil, während die Treibhausgasemissionen 

insgesamt leicht auf etwa 640 Mio. t sanken (- 1,5 Prozent). Im Gebäudebereich stiegen die 

Emissionen jedoch hauptsächlich wetterbedingt um rund drei Prozent, im Verkehr um gut ein 

Prozent. 

Der Anteil erneuerbarer Energien an der Nettostromerzeugung lag gegenüber dem Vorjahr nahezu 

unverändert bei 58,8 Prozent. Wind blieb die wichtigste Quelle, Photovoltaik wurde dank 

deutlich höherer Produktion zweitstärkster Erzeuger und überholte erstmals die Braunkohle. Die 

Kohleverstromung fiel auf ein historisch niedriges Niveau; zugleich legte der Anteil von 

Gaskraftwerken leicht zu.  
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Beim Zubau setzte die Photovoltaik erneut den Maßstab: Die Bundesnetzagentur weist für 2025 

rund 16,4 GW neue Leistung aus, etwa hälftig auf Dach- und Freiflächenanlagen. Onshore-Wind 

kam auf 5.232 MW, Offshore auf 518 MW. Die Genehmigungen für Wind an Land erreichten einen 

Rekord und deuten auf einen kräftigen künftigen Ausbau.  

Die Strompreisvolatilität nahm weiter zu: 2025 wurden auf dem Day-Ahead-Markt 573 Stunden 

mit negativen Preisen gezählt – ein neuer Höchstwert. Im Mittel lag der Börsenstrompreis bei 

etwa 8,9 ct/kWh und damit rund einen Cent über dem Niveau von 2024. Demgegenüber 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 Bundestagswahl trat noch das Solarspitzengesetz in 

Kraft, das u. a. den Vergütungsentfall bei negativen Strompreisen neu regelt. Nach der 

Vereidigung der neuen Bundesregierung am 6. Mai wurden energiewirtschaftlich relevante 

Weichenstellungen – Novellen des EEG, des GEG sowie die sog. Kraftwerksstrategie – mehrfach 

angekündigt, jedoch ins Jahr 2026 verschoben. 

 

2.2. Geschäftsverlauf  

Die naturstrom AG wies im Geschäftsjahr 2025 eine insgesamt solide Entwicklung auf. 

Haupttreiber des guten Ergebnisses war erwartungsgemäß das Geschäftsfeld Energiebelieferung. 

Das Geschäftsfeld Energieerzeugung musste ein schwaches Windjahr hinnehmen. Die 

Geschäftsfelder Urbanes Wohnen sowie Mobilität befanden sich weiterhin im Aufbau. Im Bereich 

Klassische Nahwärme lag der Fokus weiterhin auf der wirtschaftlichen Stabilisierung 

bestehender Projekte.  

 

2.2.1. Geschäftsfeld Energiebelieferung 

Das Geschäftsfeld Energiebelieferung wird getragen von den Gesellschaften NSH, NSX, CEY und 

NvO, die Strom und Gas an Haushalts- wie Gewerbekunden vertreiben, sowie der 

Großhandelsschwester NST. Seit Anfang 2025 erweitert die übernommene HKD das 

Geschäftsfeld, deren Energie-Kunden im Berichtsjahr allerdings noch an alte Bezugsverträge 

gebunden waren und die erst perspektivisch in die naturstrom-Belieferung überführt werden 

können. 

Kernprodukt ist weiterhin der Tarif naturstrom für Privatkund:innen und kleinere 

Gewerbebetriebe, der die höchsten Kund:innenzahlen und Absatzmengen auf sich vereint. Das 

Tarifportfolio blieb 2025 sowohl hinsichtlich der Angebote als auch der Preise grundlegend 

stabil. Weiterentwicklungen wurden vor allem beim dynamischen Tarif naturstrom smart 

vorgenommen, um für steuerbare Geräte in Kombination mit der zugehörigen naturstrom 

smartapp ein attraktives Produkt für die neue flexible Energiewelt anbieten zu können. Daneben 

wurde ein gesetzlich vorgegebener 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 Großhandelspreise haben dazu 

geführt, dass Discountanbieter wieder aggressiv im Markt auf Neukundenfang sind.    
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Mit knapp 313.000 Belieferungsverträgen insgesamt konnte die Kund:innenzahl trotz dieser 

Herausforderungen stabil gehalten werden, im Ergebnis gab es allerdings einen leichten 

Rückgang um gut zwei Prozent. Prozentual überdurchschnittliche Kundenverluste auf in Zahlen 

überschaubarem Niveau gab es, wie in den letzten Jahren, vor allem bei der Change! Energy. Die 

gesamt-Absatzmenge von Strom und Gas betrug 1.422 Mio. kWh, was ein Wachstum um 

2,3 Prozent gegenüber dem Vorjahr bedeutet. Diese Steigerung wurde im Strombereich durch 

Verbesserungen im Gewerbekundensegment erreicht, im Gasbereich auch durch 

witterungsbedingt höhere Absätze an Haushaltskund:innen.  

 

 

Abb. 2: Stromherkunft 2025 – NSH, NSX, CEY und NvO  

 

Nicht inkludiert in die oben genannten Absatzmengen sind die 334 Mio. kWh Gas und Strom, 

welche die HKD weit überwiegend über das Modell der Beistellung an ihre Kunden lieferte. Im 

Vorjahr lag der Absatz bei 420 Mio. kWh. 

 

2.2.2. Geschäftsfeld Energieerzeugung 

Das Geschäftsfeld Energieerzeugung umfasst die Projektentwicklung und -umsetzung, die 

Betriebsführung, den Service sowie den Betrieb der Anlagen.  

Führende 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 

Kapitalerhöhung durchgeführt. In der ersten Phase konnten bestehende Aktionär:innen ihre 
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Bezugsrechte wahrnehmen, in der zweiten wurde das Angebot einer breiteren Öffentlichkeit 

zugänglich gemacht. Insgesamt wurden 5,9 Mio. neue Aktien ausgegeben, sodass nun 17,4 Mio. 

Stückaktien im Umlauf sind. Das Eigenkapital wuchs durch die Erhöhung um 11,8 Mio. € auf nun 

28 Mio. €. Die Anzahl der Aktionär:innen wuchs auf rund 2.000. 

Ziel der NaturEnergy ist es, den dezentralen Ausbau Erneuerbarer Energien voranzutreiben, 

stabile Rückflüsse der investierten Mittel zu erzielen und eine marktgerechte Verzinsung für 

naturstrom, externe Investor:innen und die Projektbeteiligten sicherzustellen. Die technische 

Betriebsführung erfolgt über das Tochterunternehmen NATEN Betriebsführung GmbH, wodurch 

operative Synergien entstehen.  

Zentrale Gesellschaften in diesem Geschäftsfeld sind die NaturStromProjekte GmbH 

(Projektentwicklung und -realisierung), die NaturStromAnlagen GmbH (Bauausführung), die 

NaturStromNetze GmbH (Netztechnik) sowie die NaturEnergy selbst, die genauso wie die 

naturstrom AG direkt oder über Zwischengesellschaften Anteile an Projektgesellschaften hält. 

Realisierte Projekte 2025 

Im ersten Quartal 2025 ging mit dem Solarpark Petershagen (Zeschdorf) das mit 70 MWp 

Leistung bislang größte PV-Projekt der Gruppe ans Netz.  

Ebenfalls im Frühjahr 2025 konnten außerdem das Repowering des Windparks Niese-Köterberg 

mit 13,5 MW abgeschlossen und die vier WEA an die Betreibergesellschaft übergeben werden.  

Mit der Fertigstellung des dritten Bauabschnitts des Solarparks Rottenbach wuchs die 

Freiflächenanlage in Bayern, die gemeinsam mit dem ökologischen Suchmaschinenbetreiber 

Ecosia betrieben wird, um 4,9 MWp auf insgesamt rund 18 MWp Gesamtleistung. 

Auch der Windpark Bühnerbach mit 18 MW Leistung wurde 2025 errichtet, konnte jedoch erst im 

März 2026 erstmals einspeisen. Das Projekt ist eine Kooperation mit dem Landkreis Osnabrück 

und der Standortgemeinde Neuenkirchen.  

Das Portfolio der gesamten naturstrom-Gruppe und ihrer assoziierten Partner umfasst damit zu 

Ende 2025 fast 500 MW: 

 

Tab. 1: Nennleistung der Windenergie- und Photovoltaikanlagen in den Teilkonzernen der 

naturstrom AG und NaturEnergy sowie in den Betreibergesellschaften außerhalb des 

Konzernkreises 

a) Nennleistungen

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 außerhalb 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 außerhalb 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
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Die installierte Gesamtleistung aller Wind- und PV-Anlagen wurde 2025 durch die Neuzugänge 

weiter gesteigert. Die Gesamtstromproduktion lag mit 612.964 MWh über dem Vorjahr 

(+56.518 MWh). 

 

Tab. 2: Entwicklung der Stromeinspeisung (Wind und Photovoltaik) in den Teilkonzernen der 

naturstrom AG und NaturEnergy sowie in den Betreibergesellschaften außerhalb des 

Konzernkreises 

Die Gesamterzeugung blieb 2025 rund 7,2 Prozent unterhalb der Prognose. Ertragseinbußen 

resultierten vor allem aus dem schwachem Windaufkommen, das etwa 11,2 Prozent unter der 

Prognose blieb. Bei PV-Anlagen lag die Erzeugung ca. 5 Prozent über dem Vorjahr und lag 

1,3 Prozent oberhalb der Prognose, größere technische Störungen blieben aus. Ertragseinbußen 

des PV-Parks Rottenbach sind auf eine längere Unterbrechung des Netzanschlusses aufgrund 

des Tauschs der Wechselrichter zurückzuführen. Die Maßnahmen gegen Diebstähle zeigten 

Wirkung, es kam lediglich beim Solarpark Lüttow-Valluhn zu einem Kabeldiebstahl. 

Betriebsführung und technischer Service 

Die technische Betriebsführung 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 über 300 Anlagen mit mehr als 280 MWp, darunter 60 

Solarparks. Für 45 Anlagen übernimmt NATEN BF auch Wartung und Service.  

 

2.2.3. Geschäftsfeld Urbanes Wohnen und Gewerbe 

Im Geschäftsjahr 2025 gewann die Nachfrage nach Lösungen zur Transformation der 

Wärmeversorgung spürbar an Dynamik, insbesondere bei Wohnungsunternehmen und 

Wohnungseigentümergemeinschaften. Ein wesentlicher Teil der Auftragseingänge entfiel 

erstmals auf Bestandsobjekte. Insbesondere Studien und Fachplanungen entwickelten sich 

neben dem Contracting zu einer wichtigen Leistungssäule. Beispielhaft hierfür stehen mehrere 

Studien, darunter ein Wohnquartier aus den 1950er Jahren in Köln mit rund 300 Wohneinheiten. 

Außerdem wurden Machbarkeitsstudien für die Gemeinden Pampow und Holthusen in 

Mecklenburg-Vorpommern durchgeführt mit Fokus auf strombasierte Wärmekonzepte.  

 

b) Stromeinspeisung

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

   davon NE-Teilkonzern 25.432 30.282 38.611 7.695

   davon außerhalb Konzernkreis 199.372 197.513 237.427 213.872 170.485

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

   davon NE-Teilkonzern 114.013 92.944 76.756 15.433

   davon außerhalb Konzernkreis 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
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Besondere Aufmerksamkeit erhielt weiterhin das Kölner Quartier LÜCK, das den ersten Platz des 

German Renewable Awards gewann. Zudem konnten neue Mieterstromprojekte wie das Quartier 

Greenfields Buckow in Berlin gewonnen werden, dessen Baustart Mitte 2025 erfolgte. 

 

 
2.2.4. Geschäftsfeld Klassische Nahwärme 

In den laufenden Betrieben fanden in den Heizkraftwerken und -netzen weitere 

Optimierungsmaßnahmen statt, um den Heizbetrieb zu verbessern und Redundanzen 

aufzubauen. So wurde in Hiltpoltstein eine Trocknungsanlage für Waldhackschnitzel errichtet 

und mit dem Rückbau der ehemaligen Biogasanlage begonnen; in Eschenbach wurde die 

Energiezentrale durch zwei kleine Pelletkessel mit je 150 kW nachgerüstet und in Lupburg eine 

Rohstoff-Lagerhalle gebaut. Bauliche Nachverdichtungen in den bestehenden Wärmenetzen 

sorgten zudem für eine verbesserte Wirtschaftlichkeit. 

Neben den baulichen Optimierungen konnte das Geschäftsfeld 2025 auch 

Systemverbesserungen in der technischen und kaufmännischen Betriebsführung vornehmen. Der 

Prozess für die Digitalisierung des Zähler- und Berichtswesens und die Etablierung einer neuen 

Software für die Wärmeabrechnung wurden gestartet. In vier Projekten konnten notwendig 

gewordene außerordentliche Preisanpassungen abgeschlossen werden.  

 

2.2.5. Geschäftsfeld Mobilität 

Seit 2016 bietet die naturstrom-Tochter Green Moves Abo- und Sharingmodelle für elektrische 

Zweiräder an. Im Zuge einer strategischen Neuorientierung wird sie sich künftig auf das Abo-Rad 

konzentrieren. Mit 423 aktiven Verträgen zum Ende des Geschäftsjahres 2025 verzeichnete 

dieses Angebot einen Zuwachs von 39 Prozent gegenüber dem Vorjahr. 

Das öffentliche Sharing-Angebot für Lastenräder im Auftrag der Verkehrsbetriebe in Leverkusen 

und Köln wurde hingegen planmäßig 2025 eingestellt, das letzte Sharing-Projekt in Brühl endete 

im März 2026.  

Seit Mai 2025 vertreibt Green Moves zudem generalüberholte sowie neue und neuwertige E-

Bikes über einen eigenen Online-Zweiradshop sowie über etablierte Plattformen. Bis zum Ende 

des Geschäftsjahres wurden 74 Fahrzeuge verkauft. Damit ist die Entwicklung langsamer, als 

erwartet. 

