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Vorwort

Sehr geehrte Leserin, sehr geehrter Leser,

das Jahr 2014 war fiir NATURSTROM ein Jahr voller Verdnderungen: Im politischen Bereich eher negativer
Art, in der Unternehmensentwicklung hingegen positiv.

Im Umfeld des Unternehmens war die Neufassung des EEG 2014 (Gesetz zur Férderung der Erneuer-
baren Energien) gepragt von einem politischen Schwenk weg von kleinen, dezentralen Akteuren, die bis-
her die Energiewende vorantrieben, hin zur Starkung grofier Energieversorger, aber auch groer Stromab-
nehmer. So begrenzte der Gesetzgeber die zukiinftige Ausbaumenge, den Bau neuer Anlagen will er nur
noch fiir Anbieter zulassen, die iiber grofle Ausschreibungsverfahren die giinstigsten Produktionskosten
versprechen. Wichtige Fragen der Netzkosten, der Speicherung und derVerbrauchssteuerung werden dabei
ausgeblendet. Gerade die dezentrale Weiterentwicklung der Energieversorgung mit bestmoglicher
Abstimmung von Angebot und Nachfrage vor Ort wdre aus unserer Sicht aber der beste Weg, die Energie-
wende zu realisieren. Der Gesetzgeber unterband zudem die von uns seit sechs Jahren erfolgreich genutzte
Direktvermarktung von Strom an Endkunden aus kleinen, dezentralen Oko-Kraftwerken in Deutschland.
Ersetzt nun auf eine Vermarktung iiber die Strombérse. Dort kann der eigentlich wertvolle Okostrom jedoch
keinen angemessenen Preis erzielen. Aufierdem steht er fiir die direkte und transparente Belieferung von
Endkunden nicht mehrzur Verfiigung, denn erverliert seine Okostrom-Eigenschaft. Wir setzten uns deshalb
politisch fiir die Starkung der dezentralen Marktakteure und fiir ein neues Direktvermarktungsmodell ein.

Die Entwicklung der NATURSTROM-Gruppe war trotz einiger Herausforderungen auch im Jahre 2014 wieder
sehr erfreulich. Im nun schon 16 Jahre lang betriebenen Kerngeschaft, der Belieferung von Endkunden mit
Okostrom, konnten wir das Insourcing von energiewirtschaftlichen Leistungen und die damit verbundene
Neuorganisation erfolgreich beenden und in diesem Zusammenhang unser Mitarbeiterteam deutlich ver-
starken. In der seit elf Jahren betriebenen Projektentwicklung, die wir in den letzten Jahren erheblich aus-
geweitet haben, konnten wir grofRere Wind- und Solarprojekte mit zusammen 23 MW Leistung sowie inner-
halb eines Jahres ein erstes grofReres Nahwadrmenetz realisieren.

Wir berichten mit dem vorliegenden Geschéftsbericht ausfiihrlich {iber die Rahmenbedingungen, die
geschaftlichen Entwicklungen und die daraus resultierenden Geschaftszahlen des Geschaftsjahres 2014.
Wir gehen auch auf die Lage der NATURSTROM-Gruppe, auf Chancen und Risiken der weiteren Geschafts-
entwicklung und auf neueste Entwicklungen im begonnenen Jahr 2015 ein. Ein Vergleich mit den Berichten
der Vorjahre zeigt: Der Geschaftsbericht wachst aufgrund zunehmender formaler Anforderungen Jahr fir
Jahr und bildet zugleich ab, dass NATURSTROM inzwischen in einer ganz anderen GroBenklasse spielt als
vor zehn Jahren.

Darauf sind wir stolz und wir bedanken uns bei allen, die diese Entwicklung ermoglicht haben. Zuerst
zu nennen sind ohne Frage die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, deren Zahl weiter wachst und die mit
viel Engagement NATURSTROM und die Energiewende nach vorne bringen. Genauso gilt unser Dank den
vielen Kunden und unseren Aktiondren. Wir wissen aus vielen Kontakten, dass sie sich sehr bewusst fiir
NATURSTROM entschieden haben und unseren Weg wohlwollend begleiten. Aber auch den finanzierenden
Banken, unseren Lieferanten sowie allen Freunden der biirgernahen Energiewende sagen wir Dank fiir die
gute Zusammenarbeit und freuen uns darauf, diese mit allen noch lange erfolgreich fortsetzen zu kénnen.

Oliver Hummel Dr. Thomas E. Banning
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Nachhaltigkeit bei NATURSTROM

Seit ihrer Griindung ist die NATURSTROM AG
ausschlieBlich im Bereich der Erneuerbaren Energien
aktiv. lhre Vision: die Wende hin zu einer Vollversor-
gung auf Basis regenerativer Energien — dezentral,
mafBgeblich mitgestaltet durch die Biirgerinnen und
Biirger und mit wirtschaftlichen Mitteln umgesetzt.
Nachhaltigkeit ist daher Teil der NATURSTROM-DNA —
in okologischer, 6konomischer und sozialer Sicht. Das
Unternehmen setzt Standards bei der dkologischen
Nachhaltigkeit seiner Produkte sowie seines gelebten
Biiroalltags. Von vielen seiner Kunden und Partner wird
NATURSTROM als Vorzeigeunternehmen in Sachen
Nachhaltigkeit wahrgenommen. 2014 wurde das Un-
ternehmen unter die TOP 3 des Deutschen Nachhaltig-
keitspreises gewahlt und damit fiir seine Pionierarbeit
fur die Energiewende ausgezeichnet. Im selben Jahr ge-
wann NATURSTROM den Lammsbrau Nachhaltigkeits-
preis fiir das langjdhrige und konsequente Engagement
fir die Energiewende und wurde gemeinsam mit ei-
ner Energiegenossenschaft fiir den Deutschen lokalen
Nachhaltigkeitspreis ZeitzeicheN nominiert. Diese Aus-
zeichnungen unterstreichen den Stellenwert, den sich
NATURSTROM durch sein langjdhriges Engagement fiir
die Energiewende erworben hat. Zugleich dokumen-
tieren sie das Bestreben des Unternehmens, sich auf
allen Ebenen der Nachhaltigkeit stetig zu verbessern.

Nachhaltiges Kerngeschift — die Umweltwirkung von
naturstrom und naturstrom biogas

Den groflen Beitrag zur ©kologischen Nachhaltig-
keit leistet NATURSTROM iiber seine Kernprodukte
naturstrom und naturstrom biogas. Die Produkte zeich-
nen sich durch einen sehr hohen Umweltnutzen aus
und verbessern die personliche CO»-Bilanz der Kun-
den erheblich. Auch wenn die CO5-Ersparnis durch den

Bezug der Produkte und somit im engeren Sinne von
den Kundinnen und Kunden erzielt wird — ermdglicht
wird sie durch NATURSTROM.

So verursacht das Produkt naturstrom im Kern keine
COz-Emissionen oder radioaktiven Abfalle — im Gegen-
satz zum deutschen Durchschnitts-Strommix: Pro Kilo-
wattstunde wurden 2013 rund 511 g CO, emittiert und
0,0004 g Atommiill erzeugt. Durch die Belieferung der
mehr als 240.000 naturstrom-Kunden werden der Um-
welt jahrlich rund 450.000 Tonnen CO; erspart. Die
Versorgung von mehrals 12.000 Kunden mit naturstrom
biogas spart pro Jahr ca. 30.000 Tonnen CO; ein. Da-
mit bedient NATURSTROM einen recht groRen Hebel,
um auch in Zukunft energieverbrauchsbedingte CO»-
Emissionen in hunderttausenden Haushalten, Unter-
nehmen und Institutionen zu vermeiden.

NATURSTROM dreht seit {iber 16 Jahre die gangige Logik
weiter Teile der Wirtschaft im Umgang mit dem Thema
Nachhaltigkeit um: Viele Unternehmen liefern Produkte
und Leistungen, fiir die sie auf endliche Ressourcen zu-
riickgreifen und die wahrend oder nach der Nutzung zu
Umweltriickstanden fiihren, die langfristig sogar die Le-
bensgrundlage von Natur und Mensch zerstéren. Der
Kernprozess der Leistungserbringung ist also nicht nach-
haltig. Mit Hilfe vieler MaBnahmen wird versucht, die-
se negativen Auswirkungen zu verringern. Derartige, oft
kleinteilige und in Randbereichen vorgenommene Maf3-
nahmen werden dann offensivkommuniziert, um von den
eigentlichen Problemen im Bereich der Kernwertschop-
fung abzulenken. Im Gegensatz dazu bietet NATURSTROM
Leistungen an, die im Kern auf der nach menschlichem
Ermessen unbegrenzten Energie der Natur beruhen. Sie
verbrauchen nurim Umfeld des Kernprozesses durch Ein-
satz von Hilfsmitteln in einem vergleichbar geringen Maf
knapper werdende Ressourcen. Durch die Entscheidung



eines Kunden fiir das Angebot von NATURSTROM wer-
den im Vergleich zu alternativen Angeboten Ressourcen
und Umwelt enorm geschont. Klima- und Umweltschutz
sind bei NATURSTROM keine Randaspekte der Unter-
nehmenstatigkeit, sie gehoren zur Griindungsgeschich-
te und sind im Kern sowohl im Unternehmensangebot
als auch in allen NATURSTROM-Aktivitdten verankert.

Nachhaltigkeit bei Projekten und Energieerzeugung
Trotz der auBerordentlich positiven und nachhaltigen Wir-
kung, die das Angebot von NATURSTROM bei der Endkun-
denversorgung mit Energie erzielt, beschrankt sich nach-
haltiges Handeln bei NATURSTROM nicht darauf, Okostrom
und Biogas zu liefern. NATURSTROM war und ist treibende
Kraft, wenn es darum geht, qualitativ hochwertigen Oko-
strom zu definieren: Neben der Lieferung von Energie aus
(vorhandenen) regenerativen Quellen ging und geht es
darum, neue Oko-Kraftwerke in Betrieb zu nehmen und
so fossile und nukleare Kraftwerke zu verdrangen. Durch
Unterstiitzung solcher Aktivitdten von Biirgern, Biirger-En-
ergiegesellschaften und Institutionen, aber auch durch
den Bau eigener Oko-Kraftwerke gestaltet NATURSTROM
die Energieversorgung der Zukunft: regenerativ, dezen-
tral und damit um Dimensionen nachhaltiger als ein Wei-
terschreiten auf alten Pfaden. Mit positivem Effekt fiir die
Umwelt: Allein die NATURSTROM-eigenen Kraftwerke ver-
mieden im Vergleich zum bundesdeutschen Strom-Pro-
duktionsmix in 2014 rund 25.000 Tonnen CO».
NATURSTROM steht fiir einen dezentralen Ausbau der Er-
neuerbaren Energien, der mafigeblich von engagierten
Biirgerinnen und Biirgern gestaltet wird und der den Be-
diirfnissen vor Ort mehr Aufmerksamkeit schenkt als
den Zielen eines finanzmarktgetriebenen europdischen
Einheitsmarktes fiir Energien. NATURSTROM steht so-
mit auch fiir eine sozial nachhaltige Energiewende.

NATURSTROM sucht gezielt die Zusammenarbeit mit
Birgerinnen und Biirgern, mit Kommunen und loka-
len Akteuren — bei der Projektierung und dem an-
schlieBenden Betrieb eigener Kraftwerke und Nah-
warmenetze, bei der Weiterentwicklung der benéti-
gten Energieinfrastruktur und bei der Lieferung der
regionalerzeugtenEnergiean dortige Endkunden tiber
regionale Stromtarife.

Bei den eigenen Kraftwerksprojekten informiert das
Unternehmen die Anwohner und lddt zu Infoabenden
und Baustellenbesichtigungen ein. Bei vielen Anla-
gen bietet NATURSTROM nach der erfolgreichen In-
betriebnahme eine Beteiligung an, die sich vorran-
gig an die Einwohner der umliegenden Ortschaften
richtet. Damit entfallt fiir private Investoren das Ge-
nehmigungs- und Baurisiko, sie profitieren aufer-
dem von serids kalkulierten Geschaftspldnen und
Renditen. NATURSTROM bleibt in den Projekten im-
mer als Gesellschafter engagiert und gewahrleistet
somit Kontinuitdt und Stabilitdat — zwei wichtige As-
pekte 6konomischer Nachhaltigkeit.

Dabei handelt NATURSTROM nicht nur im Eigen-
interesse. Fir Genossenschaften und andere
Biirger-Energiegesellschaften bietet NATURSTROM
Beratungsleistungen sowie eine Zusammenarbeit
auf verschiedenen Ebenen an, beispielweise in den
Punkten Finanzierung, Betriebsfiihrung und Strom-
vermarktung. Derzeit ist das Unternehmen in Kon-
takt mit mehr als 80 Biirger-Energiegesellschaften,
um mit diesen gemeinsam ein Stiick Energiewende
zu verwirklichen: 6kologisch sinnvoll, gesellschaft-
lich getragen und dauerhaft 6konomisch erfolgreich
— kurz: nachhaltig.



Nachhaltig bis ins Detail
Stetige Verbesserungen werden nicht nur bei den

Produkten, sondern auch in der gelebten Nachhal-
tigkeit im Arbeitsalltag umgesetzt. Um die Mafinah-

men innerhalb der NATURSTROM-Gruppe und ber
die verschiedenen Standorte hinweg koordinieren

zu konnen, wird schrittweise ein Nachhaltigkeits-

Management aufgebaut.

Vorschldge und ldeen zur Verbesserung der Nach-
haltigkeit im Briioalltag bei NATURSTROM kom-
men standort- und abteilungsiibergreifend von vie-
len engagierten Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern,
die ihr privates Interesse fiir nachhaltige Themen
ins Unternehmen hineintragen. Bereits vor Jahren
hat sich aus der Belegschaft heraus eine informelle
Arbeitsgruppe gebildet, die Nachhaltigkeitsmaf-
nahmen erarbeitet und in Absprache mit der Ge-
schaftsfiihrung umsetzt. Diese Gruppe widmet sich
u.a. auch dem Thema Mobilitat.

Schonjetztbestreitetdie Mehrheitder NATURSTROM-
Mitarbeiter ihren Arbeitsweg mit dem OPNV. Finan-
ziell gefordert wird dies am Hauptsitz in Diisseldorf
durch den Abschluss von Rahmenvertrdgen zwi-
schen NATURSTROM und den regionalen Verkehrs-
betrieben. Die vergiinstigten Ticketpreise werden
an die Mitarbeiter weitergegeben. Zusatzlich regt
das Unternehmen zur Teilnahme an Aktionen wie
»Mit dem Rad zur Arbeit“ an. Mitarbeitern, die ih-
ren Arbeitsweg mit dem PKW bestreiten, erleich-
tert NATURSTROM {iber eine interne Organisati-
onsplattform die Bildung von Fahrgemeinschaften.
Dienstreisen werden wenn moglich mit der Bahn
unternommen. Dafiir stellt NATURSTROM all jenen

Mitarbeitern, die hdufig beruflich unterwegs sind,
eine BahnCard 50 zur Verfligung. Fir kiirzere in-
nerstadtische Strecken stehen Fahrrader und Elek-
tro-Autos bereit. Natiirlich lassen sich mit den Ra-
dern auch Fahrten in der Mittagspause bestreiten.
Im Rahmen der Projektentwicklung und des Kraft-
werksbetriebs kann man auf Kraftfahrzeuge nicht
verzichten, hier kommen verbrauchsarme PKW mit
Verbrennungsmotor und erste Hybridfahrzeuge zum
Einsatz. Kurzum: NATURSTROM ist vielseitig mobil
und dabei soweit als mdglich sauber unterwegs.

Die Mitarbeiterkiichen sind mit Tee und Fair Tra-
de Kaffee in Bioqualitdt ausgestattet, bei Bespre-
chungen stellt das Unternehmen Obst sowie Bio-
Sdfte des langjdhrigen Kooperationspartners und
Kunden Voelkel zur Verfiigung. Catering bezieht
NATURSTROM moglichst von einem Vollwert-Backer
bzw. von einer Bio-Metzgerei, die auch hochwertige
vegetarische und vegane Speisen zubereitet. Wo Bi-
oprodukte nicht moglich sind, wird auf regionale
Produktion geachtet.

Selbstverstandlich fiir alle Beschaftigen ist der res-
sourcenschonende Gebrauch von Biroartikeln aus
umweltfreundlichem, moglichst recycelbarem bzw.
abbaubarem Material mit Zertifizierung. Dieser An-
spruch zieht sich vom Kugelschreiber {iber das
Papier und die Druckerfarbe bis hin zu den Reini-
gungsmitteln. Anndhernd flachendeckend sorgen
Stromsparsteckdosen selbstlernend fiir das Ab-
schalten von elektrischen Gerdten, wenn sie nicht
gebraucht werden. So wird die Grundlast von Rech-
nern beispielsweise tiber das Wochenende hinweg
vollstandig vermieden.
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Kundenpost und das Kundenmagazin energiezukunft
werden CO2-neutral versandt. Da am Markt keine
nachhaltigen Biiromobel nach eigenem Geschmack
gefunden wurden, entstand zusammen mit dem Ge-
schaftspartner eco eco AG eine firmeneigene Kollek-
tion mit FSC-zertifiziertem Bambusholz. Vorhandene
Mébel und Gerdte werden moglichst lange genutzt,
ausgemusterte Mobel an Mitarbeiter oder gemein-
niitzige Einrichtungen verschenkt. Dieses Prinzip
wird auch bei den Wichtelschranken an den Stand-
orten Bochum und Diisseldorf angewendet, in de-
nen Mitarbeiter nicht mehr bendtigte private Ge-
genstdande hinterlegen und austauschen kénnen. Im
von einer Mitarbeiterin ins Leben gerufenen Repair-
Café am Standort Forchheim kommen regelmafBlig
NATURSTROM-Beschdftigte und interessierte Biirge-
rinnen und Biirger zusammen, um sich gegenseitig
bei der Reparatur von Alltagsgegenstanden zu unter-
stlitzen oder diese untereinander auszutauschen.

Im Sinne einer sozialen Nachhaltigkeit werden bei
NATURSTROM zahlreiche Moglichkeiten geboten, um
Korper und Geist zu entspannen und zu trainieren —
sei es im wochentlichen Yoga-Kurs oder in der Rii-
ckenschule. Wer es etwas intensiver mag, ist beim
Firmenlauf oder beim Drachenbootrennen mit vorhe-
rigen Trainingseinheiten genau richtig.

Durch das kontinuierliche Wachstum bietet
NATURSTROM seinen Beschdftigen Gestaltungsmog-
lichkeiten und Entwicklungschancen. Die Aktiondre
der NATURSTROM AG haben die erwirtschafteten
Gewinne ganz iberwiegend im Unternehmen be-
lassen — wichtige Basis fiir die weitere Entwicklung
des Unternehmens und somit fiir die Schaffung neu-
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er und die Sicherung der bestehenden Arbeitsplatze.
NATURSTROM bietet allen festangestellten Mitarbei-
tern vergiinstigte Strombezugskonditionen und ge-
wahrt zusatzlich in Abhédngigkeit des Geschiftser-
gebnisses eine Erfolgsbeteiligung — denn soziale und
okonomische Nachhaltigkeit gehen oft Hand in Hand.

Auch d6konomisch nachhaltig

NATURSTROM agiert nicht nur unter dkologischen
und sozialen, sondern auch unter 6konomischen Ge-
sichtspunkten nachhaltig. Das dokumentieren nicht
nurdie Geschéftsberichte der letzten Jahre. Eine aktu-
elle Studie des Instituts fiir Wirtschaftspriifung (IWP)
der Universitat des Saarlandes zahlt NATURSTROM in
puncto wirtschaftlicher Nachhaltigkeit zu den Spitzen-
reitern. In der Gesamtwertung der 6konomisch nach-
haltigsten Energieversorger belegte NATURSTROM
unter 18 getesteten Unternehmen den zweiten Platz.
Neben den fiinf groften deutschen Marktteilnehmern
wurden Anbieter ausgewdhlt, die 2014 besonders
haufig in den Medien und auf Vergleichsportalen pra-
sent waren. Die Bewertung der Energieversorger er-
folgte nach speziellen Kriterien, die Riickschliisse
auf die wirtschaftliche Tragfahigkeit ihrer Geschafts-
modelle zulassen. Hierzu zdhlten beispielsweise die
Publikationspolitik des Unternehmens, das Kunden-
wachstum, die kurzfristige Liquiditat und die Eigen-
kapitalquote. Doch auch die Belieferung aller Kun-
den mit Strom, der zu 100 Prozent aus Erneuerbaren
Energien stammt, wurde positiv bewertet. Neben
guten Platzierungen in allen Kategorien {iberzeugt
NATURSTROM besonders durch einen ersten Rang
bei der Eigenkapitalquote sowie durch eine Publika-
tionspolitik, die von den Autoren der Studie als ,,po-
sitive Ausnahme*“ gelobt wird.



Qualitatsfiihrer fiir Oko-Energieprodukte

NATURSTROM steht seit dem Start des liberalisier-

ten Strommarkts fiir hochwertigen Okostrom mit

echtem Nutzen fiir die Energiewende. Den sich wan-

delnden Herausforderungen auf dem Weg zu einer
Vollversorgung auf Basis Erneuerbarer Energien ist

das Unternehmen immer wieder durch Weiterent-

wicklungen des Kernprodukts naturstrom und auch

durch neue Produkte wie naturstrom biogas begeg-
net. Dadurch hat NATURSTROM mehrfach Vorreiter-

rollen im Okostrom- und spéter auch im deutlich
jingeren Biogasmarkt eingenommen.

Seitdem die NATURSTROM AG die Aktivitdten in

der Unternehmensgruppe strategisch in Geschafts-

bereichen organisiert, werden alle Aktivitdaten rund

um den Energiehandel und die Endkundenbelie-

ferung
zusammengefasst.

im Geschidftsbereich Energiebelieferung

del GmbH (NSH), die NaturStromXL GmbH (NSX)
und die NaturStromTrading GmbH (NST). Die NSH
versorgt Endkunden mit einem Jahresverbrauch

bis zu etwa 10.000 kWh, also vornehmlich Haus-
haltskunden. Au3erdem ist — unabhdngig vom Ver-

brauch — die Versorgung von Endkunden mit Biogas

in der NSH angesiedelt. Die NSX beliefert Kun-

den ab einem Jahresverbrauch von etwa 10.000

kWh, also in erster Linie Gewerbe- und institutio-

nelle Kunden. Die NST ist im EnergiegroShandel

aktiv und vermarktet aktuell Strom aus EEG-Kraft-
werken nach dem sogenannten Marktprdamien-

modell des Erneuerbare-Energien-Gesetzes (EEG).

Innerhalb dieses Geschdfts-
bereichs agieren als hundertprozentige Tochter-
firmen der NATURSTROM AG die NaturStromHan-

Seit der Unternehmensgriindung steht die Marke
naturstrom fiir hdchste Qualitdit und Okostrom mit
echtem Umweltnutzen. Zentrale Qualitdatsmerkmale
sind ein hochwertiger Strombezug aus definierten re-
generativen Stromquellen sowie die Forderung der En-
ergiewende, inshesondere durch den verpflichtenden
Zubau neuer Oko-Kraftwerke. Als erstes Okostrompro-
dukt Gberhaupt wurde naturstrom vom Griiner Strom
Label zertifiziert. Im Griiner Strom Label e. V. haben
sich namhafte Umwelt- und Verbraucherverbande or-
ganisiert, um den Umweltnutzen von Okostromange-
boten sicherzustellen und Konsumenten eine Orientie-
rungshilfe an die Hand zu geben. Seit 1999 erfiillt der
naturstrom-Standardtarif kontinuierlich die hohen An-
forderungen des Labels. Die naturstrom biogas-Tarife
erhalten zudem seit Anfang 2014 das Schwesterlabel
»Griines Gas“ — als erste Gastarife deutschlandweit.

Der Tarif naturstrom wurde und wird aufgrund seiner
hohen Qualitat regelméaBig ausgezeichnet. Stiftung Wa-
rentest (2/2012) lobt das Gkologische Engagement,
das mit dem Tarif verbunden ist, als ,,sehr stark” und
die Tarifbedingungen als ,,gut” — kein anderes Produkt
schnitt in Summe besser ab. Zudem bewertet das Ma-
gazin OKO-TEST (9/2014) naturstrom mit ,sehr gut“ —
wie bereits in den Vorjahren. Ausschlaggebend fiir sol-
che Bewertungen ist nicht allein die an den Stromabsatz
gekoppelte Verpflichtung, Geld fiir den Bau neuer rege-
nerativer Kraftwerke einzusetzen, die NATURSTROM ge-
geniiber seinen Kunden abgibt und die seit der Unter-
nehmensgriindung schon zum Bau von mehr als 250
Oko-Kraftwerken durch NATURSTROM, Biirger-Energie-
gesellschaften und Privatpersonen beigetragen hat.



Forderung neuer Anlagen bis 2014

167 60 23 6

Fotovoltaik Windkraft Biomasse Wasserkraft

Die Strombeschaffung aus Erneuerbaren Energien
ist ein wichtiges Qualitdatsmerkmal. Seit 2008 hat

NATURSTROM als Pionier ganz neue Wege der Strom-

beschaffung beschritten: Statt aus groflen und

schon viele Jahrzehnte alten Laufwasserkraftwer-
ken wurde nun erstmals Strom auch aus Winde-

nergieanlagen beschafft, die in den letzten Jahren

gebaut worden waren und die ansonsten ihre Vergii-

tung iber das EEG bezogen hdtten. Mit dieser echten

Direktvermarktung von Okostrom aus dezentra-

len EEG-Anlagen an Endkunden hat NATURSTROM
Mafistdbe gesetzt und fiir eine Weiterentwicklung
beziiglich der Integration der Erneuerbaren Energien
in die Energiewirtschaft gesorgt. Dass dieser Weg von

der Regierung im Zuge der EEG-Novelle 2014 been-

Privatkunden Strom-Mix 2014 (NSH)

17,5%*
Wind

81,2 %~

Wasser

1,3 %+
Photovoltaik

100 %

Erneuerbare
Energien

* Vorlaufige Werte, vor Verrechnung der EEG-Quote

det wurde und keine entsprechende Nachfolgerege-
lung getroffen wurde, ist ein deutlicher Riickschritt fiir
die Integration der Erneuerbaren Energien und fiir die
dezentrale Versorgung. NATURSTROM setzt sich des-
halb in Berlin zusammen mit Partnern fiir ein Nach-
folgemodell ein. Fiir das Jahr 2015 konnte die NSH
zudem die zur Kundenversorgung bendtigen Strom-
mengen komplett aus konkreten Okostrom-Anlagen in
Deutschland beschaffen, die nicht auf die EEG-Vergi-
tung angewiesen sind. naturstrom unterscheidet sich
damit ganz erheblich von den Produkten der aller-
meisten Okostrom-Anbieter, welche anonymen Grau-
strom von der Bdrse mit Herkunftsnachweisen aus
norwegischer Wasserkraft umetikettieren.
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Auch unter Servicegesichtspunkten geh6rt NATURSTROM

mit seinen Energieprodukten zu den Branchenfiihr-

ern. Aus einer Studie der Marktforschungsgesellschaft

ServiceValue unter 30 bundesweiten Energieversor-

gern ging NATURSTROM im Mai 2014 als Sieger hervor.
Das Unternehmen fiihrte nicht nur die Gesamtwertung

an, sondern auch die Kategorien ,Tarife“, ,Kundenser-
vice“ und ,Nachhaltigkeit”. In den Kategorien ,Kun-

denberatung® und ,,Preis-Leistungs-Verhaltnis“ schnitt
NATURSTROM ebenfalls mit ,,sehr gut“ ab.

Um den Service rund um naturstrom und naturstrom

biogas kiinftig noch weiter zu verbessern, hat NATUR-
STROM in einem Uber mehr als eineinhalb Jahre lau-

fenden Projekt energiewirtschaftliche Aufgaben rund
um das Ummelde- und Abrechnungswesen, die zuvor
Uber lange Jahre an die Stadtwerke Schwabisch-Hall als

Dienstleister ausgelagert waren, {ibernommen. In die-

sem Zuge hat NATURSTROM in mehreren Abteilungen
insgesamt fast 60 Beschiftige eingestellt. Anfang

Dezember 2014 wurde der wichtigste Meilenstein die-

ses umfangreichen Insourcing-Projekts vollzogen: die
Migration aller Daten der NSH-Kunden ins eigene
System. Bereits zum Marz 2014 waren die Kundendaten

der NSX vom Dienstleister auf die eigenen Systeme um-

gestellt worden. Fiir NATURSTROM erwdchst hieraus
der Vorteil, die energiewirtschaftlichen Kernprozesse in
Zukunft eigenstandig abwickeln zu kdnnen und direkten

Zugriff auf die Steuerung der Prozess- und Service-

Qualitdt zu haben.

Die hohe Strom- und Servicequalitdt hat bislang mehr
als 240.000 Haushalte, Unternehmen und Institutionen
als Kunden fiir naturstrom begeistert. Im Jahresverlauf
2014 konnten nach Abzug der Kiindigungen etwa 4.000
neue Stromkunden und 2.000 Gaskunden gewonnen

werden. Ausschlaggebend fiir den Wechsel von Privat-
kunden sind haufig Empfehlungen von zufriedenen Be-
standskunden in der Familie und im Freundeskreis. Da-

neben wird naturstrom Uber zahlreiche Kooperationen

mit Unternehmen und Initiativen vertrieben. So wird na-

turstrom bspw. iiber Vertriebspartnerschaften in mehr
als 1.100 Ladengeschaften angeboten — von Biomarkten
iber Cafés bis hin zu Bekleidungsgeschaften.

Auch im Gewerbekundensegment iiberzeugte NATUR-
STROM zahlreiche neue Kunden. Als renommierte neue
Kunden wurden zum Beispiel die Rapunzel Naturkost
GmbH und die deutsche Sektion von Amnesty Interna-
tional gewonnen. Zu den aktuellen Referenzkunden
zdhlen dartiber hinaus die Umweltbank, der Tir- und
Tor-Hersteller Hormann, der Getrankehersteller Voel-
kel und das Kulturversandhaus zweitausendeins. Uber
Rahmenvertrage mit Bistiimern, Landeskirchen und grof3-
en Sozialverbdanden wie der Arbeiter Wohlfahrt und dem
Paritdatischen Gesamtverband beliefert NATURSTROM
auRerdem mehr als 15.000 Strom-Abnahmestellen im
Biindelkundenbereich.

AuBlerdem hat die NSX zum Jahresende Kooperationen
mit der GESY Green Energy Systems GmbH und der juwi
AG geschlossen sowie fiir einzelne Biirger-Energiege-
sellschaften Regional-Tarife aufgelegt, welche von 2015
an im lokalen Umfeld vertrieben werden. Diesen Ansatz
plant NATURSTROM kiinftig deutlich auszubauen.

Im Zukunftsmarkt Elektromobilitdt ist NATURSTROM
durch mehrere Kooperationen engagiert. 21 offentlich
zugdngliche Ladepunkte fiir Elektrofahrzeuge werden
mit naturstrom beliefert. Darunter die unternehmensei-
genen Ladesdulen in Diisseldorf und Hiltpoltstein, aber
auch mehrere Ladesdulen von Gewerbekunden und Part-
nern. So kénnen seit Mai 2014 E-Mobilisten am Potsda-
mer Platz in Berlin an einer gemeinsam mit den Koopera-
tionspartnern Mitsubishi, The New Motion und e8energy
errichteten Schnellladesdule naturstrom beziehen. Min-
destens 170 Halter von Elektro-Autos beziehen aufier-
dem privat naturstrom. Gemessen an den schatzungs-
weise rund 7.300 Elektroautos, die in Deutschland privat
zugelassenen sind, hat naturstrom somit verglichen mit
dem gesamten Haushaltskundenmarkt und dessen rund
40 Mio. Haushalten einen relativ hohen Marktanteil.
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Innovative Konzepte zur Direktbelieferung

Strom aus Photovoltaikanlagen wird zunehmend nicht
mehr nur ins 6ffentliche Netz eingespeist, sondern di-
rekt vor Ort von Haushalten und Unternehmen ver-
braucht. Neben dem etablierten Eigenverbrauch riicken
seit Neuestem Direktbelieferungsmodelle in den Fokus,

beidenen derNutzerdes Solarstroms nicht zugleich An-

lagenbetreiber ist. Solche Belieferungsmodelle bergen
grof3e Chancen fiir die dezentrale Energiewende, denn
sie ermdglichen u.a.auch Mietern,von den gesunkenen
Sonnenstrom-Preisen zu profitieren.

NATURSTROMhatEnde 2013 und 2014 innovative Direkt-
versorgungskonzepte fiir zwei Kundengruppen umge-

setzt: Im ,,Haus mit Zukunft“ in Regensburg beziehen
Mieterinnen und Mieter Sonnenstrom vom eigenen

Dach. Der Druckdienstleister oeding print in Braun-

schweig nutzt Solarstrom aus einer von NATURSTROM
auf dem Dach des Unternehmens betriebenen Anlage.
Mit beiden Projekten positioniert sich NATURSTROM
als Anbieter umfassender Direktversorgungskonzepte
auf Basis Erneuerbarer Energien.

Das ,,Haus mit Zukunft“ ist ein ko-soziales Wohnpro-

jekt fir 35 Haushalte. In dem genossenschaftlichen

Wohnprojekt der NaBau eG stammen Strom und War-

me zu hundert Prozent aus Erneuerbaren Energien
— zum Teil direkt vor Ort produziert und verbraucht
und erginzt durch Okostrom von NATURSTROM. Zwei

Photovoltaikanlagen mit einer Leistung von zusam-

men 97,9 kWp produzieren rund 91.000 kWh pro Jahr.

Die Biirgerenergiegenossenschaft Region Regens-

burg eG (BERR) liefert diesen Sonnenstrom, erganzt

durch Okostrom aus dem Netz, als giinstigen Misch-

tarif an die Mieter. NATURSTROM hat gemeinsam mit
BERR und NaBau das Konzept entwickelt, liefert den
ergdnzenden Okostrom und iibernimmt fiir die BERR
alle energiewirtschaftlichen Dienstleistungen rund
um den Service und die Abrechnung der Kunden.
Das innovative Messstellendesign von NATURSTROM

unter Verwendung intelligenter Zahler ermoglicht es,
den genauen Solarstromanteils fiir jeden Haushalt zu
ermitteln — ein Alleinstellungsmerkmal.

Dariiber hinaus hat NATURSTROM auch ein Angebot fiir
Gewerbebetriebe entwickelt. Mit der oeding print GmbH
hat NATURSTROM ein Pilotprojekt umgesetzt: Auf dem
Verwaltungs- und Produktionsgebdude der Druckerei
betreibt NATURSTROM eine Photovoltaikanlage mit ei-
ner Leistung von 221 kWp, die pro Jahr ca. 200.000 kWh
Sonnenstrom erzeugt. Der Solarstrom wird, wann im-
mer moglich, direkt von der Druckerei verbraucht. In das
Energiekonzept integriert ist ein kleines Blockheizkraft-
werk (BHKW), das unter Nutzung von Biogas Strom und
Warme liefert. Dank der Realisierung dieses Projektes
konnte sich das Braunschweiger Unternehmen als
Deutschlands erste Nullemissionsdruckerei profilieren.

Direktversorgungskonzepte wie in Regensburg und
Braunschweig sind wegweisend fiir die Energiewende.
Die direkte Belieferung von Sonnenstrom und Strom
aus BHKW in Kombination mit zertifiziertem Okostrom
an Mieterinnen und Mieter sowie fiir Gewerbetreibende
stellt bislang eine Seltenheit dar. NATURSTROM konnte
mit den Erfahrungen aus diesen Projekten seine Kompe-
tenz als Anbieter von umfassenden Direktbelieferungs-
konzepten weiter ausbauen und fiihrt den 2013 einge-
schlagenen Weg konsequent fort. Weitere Projekte sind
bereits in der Planung: So hat NATURSTROM im Friih-
jahr 2014 eine Photovoltaik-Freiflachenanlage am Ran-
de der Kleinstadt Briick errichtet. Das 80 Kilometer
slidostlich von Berlin gelegene Solar-Kraftwerk ent-
stand auf einer Gewerbeflache, die seit den 1990er-
Jahren (berwiegend brach lag und verfiigt Uber eine
installierte Leistung von 4,14 MWp. Zurzeit speisen die
16.500 Module direkt in das Netz ein. Die Vor-Ort-Belie-
ferung ansdssiger Gewerbebetriebe ist eine nachhaltige
und wirtschaftlich sinnvolle Option fiir die Zukunft, die
NATURSTROM verfolgt.
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Biirgerwindpark bei Neudorf wird erweitert

NATURSTROM hat den Windpark Neudorf, den das Un-
ternehmen zusammen mit Biirgern seit Dezember 2011
zwischen Schef3litz und Konigsfeld im Landkreis Bam-
berg betreibt, um ein weiteres Windrad erganzt. Die
errichtete Senvion 3.0 M122 ist mit ihrer Gesamthohe
von rund 200 Metern und einer Leistung von 3 MW eine
Windenergieanlage der neusten Generation. Mit einer
erwarteten Stromproduktion von knapp 7 Mio. kWh im
Jahr kann die Anlage gut 2.400 Durchschnittshaushalte
mit sauberem Strom versorgen. Seit Oktober ist sie in
Betrieb. Zusammen mit den bestehenden drei Windra-
dern im Windpark werden nun insgesamt mehr als 20
Mio. kWh pro Jahr erzeugt.

Der NATURSTROM-Windpark Neudorf ist beispielhaft fiir
eine gelungene Kooperation und gute Kommunikation
mit allen vor Ort Beteiligten. Im Dialog zwischen den
Gemeinden, NATURSTROM und der Bevdlkerung wurde
das Park-Layout optimiert und erreicht, dass ein grof3-
er Teil der Wertschopfung vor Ort stattfindet. Ein erheb-
licher Teil der Investition kommt Unternehmen aus der
Region durch Auftrage zugute, Anwohner kénnen natur-
strom zu Sonderkonditionen beziehen und fiir die Biir-
gerinnen und Biirger gab es die Moglichkeit, sich finan-
ziellan den Windenergieanlagen zu beteiligen.

Die hohe Akzeptanz des Windparks vor Ort zeigte ein
Einweihungsfest, das NATURSTROM gemeinsam mit
den Biirgerinnen und Biirgern im Sommer 2a012 aus-
richtete. Die ortlichen Vereine luden zu Kaffee, Kuchen
und Gegrilltem und besserten mit den Einnahmen des
Festes die Vereinskasse auf.

Schon damals hatten in dem als Windflache ausgewie-
senen Gebiet fiinf statt nur drei Windenergieanlagen
stehen diirfen, NATURSTROM hatte die Genehmigung fiir
zwei weitere Anlagen erhalten. Diese hatten aber rela-
tiv nah an den jeweiligen Ortschaften gestanden. Mo-
derne Windenergieanlagen, die bis zu den Blattspitzen

rund 200 Meter hoch sind, kénnen Sicht und Wohlbefin-
den einiger Biirgerinnen und Biirger einschranken, wenn
sie nah am Ort gebaut werden - rechtlich héitte ein Ab-
stand von 500 Metern ausgereicht. NATURSTROM selbst
halt je nach Richtung zur Wohnbebauung einen Abstand
mit Faktor 4 bis 5 zur Gesamtbauhdohe fiir angemessen,
was hier nicht gegeben war. Daher beschloss NATUR-
STROM aus eigenem Antrieb fiir diese Anlagen alterna-
tive Standorte zu suchen und sie in 2012 nicht zu bauen.
In Gesprdachen zwischen NATURSTROM, den betroffenen
Grundeigentiimern, der Stadt Scheflitz und der Gemein-
de Konigsfeld, auf deren Gemarkungen die Kraftwerke
stehen, wurden diverse Vorschldge von NATURSTROM,
den fiir bayerische Verhdltnisse interessanten Wind-
standort zu nutzen, behandelt. Im ersten Schritt wurde
beschlossen, eine der beiden genehmigten Anlagen zu
verschieben und zu bauen. Dieses Windrad steht nun
1.000 Meter von der nachsten Ortschaft entfernt.

Auch eine zusatzliche Erweiterung des Biirgerwindparks
wurde beschlossen. Hierfiir werden durch ein entspre-
chendes Planverfahren sowohl die Standorte exakt fest-
geschrieben als auch andere Standort fiir die Zukunft
ausgeschlossen, was Rechtssicherheit fiirdie Investoren
wie fiir die Anwohner bedeutet. Auch verzichtete NATUR-
STROM im Rahmen des Prozesses endgiiltig auf sein
altes Baurecht fiir die fiinfte Anlage. Gemeinsam mit den
umliegenden Kommunen und der Bevolkerung wurden
so in einem zeitaufwadndigen Prozess fiir den Windpark
Neudorf Standort-Lésungen gefunden, die bestmoglich
die Interessen der dort lebenden Menschen und von
NATURSTROM als Energieversorger in Einklang bringen.
Diesen dialogorientierten und nachhaltigen Ansatz ver-
folgt NATURSTROM auch bei anderen Projekten. Denn
das Unternehmen sieht nicht kurzfristige Gewinnmaxi-
mierung als Ziel, sondern die Gestaltung einer nachhal-
tigen Energieversorgung, die Okologie, Gesellschaft und
Okonomie in Einklang bringt.









Langes Schiff Miinnerstadt —
die Geschichte eines Biirgerwindparks

Beim Aushau des Kraftwerksparks handelt NATUR-
STROM getreu seiner Philosophie: Eine echte Energie-
wende setzt nicht nur auf den Ausbau Erneuerbarer En-
ergien, sondern auch auf dezentrale Strukturen und
Biirgerbeteiligung. Fast die Halfte der in Deutschland
installierten Kraftwerksleistung im Bereich der Erneuer-
baren Energien gehort Privatpersonen, Biirger-Energie-
gesellschaften und Landwirten. Dem tragt NATURSTROM
bei der Konzeption der eigenen Windpark-Projekte
Rechnung. NATURSTROM sucht bei der Planung friihzei-
tig den Dialog mit Kommunen, Flacheneigentiimern so-
wie Biirgerinnen und Biirgern. Das Unternehmen vergibt
bei der Umsetzung Auftrage an lokale Firmen, damit ein
moglichst groBer Anteil der Wertschopfung in der Regi-
on stattfindet, und bietet nach erfolgreicher Inbetrieb-
nahme vielfach finanzielle Beteiligungsmoglichkeiten
vornehmlich fiir die interessierte Bevdlkerung der um-
liegenden Orte an.

Neben der Planung eigener Windprojekte von Grund
auf geht NATURSTROM auch Kooperationen mit loka-
len Akteuren ein, seien es Biirger-Energiegesellschaf-
ten, Planer, Gemeinden oder Grundeigentiimer. Eine
solche regionale Kooperation stellt der Biirgerwind-
park Minnerstadt im unterfrankischen Landkreis
Bad Kissingen dar. Dort griindeten Norbert Schma-
ling und Gunter Hackner, die sich beide schon seit
vielen Jahren fiir Erneuerbare Energien und Umwelt-
schutz eingesetzt hatten, 2010 die Langes Schiff En-
ergie GmbH, um in enger Abstimmung mit Kommu-
nen und Biirgern neue Energieprojekte zu entwickeln.
Siidlich von Miinnerstadt im Landkreis Bad Kissingen
gibt es eine Geldndeformation, die Langes Schiff ge-
nannt wird. Die Idee war, auf einem Héhenzug dort
einen Birgerwindpark zu errichten und zu betreiben.

Dort fanden die Initiatoren eine besonders interes-
sante Konstellation vor. Die zum Betrieb von Winde-
nergieanlagen bendétigten Flachen befinden sich im
Eigentum der Gemeinde Miinnerstadt, der Juliusspital-
stiftung und der Bayerischen Staatsforsten. Mit allen
drei konnte man sich auf Pachtvertrage verstandigen,
die Pachtzahlungen flieBen so in Hande, die offent-
liche oder gemeinniitzige Auftrage erfiillen, was indi-
rekt den Biirgerinnen und Biirgern vor Ort nutzt. Die
gute und intensive Zusammenarbeit mit der Gemeinde
zog sich wie ein roter Faden durch das gesamte Projekt
und dauert bis heute an. Anschliefend suchten die In-
itiatoren nach einem erfahrenen Partner zur Realisie-
rung ihres groRen Vorhabens. Es sollte allerdings ein
Partner sein, der neben der fachlichen Erfahrung und
der wirtschaftlichen Stédrke auch den Anspruch eines
Biirgerprojektes nicht nur teilen, sondern selbst aktiv
voranbringen kann.

Gemeinsame Partnerschaft

Mit der NATURSTROM AG fanden die Initiatoren ei-
nen solchen Partner. Gemeinsam wurde das Geneh-
migungsverfahren betrieben und eine Entscheidung
fir den zu errichtenden Anlagentyp getroffen. Auch
wurden gemeinsam im April 2013 die Betriebsgesell-
schaft ,Blirgerwindpark Langes Schiff Miinnerstadt
GmbH & Co KG*“ (kurz BWP Miinnerstadt) und die Kom-
plementdrgesellschaft NALAS Wind GmbH gegriindet
und von jedem Partner ein Geschéftsfiihrer gestellt.

Im Februar 2014 begannen die vorbereitenden Baumag-
nahmen fiir die Errichtung der fiinf Windenergieanlagen
vom Typ VENSYS VE112 - 2,5 MW. Mit einer Nabenh&he
von 140 m erreichen diese Anlagen eine Gesamthdhe von
196 m. Der Bau verlief wie geplant, so dass der Windpark



Ende Dezember 2014 in Betrieb genommen werden konn-
te. Insgesamt verfligt der Windpark {ber eine Nennlei-
stung von 12,5 MW und wird voraussichtlich pro Jahr rund
24 Mio. kWh sauberen Strom erzeugen. Dies entspricht
ungefahr dem Strombedarf von 9.000 naturstrom-Haus-
haltskunden. Es ist vorgesehen, so bald als moglich den
Biirgern der Region giinstigen naturstrom unter Einbezie-
hung von Strom aus den Windanlagen anzubieten, wo-
fiir aber noch Voraussetzungen erfiillt werden missen.
Plinktlich zur Inbetriebnahme der Windanlagen wurde
den Biirgern aus der Region bereits die Moglichkeit gege-
ben, sich finanziell am Biirgerwindprojekt zu beteiligen.
Die BWP Miinnerstadt hat hierzu Nachrangdarlehen und
Kommanditbeteiligungen ausgegeben.

In guter Nachbarschaft

Im selben Landkreis, nicht weit entfernt von Miinner-
stadt, wurde bei Sachserhof 1998 das erste Windrad
Unterfrankens — iibrigens als Biirgerenergieanlage —
in Betrieb genommen. Da die Anlage vom Typ ENER-
CON E-40 inzwischen einige Betriebsjahre aufwies und
aufgrund der nur geringen Hohe nicht die erwarteten
Strommengen produziert, beschlossen die Gesell-
schafter, die Anlage an die BWP Miinnerstadt zu ver-
duBern. Diese lieR die Windanlage Anfang Dezember
stilllegen und spater abbauen. Dadurch kann die BWP
Minnerstadt fiir eine der fiinf neu errichteten Winde-
nergieanlagen den sogenannten Repowering-Bonus
von 0,5 Cent pro kWh in Anspruch nehmen, was die
Wirtschaftlichkeit des gesamten Windparks verbessert.
Ebenfalls in unmittelbarer Nahe zu Miinnerstadt wur-
den zeitgleich von der Niidlinger Energie-Genossen-
schaft eG zwei Windenergieanlagen geplant. Auch hier
kam es zu einer Zusammenarbeit von Genossenschaft
und NATURSTROM. NATURSTROM unterstiitzte die

Umsetzung des Biirgerenergieprojektes mit einem Bei-
tritt zur Genossenschaft und einem Darlehen, (ibernahm
in der Bauphase die Errichtung der Infrastruktur und die
Bauleitung und danach die technische Betriebsfiihrung
und Direktvermarktung des erzeugten Strom.

Erstes NATURSTROM-Umspannwerk
Bei der Projektplanung fiir den Windpark Miinnerstadt
hatte sich herausgestellt, dass es nicht moglich ist, den

Strom in der Ndhe der Anlagenstandorte in das vor-
handene Mittelspannungsnetz einzuspeisen. Ein Um-

spannwerk auf 110 KV war weit entfernt, das Kabel bis

dorthin ware viele Kilometer lang und héatte den Wir-
kungsgrad der Anlagen merklich herabgesetzt. Da an-
dererseits eine 110 kV-Trasse in guter Nahe zum Wind-

park verlduft, wurde das erste NATURSTROM-eigene

Umspannwerk errichtet. Das von der NATURSTROM-
Tochter NaturStromNetze Franken GmbH & Co KG be-
triebene Umspannwerk Minnerstadt sorgt seit Inbe-

triebnahme der Windanlagen fiir den Abtransport des

produzierten Strom und soll ab 2015 auch die Strompro-

duktion weiterer NATURSTROM-Windparks aufnehmen.
Denn im Gebiet um Miinnerstadt baut NATURSTROM
2015 weitere Windparks in Windheim, Poppenlauer und

etwas weiter entfernt in Ramsthal. Die drei Projekte um-

fassen insgesamt acht Windenergieanlagen mit einer

Nennleistung von zusammen 19,5 MW. Zusétzlich lau-
fen Gesprache mit den Betreibern umliegender Wind-

und Photovoltaikanlagen, um deren Anschluss an das
Umspannwerk Miinnerstadt zu erméglichen.

Uber das Umspannwerk in Miinnerstadt und weitere
Aktivitdten in der Region erbringt NATURSTROM einen
Beitrag, um die ab 2015 entfallende Stromproduktion
aus dem AKW Grafenrheinfeld zu kompensieren.
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Sonnenstrom statt Kalter Krieg

Im Buckenhofer Forst, Teil des ausgedehnten Nirn-
berger Reichswaldes &stlich von Erlangen, wird seit
Sommer 2014 ein ehemaliges Militargeldnde wie-
der sinnvoll genutzt: Die NATURSTROM AG hat dort
in mehrjdhriger Arbeit einen Solarpark entwickelt
und errichtet, betrieben wird er nun von vier Biirger-
Energiegesellschaften aus der Region.

Der Solarpark Uttenreuth ist die vierte Freiland-Solar-
anlage der NATURSTROM-Gruppe. Sie verfiigt iiber eine
Leistung von 2,95 MWp. Die Sonnenstrom-Module pro-
duzieren voraussichtlich jahrlich rund 3 Mio. Kilowatt-
stunden Okostrom - rechnerisch ausreichend fiir 1.100
naturstrom-Privatkunden. Im Vergleich zum bundes-
deutschen Strommix werden durch den in der Solar-
anlage produzierten Strom jdhrlich iiber 1.560 Tonnen
des Klimakillers CO5 vermieden.

Fir das abseits gelegene Geldande hat die NaturStrom-
Netze Franken GmbH & Co KG einen Anschluss an das
vorhandene offentliche Mittelspannungsnetz in Utten-
reuth eingerichtet, wofiir zwei Transformatoren und
mehrere Kilometer Kabel neu beschafft wurden und
eine stillgelegte Ubergabestation vom &rtlichen Netz-
betreiber ibernommen wurde.

