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PROFIL

Die CHORUS Clean Energy AG ist ein unabhéngiger Betreiber von Solar- und Windparks sowie ein ganz-
heitlicher Dienstleister im Bereich Erneuerbarer Energien. Wir haben rund 70 Solar- und Windparks in
finf Landern Europas realisiert und managen aktuell ein Portfolio aus Solar- und Windparks mit einer
Gesamtleistung von iber 250 Megawatt. Institutionellen Investoren bieten wir attraktive Moglichkeiten,
sich an Anlagen zur Erzeugung Erneuerbarer Energien zu beteiligen.

Unser Dienstleistungsspektrum deckt die gesamte Wertschopfungskette einer Anlage ab: vom Asset
Sourcing tber die wirtschaftliche, technische und rechtliche Due Diligence, das kaufmannische Anlagen-
management sowie die Steuerung und Uberwachung der technischen Betriebsfiihrung bis hin zur
VerdufSerung jeder einzelnen Anlage.

KENNZAHLEN

in Mio. € (IFRS)

Umsatz 55,0
EBITDA 43,4
EBIT 23,1
EBT 7,9
Jahresuberschuss 4,9
Eigenkapital 123,8
Bilanzsumme 509,3

* Die Informationen zur Erfolgsrechnung beziehen sich auf die Pro-forma-Finanzinformationen, Seite 26
Die Informationen zur Vermogenslage beziehen sich auf den Konzernabschluss, Seite 31

HIGHLIGHTS 2014

m Erwerb von 5 Windparks mit einer Nennleistung von rund 72 Megawatt

m Auflegung des CHORUS Infrastructure Fund S.A. SICAV-SIF, eines regulierten
Spezialfonds nach luxemburgischem Recht als Beteiligungsplattform

m Einbringung des bestehenden Solar- und Windparkportfolios in die
CHORUS Clean Energy AG
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WIR
MANAGEN
SAUBERE ENERGIE

DIE ENERGIEBRANCHE WANDELT SICH.
FUR UNS EROFFNEN SICH DAMIT NEUE CHANCEN.

Seit fast zehn Jahren steht der Name CHORUS fiir erfolgreiche Investitionen in Erneuerbare Energien.
Als Experten sind wir fest davon iiberzeugt: Der sauberen Energie gehort die Zukunft. Mit unserer Auf-
stellung profitieren unsere Anteilseigner von attraktiven Renditen. Das macht sie zu den Gewinnern der
Energiewende. 2015 werden wir den eingeschlagenen Weg konsequent weiterverfolgen, denn wir sind -
VOLLER ENERGIE.

Wir nutzen unsere Leidenschaft, um auch kiinftig erfolgreich zu agieren. Wir sehen in unserem Markt
noch ein erhebliches Wachstumspotenzial - getrieben vor allem von dem ehrgeizigen Ziel der Euro-
paischen Kommission, dass alle EU-Mitgliedsstaaten im Jahr 2020 rund 20 Prozent ihres Strombedarfs
aus regenerativen Energiequellen beziehen. Auch wenn es bis dahin noch ein weiter Weg ist, lasst sich
sich die Vorgabe nur durch neue Photovoltaik- und Windenergie-Anlagen erreichen. Hier werden wir
unsere Chancen nutzen.

INHALTSVERZEICHNIS

2 Brief des Vorstands
5 Der Vorstand

23 Abschlisse
85 Impressum
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An die Aktionare
Brief des Vorstands

,WIR WOLLEN KUNFTIG UNSER PORTFOLIO AUS EIGENEN
UND FUR KUNDEN GEMANAGTEN ERNEUERBARE ENERGIEN
ANLAGEN WEITER AUSBAUEN.“

Holger Gotze, Vorstandsvorsitzender
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An die Aktionare
Brief des Vorstands

SEHR GEEHRTE DAMEN UND HERREN,

2014 war ein spannendes Jahr fiir die CHORUS Clean Energy AG. Es ist uns gelun-
gen, unser Portfolio von Photovoltaik- und Windenergie-Anlagen weiter auszubau-
en. Wir haben unsere Expertise im Ankaufsprozess und die Zugangsmoglichkeiten
zu qualitativ hochwertigen und rentablen Erneuerbare Energien Anlagen erneut
unter Beweis gestellt.

Mittlerweile betreiben wir 67 Solar- und Windparks in Deutschland, Italien, Frank-
reich, Osterreich und Finnland mit einer Nennleistung von mehr als 250 Mega-
watt und einem Gesamtinvestitionsvolumen von tiber 670 Millionen Euro. Diese
Erneuerbare Energien Anlagen erzeugen genug Strom, um den jéhrlichen Strom-
verbrauch von mehr als 84.000 durchschnittlichen Zwei-Personen-Haushalten in
Deutschland zu decken.