Auch abseits der Tochter Green Moves verfolgt naturstrom in kleinerem Umfang 

Geschäftsaktivitäten im Mobilitätssektor. So wurde im Berichtsjahr das neue Produkt naturstrom 

fahrstrom auf den Markt gebracht. Hierbei handelt es sich um ein Komplettangebot zum Betrieb 

von Ladeinfrastruktur, das vorrangig Hausverwaltungen, Bauträgern und 

Wohnungseigentümergemeinschaften angeboten wird.  

Das Joint Venture Ladegrün! eG, das den Bau und Betrieb von Ladeinfrastruktur für e-Autos zum 

Firmenzweck hatte und an dem die naturstrom AG zuvor mit rund 29 Prozent beteiligt war, konnte 

im August 2025 an die Wirelane GmbH aus München verkauft werden.  
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2.3. Lage 
2.3.1. Ertragslage 

Ertragslage (Einzelabschluss) 

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

 

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

Der Umsatz der naturstrom AG betrug im Geschäftsjahr 16.178 TEUR (Vj. 17.498 TEUR). Den 

Schwerpunkt bei den Erlösen der naturstrom AG bildeten die Einnahmen aus der Zertifizierung 

von Strom und Gas. Die Höhe dieser Position ist mit 7.184 TEUR im Vorjahresvergleich auf 

gleichem Niveau geblieben (Veränderung -10 TEUR). Die Erlöse aus Projektentwicklungs- und 

Realisierungsleistungen im Bereich Wärme sind um -978 TEUR auf 3.484 TEUR gesunken.  Diese 

beinhalten auch Erlöse im Zusammenhang mit Machbarkeitsstudien und Beratungsleistungen 

(964 TEUR; Vj. 901 TEUR) im Geschäftsfeld Urbanes Wohnen.  

Der Bestand an fertigen und unfertigen Erzeugnissen hat sich im Geschäftsjahr 2025 um 

-1.518 TEUR (Vj. -1.851 TEUR) verringert. Verantwortlich hierfür waren vor allem 

Projektabrechnungen für die Wärmeprojekte Lück, Schanzäckerstraße, Wahnwegen sowie 

diverse Machbarkeitsstudien.  

In den sonstigen betrieblichen Erträgen waren im Berichtsjahr hauptsächlich Zuschreibungen auf 

Darlehen in den Finanzanlagen (811 TEUR) sowie Erträge aus der Auflösung von Rückstellungen 

(335 TEUR) enthalten. Im Vorjahr waren hauptsächlich Buchgewinne (710 TEUR) im 
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Zusammenhang mit Erträgen aus dem Verkauf von Finanzanlagen, unter anderem der 

SunStrom GmbH, zu verzeichnen. 

Die Betriebsleistung lag, insbesondere durch etwas geringere Umsatzerlöse, leicht unter dem 

Vorjahr. 

Der Materialaufwand lag mit 1.352 TEUR unter dem Vorjahresniveau von 2.011 TEUR. Wie im 

Vorjahr war der Materialaufwand hauptsächlich durch Aufwendungen im Zusammenhang mit den 

Projektentwicklungen in den Geschäftsfeldern Urbanes Wohnen und klassische Nahwärme 

geprägt.  

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 über dem Vorjahreswert. Der Anstieg resultierte 

vorwiegend aus Gehaltssteigerungen der Mitarbeiter:innen sowie aus der erstmaligen Erfassung 

einer Jubiläumsrückstellung. 

Die Abschreibungen beinhalteten Abschreibungen auf Immaterielle Vermögensgegenstände, 

Sachanlagen sowie Vermögensgegenstände des Umlaufvermögens und betragen im 

Geschäftsjahr 414 TEUR (Vj. 346 TEUR). Dabei lagen die Abschreibungen auf Immaterielle 

Vermögensgegenständen und Sachanlagen etwas unter dem Vorjahresniveau 

(278 TEUR, Vj. 326 TEUR). Gestiegen sind hingegen die Abschreibungen auf 

Vermögensgegenstände des Umlaufvermögens (136 TEUR, Vj. 20 TEUR). Auslöser hierfür waren 

insbesondere Abschreibungen auf Darlehen des Umlaufvermögens. 

Die Betriebskosten haben sich gegenüber dem Vorjahr kaum verändert (+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 auf 5.774 TEUR gestiegen. Im 

Detail sanken die Vertriebskosten im Vergleich zum Vorjahr leicht (-121 TEUR).  Die 

Verwaltungskosten sind auf Vorjahresniveau (+5 TEUR). Die übrigen betrieblichen Aufwendungen 

sind deutlich im Vorjahresvergleich angestiegen (+1.112 TEUR). Sie beinhalteten im 

Wesentlichen Verluste aus dem Abgang von Gegenständen des Anlagevermögens (720 TEUR) 

sowie Wertkorrekturen im Bereich Forderungen (122 TEUR). Es sind insbesondere Verluste aus 

der Veräußerung der Ladegrün! eG sowie Forderungsverzichte gegenüber der NatCon Eifel 

GmbH & Co. KG sowie der NatCon Fränkische Schweiz GmbH & Co. KG zu nennen. Zudem sind 

Aufwendungen für zwei vereinbarte Schadensersatzzahlungen in Höhe 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 Vorjahr und verringerte sich von -4.298 TEUR auf 

-6.246 TEUR. Hintergrund hierfür waren unter anderem höhere Abschreibungen auf 

Finanzanlagen (+1.286 TEUR). Im Berichtsjahr wurden hier Abschreibungen auf die 

Beteiligungsansätze an der HKD Handelsgesellschaft für Kirche und Diakonie mbH (2.000 TEUR), 

der Green Moves GmbH & Co. KG (2.000 TEUR) der NatCon GmbH & Co. KG (1.000 TEUR), 

NaturStromWärme GmbH (500 TEUR) und der Solarpark Bickendorf GmbH & Co. KG (350 TEUR) 
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vorgenommen. Darüber hinaus wurde eine Ausleihung gegenüber der NatCon Fränkische 

Schweiz GmbH & Co. KG (370 TEUR) wertberichtigt. Ein weiterer Grund für den Rückgang des 

Finanzergebnisses sind um -563 TEUR geringere Beteiligungserträge. Zinsaufwendungen und 

Zinserträge waren in Summe auf einem leicht geringeren Niveau als im Vorjahr. 

Sowohl mit der NaturStromHandel GmbH (NSH) als auch der NaturStrom XL GmbH (NSX) besteht 

ein Gewinnabführungsvertrag. Seitens der NSH wurden für das Berichtsjahr 17.990 TEUR 

(Vj. 13.021 TEUR) und seitens der NSX 4.284 TEUR (Vj. 2.809 TEUR) an die Muttergesellschaft 

abgeführt, zusätzlich wurden beide Gesellschaften mit 10.208 TEUR (Vj. 7.125 TEUR) für die auf 

den Jahresüberschuss anfallenden Ertragsteuern belastet. Die abgeführten Gewinne der NSH und 

NSX sind in Summe deutlich über dem Vorjahr. 

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

Nach Berücksichtigung der Ertragsteuern betrug der Jahresüberschuss der naturstrom AG 

13.893 TEUR (Vj. 10.252 TEUR). 

 

Ertragslage (Konzernabschluss) 

Die Ertragslage im Konzernabschluss der naturstrom AG stellt sich wie folgt dar: 

 

Tab. 4: KONZERN - Ertragslage 2025 

K on zern -Ert rags lage v om 01.01.-31.12.
TE UR % TE UR % TE UR %

Umsa tze rlöse  533.201 98,7% 481.350 90,8% 51.850 10,8%

Bestandsveränderungen -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 Erträge 12.064 2,2% 4.349 0,8% 7.715 177,4%

B E TRIE B SLE ISTUNG 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%

ROHE RGE B NIS 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%

Dire k te  Koste n 68.598 12,7% 52.557 9,9% 16.041 30,5%

B RUTTOE RGE B NIS 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%

Übrige betriebliche Aufwendungen 7.203 1,3% 3.251 0,6% 3.952 121,6%

Indire k te  Koste n 21.655 4,0% 17.429 3,3% 4.226 24,2%

B E TRIE B SE RGE B NIS 27.055 5,0% 22.327 4,2% 4.728 21,2%

FINANZ E RGE B NIS -3.680 -0,7% -3.155 -0,6% -526 16,7%

KONZ E RNE RGE B NIS v.STE UE RN 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%

Konze rnja hre sübe rschuss 13.441 2,5% 10.829 2,0% 2.612 24,1%

+/- Verän deru n g20 25 2024
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Der konsolidierte Konzernumsatz belief sich auf 533.201 TEUR (Vj. 481.350 TEUR). Tragende 

Säule war, wie in den Vorjahren, mit 501.221 TEUR (Vj. 461.689 TEUR), das Geschäftsfeld 

Energiebelieferung mit den Tochter-gesellschaften NaturStromHandel GmbH, 

NaturStrom XL GmbH, NaturStromTrading GmbH, Change! Energy GmbH, naturstrom vor 

Ort GmbH, sowie zum ersten Mal in 2025 die HKD Handelsgesellschaft für Kirche und Diakonie 

mbH. Die Erhöhung der Umsatzerlöse des Geschäftsfelds Energiebelieferung gegenüber dem 

Vorjahr war insbesondere auf die HKD zurückzuführen, die mit ihren Umsatzerlösen in Höhe von 

46.337 TEUR den Großteil der Differenz zum Vorjahr ausmacht.  

Der Rückgang der Bestandsveränderung resultiert insbesondere aus der Fertigstellung der zum 

Verkauf stehenden Teilanlage am PV-Park Petershagen. 

Die anderen aktivierten Eigenleistungen betrafen überwiegend die im Konzernabschluss 

aktivierten Windkraft- und Photovoltaikanlagen, Netzanschlüsse und Quartierskonzepte. 

In den sonstigen betrieblichen Erträgen waren im Wesentlichen Erträge aus der Auflösung von 

Rückstellungen (4.138 TEUR), Gutschriften aus Wartungsverträgen für Windkraftanlagen 

(3.337 TEUR), Versicherungsentschädigungen (912 TEUR) sowie Erträge aus der Erstattung von 

Netzbetreibern (193 TEUR) enthalten. Periodenfremde Erträge (1.704 TEUR) betreffen 

Schadensersatzansprüche aus Weiterbelastung von Mehr- Mindermengen für Vorjahre.  

Die Betriebsleistung im Konzernabschluss betrug 540.335 TEUR und lag damit über dem Vorjahr 

(530.253 TEUR). 

Der Materialaufwand verringerte sich insbesondere aufgrund deutlich gesunkener Projektkosten 

für den Kraftwerkspark (-16.634 TEUR). Demgegenüber hat sich der Aufwand für den Gaseinkauf 

mit +6.639 TEUR durch den Einbezug der HKD deutlich erhöht. Ausgaben für den Stromeinkauf 

bewegten sich in etwa auf Niveau des Vorjahres. Die Kosten für die Netznutzung stiegen an 

(+10.345 TEUR), wurden aber im Bereich der bezogenen Leistungen durch einen deutlichen 

Rückgang der projektbezogenen Leistungen überkompensiert (-19.463 TEUR). Insgesamt ergab 

sich für das Jahr 2025 ein Materialaufwand von 423.028 TEUR (Vj. 437.939 TEUR). 

Das Rohergebnis im Konzernabschluss erhöhte sich im Vergleich zum Vorjahr um +24.994 TEUR 

auf TEUR 117.308 TEUR. Davon entfallen 9.198 TEUR auf die Erstkonsolidierung der HKD und 

EnergyEffizienz. 

Der Anstieg der direkten Kosten um +16.041 TEUR im Konzernabschluss war durch folgende 

Faktoren geprägt (davon Erstkonsolidierung HKD und EnergyEffizienz +4.890 TEUR): Der 

Personalaufwand stieg im Vergleich zum Vorjahr um +7.946 TEUR auf 36.649 TEUR. Grund für 

den starken Anstieg war im Wesentlichen der Personalaufwand für Mitarbeitende der HKD und 

der EnergyEffizienz (in Summe 3.926 TEUR). Die Gesellschaften wurden mit Wirkung zum 

01.01.2025 erstmals in den Konzernabschluss einbezogen. Darüber hinaus wurde erstmals eine 

Jubiläumsrückstellung gebildet. Die Abschreibungen beinhalteten die Abschreibungen auf 

Immaterielle Vermögensgegenstände, Sachanlagen sowie Vermögensgegenstände des 

Umlaufvermögens. Diese Abschreibungen erhöhten sich um +6.543 TEUR im Vergleich zum 

Vorjahreswert. Hierfür ausschlaggebend waren vor allem planmäßige Abschreibungen auf den 

Geschäfts- oder Firmenwert der HKD und EnergyEffizienz, außerplanmäßige Abschreibungen auf 

den Kundenstamm, den Geschäfts- oder Firmenwert der HKD aufgrund mittelfristig geringerer 

Ertragserwartungen, sowie eine außerplanmäßige Abschreibung auf ein Wärmenetz. Des 
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Weiteren sind in der obigen Darstellung der direkten Kosten die Betriebskosten ausgewiesen, die 

Bestandteil in der GuV-Position der Sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind. Die 

Betriebskosten sind um +956 TEUR (ohne HKD und EnergyEffizienz) angestiegen, insbesondere 

durch höhere Kosten im Bereich Hard- und Software begründet. Insgesamt belaufen sich die 

direkten Kosten somit auf 68.598 TEUR (Vj. 52.557 TEUR). 

Das Bruttoergebnis im Konzernabschluss hat sich gegenüber dem Vorjahr um +8.954 TEUR auf 

48.710 TEUR erhöht. 

Die indirekten Kosten erhöhten sich auf 21.655 TEUR, wobei davon 3.252 TEUR auf die 

Erstkonsolidierung der HKD und EnergyEffizienz entfallen. Während sich die Vertriebs- und 

Verwaltungskosten in Summe etwa auf Vorjahresniveau bewegten, verzeichneten die übrigen 

betrieblichen Aufwendungen eine deutliche Erhöhung. Neben den Aufwendungen der HKD für   

Rückstellungszuführungen für Differenzmengen, waren insbesondere höhere 

Rückstellungszuführungen für künftige Rückbaukosten (+506 TEUR) sowie Wertberichtigungen 

auf Forderungen und Forderungsverluste (+528 TEUR) für 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 

Wesentlichen auf geringere Erträge aus Beteiligungen (-380 TEUR) sowie gestiegene 

Zinsaufwendungen (-470 TEUR) zurückzuführen ist. Gegenläufig entwickelte sich das Ergebnis 

aus assoziierten Unternehmen (+212 TEUR) sowie die Erträge aus Ausleihungen des 

Finanzanlagevermögens (+184 TEUR).  