Erneuerbare Energieproduktion statt Kriegsmaterial
Ungewdhnlich ist der Standort der Anlage: ein ehema-
liges Munitionsdepot der US-Armee, dessen Bunker
liber einen Zeitraum von mehreren Jahren aufgefiillt
und eingeebnet werden.

Franken befand sich im Kalten Krieg am Grenzverlauf
zwischen West und Ost. Die US-Armee plante 1979 ein
Munitionslager im Buckenhofer Forst. Um Platz fiir die

rund 50 geplanten Bunker zu schaffen, veranlasste die
US- Armee die Rodung von {ber 50 Hektar Wald mit
220.000 Bdumen.

Der Bau des Munitionslagers und die damit verbun-
dene Rodung der Waldflache stieen auf heftigen
Protest von Seiten der Bevdlkerung und der Politik.
Die Proteste waren leider vergebens, da das Bun-
deswaldgesetz Rodungen fiir militarische Zwecke
erlaubt und die Bundesregierung mit der NATO mehre-
re Vertrage geschlossen hatte, die das Bauen solcher
Anlagen erleichterten.

Das Munitionslager im Buckenhofer Forst stellte fiir
die Anwohner eine Bedrohung dar. Sie hatten Angst,
dass in der spannungsgeladenen Situation des Kalten
Krieges im Fall einer bewaffneten Auseinandersetzung
das Munitionslager ein Primarziel der Sowjetunion
wdre. Zudem kamen Geriichte auf, dass im Bucken-
hofer Forst nicht nur Munition fiir konventionelle Waf-
fen gelagert wurde, sondern auch fiir chemische und
biologische Waffen sowie Nuklearsprengkdpfe.

Mit dem Ende des Kalten Krieges 1989/90 und dem
Abziehen der US- Armee aus Erlangen 1994 wurde
auch das Munitionsdepot stillgelegt. Das Geldnde
war nun frei fir eine neue Nutzung. Der Abriss der Be-
tonbunker ware aufwéandig und teuer — und zudem
unndotig. Als einfacher stellte sich das Auffiillen des
Geldandes mit Erdaushub heraus. Das Geldnde wurde
wieder von den Bayerischen Staatsforsten tibernom-
men und sie erhielten die Aufgabe, die Verfiillung
vorzunehmen. Zusammen mit NATURSTROM entwi-
ckelten die Bayerischen Staatsforste das Konzept fiir
eine Verwendung der Flache als Solarpark-Standort.



Die gute Idee lief sich so einfach aber nicht verwirk-
lichen. Bendtigt wurden unter anderem eine Bauleit-

planung, die die Flache als fiir Photovoltaikanlagen

nutzbar ausweist sowie im zweiten Schritt eine Bau-

genehmigung. Bei beiden Verfahren liegt die Hoheit
bei der zustandigen Gemeinde — ein unerwartetes

Problem, denn die Flache im Reichswald war gemein-

defreies Gebiet. Nach zahlreichen Gesprdachen und
durch die Unterstiitzung vieler Beteiligter konnte das

Problem gelést werden, indem die Flache zum 1. Ja-

nuar 2013 in die Gemeinde Uttenreuth eingemeindet
wurde. Danach konnten endlich die Bauleitplanung

und dann das Baugenehmigungsverfahren durchge-

fihrt werden.

Alsbald wurden die ndchsten Herausforderungen

sichtbar: Der Buckenhofer Forst ist aus Sicht des Um-
weltschutzes von hoher Bedeutung, er wird zur Trink-

wassergewinnung fir die Stadt Erlangen genutzt und

beherbergt seltene Tierarten. Es bendétigte viele Ge-
sprache mit den Stadtwerken Erlangen und der Na-
turschutzbehorde, bis ein von allen Beteiligten ge-

tragenes Konzept fiir die Errichtung der Solaranlage
vorlag.

Nachdem alle Voraussetzungen geklart waren und mit
sieben Hektar fast die Hélfte des Terrains aufgefiillt

war, liefen die Bauarbeiten recht zligig ab. Durchge-

fiihrt wurden sie durch die NaturStromAnlagen GmbH

als Generalunternehmer. Es bendétigte keine acht Wo-

chen, um den ersten Teil der Anlage zu errichten. Nach

Abschluss aller Auffiillarbeiten in 2015 kann die Anla-
ge in einer zweiten Bauphase erweitert werden, Bau-

recht hat NATURSTROM bereits fiir die gesamte rund
15 Hektar grof3e Flache vorliegen.

naturstrom

Zusammen mit vier Biirgerenergiegesellschaften:
400 Biirgerinnen beteiligt

Von Anfang an war es das Ziel, die groBBe Freifla-
chenanlage zu einem Projekt von vielen aus der
Region zu machen und so viel Wertschopfung wie
moglich in der Region zu belassen. Das war be-
reits in der Planungs- und Bauphase so und sollte
auch nach der Errichtung der Fall sein. Die Anla-
ge wurde deshalb in 42 Teilanlagen gegliedert,
die durch eine konkrete Verkniipfung von Modu-
len mit einem Wechselrichter gepragt sind. Bereits
wdhrend der Projektierungs- und Bauphase bestand
intensiver Kontakt zu Energiegenossenschaften aus
den umliegenden Stddten und Landkreisen. Nach
der Fertigstellung wurden dann Teilanlagen an vier
Birger-Energiegesellschaften verkauft: Die Ener-
giegenossenschaft EWERG eG aus dem Landkreis
Erlangen-Hochstadt tibernahm 14 Teilanlagen, die
Energiegenossenschaft Biirger-fiir-Bilirger Energie
eG aus dem Landkreis Forchheim zehn Teilanlagen
und die Klimaschiitzerinnen eG aus Forchheim, ei-
nen Anteil. Die letztgenannte Genossenschaft wird
durch Mitarbeiter der NATURSTROM-Gruppe gebil-
det, die sich auch auBerhalb ihrer Arbeit fiir die En-
ergiewende und den Klimawandel stark machen.
Die verbleibenden 17 Teilanlagen wurden von der
NaturStromQuelle Frankische Schweiz GmbH & Co
KG erworben, einer von NATURSTROM initiierten re-
gional ausgerichteten Betriebsgesellschaft, die in
der Region zwischen Erlangen, Bamberg und Bay-
reuth mehrere Regenerativ-Kraftwerke betreibt. Ins-
gesamt sind am Projekt durch ihre finanzielle(n)
Einlage(n) nun fast 400 Biirgerinnen beteiligt.



Lupburg: Erneuerbar Heizen auf Oberpfalzisch

Im oberpfadlzischen Markt Lupburg hat NATURSTROM
ein Nahwirmenetz realisiert. Uber 90 Haushalte und

offentliche Gebdude sind an das Netz angeschlossen.
Sie beziehen hieriiber Warme vollstdndig aus Erneu-

erbaren Energien, denn geheizt wird mit Holzpellets
und Holzhackschnitzeln aus der Region. Aufgrund
der groBen Nachfrage soll das Netz in Zukunft weiter
ausgebaut werden.

Fir die angeschlossenen Haushalte ergeben sich
durch das Nahwéarmenetz viele Vorteile: Sie machen

sich unabhangig von Heizol und anderen fossilen En-

ergietrdgern, profitieren von dauerhaft giinstigen und
langfristig kalkulierbaren Heizkosten und tragen nicht

zuletzt zum Klimaschutz bei. Aber nicht nur der Einzel-

ne hat einen Mehrwert, auch die Gemeinde kann sich
auf zusatzliche Gewerbesteuereinnahmen freuen, da
Firmen aus der Umgebung den Bau ausfiihren.

Bau in Rekordzeit

Dass sich die Halfte der kontaktierten Lupburger Haus-

halte nach und nach dem Nahwédrmenetz anschlief3en
wird, ist eine beachtliche Quote. Uberraschend ist die
hohe Zustimmung indes nicht, denn das Projekt wurde

von Birgermeister Alfred Meier und der Lupburger Ge-
meindeverwaltung initiiert und gemeinsam mit der NA-
TURSTROM AG mit hohem Engagement vorangetrieben.
So dauerte es nur wenige Wochen, in denen die Gemein-
deverwaltung und NATURSTROM u.a. Biirgersprechstun-
den und Fahrten zu Referenzprojekten angeboten hat-

ten, bis sich viele Biirgerinnen und Biirger fiir einen
Anschluss entschieden haben. Auch die Schule, die
Feuerwehr und der Bauhof der Stadt werden durch
das neue Netz versorgt.

Aufgrund der groBen Unterstiitzung durch Gemein-
de und Biirgerinnen und Biirger sowie der Flexibilitat
der beteiligten Firmen konnte das Projekt in Rekord-
zeit verwirklicht werden. Im November 2013 fand
das erste Gesprach mit dem Biirgermeister statt; im
Juli 2014 wurde bereits das Blockheizkraftwerk ver-
giitungstechnisch in Betrieb genommen.

Anschiirfest im Herbst 2014

Damit konnte planmédRig die erste Heizperiode 2014
eingeldutet werden. Zum Einweihungsfest im Okto-
ber 2014 hief es dann: ,,Angschiirt is“! Uber 150 Per-
sonen hatten sich zum Festakt rund um das Heizhaus
versammelt. Den Beginn der Warmelieferung feierten
die Lupburgerinnen und Lupburger bei Spanferkel
und musikalischer Unterhaltung durch die Lupbur-
ger Blasmusik. Pfarrer Christian Rakete spendete den
kirchlichen Segen fiir die neue Heizzentrale.

Als Ehrengast war Staatssekretdr Albert Fiiracker fiir
die bayerische Staatsregierung gekommen. Fiira-
cker stellte besonders heraus, dass in Bayern Hol-
zenergie seit jeher eine grofle Bedeutung habe und
dass die Staatsregierung in ihrem Energiekonzept
auch auf erneuerbare Warme setze.
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Modernste Technik im Heizhaus

Innerhalb Bayerns ist Lupburg ein Vorzeigeprojekt:
Die Heizzentrale beherbergt einen Holzvergaser und
ein Blockheizkraftwerk mit einer thermischen Lei-
stung von 270 kW und einer elektrischen Leistung
von 180 kW. Damit wird die Warmegrundlast gedeckt.
In den Wintermonaten werden bis zu drei Holzkes-
sel mit einer thermischen Leistung von jeweils 160
kW hinzugeschaltet, die sich durch ihre modulieren-
de Fahrweise immer dem aktuellen Warmebedarf
anpassen konnen. AuBerdem befinden sich in der
Heizzentrale zwei Pufferspeicher mit einem Volumen
von jeweils 20.000 . Damit kann das Nahwdrmenetz
flexibel an die Bediirfnisse vor Ort angepasst wer-
den. Das Dach des Heizhauses wird fiir eine Photo-
voltaikanlage mit einer installierten Leistung von 30
kWp genutzt, deren Strom vorrangig im Heizhaus di-
rekt verbraucht wird. Als weiterer Clou kommt eine
Power-to-Heat-Anlage mit einer Leistung von 183 KW
dazu: Sie wandelt Strom, der im Blockheizkraftwerk
quasi als Nebenprodukt anféallt, in Warme um. Da-
riiber hinaus kann sie iiberschiissigen Strom aus
dem Stromnetz zur Warmeerzeugung nutzen und
somit negative Regelenergie am Regelenergiemarkt
anbieten. Dadurch leistet die Anlage einen Beitrag
zur Netzstabilitdt und somit fiir eine stabile und si-
chere Stromversorgung. Gleichzeitig gewahrleistet
sie eine Notfallversorgung fiir das Warmenetz. In
Nahwdrmenetzen ist der Einsatz von Power-to-Heat-
Anlagen bislang noch eine absolute Seltenheit.

Wertschopfung in der Region

Durch den Bau der Anlage sparen die Lupburger
nicht nur jahrlich etwa 220.000 Liter Heizol ein. Da
die Anlage mit Holzpellets und Hackschnitzeln aus
regionaler Erzeugung betrieben wird, verbleibt die
Wertschopfung aus der Warmeerzeugung in der Re-
gion. Und die kurzen Anfahrtswege fiir die Anliefe-
rung der Brennstoffe wirken sich positiv auf die Um-
weltbilanz aus. Von der Investitionssumme von 2,3
Mio. Euro entfielen allein 1,6 Mio. auf Auftrgasverga-
ben an regionale Firmen. Und: Das Projekt geht wei-
ter. Im Jahr 2015 ist eine Erweiterung des Nahwar-
menetzes geplant, weitere Biirgerinnen und Birger
wollen sich anschliefien.




Engagiert fiir Menschen, Umwelt und Klima

Die Energiewende ist eine Herausforderung auf meh-
reren Ebenen: technisch, wirtschaftlich und nicht zu-
letzt auch gesellschaftlich und politisch. NATURSTROM
forciert die dezentrale, von Biirgern mafigeblich gestal-
tete Energiewende daher nicht nur, wenn es um neue
Energieprojektegeht.DasUnternehmenengagiertsichauf
Verbandsebene fiir die Belange der Biirgerenergie, ge-
staltet die politische Diskussion {iber den Fortgang der
Energiewende aktiv mit und bietet im direkten Kontakt
mit Birgerenergie-Vertretern Know-how und Vernetzung.
Dariiber hinaus unterstiitzt NATURSTROM mehrere inter-
nationale Projekte, die den Ausbau der Erneuerbaren in
Entwicklungslandern fordern. Gemeinsam mit der
Caritas engagiert sich NATURSTROM in einem Projekt zum
Austausch alter Kithlgerate fiir Stromeinsparungen in
einkommensschwachen Haushalten.

Biirgerenergie als treibende Kraft

Die Energiewende wird nur erfolgreich sein, wenn die-
se im Einklang mit den Biirgern erfolgt und von diesen -
wie in den letzen 20 Jahren — gewollt und getragen wird.
Deshalb setzt sich NATURSTROM fiir die Biirger-Energie-
wende ein. Innerhalb des Unternehmens biindelt die
Abteilung ,,Offentlichkeitsarbeit und Biirgerenergie“ die
Kommunikation mit Biirger-Energiegesellschaften, ko-
ordiniert Biirgerenergieprojekte und unterstiitzt Biirge-
renergiegesellschaften in vielféltiger Weise. So wurde
bspw. 2014 wie schon im Jahr zuvor ein professionelles
Seminar fiir Biirgerenergiegesellschaften mit renom-
mierten Energieexpertinnen und —experten angeboten.

Aus dem Selbstverstandnis als ,,Biirgerenergiegesellschaft
in Form einer AG“ heraus war NATURSTROM Anfang 2014
Griindungsmitglied des Biindnis Biirgerenergie eV (BBEn)
— der ersten Organisation fiir die Interessen und Rechte
der Blirgerenergie in Deutschland, unabhdngig von Ort
oder Energieerzeugungsart. NATURSTROM fordert das
Biindnis finanziell und bringt Arbeitskraft und Knowhow.

Gemeinsam stdrker — engagiert in den Verbdnden
Konkretes und operatives Engagement alleine ist noch
nicht ausreichend, deshalb hat sich NATURSTROM in
den letzten Jahren zunehmend in Verbande und die po-
litische Diskussion eingebracht, nicht nur beim BBEn.
So wurde in Berlin fiir die bessere Vernetzung im ener-
giepolitischen Umfeld und fiir eine standige Prdsenz in
wichtigen Arbeitskreisen eine Stabsstelle fiir Politik und
Verbinde eingerichtet. Uber diese Stabsstelle beteiligt
sich NATURSTROM aktiv an der Meinungsfindung inner-
halb der Erneuerbaren-Branche, in der Energiewirtschaft
und in der Politik bspw. zur Vermarktung von EEG-Strom
an Endkunden oder zum Ausschreibungsverfahren fiir
Solarparks. Die Zielrichtung des NATURSTROM-Engage-
ments: dezentrale und biirgernahe Aspekte im EEG zu
starken. Denn im Zuge der EEG-Novelle 2014 hat sich im
Bundeswirtschaftsministerium die Lesart durchgesetzt,
die Energiewende sei eine von oben herab planbare Ma-
nagementaufgabe — eine Aufgabe fiir die Konzerne also
und nur mit einem einheitlichen europdischen Strom-
netz zu l6sen. Dezentralitdt und Biirgerengagement er-
scheinen dieser Lesart zufolge eher hinderlich.

Uber Mitgliedschaften wirkt NATURSTROM im Bundes-
verband Erneuerbare Energien (BEE), im Bundesver-
band WindEnergie (BWE) und im BBEn daran mit, dass
die Erneuerbaren ihren Erfolgskurs fortsetzen. An der
Schnittstelle von Energie und Nachhaltigkeit ist das
Unternehmen bei Organisationen wie B.A.U.M., OTTI,
Carmen und natiirlich in Umweltverbdanden engagiert.
Auch in derIHK-Organisation setzt sich der Vorstandsvor-
sitzende Dr. Banning fiir die bestmdgliche Energieversor-
gung ein und auf Bundes-, Landes und Kommunalebene
sind er und weitere Mitarbeiter in vielen politischen Ge-
sprachskreisen aktiv. NATURSTROM ist seit Jahren Spon-
sor des Journalistenpreises, den die Agentur fiir Erneuer-
bare Energien jahrlich vergibt, und seit 2014 auch einer
der Hauptsponsoren des Neujahrsempfangs des BEE.



Okostrom aus EEG-Anlagen wieder transparent

an Kunden liefern

Durch die Abschaffung der bisher moglichen Griin-
stromvermarktung im Zuge der EEG-Novelle 2014 ist
es wirtschaftlich nicht mehr mdoglich, in Deutsch-
land erzeugten Strom aus Wind- und Solarkraftwer-
ken an Kundinnen und Kunden zu liefern. Stattdessen
wird der wertvolle Strom aus regenerativen Kraftwer-
ken unter Wert und anonym als sogenannter ,,Graus-
trom* Uber den Spotmarkt der Stromborse vermark-
tet. Viele Kundinnen und Kunden wollen aber, dass Sie
aus fiir Sie erkennbaren Kraftwerken versorgt werden,
besonders gern aus der Region.

Daher braucht es schnellstmoglich einen neuen Ver-
marktungsweg fiir Okostrom, der eine transparente
Belieferung von Endverbrauchern mit hiesigem Wind-
oder Solarstrom ermoglicht. NATURSTROM hat ge-
meinsam mit anderen Okostrom-Anbietern einen

detaillierten Vorschlag erarbeitet, der standig ver-

bessert wurde und mittlerweile von mehr als 30

Unternehmen und Verbdnden aus der Energiebran-
che offiziell mitgetragen wird — das Griinstrom-Markt-

Modell. Es bietet folgende Vorteile:

¢ Energieversorger kdnnen mit Okostromtarifen
qualitative und regionale Akzente setzen. Hierin
liegen betrachtliche Chancen, auch fiir Stadtwerke.

e Betreibern von Oko-Kraftwerken eréffnet sich ein
neuer Vermarktungsweg jenseits von klassischer
EEG-Vergiitung und Marktpramie. Diese Vielfalt
schafft Wettbewerb.

e Endverbraucher erhalten nachvollziehbar(e)
Okostromprodukte mit Energiewende-Mehrwert.
Die Chance: Okostrom vom ,Windpark nebenan*
macht die Energiewende transparenter und sichert
ihre Akzeptanz in der Bevdlkerung.

Das Modell ist kostenneutral fiir das EEG-System und
EU-rechtskonform. Es wird von zahlreichen Parlamen-
tariern quer Uber die Fraktionsgrenzen hinweg befiir-
wortet. Es in der zweiten Jahreshélfte 2015 per Verord-
nung ins EEG zu integrieren ist moglich, hdngt jedoch
vom Willen des Bundeswirtschaftsministeriums ab.

Ein Menschenrecht auf Energie

NATURSTROM engagiert sich nicht nur fiir eine zukiinf-
tige Energieversorgung ausschliefllich aus Erneuer-
baren Energien, sondern fordert auch Effizienz- und
Einsparprojekte. Der hohe Stromverbrauch alter, in-
effizienter Kiihlgerdate belastet insbesondere ein-
kommensschwache Haushalte. Um hier Abhilfe zu
schaffen, unterstiitzt NATURSTROM seit 2014 eine bun-
desweite Aktion zum Kiihlgeratetausch im Rahmen der
Kampagne ,,Stromspar-Check PLUS“ des Deutschen
Caritasverbandes e.V. und des Bundesverbands der
Energie- und Klimaschutzagenturen Deutschland e. V.
Dabei finanziert das Unternehmen einen Forderfonds,
aus dem riickzahlbare Finanzmittel an einkommens-
schwache Haushalte ausgegegeben werden, die am
Kiihlgeratetausch teilnehmen.

Auch auflerhalb Deutschlands bringt NATURSTROM
die Energiewende voran und unterstiitzt die nachhal-
tige wirtschaftliche Entwicklung. Seit 2008 fordert
das Unternehmen unter anderem die Andheri-Hilfe,
die Menschen in Bangladesch hilft, ihr schwieriges
Leben zu meistern. Dafiir wurden bisher {iber 1.300
sogenannten Solar-Home-Systeme errichtet, jedes
verbessert ganz konkret die Lebensbedingungen von
zwei armen Familien. Die Systeme, bestehend aus
Solarmodul, Batterie und Lampe, spenden in dem vom
offentlichen Stromnetz abgeschnittenen Projektge-
biet elektrisches Licht. Sie ersetzen gesundheits- und
klimaschddigende Kerosinlampen, deren hohe Brenn-
stoffkosten die Familien finanziell stark belasten.









Konzern-Lagebericht

Konzernlagebericht NATURSTROM AG
flir das Geschaftsjahr 2014

1. Grundlagen zur Gesellschaft und
zum Konzern

Die NATURSTROM AG wurde 1998 zeitgleich mit den
Beschliissen im Deutschen Bundestag zur Liberali-
sierung des Strommarktes gegriindet und setzt seit-
dem als Energieversorgungsunternehmen konse-
quent auf Erneuerbare Energien. NATURSTROM hat
sich iber Tochter- und Beteiligungsgesellschaften zu
einer kleinen Unternehmensgruppe und vor allem zu
einem der deutschlandweit fiihrenden Anbieter von
Okostrom und Biogas entwickelt. Damals wie heu-
te ist es das Ziel der NATURSTROM AG, die auf fossi-
len und nuklearen Brennstoffen beruhende Energie-
versorgung durch eine dkologisch und wirtschaftlich
nachhaltige Alternative auf Basis der Erneuerbaren
Energieerzeugungsformen abzuldsen.

Die NATURSTROM AG versteht sich als ,,Biirger-Ener-
giegesellschaft in Form einer AG“, sie wird von anna-
hernd 1000 Aktiondren getragen. Sie ist Akteurin einer
dezentralen Energiewende, die neben der Umstel-
lung von einer fossil-nuklearen zu erneuerbar basier-
ten Energieversorgung auch auf einen Systemwech-
sel setzt, in dessen Verlauf zentrale Gro3kraftwerke
in der Hand weniger groRer Unternehmen durch eine
Vielzahl von regenerativen Kraftwerken in der Hand
von vielen Akteuren abgeldst werden, wobei dezen-
trale Strukturen und verbrauchsnahe Einsatzsteue-
rung pragende Systemelemente werden.

Ausgehend von den Anfiangen als reiner Okostroman-
bieter hat das Unternehmen seine Geschéftsaktivitaten
in den Jahren seit 2004 kontinuierlich ausgeweitet. Die
Aktivitaten innerhalb der NATURSTROM-Gruppe sind
standort- und gesellschaftsiibergreifend auf die vier Ge-
schaftsbereiche Energiebelieferung, Energieerzeugung,
Energieinfrastruktur und Dezentrale Energieversorgung
aufgeteilt.

Das Geschdft im Bereich Energiebelieferung teilt
sich auf die Gesellschaften NaturStromHandel GmbH
(NSH), NaturStrom XL GmbH (NSX) und NaturStrom-
Trading GmbH (NST) auf. Alle drei Gesellschaften
sind hundertprozentige Tochter der NATURSTROM AG.



Die beiden erstgenannten beliefern Endkunden mit
Okostrom und haben einen Gewinnabfiihrungsver-
trag mit der NATURSTROM AG.

e Die NSH versorgt Endkunden mit einem Jahresver-
brauch bis zu etwa 10.000 kWh, also vornehmlich
Haushaltskunden. AuRerdem ist — unabhdngig vom
Verbrauch — die Versorgung von Endkunden mit Bio-
gas in der NSH angesiedelt.

® Die NSX beliefert Kunden ab einem Jahresverbrauch
von etwa 10.000 kWh, also in erster Linie Gewerbe-
und institutionelle Kunden.

e Die NSTistim EnergiegroBhandel aktiv und vermark-
tet aktuell Strom aus EEG-Kraftwerken nach dem so-
genannten Marktpramienmodell des Erneuerbare-
Energien-Gesetzes (EEG).

Der Geschéftsbereich Energieinfrastruktur ist der
kleinste Geschaftsbereich. In diesem wird seit gut
einem Jahr iiber die hundertprozentige Tochter
NaturStromEnergiedaten GmbH die Marktrolle des
Messstellenbetreibers iibernommen. Dabei steht ne-
ben dem Messstellenbetrieb auch die Sicherstellung
der Fernsteuerbarkeit von EEG-Erzeugungsanlagen auf
der Agenda. Hierdurch werden die Betreiber von Er-
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zeugungsanlagen, die ihren Strom durch die NST ver-
markten lassen, bei der Erfiillung ihrer vom Gesetzge-
ber auferlegten Pflichten unterstiitzt.

Der Geschéftsbereich Dezentrale Energieversorgung
biindelt die Geschéftsaktivitdten, bei denen es um
ein lokal oder regional determiniertes, nachfragege-
steuertes Energieangebot geht. Die Geschéftsaktivi-
taten werden innerhalb der NATURSTROM AG verfolgt,

dann aber im Normalfall in Betriebsgesellschaften zu-

sammen mit Partnern vor Ort realisiert und dauerhaft
betrieben. Erst in 2013 begonnen, konnten in diesem
Geschéftsbereich bereits im Jahr 2014 Projekte in den

Bereichen Nahwdrme und Individuelle Energieversor-
gungslosungen fiir Gewerbe und die Wohnungswirt-

schaft realisiert werden. Dariiber hinaus sind auch die
Beratung von Biirger-Energiegenossenschaften und die

allgemeine Offentlichkeitsarbeit in diesem Geschéfts-

bereich angesiedelt.

Neben den zuvor schon beschriebenen Geschafts-
aktivitaten bei der Projektentwicklung fiir Erzeu-

gungsanlagen und fiir dezentrale Versorgung ist die
NATURSTROM AG selbst operativ insbesondere in

der Zertifizierung von Okostromtarifen nach den Kri-
terien des Griiner Strom Label e.V. (GSL) und ergén-

zend nach eigenen Kriterien aktiv. Das Unternehmen

NATURSTROM
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tibernimmt hierbei als Dienstleister die Aufgaben
rund um die Zertifizierung von qualitativ hochwer-
tigen Okostrom-Produkten, bei denen sowohl die
nachgewiesene Nutzung von Strom aus Erneuerbaren
Quellen als auch der Einsatz eines definierten Teils
der Erlose aus der Strombelieferung zur Férderung
des Ausbaus der Erneuerbaren Energien eine Rol-
le spielen. In diesem Rahmen reichen die kooperie-
renden Energieversorgungsunternehmen einen Teil
des Stromverkaufspreises an die NATURSTROM AG
weiter. Die NATURSTROM AG stellt die richtlinienkon-
forme Verwendung der GSL-Fordergelder sicher. Ge-
maf} Vereinbarung mit dem GSL kdnnen die Koope-
rationspartner dann gegeniiber ihren Kunden ihre
Stromprodukte als GSL-zertifiziert anbieten. Bei wei-
tem wichtigster Kooperationspartner ist die eigene
Tochter NSH, dartiber hinaus tbernimmt die NATUR-
STROM AG aber auch fiir eine Reihe von Stadtwerken
die GSL-Zertifizierung ihrer Okostromtarife.

Schlieilich erfiillt die NATURSTROM AG auch die Lei-
tungs- und Holdingfunktionen in der Gruppe.

Die Unternehmensgruppe ist zum Ende des Berichts-
jahrs bundesweit an elf Standorten aktiv. Neben dem
Hauptsitz Disseldorf und der mit Abstand grofiten
Niederlassung Forchheim waren dies Berlin, Bochum,
Bruchsal, Erfurt, Freiburg, Kéln, Oldenburg, Senften-
berg und Wallenhorst. Zum 31.12.2014 waren 223 Mit-
arbeiterlnnen bei den Unternehmen der Gruppe be-
schaftigt, dies entspricht 204,5 Vollzeitdquivalenten.

2. Wirtschaftsbericht

2.1 Gesamtwirtschaftliche und
branchenbezogene Rahmenbe-
dingungen

Die Branche der Erneuerbaren Energien in Deutsch-
land erlebte 2014 als Jahr mit Licht und Schatten. Der
Anteil der Erneuerbaren an der Bruttostromerzeugung
stieg nach Angaben der Netzbetreiber auf 26,2 Pro-
zent — erstmals lOsten die Erneuerbaren in Sum-
me damit die Braunkohle mit immer noch 25,4 Pro-
zent als wichtigste Energiequelle ab. 8 GW Leistung
wurden insgesamt an neuen regenerativen Kraftwer-
ken gebaut. Bei der Onshore-Windenergie kam es zu
einem Rekordzubau von 4.750 MW - ein Plus gegen-
tiber dem Vorjahr von 58 Prozent (2.998 MW). Aus-
schlaggebend fiir den enormen Zuwachs sind nach
Einschdtzung des Branchenverbands BWE regulato-
rische Erleichterungen in mehreren Bundesldandern
unter dem Eindruck der Fukushima-Katastrophe und
dadurch bedingt verstarkte Projektierungsaktivitaten
ab 2011. Aufgrund der mehrjdhrigen Planungszeitrdu-
me von Windparks schlug sich diese Entwicklung erst
2014 in steigendem Zubau nieder.

Eine Sonderentwicklung nahm Bayern, wo die
NATURSTROM AG von ihrem Standort in Forchheim
aus mit zahlreichen Projekten aktiv ist: Zwar wurden
laut Angaben des Verbands der Bayerischen Ener-
gie- und Wasserwirtschaft (VBEW) 2014 im Freistaat
154 Windenergieanlagen mit einer Gesamtleistung
von 400 MW installiert. Auf Druck der Staatsregierung
wurden zahlreiche Projekte jedoch behdrdlich verzo-
gert. Hintergrund: Uber die 10H-Regelung, die den
Abstand von Windradern zur Wohnbebauung regelt,
wird der weitere Ausbau der Windenergie in Bayern
deutlich erschwert. Die Regelung trat erst am 21. No-
vember 2014 in Kraft, wurde jedoch iber das gesamte
Jahr hinweg politisch und medial breit diskutiert und
beeinflusste bereits im Vorhinein die Genehmigungs-
praxis fiir neue Windenergieprojekte negativ.

Im Photovoltaik-Bereich haben die absinkenden Ver-
guitungen fir einen deutlichen Einbruch beim Zubau
gesorgt. Neue Anlagen mit einer Leistung von 1.900
MW gingen ans Netz, der vom Gesetzgeber gewiinsch-
te Zubau in einem Zielkorridor von 2.400 bis 2.600
MW, der schon deutlich unter dem Zubau der vorigen
Jahre lag, wurde somit deutlich nicht erreicht. Das Frei-
flachensegment trug 2014 nur noch mit 611 MW zum
Zubau bei. Einen dhnlich starken Einbruch erlebte das
Segment der kleinen und mittleren Gewerbe-Dachan-
lagen (zwischen 10 und 500 kWp) — vor allem ab dem



1. August. Anlagen dieser GrofRenordnung wurden bis-
her haufig fiir den Eigenverbrauch genutzt. Diese Mog-
lichkeit verlor mit Inkrafttreten der EEG-Novelle zu die-
sem Termin finanziell deutlich an Attraktivitat.

Zu besonders massiven Einschnitten kam es fiir die
Biogasbranche, der Zubau neuer Anlagen wurde auf
jahrlich 100 MW beschrdankt. Durch die Streichung
von Boni fiir die Energiepflanzennutzung kénnen de
facto nur noch Anlagen, die Rest- und Abfallstoffe
vergdren, neu errichtet werden. Seit Inkrafttreten der
Novelle wurden so gut wie keine neuen Biogasanla-
gen mehr gebaut. So schétzte der Fachverband Bio-
gas Anfang 2015 den Anlagenzubau im Jahr 2014 auf
insgesamt lediglich rund 40 MW, also noch erheblich
unter dem extrem niedrig gestreckten Ziel der Bun-
desregierung.

Im Fokus der gesamten Branche stand 2014 die No-
vellierung des EEG. Im Vergleich zu fritheren Novel-
len standen nicht die Vergiitungskiirzungen, sondern
die generelle Ausrichtung der Forderung der Erneuer-
baren Energien im Mittelpunkt. Die Gesetzesnovelle
trat zum 1. August in Kraft und brachte inshesondere
drei Anderungen mit sich, die fiir die NATURSTROM
AG und ihre Gesellschaften umfangreiche Auswir-
kungen hatten und haben.

Erstens ist dies der ersatzlose Wegfall des sogenann-
ten Griinstromprivilegs (§ 39 EEG 2012) zum 1. Au-
gust 2014, welches eine Vermarktung von EEG-Strom
als Okostrom aus klar definierten Anlagen an End-
kunden ermdglichte. Die NSH hat dieses Vermark-
tungsmodell als Vorreiter in der Branche seit 2008
genutzt, die Stromlieferung mehrheitlich aus EEG-
Anlagen war bis zuletzt ein wichtiger Aspekt der Pro-
dukteigenschaft und der damit verbundenen Diffe-
renzierung im Wettbewerb. Eine Nachfolgeregelung
zum Griinstromprivileg wurde und wird in der Politik
intensiv diskutiert. Auf Dréangen einzelner Parlamen-
tarier wurde in letzter Sekunde eine Verordnungs-
ermdchtigung ins novellierte EEG integriert. Diese
Ermadchtigung erlaubt es dem Bundeswirtschafsmini-
sterium, per Verordnung das EEG noch vor der nédch-
sten Novelle um ein neues Modell fiir die Direktver-
marktung von EEG-Strom an Endkunden zu ergdnzen.
NATURSTROM ist im Berichtsjahr und dariiber hinaus
als einer der Initiatoren eines Alternativvorschlags,
des sogenannten Griinstrom-Markt-Modells, stark in
die Debatte involviert. Aus der urspriinglichen Initi-
ative gemeinsam mit zwei anderen Okostromanbie-
tern hat sich im Jahresverlauf ein breites Biindnis aus
mehr als 30 Unternehmen und Verbanden entwickelt.
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Zweitens wirkt sich die Umstellung der Forderung von
Photovoltaik-Freiflachenanlagen auf ein Ausschrei-
bungsmodell auf das Geschaft der NATURSTROM AG
aus. Freilandanlagen erhalten demzufolge nicht mehr
eine im EEG festgelegte Vergiitung. Die Hohe der Ver-
gutung wird stattdessen durch die Ausschreibung
von Leistung-Kontingenten in mehreren aufs Jahr ver-
teilten Runden wettbewerblich ermittelt. Akteure aus
dem Bereich Biirgerenergie — darunter auch das von
der NATURSTROM AG mitgebriindete Biindnis Biirgere-
nergie e.V. — haben die Sorge zum Ausdruck gebracht,
dass Ausschreibungen ohne Schutzmechanismen
fur kleine Projekte gerade kleine Akteure massiv be-
nachteiligen und voraussichtlich aus dem Markt drédn-
gen werden. Auch wenn die erste Ausschreibungsrun-
de erst 2015 stattfand, waren erste Auswirkungen fiir
NATURSTROM in 2014 zu spiiren, da die gesamte Pro-
jektplanung im Photovoltaikbereich umfangreich neu
analysiert und ausgerichtet werden musste.

Drittens hat der Wegfall des solaren (§ 39 Absatz 3 EEG
2012) gemeinsam mit dem ,,reguldren® Griinstrompri-
vilegs Auswirkungen auf die Wirtschaftlichkeit der
sogenannten ,Mieterstrommodelle“ und &dhnlicher
Belieferungssituationen im Gewerbe- und instituti-
onellen Bereich. Fiir die Direktbelieferung aus Oko-
Kraftwerken ohne Durchleitung durchs o6ffentliche
Netz wird seitdem die volle EEG-Umlage fallig. Damit
sind Konzepte u.a. zur Versorgung von Mietern mit
Solarstrom gegeniiber dem solaren Eigenverbrauch,
also dem Verbrauch des Stromes durch den Erzeuger
selber, nach wie vor deutlich schlechter gestellt.

Im Stromhandelsmarkt wurde im Oktober 2014 zum
ersten Mal seit Jahren fiir das Folgejahr eine sinken-
de EEG-Umlage festgelegt. Dadurch konnten viele En-
ergieanbieter zum Jahresende ihre Strompreise auf
dem bisherigen Niveau halten, rund 200 Anbieter
hatten sogar eine Senkung zum Jahreswechsel be-
kanntgegeben. Bedingt durch den Ausfall der jahr-
lichen Preiserhohungsrunde blieb im Jahr 2014 auch
die erfahrungsgemaf folgende Wechselwelle am Jah-
resende aus. An den aktuellsten verfiigbaren Zah-
len aus dem Monitoringbericht 2014 der Bundesnet-
zagentur (BNetzA) diirfte sich daher wenig gedndert
haben: Immer noch 34,1Prozent aller Haushalte be-
ziehen den Grundversorgungstarif, nur 20,9 Prozent
sind bisher von ihrem Grundversorger zu einem an-
deren Anbieter gewechselt.

Entsprechend entwickelte sich auch der Markt fiir die
Belieferung von Endkunden mit Okostrom wie schon
im Vorjahr eher trige. Rund 6 (E&M Okostromumfra-
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ge 2014) bis 8 (Monitoringbericht 2014 BNetzA) Mio.
Kunden beziehen deutschlandweit Okostrom. Wih-
rend die Kundenzahlen jedoch bei den etablierten un-
abhdngigen Okostromanbietern nahezu stagnieren,
finden nennenswerte Zuwadchse laut Angaben einzel-
ner Unternehmen bestenfalls im Discount-Segment
statt. Entsprechend erwartete im Rahmen der E&M
Okostromumfrage 2014 nur ein Viertel der Unterneh-
men einen Kundenzuwachs fiir 2014. Alle verfiigharen
Zahlen sprechen dafiir, dass die zuriickhaltenden Er-
wartungen in der Gesamtbetrachtung des Okostrom-
markts 2014 nicht Gibertroffen wurden.

Der Markt fiir die Belieferung von Endkunden mit Bi-
ogas steckt gegeniiber dem Okostrommarkt noch
in den Kinderschuhen. Zuriickzufithren ist dies vor-
nehmlich auf den Zeitverzug von acht Jahren zwi-
schen der Strommarktliberalisierung 1998 und der
Gasmarktliberalisierung 2006. Der Wettbewerb im
Gasmarkt funktioniert, hat aber noch nicht die Inten-
sitdt wie im Strommarkt angenommen. Zwar sind der
BNetzA mittlerweile mehr als 500 Gasanbieter be-
kannt. 68 Prozent der Anbieter versorgen jedoch je-
weils weniger als 10.000 Kunden. Viele neue Anbieter
sind also in den letzten Jahren in den Markt eingetre-
ten, ohne sich bislang etablieren zu kénnen. Im Bio-
gassegment zdhlte der auf die Energiewirtschaft spe-
zialisierte Informationsdienstleister GET AG im Juli
2014 189 Gasanbieter mit Biogastarifen und 158 An-
bieter mit einem klimaneutralen Erdgastarif. An der
letzten E&M Okogasumfrage beteiligten sich jedoch

nur 48 Unternehmen, so dass ein Brancheniberblick
schwierig ist. Die schwache Resonanz und die groB-
tenteils mageren Kundenzahlen der Anbieter, die
sich an der Umfrage beteiligt hatten, lassen jedoch
auf eine geringe Bedeutung des Biogassegments fiir
die allermeisten Energieanbieter schlief3en.

Durch die Abschaffung des Griinstromprivilegs ist
das Marktpramienmodell nunmehr die einzig rele-
vante Form der Direktvermarktung. 2014 ist das sol-
cherart vermarktete Portfolio laut Energie & Ma-
nagement um knappe 8.000 MW gewachsen, die
Gesamtleistung lag Anfang Dezember 2014 bei rund
44.000 MW. Den stdrksten Anteil an der Gesamtlei-
stung weist laut Branchendienst Euwid die Onshore-
Windkraft auf, auf die 31,3 GW oder 72 Prozent entfal-
len. Damit werden lber 80 Prozent der installierten
Windleistung tiber die Marktpramie vermarktet. Unter
den drei Technologiegruppen mit der gréten quanti-
tativen Marktbedeutung (Wind onshore, Photovoltaik
und Biomasse) wies die Biomasse 2014 das starkste
Wachstum in der Marktpramie auf. Gegeniiber dem
Jahresbeginn ist die gemeldete Leistung in diesem
Segment um die Halfte auf 4,5 GW gestiegen. Bei der
Photovoltaik liegt der Zuwachs bei rund einem Drittel.
Die Solarleistung im Marktpramienmodell liegt damit
bei 5,9 GW. Mit Einfilhrung der verpflichtenden Di-
rektvermarktung im Zuge der EEG-Novelle 2014 wird
sich die vermarktete Leistung zukiinftig quasi auto-
matisch erhdhen. Die Pflicht zur Fernsteuerbarkeit,
die ebenfalls im Rahmen der Novelle ihren Weg ins
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EEG gefunden hat, wird allerdings etlichen insbeson-
dere kleineren Altanlagen diesen Vermarktungsweg
kiinftig verschlieffen. Dies wirkt sich aufgrund von
Ubergangsfristen jedoch erst ab April 2015 aus.

Aus Handlerperspektive nimmt der Preisdruck im Di-
rektvermarktungs-Markt immer starker zu. Zwar ist
der in den letzten Jahren beflirchtete Konzentrations-
prozess bislang nicht abgeschlossen — eine Mark-
tumfrage der E&M unter Direktvermarktern wurde im
Januar 2015 von mehr als 30 Unternehmen beantwor-
tet. Da allerdings ein Grofteil der bestehenden Wind-
energieanlagen und der grof’en Solarkraftwerke be-
reits Uiber die Marktprdmie vermarktet wird, kleine
Anlagen fiir Handler uninteressant sind, der Neubau
von (ausreichend groBen) Solar- und Biomasseanla-
gen 2015 bescheiden ausfallen diirfte und nicht steu-
erbare Altanlagen kiinftig nicht mehr tiber die Markt-
prdmie vermarktet werden diirfen, sind die Zeiten
allseits wachsender Portfolios in absehbarer Zeit vor-
bei. Darauf haben sich einige Handler offenbar schon
2014 vorbereitet, indem sie iiber Kampfpreise ihr
Portfolio vergroRert oder sich spezialisiert haben.

2.2. Geschaftsverlauf

2.2.1 Geschaftsbereich
Energiebelieferung

Kunden- und Absatzentwicklung

Der mit Abstand umsatzstarkste Geschéaftsbereich von
NATURSTROM im Jahr 2014 war wie schon in den Vor-
jahren der Bereich Energiebelieferung. Hierunter fal-
len die Belieferung von Haushalts-, Gewerbe- und in-
stitutionellen Kunden mit Okostrom und Biogas sowie
der GroBhandel mit Okostrom. Die einzelnen Aktivi-
tdten gliedern sich auf die Tochtergesellschaften NSH,
NSX und NST auf, wie unter Kapitel 1 beschrieben.

Bei ihrer Belieferung von fast ausschlielich Privat-
kunden mit Okostrom konnte die NSH in 2014 im Ver-
gleich zu den Vorjahren lediglich ein sehr moderates
Wachstum verzeichnen. Die Zahl der belieferten Ab-
nahmestellen kletterte von 218Tsd. zum 31.Dezem-
ber 2013 auf 222 Tsd. zum Jahresende 2014 — dies be-
deutet einen Anstieg um 1,8 Prozent. Der Absatz sank
aufgrund eines geringeren Durchschnittsverbrauches
der Kunden sogar etwas auf 592 Mio. kWh gegeniiber
595 Mio. kWh im Vorjahr. Zudem wirkt sich aus, dass
im Jahresabschluss 2013 noch von einer Liefermen-
ge von 604 Mio. kWh fiir das Jahr 2013 ausgegangen
wurde. Diese Verbrauchsschdatzung musste aufgrund
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der Jahresabrechnungen in 2014 um 9 Mio. kWh nach

unten korrigiert werden. Auch die etablierten Wett-

bewerber im Okostrom-Qualititssegment konnten

2014 unter dem Strich bestenfalls wenige neue Kun-
den hinzugewinnen. Dass sich die Kundenentwick-

lung in der NSH nicht wie in den Vorjahren deutlich
positiv vom Wettbewerb abhob, diirfte v.a. an den
sich angleichenden Preisen gelegen haben. So hatte
die NSH durch die Nutzung des Griinstromprivilegs in
2014 einen Nachteil bei den Beschaffungskosten, der

zum Verlust der Preisfiihrerschaft unter den etablier-

ten unabhingigen Okostromanbietern fiihrte. Dass
zum Jahresende ein moderates Wachstum verbucht
werden konnte, spricht fiir das nichtsdestoweniger
attraktive Preis-Leistungs-Verhdltnis des Produkts
naturstrom sowie vor allem fiir die Produktqualitat
und die gute Positionierung des Unternehmens und
seiner Marke im Markt.

Im Gasbereich konnte die NSH die positive Entwick-

lung der letzten Jahre fortsetzen. Der Kundenstamm
wuchs auch 2014 moderat, aber kontinuierlich. Zum
Jahresende waren etwa 12.600 Kunden in Belieferung
(Vj 10.600 Kunden). Der Absatz stieg auf 114 Mio. kWh

gegeniiber 111Mio.kWh im Vorjahr. Das geringe Men-

genwachstum ldsst sich dabei auf das im Vergleich
zum Vorjahr warme Jahr 2014 zuriickfiihren.

Zum 1. Januar 2014 erhielten die naturstrom-biogas-

Tarife als erste Biogastarife bundesweit das Label
»,Griines Gas“, welches vom Griiner Strom Label e.V.
vergeben wird und das bislang einzige Qualitatssiegel
im Okogasmarkt darstellt. Das gesamte Jahr iiber blieb
naturstrom biogas das einzige Gasprodukt, welches
die strengen Anforderungen des Labels erfiillt.

Der Absatz der NSX, die primar Gewerbekunden be-
liefert, lag im Berichtsjahr bei 307 Mio.kWh gegen-

tiber 309 Mio.kWh im Vorjahr. Als renommierte neue
Kunden konnten zum Beispiel die Rapunzel Naturkost

GmbH und die deutsche Sektion von Amnesty Inter-

national gewonnen werden. Insgesamt versorgte das
Unternehmen am Ende des Geschéftsjahres 20.500

Kunden mit Strom, ein Anstieg um 1.000 Kunden ge-

geniiber Ende 2013 (19.500 Kunden). Davon waren

fast 1.100 sogenannte leistungsgemessene Abnahme-

stellen, der Rest Standardlastprofil-Kunden.

AuBerdem hat die NSX zum Ende des Jahres Koope-

rationen mit der GESY Green Energy Systems GmbH

und der juwi AG abgeschlossen. Dariiber hinaus wur-
de fiir Biirger-Energiegesellschaften das Produkt ,,Ak-
tivstrom* aufgelegt, welches von 2015 an dber koo-

perierende Biirger-Energiegesellschaften im lokalen
Umfeld vertrieben wird.
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Stromherkunft 2014 - Land

100%

22,6 %

38,3%
80%
60 % Osterreich
40% M Deutschland

20%

0%

NSH NSX

Stromherkunft 2014 - Quelle

100% 1,3% 0,1%
17,5%
80%
60% Wind
1,2% ,9 %
40% 81,2% 99:9 W wasser
20% Photovoltaik
0%

NSH

NSX

Abb. 2 | Stromherkunft 2014 — NSH und NSX

Energiebeschaffung

In der Strombeschaffung fiihrte die NSH die Strategie
der Vorjahre fort, einen grofien Teil der Strommengen
aus dezentralen, in der Regel kleineren EEG-Erzeu-
gungsanlagen in Deutschland zu beschaffen.

Die unerwartete Streichung des Griinstromprivilegs
und damit einhergehend der Wegfall der bisherigen
Beschaffungsmoglichkeiten aus EEG-Anlagen mitten
im laufenden Jahr zum 1. August 2014 fiihrte bei der
NSH kurzfristig zu groSem Umstellungsbedarf in der
Strombeschaffung. Mehr als 50Prozent der Strom-
menge musste ab August durch nicht-EEG-Okostrom
ersetzt werden, wobei nur wenige Wochen zur Um-
stellung blieben. Obwohl der Wegfall der EEG-Liefe-
rantenanlagen inhaltlich bedauerlich und fiir die Pro-
duktdifferenzierung von Nachteil war, hatte er keine
negativen Auswirkungen auf das Geschaft. Die maf3-
geblichen Quoten zur Nutzung des Griinstromprivilegs
bis Ende Juli wurden erfiillt. Die Umstellung auf nicht-
EEG-Okostrom erforderte zwar hohen Arbeitseinsatz,

die Strommengen konnten aber friihzeitig gesichert
werden. Erfreulicherweise ist es gelungen, wegfal-
lende EEG-Lieferanten durch Wasserkraftanlagen aus
Deutschland zu ersetzen, so dass fiir die Produktkom-
munikation kein allzu grof3er Nachteil entstanden ist.
Nach der Umstellung zum 1. August und einer entspre-
chenden Information an alle Kunden der NSH waren
keine Auswirkungen spiirbar, weder bzgl. einer Ab-
wanderung von Kunden {iber die tibliche Fluktuation
hinaus noch bzgl. des Zulaufs von Neukunden.

Ein positiver Nebeneffekt der Umstellung: Die Strom-
beschaffung aus nicht EEG-Anlagen erwies sich trotz
der damit einhergehenden hoheren EEG-Abgabe auf-
grund der im Jahresverlauf gesunkenen Grof3han-
delspreise als merklich giinstiger als der Einkauf aus
EEG-Anlagen liber das Griinstromprivileg.

Auch im Gasbereich setzte sich die Beschaffung so-
wohl aus am Terminmarkt beschafften Mengen als
auch aus am Spotmarkt bezogenen Mengen zusam-
men.

Insourcing energiewirtschaftlicher Tatigkeiten

Zu Anfang Dezember 2014 migrierte NATURSTROM
erfolgreich die NSH-Kundendaten vom Dienstleister
Stadtwerke Schwabisch-Hall ins eigene System — der
wichtigste Meilenstein des umfangreichen Insour-
cing-Projekts zur Ubernahme aller energiewirtschaft-
lichen Dienstleistungen rund um die Belieferung der
Stromkunden in NSH und NSX. Fiir NATURSTROM er-
wichst aus der Ubernahme der Vorteil, die energie-
wirtschaftlichen Kernprozesse in Zukunft eigenstan-
dig abwickeln zu kénnen und direkten Zugriff auf die
Steuerung der Prozess- und Service-Qualitdt zu ha-
ben. Bereits zum Mérz 2014 waren die Kundendaten
der NSX vom Dienstleister auf die eigenen Systeme
umgestellt worden. Sowohl bei der NSX- als auch bei
der NSH-Migration wurde somit der Zeitplan bei den
zentralen Aspekten eingehalten, wobei wie erwartet
Nacharbeiten zur Verbesserung der Ablaufe in den
Folgemonaten nétig waren und auch 2015 weiterhin
anfallen werden.