Dies führte insgesamt zu einem Konzernergebnis vor Steuern in Höhe von 23.375 TEUR 

(Vj. 19.172 TEUR). 

Nach Berücksichtigung der Ertragsteuern betrug der Konzernjahresüberschuss 13.441 TEUR 

(Vj. 10.829 TEUR). Die ausgewiesene Ertragssteuerbelastung betrug ca. 42 % (Vj. 43 %).  
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Geschäftsfeld Energiebelieferung 

Die Ergebnisse des Geschäftsfelds Energiebelieferung sind prägend für die Entwicklung des 

Gesamtkonzerns. Aufgrund der hohen wirtschaftlichen Bedeutung werden im Folgenden einige 

addierte Zahlen der entsprechenden Gesellschaften NSH, NSX, NST, CEY, NvO und HKD (vor 

Konsolidierung) separat betrachtet.  

 

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

Geschäftsfeldsicht 

Die Umsätze der Gesellschaften im Geschäftsfeld stiegen 2025 um +61.258 TEUR auf 

584.722 TEUR (vor Konsolidierung). Die Erhöhung liegt zum einen an höheren internen Umsätzen 

der NSH gegenüber der NSX, CEY und NvO aus der Weiterverrechnung von Strom- und 

Gasbeschaffungsgeschäften. Zum anderen wird im Geschäftsfeld der Energiebelieferung in 2025 

zum ersten Mal die HKD Handelsgesellschaft für Kirche und Diakonie mbH mit einbezogen. Nach 

Konsolidierung belaufen sich die Umsatzerlöse im Bereich Belieferung auf 501.221 TEUR 

(Vj. 461.689 TEUR). Der Anstieg beruht im Wesentlichen auf dem Einbezug der HKD.  

Gesellschaftsebene  

Die NSH ist die umsatzstärkste Gesellschaft mit einem Umsatz von 277.494 TEUR 

(Vj. 247.887 TEUR). Grund hierfür waren die oben erwähnten, höheren internen Umsätze. Die 

Finanzkennzahlen der NSH zeigen sich im Vergleich zum Vorjahr deutlich stärker. Trotz leichter 

Kundenverluste in beiden Sparten liegt das Ergebnis margenbedingt über 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) beliefert 

– ein Rückgang um ca. 6.000 (Vj: -1.430) bzw. 2,5 %. Der Stromabsatz sank um 1,6 %, von 

518 Mio. kWh im Vorjahr auf 509 Mio. kWh 2025. Im Gasbereich sank die Kundenzahl ebenfalls 

leicht, statt 34.300 wurden nun 33.600 Abnahmestellen mit naturstrom ökogas beliefert. 

Er t rags lage v om 01.01. - 31.12.

TEU R % TEU R % TEU R %

Umsatzerlöse 584.722 99,3% 523.465 99,5% 61.258 11,7%

Sonstige betriebliche Erträge 4.113 0,7% 2.681 0,5% 1.432 53,4%

B E TRIE B SLE ISTUNG 58 8.836 100 ,0% 526.146 1 00,0% 62 .690 11,9%

Materialaufwand 516.885 87,8% 475.396 90,4% 41.489 8,7%

R OH ER G EBNIS 7 1.951 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 K osten 1 9.269 3 ,3% 13.600 2,6% 5 .669 41,7%

BR U TTOER G EBNIS 5 2.682 8 ,9% 37.150 7,1% 15 .532 41,8%0,0%

Vertriebskosten 2.792 0,5% 3.580 0,7% -788 -22,0%

Verwaltungskosten 9.671 1,6% 9.060 1,7% 611 6,7%

Übrige betriebliche Aufwendungen 4.308 0,7% 759 0,1% 3.549 467,6%

In direkte K osten 1 6.771 2 ,8% 13.399 2,5% 3 .371 25,2%

BETR IEBSER G EBNIS 3 5.911 6 ,1% 23.751 4,5% 12 .161 51,2%

FINANZER G EBN IS 986 0,2% 1.482 0,3% -497 -33,5%

E RGE B NIS VOR STE UE RN 3 6.897 6 ,3% 25.233 4,8% 11 .664 46,2%

Ertragsteuer 11.781 2,0% 7.990 1,5% 3.791 47,4%

Ge schä ftsbe re ichse rg e bnis 2 5.099 4 ,3% 17.243 3,3% 7 .855 45,6%

2025 2024 +/- Verän deru n gen

G esamt G esam t
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Dagegen stieg der Absatz von 417 Mio. kWh auf 453 Mio. kWh. Die Erhöhung der Menge ist auf 

höhere Verbräuche je Abnahmestelle zurückzuführen. 

Der Umsatz der NSX ist auf 93.223 TEUR (Vj. 102.148 TEUR) gesunken. Diese Reduzierung ist auf 

gesunkene Tarifpreise zurückzuführen. Der Stromabsatz an Letztverbraucher der NSX, die primär 

Gewerbekunden beliefert, lag im Jahr 2025 mit rund 354,1 Mio. kWh über dem Vorjahresabsatz 

von 337,4 Mio. kWh. Insgesamt versorgte die NSX zum Jahresende 2025 gut 22.200 Kunden mit 

naturstrom, was einem Zuwachs von ca. 400 Verträgen entspricht. 

Der Umsatz der CEY lag mit 15.754 TEUR unter dem Niveau des Vorjahres (Vj. 19.225 TEUR). 

Ursächlich dafür waren neben der Minderung der Absatzmengen diverse Preisreduzierungen bei 

den Bestandskunden. Im Ökogasbereich lag der Absatz bei 21,1 Mio. kWh im Vergleich zu 

27,5 Mio. kWh im Vorjahr. Im Ökostrombereich wurden 45,7 Mio. kWh an die Kunden geliefert 

gegenüber 49,8 Mio. kWh im Vorjahr. 

Die NvO erzielte in 2025 einen Umsatz in Höhe von 10.766 TEUR (Vj. 11.868 TEUR). Der 

Stromabsatz an Letztverbraucher:innen aus der Belieferung von Regional- und Mieterstrom lag 

bei 31,8 Mio. kWh (Vj. 32,7 Mio. kWh). Darüber hinaus erfolgte eine Großhandels-Lieferung in 

Höhe von 6,7 Mio. kWh (Vj. 7,2 Mio. kWh). 

Wie oben beschrieben, wird die HKD in 2025 erstmalig im naturstrom-Konzern berücksichtigt. 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 Höhe von 334 Mio. kWh dar. Im Bereich KIRCHENTelefonie lag der Anteil am 

Gesamtumsatz der HKD bei 10 % (4,45 Mio. €).  

Bei der NST entwickelten sich die Umsatzerlöse wie folgt: Gegenüber 142.336 TEUR im Vorjahr 

wurden für 2025 aufgrund von weiter gesunkenen Strompreisen an den Großhandelsmärkten 

geringere Umsätze in Höhe von 141.149 TEUR verbucht. Die Direktvermarktung der NST im 

Geschäftsjahr 2025 stieg bei dem unter Vertrag stehenden Portfolio auf eine vermarktete 

Leistung zum Jahresende von 1.218,1 MW (Vj. 983,2 MW). 

 

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 in % Leistung 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
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Tab. 7: Power Purchase Agreements Portfolio der NST zum Jahresende 2025 

 

Geschäftsfeldsicht 

Die Materialaufwandsquote ist gegenüber dem Vorjahr von 90,4 % auf 87,8 % gesunken. Das 

Rohergebnis ist im Geschäftsfeld um 21.201 TEUR gestiegen, wobei 6.871 TEUR des Anstiegs auf 

die Erstkonsolidierung der HKD entfallen. Die Verbesserung der Materialaufwandsquote ist 

insbesondere auf eine positive Wirkung unserer Beschaffungsstrategie zurückzuführen. 

Im Vergleich zum Vorjahr haben sich die direkten Kosten um +5.669 TEUR erhöht. Maßgeblich 

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 Mitarbeiterzahl, erstmaligen Bildung einer Jubiläumsrückstellung 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 erhöht.  

Das Bruttoergebnis der Energiebelieferungsgesellschaften liegt mit 52.682 TEUR deutlich über 

dem Vorjahr (37.150 TEUR).  

Die indirekten Kosten stiegen in Summe um +3.371 TEUR auf 16.771 TEUR an. Der Unterschied 

ist im Wesentlichen durch die HKD erklärt (3.094 TEUR). 

Unter Berücksichtigung der indirekten Kosten fällt das Betriebsergebnis gegenüber 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 

Geschäftsjahr 2025.  

Der von der NSH und NSX an die naturstrom AG abzuführende 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 Jahresüberschuss deutlich über Vorjahresniveau 

in Höhe von 829 TEUR (Vj. 87 TEUR). Das Jahresergebnis der NvO hat sich gegenüber 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 fließt in 2025 erstmalig in das naturstrom-

Konzernergebnis ein. 

 

  

Erzeugungsart Anteil in % Leistung in 

MW

Wind 58,6% 199,2

PV 41,4% 140,7

Wasserkraft 0,1% 0,3

Summe 100% 340,1
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Geschäftsfeld Energieerzeugung 

Der Gesamtumsatz des Geschäftsfelds lag 2025 bei 75.280 TEUR (Vj. 55.975 TEUR) – vor 

Konsolidierung, darunter 29.314 TEUR für die Vergütung von geliefertem Strom (zzgl. 1.842 TEUR 

Erlöse im Zusammenhang mit Anschlussnetzen), 36.775 TEUR aus Projektrealisierung, 

5.500 TEUR aus Projektentwicklung sowie 1.849 TEUR aus Betriebsführung.  

Führungsgesellschaft ist hier die NaturEnergy GmbH & Co. KGaA (NE), die Erlöse aus dem Betrieb 

der Anlagen in den Betriebsgesellschaften sowie aus internen Dienstleistungen erzielt.  

Die Projektentwicklung (über die NaturStromProjekte GmbH) erzielte im Geschäftsjahr 2025 

5.500 TEUR Umsatzerlöse (Vj. 5.934 TEUR). Unter Berücksichtigung der Kostenpositionen ergab 

sich für die NSP ein Jahresfehlbetrag in Höhe von 2.019 TEUR (Vj. Jahresfehlbetrag 1.666 TEUR). 

Hintergrund sind Verschiebungen von PV- und Windprojekten in das Jahr 2026. 

Die schlüsselfertige Realisierung von Anlagen (über die NaturStromAnlagen GmbH) erzielte in 

2025 Umsatzerlöse in Höhe von 36.775 TEUR (Vj. 15.611 TEUR). Hintergrund für den Anstieg war 

im Wesentlichen die Fertigstellung des PV-Projekts und Netzanschlusses Petershagen mit einer 

Gesamtgröße von 70 MWp. Der Jahresüberschuss der Gesellschaft beläuft sich demzufolge für 

das Jahr 2025 auf 2.147 TEUR (Vj. Jahresfehlbetrag 1.345 TEUR).    

Die Gesamterzeugung wurde maßgeblich von der Wetterlage beeinflusst und blieb 2025 rund 

7,2 Prozent unterhalb der Prognose. Ertragseinbußen resultierten vor allem aus dem schwachem 

Windaufkommen, das etwa 11,2 Prozent unter der Prognose blieb. Bei PV-Anlagen lag die 

Erzeugung ca. 5 Prozent über dem Vorjahr sowie 1,3 Prozent oberhalb der Prognose, größere 

technische Störungen blieben aus. 

Das Jahresergebnis des Geschäftsfelds war leicht negativ und etwas unterhalb der Erwartungen. 

Andere Geschäftsfelder 

Mobilität, Klassische Nahwärme und Urbanes Wohnen 

Die drei Geschäftsfelder waren weiterhin stark von Aufbauarbeiten und entsprechendem 

Ressourceneinsatz geprägt. Die naturstrom AG übernimmt dabei die Projektentwicklung in den 

Bereichen Urbanes Wohnen und Klassische Nahwärme.  

Geschäftsfelder Klassische Nahwärme und Urbanes Wohnen 

Der Umsatz der beiden Geschäftsfelder 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 Nahwärme. Die Erlöse setzen sich zusammen 

aus Wärme- und Stromproduktion (5.446 TEUR), Beratung, Projektentwicklung und Bau 

(5.553 TEUR) sowie Betriebsführung, sonstigen Leistungen und Erlösen (942 TEUR). 

Trotz planmäßiger Verluste sorgten laufende Wärmebelieferung (33,4 Mio. kWh, +2,8 Mio. kWh 

ggü. Vj.) und Stromproduktion (38,6 Mio. kWh, -1,2 Mio. kWh ggü. Vj.) für Stabilität. Belastend 

wirkte im Einzelabschluss der naturstrom eine Wertberichtigung der Beteiligung an der NatCon 

GmbH & Co. KG und NaturStromWärme GmbH in Höhe von 1.500 TEUR. Gegenläufig wirkten sich 

Darlehenszuschreibungen positiv aus. Im Geschäftsfeld Klassische Nahwärme wurde eine 

außerplanmäßige Abschreibung auf das Sachanlagevermögen (Wärmenetz und Heizzentrale) 

vorgenommen, dies führte zu zusätzlichen Ergebnisbelastungen im Konzern. Insgesamt ergab 

sich ein Verlust von rund -4,6 Mio. €, aufgeteilt in -1,6 Mio. € für Urbanes Wohnen und  

-3,0 Mio. € für Klassische Nahwärme. 
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Geschäftsfeld Mobilität 

Der Umsatz im Geschäftsfeld Mobilität belief sich auf 1.088 TEUR (Vj. 1.315 TEUR), davon 

entfielen 540 TEUR auf die Green Moves GmbH & Co. KG. Neben planmäßigen Verlusten im 

Aufbau, wirkte 2025 eine die Wertkorrektur auf die Green Moves GmbH & Co. KG in Höhe von 

2.000 TEUR im Einzelabschluss der naturstrom belastend. Insgesamt belief sich der Verlust unter 

Berücksichtigung der Veräußerung der Anteile an der Ladegrün! auf rund -1,5 Mio. €. 
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2.3.2. Finanzlage 

Die zur Analyse der Finanzlage der naturstrom AG für das Geschäftsjahr 2025 erstellte und 

nachfolgend in der Tabelle dargestellte Kapitalflussrechnung zeigt die Zahlungsströme getrennt 

nach Geschäfts-, Investitions- und Finanzierungstätigkeit. Als Saldo der Cash-Flow-Rechnung 

ergibt sich die Veränderung des Finanzmittelbestandes, der die liquiden Mittel enthält. 