Eng mit dem Projekt verbunden war der Aufbau des
Kundenservice-Standorts in Bochum. Mitte Januar
wurde in Bochum die Arbeit aufgenommen, zunadchst
mit Mitarbeitern eines spezialisierten Dienstleisters.
Zum 1. April starteten am neuen Standort die ersten
finf NATURSTROM-Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter,
bis Ende des Jahres stieg deren Anzahl auf 29. Die
neuen Kolleginnen und Kollegen wurden im Jahres-
verlaufin 14 Assessment-Centern ausgewahlt, zudem
verlagerten einige Kundenservice-Mitarbeiterinnen
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Personalentwicklung der NSH 2014
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Abb. 3 | Personalentwicklung der NSH im Jahre 2014
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Abb. 4 | Direkt vermarktete Anlagen 2014 der NSH (Griinstromprivileg) und der NST (Marktpréamie)

und -Mitarbeiter auf eigenen Wunsch ihren Arbeits- Grof3handelsgeschift

platz von Diisseldorf nach Bochum. Die NST, welche Okostrom nach dem Marktpramien-
modell im GroBhandel vermarktet, konnte ihren Ab-

Der durch das Insourcing bedingte erhebliche eige- satz 2014 auf 623 GWh steigern. Davon entfielen 560

ne Personalaufbau in den Abteilungen Kundenser- GWh auf Windenergie, 8 GWh auf Photovoltaik, 49

vice, Energiewirtschaftliche Dienste und IT ist in der GWh auf Wasserkraft und 6 GWh auf Biomasse. Ge-

folgenden Grafik gut zu erkennen. geniiber dem Vorjahr mit 508 Mio. kWh bedeutet dies
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ein Wachstum von 22 Prozent. Grund fiir den Zuwachs
war insbesondere, dass den bei der NSH im Rahmen
des Griinstromprivilegs unter Vertrag stehenden An-
lagenbetreibern nach dessen Streichung die Ver-
marktung ihrer Erzeugung im Marktpramienmodell
durch die NST angeboten wurde. Die Mehrzahl der
Anlagenbetreiber ging auf dieses Angebot ein.

Da fiir die weitere Vermarktung von Oko-Kraftwerken
im Marktpramienmodell der Gesetzgeber eine Steu-
erbarkeit der Anlagen und somit ggf. deren Nach-
riistung bis zum 1. April 2015 vorgeschrieben hat,
rickte bei der NST ab dem Ende des dritten Quar-
tals die Nachriistung von Vertragspartnern mit der
naturstrom-Bonusbox in den Fokus. Die Bonusbox
wurde von der NaturStromEnergiedaten GmbH (NSE),
einem hundertprozentigen Tochterunternehmen der
NATURSTROM AG, zusammen mit Industriepartnern
entwickelt und wird von der NSE im Auftrag der NST
bei unter Vertrag stehenden Erzeugungsanlagen ein-
gebaut. Die Bonusbox ermoglicht die Steuerung der
Anlagen und einen schnelleren Erhalt der Messdaten,
wodurch der Bedarf an Ausgleichsenergie fiir die NST
reduziert und Kosten gesenkt werden kénnen.

2.2.2 Geschéftsbereich Energieerzeugung

Mit Beginn des Jahres 2014 wurden die Geschaftsak-
tivitdten des Geschéftsbereiches Energieerzeugung
neu geordnet. In der Vergangenheit waren sowohl die
NATURSTROM AG als auch ihre Tochter NSA in der Pro-
jektentwicklung und der Anlagenlieferung tatig, die-
se Uberschneidungen zu beseitigen war im Interesse
beider Unternehmen. Die Aufgabenaufteilung wurde
nun dahingehend gedndert, dass der Projektentwick-
lung fiir neue Regenerativkraftwerke nun nur noch
seitens der Muttergesellschaft nachgegangen wird,
wahrend die NSA sich auf die Errichtung der Anlagen,
zumeist im Sinne eines Generalunternehmers, so-
wie auf die technische Betriebsfiihrung und einzelne
Serviceleistungen fiir derartige Anlagen konzentriert.
Die Weiterverfolgung einer eigenen Projektentwick-
lung parallel zu den Funktionen als Generalunterneh-
mers und als Betriebsfiihrer ware der NSA aufgrund
des stark ansteigenden Geschéftsvolumens, der Vor-
laufkosten und entsprechenden Risiken vor allem
im Bereich Wind nicht moglich gewesen. Vertraglich
wurde vereinbart, dass angefangene Projekte in fri-
hem Stadium von der NSA an die NATURSTROM AG
verkauft wurden, Projekte in weiter fortgeschrittenem
Stadium aber nicht, da hier in deren Fertigstellung
die besseren wirtschaftlichen Chancen fiir die NSA la-
gen und ein Verkauf auch dieser Projekte schwierige
Bewertungsfragen ausgelost hatte. Im Rahmen die-

ser Umorganisation wechselten auch mehrere Mitar-
beiter der NSA in die NATURSTROM AG.

Der Geschaftsverlauf im Geschéftsbereich ist seit
Aufnahme der entsprechenden Aktivitdten in 2004
durch ein relativ gleichméafiges und gut aus der In-
nenfinanzierung darzustellendes Wachstum gekenn-
zeichnet gewesen. Als strategische Weichenstellung
wurde aber in den letzten Jahren die Projektentwick-
lung von Jahr zu Jahr ausgebaut. Leider wurden die
Bereiche Photovoltaik und Bioenergie in 2014 sehr
stark durch gesetzliche Anderungen eingebremst,
worauf auch durch strukturelle Anpassungen zu rea-
gieren war, wahrend nun im Bereich Wind bei gleich
mehreren Projekten die Errichtung anstand bzw. die
Bauvoraussetzungen erlangt wurden.

Windenergie
Im Bereich Windenergie konnten im Geschaftsjahr
zwei Projekte realisiert werden.

Ende 2011 waren durch NATURSTROM im Landkreis
Bamberg zwischen den Orten Neudorf, Ludwag und
Poxdorf drei Windenergieanlagen errichtet worden.
Im Folgejahr konnte die Genehmigung fiir zwei wei-
tere Standorte fiir den gleichen Anlagentyp erreicht
werden. Allerdings war einer der Standorte nur 750
Metervon der nachsten Wohnbebauung entfernt, was
durch NATURSTROM fiir Windenergieanlagen mit Ge-
samtbauhohen von 190 bis 200 Metern als kritische
Distanz angesehen wird. Vorschldge des Unterneh-
mens auf eine Verschiebung wurden vor Ort leider
erst einmal nicht aufgegriffen. Da die Suche nach ei-
ner guten Losung noch einige Zeit in Anspruch neh-
men konnte, wurde nach einer Umgenehmigung auf
einen anderen Anlagentyp in 2014 dann zumindest
die vierte Anlage im Windfeld, die einen deutlich ho-
heren Abstand zur Bebauung aufwies, errichtet. Es
handelt sich dabei um eine Senvion 3.0M122 mit ei-
ner Leistung von 3 MW. Die Turmhdhe betragt 139 Me-
ter bis zur Nabe, der Rotor hat einen Durchmesser
von 122 Metern, die Gesamthdhe bis zur Rotorspitze
betrdgt fast 200 Meter. Der durchschnittliche Jahres-
ertrag soll den Berechnungen zufolge zwischen 6,5
und 6,8 Mio. Kilowattstunden liegen. Baubeginn war
der 17. Juni 2014, die EEG-Inbetriebnahme folgte am
29. Oktober 2014. Die Anlage wurde an das im Wind-
park vorhandene Mittelspannungsnetz angeschlos-
sen, konnte aufgrund der Kapazitdtsgrenzen dort
aber anfangs kaum einspeisen und lduft nach einem
Umbau des Netzes nun seit Februar 2015 mit eigenem
Schaltfeld am Umspannwerk Wiirgau der Bayernwerk
AG im Dauerbetrieb ohne Leistungsbegrenzung. Die-
ses Projekt war noch von der NSA entwickelt worden,



nun errichtete die Gesellschaft die neue Anlage und
nahm sie ans Netz. Verkauft wurde sie an die Natur-
StromQuelle Franken GmbH & Co KG, eine regionale
Gesellschaft der NATURSTROM-Gruppe mit Beteili-
gungsmoglichkeit fiir Biirger.

Das zweite Windprojekt wurde durch die NSA im Land-
kreis Bad Kissingen in Unterfranken errich-tet und
an die Betriebsgesellschaft Biirgerwindpark Langes
Schiff Miinnerstadt GmbH & Co KG verkauft. Das Pro-
jekt war von engagierten Personen aus der Region be-
gonnen worden, seit 2013 hat die NATURSTROM AG
die Initiatoren unterstiitzt und dann das Projekt liber-
nommen, um die verbleibenden Aufgaben bis zur Bau-
reife durchzufiihren. Als diese vorlag, wurde die NSA
mit der schliisselfertigen Lieferung durch die von den
Initiatoren und der NATURSTROM AG gegriindete Be-
triebsgesellschaft beauftragt.

Der bisher groite NATURSTROM-Windpark besteht aus
funf Anlagen des Typs Vensys 112 mit einer Leistung
von je 2,5 MW, in Summe also 12,5 MW. Die Naben-
hohe dieser Anlagen liegt bei 140 Metern, der Rotor-
durchmesser bei 112 Metern, die Gesamtbauhdhe ent-
sprechend bei 196 Metern.

Die Standorte der Windenergieanlagen befinden sich
in offentlicher Hand: zwei Standorte sind auf Flachen
der Bayerischen Staatsforsten, zwei auf Flachen der
Juliusspital-Stiftung sowie ein Standort auf einer Fld-
che der Gemeinde Miinnerstadt.

Da in Mittelspannungsnetzen vor Ort keine ausrei-
chende Kapazitdt zur Stromeinspeisung zur Verfligung
stand, erkldarte sich die NaturStromNetze Franken
GmbH & Co KG, eine Tochtergesellschaft der NATUR-
STROM AG, bereit, ein Umspannwerk mit Anschluss
an eine in der Ndhe verlaufende 110 kV-Trasse des Ba-
yernwerks zu errichten und zukiinftig zu betreiben. In
der NATURSTROM-Gruppe wird nun im Geschaftsbe-
reich Energieinfrastruktur das erste eigene Umspann-
werk betrieben. Ziel ist es, dieses Umspannwerk kiinf-
tig auch fiir weitere regenerative Erzeugungsanlagen
in der Region zu nutzen.

In direkter Nachbarschaft des Biirgerwindparks Miin-
nerstadt ilbernahm die NSA etwa zur selben Zeit den
Auftrag, die Baustellenabwicklung fiir zwei weitere
Windenergieanlagen zu iibernehmen. Es handelte sich
dabei um den Bau von zwei Nordex N 117, fiir welche
die Nidlinger Energie-Genossenschaft e.G. die Ge-
nehmigung erlangt hatte. Die beiden Anlagen gingen
planméflig Anfang Dezember 2014 ans Netz. NATUR-
STROM hat sich nicht nur in der Bauphase fiir dieses

Konzern-Lagebericht

Windprojekt eingebracht, sondern auch an der Genos-
senschaft beteiligt und dieser 200.000 Euro haftendes
Kapital zur Verfligung gestellt. Die Leistungen der NSA
in der Bauphase haben die Genossen offensichtlich
Uberzeugt, denn sie gaben im Frithjahr 2015 der NSA
auch einen Auftrag fiir die technische Betriebsfiihrung.
Fir den Anlagenbestand an Windenergieanlagen in
der Gruppe erwies sich das Jahr 2014 leider als un-
terdurchschnittlich. Die in der NATURSTROM-Grup-
pe betriebenen Anlagen produzierten 35,92 Mio. kWh
und blieben damit unter dem Jahres-Soll von
38,40 Mio.kWh. Die Erfiillungsquote lag somit bei
93,53 Prozent. Auch wenn der Ertrag nicht zufrie-
denstellend ist: Es hdtte angesichts des insgesamt
schwachen Windjahrs schlimmer kommen kdnnen,
wie ein Blick auf den Windindex der Betreiber-Daten-
basis zeigt. Schwache Werte an einigen Standorten
wurden weitgehend kompensiert durch den Windpark
Neudorf mit einer Erzeugung von 16,07 Mio. kWh, was
einer Erfiillungsquote von 99,2 Prozent entspricht.

Photovoltaik

Im Jahr 2014 konnte NATURSTROM Uiber die Tochter-
gesellschaft NaturStromAnlagen GmbH zwei Photo-
voltaik-Freilandprojekte erfolgreich realisieren, die
teilweise seit langerem vorbereitet wurden. In der
brandenburgischen Kleinstadt Briick, gelegen 80 Ki-
lometer siidostlich von Berlin, wurde im Sommer ein
Solar-Kraftwerk auf einer bis dahin brachliegenden
Gewerbeflache errichtet. Die Anlage verfiigt lber
eine installierte Leistung von 4,14 Megawatt peak
(MWp). Mehr als 16.500 Module sind auf dem knapp
neun Hektar groBen Grundstiick verbaut, auf einer
Modulfldche von fast 27.500 m2 wird die Energie der
Sonne eingefangen. Pro Jahr erzeugt die Solaranlage
dadurch voraussichtlich rund 4,1Mio. kWh Okostrom,
was dem Verbrauch von 1.550 durchschnittlichen
naturstrom-Kunden entspricht.

Auflerdem realisierte NATURSTROM im Spdtsommer
einen Solarpark auf dem Geldande eines ehemaligen
Munitionsdepots der US-Armee. Das Sonnenkraft-
werk in Uttenreuth nahe Erlangen wird bei einer in-
stallierten Leistung von 2,95 MWp voraussichtlich
jahrlich rund 3 Mio. Kilowattstunden Okostrom erzeu-
gen — dem Jahresverbrauch von 1.250 durchschnitt-
lichen Zwei-Personen-Haushalten entsprechend.
Die Anlage entstand auf einer friiheren Bunkeranla-
ge, die mittlerweile aufgefiillt und eingeebnet wur-
de. Rund 7 Hektar wurden im ersten Schritt bebaut,
das entspricht etwa der Halfte des Geldandes. Die
Planung der Anlage erwies sich aufgrund des un-
gewdhnlichen Baugrundstiicks als sehr komplex.
So musste beispielsweise das Areal, da es sich in
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gemeindefreiem Gebiet befand, erst eingemeindet
werden, um lberhaupt einen Bebauungsplan erstel-
len zu kénnen. Dass der Solarpark nach mehrjahriger
Projektierung gebaut werden konnte, ist daher nicht
zuletzt der guten Zusammenarbeit mit den Baye-
rischen Staatsforsten und der Gemeinde Uttenreuth
zu verdanken. Nach Inbetriebnahme der Anlage wur-
de diese an vier Betreibergesellschaften verkauft: die
NaturStromQuelle Frankische Schweiz GmbH & Co
KG, die EWERG eG (Biirgergenossenschaft Energie-
Wende Erlangen und Erlangen-Hochstadt), die Biirger
fur Biirger Energie eG aus dem Landkreis Forchheim
und die KEG eG, die Energie-Genossenschaft der
NATURSTROM-Mitarbeiterlnnen.

Der Jahresertrag der in der NATURSTROM-Gruppe be-
triebenen Photovoltaikanlagen lag im Berichtsjahr
bei 13,78 Mio. kWh. Damit tibertraf die Erzeugung die
Prognose, der Erfiillungsgrad lag bei 103,11Prozent.
Die Erzeugung der grofieren Anlagen wurde von der
NST tiber das Marktpramienmodell direkt vermarktet,
dies betraf 11,52 Mio.kWh. Rund 63 Prozent der Er-
zeugung entfiel auf die vier Freilandanlagen Merken-
dorf, Oberreidenbach, Uttenreuth und Briick.

Biomasse

Im Bereich Biomasse wurden keine neuen Projekte
realisiert, aber mehrere Altprojekte, die von Finan-
zinstituten angeboten wurden, beziiglich Sinnhaftig-
keit einer Ubernahme lberpriift. Bei einer der gepriif-
ten Alternativen, einer landwirtschaftlichen Anlage in
Hessen mit 250 kW Leistung, wurde eine Beteiligung
der NATURSTROM AG in 2015 vorbereitet. Wie schon
in den Vorjahren lag der Fokus der kleinen Abteilung
darauf, den Betrieb der bestehenden Anlagen in Hal-
lerndorf und Hiltpoltstein weiterzuentwickeln.

So wurde in Hiltpoltstein im September das Gar-
restelager tiberdacht, um das auch dort noch aus-
tretende Methan nicht in die Umluft abzugeben son-
dern noch energetisch nutzen zu kénnen. Die bisher
genutzten und storanfdlligen Fermenter wurden da-
gegen ausgebaut. Durch die Uberdachung, bewusst
mit extragrofier Kuppel, erhoht sich die Biogasspei-
cherkapazitdt um 50 Prozent auf fast zwdlf Stunden.
In der Folge kann das Fahrplanmanagement und so-
mit die bedarfsgerechte Stromerzeugung der Anla-
ge verbessert werden, wodurch wiederum eine op-
timierte Vermarktung iiber das Marktpramienmodell
und den Regelenergiemarkt moglich wurde. Die Anla-
ge produzierte im Jahr 2014 rund 4,0 Mio. kWh Strom,
was 83 Prozent des Sollertrags bei 7.800 Volllaststun-

den entspricht. Die geringe Auslastung ist durch die
schlechte Ernte im Vorjahr, die beschriebenen Um-
bauarbeiten und Wartungen an einem Motor bedingt.
Trotz des milden Winters wurden mehr als 460 MWh
Warme an Endkunden im Warmenetz geliefert. Dies
entspricht einer Einsparung von 46.000 | Heizdl.

Die gemeinsam mit vier Biolandwirten betriebene Bi-
ogasanlage in Hallerndorf wurde im Juli um einen zu-
sdtzlichen Motor mit einer Leistung von 190 kW er-
ganzt. Damit hat sich die installierte Leistung von 250
auf 440 kW erhoht. Die Anlage produzierte insgesamt
2,3 Mio. kWh Strom und kam damit trotz einer Aus-
fallzeit im November auf 97 Prozent des Soll-Ertrags.
Dariiber hinaus wurden fast 200 MWh Warme im
Nahwdrmenetz umgesetzt und somit 20.0001| Heiz-
olaquivalente eingespart.

2.2.3 Geschaftsbereich Energieinfrastruktur

Die Aktivitditen im Geschaftsbereich Energieinfra-
struktur konzentrieren sich im Wesentlichen auf die
NaturStromEnergiedaten GmbH (NSE), ein hundert-
prozentiges Tochterunternehmen der NATURSTROM
AG. Die Gesellschaft fokussierte sich im Jahr 2014 auf
die technische Umsetzung der Fernsteuerbarkeit fiir
EEG Anlagen nach der Managementpramienverord-
nung (MaPrV) bzw. ab dem vierten Quartal nach §36
EEG 2014 sowie auf den Messstellenbetrieb bei Er-
zeugungsanlagen.

Bei der Auswahl der Fernsteuerungstechnik wur-
de groBBer Wert auf die einfache spatere Integration
der Steuerungen in ein Leitsystem, die Fahigkeit, Da-
ten in nahezu Echtzeit an ein Prognosesystem zu lie-
fern, die glinstige Abbildung der Anforderungen der
Direktvermarktung und den Datenschutz sowie die
Datensicherheit bei der Dateniibertragung gelegt.
Dabei beriicksichtigt das Unternehmen auch die im
Jahr 2014 erfolgte Diskussion um Intelligente Mess-
systeme, das Kommunikations-Gateway und den Be-
ginn der verpflichtenden Einfiihrung der Intelligenten
Messsysteme voraussichtlich ab dem dritten Quartal
2016.

War NATURSTROM in den Vorjahren schon mit gele-
gentlichen Netzaktivitaten beim Anschluss von Er-
zeugungsanlagen an das vorhandene offentliche
Netz tdtig, so wurde diesbeziiglich in 2014 mit dem
Bau und Betrieb eines ersten eigenen Umspannwerks
von 20 auf 110 kV ein neuer Weg beschritten. Weitere
solcher Aktivitaten sollen zukiinftig folgen.



2.2.4 Geschaéftsbereich Dezentrale
Energieversorgung

Im erst im Sommer 2013 begonnenen Geschaftsbereich
Dezentrale Energieversorgung hat NATURSTROM be-
reits 2014 das erste Nahwdrmenetz realisiert.

Im oberpféalzischen Markt Lupburg versorgt seit
Beginn der Heizperiode eine mit Holzpellets be-
stiickte Einheit aus Holzvergaser und BHKW in Kom-
bination mit Hackschnitzelkesseln rund 80 Haus-
halte, die Schule, die Feuerwehr und den Bauhof
des Ortes mit sauberer Warme. NATURSTROM hat
das Nahwdrmenetz konzipiert, die gesamte Er-
richtung des Netzes sowie der Heizzentrale wur-
de von ihrer Tochter NSA iibernommen. Betrieben
werden das Nahwdrmenetz und die Heizzentrale
von einer Betreibergesellschaft unter dem Dach von
NATURSTROM, der NatCon Nordbayern GmbH & Co. KG.

Im Bereich Mieterstrom wurde ein Projekt in Regens-
burg realisiert: 35 Mietparteien des Mehr-Generati-
onen-Wohnprojekts ,Haus mit Zukunft® erhalten
seit dem 1. September 2014 ein Mischprodukt aus
Solarstrom vom Dach und naturstrom aus dem Netz.

NATURSTROM liefert fiir die zwei verfligbaren Tarif-
varianten nicht nur ergdnzend zum direkt bezoge-
nen Solarstrom hochwertigen Okostrom aus dem
Netz. Dariiber hinaus tibernimmt NATURSTROM als
Dienstleister fiir die Biirgerenergiegenossenschaft
Region Regensburg eG (BERR) das Messwesen rund
um den Betrieb und die Auslesung der Stromzahler
sowie alle energiewirtschaftlichen Dienstleistungen,
die mit der Ummeldung und Abrechnung der Kun-
den zusammenhdngen. Umgesetzt wurde das Vor-
zeigeprojekt zusammen mit der Wohnungsbauge-
nossenschaft NaBau eG und der BERR eG. In dem
rundum nachhaltigen Neubau stammt nicht nur der
Strom, sondern auch die Warme zu hundert Prozent
aus Erneuerbaren Energien. Damit ist das ,,Haus mit
Zukunft“ Musterbeispiel fiir eine Vor-Ort-Versorgung
aus regenerativen Quellen jenseits des iblichen Ei-
genverbrauchs in Einfamilienhdusern. Das innova-
tive Messstellendesign von NATURSTROM unter Ver-
wendung intelligenter Zahler erméglicht es zudem,
den genauen Solarstromanteil fiir jeden Haushalt
zu ermitteln. Durch diesen Zusatznutzen hebt sich
NATURSTROM im Bereich der Mieterstrom-Projekte
von den Wettbewerbern positiv ab.
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2.3 Darstellung und Beurteilung
der Lage

2.3.1 Ertragslage

NATURSTROM AG und Gruppe

Der Umsatz der NATURSTROM AG betrug im Ge-
schiftsjahr 9,48 Mio. Euro (Vj. 8,57 Mio. Euro), der kon-

solidierte Umsatz der Gruppe 245,6 Mio.Euro (Vj.
234,4 Mio. Euro). Tragende Sdule des Geschaftes und

des AuBenumsatzes war wie in den Vorjahren der Ge-
schaftsbereich Energiebelieferung mit den Tochterge-

sellschaften NaturStromHandel GmbH, NaturStrom
XLGmbHund NaturStromTrading GmbH, dasWachstum
derGesamtleistungum18,2 Prozentvon240,9 Mio. Euro

auf 284,8 Mio.Euro wurde in diesem Jahr aber erst-

mals durch den Geschaftsbereich Energieerzeugung
durch die aktivierten Eigenleistungen gepragt.
Den Schwerpunkt bei den Erlosen der
STROM AG bilden Einnahmen aus der Zertifizierung

von Strom, die Hohe dieser Position hat sich verg-
lichen mit dem Vorjahr nur geringfiligig verandert, al-

lerdings riicklaufig (7,64 Mio.Euro 2014 gegeniiber
7,75 Mio. Euro2013).ErfreulichdagegendieEntwicklung
bei den Erlosen fiir die Projektentwicklung, wo etwa
1,2 Mio. Euro Erlése zu verzeichnen waren.

Beim Materialaufwand gab es einen Riickgang von 2,2
auf 1,7 Mio. Euro. Wichtigste Ursache dafiir waren die
deutlich riicklaufigen Fremdleistungen besonders von
der NSA, die von 1,6 auf 1,0 Mio. Euro sanken.

Dadurch stieg der Rohertrag vor
gung sonstiger Ertrage der NATURSTROM AG von
6,3 Mio. Euro im Vorjahr auf 7,8 Mio. Euro an. Auch fiir
den Konzern ergab sich eine Steigerung im Vergleich
zum Vorjahr (34,0 vs. 26,5 Mio. Euro Vj.).

Dem niedrigeren Materialaufwand standen deutlich

gestiegene Gemeinkosten entgegen. Die Personalko-

sten stiegen durch weiteren Personalaufbau, bspw. in

StabstellenundaufgrundderUbernahmemehrererMit-
arbeiter des Tochterunternehmens NaturStrom- Anla-

gen GmbH von 2,2 auf 3,7 Mio. Euro deutlich an. Auch
die sonstigen betrieblichen Aufwendungen erhéhten

sich von 1,5 auf 2,2 Mio. Euro. Am stadrksten erh6h-

ten sich dabei in absoluten Werten die Mieten

(236 Tsd. Euro versus 133Tsd. Euro im Vj.), Fahrzeug-
kosten (102Tsd.Euro zu 34Tsd.Euro) sowie Rechts-

und Beratungskosten (104 Tsd. Euro zu 13 Tsd. Euro).

NATUR-

Berticksichti-
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Konzern-Ertragslage 2014 2013 + /- Verdnderung

Euro % Euro % Euro %
Umsatzerlose 245.595.586,80 86,2 234.368.814,32 97,3 11.226.772,48 4,8
Bestandsverdnderungen 28.435,57 0,0 -1.393.555,27 -0,6 1.421.990,84 -102,0
éi”g‘lf]rlii‘z't‘sir‘]’;r;e 37.306.418,25 13,1 6.693.002,26 2,8 30.613.415,99  457,4
Sonstige betriebliche Ertrdage 1.884.245,86 0,7 1.324.114,10 0,5 560.131,76 42,3
GESAMTLEISTUNG 284.814.686,48 100,0 240.992.375,41 100,0 43.822.311,07 18,2
Materialaufwand 248.893.614,75 87,4 213.173.149,54 88,5 35.720.465,21 16,8
Personalaufwand 8.756.466,36 3,1 7.170.177,45 3,0 1.586.288,91 22,1
Abschreibungen 4.895.679,59 1,7 3.329.249,13 1,4 1.566.430,46 47,1
Betriebskosten 2.145.716,61 0,8 868.408,84 0,4 1.277.307,77 147,1
Direkte Kosten 264.691.477,31 92,9 224.540.984,96 93,2 40.150.492,35 17,9
S:r:LTr::;gEBNIS 20.123.209,17 7,1 16.451.390,45 6,8 3.671.818,72 22,3
Indirekte Kosten 9.390.393,80 3,3 4.804.408,84 2,0 4.585.984,96 95,5
BETRIEBSERGEBNIS 10.732.815,37 3,8 11.646.981,61 4,8 -914.166,24 -7,8
FINANZERGEBNIS -1.396.269,87 -0,5 -1.083.152,11 -0,4 -313.117,76 28,9
5(0)';ZSET|ZTJEET&EBNIS 9.336.545,50 3,3 10.563.829,50 4,4 -1.227.284,00 -11,6
3;?;:;;? Einkommen 2.656.279,28 0,9  3.424.782,85 1,4 -768.503,57  -22,4
Sonstige Steuern 5.133,70 0,0 6.712,70 0,0 -1.579,00 -23,5
5::::;"““”%”’ 6.675.132,52 2,3 7.132.333,95 3,0 -457.201,43  -6,4

Wie schon im Vorjahr musste auch 2014 unter der
Position Abschreibung auf Finanzanlagen bei der

NATURSTROM AG eine Wertberichtigung auf die Aus-

Tab. 1| NATURSTROM Konzern-Ertragslage 2014

voltaikmarktes auch bei diesem Unternehmen zu er-
heblichen Verlusten und einem massiven Wertverzehr
gefiihrt hat.

leihungen an die Bioenergie Hiltpoltstein vorgenom-

men werden, da der Aufwand fiir Sanierungsmaf3-

nahmen und die gednderten Rahmenbedingungen

des EEG es nicht mehr erwarten lassen, alle Auslei-
hungen an die Gesellschaft bis zum Ende der EEG-
Laufzeit zurtick erhalten zu konnen. Die Wertberich-

tigung betrug 400 Tsd. Euro. Auch auf die Beteiligung
an der MR SunStrom GmbH, Dresden, musste eine

Wertberichtigung in Hohe von 198Tsd.Euro vorge-
nommen werden, da der rapide Verfall des Photo-

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern sank mit 8,9 Mio.
Euro fiir die NATURSTROM AG gegeniiber dem Vor-
jahr (10,4 Mio. Euro) leicht ab. Auf Konzernebene sank
es geringfiigig von 11,6 Mio.Euro im Vorjahr auf
10,7 Mio. Euro.

Sowohl mit der NaturStromHandel GmbH als auch der
NaturStrom XL GmbH besteht ein Beherrschungs- und
Ergebnisabfiihrungsvertrag. Seitens der NSH werden



fiir das Berichtsjahr 4,23 Mio. Euro (Vj. 2,49 Mio. Euro)
und seitens der NSX 0,87 Mio. Euro (Vj. 2,53 Mio. Euro)
an die Muttergesellschaft abgefiihrt, zusatzlich wur-
de durch beide Gesellschaften ein Beitrag auf die Er-
tragsteuern in Hohe von zusammen 2,31Mio. Euro (Vj.
2,28 Mio. Euro) an die Muttergesellschaft abgefiihrt.
Zinsertrdgen von 0,53 Mio. Euro standen Zinsaufwen-
dungen von 0,63 Mio Euro gegeniiber.

Nach Beriicksichtigung der Ertragssteuern be-
tragt der Jahresiiberschuss der NATURSTROM AG
6,05 Mio.Euro (Vj. 7,61Mio.Euro) und im Konzern-
abschluss 6,68 Mio.Euro (Vj. 7,13 Mio. Euro) vor Ver-
rechnung des anderen Gesellschaftern zustehenden
GewinnsinH6hevon 0,12 Mio. Euro (Vj. 0,13 Mio. Euro).

Geschiftsbereich Energiebelieferung

Aufgrund der hohen wirtschaftlichen Bedeutung wer-
den in der Tab. 2 einige Zahlen des Geschaftsbe-
reiches Energiebelieferung separat betrachtet.

Gegeniiber dem Vorjahr blieben Umsatz (vor Konsoli-
dierung) und Ergebnis nahezu konstant.

Der an die NATURSTROM AG abzufiihrende Ge-
winn der NSH stieg von 2,49 Mio. Euro im Vorjahr auf
4,25Mio.Euro um 1,76 Mio.Euro merklich an wéh-
rend der entsprechende Gewinn der NSX von
2,53 Mio. Euro auf 0,87 Mio. Euro fiel. Hauptgrund fiir
diese Ergebnisverdanderungen waren interne Weiterbe-
rechnungen von Tatigkeiten, die die NSH fiir Ihr Schwe-
sterunternehmen NSX erbracht hatte. Es handelt sich
um Nachberechnungen fiir die Jahre 2012 bis 2014.
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2014 fielen planmédBig erhebliche Einmalkosten
durch den Aufbau der neuen Abteilungen und Struk-
turen im Zuge des Insourcings an, die 2014 mit etwa
3,3 Mio. Euro zu Buche schlugen. Dieser Effekt war da-
durch begriindet, dass die Einsparungen durch den
Wegfall der Entgelte an den bisherigen Dienstleister
fiir die NSH erst 2015 zum Tragen kommen werden
und bei der NSX aufgrund der erheblich geringeren
Anzahl der versorgten Abnahmestellen lediglich Ein-
sparungen bei Dienstleistungsentgelten ab April
2014 in Hohe von etwa 0,4 Mio. Euro erzielt wurden.

Diesem kostenerhohenden Effekt entgegen wirkten
sinkende Strombeschaffungskosten durch den Weg-
fall des Griinstromprivilegs, so bedauerlich er aus
inhaltlicher Perspektive auch war. Die dadurch weg-
fallenden Strommengen aus EEG-Anlagen konnten
durch die im Jahresverlauf gesunkenen Stromgrof-
handelspreise giinstiger aus anderen Okostrom-
kraftwerken beschafft werden. In den Strombeschaf-
fungskosten ist die Weiterreichung des im Strompreis
enthaltenen Betrags (i.d.R. 1,0 ct/kWh bei Privat-
kunden) enthalten, der zur Verwendung gemdfl den
Kriterien des GLS an die NATURSTROM AG weiterge-
reicht wird.

Die seitens der NSH gegeniiber der NSX erbrach-
ten Leistungen steigen aufgrund des deutlich ge-
steigerten Leistungsspektrums durch Ubernah-
me der Tatigkeiten des bisherigen Dienstleisters
ab dem 1. April 2014 merklich an und erhdhten sich
von 0,79 Mio. Euro auf 1,49 Mio. Euro. Gegeniiber der
NST stiegen die erbrachten Leistungen leicht an mit

Gesellschaft/ Umsatzerlse Materialauf- Personalauf- Sons. betr. Ergebnis d. Gewinnabf. / JU
Mio. Euro wand wand Aufwand gew. Gt.
NSH 2014 163,04 149,62 4,90 6,15 6,18 4,25
NSH 2013 169,02 157,64 3,80 3,71 3,63 2,49
NSX 2014 63,42 57,95 0,00 4,39 1,26 0,87
NSX 2013 60,47 56,97 0,06 0,19 3,67 2,53
NST 2014 22,73 22,48 0,00 0,50 -0,18 -0,18
NST 2013 20,69 19,12 0,06 0,12 -0,03 -0,04
Summe 2014 249,19 230,05 4,9 11,04 7,26 4,94
Summe 2013 250,18 233,73 3,92 4,02 7,27 4,98
Differenz (Euro) -0,99 -3,68 0,98 7,02 -0,01 -0,04
Differenz (%) 0 -2 25 175 0 -1

Tab. 2 | Eckwerte der G&V Rechnung des GB Energiebelieferung — vor Konsolidierung
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0,31Mio. Euro durch die hohere Absatzmenge der NST
gegeniiber dem Vorjahr (0,25 Mio. Euro).

Neben dieser energiewirtschaftlichen Dienstlei-
stung erbrachte die NSH auch andere Leistungen fiir
die NSX, so z.B. Marketing- und Vertriebsaktivitaten,
Kosten des Kundenmagazin ,energiezukunft®, Por-
tokosten sowie IT-Kosten und Fremdleistungen im
Zuge des Insourcing Projektes und berechnete die
dafiir bei ihr entstandenen Kosten an die NSX wei-
ter. Der Jahresiiberschuss der NST fiel 2014 wie be-
reits im Vorjahr aufgrund von Riickstellungen fir
Ausgleichsenergiekosten fiir das Jahr 2012 negativ
aus. Aufgrund neuerer Berechnungen wurden die im
letzten Jahr gebildeten Riickstellungen in Hohe von
400Tsd.Euro um weitere 200Tsd.Euro erhoht. Ab
2013 besteht dieses Risiko nicht mehr, da die Endver-
marktung des Stromes und somit auch das damit ver-
bundene Ausgleichsenergie-Risiko es an einen exter-
nen Vermarkter abgegeben wurde. Belastet wird das
Betriebsergebnis der NST auch durch Zufiihrungen
zu den Rickstellungen zur Abdeckung eines steuer-
lichen Risikos — aufgrund umsatzsteuerlicher Frage-
stellungen im Zusammenhang mit dem Marktprami-
enmodell — in Hohe von 410Tsd.Euro. Ohne diese
Sondereffekte war das Jahr 2014 fiir die NST ein Ge-
schaftsjahr mit positivem Ergebnis (+0,43 Mio. Euro).

Durch den weiteren deutlichen Anstieg der Mitarbei-
terzahlen der NSH erhohte sich der Personalaufwand
2014 um 27 Prozent. NSX und NST verfiigen tber kein
eigenes Personal und beziehen die entsprechenden
Tatigkeiten bei der NSH als Dienstleistung.

Das Ziel einer Umsatzrendite nach Steuern von 1 bis
2 Prozent konnte im Geschaéftsbereich mit 2,0 Prozent
voll erreicht werden.

Andere Geschiftsbereiche

Fir die anderen drei Geschéftsbereiche gibt es noch
keine Spartenrechnung, da die Geschédfte der neuen
Bereiche bisher vernachldssigbar klein waren, diese
wird in 2015 eingefiihrt und erprobt und soll ab 2016
als weiteres Standard-Steuerungsinstrument genutzt
werden. Nachfolgende Aussagen zu den Geschéfts-
daten dieser Bereiche sind auf Basis einer nachtrag-
lichen Auswertung von Daten entstanden und sol-
len zumindest grundlegende Aspekte und Tendenzen
deutlich machen.

Die Ertragslage der anderen drei Geschéftsbhereiche
ist vor allem durch die dort stattfindende Aufbauar-
beit und die damit verbundenen personellen Res-
sourcen und Projektvorlaufkosten gekennzeichnet.
Positive Ergebnisbeitrage werden auf Projektebe-

ne erzielt, wenn solche Projekte abgeschlossen und
an Betriebsgesellschaften verkauft werden. Im Ge-
schéftsbereich Energieerzeugung machten sich ei-
nerseits die Verschlechterung der gesetzlichen Rah-
menbedingungen bei Photovoltaik und Bioenergie
negativ bemerkbar, andererseits konnten die Wind-
projekte einen namhaften und die PV-Projekte durch
Gegensteuern auf der Kostenseite noch einen befrie-
digenden Deckungsbeitrag beisteuern, die zusam-
men aber noch nicht ausreichten, alle im Geschafts-
bereich anfallenden Kosten zu decken. Durch die
sogenannte 10-H-Regelung in Bayern wurden Projekt-
werte im sechsstelligen Bereich vernichtet, da meh-
rere begonnene Projekte nicht mehr weiter verfolgt
werden konnen. Da die Windprojekte in Franken re-
alisiert wurden, wo im deutschlandweiten Vergleich
keine hohen Windertrage erzielt werden, war auch
der Projektwert und damit der erzielbare Deckungs-
beitrag nicht so hoch, wie andere, vor allem in Nord-
deutschland agierende Projektentwickler berichten
kénnen. In zukinftigen Jahren wird die NATURSTROM-
Gruppe auch Projekte auBerhalb Bayerns realisieren
und dadurch sowie durch ein deutlich steigendes
Projektvolumen Deckungsbeitrdge erwirtschaften
konnen, die auch aus diesem Geschaftsbereich ei-
nen Gewinnbeitrag flir die Gruppe erwarten lassen.

Die Betriebsleistung (Umsatz plus aktivierten Eigen-
leistungen) flir neue Projekte Wind und PV betru-
gen nach Eliminierung von Zwischengewinnen im
Geschaftsjahr 38,98 Mio.Euro (Vj. 6,69 Mio. Euro)
im Konzern, die Betriebsleistung fiir Betriebsfiih-
rung und Service fiir Anlagen im Betrieb betrug
180 Tsd. Euro im Konzern.

Der Umsatz aus Stromproduktion betrug im Konzern im
Geschaftsjahr 5,5Mio. Euro (Vj. 4,35 Mio.Euro). Die den
Erlésen unmittelbar gegeniiberstehenden externen Be-
triebskosten betrugen 850 Tsd. Euro (Vj. 160 Tsd. Euro).

Der Geschiftsbereich Energieinfrastruktur weist in
2014 nur geringe Erlose auf und bringt bisher kei-
nen positiven Ergebnisbeitrag, wird aber aus stra-
tegischen Griinden aufgebaut und ist wegen seiner
geringen Grofie ohne Gewicht fiir die Gesamtertrags-
lage der Gruppe.

Der Geschéftsbereich Dezentrale Versorgung konn-
te 2014 bereits im zweiten Jahr seines Bestehens mit
dem Warmeprojekt in Lupburg eine Betriebsleistung
von mehr als 2Mio.Euro und branchentypische De-
ckungsbeitrage daraus erzielen. Planmafig hat der
Geschaftsbereich in den ersten Jahren aber noch kei-
nen in Summe positiven Ergebnisbeitrag zur Gruppe



2.3.2. Finanzlage

Konzern-Kapitalflussrechnung

Jahresiiberschuss

Abschreibungen

Zuschreibungen

Verdanderung langfr. Riickstellungen

—Zu [+Abnahme der Forderungen aus L+ L

—-Zu /+Abnahme Forderungen gg. verb. Unternehmen
—Zu /+Abnahme sonstige Vermdgensgegenstande
Verdanderung der Vorrdte

—Zu / +Abnahme Ubrige Aktiva

—Ab/ +Zunahme der Verbindlichkeiten aus L + L
Verdanderung der tibrigen Verbindlichkeiten

sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrdge

2014

Euro
6.675.132,52
4.895.187,32
0,00
-7.805.778,11
1.688.877,75
0,00
-14.499.437,21
-2.820.370,45
-554.050,35
2.439.477,73
8.312.030,98

54.583,98
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2013

Euro
7.132.333,95
3.329.249,13
-814.753,53
8.994.345,12
832.458,92
2.300.000,00
2.966.185,20
1.410.993,76
-471.741,06
-4.802.267,06
4.033.968,98

22.185,62

Cash Flow aus lfd. Geschéftstatigkeit
Einzahlungen aus Abgédngen von Sachanlagen

Auszahlungen fiir Investitionen
in das Sachanlagevermoégen

Einzahlungen aus Abgdngen
von immateriellem Anlagevermdgen

Auszahlungen fiir Investitionen
in immaterielles Anlagevermdgen

Einzahlungen aus Abgéangen von Finanzanlagen

Auszahlungen fiir Investitionen in Finanzanlagen

-1.614.345,84

313.875,00

-39.010.471,88

0,00

-848.763,00
1.211.667,46

-1.631.475,66

24.932.959,03

0,00

-11.263.379,78

173.350,02

-490.637,12
1.465.686,43

-3.706.483,72

Cash Flow aus Investitionstatigkeit

Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen
Auszahlungen an Unternehmenseigner
Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten

Auszahlungen fiir die Tilgung von Finanzkrediten

-39.965.168,08
0,00
-610.000,00
20.427.269,95

-2.187.062,65

-13.821.464,17
45.000,00
-500.000,00
10.738.900,00

-2.080.539,00

Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit

17.630.207,30

8.203.361,00

Zahlungswirksame Verdnderungen
des Finanzmittelfonds

Konsolidierungskreisbedingte Anderungen
des Finanzmittelfonds

Finanzmittelfond am Anfang der Periode

-23.949.306,62

95.686,75

41.662.673,62

19.314.855,86

1.000.890,32

21.346.927,44

Finanzmittelfond am Ende der Periode

17.809.053,75

41.662.673,62

43

Tab. 3 | Cash-Flow Rechnung des NATURSTROM Konzerns 2014
Die vorstehende Konzernkapitalflussrechnung ist zwingender Bestandteil des Konzernabschlusses.
Aus redaktionellen Griinden wird auf eine nochmalige Darstellung im Konzernabschlussteil verzichtet.
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beizusteuern, auch da er durch die Kosten der Abtei-
lung Biirgerenergie und Offentlichkeitsarbeit belastet
wird, die gemaf} Selbstverstandnis der NATURSTROM
AG bewusst Entwicklungen unterstiitzen soll und kei-
nen Gewinnerzielungsanspruch hat.

Geschiftsbereich Energiebelieferung

Der im Geschéftsbereich in 2014 erzeugte Cash-
Flow belief sich auf -2,19 Mio.Euro bei der NSH,
-7,35Mio. Euro bei der NSX und -4,21Euro bei der NST,
zusammen -13,75 Mio. Euro.

Der deutliche Riickgang bei NSH und NSX erklért sich
durch eine Umsatzsteuernachzahlung fiir die Vorjah-
re, sowie durch einen bereits im Dezember des Vor-
jahres erfolgten Lastschrifteinzug von Kunden der

Die Riickstellungen von NSH und NSX besonders ge-
geniiber den Netzbetreibern sanken um 7,36 Mio. Euro.
Diese Veranderung ist bedingt durch eine Umbuchung
noch nicht abgerechneter Netznutzung des Vorjahres
in Verbindlichkeiten gegeniiber Netzbetreibern. Diese
wurden im Zuge der Migration der Kontokorrentbuch-
haltung neu bewertet.

Der negative Cash-Flow der NST ergibt sich grofiten-
teils aus dem negativen Cash-Flow aus der Finanzie-
rungstatigkeit. Dieser ist mit -3,79 Mio. Euro (Vorjahr
286 Tsd.Euro) ausschlieBlich bedingt durch kurzfri-
stige Intercompany-Finanzmittel, die im Vorjahr im
Wesentlichen zur Vorfinanzierung des Stromeinkaufs
von Anlagenbetreibern zur Verfiigung gestellt wurden
und nun zurtickgefiihrt wurden.

NSX fiir den Leistungszeitraum Januar 2014.

Konzern-Vermégenslage zum 31.12.2014 31.12.2013 = Veriﬂﬂg

Euro % Euro % Euro %
\I/n;rr:fbtzs:gegensténde 1.432.995,00 1,1 964.786,00 0,8 468.209,00 48,5
Sachanlagen 67.864.512,42 50,0 38.879.978,68 34,2 28.984.533,74 74,5
Finanzanlagen 6.013.161,25 4,4 5.754.900,31 5,1 258.260,94 4,5
\lerr‘f;g‘;g gebundenes 75.310.668,67 55,5 45.599.664,99 40,1 29.711.003,68 65,2
Vorrdte 3.914.322,32 2,9 1.093.951,87 1,0 2.820.370,45 257,8
;Z;deir:t;ifjt jsgsutibgrfg\fm?fae”s' 38.630.880,45 28,5 25.266.270,64 22,2  13.364.609,81 52,9
Liquide Mittel 17.809.053,75 13,1 41.662.673,62 36,7 -23.853.619,87 -57,3
Kurzfristiges Vermdgen 60.354.256,52 44,5 68.022.896,13 59,9 -7.668.639,61 -11,3
VERMOGEN 135.664.925,19 100,0 113.622.561,12 100,0 22.042.364,07 19,4
Gezeichnetes Kapital 12.200.000,00 9,0 12.200.000,00 10,7 0,00 0,0
Riicklagen 3.022.559,59 2,2 2.986.204,49 2,6 36.355,10 1,2
Konzernbilanzgewinn 18.518.244,35 13,6 12.961.556,29 11,4 5.556.688,06 42,9
Anteile der anderen Gesellschafter 2.330.624,21 1,7 1.971.612,79 1,7 359.011,42 18,2
EIGENKAPITAL 36.071.428,15 26,6 30.119.373,57 26,5 5.952.054,58 19,8
Riickstellungen 8.924.302,23 6,6 16.730.080,34 14,7 -7.805.778,11 -46,7
Langfristiges Fremdkapital 49.076.954,66 36,2 35.932.375,77 31,6  13.144.578,89 36,6
Kurzfristiges Fremdkapital 41.592.240,15 30,7 30.840.731,44 27,1 10.751.508,71 34,9
KONZERNKAPITAL 135.664.925,19 100,0 113.622.561,12 100,00 22.042.364,07 19,4

Tab. 4 | Entwicklung Gesamtvermégen des NATURSTROM Konzerns 2014



Andere Geschéftsbereiche

In den anderen drei Geschaftsbereichen war aufgrund
der deutlichen Aufbauarbeit in Summe ein negativer
Cash Flow zu verzeichnen, wobei aus dem Betrieb re-
generativer Erzeugungsanlagen mit Ausnahme der
Bioenergie sehr wohl ein positiver Cash Flow generiert
werden konnte. Die Investitionstdtigkeiten in neue
Projekte tiberwiegen diesen Effekt aber bei weitem.

Im Berichtsjahr wurden bei der NATURSTROM AG
0,52 Mio. Euro in Sachanlagen und netto 6,15 Mio. Euro
inFinanzanlageninvestiert. Die InvestitioneninFinanz-
anlagen fiihrten ganz iiberwiegend zu einer Eigenka-
pitalausstattung bei anderen Konzerngesellschaften,
auf deren Basis diese dann Investitionen in Sachanla-
gen vornahmen. Zu nennen sind hier Investitionen in
2 Photovoltaik-Freilandanlagen mit einem Investitions-
volumen von 5,64 Mio. Euro, in 6 Windenergieanlagen
mit einer Investitionssumme von 20,35 Mio.Euro, in
Leitungsnetze und Umspannwerke mit 2,77 Mio. Euro
sowie in ein Warmenetz mit Heizhaus und die Wei-
terentwicklung von Biogasanlagen mit zusammen
2,02 Mio. Euro. Die Investitionen wurden neben der Ei-
genkapitalausstattung durch die Muttergesellschaft
finanziert durch Kommanditbeteiligungen und Nach-
rangdarlehen Dritter, insbesondere Biirger aus der
jeweiligen Region, durch Bankdarlehen, die die je-
weiligen Betriebsgesellschaften eingerdumt beka-
men, und durch kurzfristige Darlehen aus der NATUR-
STROM-Gruppe.

Alle Anlagen gingen in 2014 ans Netz und nahmen
den Betrieb auf. Beim Warmeprojekt Lupburg sowie
bei NetzausbaumaBnahmen der NSN Franken waren
die MaBnahmen aber noch nicht abgeschlossen son-
dern werden in 2015 weitergefiihrt, woraus ein Inve-
stitionsvolumen von ca. 0,8 Mio. Euro fir dieses Ge-
schéftsjahr bereits festgelegt ist. Auch wurden noch
in 2014 Investitionen fiir 2015 in 14 weitere Windener-
gieanlagen beschlossen und entsprechende Kaufver-
trage ausgeldst und fiir 3 Windenergieanlagen die In-
vestitionsentscheidung grundsétzlich getroffen, aber
noch keine Vertrage geschlossen. In Summe wird
der Bau der 17 Windenergieanlagen die Erzeugungs-
kapazitat in der Gruppe um 43 MW erhdhen und zu
einem Investitionsvolumen von etwa 77 Mio. Euro fiih-
ren. Die Finanzierung der Investitionen erfolgt in er-
ster Linie durch Banken, angestrebt ist eine Quo-
te aus Bankfinanzierung von durchschnittlich etwa
73 Prozent, entsprechende Finanzierungsgesprache
werden mit guten Erfolgsaussichten gefiihrt. Das
Eigenkapital der Betriebsgesellschaften von fast
20 Mio. Euro soll teilweise durch NATURSTROM gestellt
werden, teilweise von Biirgern, Unternehmen und In-
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stitutionen in den jeweiligen Regionen, fiir einen wei-
teren Teil laufen Gesprache mit institutionellen Anle-

gern, wobei die Planung vorsieht, dass jede der drei
vorgenannten Gruppen etwa ein Drittel der Summe
bereitstellt.