Finanzlage (Einzelabschluss) 

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

 

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

  

Kapitalflussrechnung vom 01.01. - 31.12. 2025 2024

TEUR TEUR

Jahresüberschuss 13.893 10.252

+/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstände des Anlagevermögens 5.800 5.373

+/- Zunahme/Abnahme der Rückstellungen -587 -643

+/- Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Erträge 0 20

-/+ Zunahme/Abnahme der Vorräte 1.581 1.854

-/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen aus  Lieferungen und Leistungen 86 53

-/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen gegen verbundene Unternehmen -24.134 -5.386

-/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein

     Beteiligungsverhältnis besteht
0 91

-/+ Zunahme/Abnahme der sonstigen Vermögensgegenstände -541 -1.530

-/+ Zunahme/Abnahme anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder  Finanzierungstätigkeit 

      zuzuordnen sind
15 -123

+/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -508 206

+/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten gegenüber verbundenen Unternehmen 2.135 -3.385

+/- Zunahme/Abnahme der übrigen Verbindlichkeiten -3.590 -1.566

-/+ Gewinn/Verluste aus dem Abgang von Gegenständen des Anlagevermögens 717 -660

+/- Zinsaufwendungen/Zinserträge 766 641

-    Sonstige Beteiligungserträge -543 -1.106

+/- Ertragsteueraufwand/-ertrag 7.980 6.638

-/+ Ertragsteuerzahlungen -16.814 -11.373

 Cash Flow aus der laufenden Geschäftstätigkeit -13.745 -643

+ Einzahlungen aus Abgängen von Gegenständen des Sachanlagevermögens 63 83

- Auszahlungen für Investitionen in das Sachanlagevermögen -222 -320

+ Einzahlungen aus Abgängen von Gegenständen des Finanzanlagevermögens 7.268 4.905

- Auszahlungen für Investitionen in das Finanzanlagevermögen -24.140 -15.510

- Zahlungsflüsse aus Transfers im Rahmen der Projektfinanzierung an/von 

   Tochtergesellschaften
6.845 -25.545

+ Einzahlungen aus Gewinnabführungen (NSH, NSX) 15.830 34.930

+ Erhaltene Zinsen 1.387 1.406

+ Erhaltene Dividenden 295 363

Cash Flow aus der Investitionstätigkeit 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

+/- Zahlungsflüsse aus Darlehen gegenüber der NaturStromHandel GmbH 10.314 2.799

- gezahlte Zinsen für Finanzkredite -1.589 -1.471

- gezahlte Zinsen für Genussrechte -284 -288

- gezahlte Zinsen für Anleihe -257 -257

Cash Flow aus der Finanzierungstätigkeit 3.026 -2.958

Zahlungswirksame Veränderungen 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
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Cash Flow aus laufender Geschäftstätigkeit: 

Der Cash Flow aus der laufenden Geschäftstätigkeit bildet einen wichtigen Bestandteil der 

Innenfinanzierung. Im Geschäftsjahr 2025 wurde ein negativer Cash Flow aus der laufenden 

Geschäftstätigkeit in Höhe von -13.745 TEUR (Vj. -643 TEUR) erzielt. Bedeutende Einflussgrößen 

sind hierbei die zahlungswirksamen Bestandteile des Periodenergebnisses.  

Bei den Zahlungsabflüssen wirkten sich insbesondere die Abflüsse im Bereich der Ertragssteuern 

aufgrund der guten Vorjahresergebnisse (-16.814 TEUR) aus. 

Cash Flow aus Investitionstätigkeit: 

Der Cash Flow aus der Investitionstätigkeit betrug 7.326 TEUR (Vj. 312 TEUR). Die Investitionen in 

das Finanzanlagevermögen (-24.140 TEUR) betrafen im Wesentlichen den Erwerb der 

EnergyEffizenz GmbH (2.600 TEUR), die Teilnahme an der Kapitalerhöhung der 

NaturEnergy GmbH & Co. KGaA (3.950 TEUR) und die Kapitalerhöhungen an der NaturStrom für 

Bürgerenergie GmbH & Co. KG (4.500 TEUR), der NatCon GmbH & Co. KG (4.150 TEUR), der 

NaturStromWärme GmbH (3.000 TEUR) und der NaturStromNetze GmbH (1.500 TEUR). Des 

Weiteren wurden Auszahlungen für Ausleihungen an Tochtergesellschaften, insbesondere in die 

NaturstromNetze Nord-Ost GmbH & Co. KG (3.300 TEUR) getätigt. Die Einzahlungen aus 

Abgängen im Finanzanlagevermögen in Höhe von 7.268 TEUR (Vj. 4.905 TEUR) betrafen 

überwiegend Rückzahlungen von Ausleihungen an verbundene Unternehmen (6.285). Zudem 

waren Kapitalrückzahlungen, unter anderem der NaturEnergy Oberfranken GmbH & Co. KG 

(1.000 TEUR) zu verzeichnen. Die Zahlungsflüsse aus Transfers im Rahmen der 

Projektfinanzierung an/von Tochtergesellschaften beinhalten vorwiegend die Mittelabflüsse für 

ausgegebene Darlehen an die NaturStromProjekte GmbH (3.378 TEUR) und NaturStrom für 

Bürgerenergie GmbH & Co. KG (15.550 TEUR). Diesen zuvor genannten Auszahlungen steht im 

Wesentlichen die Einzahlung aus der Teilrückzahlung des ausgegebenen Darlehens an die 

NaturStromAnlagen GmbH (24.495 TEUR) entgegen.  

Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit: 

Der Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit betrug 3.026 TEUR (Vj. -2.958 TEUR). Wesentlichen 

Einfluss auf den Cash Flow aus der Finanzierungstätigkeit 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 

Gewinnausschüttung an die Aktionär:innen in Höhe von -3.050 TEUR, zum anderen wurde 

Genussrechtskapital in Höhe von -7.108 TEUR zurückbezahlt. Des Weiteren wurden 

Auszahlungen für Zinsen beim Genussrechtskapital (-284 TEUR), für Finanzkredite (-1.589 TEUR) 

sowie für die Anleihe (-257 TEUR) geleistet.  

Finanzmittelfond: 

Damit ergab sich insgesamt eine Veränderung des Finanzmittelfonds um -3.392 TEUR 

(Vj. -3.600 TEUR). 

Die Liquidität war im Berichtsjahr stets gesichert, der Finanzmittelfonds am Ende des 

Geschäftsjahres betrug 3.702 TEUR (Vj. 7.094 TEUR). 
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Finanzlage (Konzernabschluss) 

Die Finanzlage im Konzernabschluss der naturstrom AG stellt sich wie folgt dar:  

 

Tab. 9: Kapitalflussrechnung des KONZERNS 2025 

  

Konzern-Kapitalflussrechnung vom 01.01. - 31.12. 2025 2024

TEUR TEUR

Jahresüberschuss/-fehlbetrag 13.441 10.829

+/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstände des Anlagevermögens 26.265 19.755

+/- Zunahme/Abnahme der Rückstellungen -4.199 -203

+/- Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Erträge 143 29

-/+ Zunahme/Abnahme der Vorräte 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 

      Beteiligungsverhältnis -9.298 -654

-/+ Zunahme/Abnahme der sonstigen Vermögensgegenstände 9.688 6.682

-/+ Zunahme/Abnahme anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder  Finanzierungstätigkeit 

zuzuordnen sind -5.225 -62

+/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -5.287 9.453

+/- Zunahme/Abnahme der übrigen Verbindlichkeiten -15.552 -12.779

+/- Zunahme/Abnahme anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstätigkeit 

zuzuordnen sind -278 -443

-/+ Gewinn/Verluste aus dem Abgang von Gegenständen des Anlagevermögens -167 118

+/- Zinsaufwendungen/Zinserträge 4.330 3.868

-    Sonstige Beteiligungserträge -257 -637

+/- Ertragsteueraufwand/-ertrag 9.897 8.331

-/+ Ertragsteuerzahlungen -20.961 -14.564

Cash F low aus lfd.  Geschäftstätigkeit 28.169 20.428

- Auszahlungen für Investitionen in das immaterielle Anlagevermögen -139 -118

+ Einzahlungen aus Abgängen von Gegenständen des Sachanlagevermögens 1.649 793

- Auszahlungen für Investitionen in das Sachanlagevermögen -12.081 -31.689

+ Einzahlungen aus Abgängen von Gegenständen des Finanzanlagevermögens 901 1.220

- Auszahlungen für Investitionen in das Finanzanlagevermögen -2.289 -12.138

+ Einzahlungen aus Abgängen aus dem Konsolidierungskreis 2.500

- Auszahlungen für Zugänge zum Konsolidierungskreis -2.600 -300

+ Erhaltene Zinsen 657 1.149

+ Erhaltene Dividenden 164 99

Cash F low aus Investitionstätigkeit -13.738 -38.484

+ Einzahlungen aus Eigenkapitalzuführungen von anderen Gesellschaftern 2.368 3.337

+ Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten 18.627 19.914

- Auszahlungen für 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 F low aus F inanzierungstätigkeit -16.230 -5.672

Zahlungswirksame Veränderungen des F inanzmitte lfonds -1.799 -23.727

Konsolidierungskreisbedingte Änderungen des Finanzmittelfonds 1.150 -201

Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 64.420 88.348

Finanzmitte lfonds am Ende der Periode 63.771 64.420
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Cash Flow aus laufender Geschäftstätigkeit: 

Mit 28.169 TEUR (Vj. 20.428 TEUR) trug dieser Bereich wesentlich zur Innenfinanzierung bei. 

Maßgeblich waren die zahlungswirksamen Bestandteile des Konzernjahresüberschusses. Die 

Abnahme der Vorräte (14.296 TEUR) sowie Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (11.333 

TEUR) wirkten sich ebenfalls positiv auf den Cash Flow aus. 

Dem stehen noch nicht zahlungswirksame Erträge durch die Zunahme der Forderungen gegen 

verbundene Unternehmen und Beteiligungen (-9.298 TEUR) sowie Zahlungen in Verbindung mit 

der Abnahme der übrigen Verbindlichkeiten (-15.552 TEUR) gegenüber.  

Des Weiteren wirkten sich auch die Zahlungsabflüsse, im Bereich der Ertragssteuern aufgrund 

der guten Vorjahresergebnisse, gegenüber den Finanzbehörden (-20.961 TEUR) reduzierend aus.  

Während die Energiebelieferung einen positiven Cash Flow generierte, wiesen die 

Aufbaugeschäftsfelder Urbanes Wohnen, Klassische Nahwärme und Mobilität – 

erwartungsgemäß – negative Beiträge auf. Die Energieerzeugung konnte insbesondere durch den 

Betrieb regenerativer Erzeugungsanlagen einen positiven operativen Cash Flow generieren. 

Cash Flow aus Investitionstätigkeit: 

Mit -13.738 TEUR (Vj. -38.484 TEUR) lag der Cash Flow aus der Investitionstätigkeit deutlich über 

dem Vorjahr. Der größte Teil entfiel auf Sachinvestitionen (-12.081 TEUR), etwa für PV- und 

Windkraftanlagen sowie Wärmekonzepte in Quartieren. Weitere Mittel flossen in Beteiligungen 

an nicht konsolidierten Unternehmen (-2.289 TEUR), unter anderem WindStrom Bühnerbach und 

HandelGrün. Die Auszahlungen für Zugänge zum Konsolidierungskreis betrafen den Kauf der 

EnergyEffizienz. 

Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit: 

Der Finanzierungs-Cash Flow resultierte in Höhe von -16.230 TEUR (Vj. -5.672 TEUR). Im Vergleich 

zum Vorjahr erhöhten sich die Auszahlung für Tilgungen von Finanzkrediten um  

-9.003 TEUR. Hintergrund war insbesondere die Rückzahlung der Genussrechtsverbindlichkeit  

(-7.108 TEUR). Die Auszahlungen beinhalten darüber hinaus eine Gewinnausschüttung in Höhe 

von 3.050 TEUR. 

Finanzmittelfond: 

Insgesamt ergab sich eine leichte Verringerung des Finanzmittelfonds um -1.799 TEUR 

(Vj. -23.727 TEUR). Änderungen im Konsolidierungskreis steuerten eine Erhöhung 

von 1.150 TEUR bei. 

Im Konzern war die Zahlungsfähigkeit jederzeit gesichert. Die liquiden Mittel lagen zum 

Jahresende bei 63.771 TEUR (Vj. 64.420 TEUR).  
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2.3.3. Vermögenslage 

Vermögenslage (Einzelabschluss) 

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

 

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

Die Aktivseite der Bilanz der naturstrom AG war durch den Anstieg der Finanzanlagen 

(+11.060 TEUR), der Forderungen, sonstigen Vermögensgegenstände und übrigen Aktiva 

(+2.756 TEUR) sowie den Rückgang der Liquiden Mittel (-3.392 TEUR) und der Vorräte 

(-1.581 TEUR) gekennzeichnet.  

Der Anstieg im Anlagevermögen war insbesondere auf den Bereich Finanzanlagen 

zurückzuführen. Der absolute Wert der Finanzanlagen erhöhte sich auf 103.016 TEUR 

(Vj. 91.956 TEUR), ebenso stieg der relative Anteil an der Bilanzsumme von 49,9 % auf 

53,4 %. Der Zuwachs lässt sich vorwiegend auf eine Erhöhung der Anteile an verbundenen 

Unternehmen (+11.970 TEUR) zurückführen. 

Bei den Anteilen an verbundenen Unternehmen wirkte sich insbesondere der Erwerb der  

EnergyEffizienz GmbH (2.600 TEUR), die Teilnahme an der Kapitalerhöhung der 

NaturEnergy GmbH & Co. KGaA (3.950 TEUR) und die Kapitalerhöhungen der NaturStrom für 

Bürgerenergie GmbH & Co. KG (4.500 TEUR), der NatCon GmbH & Co. KG (TEUR 4.150), der 

NaturStromWärme GmbH (3.000 TEUR) und der NaturStromNetze GmbH (1.500 TEUR) erhöhend 

aus.  