Vorgesehen ist auch, in Photovoltaikanlagen und in
Warmenetze zu investieren, konkrete Projekte sind

aber noch nicht beschlossen. Die Investitionen hier-

fur sind in Summe im einstelligen Millionenbereich

vorgesehen mit einer dhnlichen Finanzierungsstruk-

tur wie bei Windenergieanlagen.

Die kurzfristig bendtigte Liquiditat fiir die Bauphase
der Projekte wird zum einen durch die ausgegebenen

Genussrechte und die angebotenen Nachrangdarle-

hen mit in Summe 19,3 Mio. Euro sicher gestellt, zum
anderen konnte mit 2 Banken eine entsprechende
Kreditlinie von in Summe 12 Mio. Euro vereinbart
werden.

2.3.3. Vermogenslage

Die Aktivseite der Bilanz der NATURSTROM AG ist ge-
kennzeichnet durch einen weiteren Anstieg des Anlage-

vermdgens um 5,7 Mio. Euro, dennoch sinkt der Anteil
des Anlagevermdgens an der Bilanzsumme in Hohe von

64,4 Mio. Euro (Vj. 50,0 Mio. Euro) von 52,9 auf 49,95 Pro-

zent. Das Umlaufvermdgen stieg im Umkehrschluss

nicht nur absolut, sondern auch relativ an. Dabei war ne-
ben einer Erhohung von Forderungen vor allem eine Er-
hohung der Liquiditat zu verzeichnen. Letzteres ist be-

sonders aus der Verzégerung von Investitionsprojekten
zu erkldren, die in den Folgejahren umgesetzt werden.

In der Konzernrechnungslegung wirkt sich neben ei-
ner dem Geschéftsbereich Energieerzeugung zuzurech-
nenden Verschiebung von Finanzanlagen in Sachanla-

gen aus, dass der Geschaftsbereich Energiebelieferung

Finanzmittel vor allem im Umlaufvermdgen bindet.

Im Konzern entwickelte sich die Bilanzsumme von
113,6 Mio. Euro in 2013 auf nunmehr 135,7 Mio.Euro in
2014.

Die Eigenkapitalbasis der NATURSTROM AG erhohte sich
im Geschaftsjahr von 30,1 Mio.Euro um 6,0 Mio.Euro
nach Beriicksichtigung der Dividendenausschiittung im
November in Hohe von 0,61Mio.Euro und wird durch

den Jahresiiberschuss nach Steuern — und vor einer Ent-

scheidung zur Ergebnisverwendung — um 6,05 Mio. Euro

auf dann 34,44 Mio.Euro ansteigen. Die Eigenkapital-
quote reduziert sich damit geringfiigig auf 53,5Pro-

zent gegeniiber 58,0 Prozent im Vorjahr aufgrund des
hoheren Fremdkapitalanteils.
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Geschiftsbereich Energiebelieferung

Die wichtigen Bilanzposten entwickeln sich gegeniiber dem Vorjahr wie folgt:

Gesellschaft Anlage- Umlauf- Rechnungs Eigen- Riickstel- Verbindlich-
vermogen vermogen Abgr. Post. kapital lungen keiten

NSH 2014 1,35 28,3 0,56 3,39 2,14 24,70
NSH 2013 0,64 24,24 0,13 3,39 6,8 14,82
NSX 2014 0 15,61 0 1 0,19 14,42
NSX 2013 0 22,81 0 1 2,89 18,93
NST 2014 0,15 7,43 0 1,21 1,07 5,30
NST 2013 0,02 11,15 0 1,39 0,74 9,04
Summe 2014 1,5 51,34 0,56 5,6 3,4 44,42
Summe 2013 0,66 58,2 0,13 5,78 10,43 42,79
Differenz (Euro) 0,84 -6,86 0,43 -0,18 -7,03 1,63
Differenz (%) 127 -12 331 -3 -67 4

Tab. 5| Eckwerte der Bilanz des Geschiftsbereiches Energiebelieferung (vor Konsolidierung)

Im Konzern stellt sich die Entwicklung des Eigen-

kapitals so dar, dass hier ein Jahresendwert von
36,07 Mio.Euro  einem  Jahresanfangswert  von

30,12 Mio. Euro gegeniibersteht, die Eigenkapitalquo-

te verandert sich von 26,5Prozent auf 26,6 Prozent
zum Bilanzstichtag.

Obwohl die Bilanz der NATURSTROM AG einen Gewinn-
vortrag in Hohe von 13,05 Mio. Euro und einen Jahresii-
berschuss von 6,05 Mio. Euro und somit einen Bilanz-

gewinn in Hohe von 19,10 Mio. Euro aufweist ist darauf
hinzuweisen, dass dieser Bilanzgewinn zwar formal

nach HGB und AktG der Beschlussfassung der Aktio-
nare auch fiir die Verwendung zur Ausschiittung vor-
behalten ist, dass aber die eingegangenen vertrag-

lichen Verpflichtungen in Zusammenhang mit der
Zertifizierung gemdf} GSL eine investive Verwendung
von erheblichen Teilen der Einnahmen und somit des
ausgewiesenen Bilanzgewinns vorsieht, so dass die

2014 2013 Differenz

NSH 30,21 25,01 5,2
NSX 15,61 22,81 -7,2
NST 7,57 11,17 -3,6
Summe 53,39 58,99 -5,6

Tab. 6 | Entwicklung Gesamtvermodgen des
Geschiftsbereiches Energiebelieferung

Hauptversammlung der letzten Jahre jeweils beschlos-
sen hat, den Bilanzgewinn fiir diese Zwecke fast voll-
standig im Unternehmen zu belassen. Der Auftrag der
Hauptversammlung auf Umwandlung eines Grofdteils
des in den letzten Jahren erzielten Gewinns in Grund-
kapital der NATURSTROM AG soll auf der Hauptver-
sammlung im Sommer 2015 vollzogen werden.

Das sinkende Umlaufvermogen lasst sich insbesondere
auf den gesunkenen Kassenbestand aller drei Handels-
gesellschaften zuriickfiihren.

Der Zugang in Hohe von 0,43 Mio. Euro bei den aktiven
Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet im Wesent-
lichen die bilanzielle Abgrenzung von bereits eingekauf-
ten Biomethan-Mengen und vorausbezahltem Strom.

Bei den Riickstellungen ist gegeniiber dem Vorjahr ein
signifikanter Riickgang zu verzeichnen. Diese Vermin-
derung ist im Wesentlichen bedingt durch die im Zuge
der Implementierung des neuen Software-Systems
FirstSale bei NSH und NSX erfolgte Anderung in der
Buchungslogik der noch nicht abgerechneten Leistun-
gen der Verteilnetzbetreiber. Aufgrund der damit ein-
gefiihrten brancheniiblichen Verbrauchsabgrenzung
erlibrigt sich die bislang vorgenommene Umgliede-
rung zum Bilanzstichtag, da geleistete Anzahlungen
bereits verrechnet wurden. Zudem sanken die Riick-
stellungen fiir Ausgleichs- und Regelenergie bei der
NSH um 1,05 Mio. Euro gegeniiber dem Vorjahr.

Aus den oben dargestellten Bilanzpositionen ergibt
sich eine verringerte Bilanzsumme.



Andere Geschéftsbereiche

Zu den anderen Geschiftsbereichen liegen Einzel-
aussagen zur Vermogenslage bisher nicht vor, da die
Geschdftsbereiche erst entwickelt werden und bis-
her keine Bedeutung fiir die Vermogenslage des Kon-
zerns haben mit Ausnahme der Aktivitaten, die den
Betrieb von regenerativen Erzeugungsanlagen betref-
fen. Eine Spartenrechnung wird ab 2015 eingefiihrt
und erprobt und soll ab 2016 vollumfanglich zur Ver-
fiigung stehen.

Das in Erzeugungsanlagen gebundene Konzernvermo-
gen belduft sich zum Bilanzstichtag auf 65,76 Mio. Euro
nach 37,52 Mio.Euro im Vorjahr, was einer Erhéhung
um 28,24 Mio. Euro bzw. 75,3 Prozent entspricht. Die
wichtigsten Investitionen, die zu einer Verdnderung
des Konzernanlagevermdégens fiihrten, sind:

Wind

BurgerWindpark Miinnerstadt 22,15 Mio.Euro
WKA Scheflitz/Neudorf I 5,08 Mio.Euro
Photovoltaik

PV-Freiflachenanlage Briick 4,30 Mio.Euro
PV-Freiflachenanlage Uttenreuth 1,01 Mio. Euro
Wiarme

Warmenetz + Heizwerk Lupburg 1,90 Mio. Euro

Entkonsolidiert wurde im Geschaftsjahr die PV-Frei-
landanlage Merkendorf in Hohe von 5,8 Mio.Euro,
da durch Aufnahme neuer Gesellschafter der
Anteil von NATURSTROM auf unter 50 Prozent fiel.
Die langfristigen Bankverbindlichkeiten in diesem Be-
reich betragen zum Bilanzstichtag 39,33 Mio. Euro gegen-
tiber 26,19 Mio.Euro im Vorjahr, mithin 13,14 Mio.Euro
mehr als im Vorjahr.

2.3.4 Finanzielle und nicht finanzielle
Leistungsfaktoren

Finanzielle Leistungsindikatoren
Die NATURSTROM AG zieht fir die interne Unterneh-
menssteuerung unter anderem die Kennzahlen Um-
satzrendite und Cash Flow heran.

Die Umsatzrendite wird mit dem Jahresiiberschuss
im Verhdltnis zu den Umsatzerlésen berechnet. Sie
ist gegeniiber dem Vorjahr aufgrund der vorste-
hend erlduterten Sachverhalte bei der NATURSTROM
AG von 2,3Prozent deutlich auf 3,8Prozent gestie-
gen. Auf Konzernebene sank die Umsatzrendite von
3,04 Prozent im Vorjahr auf 2,72 Prozent, im Wesent-
lichen bedingt durch die Einmaleffekte aus den Be-
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reinigungsarbeiten im Zuge der Software-Migration
im Geschaftsbereich Energiebelieferung.

Der Cash-Flow berechnet zunachst ausgehend vom

Jahresergebnis den Cash-Flow aus laufender Ge-

schaftstatigkeit. Unter Hinzurechnung des Cash-Flow
aus Investitions- und Finanzierungstatigkeit werden

die zahlungswirksamen Verdnderungen des Finanz-

mittelfonds des laufenden Geschdftsjahres ermittelt.
Diese betrugen bei der NATURSTROM AG gegeniiber
dem Vorjahr -17,62Mio.Euro. Im Wesentlichen war
dies bedingt durch den Cash-Flow aus der laufenden

Geschaftstatigkeit, insbesondere durch Umsatzsteu-
ernachzahlungen fiir die Vorjahre aus nicht steuer-
barer EEG-Umlage und durch die planmafige Investi-

tionstatigkeit.

Fiir den Konzern betrugen die zahlungswirksamen Ver-

dnderungen des Finanzmittelfonds -23,95Mio.Euro
gegeniiber 19,31 Mio. Euro im Vorjahr, im Wesentlichen
bedingt durch die Investitionstatigkeit in Hohe von

39,96 Mio. Euro (Vj. 13,82 Mio.Euro) sowie die vorste-

hend erlduterten Umsatzsteuernachzahlungen bei der
NATURSTROM AG als Organtrager.

Nicht-Finanzielle Leistungsindikatoren
Die NATURSTROM AG und die NATURSTROM-Gruppe
definieren sich als Unternehmen, die in besonderer

Weise der Nachhaltigkeit verpflichtet sind. Dies ist viel-

fach bestatigter Auftrag der Aktiondre und der Kunden

und zentraler Bestandteil sowohl des Selbstverstand-

nisses als auch der Basis fiir zukiinftige Geschafte der
Gruppe. Insofern spielen fiir das Verstdandnis Dritter
wie auch der Steuerung durch das Management von

NATURSTROM neben den finanziellen Leistungsindika-

toren auch nicht finanzielle Leistungsindikatoren eine
bedeutende Rolle, iiber die es zu berichten gilt.

Nachhaltigkeit wird haufig vor allem daran gemes-

sen, welchen Effekt unternehmerisches Handeln auf
die Umwelt hat und inwiefern es gelingt, negative

Auswirkungen auf diese zu reduzieren. Ressourcen-
schonung und Klimawandel spielen in diesem Kon-
text aktuell eine besonders wichtige Rolle. Im Gegen-

satz zu den meisten anderen Unternehmen verkauft

NATURSTROM keine Produkte oder Leistungen, de-
ren Nutzung zu einer nennenswerten Belastung die-
ser Faktoren fuhrt, sondern durch die Konzentrati-

on auf Erneuerbare Energien zielt das Angebot von
NATURSTROM genau darauf ab, klimaschddliche und

ressourcenvergeudende Techniken in der Energie-
wirtschaft abzulésen. Man kann also plakativ die For-
mel aufstellen: je mehr Energie NATURSTROM ver-

kauft und je mehr regenerative Energieanlagen durch

47



48

Konzern-Lagebericht

NATURSTROM ans Netz gebracht und betrieben
werden, desto geringer werden die Klima- und Um-
weltschaden durch die Energieversorgung in Deutsch-
land. Im Vergleich zu diesem besonders positiven Ef-
fekt der Angebotsausweitung lassen sich mit anderen,
dariiber hinausgehenden Aktivitdten nur deutlich ge-
ringe positive Wirkungen erzielen. Beispielhaft lasst
sich dies dadurch verdeutlichen, dass die Okostrom
und Biogas-Produkte der NSH und NSX eine Einspa-
rung von iiber 450.000 Tonnen CO, im Jahr erzeugen,
die Optimierung von Werbe- und Biiromaterialien je-
doch nur ein Einsparpotential von etwa 300 Tonnen
CO, pro Jahr bieten.

Trotzdem verfolgt NATURSTROM eine konsequente
Nachhaltigkeitsstrategie in allen Aktivitatsfeldern —
neben dkologischen spielen also auch 6konomische
und gesellschaftliche Aspekte eine Rolle. Bei der Ent-
wicklung der einzelnen MaBnahmen werden die Mitar-
beiterinnen und Mitarbeiter intensiv eingebunden.

Die folgenden Aktivitdten sollen einen beispielhaften
Uberblick aus den gesamten Mafnahmen geben.

Okologische Nachhaltigkeit: Das Unternehmen ach-
tet bei den verwendeten Materialien auf die mdog-
lichst ressourcen- und umweltschonende Herstel-
lung, so werden fiir die Druckerzeugnisse zertifizierte
Recyclingpapiere und umweltschonende Farben auf
Pflanzendlbasis verwendet. Generell wird bei der Be-
schaffung von Materialien auf die Zertifizierung durch
Blauer Engel, FairTrade oder GOTS geachtet.

Soziale Nachhaltigkeit: NATURSTROM engagiert sich in
sozialen Projekten in Deutschland, beispielsweise bei
einem Kiihlschranktauschprogramm der Caritas, um
die Energieeffizienz in einkommensschwachen Haus-
halten zu verbessern und somit Klima und Geldbeutel
zu schonen. Auch auflerhalb Deutschlands werden Pro-
jekte unterstiitzt, die soziale Aspekte und Erneuerbare
Energien verbinden. Ein Beispiel dafiir ist das Projekt
gemeinsam mit der Andheri Hilfe zur Installation kleiner
Solar-Home-Systems in Bangladesh, durch das bereits
iber 1.250 Anlagen realisiert werden konnten. Ein ver-
gleichbares Projekt mit dem Jane Goodall Institut sorgt
in Tansania fiir den Austausch von umwelt- und gesund-
heitsschddlichen Kerosinlampen gegen Solarlampen.
Soziale Nachhaltigkeit bedeutet fiir NATURSTROM aber
auch, fur die Mitarbeiter faire und unterstiitzende Rah-
menbedingungen bereit zu stellen und vor allem eine
durch Vertrauen und Kommunikation gepragte Arbeit-
satmosphdre zu schaffen.

Okonomische Nachhaltigkeit: Das Wirken von NATUR-
STROM ist nicht auf kurzfristigen Erfolg ausgelegt, im
Vordergrund steht vielmehr die langfristige positive
Entwicklung des Unternehmens durch und fiir die wei-
tere Erfiillung des unternehmerischen Auftrags. Dazu
gehort an erster Stelle die Zufriedenheit unserer Kun-
den und Partner als Garant fiir die positive wirtschaft-
liche Entwicklung. Diese Zufriedenheit und die Qualitat
des Kundenservices wird seit 2014 auch durch regel-
maRiges externes Benchmarking gemessen, wobei NA-
TURSTROM im ersten grofen Vergleich deutlich {ber-
durchschnittliche Ergebnisse erzielt hat. Auch wird auf
eine transparente Publikationspolitik und Kommunika-
tion gegeniiber den Aktiondren, aber auch aller ande-
ren Stakeholder des Unternehmens Wert gelegt, in der
nicht nur finanzielle Aspekte, sondern auch inhaltliche
Punkte dargelegt werden.

Zusammengefasst beurteilt der Vorstand die wirt-
schaftliche Lage der NATURSTROM AG wie auch der
NATURSTROM-Gruppe als gut.



3. Chancen- und Risikobericht

3.1 Beschreibung des Risikoma-
nagements

Die Zielsetzung des bei NATURSTROM eingerichteten Ri-
sikomanagements liegt in der Erkennung, Analyse, Be-
wertung und Steuerung der unternehmerischen Risiken,
um den wirtschaftlichen Erfolg des Unternehmens zu
sichern. Die Risikoaspekte werden in einem Risikobe-
richt zusammengefasst. Dieser Bericht wird zusam-
men mit den Fachabteilungen erarbeitet und regelma-
Big aktualisiert. Die verschiedenen Themen werden in
regelmaBigen Leitungskreissitzungen diskutiert, in de-
nen auch Vorgehensweisen und Zustandigkeiten defi-
niert werden. Der Aufsichtsrat wird in seinen Sitzungen
fortlaufend iiber Weiterentwicklungen des Systems und
Uiber besondere Erkenntnisse daraus sowie eingeleite-
te Manahmen zur Risikobegrenzung informiert.

Ein monatliches Controlling wird in den neuen Ge-
schaftsbereichen aufgebaut und dem Bereich En-
ergiebelieferung weiterentwickelt, wochentliche Li-
quiditdtsplanungen und Quartals-BWAs helfen dem
Vorstand, den Geschéftsbereichsleitern und den Ge-
schéftsfiihrern der Tochterunternehmen, unterneh-
merische und finanzielle Risiken friihzeitig zu erken-
nen. Die Quartalsberichte der Geschéftsbereiche
werden vom Vorstand der NATURSTROM AG genutzt,
um den Aufsichtsrat iiber die jeweils aktuelle Ge-
schéfts- und Risikosituation zu informieren.

3.2 Einzelrisiken

Aufgrund der nur geringen wirtschaftlichen Bedeu-
tung der Geschéftsbereiche Infrastruktur und De-
zentrale Energien konzentrieren sich die folgenden
Anmerkungen auf die Geschiéftsbereiche Energiebe-
lieferung und Energieerzeugung.

3.2.1 Gesetzliche Risiken und Chancen

Geschiftsbereich Energiebelieferung

Die regulatorischen Risiken in der Belieferung von
Endkunden mit Okostrom haben sich fiir die NSH ge-
geniiber den letzten Jahren durch die Streichung des
Griinstromprivilegs deutlich reduziert. Anders als in
den Vorjahren besteht das Risiko durch das mdgliche
Verfehlen von EEG-Mindestquoten nicht mehr. Auch
das im letzten Jahresabschluss beschriebene Risiko ei-
ner womoglich riickwirkenden Nachzahlungspflicht fur
die reduzierte EEG-Umlage des Griinstromprivilegs auf-
grund eines laufenden EU-Priifverfahrens besteht nicht
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mehr, da eine entsprechende Einigung zwischen EU-
Kommission und der Bundesregierung gefunden wurde.

Da die NSX in der Direktvermarktung nicht aktiv ist,
sondern ihre Strommengen ganz {iberwiegend aus
groBen Wasserkraftanlagen bezieht und sie damit
nicht direkt von Anderungen im EEG oder dhnlichen
Gesetzen betroffen ist, sind die zu erwartenden ge-
setzlichen Risiken und Chancen in der Beschaffung fiir
diese Gesellschaft als gering anzusehen.

Fiir das Geschaft der NST sind momentan keine re-
levanten gesetzlichen Risiken absehbar. Allerdings
nimmt die Haufigkeit auch kurzfristiger oder sogar
riickwirkender Klarungen oder Festlegungen durch die
Finanzbehorden in den letzten Jahren zu, zum Beispiel
beim Umsatzsteuerrecht (Reverse Charge; Marktpréa-
mien-Behandlung, etc.), wodurch die damit verbun-
denen steuerlichen Risiken steigen.

Im EEG 2014 enthalten ist eine Verordnungserméach-
tigung fiir ein neues Direktvermarktungsmodell als
Nachfolgemodell fiir das Griinstromprivileg. Die Dis-
kussion tiber mogliche Modelle mit dem Bundeswirt-
schaftsministerium (BMWi) hat sich mittlerweile auf
das von NATURSTROM mit entwickelte Griinstrom-
Markt-Modell konzentriert. Eine entsprechende Ver-
ordnung im Jahresverlauf 2015 erscheint nach Ein-
schatzung der Geschaftsfithrung moglich, ist jedoch
ungewiss. Sollte das BMWi das Griinstrom-Markt-Mo-
dell oder ein dhnliches Modell beschlieflen, wird die
NSH zum nadchstmoglichen Zeitpunkt anstreben, den
Stromeinkauf wieder verstarkt auf EEG-Anlagen umzu-
stellen. Aus der Umsetzung eines solchen Direktver-
marktungsmodells erwiichse fiir die NSH die Chance,
sich mit ihrem Produkt naturstrom auch hinsichtlich
der Stromherkunft im Markt wieder deutlicher abzuhe-
ben, wie dies bereits zu Zeiten des Griinstromprivilegs
moglich war. Die Risiken waren in diesem Fall im Ver-
gleich zum Griinstromprivileg aufgrund der Konstruk-
tion des Griinstrom-Markt-Modells deutlich geringer.

Geschéftsbereich Energieerzeugung

Mit der Einflihrung von Ausschreibungen anstelle der
im Gesetz fixierten EEG-Vergiitung dndert sich eine
zentrale Grundlage fiir den Bau und Betrieb von re-
generativen Erzeugungsanlagen. Bisher konnte man
bei den mehrjahrigen Projektentwicklungsarbeiten
den Preis fiir eine zukiinftig erzeugte Kilowattstunde
Strom recht gut einschdtzen und so die Wirtschaft-
lichkeit der zu errichtenden Anlage mit akzeptabler
Gite kalkulieren, nun fehlt nicht nur eine ausrei-

49



50

Konzern-Lagebericht

chende Sicherheit iber die Gré3enordnung der Ver-
gitung sondern aufgrund der begrenzten staatlichen
Mengenvorgaben je Ausschreibungsrunde auch eine
kalkulierbare Chance auf Realisierung des Projektes
tiberhaupt. Im ersten Schritt wird dieses Verfahren
Anfang 2015 fiir Photovoltaik-Freiflachenanlagen ein-
gefiihrt, in den Folgejahren sollen Photovoltaik-Dach-
anlagen und Windenergieanlagen folgen. Fiir NATUR-
STROM ist damit wie fiir andere Projektentwickler
auch das Risiko verbunden, Projekte relativ weit ent-
wickeln zu miissen, ohne anschlieBend in den Aus-
schreibungsrunden den Zuschlag zu erhalten und
das Projekt folglich auch realisieren zu kénnen. Die
sich daraus ergebenden wirtschaftlichen Folgen und
Risiken sind insbesondere fiir kleinere Akteure wie
Biirger-Energiegesellschaften und kleine Stadt- und
Gemeindewerke fatal, auch fiir NATURSTROM werden
sich ganz neue Herausforderungen stellen, der nur
tiber eine ausreichend groBBe Anzahl bundesweit ver-
teilter Projekte, eine enge Zusammenarbeit mit an-
deren kleineren Marktteilnehmern und die damit ver-
bundene Risikostreuung begegnet werden kann. Den
erheblichen Risiken aus der Uberarbeitung des EEG
im Sommer 2014 stehen auch vereinzelte Chancen
gegeniiber. So kdnnen durch die geringfiigige Locke-
rung der Flachenkulisse fiir Photovoltaik-Freilandan-
lagen ab 2016 einzelne Projekte realisierbar sein, die
unter der bisher restriktiven Flachenkulisse nur au-
Berhalb des EEG hatten umgesetzt werden kdnnen.
Projekten aufierhalb des EEG fehlt es aktuell und aller
Voraussicht nach auch in den ndchsten Jahren auf-
grund des Strompreisverfalls an den Grofhandels-
markten an jeglicher Wirtschaftlichkeit.

Die Projektentwicklung im Bereich Windenergie in
Bayern, einer der Schwerpunktregionen des Un-
ternehmens, ist durch die vom Bayerischen Mini-
sterprdsidenten entgegen dem Rat aller Fachleute
durchgedriickten neuen Abstandsregelung fiir Wind-
energieanlagen, auch bekannt geworden unter dem
Begriff 10H-Regelung, mit neuen und nicht unerheb-
lichen Risiken behaftet. Windenergieanlagen miis-
sen nun den 10-fachen Abstand ihrer Gesamtbauho-
he zu Wohngebduden haben, eine Unterschreitung
des 10H-Abstandes bedingt seit Inkrafttreten der Re-
gelung am 21. November 2014 die Zustimmung und
Mitwirkung der betroffenen Gemeinde und die Auf-
stellung eines Bebauungsplans. Dadurch werden Pro-
jekte vor allem unkalkulierbar, da bereits der Wider-
stand weniger betroffener Biirger in einem Ort einen
Gemeinderat im Normalfall von einer Beschlussfas-
sung pro Windkraft abhalten wird, aber auch teurer,
aufwendiger und zeitintensiver. Aufgrund einer Stich-
tagsregelung sind die bereits genehmigten Projekte,

die NATURSTROM in 2015 und 2016 realisieren wird,
hiervon nicht betroffen. Alle nachfolgenden Projekte
in Bayern missen jedoch unter den Bedingungen
der 10H-Regelung geplant und verwirklicht werden.
Ob auch in anderen Bundeslandern vergleichbare Re-
gelungen eingefiihrt werden, bleibt abzuwarten, wiir-
de dann aber die Geschéftsentwicklung bei neuen
Windprojekten ohne Frage behindern.

Insgesamt ist leider festzustellen, dass die Grund-
stimmung in der Bevolkerung, was den Bau neuer re-
generativer Kraftwerke betrifft, nicht mehr so positiv
ist wie in den Vorjahren. Zwar spricht sich noch immer
eine klare Mehrheit fiir den Ausbau der Erneuerbaren
Energien aus, doch auf lokaler Ebene bildet sich zu-
nehmend Widerstand von Betroffenen, die zwar nicht
zahlreich sind, aber zumeist sehr lautstark auftreten.
Auch hieraus konnen sich zukiinftig Risiken fir die
Realisierung begonnener Projekte ergeben. NATUR-
STROM stellt sich darauf mit sorgfdltiger Planung, risi-
kobewusster Kalkulation und umfangreicher Kommu-
nikation mit Gemeinden und Biirgern ein.

3.2.2 Operative Risiken und Chancen

Geschiéftsbereich Energiebelieferung

Die NSH und NSX haben sich im Markt gegeniber
den direkten Wettbewerbern preislich im Vergleich
zu 2014 verbessert und sind insgesamt sehr gut po-
sitioniert. Sollte entgegen der Erwartung die Nachfra-
ge nach Okostromtarifen in der Bevdlkerung wieder
deutlich steigen, besteht eine hohe Chance, dass die
NSH wie in den Jahren 2009 bis 2013 erneut starker
als der Markt wachst.

Dadurch, dass die NSH auch 2015 weiterhin fast nur
Privatkunden beliefert, besteht kein relevantes Ein-
zelausfallrisiko von Forderungen gegeniiber Kunden.
Auch bei der NSX wird der grofite Einzelkunde vo-
raussichtlich weiterhin unter 5 Prozent des Umsatzes
ausmachen. Zudem zeichnen sich die Kunden durch
eine gegeniiber dem Gesamtmarkt iberdurchschnitt-
liche Zahlungsmoral aus.

NSH und NSX sichern sich bei langeren Vertrags-
laufzeiten mit entsprechenden Preisgarantien ge-
geniiber den Kunden die erforderlichen Strommen-
gen und damit das Preisniveau zum Zeitpunkt des
Vertragsabschlusses. Dadurch werden Strompreisri-
siken vermieden. Fiir die anderen Kunden werden je-
doch Teilmengen auch kurzfristig beschafft, da da-
mit erfahrungsgemaf; Kostenvorteile erzielt werden
konnen. Bei stark steigenden Preisen kdnnte dies je-



doch dazu fuhren, dass die Unternehmen fiir diese
Kundengruppen auch unterjdhrig Preisdanderungen
durchfiihren missten, was deren Kiindigungsrisiko
erhohen konnte. Allerdings zeigt die Vergangenheit
eine sehr hohe Kundenbindung der naturstrom-Kun-
den an das Unternehmen.

Die Ubernahme der energiewirtschaftlichen Aufga-
ben im Rahmen des Insourcing-Projekts birgt Chan-
cen und Risiken, wobei die Chancen aus Sicht des
Vorstands deutlich iberwiegen. Die Chancen beste-
hen auf drei Ebenen: Erstens kénnen NSH und NSX
durch die Ubernahme der Dienstleistung rund um die
Kundenbelieferung die Kosten gegeniiber der Ausla-
gerung dieser Aufgaben an einen Dienstleister sen-
ken. Zweitens konnen die beiden Gesellschaften
ihre Anspriiche hinsichtlich des Servicelevels und
der kontinuierlichen Qualitatsverbesserung schnel-
ler und gezielter umsetzen. Und drittens sichern sich
NSH und NSX die notige Flexibilitdt, um neue Pro-
dukte, die wiederum neue oder angepasste Prozesse
erfordern, schneller in den Markt bringen zu kénnen.

Diesen Chancen steht insbesondere das Risiko ent-
gegen, die standardisierten Massenprozesse auch
nach Ablauf einer Ubergangs- und Optimierungspha-
se nicht mit der gebiihrenden Effizienz und Genau-
igkeit abwickeln zu kdénnen. Dies wiederum konnte
betrdachtliche personelle und finanzielle Zusatzauf-
wande bedeuten sowie zur Verdrgerung bei Kun-
den bis hin zu vermehrten Kiindigungen fiihren. Die
Wahrscheinlichkeit, dass dieses Risiko eintritt, sieht
der Vorstand jedoch als gering an, da der Umstieg
vom bisherigen Dienstleister auf die eigenen Sys-
tem bereits im Dezember abgeschlossen wurde und
trotz vereinzelten Nachbesserungsbedarfs die we-
sentlichen Prozesse seitdem erfolgreich bewaltigt
wurden.

Fur den GroRhandel der NST zeichnet sich 2015 ein
schrumpfendes Portfolio ab. Hieraus erwdchst das
Risiko, angesichts des herrschenden und sich ver-
mutlich noch verscharfenden Preiskampfs in diesem
Markt keine wettbewerbsfahigen Konditionen mehr
bieten zu konnen. Der Vorstand bewertet die Wahr-
scheinlichkeit einer anhaltenden Abwartsspirale
als gering, da die vermarktete Leistung trotz des er-
warteten Riickgangs noch hinreichend grof8 bleiben
sollte, um in diesem auf Masse ausgelegten Markt-
segment wirtschaftlich arbeiten zu kénnen. Hilf-
reich dafiir ist zudem die Zusammenarbeit mit grofie-
ren Dienstleistern, die entsprechende Skaleneffekte
nutzen kdnnen, die der NST alleine bis auf weiteres
verwehrt blieben. Forderlich diirfte in diesem Sinne
sein, dass NATURSTROM zu vielen Anlagenbetreibern
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eine hohe Bindung hat und im Markt als Pionier der
Direktvermarktung einen sehr guten Ruf genief3t.

Geschiftsbereich Energieerzeugung
Im Geschaftsbereich Energieerzeugung bestehen im

laufenden Jahr sowie in 2016 in erster Linie die allge-

meinen Risiken des Projektentwicklungsgeschaftes
und des Betriebs von Energieerzeugungsanlagen. Dies
betrifft insbesondere die Anforderungen an Quantitat
und Qualitat der zur Verfligung stehenden personellen

und finanziellen Ressourcen, das reelle Primarener-

gieangebot der Natur und die technische Qualitat der

eingesetzten Anlagen. Den Risiken des laufenden Ge-

schaftes ist man sich in der Gruppe und inshesondere
in der Leitung bewusst, sie werden beobachtet und es

wird angemessen reagiert, soweit sich Risiken manife-

stieren. Gerade durch den Ausbhau der Gruppe konnten

in den letzten Jahren auch neue Mitarbeiter mit beson-

derem Knowhow eingestellt oder ausgebildet werden.

Besondere Beachtung verdient in 2015 und 2016

aufgrund der groflen Projektpipeline das Verzoge-

rungsrisiko bei bereits genehmigten Projekten durch

Lieferengpdsse bei den Produzenten von Windener-

gieanlagen. Verzégerungen bei der Inbetriebnahme
fiihren als Nebeneffekt dazu, dass Finanzierungslinien
langer gebraucht werden und nicht fiir neue Projekte

zur Verfiigung stehen. Da andererseits in den bei-

den Jahren 2015 und 2016 mit einer besonders hohen
Nachfrage nach Windenergieanlagen zu rechnen ist,
missen die Liefervoraussetzungen, und dazu gehdren
Anzahlungen und Bankbiirgschaften, sehr friih gestellt
werden. Aufgrund des von 2015 auf 2016 nochmals
deutlich wachsenden Projektvolumens ist diesem

Thema besonderes Augenmerk seitens der Geschafts-

bereichsleitung und des Vorstandes zuzubilligen.

Im Bereich der Freiflachen-Photovoltaik stellen zudem

die neu eingefiihrten Ausschreibungen alle Marktteil-

nehmer vor eine neue Situation. NATURSTROM wird
sich mit einzelnen, weit entwickelten Projekten an den
Ausschreibungsrunden beteiligen. Hier besteht das
Risiko, Projektierungskosten sowie Verfahrenskosten

abschreiben zu miissen, wenn NATURSTROM in kei-
ner der Ausschreibungsrunden einen Zuschlag erhal-

ten sollte.

Durch das zunehmende Geschéaftsvolumen der Grup-

pe wachst auch das Volumen der zu finanzierenden

Projekte und zu stellenden Sicherheiten. Auch erfor-
dert die zunehmende Komplexitdt erhohte Aufmerk-

samkeit auf das Liquiditdtsmanagement. Dieses wird

innerhalb der Geschéftsbereiche, der einzelnen Ge-

sellschaften und der Gruppe stetig weiter entwickelt.

51



52

Konzern-Lagebericht

Geschiftsbereich Dezentrale Energieversorgung
NATURSTROM plant im Jahr 2015 mehrere Nahwdrme-
netze zu realisieren. Nach Inbetriebnahme wird NA-
TURSTROM an den Betriebsgesellschaften beteiligt
sein oder diese sogar als Konzerngesellschaften fiih-
ren, je nach Interesse der Biirgerinnen und Biirger vor
Ort an einer Beteiligung. Mit dem langfristigen Betrieb
solcher Warmenetze entstehen Risiken nicht nur aus
technischen Gegebenheiten sondern vor allem bei der
Beschaffung der Brennstoffe, also vor allem von Holz-
pellets und Holzhackschnitzel, deren Preise in Ab-
hangigkeit von Angebot und Nachfrage deutlichen
Schwankungen unterworfen sein kénnen. Uber eine
entsprechende Marktbeobachtung und langfristige Lie-
ferbeziehungen soll diesen Risiken begegnet werden.

3.2.3 Strategische Risiken und Chancen

Geschiftsbereich Energiebelieferung

Grundsatzlich besteht das langfristige Risiko, dass der
Okostromhandel aufgrund abnehmenden 6ffentlichen
Interesses und zunehmenden Anteils Erneuerbarer En-
ergien am Gesamtstrommix auch in der Zukunft sta-
gniert und sich das Wachstum auf das schnelllebige
Billigsegment beschrankt, dass von hohen jahrlichen
Kundenwechseln geprdgt ist. Damit wdren die Wachs-
tumsmoglichkeiten der NSH und NSX in lhrem Kernge-
schaft in Zukunft beschrankt.

Alternative Wachstumschancen bestiinden dann in der
Ubernahme von Bestandskunden anderer kleinerer An-
bieter, die die kritische Grof3e fiir das Geschaft nicht er-
reichen konnten und in neuen Angeboten, die dem Pro-
dukt zusatzliche Aspekte tUber den rein dkologischen
Nutzen hinaus hinzufiigen. So wdren Regionalitdt, Ei-
genversorgung und zeitabhadngige Tarife in Verbindung
mit intelligenten Messsystemen Themen fiir mogliche
zukiinftige Entwicklungen, die aber bis zur eventuellen
wirtschaftlichen Tragfahigkeit noch einige Jahre bendéti-
gen werden.

Grundsatzlich hat der Geschaftsbereich Energiebeliefe-
rung mit lber 250Tsd. Kunden eine stabile wirtschaft-
liche Basis, so dass unabhédngig von der gewiinschten
Entwicklung kein Zwang zu weiterem Wachstum besteht.

Ob das Grofhandelsgeschaft der NST auch in Zukunftin
seiner jetzigen Form ein gewinnbringendes und strate-
gisch sinnvolles Feld fiir die NATURSTROM-Gruppe blei-
ben wird, ldsst sich heute nur schwer vorhersagen, da
dieses Handlungsfeld sehr stark von gesetzlichen Re-
gelungen und Modellen — besonders im EEG — und wei-
teren Entwicklungen in der Energiewirtschaft insgesamt
abhingt. Mitjeder EEG-Novelle und jeder Uberarbeitung

anderer energiewirtschaftlicher Gesetze kdnnen sich
die Bedingungen deutlich verdandern. Solange moglich
mochte die NST aber auf diesem Feld und anliegenden
Bereichen tatig bleiben, auch um die langjahrigen Ver-
bindungen zu vielen Erzeugern weiter zu halten und
auszubauen, vor allem aber um fiir die NATURSTROM-
Gruppe insgesamt einen Zugriff auf Stromerzeugungs-
kapazitdaten fiir zukiinftige Vermarktungsmodelle zu
sichern.

Geschéftsbereich Energieerzeugung

Zu schnelle Veranderungen in den rechtlichen Rahmen-
bedingungen sowie der hohe Finanzierungsaufwand
stellen die aus strategischer Sicht groften Risiken dar.
Insbesondere der zweite Aspekt kann durch sorgfaltiges
Management beherrscht werden. Daflir wird es not-
wendig sein, in noch deutlich stdarkerem Mafe als bis-
her nicht nur auf die Innenfinanzierung der Gruppe und
auf Bankkredite zuriickzugreifen, sondern fiir die jewei-
ligen Betriebsgesellschaften zusatzliches Eigenkapital
zu erschlieen. Die ganz erheblichen Veranderungen
der letzten Jahre im Kapitalmarktrecht und die diesbe-
ziiglich weiter anstehenden Verdanderungen mit hohen
regulatorischen Anforderungen machen es erforderlich,
neue Wege zu finden. Gelingt dies, so kann dadurch
eine grofle Chance fiir das weiterhin ziigige Wachstum
der NATURSTROM-Gruppe und den Aufbau eines eige-
nen regenerativen Kraftwerkparks eréffnet werden.

3.2.4 Finanzwirtschaftliche Risiken

Geschéftsbereich Energiebelieferung

Fur die Absicherung der Strombeschaffung miissen
NSH und NSX den Vorlieferanten Sicherheiten in Form
von Bankbiirgschaften stellen. Diese Avale betrugen
Ende 2014 fiir die NSH 6,48 Mio. Euro und fiir die NSX
0,4 Mio.Euro. Die NST muss fiir die Absicherung der
Direktvermarktungsvertrage den Anlagenbetreibern
ebenfalls entsprechende Bankbiirgschaften stellen.
Diese betrugen Ende 2014 2,79 Mio. Euro. Insgesamt
hatte der Geschéftsbereich Energiebelieferung Ende
2014 somit Biirgschaften von 9,67 Mio.Euro in An-
spruch genommen. Es wird als unwahrscheinlich an-
gesehen, dass NATURSTROM diesbeziiglich in Haftung
genommen wird. Weitere finanzielle Verpflichtungen
mit wesentlichen Auswirkungen auf die derzeitige
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
sieht die Geschaftsfiihrung nicht.

Den Handelsgesellschaften stand dabei inklusi-
ve des oben genannten, bereits in Anspruch genom-
menen Betrages insgesamt ein Avalrahmen von Ban-
ken in Hohe von 16,5 Mio. Euro zur Verfiigung. Auch die
NATURSTROM AG kann fiir andere Geschaftsaktivi-



taten diese Betrdge teilweise in Anspruch nehmen.

Alle Hauptgesellschaften der Gruppe trifft dabei eine
gesamtschuldnerische Mithaftung im Falle, dass eine
der anderen Gesellschaften lhren Verpflichtungen aus

den Biirgschaften nicht mehr nachkommen kénnte.
Dieses Risiko ist als gering anzusehen, da alle beteili-
gten Unternehmen der Gruppe angehoren und densel-

ben aufVorsicht ausgerichteten Managementleitlinien
unterliegen.

Geschiftsbereich Energieerzeugung
Das schnell wachsende Geschéftsvolumen bei neuen
Projekten macht — wie bereits unter den strategischen

Risiken beschrieben — neue Wege der Eigenkapitalbe-

schaffung fiir die Betriebsgesellschaften erforderlich.

Soweit dieses nicht ausreichend fiir die NATURSTROM-

Gruppe gelingt kann sich als Konsequenz ergeben, dass
sich NATURSTROM auch von Projekten durch Verkauf

trennen muss. Da nach wie vor ein Markt mit Nachfra-

geliberhang vorliegt ist eine solche Ausweichstrategie
nach heutigem Kenntnisstand problemlos umzusetzen
und wiirde so zumindest die Realisierung der jeweiligen

Projekte mit akzeptablem wirtschaftlichen Projekter-

folg ermoglichen, wenn auch der langfristige Betrieb
nebst Energieproduktion und —verwendung dann nicht
mehrin der NATURSTROM-Gruppe verblieben.

3.2.5 Verwendung von Finanzinstrumenten

Zu den im Unternehmen bestehenden Finanzinstru-
menten zahlen Forderungen, Verbindlichkeiten und
Guthaben bei Kreditinstituten. Vorhandene Termin- und
Sicherungsgeschifte werden im Anhang des Jahresab-
schlusses dargestellt.

Verbindlichkeiten werden innerhalb der vereinbarten
Zahlungsfristen gezahlt. Im kurzfristigen Bereich finan-
ziert sich die Gesellschaft (iberwiegend aus Eigenmitteln.

Ziel des Finanz- und Risikomanagements der Gesell-
schaft ist die Sicherung des Unternehmenserfolgs ge-
gen finanzielle Risiken jeglicher Art. Beim Manage-

ment der Finanzpositionen verfolgt das Unternehmen

eine konservative Risikopolitik. Zur Absicherung ge-
gen das Liquiditatsrisiko wird regelmafiig ein Liqui-
ditdtsplan erstellt, der einen Uberblick iiber die Geld-

aus- und -eingdnge vermittelt. Im Geschéftsbereich
Energiebelieferung besteht kein besonderes Risiko
aus Zahlungsstromschwankungen, da die Termine fiir
die Zahlungen auf Kunden und VNB Seite langfristig
feststehen. Sie sind relativ wenig variabel, da z.B. die
Abschldge als grofite Posten immer um den gleichen
Tag herum abgebucht werden.
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Ein Preisdnderungsrisiko im laufenden Jahr besteht
ebenfalls nicht, da bei NSH und NSX die Absatzpreise

an Verdnderungen des Beschaffungspreises ange-

passt werden konnen und bei der NST Absatzpreis und
Einkaufspreis derselben Logik folgen. Die NST erhalt

fiir den Verkauf des Stromes den Marktpreis am Spot-
markt und erstattet den Erzeugern den gleichen Markt-

preis des erzeugten Stromes abziiglich einer festen
Bearbeitungsgebiihr. Damit hat die Hohe des Markt-
preises zwar einen Einfluss auf den Umsatz, nicht aber
auf das Ergebnis des Unternehmens.

Soweit Ausfall- und Bonitatsrisiken erkennbar sind,
werden entsprechende Wertberichtigungen vorge-
nommen. Zur Minimierung von Ausfallrisiken verfiigt
das Unternehmen Uber ein addquates Finanzmanage-
ment. Das Forderungsmanagement der NSH und NSX
ist direkt in das bestehende Kundendatenbank System
integriert und folgt einem klar festgelegten Ablauf, so
dass offene Posten rechtzeitig erkannt werden und der
Mahnprozess inklusive der Ubergabe an den Rechts-
anwalt zeitnah angeschoben wird.

3.3 Gesamtaussage

Zusammenfassend sieht der Vorstand keine Einfluss-
faktoren, die aktuell und im Prognosezeitraum bis zum
31. Dezember 2015 den Bestand der NATURSTROM AG
in Frage stellen wiirden. Der Vorstand halt die vorhan-
denen Risiken auch aufgrund des bestehenden Risiko-
managements in Summe fiir beherrschbar.

53



54

Konzern-Lagebericht

4. Nachtragsbericht
4.1 Geschdftsbereich Energie-
belieferung

Vorgange von besonderer Bedeutung nach Ablauf des Ge-
schéftsjahres 2014, die eine wesentliche Auswirkung auf
die im Lagebericht dargestellten Ertrags-, Finanz- und Ver-
mogenslage haben, sind nicht eingetreten.

NSH und NSX konnten in den ersten Monaten 2015 die
Endkundenpreise senken und so lhre Wettbewerbssituati-
on verbessern. Auch die Prozesse innerhalb des Projektes
»Insourcing der energiewirtschaftlichen Dienste“ konnten
weiter optimiert werden.

In der NST wird der Absatz der direkt vermarkteten EEG-Er-
zeugungsanlagen zum 1. April 2015 deutlich zuriickgehen.
Der Grund dafiir liegt in der im EEG 2014 neu geforderten
verpflichtenden Steuerbarkeit der Anlagen ab dem 1. April,
um in der Direktvermarktung bleiben zu kdnnen. Fiir viele
dltere Anlagen mit geringer Leistung lohnen sich die Inve-
stitionen fiir das Erreichen der Steuerbarkeit wirtschaft-
lich nicht mehr. Die NST hat bereits in den ersten Mona-
ten 2015 viele Anlagen mit Steuerungen ausgestattet und
wird auch kleineren Versorgem in den ndchsten Monaten
entsprechende kostengiinstige Angebote unterbreiten, so
dass mit einer Riickkehr eines Teils der weggefallenen An-
lagen gerechnet werden kann.

Nach dem Ausscheiden von Herrn Johannes Bris-
sermann aus der Geschdftsleitung des Geschaftsbe-
reiches im Sommer 2014 erwies sich die Suche nach
einem Nachfolger als zeitaufwandig. Im Friithjahr 2015
konnte mit Frau Dr. Kirsten Nolke eine neue Kollegin
flir Herrn Oliver Hummel in der Leitung des Geschafts-
bereiches gefunden werden.

4.2 Geschdftsbereich Energie-
erzeugung

Bis Ende Januar konnte die NATURSTROM AG in nur we-
nigen Wochen ein Nachrangdarlehen tiber 10 Mio. Euro
vollstandig platzieren. Beworben wurde es fast aus-
schlieBBlich unter den Kunden, Aktiondren, weiteren
Kapitalgebern und Partnern der NATURSTROM AG An-
fang Dezember 2014. NATURSTROM verzinst das Darle-
hen mit 3,25 Prozent und zahlt es jeweils zur Halfte am
31. Mdrz 2017 und am 31. Mdrz 2018 zuriick. Die Darle-
hensmittel verwendet NATURSTROM zur projektspezi-
fischen Weitergabe an die Tochtergesellschaft NSA fiir
deren kurzfristige Baufinanzierung von bereits geneh-
migten Oko-Kraftwerken.

Im Bereich Windenergie standen die ersten Monate
2015 ganz im Zeichen der zahlreichen Projekte, die
NATURSTROM im Jahresverlauf ans Netz bringen
mochte. 17 Windenergieanlagen mit einer Gesamtlei-
stung von 43,4 MW plant NATURSTROM in 2015 in Be-
trieb zu nehmen. Die Anlagen teilen sich auf die Pro-
jekte Titting, Poppenlauer, Windheim, Ramsthal und
Berg auf — gelegen allesamt in Nordbayern.

Im ersten Halbjahr 2015 werden bei den fiinf nordba-
yerischen Projekten die Arbeiten zur Herrichtung des
Bauplatzes und der Zuwege begonnen. Im Landkreis
Bad Kissingen, wo NATURSTROM 2014 den Wind-
park Miinnerstadt und das erste eigene Umspann-
werk errichtete, werden die Projekte Poppenlauer,
Windheim und Ramsthal realisiert. Hinzu kommen
der Windpark Titting, ein im Mai 2014 von der Wind-
warts Energie GmbH ibernommenes Projekt im ober-
bayerischen Landkreis Eichstdtt, sowie eine Einzel-
anlage in Berg, im oberfrankischen Landkreis Hof.

Projekt Anlagentyp Anlagenanzahl Summe inst. Leistung
Titting Senvion 3.2 M 114 3 9,6 MW

Nordex N117 2,4 MW 5 12,0 MW
Poppenlauer Nordex N117 2,4 MW 3 7,2 MW
Windheim Nordex N117 2,4 MW 2 4,8 MW
Ramsthal Vensys VE 112 2,5MW 3 7,5 MW
Berg Enercon E92 2,3 MW 1 2,3 MW

Tab. 7 | Eckdaten der im Bau befindlichen Windenergie-Projekte



Alle AnlagensindbeidenHerstellernin Auftraggegeben
und die Liefervoraussetzungen erfiillt worden, so dass
das Realisierungsrisiko als sehr gering einzuschatzen
ist, Verzogerungen bei der Lieferung und Inbetriebnah-
me aufgrund der sehr hohen Auslastung der Anlagen-
hersteller aber nicht ausgeschlossen werden kdénnen.