Reduzierend wirkten sich im Bereich der Finanzanlagen im Wesentlichen Wertkorrekturen (siehe 

hierzu Ausführungen in der Ertragslage) sowie die Rückzahlungen von Ausleihungen (-723 TEUR) 

aus. 

Vermögenslage zum             31.12.2025             31.12.2024 +/- Veränderung
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 Vermögen 103.665 53,8% 92.756 50,4% 10.909 11,8%

Vorräte 793 0,4% 2.374 1,3% -1.581 -66,6%

Forderungen, sonst.Vgg., übrige 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 Vermögen 89.172 46,2% 91.389 49,6% -2.217 -2,4%

VERMÖGEN 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%

Rücklagen 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%

Rückstellungen 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%
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Das kurzfristige Vermögen 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 

Vorräte verringert. Demgegenüber haben sich die sonstigen Vermögensgegenstände erhöht.  

Das Eigenkapital der naturstrom AG erhöhte sich im Geschäftsjahr von 94.006 TEUR auf 

104.848 TEUR. Die Eigenkapitalquote stieg von 51,0 % im Vorjahr auf 54,4 % in 2025 und war 

damit weiterhin auf einem hohen Niveau. 

Bei den Rückstellungen wirkten sich insbesondere um -8.835 TEUR gesunkene 

Steuerrückstellungen aus. Die Pensionsrückstellungen befanden sich auf Vorjahresniveau. Die 

sonstigen Rückstellungen sanken im Vergleich zum Vorjahr um -503 TEUR. 

Im langfristigen Fremdkapital war unverändert der langfristige Anteil der ausgegebenen Anleihe 

in Höhe von 7.900 TEUR ausgewiesen.  

Das kurzfristige Fremdkapital steigerte sich um +7.271 TEUR auf 71.690 TEUR. Der Anstieg ist 

insbesondere auf die Aufnahme eines kurzfristigen Bankdarlehens in Höhe von 5.000 TEUR für 

die Finanzierung des Unternehmenskaufs zurückzuführen. 

 

Vermögenslage (Konzernabschluss) 

Die Vermögenslage im Konzernabschluss der naturstrom AG ergibt folgendes Bild: 

 

Tab. 11: Entwicklung Gesamtvermögen des KONZERNS 2025 

K on zern -Verm ögen slage zu m

TE UR % TE UR % TE UR %

Immaterielle Vermögensgegenstände 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%

Finanzanlagen 17.315 4,1% 23.767 5,4% -6.451 -27,1%

La ng fristig  g e bund. Ve rm ög e n 254.216 60,1% 265.482 60,6% -11.267 -4,2%

Vorräte 6.417 1,5% 20.347 4,6% -13.930 -68,5%

Forderungen, sonstige Vermögensgegenstände und 

übrige 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%

Kurzfristig e s Ve rmög e n 169.094 39,9% 172.833 39,4% -3.739 -2,2%

VE RM ÖGE N 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%

Rücklagen 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%

E IGE NKAPITAL 130.958 30,9% 118.874 27,1% 12.084 10,2%

Rück ste l lung e n 27.735 6,6% 41.537 9,5% -13.802 -33,2%

La ng fristig e s F re mdk a pita l 156.005 36,9% 160.550 36,6% -4.546 -2,8%

Kurzfristig e s F re mdk a pita l 108.612 25,7% 117.354 26,8% -8.742 -7,4%

KONZ E RNKAPITAL 423.310 100,0% 438.315 100,0% -15.005 -3,4%

+/- Verän deru n g            3 1.12.202 5             31.12.2 024
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Im Konzern verringerte sich die Bilanzsumme von 438.315 TEUR in 2024 auf nunmehr 

423.310 TEUR in 2025.  

Das Konzernanlagevermögen sank im Vergleich zum Vorjahr um -11.267 TEUR auf 254.216 TEUR 

und beträgt somit 60,1 % der Bilanzsumme. Während sich die Immateriellen 

Vermögensgegenstände auf Grund des Geschäfts- oder Firmenwerts der erstmals einbezogenen 

HKD und EnergyEffizienz um +6.010 TEUR auf 7.418 TEUR erhöhten, sanken die Finanzanlagen im 

Bereich der Anteile an verbundenen Unternehmen um -6.451 TEUR. Der Rückgang der Anteile an 

verbundenen Unternehmen ist vorwiegend auf die Erstkonsolidierung der HKD (7.650 TEUR) zum 

01.01.2025 zurückzuführen. Letztlich haben sich die Sachanlagen um -10.825 TEUR reduziert. 

Grund hierfür ist im Wesentlichen ein deutlich geringerer Bestand an geleisteten Anzahlungen 

und Anlagen im Bau als noch im Vorjahr.   

Das kurzfristige Vermögen sank um -3.739 TEUR. Die Forderungen sowie sonstigen 

Vermögensgegenstände und übrigen Aktiva erhöhten sich um +10.841 TEUR. Hierfür waren im 

Wesentlichen die Forderungen gegen verbundene Unternehmen mit einer Forderung gegenüber 

der nicht konsolidierten Gesellschaft NE Solarpark Petershagen GmbH & Co. KG verantwortlich. 

Gleichzeitig sanken die sonstigen Vermögensgegenstände um -9.253 TEUR. Zuletzt beeinflusste 

der Posten der Wertpapiere mit +5.000 TEUR den übergeordneten Posten positiv. Hierin sind die 

Anteile am NE Solarpark Petershagen GmbH Co. KG enthalten. Für dieses Unternehmen besteht 

eine Veräußerungsabsicht. Die Vorräte reduzierten sich um -13.930 TEUR. Grund hierfür waren 

die in den unfertigen Erzeugnissen im Vorjahr noch ausgewiesene Teilanlage des PV-Parks 

Petershagen, die an einem externen Dritten veräußert wird. Die liquiden Mittel reduzierten sich 

nur leicht um -649 TEUR.  

Im Konzern stellte sich die Entwicklung des Eigenkapitals so dar, dass ein Jahresendwert von 

130.958 TEUR einem Jahresanfangswert von 118.874 TEUR gegenüberstand. Die 

Eigenkapitalquote veränderte sich von 27,1 % auf 30,9 % zum Bilanzstichtag. Im Vergleich zum 

Vorjahr hatten sich die Anteile anderer Gesellschafter um +2.027 TEUR auf 17.723 TEUR erhöht. 

Eigenkapital und langfristiges Fremdkapital finanzierten mit 112,9 % (Vj. 105,3 %) das langfristig 

gebundene Vermögen im Konzern. 

Das langfristige Fremdkapital stellte mit 156.005 TEUR einen Anteil von 36,9 % (Vj. 36,6 %) der 

Bilanzsumme dar. Diese betrafen zum überwiegenden Teil langfristige Finanzierungskredite für 

die Anschaffung und den Betrieb von Energieanlagen.  

Die Rückstellungen waren im Vergleich zum Vorjahr auf 27.735 TEUR, insbesondere aufgrund von 

geringeren Steuerrückstellungen, gesunken. 

Der Rückgang im kurzfristigen Fremdkapital (-8.742 TEUR) setzte sich im Wesentlichen aus der 

Rückzahlung von Genussrechten zusammen. Die Genussrechte der naturstrom AG hatten eine 

Laufzeit bis zum 30.06.2025.  Zusätzlich hatten sich die sonstigen Verbindlichkeiten ebenfalls 

reduziert.  
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2.3.4. Finanzielle und nicht-finanzielle Leistungsindikatoren 
2.3.4.1. Finanzielle Leistungsindikatoren 

Zur Steuerung ihrer Geschäftsentwicklung nutzt die naturstrom AG Kennzahlen wie Umsatz, 

Betriebsleistung, Wertschöpfung, Konzernjahresüberschuss, Umsatz- und 

Betriebsleistungsrendite sowie Cash Flow. Ergänzend erfolgt ein gezieltes Kostencontrolling, 

insbesondere für Personalaufwand und relevante Kostenarten. 

 

Tab. 12: Kennzahlen im naturstrom-Konzern 

Die Betriebsleistung hat für das Unternehmen eine höhere Relevanz als der Außenumsatz, da 

zahlreiche Leistungen konzernintern erbracht werden. Im Jahr 2025 lagen sowohl Außenumsatz 

als auch Betriebsleistung über dem Vorjahresniveau. Für 2026 wird mit Umsatzerlösen bzw. 

Betriebsleistung ähnlich dem Geschäftsjahr 2025 gerechnet. 

Die Wertschöpfung stieg gegenüber dem Vorjahr, was vor allem auf die höheren 

Personalaufwendungen sowie den höheren Konzernjahresüberschuss zurückzuführen ist. Die 

Zinszahlungen blieben stabil. 

Im Geschäftsjahr 2025 wurden 3.050 TEUR als Bardividende ausgeschüttet (Vj. 3.660 TEUR); 

Ausschüttungen an weitere Gesellschafter stiegen leicht auf 846 TEUR (Vj. 838 TEUR). 

Der Konzernjahresüberschuss lag mit 13.441TEUR über dem Vorjahreswert (10.829 TEUR). Das 

Ergebnis im Geschäftsfeld Energiebelieferung trug wesentlich zum Gesamterfolg in der 

Unternehmensgruppe bei. 

Die Umsatzrendite und Betriebsleistungsrendite (jeweils vor Steuern) stiegen beide auf 4,4 % 

bzw. 4,3 % an. Für 2026 wird für beide Kennzahlen ein Korridor von 4 bis 5 % erwartet. Die 

Eigenkapitalquote im Konzern betrug 30,9 %. Für 2026 wird aufgrund von Thesaurierungen eine 

leicht steigende Eigenkapitalquote im Konzern erwartet. 

Weitere finanzielle Details sind in den jeweiligen Kapiteln des Berichts enthalten. Eine 

Einschätzung zur künftigen Ergebnisentwicklung erfolgt im Prognosebericht. 

 

  

Finanzielle Leistungsindikatoren im Konzern 2025 2024 +/- Veränderung

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%

Wertschöpfung 59.000 49.142 9.858 20,1%

   Vergütung an Mitarbeiter im natur strom Konzern (Personalaufwand) 36.649 28.703 7.946 27,7%

   Ausschüttung an Aktionäre der natur strom AG 3.050 3.660 -610 -16,7%

   Ausschüttungen gegenüber anderen Gesellschaftern 846 838 9 1,0%

   Konzernjahresüberschuss der natur strom AG 13.441 10.829 2.612 24,1%

   gezahlte Zinsen an Banken und Bürger 5.013 5.112 -99 -1,9%

      davon gezahlte Zinsen aus Nachrangdarlehen, Genussrechte und Anleihe 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 Geschäftstätigkeit 28.169 20.428 7.740 37,9%

Cash Flow aus Investitionstätigkeit -13.738 -38.484 24.746 -64,3%

Cash Flow aus Finanzierungstätigkeit -16.230 -5.672 -10.558 186,2%
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2.3.4.2. Nicht-finanzielle Leistungsindikatoren 

Für naturstrom ist es zentral, neben wirtschaftlichen auch ökologische Auswirkungen des 

unternehmerischen Handelns zu betrachten. Als Vorreiter der Energiewende liegt der Fokus 

besonders auf den erreichten CO₂-Einsparungen. 

Durch den Vertrieb von Ökostrom und Ökogas konnten im Jahr 2025 rund 303.000 Tonnen CO₂ 

vermieden werden (Vj. 378.000 Tonnen). Diese Einsparung ergibt sich im Vergleich zum 

durchschnittlichen CO₂-Ausstoß des bundesdeutschen Strom- und Gasmixes (Quellen: BDEW 

und BAFA).  

Der Rückgang der Einsparungen gegenüber dem Vorjahr ergibt sich im Wesentlichen aus 

strengeren Bewertungskriterien. So wurde beim Gasabsatz lediglich der an die Kund:innen 

gelieferte Biomethan-Anteil in die Berechnung einbezogen. Für nicht vermeidbare 

Vorkettenemissionen hat naturstrom wie auch in den Vorjahren Gold Standard-zertifizierte 

Klimaschutzprojekte unterstützt, die hierbei entstehenden Emissionsminderungen allerdings 

nicht mehr den eigenen Gasprodukten zugeschlagen. 

Zusätzlich trugen die im Konzern betriebenen erneuerbaren Erzeugungsanlagen zur Vermeidung 

von rund 113.000 Tonnen CO₂ bei (Vj. 114.000 Tonnen) bei. In der Berechnung sind 

ausschließlich Anlagen enthalten, die mehrheitlich zur naturstrom AG oder NaturEnergy gehören. 

Die Stromerzeugung aus Bürgerenergie-Beteiligungsprojekten und anderen 

Minderheitsbeteiligungen wurde nicht berücksichtigt, würde die Bilanz aber deutlich verbessern. 

Tatsächlich liegt der Vermeidungseffekt wahrscheinlich noch höher, da durch den 

Einspeisevorrang für Erneuerbare in der Regel fossile Kraftwerke mit hohen Emissionen verdrängt 

werden. 

In Summe wurden somit durch die genannten Aktivitäten innerhalb der naturstrom-Gruppe im 

Berichtsjahr rund 416.00 Tonnen CO2 vermieden. 
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3. Chancen- und Risikobericht 

 

3.1. Beschreibung des Risikomanagements 
3.1.1. Allgemein 

Das Risikomanagement von naturstrom und NaturEnergy dient der Erkennung, Bewertung und 

Steuerung aller wesentlichen unternehmerischer Risiken. Die Struktur von fünf Geschäftsfeldern 

ermöglicht dabei durch gezielte Kennzahlen, Berichtsformate und Besprechungszyklen eine 

frühzeitige Identifizierung von spezifischen Risiken und Chancen und damit die Entwicklung 

passgenauer Maßnahmen.  

Die Fachabteilungen berichten an den Vorstand zusätzlich zu den Regelberichten auch 

regelmäßig im Rahmen der Erarbeitung von Quartalsberichten für den Aufsichtsrat. In 

übergreifenden Risiko-Meetings mit dem Vorstand werden darüber hinaus Risiken aus Handel, 

Beschaffung und Belieferung regelmäßig persönlich besprochen. Ggf. ruft der Vorstand auf 

eigene Initiative oder auf Initiative der Fachabteilungen ad-hoc-Meetings ein.  

 

3.1.2. Risikomanagement für die Energiebelieferung und den Energiehandel 

Für das prozessintensive Geschäftsfeld dokumentiert ein Risikohandbuch Entscheidungsrahmen 

und Zuständigkeiten. Dazu gibt es regelmäßige Berichte und Meetings mit dem Vorstand, in 

denen Preis- und Margenentwicklungen ausführlich analysiert werden. Ein systematisches 

Monitoring wichtiger Geschäftspartner hilft Ausfallrisiken zu begrenzen; bei Überschreitung von 

Schwellenwerten werden Sicherheiten eingefordert. Zahlungsmodalitäten der Endkunden werden 

vertraglich abgesichert. 

 

3.1.3. Risikomanagement für die Wärmelieferung 

Es gibt quartärliche Berichte zur Geschäftsentwicklung sowie halbjährliche Meetings des 

zugehörigen Controllings mit den Geschäftsfeldleiter:innen und dem Vorstand zu Entwicklungen, 

Chancen und Risiken in diesen Geschäftsfeldern. Vor vertraglichen Verpflichtungen für 

Contracting-Projekte muss mindestens ein Planungsstand gemäß Stufe 3 der Verordnung über 

die Honorare für Architekten- und Ingenieurleistungen (HOAI) vorliegen, auf dessen Basis 

Wirtschaftlichkeitsberechnungen und Projektrisiken umfassend bewertet werden. Chancen 

bestehen meistens in der Hinzunahme von weiteren Anschlusspartnern an Netze. Da hierfür oft 

weitere Investitionen erforderlich sind, werden auch hier Wirtschaftlichkeitsberechnungen und 

Projektrisiken vorab umfassend bewertet.  

 

3.1.4. Risikomanagement für das Geschäftsfeld Erzeugung 

Im Entwicklungs- und Baugeschäft für neue Erzeugungsanlagen und zugehörige Einrichtungen 

wie Umspannwerke, Batteriespeicher u.a. werden alle Investitionsentscheidungen anhand von 

etablierten Mustern für Wirtschaftlichkeitsberechnungen und Berichten analysiert und bis zum 

Zeitpunkt der abschließenden Investitionsentscheidungen wiederholt besprochen und optimiert. 
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Die Investitionsentscheidungen setzten das Vorliegen relevanter Meilensteine voraus. 

Unterstützung durch die Übernahme von Konzernbürgschaften leistet die Muttergesellschaft 

naturstrom AG an die NaturEnergy auf Basis von ausführlichen Entscheidungsvorlagen, in denen 

Risiken intensiv beleuchtet und bewertet werden.  

Da die Geschäftsrisiken nach Inbetriebnahme fertiggestellter Anlagen deutlich zurückgehen, 

bilden dann die regelmäßigen Berichte zu technischer und kaufmännischer Betriebsführung die 

relevanten Risiken ab. In Ausnahmefällen wie z.B. Rechtsstreitigkeiten werden separate Analysen 

und Berichte im Rahmen der Aufsichtsrats-Berichterstattung erstellt. 

  

3.1.5. Risikomanagement für das Geschäftsfeld Mobilität 

Die Chancen und Risiken aus dem Geschäft mit Mobilitätsangeboten werden durch die 

regelmäßigen kaufmännischen Berichte abgebildet und insbesondere zum Jahresabschluss 

ausführlich erörtert und bewertet. 

 

3.1.6. Risikomanagement der IT-Sicherheit 

naturstrom hat ein umfangreiches IT-Security-Konzept umgesetzt, das kontinuierlich mit weiteren 

Maßnahmen untersetzt wird. naturstrom orientiert sich dabei am IT-Sicherheitsgesetz 2.0, der 

NIS-2 Richtlinie sowie in der NATEN BF an der dort einschlägigen KRITIS-Verordnung. Seit 2024 ist 

ein externes Security-Operation-Center im Einsatz, das täglich über 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 übertragen werden.  

 

3.1.7. Risikomanagement für Finanzielle Risiken 

Zur Erkennung finanzieller Risiken nutzt die Geschäftsleitung eine detaillierte Planung, Plan-Ist-

Analysen, wöchentliches Liquiditätscontrolling und quartalsweise betriebswirtschaftliche 

Auswertungen. Diese Controllinginstrumente dienen auch der laufenden Information des 

Aufsichtsrats. 

 
3.2. Das Wettbewerbsumfeld 

Die Wettbewerbsstruktur in der Energiewirtschaft war 2025 wieder von finanzstarken Akteuren 

geprägt, darunter solche, die im Belieferungsgeschäft auch mit Ökostromangeboten erfolgreich 

sind. Es gab zudem weiterhin Niedrigpreisanbieter, die mit erheblichen Boni Neukund:innen an 

sich zogen. Die Preisunterschiede zwischen Bestandskund:innen- und Neukund:innenpreisen 

haben dabei ein deutlich höheres Niveau als vor der Energiepreiskrise von 2022 angenommen 

und damit die Wechselbereitschaft erhöht. In diesem verstärkten Wettbewerb ist das Risiko 

gestiegen, Kund:innen an Wettbewerber zu verlieren.  

Die anhaltend rezessive Wirtschaftslage erhöht zusätzlich die allgemeinen Geschäftsrisiken und 

stellt höhere Anforderungen an das Risikomanagement.  
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In dieser erschwerten Situation besteht aber auch die Chance, dass naturstrom von einigen 

Effekten profitiert. Die Reformvorhaben der Bundesregierung führen aktuell wieder zu einer 

erhöhten Aufmerksamkeit in jenen Teilen der Bevölkerung, denen Klimaschutzmaßnahmen 

wichtig sind. Sie könnten verstärkt auf Anbieter setzen, die ihren Fokus ungeachtet der 

Maßnahmen der Bundesregierung auf regionale Wertschöpfung, Stakeholder-Beteiligung und 

konsequente Nachhaltigkeit ausrichten. Steigende Beschaffungskosten belohnen außerdem die 

Firmen wie naturstrom, die sich mit einer konservativen Absicherungsstrategie vor diesen Risiken 

geschützt haben. 

Im Geschäft mit der Entwicklung von Wind- und Solarprojekten sind verstärkte Unsicherheiten 

bezüglich der angekündigten Reformvorhaben der Bundesregierung und Bundesnetzagentur zu 

verzeichnen. Hinzu kommt, dass die Maßnahmen der letzten Bundesregierung zugunsten der 

Erneuerbaren Branche dazu geführt haben, dass aktuell zu viele Windkraft-Projekte gleichzeitig 

an den EEG-Ausschreibungen teilnehmen und die Überzeichnung die erzielbaren 

Ausschreibungswerte verschlechtern. In Kombination mit vermehrten Stunden mit negativen 

Spotmarktpreisen verschlechtert das die Wirtschaftlichkeit aller neuen Wind- und Solarprojekte 

und erhöht damit die Risiken im Entwicklungsgeschäft der gesamten Branche, aber auch von 

naturstrom bzw. ihren Tochtergesellschaften der Projekt-Entwicklung.  

Andere Projektentwickler und Investoren reduzieren vermehrt ihre Projektpipelines durch 

Verkauf. Mit dem Hintergrund der kapitalstarken Mutter naturstrom AG bestehen für die 

NaturEnergy und die Projektentwicklungsgesellschaften deutlich bessere Chancen, eine 

ertragsärmere Phase zu überstehen und bei verbesserten Vertragsaussichten eventuell 

zurückgestellte Neuprojekte umgehend wieder auf den Weg zu bringen.  

Das Wettbewerbsumfeld für das Wärmegeschäft ist ebenfalls von Neuzugängen am Wärmemarkt 

bestimmt. Der Bedarf von neuen Wärmelösungen in Deutschland wird aber als sehr weitgehend 

eingeschätzt. Mit dem nachweisbaren mehrjährigen Know-how im Bereich erneuerbarer 

Wärmelösungen hat naturstrom daher eine gute Ausgangsposition, in diesem Markt mindestens 

so erfolgreich wie Neu-Zugänge zu sein.  

Das Wettbewerbsumfeld für Strom-basierte Mobilitätslösungen bleibt herausfordernd, so dass 

sich naturstrom aus einigen Geschäftstätigkeiten, vor allem dem öffentlichen Lastenrad-Sharing, 

zurückzieht. Im Abo-Rad-Angebot zeigt sich allerdings noch Wachstumspotential. Auch beim 

Ende 2025 durch einen eigenen online-Shop verstärkten Verkauf gebrauchter, wieder ertüchtigter 

Räder, zeigen sich Chancen im Markt. Den fortgesetzten Risiken kann naturstrom dank 

gewachsenem Know-how durch verbesserte Prozesse und Skaleneffekte begegnen.  

Die KI steht vor der Tür, um Einzug in das Geschäft mit Energie und Kunden zu nehmen und ggf. 

den Wettbewerb neu zu sortieren. naturstrom beobachtet 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 Anwendungsmöglichkeiten entwickelt.  
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Sowohl im Hinblick auf die Kommunikation mit den Kund:innen als auch im Hinblick auf die 

weitere Automatisierung von Prozessen ist naturstrom davon überzeugt, dass eine beobachtende 

Haltung und schrittweise Herangehensweise aktuell mehr Erfolg versprechen als sie Risiken 

beinhalten. Sowohl Führungskräfte als auch Mitarbeitende sind über die Chancen und Risiken 

der KI informiert und ermutigt, im Rahmen der Vorgaben einer vorläufigen Richtlinie und in enger 

Kommunikation mit der Führungsebene und weiteren geeigneten Kolleg:innen eigene Initiativen 

für den Einsatz von KI zu ergreifen.  

 

3.3. Chancen und Risiken je Geschäftsfeld 

3.3.1. Chancen und Risiken im Geschäftsfeld Energiebelieferung 

Mit über 300.000 Abnahmestellen bildet das Geschäftsfeld eine stabile wirtschaftliche Basis. 

Zwar könnte eine anhaltende Rezession das Wachstum bremsen, doch die monatlichen 

Abschlagszahlungen begrenzen das Ausfallrisiko für das Bestandsgeschäft und die Absatzpreise 

für Privatkund:innen können dank vorausschauender Beschaffung stabil gehalten werden. 

Großkundenangebote konnten ebenfalls marktseitig abgesichert werden.  

Da Anfang 2026 für die Haushaltskund:innen im Wesentlichen Preissenkungen erfolgten und 

naturstrom gegen die aktuell steigenden Preise an den Großhandelsmärkten für 2026 gut 

abgesichert ist, haben sich die Voraussetzungen nicht nur für die Kund:innenbindung sondern 

auch die -neugewinnung in den ersten Monaten des Jahres verbessert.  

Die gute Positionierung bei Angeboten für dynamische Tarife, die mit Smart Metern die 

Möglichkeiten variabler Börsenstrompreise ausnutzen, bieten langfristig neue Chancen für das 

Belieferungsgeschäft. 

Mit der CEY wird ein preissensibles Marktsegment unterhalb des naturstrom Angebots adressiert. 

Die CEY war 2025 über Online-Preisportale besonders im Gewerbekundensegment erfolgreich. 

Dieses Segment bietet auch weiterhin Wachstumspotenzial. 

Die NSX trug im dritten Jahr in Folge deutlich zum Ergebnis bei – gestützt durch weiterhin 

auskömmliche Margen im Gewerbekundenbereich. Hier helfen Bonitätsprüfungen, um 

Ausfallrisiken zu minimieren. Außerdem sind Ausfall-Versicherungen für die wenigen 

Großkunden in Prüfung.  

Die HKD trug 2025 mit einem stabilen Bestandsgeschäft erstmals zum Ergebnis bei, ringt aber 

mit dem Risiko, nicht alle noch aktiven Kunden aus dem bislang praktizierten Beistellungsmodell 

in die neue Struktur überführen zu können, in der naturstrom der Lieferant für Strom und Gas ist. 

Durch verstärkte Akquisitionsanstrengungen mit erneuertem Marketing- und Vertriebs-Konzept 

sowie einer relativ preisaggressiven Kalkulation wirken HKD und naturstrom diesen Risiken 

entgegen.  

Die NST übernimmt im Großhandelsgeschäft als Dienstleisterin nur unwesentliche Risiken. Die 

Handelsrisiken werden von den Auftraggebern übernommen, also den naturstrom 

Handelsgesellschaften. In der Direktvermarktung übernehmen die nachgelagerten Dienstleister 

die Kostenrisiken der Kurzfrist- und Regelenergiemärkte. 
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Die wichtigsten Voraussetzungen für die Kund:innen-Gewinnung und -Haltung in all diesen 

Gesellschaften der naturstrom-Gruppe sind eine hohe Servicequalität und effiziente Prozesse. 

Deshalb investiert naturstrom erheblich sowohl in ein gut geschultes und umfangreiches Team 

im Kund:innenservice und im Vertrieb, als auch in seine IT-Systeme.  

Im Jahr 2025 wurde begonnen, ein modernisiertes Customer Relationship Management-Tools 

(CRM) einzuführen, das die Servicequalität und die Prozessgeschwindigkeit noch weiter 

verbessern soll.  

Außerdem wurde zusammen mit einem Dienstleister an der fortgesetzten Verbesserung des 

zentralen Abrechnungssystems gearbeitet. Dabei stehen die kontinuierliche Systemsicherheit 

und -Verfügbarkeit oder schnelle Wiederherstellung nach Ausfällen im Fokus, sowie die 

Zukunftsfähigkeit im Hinblick auf die Datenströme, die die Dynamisierung der Strommärkte auch 

für Haushaltskund:innen mit sich bringen wird. Wenn die Risiken einer ausreichenden 

Weiterentwicklung der Systeme erfolgreich bewältigt werden, bieten sich auch in Zukunft 

Chancen für naturstrom, mit günstigen Systemkosten eine erfolgreiche Marktpositionierung zu 

halten.  