Des Weiteren wurden in den ersten Monaten 2015 die
Weichen fiir drei weitere Projekte in Oberfranken und
ein Projekt im Landkreis Osnabriick gestellt. Bei die-
sen Projekten kann mit dem Bau voraussichtlich noch
2015 begonnen werden, eine Inbetriebnahme wird al-
lerdings nicht vor Sommer 2016 erfolgen kénnen. Bei
den Projekten in Oberfranken liegen einzelne Klagen
gegen die Genehmigungen vor, allerdings mit wenig
Aussicht auf Erfolg. Im Januar erhielt NATURSTROM
die Genehmigung zum Bau und Betrieb von fiinf GE
120 mit einer Leistung von je 2,5 MW fiir den Windpark
Sonnefeld, dazu kamen Genehmigungen fiir drei An-
lagen des gleichen Typs in der Gemeinde Rugendorf
sowie fir neun Anlagen im Windfeld Wattendorf (Lkr.
Bamberg). Ebenfalls weitestgehend erfiillt sind die
Bauvoraussetzungen fiir den Windpark Neuenkirchen
mit fiinf Windenergieanlagen im Osnabriicker Land.

Die Projektierung und Betriebsfiihrung von Photovol-
taikanlagen innerhalb des Geschéftsbereichs Ener-
gieerzeugung wurden neu ausgerichtet. Der Standort
in Freiburg, den die NATURSTROM AG seit rund fiinf
Jahren unterhielt und an dem zum Jahresende 2014
noch flinf Beschaftigte tatig waren, wurde geschlos-
sen. Den Beschéftigten wurde ein Wechsel an den
Standort Forchheim angeboten, was allerdings von
diesen nicht angenommen wurde. In diesem Zuge
ist auch der bisherige Geschaftsbereichsleiter im Be-
reich Energieerzeugung, Herr Uwe llgemann, aus der
Gesellschaft ausgeschieden, der Bereich wird nun
von Herrn Christoph Stréer und Herrn Dr. Thomas
Banning geleitet.

Betreut wird der Photovoltaik-Bereich seit Jahresbe-
ginn von der MR SunStrom GmbH mit Sitz in Dres-
den, an der die NATURSTROM AG eine Beteiligung
von 24,9 Prozent hdlt. Eine Beteiligung an der ersten
Ausschreibung fiir Photovoltaik-Freilandanlagen er-
folgte mit einem Projekt, allerdings erfolglos. Von
tiber 170 Einreichungen wurden ca. 20 Projekte mit
einem Zuschlagspreis beriicksichtigt, der geringfi-
gig Uber der bisher im EEG festgelegten Vergiitungs-
hohe lag. Fiir kleinere Projekte, wie diese auch in der
NATURTSROM-Gruppe verfolgt wurden und wer-
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den, ist eine Realisierung zu solchen Erzeugungs-
preisen nicht moglich. Bei einer der weiteren Aus-
schreibungen will sich NATURSTROM nochmals mit
einem grofen Projekt von etwa 10 MW beteiligen.

Im Januar 2015 beteiligte sich NATURSTROM an einer
Biogasanlage in Schotten (Hessen), welche durch die
Bioenergie Schotten UG (haftungsbeschrédnkt) & Co.
KG betrieben wird. Die Anlage verfiigt iiber eine elek-
trische Leistung von 250 kW und ist grundlegend zu
sanieren. Die entsprechende Finanzierung steht zur
Verfligung.

4.3 Geschaftsbereich Infrastruktur

Vorgdnge von besonderer Bedeutung nach Ablauf des
Geschaftsjahres 2014, die eine wesentliche Auswirkung
auf die im Lagebericht dargestellten Ertrags-, Finanz-
und Vermogenslage haben, sind nicht eingetreten.

4.4 Geschaftsbereich Dezentrale
Energieversorgung

Der Geschéftsbereich Dezentrale Energieerzeu-
gung soll sich bei den Nahwarmeprojekten wie auch
bei den Themen Mieterstrom und Regionalstrom
ziigig weiterentwickeln. Um den Geschéftsbereich
schnell und wirkungsvoll zu verstdrken, tbernahm
die NATURSTROM AG zum Mai 2015 die Geschifte
der Griinstromwerk GmbH aus Hamburg. Das Unter-
nehmen hatte sich im letzten Jahr einen Namen ge-
macht mit regionalen Energieversorgungslosungen
jenseits des EEG, insbesondere im Bereich Mieter-
strom. Im Rahmen der Geschéftsiibernahme wur-
de Griinstromwerk-Geschaftsfithrer Dr. Tim Meyer
zum 1. April 2015 als zweiter Geschaftsbereichslei-
ter fiir den Bereich Dezentrale Energieversorgung
neben Herrn Thilo Jungkunz bei der NATURSTROM AG
eingestellt. Mit ihm wurden weitere vier Beschaf-
tige der Griinstromwerk GmbH, die sich dort vor-
nehmlich um Mieterstrom-Projekte  gekiimmert
hatten, in den Geschéftsbereich Dezentrale Energie-
erzeugung bei der NATURSTROM AG iibernommen.
Damit einher ging eine Neuorganisation des Ge-
schaftsbereichs, die die Prasenz am Markt und die
Erfolgschancen weiter erhohen wird. Aus dem bishe-
rigen Firmensitz der Griinstromwerk GmbH in Hamburg
wurde zum 1. Mai ein neuer NATURSTROM-Standort.
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5. Prognosebericht
5.1 Kiinftige Branchenentwicklung

Die weitere Entwicklung im Bereich der Erneuerbaren
Energien wird stark durch das EEG beeinflusst. Erste
Auswirkungen der zum 1. August in Kraft getretenen
Novelle haben sich bereits in den letzten Monaten

des Jahres 2014 gezeigt. 2015 wird das neue EEG sei-

nen Einfluss voll entfalten.

Fir die Windenergie ist wie im Jahr 2014 ein weiter

starker Zubau zu erwarten. Es kann davon ausge-
gangenen werden, dass sich diese positive Marktsi-

tuation bis einschliefllich 2016 halten wird, da alle
Projektentwickler bestrebt sind, vor Einfiihrung der
Ausschreibungsverfahren im Windbereich im Zuge

der EEG-Novelle 2017 mdéglichst viele Projekte im der-

zeitigen EEG-Rahmen zu realisieren.

Bereits kurzfristig von der Umstellung auf Ausschrei-
bungen betroffen ist das Marktsegment der Photovol-

taik-Freiflachenanlagen. Ab 2015 wird die Vergiitung
in diesem Bereich iiber Ausschreibungen festgelegt.
2015 wird eine Kapazitdt von insgesamt 500 MW in drei

Runden verauktioniert, zundchst nach dem pay-as-bid-

und in der zweiten und dritten Ausschreibungsrunde
nach dem uniform-pricing-Verfahren. Fiir kleinere Ak-
teure wird es voraussichtlich sehr schwierig werden,
den Zuschlag zu erhalten, wie auch die Ergebnisse der
ersten Ausschreibungsrunde gezeigt haben.

Die Direktversorgung von Mietern in Mehrparteien-
hdusern oder von Unternehmen mit direkt vor Ort er-
zeugtem Solarstrom und Warme aus Erneuerbaren
Energien wird im kleineren Rahmen auch 2015 ein
Wachstumsmarkt bleiben. Zwar sind bereits verein-
zelt groflere Unternehmen in diesen Markt einge-
stiegen, die teilweise sogar von Stadt zu Stadt un-
terschiedlichen Rahmenbedingungen machen es
allerdings fir alle Marktteilnehmer schwer, die Pro-
dukte und Prozesse zu standardisieren.

Der Bau neuer Biogasanlagen wird aufgrund der im
Zuge der EEG-Novelle deutlich verschlechterten For-
derbedingungen nahezu zum Erliegen kommen. Auch
im Bereich Wasserkraft, in dem schon seit Jahren
kaum neue Anlagen ans Netz gehen, ist keine Bele-
bung des Marktes zu erwarten.

Der Markt fiir die Belieferung von Endkunden mit
Okostrom und Biogas wird 2015 voraussichtlich wie
auch in den Jahren 2013 und 2014 auf niedrigem

Niveau wachsen. Zuwdchse diirften groBtenteils im
Segment des Discount-Okostroms zu verzeichnen
sein, da sich die positive Wechselstimmung und
Energiewende-Begeisterung, wie sie 2011 und auch
noch 2012 zu spiiren war, deutlich abgeschwacht hat.

Bei der Direktvermarktung nach dem Marktpramien-
modell wird der Wettbewerbsdruck auf die Vermarkter
weiter zunehmen. Der Markt zumindest im beherr-
schenden Segment der Onshore-Windenergie ist na-
hezu gesattigt. Da zudem in den Bereichen Biomas-
se und Photovoltaik-Freiflache der Zubau und somit
auch der Zufluss neuer, zu vermarktender Anlagen
in 2015 insgesamt voraussichtlich bei kaum mehr als
500 MW liegen wird und Altanlagen, die nicht steu-
erbar sind, ab dem 1. April 2015 nicht mehr {iber die
Marktpramie vermarktet werden dirfen, wird sich der
Wettbewerb unter den Handlern um die verbliebenen
Anlagen weiter verscharfen.

5.2 Voraussichtliche
Unternehmensentwicklung

Konzern

Die energiepolitischen Rahmenbedingungen auf Lan-
der-, Bundes- und EU-Ebene sowie die energiewirt-
schaftlichen Entwicklungen werden die Geschaft-
sentwicklung der NATURSTROM-Gruppe auch im
Geschéftsjahr 2015 spirbar beeinflussen. Auswir-
kungen werden vor allem die EEG-Novelle und die ge-
anderten Rahmenbedingungen fiir die Windparkprojek-
tierung in Bayern haben. Im Bereich Energiebelieferung
wird die Frage, ob das Bundeswirtschaftsministerium
im Jahresverlauf eine Verordnung fiir die Belieferung
von Endkunden mit EEG-Strom erldsst, die weitere Pro-
duktgestaltung und Markenfiihrung beeinflussen.

Auf das operative Geschédft der NATURSTROM AG
selbst, welches im Wesentlichen die Dienstleister-
funktion zur Zertifizierung von Okostromprodukten
mit dem Label ,Griiner Strom“ umfasst, haben die
vorgenannten Branchenentwicklungen hingegen
kaum bis gar keinen Einfluss. Mit der REWAG (Re-
gensburger Energie- und Wasserversorgung AG & Co
KG) geht zwar ein langjahriger Partner in der Zertifi-
zierung seit dem Jahresbeginn 2015 eigene Wege. Da
jedoch die mit Abstand wichtigsten Partner im Zerti-
fizierungsgeschaft die beiden Tochter NSH und NSX
sind und die beiden groften Kooperationspartner
unter den Stadtwerken, enercity aus Hannover und



BVAG aus Braunschweig, weiterhin mit der NATUR-
STROM AG zusammenarbeitet, wird sich der Wegfall
der REWAG auf Umsatz und Ergebnis in 2015 nicht
entscheidend auswirken. Vielmehr ist aufgrund der
Entwicklung bei NSH und NSX mit einem stabilen Ge-
schaft auf Vorjahresniveau zu rechnen.

Geschiftsbereich Energiebelieferung

Die Geschiftsfiihrung erwartet in der Okostrom-
belieferung von Endkunden bei der NSH in einem
sehr tragen Marktumfeld mit nur geringer Wechsel-
bereitschaft ein mit 2014 vergleichbares Kunden-
wachstum und geht von einer Steigerung der be-
lieferten Kunden von 222Tsd. auf iber 225Tsd. im
Strombereich und von 12,6 auf iiber 14 Tsd. im Gas-
bereich aus. Beim Absatz wird eine dhnliche Ent-
wicklung erwartet mit einer Steigerung im Strom-
bereich auf etwa 620 Mio. kWh und im Gasbereich
auf etwa 140 Mio. kWh. Dabei gehen wir von einer
im Umfeld der Qualitdtsanbieter iberdurchschnitt-
lichen Entwicklung des Unternehmens aus.

Positiv fiir die Entwicklung 2015 stimmt der An-
fang 2015 gesenkte Preis fiir naturstrom. Unter den
Okostromtarifen, die von der Initiative ,Atomaus-
stieg selber machen“ empfohlen werden, verfiigt
naturstrom nach der Preissenkung um 0,7 Cent/kWh er-
neut {iber den giinstigsten Arbeitspreis verbunden mit
derhochsten Neuanlagenférderung und ist fiir Haushalte
mit einem Verbrauch ab 3.000 Kilowattstunden auch un-
ter Einbeziehung der Grundgebiihr am giinstigsten.

Durch die Preissenkung zum Jahresbeginn und
durch den Wegfall von Grof3handelsverkdufen fir
Griinstromprivilegs Strommengen geht die Ge-
schéftsfiihrung 2015 von einem leicht riicklaufigen
Umsatz der NSH von 155 bis 165 Mio. Euro aus.

Da fiir die Gewerbekunden unterschiedliche Tarife
gelten, ist das Bild differenzierter als bei den Pri-
vatkunden. Dennoch hat auch die NSX in mehr als
der Halfte der Netzgebiete ihre Position gegeniiber
den jeweiligen Grundversorgern verbessert.

Im Bereich des Grofhandels geht die Geschifts-
fuhrung kurzfristig von einem riickldufigen Portfo-
lio an Oko-Kraftwerken aus, welche die NST nach
dem Marktpramienmodell direkt vermarktet. Der
Absatz wird voraussichtlich von 623 GWh 2014 auf
etwa 500 GWh fallen. Die Hohe des Riickgangs
hangt dabei auch davon ab, wie viele vorerst aus
der Direktvermarktung herausgefallene Anlagen
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nach erfolgter Nachriistung der Steuerung im Jah-
resverlauf wieder durch die NST unter Vertrag ge-

nommen werden kdnnen. Ein weiterer Faktor wird

sein, inwieweit es gelingt, Betreiber neuer Anla-
gen von einer Vermarktung tiber NST, statt {iber ei-

nen der grofen Marktteilnehmer, zu liberzeugen.

Geschiftsbereich Energieerzeugung
Der Umsatz des Geschéftsbereiches und darin
der NSA wird gegeniiber 2014 deutlich steigen.

Grund hierfur ist, dass in 2015 voraussichtlich et-

liche bereits genehmigte Windenergie-Projekte
realisiert werden konnen, welche die NSA nach

erfolgreicher Inbetriebnahme an die jeweiligen Be-
treibergesellschaften veraufiern kann. In 2014 la-
gen die Umsatzerlose der NSA bereits bei anna-

hernd 40 Mio. Euro, was eine enorme Steigerung
gegeniiber den Vorjahren und den mit Abstand
hochsten Umsatz in der Unternehmensgeschichte

bedeutete. 2015 wird sich der Umsatz voraussicht-

lich in etwa verdoppeln und kann bei fristgemafier
Fertigstellung aller Windenergieprojekte mehr
als 80 Mio.Euro erreichen, bei Verschiebung von

Inbetriebnahmeterminen aufgrund von Liefereng-
pdssen bei den Herstellern wiirde es zu einer Ver-

schiebung von Umsdtzen in das erste Quartal 2016

kommen. Fiir 2016 ist mit einer weiteren Steige-
rung um etwa 50 Prozent gegeniiber 2015 zu rech-
nen, da weit entwickelte Projekte im Windenergie-

bereich noch vor der voraussichtlichen Einfiihrung

von Ausschreibungsverfahren im Zuge der EEG-

Novelle 2017 realisiert werden sollen.

Im Bereich Photovoltaik priift NATURSTROM eine
Beteiligung mit einzelnen Projekten an den beiden
in 2015 noch folgenden Ausschreibungsrunden.

Geschiftsbereich Energieinfrastruktur

Im weiteren Verlauf des Jahres wird die technische
Plattform fiir die Fernsteuerung nach §36 EEG um
einen Alternativhersteller verbreitert werden, um
das Risiko bei technischen Schwierigkeiten oder

Lieferengpdssen des jetzigen Herstellers der Ge-

rate deutlich verringern zu konnen. In diesem Zuge
wird im Zeitraum zwischen Mai und Juni 2015 ein
neu entwickeltes System zur Anlagensteuerung
kleiner Anlagen in Betrieb gehen, um ab 2016 ein
Fernsteuerungs-Angebot nach §36 EEG fiir jene
Anlagen mit einer Leistung ab 100kW anbieten zu

konnen. Weiterhin wird die NSE den Personalbe-
stand konservativ moderat erweitern, um den Ge-

schéftsbetrieb noch besser absichern zu kénnen.
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Geschiftsbereich Dezentrale Energieversorgung
Nachdem 2014 das erste von NATURSTROM projek-
tierte und betriebene Nahwadrmenetz in Lupburg
im Landkreis Neumarkt i.d. Oberpfalz in Betrieb
genommen wurde, soll dieser Bereich in 2015 an
Fahrt aufnehmen. Mehrere 2014 und Anfang 2015
akquirierte Projekte sollen 2015 umgesetzt werden.
Hierzu gehoren Nahwdrmenetze in Marktschorgast
im Landkreis Kulmbach, in Pielenhofen im Oberpfal-
zer Landkreis Regensburg sowie in den Orten Neu-
erburg und Gondorf im Eifelkreis Bitburg-Priim. Fiir
die beiden letzteren Projekte sowie weitere mog-
liche Projekte in der Region wird ein Gemeinschafts-
unternehmen mit Partnern in Trier gegriindet werden.
Des Weiteren werden Nahwdrmenetze in oberfran-
kischen Gemeinden vorbereitet, eine Inbetriebnah-
me ist dann fiir 2016 vorgesehen.

Auch im Bereich Mieter- und Regionalstrom sowie bei
kundenspezifischen Versorgungslosungen und Quar-
tierskonzepten sind neue Projekte in 2015 geplant.

5.3 Voraussichtliche Ergebnis-
entwicklung Konzern

Es wird seitens des Vorstandes fiir die NATURSTROM
-Gruppe fiir 2015 wieder ein Konzernjahresiiber-
schuss im Bereich von 6 Mio.Euro nach Steuern er-
wartet. Den grofiten Anteil zum Ergebnis wird wie in
den Vorjahren der Geschaftsbereich Energiebeliefe-
rung beitragen, der Geschéftsbereich Energieerzeu-
gung wird einen verbesserten Beitrag liefern kénnen.

Geschiftsbereich Energiebelieferung

Der Vorstand rechnet mit einem Ergebnis von liber
2,5 Mio. Euro fiir die NSH und bis zu 2,0 Mio. Euro fir
die NSX im Jahr 2015.

Positiv auswirken wird sich der Wegfall der ndtigen
Doppelbelastung aus externen Dienstleistungsent-
gelten und Kosten fiir den Aufbau eigener Strukturen
und Mitarbeiter. Die angestrebte Kostenreduktion
durch das Insourcing energiewirtschaftlicher Auf-
gaben wird 2015 jedoch noch nicht voll zum Tragen
kommen, da in der ersten Jahreshélfte im Zuge letz-
ter Migrationsarbeiten die kontinuierliche Unter-
stlitzung durch Dienstleister notig ist. Vollstandig
werden die Kosteneinsparungen damit erst im Jahr
2016 wirksam werden kénnen.

Die NST wird keinen positiven Ergebnisbeitrag in 2015
leisten kdnnen, da die in der Marktprdmie erzielbaren
Margen und zu vermarktenden Mengen aufgrund des
erheblichen Wettbewerbs gering ausfallen.

Andere Geschéftsbereiche

Durch das gegeniiber dem Vorjahr erheblich erhdhte
Volumen der geplanten Projekte sowohl im Ge-
schaftsbereich Energieerzeugung als auch im Seg-
ment Warme im Geschdftsbereich Dezentrale Ener-
gieversorgung verbessert sich auch die Ergebnislage
dieser Geschiftsbereiche.

Gegenldufig wirkt sich im Bereich Energieerzeugung
aber aus, dass etwa die Halfte der neuen Anlagen
in 2015 an windschwachen Standorten in Unterfran-
ken errichtet werden, die schwache Wirtschaftlich-
keit fiir die Betriebsgesellschaften dort ldsst nur ein-
geschrankte Deckungsbeitrdage fiir NATURSTROM zu,
welche mit denen aus guten Windprojekten in Nord-
deutschland nicht ansatzweise vergleichbar sind.
Zielistes, in dem personellin den letzten drei Jahren
erheblich ausgebaute Bereich 2015 eine Betriebslei-
stung von etwa 80 Mio.Euro zu erbringen und erst-
mals ein ausgeglichenes oder sogar leicht positives
Ergebnis bei der Projektentwicklung erzielen zu kon-
nen, welches unterstitzt wird durch verbesserte Er-
gebnisse in den Betriebsgesellschaften aufgrund
stetig geringer werdenden Finanzierungskosten bei
den Investitionen in Erzeugungsanlagen, so dass in
Summe ein positiver Beitrag des Geschaftsbereiches
erwartet wird, soweit nicht die Natur durch ein zu ge-
ringes Angebot an Wind und Sonne die Kalkulation
durchkreuzt.

Die Geschéftsbereiche Energieinfrastruktur und De-
zentrale Versorgung befinden sich weiterhin im Auf-
bau, hierwird kein positiver Ergebnisbeitrag erwartet,
aber es wird auch zu keiner namhaften Ergebnisbela-
stung der Gruppe kommen. Einkalkuliert ist nach wie
vor das einzelwirtschaftlich betrachtet nicht rentable
Engagement fiir Biirgerenergie und Offentlichkeitsar-
beit zu Gunsten einer dezentralen und regenerativen
Energieversorgung, das aber dem Selbstverstandnis
von NATURSTROM entspricht und in etwa auf Niveau
des letzten Jahres fortgefiihrt wird.

Diisseldorf, den 31.05.2015

Oliver Hummel
Vorstand

Dr. Thomas E. Banning
Vorstand
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Bericht des Aufsichtsrates

Bericht des Aufsichtsrates

Der Aufsichtsrat hat im Geschaftsjahr 2014 fiinf form-
liche Aufsichtsratssitzungen abgehalten. Ergdnzend
fanden einige Gesprache und Zusammenkiinfte unter
den Mitgliedern des Aufsichtsrates sowie von einzel-
nen Mitgliedern mit dem Vorstand statt. Zudem wur-
den Beschliisse im schriftlichen Wege gefasst.

Der Vorstand hat dem Aufsichtsrat sowohl schriftlich
als auch miindlich Bericht tUber die Geschéftsent-
wicklung und Fragen von grundsatzlicher Bedeutung
erstattet; stets bestand Gelegenheit, diese Berichte
mit dem Vorstand zu erdrtern. Dariiber hinaus wur-
de der Vorsitzende des Aufsichtsrates zwischen den
Sitzungen vom Vorstand liber wichtige Entwicklungen
und Entscheidungen informiert.

Auf diese Weise haben sich die Mitglieder des Auf-
sichtsrates eingehend iiber die aktuelle Geschafts-
entwicklung sowie tiber die Vermogens-, Ertrags- und
Finanzlage der Gesellschaft unterrichtet. Um sachge-
rechte Entscheidungen treffen zu konnen, diskutierte
der Aufsichtsrat zusammen mit dem Vorstand die Per-
spektiven der Gesellschaft und ihrer Beteiligungen.
Insbesondere beziiglich der Tochtergesellschaften
NaturStromHandel GmbH und NaturStromAnlagen
GmbH waren deren Geschéftsfiihrer zeitweise in die
Beratungen eingebunden.

Wie schon in den Vorjahren haben Unternehmen
der NATURSTROM-Gruppe kontinuierlich in Anlagen
zur Strom-, Warme- und Gasproduktion aus erneuer-
baren Energiequellen investiert; diese Investitionen
waren ebenfalls regelméaBiger Tagesordnungspunkt
der Aufsichtsratssitzungen. Stets wiederkehrende
Themen jeder einzelnen Aufsichtsratssitzung waren
entsprechend:

e die Marketing- und Vertriebsaktivitaten zu den
Strom- und Gasprodukten und die Entwicklung der
Kundenzahlen;

e die Projektentwicklung in den Bereichen Wind,
Photovoltaik und Biomasse;



e die Netzwerkarbeit und Beteiligung an politischen
und gesellschaftlichen Aktionen im Zusammen-
hang mit der Energiewende;

e die Interessenvertretung im politischen Raum so
wie die sich aus moglichen gesetzgeberischen
Eingriffen in das bestehende Regelwerk des EEG
ergebenden Konsequenzen fiir diejenigen einzel-
nen Geschaftsbereiche der NATURSTROM-Gruppe,
die ihre Planungen auf die gesetzlichen Be-
stimmungen des EEG griinden;

e laufende Fragen des betrieblichen Risiko- und
Personalmanagements sowie beim weiteren
Ausbau des gruppenweiten Rechnungswesens.

Es wurden erhebliche Investitionen in Erneuerbare-
Energie-Anlagen gebilligt und die hierfiir erforder-
liche Unternehmensfinanzierung und Liquiditatspla-
nung mit dem Vorstand diskutiert. Erstmals platzierte
die Gesellschaft im Winter 2014/ 2015 ein Nachrang-
darlehen in Hohe von 10 Mio. Euro nach Zustimmung
des Aufsichtsrats. Vom Instrument einer Kapitalerho-
hung wurde im Berichtsjahr kein Gebrauch gemacht.

In einer 1 Y4 tdgigen Klausursitzung hat sich der Auf-
sichtsrat mit dem Vorstand und den Geschaftsfiihr-
ern der Tochtergesellschaften in vertiefter Weise mit
der Geschaftslage und der Strategie der gewachsenen
Unternehmensgruppe beschéftigt. Auch die Beschaf-
fungsstrategie fiir Strom war erneut Gegenstand der
Beratungen. Der Aufsichtsrat begleitete zudem die
Entscheidung des Vorstands zu einer neuen Biiroim-
mobilie fiir das personell gewachsene Unternehmen
in Dusseldorf sowie Personalfragen der zweiten Fiih-
rungsebene. Laufend berichtete der Vorstand dem
Aufsichtsrat iber den Fortschritt des sodann im No-
vember 2014 erfolgreich abgeschlossenen IT-Projekts
zur Ubernahme der energiewirtschaftlichen Daten und
Dienstleistungen in das Unternehmen (Insourcing).

Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand vorgelegten
Jahresabschluss und Lagebericht der Gesellschaft

Bericht des Aufsichtsrates

fiir 2014 gepriift und in seiner Sitzung am 6. Juli 2015
durch Beschluss festgestellt. An dieser Sitzung nahm
auch der mit der freiwilligen Priifung beauftragte, von
der

richt wurden zusammen mit dem Vorstand und dem

Wirtschaftspriifer detailliert diskutiert und bewer-

tet. Der Lagebericht vermittelt nach Kenntnisstand
des Aufsichtsrates ein realitdtsgerechtes Bild der
NATURSTROM AG und zeigt die vorhandenen Risiken

und Chancen deutlich auf. Gemeinsam mit dem Vor-

stand wurde zur Ergebnisverwendung beschlossen,
der Hauptversammlung eine Dividendenzahlung
zu empfehlen.

Des Weiteren hat der Aufsichtsrat die Geschéfts-
verhdltnisse innerhalb der NATURSTROM-Gruppe
mit betrachtet und sich von der OrdnungsmaRig-
keit derselben ein Bild gemacht. Hierzu wurde auch
der Konzernabschluss diskutiert. Konzernabschluss
nebst Konzernlagebericht wurden ebenfalls in der
Sitzung am 6. Juli 2015 gebilligt.

In der ordentlichen Hauptversammlung 2014 wurden
fiir eine dreijahrigen Amtszeit Christine Banning wie-
der- und Michael Podsada neu gewdhlt; im Anschluss
dankte der Aufsichtsrat dem langjahrigen Aufsichts-
ratsmitglied Olaf Koester herzlich fiir seine Arbeit.
2014 war das erste volle Geschéftsjahr mit einem auf
6 Personen erweiterten Aufsichtsrat. Im Zuge dessen
konnte die Qualitdat und Intensitat der Gremienarbeit
unseres Erachtens gesteigert werden.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand sowie allen Mit-
arbeitern der NATURSTROM AG und der iibrigen ver-
bundenen Unternehmen fiir ihren grofRen Einsatz und
den erzielten Geschiftserfolg.

Berlin, den 6. Juli 2015

Dr. Hermann Falk
Vorsitzender des Aufsichtsrates

Hauptversammlung gewdhlte Wirtschaftspri-
fer teil. Die Positionen der Bilanz und der Gewinn-
und Verlustrechnung, der Anhang und der Lagebe-
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Konzernbilanz zum 31.12.2014

AKTIVA

A. Anlagevermogen

Euro

Euro

Vorjahr Euro

I. Immaterielle Vermdgensgegenstande

1. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und

dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten u. Werten 1.139.572,00 530.052,00
2. Geschafts- oder Firmenwert 293.423,00 434.734,00
1.432.995,00 964.786,00
Il. Sachanlagen
1. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken 686.774,66 474.414,16
2. technische Anlagen und Maschinen 58.532.414,00 37.445.541,75
3. andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 1.413.334,00 881.750,00
4. geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 7.231.989,76 78.272,77
67.864.512,42 38.879.978,68
lll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 15.000,00 0,00
2. Anteile an assoziierten Unternehmen 533.886,92 0,00
3. Beteiligungen 4.453.593,60 4.156.233,60
4. Ausleihungen an Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht 282.944,27 68.596,98
5. sonstige Ausleihungen 630.986,46 1.462.469,73
6. Genossenschaftsanteile 96.750,00 67.600,00
6.013.161,25 5.754.900,31
B. Umlaufvermégen
I. Vorrate
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 386.887,00 365.571,00
2. unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen 321.450,00 346.571,12
3. in Arbeit befindliche Auftrage 389.125,00 235.345,12
4. fertige Erzeugnisse und Waren 221.575,32 146.464,63
5. geleistete Anzahlungen 2.595.285,00 0,00
3.914.322,32 1.093.951,87

. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

18.070.170,53

19.747.205,13

2. Forderungen gegen Unternehmen, mit

denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht 106.913,46 118.756,61
3. eingeforderte, noch ausstehende Kapitaleinlagen 90.000,00 0,00
4. sonstige Vermogensgegenstdande 18.852.033,30 4.352.596,09

37.119.117,29

24.218.557,83

lll. Kassenbestand, Bundesbankguthaben, Guthaben
bei Kreditinstituten und Schecks

17.809.053,75

41.662.673,62

C. Rechnungsabgrenzungsposten

1.511.763,16

1.047.712,81

135.664.925,19

113.622.561,12
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PASSIVA Euro Euro Euro  Vorjahr Euro

A. Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital 12.200.000,00 12.200.000,00
1. Kapitalriicklage 1.429.719,38 1.429.719,38
lll. Gewinnriicklagen
1. gesetzliche Riicklage 1.000.000,00 1.000.000,00
2. andere Gewinnriicklagen 592.840,21 556.485,11

1.592.840,21 1.556.485,11
IV. Konzernbilanzgewinn 18.518.244,35 12.961.556,29
V. Anteile anderer Gesellschafter 2.330.624,21 1.971.612,79

36.071.428,15 30.119.373,57

B. Riickstellungen

1. Ruckstellungen fiir Pensionen

und dhnliche Verpflichtungen 682.767,00 564.892,00
2. Steuerriickstellungen 1.447.766,23 4.298.417,00
3. sonstige Riickstellungen 6.793.769,00 11.866.771,34

8.924.302,23 16.730.080,34

C. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten gegeniiber 39.332.954,66 26.188.375,77
Kreditinstituten
-davon mit einer Restlaufzeit 6.412.449,87 4.477.916,27
bis zu einem Jahr
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen 23.287.505,72 20.848.027,99
Lieferungen und Leistungen
-davon mit einer Restlaufzeit 23.287.505,72 20.848.027,99

bis zu einem Jahr

3. Verbindlichkeiten gegentiiber 15.435,62 0,00
Unternehmen, mit denen ein
Beteiligungsverhdltnis besteht
-davon mit einer Restlaufzeit 15.435,62 0,00
bis zu einem Jahr

4. Genussrechtskapital 9.744.000,00 9.744.000,00
-davon mit einer Restlaufzeit 44.000,00 0,00
bis zu einem Jahr

5. Sonstige Verbindlichkeiten 17.322.040,94 9.348.250,91
-davon aus Steuern 7.896.354,58 2.831.033,06
-davon im Rahmen der
sozialen Sicherheit 4.089,58 11.471,16
-davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr 16.448.040,94 9.245.250,91

89.701.936,94 66.128.654,67

D. Rechnungsabgrenzungsposten 508.379,00 40.791,00

E. Passive latente Steuern 458.878,87 603.661,54

135.664.925,19 113.622.561,12

Verbindlichkeiten aus Biirgschaften, Wechsel- und Scheckbiirgschaften: Euro 11.423.147,50 (Vj. Euro 309.500,00)
Biirgschaftsahnliche Verpflichtungen: Patronatserklarungen Euro 180.000,00 (Vj. Euro 0,00)
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Konzern — Gewinn- und Verlustrechnung vom 01.01. bis 31.12.2014

1. Umsatzerlose

Euro

Euro

245.595.586,80

Vorjahr Euro

234.368.814,32

2. + Erhdhung / - Verminderung des Bestandes an

fertigen und unfertigen Erzeugnissen LR "1.393.555,27
3. Andere aktivierte Eigenleistungen 37.306.418,25 6.693.002,26
4. Sonstige betriebliche Ertrage 1.884.245,86 1.324.114,10

5. Materialaufwand
a) Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
b) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen

117.292.913,63
131.600.701,12

97.020.357,51
116.152.792,03

248.893.614,75

213.173.149,54

6. Personalaufwand

a) Lohne und Gehilter 7.264.789,74 6.051.236,41
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen
fiir Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 1.491.676,62 1.118.941,04
- davon fiir Altersversorgung Euro 104.685,94
(Vj. Euro 106.833,03)
8.756.466,36 7.170.177,45
7. Abschreibungen auf immaterielle Vermogens-
gegenstdnde des Anlagevermogens und Sachanlagen 4.692.393,14 3.278.991,42
8. Sonstige betriebliche Aufwendungen 11.536.602,68 5.672.817,68
9. Ertrage aus Beteiligungen 5.209,96 5.200,00
10. Ertrdge aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen
" .. 603,00 401,70
des Finanzanlagevermogens
11. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage
- davon aus der Abzinsung von Riickstellungen 140.658,41 195.601,28
Euro 42.814,00 (Vj. Euro 20.625,78)
12. Abschreib fFi | d auf
schreibungen au |nanza|1 agen und au 202.794,18 50.257,71
Wertpapiere des Umlaufvermogens
13. Zinsen und dhnliche Aufwendungen 1.542.741,24 1.284.355,09
14. Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit 9.336.545,50 10.563.829,50
15. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 2.656.279,28 3.424.782,85
- davon Aufwendungen aus der Zufiihrung und
Auflosung latenter Steuern Euro -127.241,39
(Vj. Euro -759.979,27)
- davon Ertrdge aus der Zufithrung und
Auflosung latenter Steuern Euro 245.024,06
(Vj. Euro 252.812,01)
16. Sonstige Steuern 5.133,70 6.712,70
17. Konzernjahresiiberschuss 6.675.132,52 7.132.333,95
18. Ergebnisanteil anderer Gesellschafter 124.011,42 133.280,75
19. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 11.967.123,25 5.962.503,09

20. Konzernbilanzgewinn

18.518.244,35

12.961.556,29



Konzernanhang

Konzernanhang fiir das Geschaftsjahr 2014

1. Allgemeine Angaben

Der vorliegende Konzernabschluss wurde gemaf; §§
290 ff. HGB i.V.m. §§ 238 ff. HGB sowie nach den ein-
schlagigen Vorschriften des AktG und der Satzung
verpflichtend aufgestellt. Die Konzern - Gewinn- und
Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenver-
fahren aufgestellt. Dem Konzernabschluss liegen
die nach den deutschen Rechnungslegungsvor-
schriften des HGB erstellten Jahresabschliisse der
einbezogenen Unternehmen zugrunde. Bei samt-
lichen in den Konzernabschluss einbezogenen Un-
ternehmen entspricht der Stichtag des Einzelab-
schlusses dem Stichtag des Konzernabschlusses
zum 31. Dezember 2014.

Die Aufstellung des Anteilsbesitzes ist integraler Be-
standteil des Konzernanhangs. Die Abschliisse der
in den Konzern einbezogenen Gesellschaften sind
nach einheitlichen Bewertungsmethoden aufgestellt.
Buchfiihrung und Jahresabschluss des Konzerns lau-
ten auf Euro. Die Erfassung und Verarbeitung der Ge-
schéftsvorfdlle, sowie die Erstellung der Jahresab-
schliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen
Gesellschaften erfolgten mittels der Softwaresysteme
DATEV Kanzlei Rechnungswesen pro. Der Konzernab-
schluss wurde aus den Einzelabschliissen mittels des
integrierten DATEV Konsolidierungstools entwickelt.

Neben der NATURSTROM AG als Mutterunternehmen
sind im Rahmen der Vollkonsolidierung gem. § 300 ff.
HGB iiber mittelbare und unmittelbare Beteiligungen,
36 (Vj. 33) inldndische Tochterunternehmen einbezo-
gen worden, davon 6 (Vj. 3) Gesellschaften erstmals.
3 als Gemeinschaftsunternehmen gefiihrte Gesell-
schaften wurden quotal einbezogen, davon erstmals
die NALAS Wind GmbH, Bad Kissingen, deren Anteile
in 2013 erworben wurden. Auslandsbeteiligungen
sind nicht vorhanden. Die BiirgerEnergie Merkendorf
GmbH & Co. KG, Forchheim, die im Vorjahr voll kon-
solidiert wurde, wurde im Zuge einer Veranderung in
den Anteilsverhiltnissen im abgelaufenen Geschéfts-
jahr ibergangskonsolidiert und als assoziiertes Un-
ternehmen at equity einbezogen.

Die Wahlmoglichkeit nach § 296 HGB zum Verzicht
auf die Einbeziehung wurde in Anspruch genommen.
7 (Vj. 5) kleinere Tochtergesellschaften wurden auf-
grund untergeordneter Bedeutung gem. § 296 Abs.
2 HGB nicht einbezogen. Diese entfalteten im Ge-
schédftsjahr 2014 keine bzw. keine wesentlichen wirt-
schaftlichen Aktivitditen und verfligen iiber keine
wesentlichen Vermdgenswerte.

Erstkonsolidierungen

e NaturStromQuelle Main-Rhon GmbH & Co. KG,
Forchheim:

Die Gesellschaft wurde am 05.05.2014 gegriindet.
Das Kommanditkapital betrdgt Euro 1.000.000,00.
Die ECONAT hat sich als Griindungskommanditistin
mit einer Einlage von Euro 20.000,00 beteiligt. Die
NATAG ist am 16.12.2014 der Gesellschaft mit einer
Einlage von Euro 980.000,00 beigetreten. Die Einla-
gen wurden jeweils in bar erbracht und entsprechen
den Anschaffungskosten der Beteiligung. Gegen-
stand des Unternehmens ist der Betrieb von Anlagen
zur Erzeugung, sowie zur Speicherung und zum Trans-
port regenerativer und dezentraler Energien in der
Region Main-Rhon und der Verkauf der erzeugten En-
ergie, sowie die Beteiligungen an Unternehmen mit
einem auf die Energieversorgung in der Region abzie-
lenden Geschaftszweck. Umsédtze oder Erlése aus Be-
teiligungen fielen im Geschéftsjahr noch nicht an.

e SUN-Contract 1 GmbH & Co. KG, Forchheim:

Die Gesellschaft wurde am 15.12.2003 gegriindet und
mehrfach umfirmiert, zuletzt am 28.11.2013. Das
Kommanditkapital betrdgt Euro 1.000.000,00. Die
NATAG ist am 16.12.2014 der Gesellschaft mit einer
Einlage von Euro 875.000,00 beigetreten. Die Einla-
ge wurde in bar erbracht und entspricht den Anschaf-
fungskosten der Beteiligung. Die Gesellschaft be-
treibt seit 01.12.2014 (Tag der Inbetriebnahme) eine
Freiflichen-Fotovoltaikanlage in Briick (Brandenburg)
mit einer Leistung von 4,18 MW und eine Fotovoltai-
kanlage auf den Betriebsgebduden der Firma Oeding
Druck in Braunschweig. Im Geschdftsjahr 2014 wur-
den Umsatzerlose in Hohe von Euro 175.441,08 (Vj.
Euro 29.736,90) sowie ein Jahresfehlbetrag von Euro
36.640,30 (Vj. Euro 1.976,08) erwirtschaftet.

e NatCon Nordbayern GmbH & Co. KG, Forchheim:

Die Gesellschaft wurde am 05.05.2014 gegriindet.
Das Kommanditkapital betrdgt Euro 200.000,00. Die
NATAG hatdieKommanditeinlagevonEuro200.000,00
in bar (ibernommen. Die Gesellschaft betreibt seit
Jahresende 2014 ein Nahwdrmenetz in Lupburg bei
Regensburg. Im Rumpfgeschaftsjahr 2014 wurden
noch keine nennenswerten Umsdtze erwirtschaftet.

UnternehmensverduBerung

UnternehmensverduBerungen fanden im abgelau-

fenen Geschéaftsjahr nicht statt.
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Die in den Konzernabschluss einbezogenen und nicht einbezogenen Unternehmen
sind dem nachfolgend dargestellten Konsolidierungskreis 2014 zu entnehmen:

Beteiliungsbuchwerte zum

Name, Sitz des einbezogenen Unternehmens Kurzbe- Anteil Konsoli- 31.12.2014 31.12.2013
zeichnung % dierung Euro Euro

Konzern-Obergesellschaft

NATURSTROM AG, Diisseldorf NATAG

Energiebelieferung

NaturStromHandel GmbH, Diisseldorf NSH 100,00 voll 3.311.000,00 3.311.000,00
NaturStromXL GmbH, Diisseldorf NSX 100,00 voll 1.000.000,00 1.000.000,00
NaturStromTrading GmbH, Forchheim NST 100,00 voll 1.000.000,00 1.000.000,00
NaturStromGrokunden GmbH, Diisseldorf NSG 100,00 voll 500.000,00 500.000,00

Energieanlagenbau

NaturStromAnlagen GmbH, Forchheim NSA 100,00 voll 2.625.000,00 2.625.000,00
MR SunStrom GmbH, Dresden 24,80 24.800,00 *** 0,00

Energieerzeugung Wind

Windstrom Hiill GmbH & Co. KG, Forchheim WSH 100,00 voll 1.400.000,00 1.400.000,00
WindStrom Neudorf Ludwag GmbH & Co. KG, Forchheim bei NATAG WSNL 40,00 voll 1.160.000,00 1.160.000,00
WindStrom Neudorf Ludwag GmbH & Co. KG, Forchheim bei NSQ_FS WSNL 29,30 voll 850.000,00 850.000,00
WindStrom Poxdorf Kénigsfeld GmbH & Co. KG, Forchheim bei NATAG WSPK 40,00 voll 560.000,00 560.000,00
WindStrom Poxdorf Kénigsfeld GmbH & Co. KG, Forchheim bei NSQ_FS WSPK 33,60 voll 470.000,00 470.000,00
WindStrom Ramsthal GmbH & Co. KG, Forchheim WSR 100,00 voll 30.000,00 30.000,00
WindStrom Lichtenborn GmbH & Co. KG, Forchheim WSL 100,00 voll 780.000,00 780.000,00
WindStrom Wattendorf-Stadelhofen GmbH & Co. KG, Forchheim WSWS 100,00 voll 30.000,00 30.000,00
WindStrom Burgebrach GmbH & Co. KG, Forchheim WSBE 100,00 voll 30.000,00 30.000,00
Birgerwindpark Langes Schiff GmbH Miinnerstadt & Co. KG bei NATAG BWPLS 47,62 voll 1.000.000,00 * 10.000,00
Biirgerwindpark Langes Schiff Miinnerstadt GmbH & Co. KG bei NSQ_MR BWPLS 47,62 voll 1.000.000,00 * 0,00
NaturStromQuelle Main-Rhon GmbH & Co. KG, Forchheim bei ECONAT NSQ_MR 2,00 voll 20.000,00 * 0,00
NaturStromQuelle Main-Rhon GmbH & Co. KG, Forchheim bei NATAG NSQ_MR 98,00 voll 980.000,00 * 0,00
WindStrom Titting GmbH & Co. KG, Forchheim (ehem. NSQ Rothenburg) WSTT 100,00 voll 1.000.000,00 * 50.000,00
BiirgerEnergie Altendorf GmbH & Co. KG, Osten BEA 50,00 15.000,00 *** 15.000,00
Freudenberger Oberland GmbH & Co. KG, Freudenberg WPFO 20,00 750.000,00 ***

WindStrom Bithnerbach GmbH & Co. KG, Neuenkirchen WSBU 20,00 15.000,00 ***
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Beteiliungsbuchwerte zum

Name, Sitz des einbezogenen Unternehmens Kurzbe- Anteil Konsoli- 31.12.2014 31.12.2013
zeichnung % dierung Euro Euro

Energieerzeugung Solar
NaturStromQuelleEins GmbH & Co. KG, Forchheim bei NATAG NSQ1 70,00 voll 223.800,00 223.800,00
NaturStromQuelleEins GmbH & Co. KG, Forchheim bei NSA NSQ1 10,00 voll 30.000,00 30.000,00
NaturStromQuelleZwei GmbH & Co. KG, Forchheim NSQ2 79,00 voll 1.896.000,00 1.896.000,00
NaturStromQuelleDrei GmbH & Co. KG, Forchheim NSQ3 100,00 voll 413.750,00 413.750,00
NSQ Thiiringen GmbH & Co. KG, Forchheim NSQ_TH 100,00 voll 350.000,00 350.000,00
NSQ Sachsen GmbH & Co. KG, Forchheim NSQ_S 100,00 voll 200.000,00 200.000,00
NSQ NRW GmbH & Co. KG, Diisseldorf NSQ_NRW 100,00 voll 100.000,00 100.000,00
NSQ Frankische Schweiz GmbH & Co. KG, Forchheim NSQ_FS 100,00 voll 1.800.000,00 500.000,00
NaturStromD&cher Schwerin GmbH & Co. KG, Forchheim NSD 100,00 voll 200.000,00 200.000,00
NaturEnergy Maihof GmbH, Forchheim NEM 50,00 voll 35.000,00 35.000,00
Burgerenergie Merkendorf GmbH & Co. KG, Forchheim bei NATAG BEM 28,20 equity 480.000,00 ** 480.000,00
Birgerenergie Merkendorf GmbH & Co. KG, Forchheim bei NSS+N BEM 1,20 equity 20.000,00 ** 20.000,00
Solarpark Worms GmbH & Co. KG, Forchheim SPW 100,00 voll 1.254.005,39 1.254.005,39
SUN-Contract 1 GmbH & Co. KG, Forchheim SC1 87,50 voll 875.000,00 *
Energieerzeugung Biomasse, Wasserkraft, Warme
Bioenergie Hiltpoltstein GmbH & Co. KG, Hiltpoltstein BIOHIL 100,00 voll 500.000,00 500.000,00
WKA Pulvermiihle GmbH & Co. KG, Erfurt bei NSQ1 WKA 50,00 5.000,00 *** 5.000,00
Energieinfrastruktur
NSN Franken GmbH & Co. KG, Forchheim bei NATAG NSN_Fr 70,00 voll 175.000,00 175.000,00
NSN Franken GmbH & Co. KG, Forchheim bei WSNL NSN_Fr 20,00 voll 50.000,00 50.000,00
NSN Franken GmbH & Co. KG, Forchheim bei WSPK NSN_Fr 10,00 voll 25.000,00 25.000,00
NSN Drochtersen GmbH & Co. KG, Drochtersen bei NATAG NSN_Dr 50,00 voll 10.000,00 10.000,00
NSN Drochtersen GmbH & Co. KG, Drochtersen bei WSH NSN_Dr 50,00 voll 10.000,00 10.000,00
NaturContract GmbH, Diisseldorf NAC 100,00 voll 500.000,00 50.000,00
NaturStrom Energiedaten GmbH, Diisseldorf NSE 100,00 voll 200.000,00 50.000,00
NatCon Nordbayern GmbH & Co. KG, Forchheim NCN 100,00 voll 200.000,00 *
Okoplan NatCon1 GmbH & Co. KG, Drochtersen bei NAC ONC 75,00 5.000,00 *** 5.000,00
Komplementadre
NaturStromService +Netze GmbH, Forchheim bei NSA NSS+N 100,00 voll 25.000,00 25.000,00
NATEN Windstrom GmbH, Forchheim NATEN_WS 100,00 voll 50.000,00 50.000,00
NATEN SolarStrom GmbH, Forchheim bei ECONAT NATEN_SS 100,00 quotal 12.500,00 12.500,00
NALAS Wind GmbH, Bad Kissingen bei NATEN_WS NALAS 50,00 quotal 12.500,00 * 0,00
RegionalEnergie Elbe-Weser gGmbH, Drochtersen bei NATAG REW 25,00 6.250,00 ***
BurgerEnergie Verwaltungs GmbH, Oldendorf-Himmelpforten bei NATAG BEO 20,00 5.000,00 *** 0,00
ECONAT Beteiligungen GmbH, Forchheim bei NSA ECONAT 50,00 quotal 25.000,00 25.000,00

Gesamt

* Erstkonsolidierte Gesellschaften

** Endkonsolidierte Gesellschaften

28.244.605,39

20.516.055,39

*** Nicht einbezogene Gesellschaften (§ 296 Abs.2 HGB)
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2. Kapitalkonsolidierung,
Schuldenkonsolidierung,
Zwischengewinneliminierung/
Aufwands-/Ertragskonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung der einbezogenen Tochterge-
sellschaften erfolgte gem. § 301 HGB nach der Erwerbs-
methode, die zwischen Erst- und Folgekonsolidierung
differenziert. Die Konsolidierung erfolgte nach der Neu-
bewertungsmethode gem. § 301 Abs.1S.2 HGB. Bei der
Erstkonsolidierung werden die Beteiligungsbuchwerte
der Muttergesellschaft NATURSTROM AG gegen die zum
Zeitpunkt der Erstkonsolidierung neubewerteten Eigen-
kapitalanteile aufgerechnet. Als Erstkonsolidierungs-
zeitpunkt wurde der Zeitpunkt der erstmalig verpflich-
tenden Aufstellung eines Konzernabschlusses, mithin
der 31.12.2011 gewahlt.

Die Schuldenkonsolidierung erfolgt nach § 303 Abs. 1
HGB durch Eliminierung aller Forderungen und Verbind-
lichkeiten zwischen den in den Konzernabschluss ein-
bezogenen Unternehmen.

Die Zwischengewinneliminierung erfolgt grundsatzlich
gemaR § 304 Abs. 1HGB. Aus dem konzerninternen Lie-
ferungs- und Leistungsverkehr ergaben sich im Konzern-
geschaftsjahr 2014 keine wesentlichen Zwischenergeb-
nisse, so dass § 304 Abs. 2 HGB Anwendung fand.

Die Aufwands- und Ertragskonsolidierung erfolgt ge-
maR § 305 Abs. 1 HGB durch Verrechnung der Umsatzer-
[6se und sonstigen betrieblichen Ertrdge zwischen den
Konzernunternehmen mit den auf sie entfallenden Auf-
wendungen. Die Zinsertrdge sind ebenso mit den ent-
sprechenden Aufwendungen verrechnet worden.

Rechnungslegungsgrundsatze

Die jeweiligen Einzelabschliisse wurden grundsatzlich
nach den deutschen Bilanzierungs- und Bewertungsvor-
schriften fiir Kapitalgesellschaften aufgestellt. Anpas-
sungen an die konzerneinheitliche Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden waren — abgesehen von geringfii-
gigen Ausweisanderungen — nicht vorzunehmen.