  

3.3.2. Chancen und Risiken auf der Beschaffungsseite der Energiebelieferung 

Für Privatkund:innen und kleine Gewerbekunden verfolgt naturstrom eine diversifizierte 

Beschaffungsstrategie mit vorausschauender Planung über bis zu drei Jahre. So lassen sich 

Preisschwankungen glätten und Risiken minimieren. 

Bei größeren Gewerbekunden werden Preise und Mengen direkt beim Vertragsabschluss fixiert, 

um Verlustrisiken auszuschließen.  

Die Chancen der Nutzung des eigenen Anlagenparks zur Belieferung der Endkund:innen konnten 

aufgrund der relativ geringen Marktpreise 2025 im Vergleich zur EEG-Vergütung der Anlagen 

kaum genutzt werden. Der Iran-Krieg Anfang 2026 hat aber erneut gezeigt, wie wertvoll ein 

solcher Anlagenpool zur Preissicherung sein kann.  

naturstrom verfügte auch 2025 über ausreichend Avallinien, um Sicherheiten für den 

Energiehandel mit externen Handelspartnern zu hinterlegen.   

Ein unwahrscheinliches, aber gravierendes Risiko wäre die Insolvenz eines großen Vorlieferanten 

– mit möglichen drastischen Preissprüngen bei der Ersatzbeschaffung. Da dies im Krisenfall auch 

Wettbewerber beträfe, wäre der Nachteil im Markt begrenzt. Auch hat naturstrom nach der 

Energiepreiskrise 2022 die Anzahl seiner Vorlieferanten aus Gründen der Risikodiversifizierung 

erhöht.  
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3.3.3. Geschäftsfeld Urbanes Wohnen und Gewerbe 

Trotz der andauernden Diskussion um neue Gesetzlegung für Wärme und Gebäude sieht 

naturstrom mehr Chancen als Risiken, das Geschäftsfeld der strombasierten Wärmeversorgung 

erfolgreich auszubauen.  

Eine fossilfreie Wärmeversorgung bleibt zentrales Thema für genug Investoren aus der 

Immobilienwirtschaft, um ein weites Tätigungsfeld zu bieten. naturstrom mit seiner gewachsenen 

Kompetenz für Projekte, die Wärme, Kälte, Ladeinfrastruktur und ggf. Mieterstrom kombinieren 

können, ist dafür ein interessanter Partner. Insbesondere im Neubau kann naturstrom 

unterschiedliche Arten von Contracting-Projekten vorweisen. Und auch für Bestandsimmobilien 

bleiben genug Investoren, die weiter auf Klimaschutzmaßnahmen 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 für Neuinvestitionen in die Wärmeversorgung, 

sei es von Neubauprojekten oder Bestandsimmobilien. Hohe Baukosten und Kreditzinsen 

bremsten die Investitionsbereitschaft deutlich. Es zeichnet sich aber bereits eine Belebung ab. 

Die Pipeline für 2026 füllt sich daher zum Jahresbeginn bereits spürbar.  

Die Risiken im Contracting ähneln jenen anderer Projektentwicklungen, fallen aber oft geringer 

aus. Investitionsrisiken bleiben überschaubar, da naturstrom die Risiken mit den Immobilien-

Investoren teilt. Daher ist die Auswahl zuverlässiger Partner entscheidend, die naturstrom durch 

den üblicherweise längerdauernden Annäherungsprozess gut einschätzen kann. Die Absicherung 

über Dienstbarkeiten ist hilfreich, aber begrenzt wirksam. 

Im Anlagenbetrieb stellen Mengenrisiken eine zentrale Herausforderung dar, die über die 

Erschließung zusätzlicher Wärmekund:innen während der langen Laufzeiten gemildert werden 

können. Preisrisiken werden durch Anpassungsklauseln abgefedert, lassen sich jedoch nicht 

vollständig ausschließen – bieten über die Vertragslaufzeit hinweg aber auch Chancen zur 

Überkompensation. Die Gewinnung neuer Wärmekund:innen eröffnet weiteres 

Wachstumspotenzial. 

Im Beratungsgeschäft sind die Risiken gering. Die Rechnungsstellung erfolgt ohne Verzögerung, 

Haftungsrisiken sind über Versicherungen gedeckt und meist auf die Vergabestufe HOAI 7 

begrenzt. 

 

3.3.4. Geschäftsfeld Klassische Nahwärme 

Das Geschäftsfeld konzentriert sich auf die leitungsgebundene holzbasierte Wärmeversorgung 

im ländlichen 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 zurückzustellen und sich nur noch an Re-Investitionen und Nachverdichtungen 

in bestehenden Netzen zu beteiligen, sofern sie die Wirtschaftlichkeit deutlich verbessern.  

Zentrale Herausforderungen bestehen in den langfristigen Contractingverträgen (10–15 Jahre), 

bei denen nicht alle potenziellen Kund:innen von Beginn an gebunden werden können. Zudem 

verlieren bestehende Verträge bei außerordentlichen Preisänderungen an Verbindlichkeit. Um 

Kündigungen vorzubeugen, ist es entscheidend, dass die Wärmepreise von naturstrom im 

Vergleich zu modernen Wärmepumpen konkurrenzfähig bleiben. Deshalb wird stark in die 
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Kund:innenkommunikation investiert, um die Nachhaltigkeit und Fairness des Angebots zu 

verdeutlichen. 

Starke Preisschwankungen bei Brennstoffen wie Gas oder Holzpellets stellen ein zusätzliches 

Risiko dar – auch bei vorhandenen Preisgleitklauseln. Differenzen zwischen offiziellen Indizes 

und realen Einkaufspreisen wirken sich auf die Wirtschaftlichkeit der Projekte aus. Anpassungen 

von Arbeits- und Grundpreisen im Dialog mit den Abnehmer:innen haben dazu beigetragen, die 

Preisgleitklauseln für die verbleibende Vertragslaufzeit robuster zu gestalten. 

Ausfälle bei Brennkesseln und deren zeitnahe Instandsetzung, vor allem in Heizperioden bei 

hoher Auslastung, stellen weitere Risiken dar. Eine zuverlässige Überwachung und qualifiziertes 

Fachpersonal sind dabei unerlässlich. Steigende Personalkosten im Betrieb wirken sich 

entsprechend auf das Geschäftsmodell aus. 

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

50 Jahren. naturstrom begegnet dem durch die frühzeitige Abstimmung mit den Kommunen. Re-

Investitionen und Instandhaltungsrisiken werden über ein engmaschiges Controlling und 

regelmäßige Analysen gesteuert, um frühzeitig Kostensteigerungen zu erkennen. 

Trotz dieser Herausforderungen bietet die gesammelte Erfahrung im Geschäftsfeld auch 

Chancen: naturstrom kann im Beratungsgeschäft überzeugend auftreten, etwa gegenüber 

Kommunen, die weiterhin an leitungsgebundenen holzbasierten Lösungen interessiert sind. 

 

3.3.5. Geschäftsfeld Mobilität 

Der Mobilitätsmarkt in Deutschland ist durch zahlreiche Förderprogramme verzerrt – etwa durch 

das Dienstwagenprivileg, das Deutschland-Ticket oder Zuschüsse für Ladeinfrastruktur und E-

Bikes. Dies erschwert es, Mobilitätsprodukte ohne Förderung wirtschaftlich anzubieten. 

naturstrom hat in der Vergangenheit von Förderinstrumenten profitiert. Mit Wegfall der 

Förderungen hat auch naturstrom Tätigkeiten zurückgefahren und das zuvor breite 

Produktportfolio geschärft. So wurden z.B. die öffentlichen Sharing-Angebote für Lastenräder 

eingestellt.  

Die wichtigsten Langfrist-Chancen werden aktuell dem Abo-Rad-Angebot des 

Tochterunternehmens Green Moves für Pedelecs eingeräumt, da hier Wachstumsraten sichtbar 

sind. Zwar ist hier der Wettbewerb nicht besonders groß, aber der Markt ist noch sehr klein. Zu 

den Risiken zählen außerdem Diebstähle, Vandalismus und Zahlungsausfälle, die erheblichen 

Aufwand verursachen.  

Chancen bestehen in der Ausweitung des Verkaufs gebrauchter, ertüchtigter Räder, insbesondere 

der Räder aus dem Abo-Rad-Betrieb. Zudem hat der Radhersteller Riese und Müller, der 

wichtigste Lieferant der Green Moves, beschlossen sein eigenes Abo-Rad Modell einzustellen. 

Hieraus können sich eventuell Chancen ergeben, da sich die Konkurrenzsituation verbessert. 

Das Angebot der „naturstrom THG-Prämie“ ermöglicht es, E-Fahrzeugbesitzende als 

Energiekund:innen zu binden und stellt ein erfreuliches Zusatzgeschäft im Geschäftsfeld mit der 

Mobilität dar. Allerdings besteht das Risiko von Zahlungsausfällen des Vermarktungspartners 

und das Risiko, dass der Gesetzgeber das THG-Modell ändern oder abschaffen könnte. 
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Das neue Angebot Fahrstrom, eine Abrechnungs-Dienstleistung für das Laden von E-Fahrzeugen 

in allen Lade-Varianten, stößt im Markt auf großes Interesse und bietet deutliche 

Wachstumschancen in einem neuen Feld.  

Insgesamt birgt das Geschäftsfeld Chancen für das Image und die Positionierung von naturstrom 

als Akteur, der nicht nur im Energiesektor erfolgreich ist, sondern den Klimaschutz als 

umfassendes Gesamtprojekt voranbringt, bei Strom, Wärme und Mobilität.  

 

3.3.6. Geschäftsfeld Energieerzeugung 

Das Portfolio an Anlagen der Energieerzeugung im Betrieb ist weitgehend unabhängig von 

aktuellen regulatorischen Entwicklungen und erzielt daher eine relativ stabile Rendite mit relativ 

geringen operativen Risiken. Allerdings gilt, dass in Deutschland Stunden mit negativen 

Großhandelspreisen zunehmen und die Erträge verringern können. Für Anlagen mit EEG-Zuschlag 

sind diese Risiken begrenzt. Ältere EEG-Anlagen müssen dafür gar keine Einbußen hinnehmen. 

Für neuere Anlagen ist allerdings geregelt, dass sie in solchen Zeiten negativer Preise teilweise 

Einbußen hinnehmen müssen, die sie erst am Ende der Laufzeit der Anlagen nachholen dürfen.  

Die Entwicklungsgesellschaften von naturstrom begegnen den Risiken für die Rendite von 

Erzeugungsanlagen, indem nur noch Projekte mit ausreichendem EEG-Zuschlag gebaut werden. 

Aber Projektentwicklungen sind stark von Genehmigungen und gesetzlichen 

Rahmenbedingungen wie dem EEG abhängig. Durch das EEG 2023 und andere gesetzliche 

Neuerungen wurde das Umfeld zunächst verbessert. Die Beschleunigung der Genehmigungen 

führte jedoch zum nächsten Engpass, nämlich überzeichneten EEG-Ausschreibungen. Die dort zu 

erzielenden Vergütungen können daher ggf. nicht mehr ausreichen, um Projekte mit der 

erwarteten Rendite zu betreiben. Dies birgt das Risiko, bereits getätigten Entwicklungsaufwand 

nicht oder nur mit Verzögerung in Wert setzen zu können.  

Nicht zuletzt birgt das Geschäft mit der Entwicklung von Anlagen auch dadurch erhebliche 

Risiken, dass sich Verzögerungen beim Netzanschluss oder bei Lieferungen ergeben.  

naturstrom und NaturEnergy begegnen diesen Risiken mit einer realistischen Zeitplanung und 

frühzeitiger Gegensteuerung. Dazu gehören u.a. Kostensenkungsmaßnahmen, um 

wettbewerbsfähige Projekte zu entwickeln, Kooperation mit lokalen Investoren, die bereit sind, 

Entwicklungskosten laufend mitzutragen, und finanziellen Reserven, um ggf. Wartezeiten 

aushalten zu können, bis sich die Ausschreibungswerte wieder verbessern.   

Wirtschaftlich werden künftig große Anlagen immer relevanter, da sie durch Skaleneffekte 

günstiger sind. Das Ziel, über die Etablierung der Natur Energy als eigenständige Gesellschaft, 

eine breite Investorenbasis aufzubauen, um in mehr und größere Projekte zu investieren, konnte 

bisher aufgrund der Marktlage nur eingeschränkt erreicht werden. Dank der sehr guten 

Ergebnisse kann auch die Muttergesellschaft naturstrom Finanzierungslücken mit 

Liquiditätshilfen decken. Gleichzeitig sorgen eigene Anlagen im Betrieb für Cash-Flows und Puffer 

bei unvorhergesehenen Entwicklungen. 

Der technische Anlagenbetrieb muss mit externen Einflussfaktoren wie Personalverfügbarkeit, 

Wetterverhältnissen, Technikqualität, Genehmigungen und Gesetzesänderungen umgehen. 

naturstrom begegnet diesen operativen Risiken mit sorgfältiger Planung, vertraglicher 
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Absicherung und einem Projektmix mit unterschiedlichen Risikoprofilen. Positiv wirkt, dass sich 

die Chancen zur Personalbindung und -gewinnung seit 2024 verbessert haben – ein Erfolgsfaktor 

angesichts wachsender Aufgaben. 

 

3.3.7. Finanzwirtschaftliche Risiken  

Die wesentlichen finanzwirtschaftlichen Risiken für den naturstrom-Konzern liegen in Avalrisiken 

aus bereits beschafften Mengen im Energiehandel und in der Kapitalausstattung des 

gewachsenen Projektgeschäfts. 

Für EEG-Ausschreibungen stehen ausreichende Avalrahmen bereit. Während der 

Projektentwicklung und Bauphase kann es jedoch zu Verzögerungen bei der Auszahlung von 

Fremdkapital kommen, wenn Bedingungen der Banken nicht fristgerecht erfüllt sind. Um diese 

Risiken möglichst zu vermeiden, werden Projekte in der NSP eng betreut und die 

Entwicklungsprozesse laufend verbessert. Den verbleibenden Liquiditätsrisiken, begegnet 

naturstrom mit regelmäßiger Liquiditätsplanung und einem konzernweiten Cash Management. 

Im Zuge der Bautätigkeit der NaturEnergy werden häufig Konzernbürgschaften der naturstrom AG 

für die Bestellung großer Anlagenteile notwendig. Da für diese Anlagenteile und Komponenten 

Sekundärmärkte existieren, sind die finanziellen Risiken dieser Bürgschaften beschränkt. 