Erforderliche Anpassungen werden grundsatzlich in der
Handelsbilanz Il vorgenommen. Fiir Zwecke der Neube-
wertung im Rahmen der Erstkonsolidierung wird bei Be-
darf eine Handelsbilanz Ill aufgestellt und im Rahmen
der Folgekonsolidierung fortgeschrieben. Die Gliede-
rungsschemata von Bilanz und Gewinn- und Verlust-

rechnung wurden bei Bedarf um konzernspezifische
Sonderposten erganzt.

Fiir die Aufstellung des Konzernabschlusses waren die
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Mutterge-
sellschaft NATURSTROM AG mafgebend. Bei der Bewer-
tung der Vermogensgegenstdnde und Schulden wurde
von der Fortfilhrung des Unternehmens ausgegangen.
Fir die nicht dem Mutterunternehmen gehdrenden An-
teile an 7 (Vj. 5) Tochterunternehmen wurde ein geson-
derter Posten fiir Anteile anderer Gesellschafter gebil-
det und innerhalb des Konzerneigenkapitals gesondert
ausgewiesen. Das Konzernergebnis umfasst das Ge-
samtergebnis des laufenden Geschéftsjahrs des Kon-
zerns, einschlieBlich der Ergebnisanteile anderer Ge-
sellschafter vor Steuern.

Die Ergebnisanteile anderer Gesellschafter werden
in der Konzerngewinn- und Verlustrechnung als sepa-
rater Posten mit der Bezeichnung ,Ergebnisanteil an-
derer Gesellschafter (Gewinn (+)/Verlust (-) )* ausge-
wiesen. Das Konzernergebnis wird nach Verrechnung
mit dem Gewinn- und Verlustvortrag und den Ergeb-
nisanteilen anderer Gesellschafter in den Konzern-
bilanzgewinn {ibergeleitet.

3. Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Bei der Bewertung der Vermogensgegenstande und
Schulden, wurde von der Fortfiihrung des Unterneh-
mens ausgegangen.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermdgensge-
genstdnde sind zu Anschaffungskosten bilanziert und
werden, soweit sie der Abnutzung unterliegen, ent-
sprechend ihrer Nutzungsdauer bzw. auf die Laufzeit
der zugrunde liegenden Vertrdge um lineare Abschrei-
bungen vermindert. Der Geschafts- oder Firmenwert
wird zu Anschaffungskosten bilanziert und grundsatz-
lich tiber die Dauer von 5 Jahren abgeschrieben.

Die Zugdange zum Sachanlagevermdgen werden gene-
rell zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten bewer-
tet. Im Zuge der Konsolidierung nach der Neubewer-
tungsmethode des § 301 Abs. 1 Satz 2 HGB wurden
stille Reserven aufgedeckt und den einzelnen Vermo-
gensgegenstanden zugeordnet. Die beweglichen An-
lagen werden entsprechend ihrer voraussichtlichen
Nutzungsdauer planmaRig linear abgeschrieben.
Grundlage der planméafBigen Abschreibung ist die vo-



raussichtliche Nutzungsdauer des jeweiligen Vermo-
gensgegenstandes (§ 253 Abs. 1, S. 1, Abs. 3 HGB).
Diese entspricht der betriebsgewdhnlichen und wird
unter Orientierung an den amtlichen Afa-Tabellen
der Finanzverwaltung zugrunde gelegt. Die Abschrei-
bungen erfolgen grundsétzlich nach der linearen Me-
thode. Zugange wadhrend des Geschiftsjahres wer-
den grundsatzlich pro rata temporis abgeschrieben.
Geringwertige Wirtschaftsgiiter mit Anschaffungs-
oder Herstellungskosten bis € 150,00 wurden aus
Vereinfachungsgriinden entsprechend § 6 Abs. 2a
EStG im Erwerbsjahr voll, solche mit Anschaffungs-
oder Herstellungskosten von € 150 bis € 1.000,00 in
einen Sammelposten eingestellt und linear lber ei-
nen Zeitraum von 5 Jahren abgeschrieben.

Die Anteile an den nicht in die Konsolidierung ein-
bezogenen verbundenen Unternehmen und Betei-
ligungen werden zu Anschaffungskosten bzw. zu
niedrigeren beizulegenden Werten bilanziert (§ 253
Abs.1, S.1 HGB). Ausleihungen werden grundsétzlich
mit dem Nennwert oder mit dem niedrigeren beizule-
genden Wert angesetzt. Genossenschaftsanteile sind
zu Anschaffungskosten bilanziert.

Die Bewertung der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe er-
folgte zu den Konzern-Anschaffungskosten, soweit
nicht ein niedrigerer Wert beizulegen war (§ 253 Abs.
4 HGB). Fertige und unfertige Erzeugnisse werden zu
Konzern-Herstellungskosten bewertet. Diese umfas-
sen die produktionsbezogenen Vollkosten abziiglich
etwaiger enthaltener Zwischengewinne. Verwaltungs-
und Vertriebskosten bleiben ebenso wie Fremdka-
pitalzinsen aufier Ansatz. Der Warenbestand ist zu
Anschaffungskosten, in Arbeit befindliche Auftrage
sowie geleistete Anzahlungen zu Herstellungskosten
bewertet.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstdnde
werden zum Nennwert angesetzt. Den in den Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen enthaltenen
Risiken wird durch Bildung angemessen dotierter
Einzel- und Pauschalwertberichtigungen Rechnung
getragen, uneinbringliche Forderungen werden abge-
schrieben. Fliissige Mittel werden zu Nominalwerten
angesetzt (§ 253 Abs. 1 HGB).
Rechnungsabgrenzungsposten sind zu den vertrag-
lich vereinbarten Konditionen angesetzt.

Das Eigenkapital ist zum Nennwert bilanziert.

Konzernanhang

Die Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Ver-
pflichtungen werden nach dem Anwartschaftsbar-
wertverfahren (Projected-Unit-Credit-Methode) be-
wertet. Das Anwartschaftsbarwertverfahren erfasst
die Verpflichtung zum Bilanzstichtag nach der wahr-
scheinlichen Inanspruchnahme unter Beriicksichti-
gung zukiinftiger Gehaltssteigerungen.

Die Steuerriickstellungen sind zu den nach den amt-
lich vorgeschriebenen Berechnungsmethoden der
Finanzverwaltung bewertet. Die sonstigen Riickstel-
lungen erfassen alle erkennbaren Risiken und un-
gewisse Verbindlichkeiten und sind mit dem Er-
fullungsbetrag bewertet, der nach verninftiger
kaufmannischer Beurteilung notwendig ist (§ 253
Abs.1, S.2 HGB). Riickstellungen mit einer Restlauf-
zeit von mehr als einem Jahr werden mit dem ih-
rer Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen
Marktzinssatz der vergangenen sieben Geschifts-
jahre abgezinst (§ 253 Abs.2, S.1HGB).

Verbindlichkeiten werden mit ihrem Erfiillungsbetrag
bilanziert (§ 253 Abs.1, 5.2 HGB), desgleichen das Ge-
nussrechtskapital. Bei der Begebung angefallene Ka-
pitalbeschaffungskosten wurden nicht abgesetzt.

Aktive latente Steuern werden unsaldiert mit pas-
siven latenten Steuern angesetzt. Fiir die Ermittlung
latenter Steuern aufgrund von tempordren oder qua-
sitempordren Differenzen zwischen den handels-
rechtlichen Wertansdtzen von Vermogensgegenstan-
den, Schulden und Rechnungsabgrenzungsposten
und ihren steuerlichen Wertansdtzen werden die Be-
trdge der sich ergebenden Steuerbe- und -entlastung
auf der Ebene der HB Il mit den unternehmensindi-
viduellen Steuersdtzen im Zeitpunkt des Abbaus der
Differenzen bewertet und nicht abgezinst.

Aktive und passive latente Steuern werden aus Un-
terschiedsbetragen aufgrund von Neubewertungs-
maBnahmen im Zuge der Konsolidierung auf Ba-
sis des Konzerndurchnittssteuersatzes gebildet. Auf
Ebene der HB Il der einbezogenen Gesellschaften
werden ausschlieBlich passive latente Steuern gebil-
det und gemaf} § 274 Abs. 1 HGB wird auf den Ansatz
aktiver latenter Steuern verzichtet.

Der NATURSTROM Konzern setzt derivative Finanz-
instrumenteein,umdieausMarktpreisschwankungen
resultierenden Preisanderungsrisiken aus dem Be-
zug und Absatz von Strom und Gas zu reduzieren.
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Im Wesentlichen handelt es sich um Terminein-

kdufe von Energiemengen. Diese Derivate werden

soweit wie moglich bilanziell als Bewertungsein-
heit gemafy § 254 HGB mit dem jeweiligen Grund-

geschaft abgebildet. Die Absatzplanung und die
dieser zugrundeliegenden Absatzvertrage stellen
dabei das Grundgeschafte dar. Die Wirksamkeit der

Sicherungsbeziehungen wird durch eine Gegenii-
berstellung von Marktwerten oder Nominalbetra-
gen der Grundgeschéfte und der Sicherungsinstru-

mente nachgewiesen.

Die bilanzielle Abbildung der Bewertungseinheiten
erfolgt grundsétzlich nach der sogenannten ,Einfrie-
rungsmethode®. Auftretende Ineffektivitdten in den

Bewertungseinheiten sind grundsatzlich als Drohver-
lustriickstellungen auszuweisen. Ist der Saldo aller
beizulegenden Zeitwerte der Grund- und Sicherungs-
geschafte in der jeweiligen Bewertungseinheit posi-
tiv, so bleibt dieser unberiicksichtigt. Fur derivative
Finanzinstrumente entspricht der beizulegende Zeit-
wert dem Marktwert zum Stichtag. Zur Ermittlung des
Marktwertes wird soweit moglich auf den auf einem
aktiven Markt notierten Preis (z.B. B6rsenpreis) zu-
riickgegriffen. Soweit die Marktwerte nicht liber ei-
nen aktiven Markt verlasslich feststellbar sind, wird
der Zeitwert anhand allgemein anerkannter Bewer-
tungsmodelle und -methoden (Discounted Cashflow
Methode) ermittelt.



Konzernanhang

4. Erlauterungen zum Konzernabschluss
4.1 Konzernbilanz
4.1.1. Aktiva
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande Euro Vorjahr Euro
Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutz-
rechte und dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen
an solchen Rechten und Werten 1.139.572,00 530.052,00
Geschéfts- oder Firmenwert 293.423,00 434.734,00

1.432.995,00 964.786,00

EDV-Software

Im Geschdftsjahr 2014 wurden umfangreiche Investitionen
in EDV-Software vorgenommen, die im Wesentlichen bei der
NSH angefallen sind. Diese betreffen die Anschaffung eines

branchenspezifischen ERP-Softwarepaketes zur Administra-

tion des Strom- und Gashandelsgeschéftes. Das Teilmodul
fir den Gashandel wurde bereits im Jahr 2012 angeschafft.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr erfolgte die zweite Erwei-

terung fiir den Strombereich im Zuge des Insourcing des
bisherigen Verfahrens liber einen externen Dienstleister.

Il. Sachanlagen

Grundstiicke und Bauten

Technische Anlagen und Maschinen
Betriebs- und Geschaftsausstattung
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

Geschift- oder Firmenwert

Der positive Unterschiedshetrag aus der Kapitalkonsoli-
dierung der Obergesellschaft mit der NSQ 1 und NSQ 3,
der NSA sowie der SPW resultiert aus Anteilskdufen der
Jahre 2008 bzw. 2012 sowie 2013 und wird in den fol-
genden 5 Jahren abgeschrieben. Eine Zuordnung zu ein-
zelnen Gegenstdnden des Anlagevermdgens war nicht
vorzunehmen.

Euro Vorjahr Euro
686.774,66 474.414,16
58.532.414,00 37.445.541,75
1.413.334,00 881.750,00
7.231.989,76 78.272,77

Grundstiicke und Bauten

Die BIOHIL ist Eigentiimerin des Grundbesitzes Gewerbe-
gebiet 15 in Hiltpoltstein. Auf dem Grundstiick wird eine
Biogasanlage betrieben. Der Ausweis erfolgt unter der
Position ,,Grundstiicke und Bauten*“.

Ill. Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen
Anteile an assoziierten Unternehmen
Beteiligungen

Ausleihen an Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhdltnis besteht
Sonstige Ausleihungen
Genossenschaftsanteile

67.864.512,42 38.879.978,68

Technische Anlagen und Maschinen

Die Position ,Technische Anlagen und Maschinen“ bein-
haltet im Wesentlichen die Windkraftanlagen, Fotovoltai-
kanlagen, Biogasanlagen und Trafo- und Schaltstationen

der Betreiber-Tochter-Gesellschaften. Daneben betreibt
die NATAG selbst einige Erneuerbare Energieanlagen.

Euro Vorjahr Euro
15.000,00 0,00
533.886,92 0,00
4.453.593,60 4.156.233,60
282.944,27 68.596,98
630.986,46 1.462.469,73
96.750,00 67.600,00

6.013.161,25

5.754.900,31
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Entwicklung des Konzernanlagevermdgens —vom 01. 01. 2014 bis zum 31. 12.2014

Anschaffungs- und Herstellungskosten

And.Kons.-kreis  And.Kons.-kreis

Stand am 01.01. Zugédnge Abgédnge Stand am 31.12.
Euro Euro Euro Euro
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande
1. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte so 721.915,28 848.763,00 54.921,75 1.665.756,53
wie Lizenzen an solchen Rechten und Werten
150.000,00
2. Geschéfts- oder Firmenwert 706.555,39 0,00 0,00 706.555,39
1.428.470,67 998.763,00 0,00 706.555,39
Il. Sachanlagen
A. Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieBlich der Bauten auf fremden Grundstiicken
1. Grund und Boden 265.147,16 30.796,70 0,00 297.677,66
1.733,80
2. Geschéftsbauten 294.047,67 199.889,03 0,00 493.936,70
3. AuBenanlagen 191.431,18 0,00 0,00 191.431,18
750.626,01 232.419,53 0,00 983.045,54
B. Technische Anlagen und Maschinen
1. Windkraftanlagen 21.538.695,18 0,00 0,00 41.888.695,18
20.350.000,00
2. Photovoltaikanlagen 23.053.300,23 1.019.526,28 0,00 22.327.793,21
4.620.245,20 6.365.278,50
3. Biogasanlagen und Warmenetze 1.520.346,86 316.592,18 0,00 3.545.704,41
1.708.765,37
4. Trafo- und Schaltstationen, Bonusboxen 622.853,66 2.772.206,97 0,00 3.395.060,63
46.735.195,93 30.787.336,00 6.365.278,50 71.157.253,43
C. Andere Anlagen, Betriebs- und
Geschéftsausstattung
1. DV- und Kommunikationsgerate 241.845,21 188.490,69 47.263,16 383.072,74
2. Fuhrpark 494.461,14 169.970,63 102.193,81 562.237,96
3. Biroeinrichtung 91.941,25 68.584,14 12.209,67 148.315,72
4. Sonstige Betriebs- u. Geschaftsausstattung 575.908,36 556.831,90 30.348,15 1.102.392,11
1.404.155,96 983.877,36 192.014,79 2.196.018,53
D. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau
1. Anlagen im Bau 78.272,77  5.699.633,24 198.000,00 7.231.989,76
1.652.083,75
78.272,77 7.351.716,99 198.000,00 7.231.989,76
Summe Imm. Vgg. und Sachanlagen 50.396.721,34 40.354.112,88 6.755.293,29 82.274.862,65
I1l. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 0,00 15.000,00 0,00 15.000,00
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 0,00 0,00 0,00 0,00
3. Anteile an assoziierten Unternehmen 0,00 533.886,92 0,00 533.886,92
Summe verbundene Unternehmen 0,00 548.886,92 0,00 548.886,92
4, Beteiligungen 4.254.833,60 1.008.400,00 17.640,00 4.750.593,60
495.000,00
> /:ifée;?e“iﬂgﬁ::Sr:/gr?]t;lrt?ﬁ:g'ei:ém't denen 140.574,43  209.347,29 0,00 349.921,72
6. Sonstige Ausleihungen 1.564.648,90 384.578,37 1.211.667,46 737.559,81
7. Genossenschaftsanteile 67.600,00 29.150,00 0,00 96.750,00
Summe Finanzanlagen 6.027.656,93  2.180.362,58 1.724.307,46 6.483.712,05

Summe Anlagevermoégen

56.424.378,27

42.534.475,46

8.479.600,75

88.758.574,70



Kumulierte Abschreibungen

And.Kons.-kreis

And.Kons.-kreis

Konzernanhang

Buchwerte

Stand am 01.01. Zugénge Abgédnge Stand am 31.12. Stand am 31.12. Stand am 01.01.
Euro Euro Euro Euro Euro Euro
191.863,28 366.642,00 32.320,75 526.184,53 1.139.572,00 530.052,00
271.821,39 141.311,00 0,00 413.132,39 293.423,00 434.734,00
463.684,67 507.953,00 32.320,75 939.316,92 1.432.995,00 964.786,00
0,00 0,00 0,00 0,00 297.677,66 265.147,16
108.544,67 10.420,03 0,00 118.964,70 374.972,00 185.503,00
167.667,18 9.639,00 0,00 177.306,18 14.125,00 23.764,00
276.211,85 20.059,03 0,00 296.270,88 686.774,66 474.414,16
5.298.645,18 1.663.881,00 0,00 7.068.516,18 34.820.179,00 16.240.050,00
105.990,00
3.448.900,48 850.040,03 0,00 3.948.200,21 18.379.593,00 19.604.399,75
112.986,20 463.726,50
478.053,86 986.013,18 0,00 1.488.633,41 2.057.071,00 1.042.293,00
24.566,37
64.054,66 55.434,97 0,00 119.489,63 3.275.571,00 558.799,00
9.289.654,18 3.798.911,75 463.726,50 12.624.839,43 58.532.414,00 37.445.541,75
150.597,21 75.776,69 33.252,16 193.121,74 189.951,00 91.248,00
173.332,14 90.646,63 41.449,81 222.528,96 339.709,00 321.129,00
37.836,25 15.797,14 5.345,67 48.287,72 100.028,00 54.105,00
160.640,36 183.248,90 25.143,15 318.746,11 783.646,00 415.268,00
522.405,96 365.469,36 105.190,79 782.684,53 1.413.334,00 881.750,00
0,00 0,00 0,00 0,00 7.231.989,76 78.272,77
0,00 0,00 0,00 0,00 7.231.989,76 78.272,77
10.551.956,66 4.692.393,14 601.238,04 14.643.111,76 69.297.507,42 39.844.764,68
0,00 0,00 0,00 0,00 15.000,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 533.886,92 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 548.886,92 0,00
98.600,00 198.400,00 0,00 297.000,00 4.453.593,60 4.156.233,60
71.977,45 0,00 5.000,00 66.977,45 282.944,27 68.596,98
102.179,17 4.394,18 0,00 106.573,35 630.986,46 1.462.469,73
0,00 0,00 0,00 0,00 96.750,00 67.600,00
272.756,62 202.794,18 5.000,00 470.550,80 6.013.161,25 5.754.900,31
10.824.713,28 4.895.187,32 606.238,04 15.113.662,56 75.310.668,67 45.599.664,99

K = Verdnderung des Konsolidierungskreises
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Konzernanhang

Sonstige Ausleihungen

Im Bereich sonstiger Ausleihungen wurden von der
NATAG wieindenVorjahren fiirden Bau neuerregenerativer
Energieerzeugungsanlagen, in den meisten Féllen gemaf

den Bedingungen des Griiner Strom Label e.V., investiti-

onsfordernde nachrangige Darlehen ausgereicht. Von den

Ausleihungen insgesamt abgesetzt sind Einzelwertbe-

richtigungen in Hohe von insgesamt Euro 191.637,46 (Vj.

Euro 215.969,18), da aufgrund fehlender Riickzahlungen
mit Ausfall gerechnet werden muss.

Beteiligungen

Hierbei handelt es sich im Wesentlichen um Minder-
heitsbeteiligungen der NATURSTROM AG an regional
agierenden Betreibergesellschaften von Windkraft- und
Fotovoltaikanlagen.

Vorrdte Euro Vorjahr Euro
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 386.887,00 365.571,00
Unfertige Erzeugnisse, unfertige Leistungen 321.450,00 346.571,12
In Arbeit befindliche Auftrage 389.125,00 235.345,12
Fertige Erzeugnisse und Waren 221.575,32 146.464,63
Geleistete Anzahlungen 2.595.285,00 0,00

3.914.322,32 1.093.951,87

Die Bestande wurden durch kérperliche Inventur bzw.
mengenmadfige Bestandsfortschreibung aufgenommen.

unfertige Leistungen

Die unfertigen Leistungen betreffen Planungs- und Ent-
wicklungsarbeiten fiir Projektentwicklungsmafinahmen in
den Geschdftsbereichen Energieerzeugung und Dezentrale
Versorgung, insbesondere Windprojekte.

Forderungen und sonstige Vermégensgegenstdande

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen gegen Unternehmen, mit

denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht
eingeforderte, noch ausstehende Kapitaleinlagen
Sonstige Vermégensgegenstande

geleistete Anzahlungen

Die geleisteten Anzahlungen enthalten Anzahlungen fiir
die Ubernahme der Projektrechte an den Windparkpro-
jekten Titting und Poppenlauer und fiir artenschutzrecht-
liche Gutachten weiterer Windparkprojekte.

Euro Vorjahr Euro

18.070.170,53 19.747.205,13

106.913,46 118.756,61
90.000,00 0,00
18.852.033,30 4.352.596,09

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen resul-
tieren im Wesentlichen aus dem laufenden Geschéftsver-
kehr des 4. Quartals 2014. Bei NSH und NSX enthalten
die Forderungen zudem den im System der sogenannten
rollierenden Verbrauchsablesung und —abrechnung erfor-
derlichen Abgrenzungsbetrag der am Bilanzstichtag noch
nicht abgelesenen und nicht abgerechneten Strom- und
Gaslieferungen. Die von Kunden geleisteten Abschlags-
zahlungen wurden brancheniiblich von den Forderungen
abgesetzt. Der Nachweis fiir die abgelesenen und abge-
rechneten Energiebelieferungen erfolgte anhand nament-

37.119.117,29 24.218.557,83

licher Saldenlisten zum Bilanzstichtag. Die angeforderten
Saldenbestdtigungen fiir die anderen Konzerngesellschaf-
ten ergaben unter Beriicksichtigung zeitlicher Buchungs-
unterschiede keine Abweichungen.

Sonstige Vermogensgegenstinde

Die Sonstigen Vermdgensgegenstdande beinhalten im We-
sentlichen Umsatzsteuererstattungsanspriiche aus der
laufenden organschaftlichen Abrechnung bei der NATAG
sowie in bar geleistete Sicherheiten bei der NSH .

Die Restlaufzeiten der Forderungen und Verbindlichkeiten
liegen insgesamt jeweils im Bereich eines Jahres.



Liquide Mittel

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten

Konzernanhang

Euro Vorjahr Euro

17.809.053,75 41.662.673,62

Liquide Mittel

Die liquiden Mittel beinhalten im Wesentlichen kurzfri-

stige Bankguthaben auf Girokonten sowie Festgelder mit

maximal 3 Monaten Laufzeit. Daneben werden im gerin-

17.809.053,75 41.662.673,62

geren Umfang Riicklagenkonten fiir Riickbau- und Repara-
turverpflichtungen fiir Energieanlagen gehalten.

Rechnungsabgrenzungsposten Euro Vorjahr Euro
Vorausbezahlte Pachten 723.371,49 772.100,01
Vorausbezahlte Biomethannutzung 260.000,00 121.000,00
Versicherungen und Wartungspauschalen 398.050,67 124.736,80
Damnum/Disagio 130.341,00 29.876,00

1.511.763,16 1.047.712,81

Ausgewiesen sind vorausbezahlte Pachten fiir eine Aufdach-PV-Anlage der SPW, vorausbezahlte Biomethannutzung
bei der NSH sowie vorausbezahlte Versicherungspramien und Wartungspauschalen fiir die Energieanlagen.

4.1.2. Passiva

Eigenkapital

Grundkapital

Kapitalriicklage

Gesetzliche Riicklage

Andere Gewinnriicklagen
Konzernbilanzgewinn

Anteile anderer Gesellschafter

Euro Vorjahr Euro

12.200.000,00
1.429.719,38
1.000.000,00
592.840,21
18.518.244,35
2.330.624,21

12.200.000,00
1.429.719,38
1.000.000,00
556.485,11
12.961.556,29
1.971.612,79

Grundkapital

Das Grundkapital der Gesellschaft betrdagt Euro
12.200.000,00 und ist eingeteilt in 2.440.000 Stiickaktien.
Die Aktien lauten auf den Namen. Der Vorstand ist ermdch-
tigt, das Grundkapital in der Zeit bis zum 30.06.2017 mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats einmalig oder in Teilbetrdgen
insgesamt um bis zu Euro 2.800.000,00 durch Ausgabe von
bis zu 560.000 neuer auf den Namen lautender Stiickaktien
gegen Bar- oder Sacheinlage zu erhohen (genehmigtes Ka-
pital). Die Aktien der NATURSTROM AG mit der WKN 685 840
werden derzeit nicht an einer Borse gehandelt.

Die Entwicklung der Konzern-Eigenkapital-Position ist
im Detail dem gesondert beigefiigten Konzerneigenka-
pitalspiegel zu entnehmen als eigenstandigem Bestand-
teil des Konzernabschlusses. Der darin ausgewiesene Vor-
trag des erwirtschafteten Eigenkapitals, soweit er auf die
NATURSTROM AG entfdllt, ist auch im Zusammenhang mit

36.071.428,15

30.119.373,57

den getdtigten Investitionen in neue regenerative Ener-
gieanlagen zu sehen, durch diese Investitionen ist die Li-
quiditat langfristig gebunden. Dies steht auch in Einklang
mit dem Versprechen des Unternehmens gegeniiber Kun-
den zur Verwendung von Preisanteilen fiir den Ausbau der
Erneuerbaren Energien im Sinne des Griiner Strom Label
e.V., die zu einem nicht unerheblichen Teil in Investitionen
und somit ins Anlagevermogen geflossen sind. Die Eigen-
kapitalanteile der Investitionsprojekte sind jeweils lang-
fristig gebunden.

Anteile anderer Gesellschafter (Minderheitenkapital)

Fur nicht konzernzugehorige Beteiligte der NSQ 1, NSQ
2, NEM, WSNL, WSPK, SC1 und BWPLS wurden die ent-
sprechenden Anteile aus der Kapital- und Ergebniskon-
solidierung in die Position Anteil anderer Gesellschafter
umgegliedert.
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Konzern-Eigenkapitalspiegel 2014

Konzern-Eigenkapitalspiegel 2014

Das Konzern-Eigenkapital hat sich wie folgt entwickelt:

Konzerneigen-
kapitalveranderung
2014 in Euro

Stand am 31.12.2013

Ausschiittung aus dem
Bilanzgew inn 2013

Anderung des
Konsolierungskreises

Konzernjahresiiberschuss

Gezeichnetes
Kapital

12.200.000,00

0,00

0,00

0,00

. Erwirtschaf- Kumuliertes Eigenkapital
Kapital- P
= tetes Konzern-  iibriges Kon- Konzern-
Riicklage X . . X
eigenkapital zernergebnis  bilanz

1.429.719,38  12.741.021,95 1.777.019,45 28.147.760,78

0,00 -610.000,00 0,00 -610.000,00
0,00 -384.433,04 36.355,10  -348.077,94
0,00 6.551.121,10 0,00 6.551.121,10

Minder-
heiten-
Kapital

1.971.612,79

0,00

235.000,00

124.011,42

Konzern-
eigenkapital

30.119.373,57

-610.000,00

-113.077,94

6.675.132,52

Stand 31.12.2014

12.200.000,00

1.429.719,38  18.297.710,01  1.813.374,55 33.740.803,94

2.330.624,21

36.071.428,15

Vorjahr
X X . . Erwirtschaf- Kumuliertes Eigenkapital Minder-

Kor'l'zedrnelgenzkapltfll E E:z;atlaclhnetes ggsﬁ? o tetes Konzern-  iibriges Kon- Konzern- heiten- Eioneznekr: ital
verdnderung 2013 in Euro P g eigenkapital zernergebnis bilanz Kapital g P
Stand am 31.12.2012 10.000.000,00 989.719,38 5.579.570,31 1.783.491,45 18.352.781,14 549.275,08 18.902.056,22
Ausschuttung aus dem 0,00 0,00 -500.000,00 0,00  -500.000,00 0,00  -500.000,00
Bilanzgewinn 2012

konzerneinheitliche Bewertung
WKA WS Hiill 0,00 0,00 0,00 -6.472,00 -6.472,00 0,00 -6.472,00
Anderung des Konsolidie- 0,00 0,00 754.946,36 0,00  754.946,36 1.289.056,96  2.044.003,32
rungskreises

Kapitalerhohung 2013 aus 2.200.000,00  440.000,00 0,00 0,00 2.640.000,00 0,00  2.640.000,00
genehmigtem Kapital
Vortrag auf neue Rechnung 0,00 0,00 -92.547,92 0,00 -92.547,92 0,00 -92.547,92
Konzernjahresiiberschuss 0,00 0,00 6.999.053,20 0,00 6.999.053,20 133.280,75 7.132.333,95

Stand 31.12.2013

12.200.000,00

1.429.719,38  12.741.021,95 1.777.019,45 28.147.760,78

1.971.612,79

30.119.373,57



Konzernanhang | 79

Riickstellungen Euro Vorjahr Euro
Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 682.767,00 564.892,00
Steuerriickstellungen 1.447.766,23 4.298.417,00
Sonstige Riickstellungen 6.793.769,00 11.866.771,34
8.924.302,23 16.730.080,34

Die Riickstellungen haben sich wie folgt entwickelt:
01.01.2014 Verbrauch Auflosung Umbuchung Zufiihrung 31.12.2014
Euro Euro Euro Euro Euro Euro
Pensionsriickstellungen 564.892,00 682.767,00
Ertragsteuern friihere Jahre 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Gewerbesteuer 1.826.772,00 1.777.785,50 0,00 0,00 711.360,00 760.346,50
Korperschaftsteuer 1.952.809,51 1.980.004,93 0,00 0,00 703.868,14 676.672,73
Stromsteuer 478.035,49 448.506,44 29.529,05 0,00 0,00 0,00
Energiesteuer 40.800,00 35.700,00 5.100,00 0,00 10.747,00 10.747,00
Steuerriickstellungen 4.298.417,00 4.241.996,87 34.629,05 0,00  1.425.975,14  1.447.766,23
Ausstehende Rechnungen 3.605.944,74  1.224.596,00  1.259.650,00 0,00  3.200.146,00  4.321.844,74
Pramien, Gewinnbeiteiligung 633.000,00 633.000,00 0,00 0,00 698.500,00 698.500,00
Personalkosten 489.060,00 225.200,00 90.000,00 0,00 151.945,00 325.805,00
Vergiitung Aufsichtsrat 2.200,00 2.200,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Noch nicht abgerechnete

Netznutzung 6.703.437,00 0,00 0,00  -6.703.437,00 0,00 0,00
Ubrige Riickstellungen 109.106,00 43.859,34 0,00 0,00 755.938,00 821.184,66
Ruckbauverpflichtungen 29.773,00 0,00 0,00 0,00 213.891,00 243.664,00
Abschlusskosten 294.250,60 304.750,00 0,00 0,00 393.270,00 382.770,60
Sonstige Riickstellungen 11.866.771,34 2.433.605,34  1.349.650,00  -6.703.437,00 5.413.690,00 6.793.769,00
Gesamt 16.730.080,34 6.675.602,21  1.384.279,05 -6.703.437,00 6.957.540,14 8.924.302,23

Pensionsriickstellungen

Die Pensionsriickstellungen sind fiir Verpflichtungen aus An-
wartschaft eines Vorstandsmitglieds und dessen Hinterbliebe-

ne gemafl den handelsrechtlichen Vorschriften gebildet. Die

Bewertung der Pensionsriickstellungen erfolgt nach der Pro-

jected-Unit-Credit-Methode unter Anwendung der Richttafeln
2005 G von Dr. Klaus Heubeck. Der technische Zinsfuf3 betragt

4,53 %, die Gehaltsdynamik wurde mit 2,5% angesetzt, die Ren-
tendynamik betrdgt 1,5%. Der Wertermittlung liegt ein versiche-

rungsmathematisches Gutachten zugrunde.

Gewerbe- und Kdrperschaftssteuer

Die Riickstellungen fiir Gewerbe- und Korperschaftsteuer wurden
unter Beriicksichtigung des zuzurechnenden Gewerbeertrags und
Einkommens der Organgesellschaften NSH und NSX ermittelt.

Ausstehende Rechnungen

Die Riickstellungen fiir ausstehende Rechnungen betreffen im
Wesentlichen noch zu erwartende Leistungsabrechnungen bei
NSH, NSX, NST und NATAG sowie der allgemeinen Administra-
tion. Die Berechnung erfolgte auf der Grundlage der erteilten
Auftrage.

Gewinnbeteiligung und Personalkosten

Die Riickstellungen fiir Gewinnbeteiligung und Personalko-
sten beinhalten voraussichtliche Verpflichtungen gegeniiber
Vorstand und Belegschaft. Der Berechnung liegen detaillierte
Aufzeichnungen der Personalverwaltung vor. Die hier ent-
haltenen offenen Urlaubsanspriiche wurden nach der Durch-
schnittsmethode ermittelt.
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Noch nicht abgerechnete Netznutzung

Die Riickstellungen fiir noch nicht abgerechnete Netznut-

zung betreffen die NSH und NSX und wurden zundchst in

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen gegen-

tiber Netzbetreibern umgebucht; diese Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen,

mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht
Genussrechtskapital

Sonstige Verbindlichkeiten

wurden sodann im Zuge der Migration der Kundenbuch-
haltung neu bewertet.

Mit Ausnahme der Pensionsriickstellungen und Riickbau-
verpflichtungen waren keine Abzinsungen vorzunehmen,
da die Félligkeit innerhalb eines Jahres liegt.

Euro

39.332.954,66
23.287.505,72

15.435,62
9.744.000,00
17.322.040,94

Vorjahr Euro

26.188.375,77
20.848.027,99

0,00
9.744.000,00
9.348.250,91

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten be-
treffen iiberwiegend langfristige Finanzierungskre-
dite fiir die Anschaffung und Herstellung von Energie-

anlagen iiberwiegend bei der UmweltBank Niirnberg
sowie der GLS Bank, Bochum. Weiterhin gegeniiber

der WGZ Bank AG Westdeutsche Genossenschafts-
Zentralbank, Diisseldorf, die eine Betriebsmittel-

kreditlinie liber insgesamt 6 Mio. Euro eingeraumt
hat. Zum Bilanzstichtag hat die NATAG 3 Mio. Euro
als Kontokorrent in Anspruch genommen. Der Kre-
ditrahmenvertrag gilt bis auf weiteres, besonde-
re Sicherheiten sind nicht bestellt. Die eingeholte
Bankbestdtigung zum Bilanzstichtag ergab keinerlei
Abweichungen. Zinsen und Gebiihren sind auf alte
Rechnung gebucht.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistun-
gen betreffen im Wesentlichen die Verpflichtungen
aus dem Geschédftsverkehr mit Stromlieferanten,
Netzbetreibern und Dienstleistern im letzten Quartal
2014 bei der NSH, NSX und NST sowie aus dem Lie-

89.701.936,94

66.128.654,67

ferungs- und Leistungsverkehr des letzten Quartals
2014 bei den iibrigen Konzerngesellschaften. Einge-
holte Saldenbestdtigungen ergaben unter Beriick-
sichtigung zeitlicher Buchungsunterschiede keine
Beanstandungen. Die Verbindlichkeiten aus dem ab-
gelesenen und abgerechneten Verbrauch bei der NSH
und der NSX sind ebenfalls anhand einer nament-
lichen Saldenliste zum Bilanzstichtag nachgewiesen.
Von ausgewahlten Kreditoren der wesentlichen Kon-
zernunternehmen wurden im Rahmen der Priifung
der Einzeljahresabschliisse Saldenbestatigungen
eingeholt, die unter Beriicksichtigung zeitlicher Bu-
chungsunterschiede zu keinen abweichenden Fest-
stellungen gefiihrt haben.

Die an die Netzbetreiber geleisteten Abschlagszah-
lungen bei der NSH und NSX wurden brancheniiblich
mit den Verbindlichkeiten verrechnet. Der am Bilanz-
stichtag noch nicht abgerechnete Strom - und Gasver-
brauch fiir Kunden mit rollierender Abrechnung ist nach
brancheniiblichen statistischen Verfahren kundenin-
dividuell abgegrenzt. Die damit verbundenen Auswir-
kungen hinsichtlich Strom- und Gasbeschaffung und
Netznutzung sind ergebniswirksam beriicksichtigt.
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Genussrechtskapital Euro Vorjahr Euro
NATAG 9.300.000,00 9.300.000,00
Andere Konzerngesellschaften 444.000,00 444.000,00

9.744.000,00 9.744.000,00

Genussrechte

Die Genussrechte wurden von folgenden Konzernge-
sellschaften emittiert: NATAG, NSQ 3, NSQ_S, NSQ_
Th, WSNL und WSPK und haben eine Laufzeit bis zum
30.06.2025 bei NATAG und 31.12.2025 bei der NSQ 3
bzw. 31.12.2021 bei der NSQ_S, der NSQ_Th, der WSNL
und der WSPK. Vor dem Ende der Laufzeit sind bei der
NATAG die Genussrechte fiir einen Genussrechtsinhaber
und die Gesellschaft mit einer Kiindigungsfrist von sechs
Monaten zum Ende eines Halbjahres vorzeitig kiind-
bar, erstmalig zum 31.12.2016. Die Grunddividende be-
tragt 4,0 % p.a. des Nennwertes, soweit ein ausreichend
hoher Jahresiiberschuss vorhanden ist. Ab 01.01.2017
ist zusatzlich eine variable Dividende von bis zu 4,0 %
p.a. des Nennwertes vorgesehen; dafiir stehen pro Ge-
nussrecht 1/100.000stel des Jahresiiberschusses zur
Verfiigung. Die Konzernmutter NATAG als wesentlicher
Emittent ist im Falle von vorzeitigen Kiindigungen von
Genussrechten nur verpflichtet, je Halbjahr einen Betrag
von nominal 1.000.000,00 € an Genussrechten zuriick
zu zahlen, sie kann freiwillig aber auch hdhere Riickzah-
lungsanforderungen bedienen. Ubersteigen die gekiin-
digten Genussrechte diese Summe, kann die Riickzah-
lung des Genussrechtskapitals fiir den ibersteigenden
Betrag auf das ndchste Halbjahr verschoben werden,
wobei fiir die Reihenfolge der Riickzahlungen der Ein-
gang der Kiindigung bei der Gesellschaft mafigeblich ist.
Der Anspruch auf die Dividende 2014 wurde in den son-
stigen Verbindlichkeiten verbucht.

Sonstige Verbindlichkeiten

Die Sonstigen Verbindlichkeiten betreffen iberwie-
gend noch abzufiihrende Umsatz- und Energiesteu-
ern 2014, Genussrechtszinsen 2014 sowie die Ver-
pflichtung aus Nachrangdarlehen.

Mit Exposé vom 27.11.2014 hat die NATAG unterneh-
merische Beteiligungen in Form von Nachrangdarle-
hen zum Erwerb angeboten. Der Gesamtbetrag der
angebotenen Tranche betrdgt Euro 10.000.000,00.

Jedes Nachrangdarlehen beinhaltet die gleichen
Rechte und Pflichten fiir die Darlehensgldubiger so-
wie die gleichen Rechte und Pflichten der Emitten-
tin gegeniiber den Darlehensgldubigern. Die Aus-
gabe des Nachrangdarlehens durch die Emittentin
erfolgte zum auf dem Zeichnungsschein gewdhlten
Darlehensbetrag zu 100%. Ein Ausgabeaufschlag
(Agio) wurde nicht erhoben. Der Erwerb des Nach-
rangdarlehens war ab der Zeichnung eines Darle-
hensbetrages von Euro 1.000,00 mdglich (Mindest-
zeichnungssumme). Die Emittentin ist berechtigt,
jederzeit und ohne die Angabe von Griinden, Zeich-
nungen abzulehnen oder zu kiirzen. Zum Zeitpunkt
der Beendigung der Zeichnungsfrist 31.03.2015 war
die gesamte Zeichnungssumme platziert. Das Nach-
rangdarlehen gilt am Tag der Gutschrift des Darle-
hensbetrages auf einem Konto der Darlehensneh-
merin als gewdhrt. Der Anleger hat ab dem Zeitpunkt
derEinzahlung des Darlehensbetrages (Gew&hrungs-
zeitpunkt) gegen die Emittentin einen bedingten An-
spruch auf Zahlung von Zinsen auf den valutierten
Darlehensbetrag. Der Zinssatz betragt 3,25 % p.a..
Die Nachrangdarlehen sind ab dem Gewadhrungszeit-
punkt zinsberechtigt.

Der erste Zinslauf beginnt am Gewdhrungszeitpunkt
und endetam 31.03.2016. Folgende Zinsldufe begin-
nen jeweils am 01.04. eines Kalenderjahres und en-
den am 31.03. des folgenden Kalenderjahres. Sind
die Zinsen fiir einen kiirzeren Zeitraum als ein volles
Kalenderjahr zu zahlen, werden die Zinsen anteilig
und taggenau nach der Methode act/act berechnet.
Die Tilgung des Darlehens erfolgt vorbehaltlich der
Nachrangabrede zu 50% am 31.03.2017 und zu 50%
am 31.03.2018.

Die Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten sind in der
nachfolgenden Tabelle dargestellt:
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Konzern-Verbindlichkeitenspiegel

Konzern -
Verbindlichkeitenspiegel

Gesamtbetrag
Position Euro

Verbindlichkeiten gegeniiber

Kreditinstituten 39.332.954,66

Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen 23.287.505,72

Verbindlichkeiten gegeniiber Un-
ternehmen, mit denen ein Beteili-

gungsverhdltnis besteht 15.435,62

Genussrechte 9.744.000,00

Sonstige Verbindlichkeiten 17.322.040,94

davon mit einer Restlaufzeit

<1 Jahr 1-5 Jahre %5 Jahre
Euro Euro Euro
6.412.449,87 14.577.424,95 18.343.079,84
23.287.505,72 0,00 0,00
15.435,62 0,00 0,00
44.000,00 7.000.000,00 2.700.000,00
16.448.040,94 771.000,00 103.000,00

Gesamt 89.701.936,93

46.207.432,14 22.348.424,95  21.146.079,84

Besicherungen pfandrechtlicher Art bestanden fiir die Verbindlichkeiten nicht.

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten betref-
fen tberwiegend langfristige Finanzierungskredite fiir die
Anschaffung und Herstellung von Energieanlagen. Wie im
Vorjahr sind diese im Sinne des § 314 Abs. 1 Nr. 1 HGB im
Wesentlichen durch Sicherungsiibereignungen der Anla-
gen sowie Zessionen der damit generierten Forderungen
aus Einspeisevergiitungen besichert. Bei der BIOHIL ist

eine erstrangige Buchgrundschuld {iber Euro 700.000,00
eingetragen auf dem Grundbesitz der Gesellschaft in Hilt-
poltstein.

Liefer- und Leistungsverbindlichkeiten
Bei den Liefer- und Leistungsverbindlichkeiten bestehen
ibliche Eigentumsvorbehalte.

Rechnungsabgrenzungsposten Euro Vorjahr Euro
sonstige passive Rechnungsabgrenzungsposten 508.379,00 40.791,00
508.379,00 40.791,00

Ausgewiesen sind bei der NSN_Franken vorausbezahl-
te Beitrdge fiir Netzanschliisse der PV-Anlagen in Mer-
kendorf und Uttenreuth sowie Nutzungsentgelte fiir eine

Trafo-Station der NSS+N. Die Auflosung erfolgt jeweils
tiber die Laufzeit der zugrunde liegenden Vertrage.

Passive latente Steuern Euro Vorjahr Euro
auf tempordre Unterschiede HB I1/StB 458.878,87 483.661,54
auf tempordre Unterschiede Konzernbilanz / StB 0,00 120.000,00

458.878,87 603.661,54

Diese wurden gebildet auf tempordre Unterschiede in
den Wertansdtzen Handelsbilanz zu Steuerbilanz und re-
sultieren aus der Inanspruchnahme von Sonderabschrei-
bungen bei der NSQ2, NSQ3, NSQ_Th, NSQ_S, NSQ_
NRW, NSD und der NEM bzw. aus der Neubewertung der
Windkraftanlagen bei der WSH infolge der Wahl der kon-

zerneinheitlichen linearen Abschreibungsmethode bei
Windkraftanlagen anstelle der frither aufgrund steuer-
licher Zuldssigkeit in Anspruch genommenen degressiven
Abschreibung. Der durchschnittliche Konzernsteuersatz
wurde mit 30% ermittelt.
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4.2 Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

4.2.1 Erlose

Umsatzerlose

Erlése aus Stromlieferungen an Endverbraucher
Erlése aus Stromlieferungen an Grof3- und Gewerbekunden
Erlose Stromverkauf Direktvermarktung

Erlése aus Gaslieferungen

Erlose Stromeinspeisung (EEG)

Erlése Lieferung schliisselfertige Energieanlagen
Erlése GSL Zertifizierung

Erlése Dienstleistungen

Erlése Warmelieferung

Erlése vermiedene Netzentgelte

Ubrige Erlose

Euro

167.340.717,59
57.927.760,39
23.540.771,23
7.679.366,18
5.501.781,30
1.666.795,45
444.844,29
98.479,34
20.087,66
7.746,35
296.764,35

Vorjahr Euro

147.482.981,75
63.791.485,82
27.717.619,36
7.694.475,52
4.346.489,44
0,00
589.677,49
1.601.540,86
0,00
184.825,29
489.651,08

abzgl.
Stromsteuer und Energiesteuer
Erlésschmdlerungen

264.525.114,13

18.697.140,49
232.386,84

253.898.746,61

19.122.188,08
407.744,21

245.595.586,80

234.368.814,32

Nach Eliminierung der Innenumsétze betreffen diese im
Wesentlichen die NATAG, NSH, NSX, NST, WSH, WSNL,

WSPK, SPW, BIOHIL, NSN_Fr und NSS+N. Die Umsatzer-

l6se wurden ausschlie3lich im Inland erzielt.

Bestandsverdnderungen Euro Vorjahr Euro
Verminderung des Bestands an fertigen und unfertigen Erzeugnissen 0,00 1.393.555,27
Erhohung des Bestands an fertigen und unfertigen Erzeugnissen 28.435,57 0,00
28.435,57 1.393.555,27

Andere aktivierte Eigenleistungen Euro Vorjahr Euro
Anlagenbau NSA 37.306.418,25 6.693.002,26
37.306.418,25 6.693.002,26

Die bei der NSA erbrachten Projektierungs- und Erstel-
lungsleistungen von erneuerbaren Energieerzeugungs-

Sonstige betriebliche Ertrdge

Ertrdge aus der Auflosung von Riickstellungen

Ertrdge aus der Herabsetzung von Wertberichtigungen
Ertrage Abgang Anlagevermégen

Sonstige Ertrage

Versicherungsentschadigungen Schadensersatz

anlagen stellen aus Konzernsicht Eigenleistungen dar,

die zu aktivieren waren.

Euro Vorjahr Euro
1.384.954,05 175.352,00
221.000,00 70.756,00
0,00 836.336,65
265.768,31 241.669,45
12.523,50 0,00

1.884.245,86 1.324.114,10
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4.2.2 Kosten

Materialaufwand

Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
sowie fiir bezogene Waren

Stromeinkauf Inland

Stromeinkauf EU-Ausland
Gaseinkauf

Betriebskosten Erzeugungsanlagen
Kosten des Kraftwerksbau

Waren- und Materialeinsatz

abzgl. erhaltene Skonti

Euro

62.904.039,10
12.721.397,30
3.292.861,36
849.481,53
36.383.663,88
1.192.099,77
-50.629,31

Vorjahr Euro

67.476.425,62
16.905.194,37
3.805.414,59
164.476,57
0,00
8.672.564,55
-3.718,19

Bezogene Leistungen

Netznutzung Strom

Netznutzung Gas
Energiewirtschaftliche Dienstleistungen
Projektbezogene Leistungen

Sonstige Fremdleistungen

117.292.913,63

126.419.880,08
2.122.514,84
900.482,70
86.597,00
2.071.226,50

97.020.357,51

106.212.073,59

1.594.632,47
5.670.214,27
1.963.986,93

711.884,77

131.600.701,12

116.152.792,03

248.893.614,75

213.173.149,54

Diese Aufwendungen entfallen nach Konsolidierung im Wesentlichen auf die NATAG, NSH, NSX, NST und NSA.

Personalaufwand
Lohne und Gehdlter Euro Vorjahr Euro
Lohne 279.487,12 345.858,21
Gehalter 6.668.164,46 5.695.241,84
Lohne und Gehdler 283.740,59 0,00
Pauschale Lohnsteuer 1.615,57 1.189,94
sonstige Personalkosten 31.782,00 8.946,42
7.264.789,74 6.051.236,41
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und Unterstiitzung
Gesetzlich soziale Aufwendungen 1.243.289,34 963.228,39
Freiwillig soziale Aufwendungen lohnsteuerfrei 94.240,95 27.377,24
Aufwendungen fiir Altersversorgung 104.685,94 63.080,16
Aufwendungen fiir zukiinftige Abfindungen 0,00 31.958,00
Beitrdge zur Berufsgenossenschaft 46.493,18 33.043,18
sonstige Personalaufwendungen 2.967,21 254,07
1.491.676,62 1.118.941,04
8.756.466,36 7.170.177,45
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Abschreibungen auf Sachanlagen und Euro Vorjahr Euro
immaterielle Vermogensgegenstinde
Geschéfts- oder Firmenwert 141.311,00 141.311,39
Abschreibung immaterielle Vermogensgegenstdande 366.642,00 128.517,73
Normalabschreibung Sachanlagen 3.274.504,25 2.956.462,83
AuBerplanmaéfiige Abschreibung Sachanlagen 800.000,00 0,00
Abschreibung Sammelposten 5J. 107.738,91 50.217,98
Sofortabschreibung GWG 2.196,98 2.481,49
4.692.393,14 3.278.991,42

AufBlerplanmdflige Abschreibung

Die auBBerplanméaBige Abschreibung auf Sachanlagen in
Hohe von Euro 800.000,00 betrifft die Biogasanlage in
Hiltpoltstein, die von der BioHil betrieben wird. Aufgrund
der aktuellen EEG-Uberarbeitung besteht keine Chance
mehr, die gegeniiber der NATAG bestehenden Finanzie-

rungsverpflichtungen mit den {iber die Restlaufzeit der
Anlage erwirtschaftbaren Ertrdgen in den verbleibenden
8 Jahren des EEG-Betriebs vollstandig zuriickzufiihren. In
Hohe des voraussichtlichen Ausfallbetrages wurde des-
halb die Anlage im Konzernabschluss auf den niedrigeren
beizulegenden Wert abgeschrieben.