Verbleibende Risiken werden ggf. mit Mitgesellschaftern durch Rückbürgschaften oder Garantien 

geteilt. 

Für die Montagerisiken bestehen Versicherungspflichten für Montageunternehmen. Ein 

Restrisiko, dass Anlagen nach Einbau nicht ertragswirksam arbeiten, bleibt jedoch bestehen – 

das typische Fertigstellungsrisiko, das naturstrom durch frühzeitige Risikoidentifikation und -

steuerung möglichst geringhält.  

 

3.4. Gesamtaussage 

Der Vorstand sieht derzeit keine weiteren finanziellen Risiken mit wesentlichem Einfluss auf die 

Vermögens-, Finanz- oder Ertragslage der naturstrom AG. Auch für den Prognosezeitraum bis zum 

31. Dezember 2026 bestehen nach aktueller Einschätzung keine Gefährdungen für den 

Fortbestand des Unternehmens. Marktpreisveränderungen und Lieferengpässe bleiben 

herausfordernd, erscheinen jedoch im Rahmen des etablierten Risikomanagements insgesamt 

beherrschbar. 
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4. Prognosebericht 
 

4.1. Künftige Branchenentwicklung 

Der Irankrieg hat nicht nur Diesel und Benzin erheblich verteuert. Es wird ein Anstieg der Inflation 

erwartet, was wiederum zu einem Zinsanstieg führen kann. Ein Anstieg der Gas- und Strompreise 

insbesondere derjenigen für die Jahre 2026 und 2027 ist bereits zu verzeichnen. Mit einem 

Einfluss der Inflation auf die Baukonjunktur ist ebenfalls zu rechnen. Wie lange all diese 

Auswirkungen spürbar sein werden, ist nicht abzuschätzen. 

Im Endkund:innenmarkt für Strom und Gas sorgen Discounter und kapitalstarke Töchter 

ausländischer Energiekonzerne für einen hohen Wettbewerbsdruck. Die Relevanz von 

Klimaschutz hatte in der öffentlichen Wahrnehmung hingegen abgenommen, was sich nachteilig 

auf die Nachfrage nach Öko-Energieprodukten mit Premium-Anspruch auswirkt. Wir konnten, 

durch den Vorteil einer vorausschauenden Einkaufsstrategie auf der einen Seite und besonders 

ökologisch interessierte Kundengruppen auf der anderen Seite diese Wirkung bislang 

kompensieren. Die negative Wirkung des Iran- Krieges auf die Energiepreise und die Sichtbarkeit 

von Abhängigkeiten von fossilen Energieträgern könnten die Nachfrage nach Ökostromprodukten 

wieder steigern. 

Für den Wärmemarkt sind die Baukonjunktur und die Details des kommenden 

Gebäudemodernisierungsgesetzes relevant. Der Zentralverband Deutsches Baugewerbe sieht für 

den Wohnungsbau Zeichen einer leichten Erholung, auch wenn die Neubauten 2026 als 

Spätfolge eines Genehmigungseinbruchs im Jahr 2023 noch einmal sinken werden. Die 

Auswirkungen des Gebäudemodernisierungsgesetzes bleiben abzuwarten. Erste Eckpunkte im 

Frühjahr sahen Verbesserungen für den Einbau neuer Gas- und Ölheizungen vor und wurden aus 

der Energiewirtschaft deutlich kritisiert. 

Genehmigungsrekorde im Berichtsjahr lassen für das laufende Jahr einen hohen Zubau von 

Windenergie- und Photovoltaikanlagen erwarten. Die Verbände BWE und VDMA prognostizieren 

für die Windenergie an Land einen Zubau in Höhe von 8.000 bis 8.500 Megawatt – eine deutliche 

Steigerung gegenüber 2025. Bei der Photovoltaik ist von einem wachsenden Zubau von 

Freiflächenanlagen auszugehen, wohingegen sich der Markt für Dachanlagen merklich abgekühlt 

hat.  

Zugleich ist die Wettbewerbsintensität im Projektgeschäft sehr hoch. Gründe hierfür sind ein 

deutlicher Genehmigungsüberhang im Windbereich, der in den letzten Ausschreibungen zu stark 

gesunkene EEG-Zuschlagshöhen geführt hat, ähnlich wie dies im PV-Bereich in den letzten Jahren 

der Fall war, gesunkene Solar-Marktwerte sowie allgemein gestiegene Herstellungskosten und 

unklare künftige Förderbedingungen. 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 Windstromes deutlich 

abnehmen wird, ähnlich wie dies beim PV-Strom bereits erfolgt ist. Damit werden auch 

langjährige Abnahmeverträge direkt mit Kunden, sogenannte PPAs, die bei niedrigen EEG-

Zuschlägen Zusatzeinnahmen sichern könnten, zunehmend unwahrscheinlich.  
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Für Unsicherheit in der Branche sorgen zudem mehrere wichtige Gesetzesvorhaben, u. a. eine 

Novelle des EEG, ein sogenanntes Netzpaket, die Kraftwerksstrategie und die Umarbeitung des 

Gebäudeenergiegesetzes zum Gebäudemodernisierungsgesetz. Auch die Ergebnisse des 

laufenden Festlegungsprozesses der BNetzA zur allgemeinen Netzentgeltsystematik im 

Stromsektor (AgNes) werden sich spürbar auf die Branche auswirken.  

Referentenentwürfe im Februar zum Netzpaket sowie zum EEG lassen darauf schließen, dass der 

Ausbau der Erneuerbaren künftig deutlich stärker am Netzausbau ausgerichtet und regional 

gesteuert werden soll. Je nach Ausgestaltung der diskutierten Instrumente befürchten zahlreiche 

Verbände und Unternehmen der Erneuerbaren-Branche durch die beiden Gesetzesvorhaben eine 

deutliche Bremswirkung für die Energiewende. 

 

4.2. Voraussichtliche Unternehmensentwicklung Konzern 

Die naturstrom AG ist mit ihren fünf Geschäftsfeldern in unterschiedlichen 

energiewirtschaftlichen Teilmärkten tätig, die jeweils eigene Marktmechanismen und 

regulatorische Bedingungen aufweisen. 

Energiebelieferung 

Das erste Quartal 2026 verlief aus Energiehandelssicht zunächst ruhig. Mit Beginn des Iran-

Krieges am 28. Februar stiegen die Gaspreise für den Folgemonat und die folgenden Quartale 

deutlich an, für das Lieferjahr 2027 fiel der Anstieg bereits moderater aus. Die weitere 

Entwicklung und auch die Auswirkungen auf die Börsenstrompreise bleiben abzuwarten. 

Sichtbar ist allerdings, dass die Kostensteigerung im Strom anders als während der 

Energiepreisekrise 2022 bisher sehr viel geringer ausfällt als im Gasmarkt, ein Zeichen für die 

zunehmende Entkopplung der beiden Märkte durch den starken Ausbau der Erneuerbaren 

Energien in Deutschland in den letzten Jahren.  

Im Geschäftsfeld liegt ein Schwerpunkt 2026 auf der Weiterentwicklung von 

Flexibilitätsangeboten wie dem dynamischen Tarif naturstrom smart und der damit verbundenen 

automatisierten Steuerung von e-Autos und Wärmepumpen und der Integration zeitvariabler 

Netzentgelte.  

Im Segment der Privatkund:innen wird eine Seitwärtsentwicklung erwartet, bei den 

Gewerbekunden ein leichter Anstieg, insbesondere aufgrund der Kundenzuwächse bei der CEY. 

Insbesondere durch Kündigungen aus der Vergangenheit werden die Absatzmengen der HKD 

voraussichtlich weiter zurückgehen. Im Ökogasgeschäft eröffnet der Entwurf des 

Gebäudemodernisierungsgesetzes zwar theoretisch neue Absatzpotenziale – aufgrund der 

schwierigen Beschaffungslage für Biogas und hoher Kosten für die Wärmekunden ist dadurch für 

naturstrom jedoch keine Stärkung dieses Segments zu erwarten. 

Im Großhandel erwartet naturstrom moderates Wachstum für die Direktvermarktung eigener und 

externer Anlagen. Ein Teil davon wird voraussichtlich auf das neugegründete Joint Venture 

HandelGrün GmbH entfallen, an dem naturstrom als einer von vier gleichberechtigten 

Gründungspartnern beteiligt ist. 
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Energieerzeugung 

Im März 2026 ging der Windpark Bühnerbach (18 MW) in Betrieb. Der Windpark Trendelburg II 

startet als Repoweringprojekt in 2026 in die Realisierungsphase. Vier alte Windräder mit einer 

Gesamtleistung von 2,46 MW werden hier durch zwei neue mit einer Gesamtleistung von 

13,6 MW ersetzt.  

Darüber 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 Lösungen zur Transformation der 

Wärmeversorgung weiter zunimmt. Im Neubausegment zeichnet sich nach den zurückhaltenden 

Vorjahren bereits eine Belebung ab. Zusätzliche Planungssicherheit ist zu erwarten, da die 

kommunale Wärmeplanung in größeren Kommunen bis Mitte 2026 abgeschlossen sein muss.  

Studien und Fachplanungen werden neben dem Contracting auch künftig eine zentrale 

Angebotssäule des Geschäftsfeldes darstellen. Für das Jahr 2026 sind zudem die 

Inbetriebnahmen des Mieterstromprojekts Greenfields Buckow in Berlin sowie des Quartiers 

Neusser Straße in Köln geplant, das künftig über Wärme aus der Umgebungsluft und mit 

Photovoltaik-Mieterstrom versorgt wird. 

Offen bleibt derzeit, welchen Einfluss die Novelle des Gebäudeenergiegesetzes auf die weitere 

Marktdynamik haben wird. 

Klassische Nahwärme 

Laufende Verfahren zu außerordentlichen Preisanpassungen in fünf 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 größeren 

Hackschnitzel-Kessel ersetzt. 

Mobilität 

Im kommenden Geschäftsjahr wird sich das Tochterunternehmen Green Moves auf das Abo-Rad 

Angebot sowie den Verkauf von Gebrauchtfahrrädern daraus konzentrieren. Darüber hinaus wird 

das letzte öffentliche Lastenrad- Sharing-Angebot in Brühl im Laufe des Jahres 2026 planmäßig 

eingestellt werden. 
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4.3. Voraussichtliche Ergebnisentwicklung Konzern 

Für das Geschäftsjahr 2026 rechnet der Vorstand mit einem Konzernjahresüberschuss von rund 

10 Mio. € nach Steuern. Im Einzelabschluss der naturstrom AG wird ein Ergebnis etwas über 8 

Mio. € erwartet. 

Energiebelieferung 

Wie in den Vorjahren wird dieses Geschäftsfeld den größten Ergebnisbeitrag leisten. Erwartet 

werden rund 10,5 Mio. € für die NSH, 2,1 Mio. € für die NSX sowie 0,3 Mio. € von der CEY. NST 

und NvO sollen zusammen etwa 0,8 Mio. € beisteuern. Die neu akquirierte HKD wird 

voraussichtlich mit rund 0,3 Mio. € zum Ergebnis beitragen. Insgesamt wird für das 

Geschäftsfeld ein Ergebnis von rund 14,1 Mio. € nach Ertragssteuerumlage prognostiziert. 

Energieerzeugung 

Für das Geschäftsfeld Energieerzeugung wird ein Ergebnis von rund 0,7 Mio. € erwartet. Für die 

beiden 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 Ergebnis im mittleren sechsstelligen Bereich verzeichnen, da viele neu gegründete 

Betreibergesellschaften noch keine Ausschüttungen leisten.  

Für die Betreibergesellschaften wird von einer planmäßigen Entwicklung ausgegangen. Weder 

sind außerordentliche Erlöse zu erwarten, noch sind bisher Erkenntnisse vorliegend für eine 

besondere Kostenbelastung. Es wird ein positives Ergebnis in der Größenordnung von 1,2 Mio. € 

erwartet. 

Für die NATEN BF und die neue Netzobergesellschaft NSN wird ein negatives Ergebnis von etwa -

0,4 Mio. € erwartet. 

Klassische Nahwärme und Urbanes Wohnen 

Diese beiden Geschäftsfelder befinden sich weiterhin im Aufbau und werden einen kombinierten 

negativen Ergebnisbeitrag von rund -4 Mio. € erzielen. Die Mittel für notwendige Investitionen 

stehen konzernintern zur Verfügung. Positiv hervorzuheben ist der Fortschritt bei der Sanierung 

der Nahwärmeprojekte, wodurch 2026 deutlich geringere Wertberichtigungen erwartet werden.  

Mobilität 

Auch dieses Geschäftsfeld befindet sich in der Aufbauphase. Durch Investitionen in Personal und 

Sachmittel wird mit einem negativen Ergebnis von etwas unter -1 Mio. € gerechnet. 

Zentrale Kostenpositionen 

Für nicht einem Geschäftsfeld zugeordnete Kosten- und Ergebnisbeiträge erwartet der Vorstand 

eine Entwicklung auf Vorjahresniveau. 
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5. Angaben zur Erfüllung der Berichtspflichten gem. Vermögensanlagengesetz (VermAnlG) 
 

Angaben zu Genussrechten: 

Die natAG hatte Genussrechte begeben, die im Geschäftsjahr 2025 zurückgezahlt wurden. Im 

abgelaufenen Geschäftsjahr wurden Zinsen für Genussrechte in Höhe von 216.651,69 Euro an 

1.273 Berechtigte gezahlt.  

Angabe zu im Geschäftsjahr gezahlten Vergütungen an Führungskräfte und Mitarbeiter:innen, 

deren berufliche Tätigkeit sich wesentlich auf das Risikoprofil des Emittenten von 

Vermögensanlagen auswirkt: 

Die Vorstandsbezüge betrugen 833.636,21 Euro. Weitere Mitarbeiter:innen, deren Tätigkeit sich 

wesentlich auf das Risikoprofil der natAG auswirkt, existieren nicht. 

 

Düsseldorf, den 15. Mai 2026 

 

Oliver Hummel   Sophia Eltrop  Dr. Kirsten Nölke 

Vorstand (Vorsitzender) Vorständin  Vorständin 

 

 