Abschreibungen auf Finanzanlagen Euro Vorjahr Euro
Abschreibungen auf Beteiligungen 198.400,00 10.001,00
Wertberichtigung Férderdarlehen 4.394,18 40.256,71

202.794,18 50.257,71

Abschreibungen auf Beteiligungen

Auf die nicht in die Konsolidierung einbezogene Betei-
ligung an der MR SunStrom GmbH, Dresden wurde eine
Abschreibung in Hohe von Euro 198.400,00 (Agio auf die

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Betriebskosten
Vertriebskosten
Verwaltungskosten

librige sonstige Aufwendungen

Stammeinlage) vorgenommen aufgrund eingetretener
dauerhafter Wertminderung.

Euro

2.146.208,88
1.957.725,61
2.864.111,39
4.568.556,80

Vorjahr Euro

868.408,84
2.337.063,11
2.015.744,16

451.601,57

11.536.602,68

5.672.817,68
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ibrige sonstige Aufwendungen

Die tibrigen sonstigen Aufwendungen enthaltenim Wesent-
lichen periodenfremde Aufwendungen beider NSH und der
NSX aus der Ausbuchung von Verbrauchsabgrenzungen
der Vorjahre sowie aus der Korrektur der Kontokorrentsal-
den Debitoren/Kreditoren im Zuge der abgeschlossenen
Migration der Kontokorrentbuchhaltung vom System Sher-

chungen der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
zur Bereinigung im Zuge der Systemumstellung enthalten.

Zuwendungen fiir gemeinniitzige Zwecke

In den Vertriebskosten sind Zuwendungen fiir gemeinniit-
zige Zwecke enthalten mit einer weiteren Zuwendung in
den Vermdgensstock der ,,NATURSTROM-Stiftung” in Hohe

pa nach FirstSale. Des Weiteren sind hierunter die Ausbu-

von Euro 100.000,00.

4.2.3 Finanzertrdage und -aufwendungen

Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrdage Euro Vorjahr Euro
Bankzinsen 46.522,09 45.648,27
Zinsertrdge § 233a AO betriebliche Steuern 3.280,00 2.433,00
Darlehenszinsen 46.539,30 101.360,39
sonstige Zinsertrdge 1.503,02 31.069,46
Zinsertrdge Abzinsung Riickstellungen 42.814,00 15.090,16
140.658,41 195.601,28

Zinsen und dhnliche Aufwendungen Euro Vorjahr Euro
steuerlich abzf. NL zu Steuern 3,00 808,00
Zinsaufw. § 233a AO betriebliche Steuern 55.053,00 0,00
Zinsen kurzfristige Verbindlichkeiten 15.261,58 1.022,98
Zinsen langfristige Verbindlichkeiten 837.608,14 848.672,87
Zinsen Genussrechte 388.845,14 383.901,24
sonstige Zinsaufwendungen 1.576,80 18.666,00
Avalprovisionen 199.607,48 0,00
Zinsanteil Zufiihrung Pensionsriickstellung 29.589,00 26.284,00
Zinsaufwand Abzinsung Verbindlichkeit 15.000,00 5.000,00
Zinsen u. dhnliche Aufwendungen verb. UN 197,10 0,00
1.542.741,24 1.284.355,09

Zinsen fiir Genussreche

Dividenden sind mit Feststellung der jeweiligen Jahresab-

Die Zinsen fiir Genussrechte betreffen die Brutto-Dividen- N . e
schliisse 2014 der Emittenten zur Zahlung fallig.

denverpflichtung 2014 fiir das Genussrechtskapital. Die
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Steuern vom Einkommen und Ertrag Euro Vorjahr Euro
Gewerbesteuer Ifd. Jahr 1.378.235,00 1.607.293,47
Kdrperschaftsteuer Ifd. Jahr 1.430.980,53 1.683.020,34
Erstattung EE-Steuern Vorjahre -35.153,58 -157.498,48
Auflosung Riickstellung EE-Steuern Vorjahre 0,00 -215.199,74
Latente Steuern -117.782,67 507.167,26

2.656.279,28 3.424.782,85

Gewerbe- und Kérperschaftsteuer
Der voraussichtliche Aufwand fiir Gewerbe- und Korper-
schaftsteuer wurde beim Organtrager NATAG unter Beriick-

sichtigung des zuzurechnenden Gewerbeertrags und Ein-
kommens der Organgesellschaften NSH und NSX ermittelt.

Sonstige Steuern Euro Vorjahr Euro
KfzZ-Steuer 3.772,00 5.351,00
Grundsteuer 1.361,70 1.361,70
5.133,70 6.712,70

Auf andere Gesellschafter entfallendes Ergebnis Euro Vorjahr Euro
bei WSNL 71.490,08 76.261,22
bei WSPK 30.141,07 32.046,09
bei SC1 -4.580,04 0,00
bei BWPLS 3.397,27 0,00
bei NSQ 1 8.230,66 8.710,45
bei NEM 11.886,47 8.551,96
bei NSQ 2 3.445,91 7.711,03
124.011,42 133.280,75
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5. Sonstige Angaben

Durchschnittliche Zahl der beschéftigten Arbeitnehmer

durchschnittlich zum Jahresende

Angestellte 176,25 195
Vorstdande 2 2
Geschaftsfiihrer 1 1

Wahrend des Geschéaftsjahres waren — unter Beriick-
sichtigung des Vorstandes, der Geschéftsfiihrer, von

Teilzeitkraften

und beurlaubten Mitarbeiter/Innen

Haftungsverhéltnisse gem. § 251 HGB

— im Konzern rechnerisch durchschnittlich 179,25

(Vj. 136,50) Mitarbeiter beschéftigt. Davon 3 leitende
Angestellte und 2 gewerbliche Mitarbeiter.

Zum Bilanzstichtag 31.12.2014 bestanden folgende Eventualverbindlichkeiten

Eventualverbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Biirgschaften, Wechsel- und Scheckbiirgschaften

Euro Vorjahr Euro

Projektierung WKA Titting - NSA 11.161.050,00 309.500,00
Projektierung WKA Neudorf Il - NSA 262.097,50 0,00
11.423.147,50 309.500,00

Im Zuge der Projektierung von drei Windenergieanlagen
in Titting und Neudorf Il Gbernimmt die NATURSTROM
AG im Auftrag der NSA gegeniiber dem Anlagenherstel-

ler Senvion SE eine selbstschuldnerische, unbedingte
Zahlungsbiirgschaft. Die Summe reduziert sich im Um-
fang der Zahlungen der NSA an Senvion.

Biirgschaftsdahnliche Verpflichtungen Euro Vorjahr Euro

Patronatserklarungen

MR-SunStrom Dresden 175.000,00 0,00

Wilhelm Appel und Andere Biogas GbR 5.000,00 0,00
180.000,00 0,00

Inanspruchnahmen aus den Biirgschaften sind we-
der vor noch nach dem Bilanzstichtag erfolgt und auch
kiinftig nicht zu erwarten. Deshalb wird das Risiko der
Inanspruchnahme als geringfiigig eingeschatzt.

Nicht in der Bilanz enthaltene Geschdafte, deren Risiken
und Vorteile fiir die Beurteilung der Finanzlage relevant
waren, sind nicht bekannt und auch nach dem Bilanz-
stichtag nicht bekannt geworden.



Sonstige finanzielle Verpflichtungen
Angaben nach § 285 Nr. 3 HGB

Risiken und Vorteile von nicht in der Bilanz enthaltenen
Geschaften, soweit dies fiir die Beurteilung der Finanzla-
ge notwendig ist, sind wie folgt gegeben: die NATAG ist
gemafl den vorstehend genannten Unternehmensvertra-
gen mit der NSH und der NSX zur Ubernahme eines even-
tuell entstehenden Verlustes verpflichtet.

Im Rahmen der Griinstrom-Zertifizierung gemaf; GSL be-
stehen fiir die NATAG Verpflichtungen zur Verwendung
der Mittel. Soweit solche Mittel am Bilanzstichtag noch
nicht verwendet sind wird dieses im Folgejahr nachge-
holt, das GSL raumt dafiir eine Frist von 2 Jahren ein. Das
Unternehmen hat seine entsprechenden Verpflichtungen
in der Vergangenheit immer erfiillt und wird dies aus-
weislich der Investitionsplanung auch in Zukunft erfiillen.

Angaben nach § 285 Nr. 3a HGB

bei der NATURSTROM AG:

die Gesellschaft ist Mieterin von Geschaftsraumen an
verschiedenen Standorten in Deutschland. Zusétzlich
bestehen Mitgliedschaften bei diversen Verbdnden und
Organisationen, die sich fiir Erneuerbare Energien ein-
setzen sowie ein Kfz-Leasingvertrag. Die finanziellen
Gesamtverpflichtungen hieraus belaufen sich zum Bi-
lanzstichtag 31.12.2014 auf Euro 285.130,00 (Vj. Euro
212.400,00) jahrlich.

Aus der mit Wirkung vom 01.05.2013 gewadhrten ,,Kau-
tionsversicherung Avalkredit-Dispo*“ der Euler Hermes
Deutschland AG steht der NATURSTROM AG zur gemein-
samen Nutzung mit der NaturStromHandel GmbH und
der NaturStrom XL GmbH ein Avalkreditrahmen fiir Zah-
lungsavale in Hohe von insgesamt Euro 2.000.000,00
zur Verfiigung. Die maximale Laufzeit betrdgt 5 Jahre. Die
genannten Konzerngesellschaften haften gesamtschuld-
nerisch auch nach ihrem Ausscheiden aus dem Vertrag
fur alle bis dahin entstandenen Anspriiche bis zu de-
ren Erledigung. Zum Bilanzstichtag 31.12.2014 valu-
tiert die Verpflichtung aus dem Avalkreditrahmen nach
Verrechnung mit der Barhinterlegung mit insgesamt
Euro 1.500.000,00. Inanspruchnahmen aus der gesamt-
schuldnerischen Haftung sind weder vor noch nach dem
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Bilanzstichtag erfolgt und auch in der Vergangenheit und
zum Berichtszeitpunkt nicht bekannt. Das Risiko einer In-
anspruchnahme wird deshalb als sehr gering eingestuft.

bei der NaturStromHandel GmbH:

die sonstigen finanziellen Verpflichtungen fiir die Jahre
nach 2014 belaufen sich insgesamt auf 38,96 Mio. Euro
(Vj. 50,42 Mio. Euro). Es bestehen Abnahmeverpflich-
tungen aus Beschaffungsvertrdagen fiir Strom und Gas in
folgender Hohe. Auf den Bereich Strom entfallen finanzi-
elle Verpflichtungen in folgender Hohe fiir die Jahre 2015 -
2020:22,6 / 6,17 / 2,66/ 0,78/ 0,78 / 0,83 Mio. Euro (Vj.
auf die Jahre 2014-2017:29,63 /8,78 / 3,51 / 1,08 Mio.
Euro). Fur den Bereich Gas bestehen Abnahmeverpflich-
tungen in Hohe von 5,2 Mio. Euro (Vj. 5,94 Mio. Euro), die
sich auf die Jahre 2015 - 2017 wie folgt verteilen: 2,59 /
1,67 / 0,94 Mio. Euro (Vj. auf die Jahre 2014-2017: 2,29 /
1,59 /1,04 /1,01 Mio. Euro).

Fiir Mieten und Pachten bestehen finanzielle Verpflich-
tungen in Hohe von 0,65 Mio. Euro fiir das Jahr 2015 und
von 0,19 Mio. Euro fiir das Jahr 2016.

bei der NaturStrom XL GmbH:

die sonstigen finanziellen Verpflichtungen fiir die Jahre
nach 2014 belaufen sich insgesamt auf 17,53 Mio. Euro (Vj.
25,76 Mio. Euro). Es bestehen Abnahmeverpflichtungen
aus Beschaffungsvertrdagen fiir Strom und Gas in folgender
Hohe. Auf den Bereich Strom entfallen finanzielle Verpflich-
tungen in folgender Hohe fiir die Jahre 2015 - 2018: 13,18
/3,17 /1,07 / 0,11 Mio. Euro.

Bewertungseinheiten gemafl § 285 Nr. 23 HGB

Um die aus Marktpreisschwankungen resultierenden
Preisanderungsrisiken aus dem Bezug und Absatz
von Strom und Gas zu reduzieren, werden bei der
NSH und der NSX derivative Finanzinstrumente einge-
setzt. Im Wesentlichen handelt es sich um Terminein-
kdufe von Energiemengen. Diese Derivate werden
soweit wie moglich bilanziell als Bewertungseinheit
gemaf § 254 HGB mit dem jeweiligen Grundgeschaft
abgebildet. Die Absatzplanung und die dieser zu-
grundeliegenden Absatzvertrage stellen dabei das
Grundgeschafte dar. Die Wirksamkeit der Sicherungs-
beziehungen wird durch eine Gegeniiberstellung von
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Marktwerten oder Nominalbetrdgen der Grundge-
schafte und der Sicherungsinstrumente nachgewie-
sen. Die bilanzielle Abbildung der Bewertungsein-
heiten erfolgt grundsatzlich nach der sogenannten
»Einfrierungsmethode”. Auftretende Ineffektivitaten
in den Bewertungseinheiten sind grundsatzlich als
Drohverlustriickstellungen auszuweisen.

Fiir das Stromportfolio zur Endkundenbelieferung
wurden Portfolio-Hedges aufgebaut. Regelmidfig
werden Teilmengen des erwarteten Absatzportfolios
am Terminmarkt beschafft. Das bedeutet, es wurden
am Terminmarkt zum Festpreis Strommengen fiir Fol-
gejahre eingekauft in Hohe von 20,2 Mio. Euro fiir
die Jahre 2015-2017 bei der NSH und 11,2 Mio. Euro
bei der NSX. NSH und NSX folgen dabei einer auch

dem Gesellschafter und dem Aufsichtsrat der NATUR-
STROM AG vorgelegten langfristigen Beschaffungs-

strategie um Risiken deutlicher Preisdnderungen zu

verringern und sich gleichzeitig Chancen aus der teil-

weise kurzfristigeren Beschaffung an Spotmadrkten zu

bewahren. Auf Grund der Genauigkeit der Absatzpro-
gnosen der letzten Jahre ist von einer hohen Eintritts-
wahrscheinlichkeit der zugrundeliegenden Planzah-

len auszugehen.

Den Termineinkdufen standen auf der Verkaufsseite

keine Vertrdge mit festen Laufzeiten und Verkaufs-

preisen gegeniiber, da die normalen Tarife der NSH
fur Privatkunden jederzeit kiindbar sind und auch

keine Preisgarantien beinhalten. Die NSH kann je-
derzeit Preisanderungen gegeniiber ihren Endkun-

den vornehmen, so dass sie auf Anderungen bei den
Beschaffungskosten reagieren kann. Drohverluste
missen zum 31.12.2014 nicht gebildet werden. Rein
theoretisch ware es im Worst Case denkbar, dass
samtliche Kunden kurzfristig kiindigen und der Strom
einen Marktwert von 0 hat, so dass die gesamten am
Terminmarkt eingekauften Strommengen nichts mehr
wert waren, was aber u.a. den Zusammenbruch des

gesamten Strommarktes als Voraussetzung beinhal-

ten wiirde und deshalb zu keinen Drohverlusten fiihrt.

Die NSX geht je nach Kundengruppe unterschiedlich vor.

Bei leistungsgemessenen Kunden (RLM Kunden) und
Biindelkunden, die Laufzeitvertrage mit festen Prei-
sen mit der NSX geschlossen haben, werden die Strom-
mengen zeitnah beschafft, um Preisrisiken zu verhin-
dern. Damit sind Grund- und Sicherungsgeschaft fixiert.
Drohverluste mussten zum 31.12.2014 nicht gebildet
werden. Am 31.12.2014 waren 11,2 Mio. Euro Terminbe-
schaffungen fiir diese Kundengruppen fiir die Folge-
jahre kontrahiert.

Bei den normalen Gewerbekunden ohne Laufzeitver-
trdge wird hingegen ein Teil der Mengen kurzfristig
am Spotmarkt beschafft, um sich Chancen niedrigerer
Preise zu erhalten. Auf Grund der Genauigkeit der Ab-
satzprognosen der letzten Jahre ist von einer hohen
Eintrittswahrscheinlichkeit der angenommenen Plan-
zahlen auszugehen. Am 31.12.2014 waren 1,8 Mio.
Euro Termingeschéfte fiir den Stromeinkauf der Fol-
gejahre filir diese Kundengruppe abgeschlossen. Bei
dieses Kunden kann die NSX die Preise jederzeit an-
passen. Drohverluste miissen zum 31.12.2014 nicht ge-
bildet werden. Rein theoretisch wédre es im Worst Case
denkbar, dass samtliche Kunden ohne Vertragsbindung
kurzfristig kiindigen und der Strom einen Marktwert von
0 hat, so dass die gesamten fiir diese Kunden am Ter-
minmarkt eingekauften Strommengen nichts mehr wert
wadren, was aber u.a. den Zusammenbruch des gesam-
ten Strommarktes als Voraussetzung beinhalten wiirde
und deshalb ebenfalls zu keinen Drohverlusten fiihrt.

Fiir den Bereich Gas bestehen bei der NSH Termin-Ein-
kaufskontrakte in Hohe von 5,2 Mio. Euro (Vj. 5,94 Mio.
Euro), die sich auf die Jahre 2015 - 2017 wie folgt vertei-
len: 2,59 /1,67 / 0,94 Mio. Euro (Vj. auf die Jahre 2014-
2017: 2,29 /1,59 / 1,04 / 1,01 Mio. Euro).

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



6. Organe der Gesellschaft

Der Vorstand des Mutterunternehmens
NATURSTROM AG , Diisseldorf setzte sich
im Berichtsjahr 2014 wie folgt zusammen:

e Herr Dr. Thomas E. Banning,
Diplom-Kaufmann, Heroldsbach, Vorsitzender;

e Herr Dipl.-Kfm. Oliver Hummel,
Disseldorf

Dem Aufsichtsrat des Mutterunternehmens
NATURSTROM AG, Diisseldorf, gehorten im
Berichtsjahr 2014 an:

e Herr Dr. Hermann Falk, Rechtsanwalt,
Berlin, Geschéftsfiihrer des Bundesverbandes
Erneuerbare Energie e.V. (BEE),
Vorsitzender;

e Herr Diplom-Volkswirt Manfred Rauschen,
Dortmund, Geschéftsfiihrer der Okozentrum
NRW GmbH, Hamm, stellvertretender
Vorsitzender;

® Herr Diplom-Betriebswirt Olaf B. Koester,
Oestrich-Winkel, Vorstand der Powerparc AG,
Karlstadt (bis 09.08.2014);

® Frau Christine Scheel
Hosbach, selbstdndige Beraterin;

® Herr Dr. Michael Ritzau
Aachen, Geschaftsfiihrer BET GmbH;

® Frau Diplom-Ingenieurin Christine Banning
Ebermannstadt, selbstdandige Innenarchitektin
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Mit Beschluss vom 09.08.2014 hat die Hauptversamm-
lung zu neuen Mitgliedern des Aufsichtsrats ab dem Zeit-
punkt der Eintragung der Satzungsanderung in das Han-
delsregister gewdhlt:

e Herr Ass. jur. Michael Podsada,
Meerbusch, Geschaftfiihrer DFV GmbH;

Die Einreichung der Liste der Aufsichtsratsmitglieder
beim Handelsregister des Amtsgerichts Diisseldorf er-
folgte am 12.08.2014.

Auf die Angabe der Organbeziige wurde gemafd
§ 288 Abs. 1 HGB verzichtet.

7. Beziige der Vorstande
und des Aufsichtsrats

Die Gesamtheziige der Mitglieder des Aufsichtsrates fiir
das Geschéftsjahr 2014 betrugen Euro 57.300,00 (Vj.:
Euro 33.000,00) exklusive Kostenerstattungen. Auf die
Angabe der Beziige des Vorstandes wird im Hinblick auf
§ 286 Abs. 4 HGB verzichtet.

8. Aufstellung des Anteilsbesitzes
gem. § 313 Abs. 2 HGB

Der NATURSTROM-Konzern, Diisseldorf, hdlt Anteile an
verbundenen Unternehmen und Beteiligungen wie folgt:
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Aufstellung des Anteilsbesitzes 2014
Anteile an verbundenen Unternehmen (Name, Sitz)

Verbundene Unternehmen (Vollkonsolidierte Tochtergesellschaften)

NaturStromHandel GmbH, Diisseldorf

NaturStromXL GmbH, Diisseldorf

NaturStromTrading GmbH, Forchheim

NaturStrom GroSkunden GmbH, Diisseldorf

Windstrom Hill GmbH & Co. KG, Forchheim

WindStrom Neudorf Ludwag GmbH & Co. KG, Forchheim
WindStrom Poxdorf Konigsfeld GmbH & Co. KG, Forchheim
WindStrom Lichtenborn GmbH & Co. KG, Forchheim
WindStrom Burgebrach GmbH & Co. KG, Forchheim
WindStrom Ramsthal GmbH & Co. KG, Forchheim
WindStrom Wattendorf-Stadelhofen GmbH & Co.KG, Forchheim
NATEN WindStrom GmbH, Forchheim

WindStromTitting GmbH & Co. KG, Forchheim
Biirgerwindpark Langes Schiff GmbH & Co. KG, Miinnerstadt
NaturStromQuelleEins GmbH & Co. KG, Forchheim
NaturStromQuelleZwei GmbH & Co. KG, Forchheim
NaturStromQuelleDrei GmbH & Co. KG, Forchheim

NSQ Thiringen GmbH & Co. KG, Forchheim

NSQ Sachsen GmbH & Co. KG, Forchheim

NSQ NRW GmbH & Co. KG, Diisseldorf

NSQ Frankische Schweiz GmbH & Co. KG, Forchheim
NaturStromQuelle Main-Rhén GmbH & Co. KG, Forchheim
NSD Schwerin GmbH & Co. KG

NaturEnergy Maihof GmbH, Forchheim

Solarpark Worms GmbH & Co. KG, Forchheim
SUN-Contractl GmbH & Co. KG, Forchheim
NaturStromNetz Franken GmbH, Forchheim
NaturStromNetz Drochtersen GmbH & Co. KG, Hiill
NatCon Nordbayern GmbH & Co. KG, Forchheim
NaturContract GmbH, Diisseldorf
NaturStromEnergiedaten GmbH, Diisseldorf

Bioenergie Hiltpoltstein GmbH & Co. KG, Hiltpoltstein

NaturStromAnlagen GmbH, Forchheim

NaturStromService +Netze GmbH, Forchheim

Kurz-
bezeich-
nung

NSG
WSH
WSNL
WSPK
WSL
WSBE
WSR
WSWS
NATEN_WS
WSTT
BWPLS
NSQ1
NSQ2
NSQ3
NSQ_TH
NSQ_S
NSQ NRW
NSQ_FS
NSQ_MR
NSD
NEM
SPW
sC1
NSN_Fr
NSN_Dr
NCN
NAC

NSE
BIOHIL

NSA

NSS+N

Anteil
%

100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

69,30

73,60
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

95,24

80,00

79,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

99,00
100,00

50,00
100,00

87,50
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00
100,00

100,00

100,00

Eigenkapital
Euro

3.393.027,06
996.766,94
1.207.237,06
503.392,30
-596.590,10
3.249.531,60
1.581.231,13
568.954,98
19.049,06
18.200,21
3.790,10
42.329,13
994.511,65
2.169.198,18
312.746,32
2.375.004,94
211.649,91
421.296,34
171.029,45
131.579,57
1.663.622,85
990.716,55
179.616,79
106.250,07
1.235.346,97
867.176,73
189.692,84
5.699,00
180.060,15
478.486,84
170.220,78
135.437,41

1.770.739,11

142.623,74

Vorjahr
Euro

3.393.027,06
996.766,94
1.388.813,71
497.064,74
-602.991,73
2.913.100,18
1.415.938,08
604.949,67
23.249,36
22.786,21
12.211,47
37.521,89
98.141,88
17.855,41
271.593,03
2.430.595,86
183.920,67
387.895,17
168.525,68
129.106,29
403.513,49
0,00
170.809,52
82.477,14
1.209.808,09
28.817,03
227.379,93
4.253,45
0,00
39.014,41
45.476,63
450.040,60

1.561.429,16

110.879,40

Ergebnisanteil
Euro

0,00

0,00
-181.576,65
6.327,56
6.401,63
103.488,82
51.848,91
-35.994,69
-4.200,30
-4.586,00
-8.421,37
4.807,24
-3.630,23
71.342,77
41.153,29
16.409,08
27.729,24
33.401,17
2.503,77
2.473,28
-47.008,62
-9.283,45
8.807,27
23.772,93
25.538,88
-36.640,30
-37.687,09
1.445,55
-19.939,85
-10.527,57
-25.255,85
-314.603,19

209.309,95

34.172,44

* Wert noch nicht bekannt ** Angaben Stand Vorjahr 31.12.2013
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Aufstellung des Anteilsbesitzes 2014 . bezlé?grzl: Anteil Eigenkapital Vorjahr  Ergebnisanteil
Anteile an verbundenen Unternehmen (Name, Sitz) nung % Euro Euro Euro
Verbundene Unernehmen (nicht konsolidiert gem. § 296 HGB)
WindStrom Poppenlauer GmbH & Co KG*** 100,00 *) *) *)
BiirgerEnergie Wendland GmbH & Co KG, Wallenhorst** 50,00 *) *) *)
Okoplan NatCon1 Contracting GmbH & Co. KG, Forchheim ** ONC 100,00 *) *) *)
Gemeinschaftsunternehmen (Quotenkonsolidierung)
ECONAT Beteiligungen GmbH, Forchheim ECONAT 50,00 56.504,65 57.776,53 -1.271,88
NATEN SolarStrom GmbH, Forchheim NATEN_SS 50,00 33.933,85 25.245,68 8.936,85
NALAS Wind GmbH, Forchheim NALAS 50,00 27.212,48 24.022,98 2.212,48
Gemeinschaftsunternehmen (nicht konsolidiert gem. § 296 HGB)
Biirger Energie Altendorf GmbH & Co. KG, Osten BEA 50,00 %) *) *)
WKA Pulvermiihle GmbH & Co. KG, Forchheim WKA 50,00 -9.399,76 -1.758,15 *%)
Assoziierte Unternehmen (At-Equity)
BurgerEnergie Merkendorf GmbH & Co. KG, Merkendorf BEM 29,40 1.408.909,79 451.761,96 -62.852,17
Sonstige Beteiligungen ( mit Anteil » = 20%)
Bioenergie Hallerndorf GmbH, Eggolsheim 20,00 ) *) *)
MR SunStrom GmbH, Dresden 24,80 *) *) *)
NSE Elektra Effeltrich Pinzberg GmbH & Co, KG, Forchheim 33,30 55.284,23 57.484,65 -2.200,42
Windstrom Bithnerbach GmbH & Co. KG, Neustadt 25,00 ) *) *)
BiirgerEnergie Verwaltungs GmbH, Oldendorf-Himmelpforten 20,00 *) *) *)
Freudenberger Oberland GmbH & Co. KG, Freudenberg 2) WPFO 20,00 3.852.235,08 3.814.230,71 201.687,41 **)
Neuerburger Nahwidrme GmbH & Co. KG, Rodershausen 23,51 *) *) *)
RegionalEnergie Elbe-Weser gGmbH, Drochtersen-Huill 25,00 2.274,78 9.256,79 -6.982,01 **)
Biirger-Versorgungsgesellschaft Gondorf mbH & Co. KG, Gondorf 24,90 *) *) *)
Solarddcher Hannover SDH 20,00 79.855,21 61.552,02 18.603,19
Energieholz Eggolsheim GmbH, Eggolsheim 33,33 106.042,60 94.295,92 11.746,68
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9. Gesamthonorar des
Konzernabschlusspriifers

Das im Konzernabschluss enthaltene vom
Konzernabschlusspriifer berechnete Gesamt-
honorar teilt sich wie folgt auf:

Gesamthonorar des Konzernabschlusspriifers Euro Vorjahr Euro
a) Abschlusspriifungsleistungen
Honorare 75.300,00 48.400,00
Reisekosten 10.000,00 4.097,83
Zwischensumme 85.300,00 52.497,83
b) Andere Bestdtigungsleistungen
BioHil 0,00 500,00
Gesamt 85.300,00 52.997,83

10. Geschafte mit nahestehenden
Unternehmen und Personen

Es wurden keine wesentlichen, nicht zu marktiiblichen
Bedingungen zustande gekommenen Geschifte mit
nahe stehenden Unternehmen und Personen getatigt,
die nach § 314 Abs. 1Nr. 13 HGB angabepflichtig waren.

11. Angaben nach § 160
Abs. 1 Nr. 8 AktG

Die eco eco AG, Diisseldorf, hat der NATURSTROM AG
am 11.02.2013 das Bestehen einer Beteiligung mitge-
teilt. Der veroffentlichte Inhalt der Mitteilung gemaf
§ 20 Abs. 6 AktG lautet wie folgt:

»Bekanntmachung gemdB § 20 AktG iiber Ande-
rungen einer Beteiligung: die eco eco AG, Dissel-
dorf, hat uns mitgeteilt, dass ihr sowohl gemaf § 20
Abs. 1 AktG als auch gemaB § 20 Abs. 3 AktG mehr
als der vierte Teil der Aktien der NATURSTROM AG ge-
hort.“ Die Beteiligung besteht auch zum Bilanzstich-
tag 31.12.2014 fort.

12. Anwendung von Offenlegungs-
erleichterungen

Beziiglich der gemaf vorstehender Erlduterungen in
den Konzernabschluss einbezogenen Tochtergesell-
schaften ist vorgesehen, die Erleichterungen des §
264 Abs. 3 HGB hinsichtlich der Offenlegung in An-
spruch zu nehmen, soweit die erforderlichen Voraus-
setzungen gegeben sind.

Diisseldorf, den 31.05.2015

Oliver Hummel
Vorstand

Dr. Thomas E. Banning
Vorstand



Bestdtigungsvermerk

Bestdatigungsvermerk
des Konzernabschlusspriifers

An die NATURSTROM AG

Ich habe den von der NATURSTROM AG aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus Bilanz,
Gewinn- und Verlustrechnung, Anhang, Kapitalflussrechnung und Eigenkapitalspiegel und den
Konzernlagebericht fiir das Geschdftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014 gepriift. Die Aufstellung
von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
der Gesellschaft. Meine Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von mir durchgefiihrten Priifung eine
Beurteilung tiber den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Ich habe meine Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsmdfiiger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
Verstofe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der Grund-
sdtze ordnungsmdpiger Buchfiihrung und durch den Konzernlagebericht vermittelten Bildes der
Vermégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse liber die Geschdfts-
tatigkeit und (ber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die
Erwartungen iiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im
Konzernabschluss und Konzernlagebericht (iberwiegend auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss
einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanz-
ierungs- und Konsolidierungsgrundsdtze und der wesentlichen Einschdtzungen der gesetzlichen
Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichts. Ich bin der Auffassung, dass meine Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir meine
Beurteilung bildet.

Meine Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach meiner Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Konzernabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergédnzenden Bestimmungen der Satzung
und vermittelt unter Beachtung der Grundsdtze ordnungsmdpfiger Buchfiihrung ein den tatsdchlichen
Verhdiltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzern-
lagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von
der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Dortmund, den 03.07.2015

Dr. Michael Hantschel
Wirtschaftspriifer
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Bilanz zum 31.12.2014

Aktiva Euro Euro Vorjahr Euro
A. Anlagevermdgen
I. Immaterielle Vermdégensgegenstinde
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte 146.242,00 59.723,00
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten
Il. Sachanlagen
1. technische Anlagen und Maschinen 129.854,00 247.179,00
2. andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 834.668,00 512.469,00
964.522,00
I1l. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 24.403.555,39 18.913.555,39
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 1.283.545,47 1.230.290,95
3. Beteiligungen 4.406.943,60 3.941.083,60
4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht 282.944,27 68.596,98
5. Sonstige Ausleihungen 630.986,46 1.462.469,73
6. Genossenschaftsanteile 60.250,00 47.500,00
31.068.225,19
B. Umlaufvermdgen
I. Vorréte
1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 1,00 1,00
2. Unfertige Erzeugnisse 385.055,00 0,00
3. Fertige Erzeugnisse und Waren 0,00 2.280,00
4. Geleistete Anzahlungen 1.690.335,00 0,00
2.075.391,00
Il. Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstdnde
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 164.860,14 315.740,69
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 25.706.321,29 9.527.379,86
3. Forderungen gegen Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht 104.973,09 114.230,85
4. Sonstige Vermogensgegenstande 1.381.964,09 1.270.459,36
27.358.118,61
C. Rechnungsabgrenzungsposten 28.843,26 27.204,00

64.412.146,71

50.019.259,23



Passiva

A. Eigenkapital

Euro

Euro

Euro

Bilanz

Vorjahr Euro

I.  Gezeichnetes Kapital

12.200.000,00

12.200.000,00

Il. Kapitalriicklage 1.429.719,38 1.429.719,38
IIl. Gewinnriicklagen
1. Gesetzliche Riicklage 1.000.000,00 1.000.000,00
2. Andere Gewinnriicklagen 709.937,16 709.937,16

1.709.937,16

IV. Bilanzgewinn

19.099.388,08

13.663.340,77

34.439.044,62

B. Riickstellungen

1. Riickstellungen fiir Pensionen

und ahnliche Verpflichtungen 682.767,00 564.892,00
2. Steuerriickstellungen 1.342.590,00 3.594.696,00
3. Sonstige Riickstellungen 1.108.400,00 1.123.270,00

3.133.757,00

C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten gegeniiber

Kreditinstituten 3.004.368,32 0,00
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen 521.282,57 204.066,64
3. Verbindlichkeiten gegeniiber

verbundenen Unternehmen 5.513.410,38 3.869.843,48
4. Verbindlichkeiten gegeniiber Unterneh-

men, mit denen ein Beteiligungsverhalt-

nis besteht 21.322,06 0,00
5. Genussrechtskapital 9.300.000,00 9.300.000,00
6. Sonstige Verbindlichkeiten 8.478.961,76 2.359.493,80

26.839.345,09

Verbindlichkeiten aus Biirgschaften
Wechsel- und Scheckbiirgschaft Euro
-davon gegeniiber verbundenen

Unternehmen Euro 3.400.000,00
Biirgschaftsahnliche Verpflichtungen
Patronatserkldarungen Euro 180.000,00

14.823.147,50

(Vj. Euro 3.709.500.00)
(Vj. Euro 3.400.000.00)

(Vj. Euro 0.00)

64.412.146,71

50.019.259,23
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Gewinn- und Verlustrechnung

Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom 01.01. bis 31.12.2014

Euro Euro Vorjahr Euro
1. Umsatzerlose 9.475.010,94 8.572.562,59
2. Gesamtleistung 9.475.010,94 8.572.562,59
3. Sonstige betriebliche Ertrage 461.683,62 1.248.495,42
4. Materialaufwand
a) Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebs-
stoffe und fiir bezogene Waren 1.096.713,29 165.663,89
b) Aufwendungen fiir bezogene Leistungen 587.256,63 2.067.321,08
1.683.969,92 2.232.984,97
5. Personalaufwand
a) Lohne und Gehilter 3.027.254,36 1.850.548,64
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 634.041,38 311.505,07
- davon fiir Altersversorgung
Euro 94.618,12 (Vj. Euro 97.403,68)
3.661.295,74 2.162.053,71
6. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgens-
gegenstdnde des Anlagevermodgens
und Sachanlagen 357.401,52 322.148,32
7.Sonstige betriebliche Aufwendungen 2.184.586,38 1.516.965,18
8. Ertrdge aus Beteiligungen 5.209,96 5.200,00
9. auf Grund eines Gewinnabfiihrungsvertages
erhaltene Gewinne ) 7.416.609,53 7.299.805,37
- davon Ertrage aus Umlagen fiir Ertragssteuern
Euro 2.314.700,00 (Vj. Euro 2.280.000,00)
10. Ertrage aus andereq Wertpapieren unfi 0,00 85,00
Ausleihungen des Finanzanlagevermogens
11. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage
- davon aus verbundenen Unternehmen 532.275,55 464.371,50
Euro 455.679,26 (Vj. Euro 353.023,58)
12. Abschreibungen auf Finanzanlagen und auf
Wertpapiere des Umll.aL'vaermogen.s 602.794.18 450.257,71
- davon auRerplanméfiige Abschreibungen
Euro 602.794,18 (Vj. Euro 450.257,71)
13. Zinsen und dhnliche Aufwendungen
-davon an verbundene Unternehmen 640.116,69 444.538,87
Euro 175.121,09 (Vj. Euro 7.162,38)
14. Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstatigkeit 8.760.625,17 10.461.571,12
15. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 2.711.477,86 2.851.713,36
16. Sonstige Steuern 3.100,00 1.568,00
17. Jahresiiberschuss 6.046.047,31 7.608.289,76
18. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 13.053.340,77 6.055.051,01

19

. Bilanzgewinn

19.099.388,08

13.663.340,77



Anhang

Anhang fiir das Geschaftsjahr 2014

1. Allgemeine Angaben

Die Gesellschaft weist zum Abschlussstichtag die
Groenmerkmale einer kleinen Kapitalgesellschaft
im Sinne der §§ 264, 267 Abs. 1 HGB auf. Der vor-
liegende Jahresabschluss ist grundsatzlich unter
Beibehaltung der fiir den Vorjahresabschluss ange-
wendeten Gliederungs- und Bewertungsvorschrif-
ten des Handelsgesetzbuches aufgestellt (§§ 265
Abs. 1, S. 1, 266 ff. HGB), jedoch wurden in der Ge-
winn- und Verlustrechnung korrespondierend bei
den Posten ,,sonstige betriebliche Ertrage® und ,Er-
trage aus Gewinnabfiihrungsvertragen® hinsichtlich
der im vorliegenden Abschluss vorgenommenen An-
derung des Ausweises von Ertragssteuerumlagen der
Organgesellschaften die Vorjahreszahlen aus Griin-
den der besseren Vergleichbarkeit umgegliedert. Er-
gdanzend waren die Regelungen des Aktiengesetzes
und etwaige Bestimmungen der Satzung zu beach-
ten. Aufgrund des Uberschreitens der GrofRenkrite-
rien des §293 HGB ist die Gesellschaft verpflichtet,
wie im Vorjahr einen Konzernabschluss aufzustellen.
Die Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom
01.01. bis 31.12.2014 wurde nach dem Gesamtkosten-
verfahren gemafs § 275 Abs. 2 HGB aufgestellt. Buch-
fuhrung und Jahresabschluss der Gesellschaft lauten
auf Euro. Die Erfassung und Verarbeitung der Ge-
schéftsvorfalle erfolgte im Rahmen eines Dienstlei-
stungsvertrages mittels des Softwaresystems DATEV
Kanzlei Rechnungswesen pro.

2. Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden

Immaterielle Vermbégensgegenstdnde werden mit An-
schaffungs- bzw. Herstellungskosten unter Beriick-
sichtigung nutzungsbedingter Abschreibungen an-
gesetzt. Die Bilanzierung der Sachanlagen erfolgt zu
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten unter Ber{ick-
sichtigung nutzungsbedingter planmaRiger Abschrei-
bungen. Grundlage der planméaBigen Abschreibung
ist die voraussichtliche Nutzungsdauer des jeweiligen
Vermdgensgegenstandes (§ 253 Abs. 1, S. 1, Abs. 3
HGB). Diese entspricht der betriebsgewdhnlichen Nut-
zungsdauer und wird unter Orientierung an den amt-
lichen Afa-Tabellen der Finanzverwaltung zugrunde
gelegt. Die Abschreibungen erfolgen grundsatzlich
nach der linearen Methode. Soweit jedoch in den Vor-
jahren das Beibehaltungswahlrecht des Art. 67 Abs. 4
EGHGB ausgeiibt wurde, wird dieses fortgefiihrt.
Zugdnge wahrend des Geschaftsjahres werden grundsatz-
lich pro rata temporis abgeschrieben. Geringwertige Wirt-
schaftsgiiter mit Anschaffungs- oder Herstellungskosten
bis € 150,00 wurden aus Vereinfachungsgriinden ent-
sprechend § 6 Abs. 2a EStG im Erwerbsjahr voll, solche
mit Anschaffungs- oder Herstellungskosten von € 150 bis
€ 1.000,00 in einen Sammelposten eingestellt und linear
tiber einen Zeitraum von 5 Jahren abgeschrieben.

Die Anteile an verbundenen Unternehmen und Be-
teiligungen werden zu Anschaffungskosten bzw. zu
niedrigeren beizulegenden Werten bilanziert (§ 253
Abs. 1,S.1HGB). Ausleihungen werden grundsatzlich
mit dem Nennwert oder mit dem niedrigeren beizule-
genden Wert angesetzt. Genossenschaftsanteile sind
zu Anschaffungskosten bilanziert.

Die Bewertung der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe er-
folgte zu den Anschaffungskosten, soweit nicht ein
niedrigerer Wert beizulegen war (§ 253 Abs. 4 HGB).
Fertige und unfertige Erzeugnisse werden zu Herstel-
lungskosten bewertet. Diese umfassen die produk-
tionsbezogenen Vollkosten (§ 255 Abs. 2 HGB). Ver-
waltungs- und Vertriebskosten sowie Zinsen werden
nicht beriicksichtigt. Geleistete Anzahlungen wer-
den zu Anschaffungskosten angesetzt. Rechnungs-
abgrenzungsposten sind zu den vertraglgung zukiinf-
tiger Gehaltssteigerungen.
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Anhang

Forderungen und sonstige Vermdégensgegenstan-
de werden zum Nominalwert angesetzt. Den in den
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ent-
haltenen Risiken wird durch Bildung angemessen
dotierter Einzel- und Pauschalwertberichtigungen
Rechnung getragen. Fliissige Mittel werden zu Nomi-
nalwerten angesetzt (§ 253 Abs. 1 HGB).

Rechnungsabgrenzungsposten sind zu den vertrag-
lich vereinbarten Konditionen angesetzt.

Das Eigenkapital ist zum Nennwert bilanziert.

Die Riickstellungen fiir Pensionen und &hnliche Ver-
pflichtungen werden nach dem Anwartschaftsbar-
wertverfahren (Projected-Unit-Credit-Methode) be-
wertet. Das Anwartschaftsbarwertverfahren erfasst
die Verpflichtung zum Bilanzstichtag nach der wahr-
scheinlichen Inanspruchnahme unter Beriicksichti-
gung zukiinftiger Gehaltssteigerungen.

Die Steuerriickstellungen sind zu den nach den amt-
lich vorgeschriebenen Berechnungsmethoden der
Finanzverwaltung bewertet. Die sonstigen Rick-

stellungen erfassen alle erkennbaren Risiken und
ungewisse Verbindlichkeiten und sind mit dem Er-
fullungsbetrag bewertet, der nach verninftiger kauf-
mannischer Beurteilung notwendig ist (§ 253 Abs. 1,
S. 2 HGB). Riickstellungen mit einer Restlaufzeit von
mehr als einem Jahr werden mit dem ihrer Restlauf-
zeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzins-
satz der vergangenen sieben Geschéftsjahre abge-
zinst (§ 253 Abs. 2, S. 1HGB).

Verbindlichkeiten werden mit ihrem Erfiillungsbetrag
bilanziert (§ 253 Abs. 1, S. 2 HGB).

Fir die Ermittlung latenter Steuern aufgrund von tem-
pordren oder quasitempordren Differenzen zwischen
den handelsrechtlichen Wertansdtzen von Vermo-
gensgegenstanden, Schulden und Rechnungsabgren-
zungsposten und ihren steuerlichen Wertansdtzen
werden die Betrdge der sich ergebenden Steuer- Be-
und -entlastung mit den unternehmensindividuellen
Steuersdtzen im Zeitpunkt des Abbaus der Diffe-
renzen bewertet und nicht abgezinst. Aktive und pas-
sive Steuerlatenzen werden saldiert.



3. Erlauterungen zu den Bilanzposten

Aktiva

Anhang

Immaterielle Vermogensgegenstdnde Euro Vorjahr Euro
EDV-Software 146.242,00 59.723,00
146.242,00 59.723,00
EDV-Software
Bei der EDV-Software waren im abgelaufenen Wirtschaftsjahr
folgende wesentliche Zugédnge zu verzeichnen:
e Relaunch Website
e  Autocad-Software-Systeme fiir die Projektentwicklung
Die Abschreibung erfolgt planmégig linear tiber drei Jahre
Sachanlagen Euro Vorjahr Euro
Technische Anlagen und Maschinen 129.854,00 247.179,00
Betriebs- und Geschaftsausstattung 834.668,00 512.469,00
964.522,00 759.648,00

Technische Anlagen und Maschinen

Ausgewiesen sind in der Position Technische Anlagen und
Maschinen zwei gebrauchte Windkraftanlagen (WKA) FRI-
SIA F 56 im Windpark FrauenprieBnitz/Thiiringen sowie 4
gebrauchte Windkraftanlagen im Windpark Neuland bei
Hamburg. Weiterhin sind je eine Photovoltaikanlagen
(PVA) auf der Kindertagesstitte in Hattersheim-Okriftel
und auf dem Hallendach der Biogasanlage in Hiltpoltstein
sowie auf dem Holzhof Gottingen und der Friedenskirche
in Salzgitter im Anlagenbestand. Im abgelaufenen Ge-
schaftsjahr waren — mit Ausnahme von nachtrdglichen
AHK — weder Zu- noch Abgange zu verzeichnen. Die Ab-
schreibung der WKA erfolgt grundsétzlich linear iiber 16
Jahre bzw. bei Gebrauchtanlagen tber die Restnutzungs-
dauer und bei PVA linear tiber 20 Jahre. Bei den PV-An-
lagen im Bestand wurde das Beibehaltungswahlrecht des
Art. 67 Abs. 4 EGHGB ausgeiibt. Diese werden deshalb
weiterhin degressiv abgeschrieben.

Betriebs- und Geschaftsausstattung

Unter Betriebs- und Geschéftsausstattung ist ein als we-
sentlicher Zugang eine Windmesseinrichtung System Li-

dar und ein Messestand enthalten sowie die Ubernahme
der gebrauchten Betriebs- und Geschaftsausstattung der
NSA-Projektentwicklungsabteilung. Die Abschreibungen
des Lidar-Systems und des Messestands erfolgen linear
iber 6 Jahre. Auerdem wurden insgesamt 8 Personen-
kraftwagen angeschafft, davon 4 gebrauchte von der NSA
im Zuge der Ubernahme der Projektentwicklung. Die Zu-
gdnge der Biiro- und EDV-Ausstattung fiir die in 2014 neu
eroffneten Standorte Erfurt und Hollage bei Wallenhorst in
Hohe von insgesamt Euro 56 Tsd. sind ebenfalls hier aus-
gewiesen. Dariiber hinaus wurde am Standort Forchheim/
Paradeplatz die Biiroeinrichtung vervollstandigt; die Zu-
gdnge wurden wie im Vorjahr in den Sammelposten einge-
stellt, der Giber 5 Jahre abgeschrieben wird.
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Entwicklung des Anlagevermogens vom 01.01.2014 bis zum 31.12.2014

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Zugange Abgédnge Stand am
Stand am 01.01. +/-Umbuchungen /U +/-Umbuchungen /U 31.12.
Euro
Euro Euro Euro
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande
1. EDV-Software 66.655,25 128.324,00 0,00 194.979,25
Summe immat. Vermogensgegenstdande 66.655,25 128.324,00 0,00 194.979,25
Il. Sachanlagen
A. Technische Anlagen
1. Windkraftanlagen 1.386.195,18 0,00 0,00 1.386.195,18
2. PV-Anlagen 196.172,86 7.417,66 0,00 203.590,52
1.582.368,04 7.417,66 0,00 1.589.785,70
B. Betriebs- und Geschéftsausstattung
1. Betriebs- und Geschaftsausstattung 227.925,25 220.469,42 0,00 448.394,67
2. Fuhrpark PKW 257.157,07 169.970,63 0,00 427.127,70
3. DV- und Kommunikationsgerdte 15.576,96 38.277,34 0,00 53.854,30
4. Biroeinrichtung 3.821,88 56.100,14 0,00 59.922,02
5. Sontige Betriebsausstattung 0,00 4.862,00 0,00 4.862,00
6. Wirtschaftsgiiter Sammelposten 127.821,79 23.373,33 0,00 151.195,12
632.302,95 513.052,86 0,00 1.145.355,81
Summe Sachanlagen 2.214.670,99 520.470,52 0,00 2.735.141,51
Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen 18.913.555,39 5.970.000,00 -480.000,00/U 24.403.555,39
Unternehmen
2. Ausleihungen an verbundene 1.720.290,95 682.216,33 248.961,81 2.153.545,47
Unternehmen
Summe verbundene Unternehmen 20.633.846,34 6.652.216,33 248.961,81 26.557.100,86
-480.000,00 /U
3. Beteiligungen an Kapitalgesellschaften 2.240.383,60 269.000,00 0,00 2.509.383,60
4. Beteiligungen an 1.750.700,00 7.900,00 -75.000,00 /U  2.145.960,00
Personengesellschaften 480.000,00 /U
5. Ausleihungen an Unternehmen, 235.575,43 209.347,29 0,00 444.922,72
mit Beteiligungsverhdltnis
6. Sonstige Ausleihungen 1.666.461,46 384.578,37 1.211.667,46 839.392,37
7. Genossenschaftsanteile z.Verbleib 47.500,00 12.750,00 0,00 60.250,00
Summe Finanzanlagen 26.574.466,83 7.535.791,99 1.385.629,27 32.556.989,55
480.000,00 /U -462.360,00 /U
Summe Anlagevermaogen 28.855.793,07 8.184.586,51 1.385.629,27 35.487.110,31
480.000,00 /U -462.360,00 /U
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Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
Stand am 01.01. Zugdnge Abgange Stand am 31.12. | Standam 31.12.  Stand am 01.01.
- Zuschreibung /Z
Euro Euro Euro Euro Euro
Euro
6.932,25 41.805,00 0,00 48.737,25 146.242,00 59.723,00
6.932,25 41.805,00 0,00 48.737,25 146.242,00 59.723,00
1.271.193,18 114.996,00 0,00 1.386.189,18 6,00 115.002,00
63.995,86 9.746,66 0,00 73.742,52 129.848,00 132.177,00
1.335.189,04 124.742,66 0,00 1.459.931,70 129.854,00 247.179,00
13.131,25 63.307,42 0,00 76.438,67 371.956,00 214.794,00
71.562,07 75.295,63 0,00 146.857,70 280.270,00 185.595,00
2.996,96 17.723,34 0,00 20.720,30 33.134,00 12.580,00
1.003,88 2.989,14 0,00 3.993,02 55.929,00 2.818,00
0,00 1.398,00 0,00 1.398,00 3.464,00 0,00
31.139,79 30.140,33 0,00 61.280,12 89.915,00 96.682,00
119.833,95 190.853,86 0,00 310.687,81 834.668,00 512.469,00
1.455.022,99 315.596,52 0,00 1.770.619,51 964.522,00 759.648,00
0,00 0,00 0,00 0,00 24.403.555,39 18.913.555,39
490.000,00 400.000,00 -20.000,00 /Z 870.000,00 1.283.545,47 1.230.290,95
490.000,00 400.000,00 0,00 870.000,00 25.687.100,86 20.143.846,34
-20.000,00 /Z
0,00 198.400,00 0,00 198.400,00 2.310.983,60 2.240.383,60
50.000,00 0,00 0,00 50.000,00 2.095.960,00 1.700.700,00
166.978,45 0,00 -5.000,00 /Z 161.978,45 282.944,27 68.596,98
203.991,73 4.394,18 0,00 208.385,91 630.986,46 1.462.469,73
0,00 0,00 0,00 0,00 60.250,00 47.500,00
910.970,18 602.794,18 0,00 1.488.764,36 31.068.225,19 25.663.496,65
-25.000,00 /Z
2.372.925,42 960.195,70 0,00 3.308.121,12 32.178.989,19 26.482.867,65
-25.000,00 /Z
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Anteile an verbundenen Unternehmen

NaturStromHandel GmbH, Diisseldorf (NSH)
NaturStromAnlagen GmbH, Forchheim (NSA)
NaturStromQuelleZwei GmbH & Co. KG, Forchheim (NSQ2)
NSQ Frénkische Schweiz GmbH & Co. KG, Forchheim (NSQ_FS)
Windstrom Hiill GmbH & Co. KG, Forchheim (WSH)

Solarpark Worms GmbH & Co. KG (SPW)

WindStrom Neudorf Ludwag GmbH & Co. KG, Forchheim (WSNL)

NaturStromXL GmbH, Diisseldorf (NSX)
NaturStromTrading GmbH, Diisseldorf (NST)
WindStrom Titting GmbH & Co. KG (WSTT)

Biirgerwindpark Langes Schiff Miinnerstadt GmbH & Co. KG (BWPLS)

NaturStromQuelle Main-Rhon GmbH & Co. KG (NSQ_MR)
SUN-Contract 1 GmbH & Co. KG (S5C1)
WindStrom Lichtenborn GmbH & Co. KG (WSL)

WindStrom Poxdorf Kénigsfeld GmbH & Co. KG, Forchheim (WSPK)

NaturStrom GroBkunden GmbH (NSG)

Bioenergie Hiltpoltstein GmbH & Co. KG (BIOHIL)
NaturContract GmbH, Diisseldorf (NC)

BiirgerEnergie Merkendorf GmbH & Co. KG (BEM)
NaturStromQuelleDrei GmbH & Co. KG, Forchheim (NSQ3)
NSQ Thiiringen GmbH & Co. KG, Forchheim (NSQ_Th)
NaturStromQuelleEins GmbH & Co. KG, Forchheim (NSQ1)
NaturstromEnergieDaten GmbH (NSE)

NatCon Nordbayern GmbH & Co. KG (NCNB)

NSQ Sachsen GmbH & Co. KG, Forchheim (NSQ_S
NaturStromDé&cher Schwerin GmbH & Co. KG (NSD)

NSN Franken GmbH & Co. KG, Forchheim (NSN_Franken)
NSQ NRW GmbH & Co. KG, Dusseldorf (NSQ NRW)

NATEN WindStrom GmbH (NATEN_WS)

NaturEnergy Maihof GmbH (NEM)

WindStrom Ramsthal GmbH & Co. KG (WSR)

WindStrom Wattendorf-Stadelhofen GmbH & Co. KG (WSWS)
WindStrom Burgebrach GmbH & Co. KG (WSBE)
BiirgerEnergie Altendorf GmbH & Co. KG (BEA)
NaturStromNetz Drochtersen GmbH & Co. KG, Hiill (NSN_Dr)

Die Anteile an den verbundenen Unternehmen und Beteiligungen sind im
Einzelnen der nachstehenden Tabelle zu entnehmen (Kurzbezeichnung in Klammern ):

Euro

3.311.000,00
2.625.000,00
1.896.000,00
1.800.000,00
1.400.000,00
1.254.005,39
1.160.000,00
1.000.000,00
1.000.000,00
1.000.000,00
1.000.000,00
980.000,00
875.000,00
780.000,00
560.000,00
500.000,00
500.000,00
500.000,00
0,00
413.750,00
350.000,00
223.800,00
200.000,00
200.000,00
200.000,00
200.000,00
175.000,00
100.000,00
50.000,00
35.000,00
30.000,00
30.000,00
30.000,00
15.000,00
10.000,00

Vorjahr Euro

3.311.000,00
2.625.000,00
1.896.000,00
500.000,00
1.400.000,00
1.254.005,39
1.160.000,00
1.000.000,00
1.000.000,00
0,00

0,00

0,00

0,00
780.000,00
560.000,00
500.000,00
500.000,00
50.000,00
480.000,00
413.750,00
350.000,00
223.800,00
200.000,00
0,00
50.000,00
200.000,00
175.000,00
100.000,00
50.000,00
35.000,00
30.000,00
30.000,00
30.000,00
0,00
10.000,00

24.403.555,39

18.913.555,39



Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen
Ausleihungen an verbundene Unternehmen
Beteiligungen

Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

Sonstige Ausleihungen
Genossenschaftsanteile

Euro

24.403.555,39
1.283.545,47
4.406.943,60
282.944,27
630.986,46
60.250,00

Anhang

Vorjahr Euro

18.913.555,39
1.230.290,95
3.941.083,60
68.596,98
1.462.469,73
47.500,00

Zugange erfolgteninsgesamtin Hohe von Euro 5.970.000,00,
davon fallen Euro 1.900.000,00 auf die Erhhung bestehen-
der und Euro 4.055.000,00 auf neue Investments. Umbu-
chungen betreffen die Umgliederung der BEM in Hohe von
Euro 480.000,00 in die Position Beteiligungen (assoziiertes
Unternehmen) sowie die der BEA in Héhe von Euro 15.000,00
von der Position Beteiligungen (nun verbundenes Unterneh-
men). Abgange waren nicht zu verzeichnen. Auf die Betei-
ligung an der MR SunStrom GmbH, Dresden wurde eine Ab-
schreibung in Hohe von Euro 198.400,00 vorgenommen
aufgrund eingetretener dauerhafter Wertminderung.

Im Bereich sdmtlicher Ausleihungen wurden wie in den Vor-
jahren fiir den Bau neuer regenerativer Energieerzeugungs-
anlagen, in den meisten Féllen gemdR den Bedingungen
des Griiner Strom Label e.V., investitionsférdernde nachran-
gige Darlehen ausgereicht. Abgesetzt sind Einzelwertberich-

Vorrate

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe

Unfertige Leistungen

Fertige Leistungen, noch nicht abgerechnet
Geleistete Anzahlungen

31.068.225,19

25.663.496,65

tigungen in Hohe von insgesamt Euro 991.637,46 (Vj. Euro
615.969,18), da aufgrund fehlender Riickzahlungen mit Aus-
fall gerechnet werden muss. In den Einzelwertberichtigungen
enthalten ist eine weitere Zufiihrung in Hdhe von Euro
400.000,00 auf die Ausleihung an die Bioenergie Hiltpolt-
stein GmbH & Co. KG, da aufgrund der aktuellen EEG-Uberar-
beitung keine Chance mehr besteht, die ausgereichten Dar-
lehen vollstdndig zuriick zu erhalten in den verbleibenden 8
Jahren des EEG-Betriebs.

Da die Forderdarlehen langfristigen Charakter haben und un-
ter marktiiblichem Niveau verzinst werden, ist handelsrecht-
lich grundsatzlich eine Abzinsung auf den Barwert vorzuneh-
men. Dem wurde durch eine Abzinsung im Einzelfall in Hohe
der Zinsdifferenz zum vergleichbaren Marktzinssatz von 5%
vorgenommen. Insgesamt entspricht dies einem Betrag von
Euro 140.000,00 (Vj. Euro140.000,00).

Euro Vorjahr Euro

1,00 1,00
385.055,00 0,00
0,00 2.280,00
1.690.335,00 0,00

Die unfertigen Leistungen betreffen Planungs- und Ent-
wicklungsarbeiten fiir Projektentwicklungsmainahmen in
den Geschéftsbereichen Energieerzeugung und Dezentra-
le Versorgung, insbesondere Windprojekte.

2.075.391,00 2.281,00
Die geleisteten Anzahlungen enthalten Anzahlungen fiir
die Ubernahme der Projektrechte an den Windparkpro-
jekten Titting und Poppenlauer und fiir artenschutzrecht-
liche Gutachten weiterer Windparkprojekte.

Forderungen und sonstige Vermogensgegenstinde

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Forderungen gegen verbundene Unternehmen

Forderungen gegen Unternehmen mit Beteiligungsverhaltnis
Sonstige Vermogensgegenstdnde

Euro Vorjahr Euro
164.860,14 315.740,69
25.706.321,29 9.527.379,86
104.973,09 114.230,85
1.381.964,09 1.270.459,36

27.358.118,61

11.227.810,76
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Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
sind einzeln anhand einer namentlichen Saldenliste zum
Bilanzstichtag nachgewiesen. Sie resultieren im Wesent-
lichen aus dem laufenden Geschéaftsverkehrdes 4. Quartals
2014. Wertberichtigungen waren nicht vorzunehmen. Ange-
forderte Saldenbestdtigungen ergaben unter Beriicksichti-
gungzeitlicherBuchungsunterschiede keine Abweichungen.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen sind
mit den Gesellschaften abgestimmt. Sie resultieren im
Wesentlichen aus laufenden Verrechnungen im Konto-

korrentbereich sowie aus der umsatzsteuerlichen Organ-
schaft, aus Zwischenfinanzierungen zur Forderung des
Projektentwicklungsgeschifts fiir den weiteren Ausbau
des NATURSTROM-Kraftwerkparks. Fiir ihre Finanzierungs-
leistung erhdlt die Gesellschaft sowohl addquate Zinsen
als auch im Realisierungsfall ein Vorkaufsrecht fiir die pro-
duzierten Strommengen.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen haben
gemadfl § 265 Abs. 3 HGB eine Mitzugehorigkeit zu ande-
ren Posten der Bilanz wie folgt:

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
sonstige Vermogensgegenstdnde

0,00
-1.382.943,69
27.089.264,98

0,00
-1.521.353,81
11.048.733,67

und setzen sich wie folgt zusammen:

Forderungen gegen verbundene Unternehmen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen aus umsatzsteuerlicher Organschaft
Forderungen aus ertragsteuerlicher Organschaft
Projekt- und Eigenkapitalvorfinanzierung
Forderungen aus Umlagen und Transfers

aus Gewinnabfiihrung

Sonstige Forderungen

25.706.321,29

9.527.379,86

Euro Vorjahr Euro
-1.382.943,69 -1.521.353,81
7.501.691,77 829.143,60
4.470.045,70 2.280.000,00
8.105.446,06 2.614.784,70
-583.926,84 305.000,00
7.593.524,35 5.019.805,37
2.483,94 0,00

25.706.321,29

9.527.379,86

Zusammensetzung der Forderungen gegen verbundene Unternehmen Euro Vorjahr Euro
NaturStromHandel GmbH 6.438.539,03 2.130.064,12
NaturStrom XL GmbH 61.587,03 4.629.918,40
NaturStromAnlagen GmbH 11.428.125,29 285.570,05
NSN Franken GmbH & Co. KG 147.777,47 0,00
NSQ Fréankische Schweiz GmbH & Co. KG 1.531.965,90 1.039.635,28
NaturStromTrading GmbH 36.932,03 0,00
NaturContract GmbH 174.247,89 0,00
Biirgerwindpark Langes Schiff Miinnerstadt GmbH & Co. KG 4.435.598,36 0,00
NSQ Main-Rhon GmbH & Co. KG 1.106.239,56 0,00
BiirgerEnergie Merkendorf GmbH & Co. KG 0,00 1.299.720,55
SUN-Contractl GmbH & Co. KG 389.743,66 0,00
Ubrige -44.434,93 142.471,46

25.706.321,29 9.527.379,86

Die Forderungen sind mit den vorstehend genannten Gesellschaften
abgestimmt und durch Saldenbestdtigungen nachgewiesen.



Die sonstigen Vermodgensgegenstande sind in der nach-
folgenden Tabelle dargestellt und enthalten als antizipa-
tive Posten einen Korperschaftsteuererstattungsanspruch

Anhang

in Hohe von Euro 13.925,00, der zum Abschlussstichtag
rechtlich noch nicht entstanden war.

Zusammensetzung der sonstigen Vermégensgegenstande Euro Vorjahr Euro
Vorsteuer im Folgejahr abziehbar 1.295.369,62 1.191.428,09
Darlehen 47.390,31 41.275,21
Kaution u. ibrige Posten 15.815,39 12.931,68
Korperschaftsteuer 13.925,00 0,00
Sonstige Forderungen 5.582,51 5.423,70
Debitorische Kreditoren 3.881,26 18.821,31
Umsatzsteuer Vorjahre 0,00 579,37
1.381.964,09 1.270.459,36
Die Restlaufzeiten der Forderungen und sonstigen Vermodgensgegenstande
liegen insgesamt jeweils im Bereich eines Jahres.
Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten Euro Vorjahr Euro
Kassenbestand 174,64 8,46
Guthaben bei Kreditinstituten 2.770.630,01 12.279.087,36
2.770.804,65 12.279.095,82

Die Guthaben bei der Umweltbank Niirnberg, GLS Bank Bo-
chum, Commerzbank und der Landesbank Baden-Wirttem-
berg sind durch entsprechende Kontoausziige zum Bilanz-

Passiva

Eigenkapital

Grundkapital
Kapitalriicklage

Gewinnriicklagen
Gesetzliche Riicklage
Andere Gewinnriicklagen

Gewinnvortrag aus dem Vorjahr
Jahresiiberschuss

stichtag nachgewiesen. Zinsen und Gebiihren sind auf alte
Rechnung gebucht. Zusatzlich eingeholte Saldenbestiti-
gungen der Banken ergaben keine Abweichungen.

Euro Vorjahr Euro

12.200.000,00 12.200.000,00

1.429.719,38 1.429.719,38
1.000.000,00 1.000.000,00

709.937,16 709.937,16
13.053.340,77 6.055.051,01
6.046.047,31 7.608.289,76

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt Euro 12.200.000,00
und ist eingeteilt in 2.440.000 Stiickaktien. Die Aktien lau-
ten auf den Namen. Der Vorstand ist ermachtigt, das Grund-
kapital in der Zeit bis zum 30.06.2017 mit Zustimmung
des Aufsichtsrats einmalig oder in Teilbetragen insgesamt
um bis zu Euro 2.800.000,00 durch Ausgabe von bis zu
560.000 neuer auf den Namen lautender Stiickaktien ge-

34.439.044,62 29.002.997,31

gen Bar- oder Sacheinlage zu erhéhen (genehmigtes Kapi-
tal). Die Aktien der NATURSTROM AG mit der WKN 685 840
werden derzeit nicht an einer Borse gehandelt. Der Jahres-
iberschuss 2013 in Hohe von Euro 7.608.289,76 wurde ge-
maf Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom
09.08.2014 wie in der nachfolgend dargestellten Entwick-
lung der Eigenkapitalposition verwendet:
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Eigenkapitalveran- Gezeichnetes Gesetzliche Kapital- Gewinn- Gewinn- Jahres- Eigen-
derung 2014 in Euro Kapital Riicklage riicklagen riicklagen vortrag iberschuss kapital
Stand am

01.01. 2014 12.200.000,00  1.000.000,00  1.429.719,38  709.937,16  6.055.051,01  7.608.289,76  29.002.997,31
Ausschuttung 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -610.000,00 -610.000,00
0,25 Euro/ Aktie ’ ' ’ ' ' 000 000
Einstellung in 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
gesetzliche Riicklage

Vortrag auf neue 0,00 0,00 0,00 0,00  6.998.289,76  -6.998.289,76 0,00
Rechnung

Stand nach

2V 2013 12.200.000,00  1.000.000,00  1.429.719,38  709.937,16  13.053.340,77 0,00  28.392.997,31
Ergebnis 2014 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00  6.046.047,31  6.046.047,31
Al epieh 12.200.000,00  1.000.000,00  1.429.719,38  709.937,16  13.053.340,77  6.046.047,31  34.439.044,62

zum 31.12.2014

Der ausgewiesene Gewinnvortrag ist auch im Zusammen-
hang mit den getdtigten Investitionen in neue regenera-
tive Energieanlagen zu sehen, durch diese Investitionen
ist die Liquiditat langfristig gebunden. Dies steht auch in
Einklang mit dem Versprechen des Unternehmens gegen-
tiber Kunden zur Verwendung von Preisanteilen fiir den

Ausbau der Erneuerbaren Energien im Sinne des Griiner
Strom Label e.V., die zu einem nicht unerheblichen Teil
in Investitionen und somit ins Anlagevermogen geflos-
sen sind. Die Eigenkapitalanteile der Investitionsprojekte
sind jeweils langfristig gebunden.

Riickstellungen Euro Vorjahr Euro

Pensionsriickstellungen
Steuerriickstellungen
Sonstige Riickstellungen

682.767,00
1.342.590,00
1.108.400,00

564.892,00
3.594.696,00
1.123.270,00

Die Riickstellungen entwickelten sich im Berichtsjahr wie folgt:

3.133.757,00

5.282.858,00

01.01.14 Verbrauch Auflosung Zufiihrung 31.12.14

Euro Euro Euro Euro Euro

Pensionsriickstellungen 564.892,00 0,00 0,00 117.875,00 682.767,00
Gewerbesteuer 1.702.963,00 1.702.956,00 0,00 667.713,00 667.720,00
Korperschaftsteuer 1.891.733,00 1.919.583,00 0,00 702.720,00 674.870,00
Steuerriickstellungen 3.594.696,00 3.622.539,00 0,00 1.370.433,00 1.342.590,00
Okostrom-Zertifizierung 15.100,00 0,00 0,00 6.500,00 21.600,00
Ausstehende Rechnungen 261.770,00 222.330,00 35.000,00 358.060,00 362.500,00
Archivierungskosten 9.900,00 0,00 0,00 3.000,00 12.900,00
Ertgﬁiagzigzltﬁs und 100.000,00 100.000,00 0,00  115.000,00 115.000,00
gfég:ﬂ:;’fﬁ 736.500,00 471.500,00  90.000,00  421.400,00 596.400,00
Sonstige Riickstellungen 1.123.270,00 793.830,00 125.000,00 903.960,00 1.108.400,00
Gesamt 5.282.858,00 4.416.369,00 125.000,00 2.392.268,00 3.133.757,00



Die Pensionsriickstellungen sind fiir Verpflichtungen
aus Anwartschaft eines Vorstandsmitglieds und des-
sen Hinterbliebene gemaf} den handelsrechtlichen Vor-
schriften gebildet. Die Bewertung der Pensionsriickstel-
lungen erfolgt nach der Projected-Unit-Credit-Methode
unter Anwendung der Richttafeln 2005 G von Dr. Klaus
Heubeck. Der technische Zinsfuf} betragt 4,53%, die Ge-
haltsdynamik wurde mit 2,5% angesetzt, die Rentendy-
namik betragt 1,5%. Der Wertermittlung liegt ein versi-
cherungsmathematisches Gutachten zugrunde.

Die Riickstellungen fiir Gewerbe- und Korperschaftsteu-
er wurden unter Beriicksichtigung des zuzurechnenden
Gewerbeertrags und Einkommens der Organgesellschaf-
ten NSH und NSX ermittelt.

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhdltnis besteht

Genussrechtskapital

Sonstige Verbindlichkeiten

Anhang

Die Riickstellung fiir Okostromzertifizierung betreffen die
voraussichtlichen Zertifizierungskosten 2014 durch den
Griine Strom Label e.V.. Die Berechnung erfolgte anhand
der gemeldeten energiewirtschaftlichen Verbrauchsdaten.
Die Riickstellungen fiir ausstehende Rechnungen betref-
fen im Wesentlichen noch zu erwartende Leistungsab-
rechnungen aus der GSL-Projektunterstiitzung sowie der
allgemeinen Administration. Die Berechnung erfolgte auf
der Grundlage der erteilten Auftrage.

Die tibrigen sonstigen Riickstellungen beinhalten voraus-
sichtliche Verpflichtungen gegeniiber Vorstand und Beleg-
schaft. Der Berechnung liegen detaillierte Aufzeichnungen
der Personalverwaltung vor. Die hier enthaltenen offenen
Urlaubsanspriiche wurden nach der Durchschnittsmetho-
de ermittelt. Mit Ausnahme der Pensionsriickstellungen
waren keine Abzinsungen vorzunehmen.

Euro Vorjahr Euro
3.004.368,32 0,00
521.282,57 204.066,64
5.513.410,38 3.869.843,48
21.322,06 0,00
9.300.000,00 9.300.000,00
8.478.961,76 2.359.493,80

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten beste-
hen gegeniiber der WGZ Bank AG Westdeutsche Genos-
senschafts-Zentralbank, Diisseldorf, die eine Betriebs-
mittelkreditlinie tGber insgesamt 6 Mio. Euro eingeraumt
hat. Zum Bilanzstichtag hat die Gesellschaft 3 Mio. Euro
als Kontokorrent in Anspruch genommen. Der Kredit-
rahmenvertrag gilt bis auf weiteres, besondere Sicher-
heiten sind nicht bestellt. Die eingeholte Bankbestati-
gung zum Bilanzstichtag ergab keinerlei Abweichungen.
Zinsen und Gebiihren sind auf alte Rechnung gebucht.

Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige Verbindlichkeiten

26.839.345,09 15.733.403,92

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
sind einzeln anhand einer namentlichen Saldenliste zum
Bilanzstichtag nachgewiesen. Sie resultieren im Wesent-
lichen aus dem laufenden Geschéftsverkehr des letzten
Quartals 2014. Eingeholte Saldenbestdtigungen ergaben
keine Abweichungen.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unterneh-
men haben gemaR § 265 Abs. 3 HGB eine Mitzugehorig-
keit zu anderen Posten der Bilanz wie folgt:

Euro Vorjahr Euro
999.598,53 125.503,56
4.513.811,85 3.744.339,92

5.513.410,38 3.869.843,48
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und setzen sich wie folgt zusammen:

Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten aus umsatzsteuerlicher Organschaft
Verbindlichkeiten aus Umlagen und Transfers

Projekt- und Eigenkapitalvorfinanzierung
Verbindlichkeiten aus Umlagen und Transfers
sonstige Verbindlichkeiten

Euro

999.598,53
2.943.538,15
0,00
1.081.775,34
488.498,36
0,00

Vorjahr Euro

125.503,56
3.744.339,92
0,00

0,00

0,00

0,00

Zusammensetzung der Verbindlichkeiten nach Unternehmen:

NaturStromHandel GmbH

NaturStrom XL GmbH

NaturStromAnlagen GmbH
NaturStromTrading GmbH
NaturStromGrokunden GmbH
NaturStromEnergiedaten GmbH
BiirgerEnergie Merkendorf GmbH & Co. KG
NSQ Main-Rhén GmbH & Co. KG

Ubrige

5.513.410,38

Euro

242.497,70
1.558,35
696.288,97
2.966.259,63
488.848,52
101.856,78
0,00
980.000,00
36.100,43

3.869.843,48

Vorjahr Euro

280.514,08
290,61
738.187,03
2.757.648,64
0,00

39,87

0,00

0,00
93.163,25

5.513.410,38

3.869.843,48

Die Verbindlichkeiten sind mit den Gesellschaften unter Beriicksichtigung zeitlicher Buchungsunterschiede

abgestimmt und durch Saldenbestdtigungen dokumentiert.

Nachfolgend wird die Entwicklung der Genussrechtskapitalposition bis zum Bilanzstichtag 31.12.2014 dargestellt:

Genussrechtskapitalveranderung 2014

Gezeichnetes

Eingezahltes

Verbindlichkeit

in Euro Kapital Kapital Zinsen brutto
1. Tranche 2010

Stand am 01.01.2014 5.000.000,00 5.000.000,00 0,00
Zugange 2014 0,00 0,00 200.000,00
Stand am 31.12.2014 5.000.000,00 5.000.000,00 200.000,00
2. Tranche 2011

Stand am 01.01.2014 4.300.000,00 4.300.000,00 0,00
Zugange 2014 0,00 0,00 172.000,00
Stand am 31.12.2014 4.300.000,00 4.300.000,00 172.000,00
Gesamtam 31.12.2014 9.300.000,00 9.300.000,00 372.000,00



Der Anspruch auf die Genussrechts - Dividende 2014 wur-
de wie im Vorjahr in den sonstigen Verbindlichkeiten ver-
bucht. Die Genussrechte haben eine Laufzeit bis zum
30.06.2025. Vor dem Ende der Laufzeit sind die Genuss-
rechte fiir einen Genussrechtsinhaber und die Gesell-
schaft mit einer Kiindigungsfrist von sechs Monaten zum
Ende eines Halbjahres vorzeitig kiindbar, erstmalig zum
31.12.2016. Die Grunddividende betrdgt 4,0% p.a. des
Nennwertes, soweit ein ausreichend hoher Jahresiiber-
schuss vorhanden ist. Ab 01.01.2017 ist zusatzlich eine
variable Dividende von bis zu 4,0 % p.a. des Nennwertes
vorgesehen; dafiir stehen pro Genussrecht 1/100.000stel
des Jahresiiberschusses zur Verfiigung. Die Gesellschaft
ist im Falle von vorzeitigen Kiindigungen von Genuss-

Zusammensetzung der sonstigen Verbindlichkeiten

Umsatzsteuer laufendes Jahr
Sonstige Verbindlichkeiten
Nachrangdarlehen

Lohn- und Kirchensteuer
Verbindlichkeiten soziale Sicherheit
Umsatzsteuer frithere Jahre
Kreditorische Debitoren
Kapitalertragsteuer

Ubrige sonstige Verbindlichkeiten
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rechten nur verpflichtet, je Halbjahr einen Betrag von no-
minal1.000.000,00 € an Genussrechten zuriick zu zahlen,
sie kann freiwillig aber auch hohere Riickzahlungsanfor-
derungen bedienen. Ubersteigen die gekiindigten Ge-
nussrechte diese Summe, kann die Riickzahlung des Ge-
nussrechtskapitals fiir den tibersteigenden Betrag auf das
nachste Halbjahr verschoben werden, wobei fiir die Rei-
henfolge der Riickzahlungen der Eingang der Kiindigung
bei der Gesellschaft maBgeblich ist.

Die Genussrechte haben in Hohe von Euro 7.000.000,00
eine Restlaufzeit von 2 bis 5 Jahren, Euro 2.300.000,00
haben eine Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren.

Euro Vorjahr Euro
5.570.943,24 1.110.449,71
1.946.883,50 1.196.173,76
771.000,00 0,00
167.695,41 29.028,90
9.873,25 14.303,70
6.722,46 6.722,10
5.662,68 2.634,41
181,22 181,22

0,00 0,00

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten im Wesent-
lichen noch abzufilhrende Umsatzsteuerverpflichtungen
Ifd. Jahr, Genussrechtszinsen 2014 sowie die Verpflich-
tung aus Nachrangdarlehen.

Mit Exposé vom 27.11.2014 hat die Gesellschaft unterneh-
merische Beteiligungen in Form von Nachrangdarlehen
zum Erwerb angeboten. Der Gesamtbetrag der angebo-
tenen Tranche betrdgt Euro 10.000.000,00. Jedes Nach-
rangdarlehen beinhaltet die gleichen Rechte und Pflich-
ten fiir die Darlehensgldubiger sowie die gleichen Rechte
und Pflichten der Emittentin gegeniiber den Darlehens-
gldubigern. Die Ausgabe des Nachrangdarlehens durch
die Emittentin erfolgt zum auf dem Zeichnungsschein ge-
wahlten Darlehensbetrag zu 100%. Ein Ausgabeaufschlag
(Agio) wird nicht erhoben. Der Erwerb des Nachrangdarle-
hens ist ab der Zeichnung eines Darlehensbetrages von
Euro 1.000,00 moglich (Mindestzeichnungssumme). Die
Emittentin ist berechtigt, jederzeit und ohne die Anga-
be von Griinden, Zeichnungen abzulehnen oder zu kiir-
zen. Zum Zeitpunkt der Beendigung der Zeichnungsfrist
31.03.2015 war die gesamte Zeichnungssumme platziert.

8.478.961,76

2.359.493,80

Das Nachrangdarlehen gilt am Tag der Gutschrift des Dar-
lehensbetrages auf einem Konto der Darlehensnehmerin
als gewdhrt. Der Anleger hat ab dem Zeitpunkt der Einzah-
lung des Darlehensbetrages (Gewdhrungszeitpunkt) ge-
gen die Emittentin einen bedingten Anspruch auf Zahlung
von Zinsen auf den valutierten Darlehensbetrag. Der Zins-
satz betrdagt 3,25 % p.a.. Die Nachrangdarlehen sind ab
dem Gewdhrungszeitpunkt zinsberechtigt.

Der erste Zinslauf beginnt am Gewdhrungszeitpunkt und
endet am 31.03.2016. Folgende Zinsldufe beginnen jeweils
am 01.04. eines Kalenderjahres und enden am 31.03. des
folgenden Kalenderjahres. Sind die Zinsen fiir einen kiirze-
ren Zeitraum als ein volles Kalenderjahr zu zahlen, werden
die Zinsen anteilig und taggenau nach der Methode act/act
berechnet.

Die Tilgung des Darlehens erfolgt vorbehaltlich der Nachran-
gabrede zu 50% am 31.03.2017 und zu 50% am 31.03.2018.

Die Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten sind in der nach-
folgenden Tabelle dargestellt:
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davon mit einer Restlaufzeit

Position Gesamthetrag <1 Jahr 1-5 Jahre »5Jahr  Gesamtbetrag Vorjahr

Euro Euro Euro Euro Euro
verbindlichkeiten gegen- 5 0, 30035 3004.368,32 0,00 0,00 0,00
tiber Kreditinstituten
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und 521.282,57 521.282,57 0,00 0,00 204.066,64
Leistungen
Verbindlichkeiten gegen-
tiber verbundenen 5.513.410,38 5.513.410,38 0,00 0,00 3.869.843,48
Unternehmen
Verbindlichkeiten gegen-
iber Unternehmen, mit 21.322,06 21.322,06 0,00 0,00 0,00
denen ein Beteiligungs-
verhdltnis besteht
Genussrechte 9.300.000,00 0,00 7.000.000,00 2.300.000,00 9.300.000,00
sonstige 8.478.961,76  7.707.961,76 771.000,00 0,00 2.359.493,80
Verbindlichkeiten
Gesamt 26.839.345,09 16.768.345,09 7.771.000,00 2.300.000,00 15.733.403,92

Besicherungen pfandrechtlicher Art bestanden fiir die Verbindlichkeiten nicht.
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4. Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Umsatzerlose Euro Vorjahr Euro
Erlése Griinstrom-Zertifizierung im Konzern 7.194.895,33 7.160.928,29
Erlése Griinstrom-Zertifizierung Dritte 445.401,25 589.914,43
Stromeinspeisung gemaf EEG 484.598,77 559.757,53
Erlose Projektentwicklung nicht steuerbar 1.205.200,44 0,00
Erl6se Dienstleistungen 144.915,15 261.962,34

9.475.010,94 8.572.562,59

Die Hauptleistung der NATURSTROM AG bestand auch im
Berichtsjahr in Griinstrom-Zertifizierungen, diese wurden
ganz Uberwiegend gemafl den Kriterien des GSL (Griiner
Strom Label eV) und ergédnzend fiir einige Stromprodukte
gemadf selbst entwickelter Kriterien der NATURSTROM AG
durchgefiihrt. Die entsprechenden Erlése werden hier dif-
ferenziert dargestellt als Erlése gegeniiber den Tochter-
gesellschaften NSH und NSX (Erlose Griinstrom-Zertifizie-
rung im Konzern) einerseits und Erlése aus Geschaften
mit fremden Energieversorgern (Erlose Griinstrom-Zertifi-
zierung Dritte). Die Zertifizierungserlose fiihren aufgrund
der geschlossenen Vertrdage mit Energieversorgern und

Die Erlése aus der Stromeinspeisung EEG resultieren aus
der Energieerzeugung der selbst betriebenen Windkraft-
und Photovoltaikanlagen einerseits und der von Dritten
betriebenen Anlagen andererseits, die in von der NATUR-
STROM AG betriebene Netzanschlusspunkte einspeisen,
in letzterem Fall werden die Stromerlése an die Einspei-
ser weitergeleitet.

der Bedingungen des GSL zwingend zu einer Verwendung
zum Ausbau der Erneuerbaren Energien und zur Forde-
rung der Energiewende, sei es investiv durch eigene In-
vestitionen, Eigenkapitalgestellung oder Forderdarlehen
oder sei es durch Zuschiisse und andere Unterstiitzungs-
leistungen. Aus der Summe der Erlése von 7,64 Mio. Euro
sind 6,78 Mio. Euro gemaf} GSL zu verwenden, wovon 0,62
Mio. Euro in die Kosten eingeflossen sind und 5,71 Mio.
Euro fiir Investitionen verwendet wurden, der Restbetrag
von 0,45 Mio. Euro ist im Folgejahr zu verwenden. Diese
Werte werden im Rahmen der Zertifizierung durch das GSL
gepriift und gegebenenfalls im Folgejahr angepasst.

Die Erlose Projektentwicklung nicht steuerbar wurden fiir
erbrachte Leistungen im Zusammenhang mit realisierten
Erneuerbare Energieanlagen abgerechnet an die Tochter-
gesellschaft NSA, die von Betriebsgesellschaften mit der
schliisselfertigen Lieferung der Erzeugungsanlagen be-
auftragt wurde.

Die Erlose aus Dienstleistungen resultieren aus der Veraus-
lagung von Kosten, insbesondere fiir Betriebsgesellschaften.

Sonstige betriebliche Ertrage Euro Vorjahr Euro
Herabsetzung der EWB zu Forderungen 0,00 0,00
Ertrdge aus der Auflosung von Riickstellungen 125.000,00 39.352,00
Ertrdge Zuschreibung Finanzanlagevermogen 0,00 836.336,65
Konzernumlagen 275.000,00 305.000,00
Sonstige Ertrdge 61.683,62 67.806,77

461.683,62 1.248.495,42

Die Ertrdge aus der Auflosung von Riickstellungen betref-
fen ausstehende Rechnungen, die nicht vollumfanglich in
der urspriinglich geschéatzten Hohe eingetroffen sind. Die

Konzernumlagen betreffen Kostenumlagen, vor allem an die
NSH und NSX.
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Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe Euro Vorjahr Euro
sowie fiir bezogene Waren
Betriebskosten Erzeugungsanlagen 127.681,23 115.628,73
Pachten Erzeugungsanlagen 28.807,54 23.558,30
Versicherungen Erzeugungsanlagen 3.924,43 597,77
Betriebsfiihrung Erzeugungsanlagen 11.176,32 17.541,75
Strombezug Erzeugungsanlagen 5.552,61 4.492,13
Projektkosten realisierte Projekte 652.720,30 0,00
Projektkosten unsichere Projekte 130.806,81 881,49
Weiterleitung Stromeinspeisung EEG 84.868,77 0,00
Sonstiger Materialaufwand 51.175,28 2.963,72
1.096.713,29 165.663,89
Bezogene Leistungen
Projektunterstiitzung GSL 104.720,22 245.137,47
Fremdleistungen 395.684,41 1.641.518,44
GSL Zertifizierungskosten 86.852,00 96.099,60
EEG-Stromeinspeisung durch Dritte 0,00 84.565,57
587.256,63 2.067.321,08
Gesamt 1.683.969,92 2.232.984,97

re der neuen Gesetze zu Mindestabstdnden bei Winde-
nergieanlagen in Bayern musste von einer Aktivierung als
teilfertige Leistungen abgesehen werden, da eine zukiinf-
tige Verwertung unsicher bzw. nicht mehr realistisch ist.

Die technische Betriebsfiihrung sowie die Betriebsko-
sten Erzeugungsanlagen betreffen die selbst betriebenen
Windkraft- und PV-Anlagen.

Fremdleistungen wurden {iberwiegend fiir Beratung und
Entwicklung neuer Energieanlagenprojekte von Dritten
und von der NSA in Anspruch genommen. Aufgrund der
stark eingeschrankten Realisierungswahrscheinlichkeit
infolge der aktuellen politischen Gegebenheiten beziig-
lich der Energiewende in Deutschland und insbesonde-

Projektunterstiitzung GSL betrifft die direkte Férderung
des Baus und Betriebs von regenerativen Erzeugungsan-
lagen gemaf} den Kriterien des GSL durch Zuschiisse und
Kosteniibernahme.

Personalaufwand Léhne und Gehilter Euro Vorjahr Euro
Gehalter 2.788.320,79 1.826.211,17
Lohne 238.933,57 24.337,47
3.027.254,36 1.850.548,64

Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und Unterstiitzung
Gesetzlich soziale Aufwendungen 481.857,83 203.657,21
Freiwillig soziale Aufwendungen lohnsteuerfrei 42.818,18 5.813,88
Aufwendungen fiir Altersversorgung 94.618,12 65.445,68
Aufwendungen kiinftige Abfindungen 0,00 31.958,00
Sonstige soziale Abgaben 1.780,00 0,00
Beitrdage zur Berufsgenossenschaft 12.967,25 4.630,30
634.041,38 311.505,07
Gesamt 3.661.295,74 2.162.053,71



Anhang

Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vgg. Euro Vorjahr Euro
Normalabschreibung Imm, Vgg. und Sachanlagen 327.261,19 296.584,91
Abschreibung aktivierte GWG 30.140,33 25.563,41
Sofortabschreibung GWG 0,00 0,00

357.401,52 322.148,32

Die Abschreibungen beinhalten ausschlieBlich Abschrei-
bungen des Geschéftsjahres 2014.

Sonstige betriebliche Aufwendungen Euro Vorjahr Euro
Betriebskosten 415.584,06 191.812,60
Vertriebskosten 894.987,67 818.845,13
Verwaltungskosten 694.014,65 431.638,34
librige sonstige Aufwendungen 180.000,00 74.669,11
Gesamt 2.184.586,38 1.516.965,18

In den Vertriebskosten sind Zuwendungen fiir gemein-niitzige Zwecke enthalten mit einer weiteren Zuwendung in den
Vermogensstock der ,,Naturstrom-Stiftung® in Héhe von Euro 100.000,00.

Ertrdge aus Beteiligungen Euro Vorjahr Euro
Ausschiittung Solarcomplex 5.209,96 5.200,00
Sonstige Ertrage 0,00 0,00
5.209,96 5.200,00

Ertrdge aus Gewinnabfiihrungsvertragen Euro Vorjahr Euro
Ertrdge aus Gewinnabfiihrung NSH 4.233.003,99 2.491.614,82
Ertrdge aus Gewinnabfiihrung NSX 868.905,54 2.528.190,55
Ertrdge aus Steuerumlagen NSH 1.921.700,00 1.135.000,00
Ertrdge aus Steuerumlagen NSX 393.000,00 1.145.000,00
7.416.609,53 7.299.805,37

GemédR den geschlossenen Gewinnabfiihrungsvertragen
ist jeweils durch die NaturStromHandel GmbH und die Na-
turStrom XL GmbH der Jahresiiberschuss an die NATUR-
STROM AG abzufiihren bzw. durch diese ein etwaiger Jah-
resfehlbetrag auszugleichen. Die Ergebnisse der Tochter
gehen somit unmittelbar in das Ergebnis der Mutterge-

sellschaft ein und sind von dieser zu versteuern. Die an-
teiligen Ertragssteuern werden von der NATURSTROM AG
im Rahmen von konzerninternen Umlagen in Rechnung
gestellt und werden hier zusammen mit der eigentlichen
Gewinnabfiihrung im Sinne einer Abfiihrung des Bruttoer-
gebnisses vor Steuern dargestellt.
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Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage Euro Vorjahr Euro
Bankzinsen 4.684,33 7.554,53
Zinsertrage § 233a AO betriebliche Steuern 3.280,00 2.433,00
Darlehenszinsen 68.631,96 101.360,39
sonstige Zinsertrage aus verb. Unt. 455.679,26 353.023,58

532.275,55 464.371,50
Abschreibungen auf Finanzanlagen Euro Vorjahr Euro
Wertberichtigung Forderdarlehen 4.394,18 40.256,71
Abschreibung Finanzanlagen (dauerhaft) 598.400,00 410.001,00

602.794,18 450.257,71

Die Abschreibungen auf Finanzanlagen enthalten eine Ab-  Wertverzehr gefiihrt hat, sowie die Zufiihrung zur Wertbe-
schreibung aufdie Beteiligung an der MR SunStrom GmbH,  richtigung auf die Ausleihung an die Bioenergie Hiltpolt-
Dresden, in Hohe von Euro 198.400,00, was dem bei An-  stein GmbH & Co. KG in Hohe von Euro 400.000,00, da
teilserwerb geleisteten Aufgeld entspricht, da der rapi- durch die verschlechterten Bedingungen im EEG in der
de Verfall des Photovoltaikmarktes auch bei diesem Un- verbleibenden Laufzeit die Ausleihung nicht mehr voll-
ternehmen zu erheblichen Verlusten und einem massiven  stdndig bedient werden kann.

Zinsen und dhnliche Aufwendungen Euro Vorjahr Euro
Zinsaufwendungen § 233a AO 54.763,00 808,00
Zinsen kurzfristige Verbindlichkeiten 662,36 433,54
Zinsen an verbundene Unternehmen 175.121,09 7.162,38
Avalprovisionen 9.334,00 18.666,00
Zinsen fiir Genussrechte 375.647,24 371.184,95
Zinsanteil Zufiihrung Pensionsriickstellung 29.589,00 26.284,00
Abzinsungen Ausleihungen -5.000,00 20.000,00

640.116,69 444.538,87

Die Zinsen fiir Genussrechte betreffen die Brutto-Dividen-
denverpflichtung 2014 fiir das Genussrechtskapital. Die

Dividenden sind mit Feststellung des Jahresabschlusses

2014 zur Zahlung fallig.
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Steuern vom Einkommen und Ertrag Euro Vorjahr Euro
Gewerbesteuer Ifd. Jahr 1.329.167,00 1.542.875,00
Korperschaftsteuer Ifd. Jahr 1.372.744,00 1.582.078,00
Korperschaftsteuer SoliZ Ifd. Jahr 38.382,00 87.015,00
Kapitalertragsteuer 9.679,90 13.927,34
Korperschaftsteuererstattung Vorjahre -142.756,27 -29.132,60
GewSt-NZ/ -Erstattung Vorjahre 104.261,23 -129.849,64
Auflosung Gewerbesteuerriickstellung Vorjahre 0,00 -215.199,74

2.711.477,86 2.851.713,36

Der voraussichtliche Aufwand fiir Gewerbe- und Korper-
schaftsteuer wurde unter Beriicksichtigung des

zuzurechnenden Gewerbeertrags und Einkommens der

Organgesellschaften NSH und NSX ermittelt.

Sonstige Steuern Euro Vorjahr Euro
Kfz-Steuer 3.100,00 1.568,00
Andere 0,00 0,00

3.100,00 1.568,00
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5. Sonstige Angaben

Zahl der beschiftigten Arbeitnehmer

Wahrend des Geschaftsjahres waren — unter Beriicksich-
tigung von 22 (Vj.6,5) Teilzeitbeschaftigten und beur-
laubten Mitarbeiter/innen, aber ohne Beriicksichtigung
von Praktikanten — im Unternehmen beschaftigt:

durchschnittlich zum Jahresende

Angestellte 58 61
Vorstdnde 2 2

Haftungsverhdltnisse gem. § 251 HGB

Zum Bilanzstichtag 31.12.2014 bestanden folgende Eventualverbindlichkeiten

Eventualverbindlichkeiten

Biirgschaften fiir

Euro

Vorjahr Euro

Valuta Euro

Projektierung WKA Titting - NSA 11.161.050,00 0,00 11.161.050,00
Stromeinkauf NST (Mithaft) 3.000.000,00 3.000.000,00 2.788.548,00
Stromeinkauf NSH - direkt 400.000,00 400.000,00 0,00
Projektierung WKA Neudorf Il - NSA 262.097,50 0,00 262.097,50
Projektentwicklung Biomasse 0,00 250.000,00 0,00
Projektentwicklung PVA 0,00 59.500,00 0,00
14.823.147,50 3.709.500,00 14.211.695,50
- davon gegeniiber verbundenen Unternehmen 3.400.000,00 3.400.000,00
Biirgschaftsdhnliche Verpflichtungen
Patronatserklarungen
MR SunStrom GmbH 100.000,00 0,00 100.000,00
MR SunStrom GmbH 75.000,00 0,00 75.000,00
Wilhelm Appel und Andere Biogas GbR 5.000,00 0,00 5.000,00
180.000,00 0,00 180.000,00

Inanspruchnahmen aus den Biirgschaften und Patronats-
erklarungen sind wie in den Vorjahren weder vor noch

nach dem Bilanzstichtag erfolgt, deshalb wird das Risiko
der Inanspruchnahme als sehr gering eingeschatzt.



Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Angaben nach § 285 Nr. 3 HGB

Risiken und Vorteile von nicht in der Bilanz enthaltenen
Geschaften, soweit dies fiir die Beurteilung der Finanzla-
ge notwendig ist, sind wie folgt gegeben: die Gesellschaft
ist gemafl den vorstehend genannten Unternehmensver-
trigen mit der NSH und der NSX zur Ubernahme eines
eventuell entstehenden Verlustes verpflichtet.

Im Rahmen der Griinstrom-Zertifizierung gemaf GSL beste-
hen fiir das Unternehmen Verpflichtungen zur Verwendung
der Mittel. Soweit solche Mittel am Bilanzstichtag noch
nicht verwendet sind wird dieses im Folgejahr nachgeholt,
das GSL rdumt dafiir eine Frist von 2 Jahren ein. Das Unter-
nehmen hat seine entsprechenden Verpflichtungen in der
Vergangenheit immer erfiillt und wird dies ausweislich der
Investitionsplanung auch in Zukunft erfiillen.

Angaben nach § 285 Nr. 3a HGB

Die Gesellschaft ist Mieterin von Geschéftsraumen an ver-
schiedenen Standorten in Deutschland. Zusétzlich beste-
hen Mitgliedschaften bei diversen Verbanden und Orga-
nisationen, die sich fiir Erneuerbare Energien einsetzen
sowie ein Kfz-Leasingvertrag. Die finanziellen Gesamt-
verpflichtungen hieraus belaufen sich zum Bilanzstichtag
31.12.2014 auf Euro 285.130,00 (Vj. Euro 212.400,00) jdhrlich.

Aus der mit Wirkung vom 01.05.2013 gewdhrten ,,Kautions-
versicherung Avalkredit-Dispo“ der Euler Hermes Deutsch-
land AG steht der Gesellschaft zur gemeinsamen Nutzung
mit der NaturStromHandel GmbH und der NaturStrom XL
GmbH ein Avalkreditrahmen fiir Zahlungsavale in Héhe
von insgesamt Euro 2.000.000 zur Verfigung. Die maxima-
le Laufzeit betrdgt 5 Jahre. Die Gesellschaft haftet gesamt-
schuldnerisch auch nach ihrem Ausscheiden aus dem Ver-
trag fiir alle bis dahin entstandenen Anspriiche bis zu deren
Erledigung. Zum Bilanzstichtag 31.12.2014 valutiert die Ver-
pflichtung aus dem Avalkreditrahmen nach Verrechnung
mit der Barhinterlegung mit insgesamt Euro 1.500.000. In-
anspruchnahmen aus der gesamtschuldnerischen Haftung
sind weder vor noch nach dem Bilanzstichtag erfolgt und
auch in derVergangenheit und zum Berichtszeitpunkt nicht
bekannt. Das Risiko einer Inanspruchnahme wird deshalb
als sehr gering eingestuft.

Von den vorstehenden finanziellen Verpflichtungen be-
stehen Euro 1.500.000 (Vj. Euro 1.500.000) gegeniiber
verbundenen Unternehmen.
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Konzernverhiltnisse

Die NATURSTROM AG, Diisseldorfist Obergesellschaft eines
Konzerns, der unter ihrer einheitlichen Leitung zusammen-
gefasst ist. Zum 31. Dezember 2014 wurde ein Konzernab-
schluss und ein Konzernlagebericht aufgestellt. Nach § 316
Abs. 2 HGB ist der Konzernabschluss priifungspflichtig. Die
Offenlegung des Jahres- und Konzernabschlusses erfolgt
im elektronischen Bundesanzeiger.

Weitere Angaben

Weitere Angaben im Anhang zum Jahresabschluss der
NATURSTROM AG, sind wortgleich mit den Angaben im Kon-
zernanhang, zur Vermeidung von Doppelung wird auf die-
sen Verwiesen.

6. Vorschlag zur Verwendung des
Bilanzgewinns

DerJahresiiberschuss 2014 in Héhe von Euro 6.046.047,31
erh6oht den Gewinnvortrag aus dem Vorjahr in Héhe von
Euro 13.053.340,77 und fiihrt zu einem Bilanzgewinn in
Hohe von 19.099.388,08 Euro.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, den Bilanzgewinn
wie folgt zu verwenden:

a) Ausschiittung eines Betrages von 0,25 Euro je Aktie,
in Summe also von 610.000,00 Euro

b) Einstellung eines Betrages von 18.489.388,08 Euro in
die Gewinnriicklage
Diisseldorf, den 30. April 2015

Oliver Hummel
Vorstand

Dr. Thomas E. Banning
Vorstand
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Bestdtigungsvermerk

Bestdtigungsvermerk des
Abschlusspriifers

An die NATURSTROM AG

Ich habe den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie Anhang -
unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der NATURSTROM AG, der mit dem Konzern-
lagebericht zusammengefasst ist, fiir das Geschdftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014 gepriift.
Die Buchfiihrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und zusammengefassten Lagebericht nach
den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung
liegen in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Meine Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von mir durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung iiber den Jahresabschluss unter Einbeziehung
der Buchfiihrung und iiber den zusammengefassten Lagebericht abzugeben.

Ich habe meine Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsmdfiger Abschlusspriifung
vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
Verstofle, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grund-
sdtze ordnungsmdpiger Buchfiihrung und durch den zusammengefassten Lagebericht vermittelten
Bildes der Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicher-
heit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse (iber die
Geschdftstdtigkeit und liber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die
Erwartungen (iber mégliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit
des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in Buch-
fiihrung, Jahresabschluss und zusammengefasstem Lagebericht iiberwiegend auf der Basis von Stich-
proben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungsgrundsdtze und
der wesentlichen Einschdtzungen des Vorstands sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des
Jahresabschlusses und des zusammengefassten Lageberichts. Ich bin der Auffassung, dass meine
Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir meine Beurteilung bildet.

Meine Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach meiner Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen der Satzung
und vermittelt unter Beachtung der Grundsdtze ordnungsmdpiger Buchfiihrung ein den tatséchlichen
Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der
zusammengefasste Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen
Entwicklung zutreffend dar.

Dortmund, 03.07.2015

Dr. Michael Hantschel
Wirtschaftspriifer
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