Auch wirtschaftlich ist das Jahr 2014 sehr erfolgreich verlaufen: Wir haben einen
Umsatz von 55,0 Millionen Euro erzielt, 10,7 Prozent mehr als im Vergleichszeit-
raum des Vorjahres. Hierzu trugen insbesondere die Erldse aus der Stromerzeu-
gung bei, die wir mit unseren 62 eigenen Wind- und Solarparks generiert haben.
Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern, Abschreibungen und Amortisation (EBITDA)
erreichte 43,4 Millionen Euro. Bezogen auf den Umsatz ergab sich damit eine
EBITDA-Marge von rund 79 Prozent. Insgesamt konnten wir einen Vorsteuergewinn
in Hohe von 7,9 Millionen Euro erwirtschaften.

Im Jahresverlauf haben wir den Luxemburger Spezialfonds CHORUS Infrastructure
Fund S.A. SICAV-SIF aufgelegt. Institutionelle Investoren haben tiber diese Platt-
form die Mdglichkeit, in ein breit gestreutes Portfolio aus Erneuerbare Energien
Anlagen zu investieren. Neben Deutschland zéhlen weitere stabile européische
Kernldnder wie z.B. Frankreich und Finnland zu den Ziellindern des Fonds. Wih-
rend des Geschéftsjahres 2014 haben wir fiir die Fondsgesellschaft fiinf Windparks
mit einer Nennleistung von rund 72 Megawatt erworben.

Bei unseren Investitionen konzentrieren wir uns auf hochwertige Anlagen an
ertragreichen Standorten in ausgewdhlten Markten Europas. Nach den Vorgaben
der Europdischen Kommission sollen die Mitgliedsstaaten der Européischen Union
bis zum Jahr 2020 rund 20 Prozent ihres Strombedarfs aus erneuerbaren Ener-
giequellen decken. Deutschland als wichtigster Markt fiir CHORUS hat dabei die
Vorreiterrolle tibernommen. Fir viele andere Lander Europas dagegen ist es noch
ein weiter Weg, bis sie die Vorgaben erfiillen werden. Ohne einen weiteren Zubau
von Erneuerbare Energien Anlagen in nennenswertem Umfang lasst sich das Ziel
nicht erreichen. Die Finanzierung neuer Solar- und Windparks tibernehmen zuneh-
mend professionelle Investoren. Sie wissen, dass sich mit den Anlagen planbare und
langfristig stabile Riickfliisse generieren lassen. Dafiir miissen die wirtschaftlichen,
rechtlichen und regulatorischen Rahmenbedingungen stimmen und die Photo-
voltaik- und Windenergie-Anlagen im Wege einer umfassenden Betriebsfiihrung
professionell gesteuert werden.
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An die Aktionare
Brief des Vorstands

Mit unserem Geschéaftsmodell haben wir uns optimal positioniert, um von dieser
Entwicklung zu profitieren. Dazu gehort auch der weitere Ausbau unseres Dienst-
leistungsspektrums fiir professionelle Investoren: Wir beraten unsere institutionellen
Kunden beim Aufbau eines mafsgeschneiderten Portfolios aus Erneuerbare Energien
Anlagen unter Beriicksichtigung von Regionen und Technologien, Laufzeit sowie
Renditeerwartung und entwickeln die optimale Strukturierung der Investition. An-
schliefsend begleiten wir unsere Kunden entlang der gesamten Wertschopfungskette
der Erneuerbare Energien Anlagen.

Einen weiteren Meilenstein in unserer Unternehmensgeschichte konnten wir Ende
2014 setzen, als wir die Einbringung der Wind- und Solarparks, die zuvor von Komman-
ditgesellschaften gehalten wurden, in die CHORUS Clean Energy AG vollzogen haben.
Wir freuen uns tber die breite Zustimmung unserer Anleger und sehen dies gleichzeitig
als Vertrauensbeweis flir unsere Anstrengungen, die CHORUS Clean Energy AG erfolg-
reich in die Zukunft zu fiihren.

Unsere Ziele fiir das laufende Jahr und dartber hinaus sind daher klar definiert: Wir
wollen kiinftig unser Portfolio aus eigenen und fiir Kunden gemanagten Erneuerbare
Energien Anlagen weiter ausbauen. Dabei werden wir uns weiterhin vorwiegend auf
den Betrieb von Solar- und Windparks konzentrieren und unser Geschéft mit der
Stromerzeugung stérken. Daneben zielen wir darauf ab, unsere Position als ganz-
heitlicher Dienstleister im Bereich Erneuerbare Energien Anlagen auszubauen. Hier
sehen wir kiinftig deutliches Wachstumspotenzial. Das gilt insbesondere fiir unsere
Aktivitaten im Bereich der Fondsinitiierung sowie unser Dienstleistungsangebot fiir
professionelle Investoren. Wir kdnnen auf eine umfangreiche Pipeline aus potenziellen
Investitionsprojekten zuriickgreifen. Sie umfasst derzeit Erneuerbare Energien Anlagen
mit einer Gesamtleistung von mehr als 600 Megawatt. Einige dieser Solar- und Wind-
parkprojekte wollen wir im laufenden Jahr realisieren.

Ein Projekt ganz anderer Art wollen wir ebenfalls Wirklichkeit werden lassen - den
Gang an die Borse. Mit den Erlosen werden wir unser Eigenkapital starken und unseren
Wachstumskurs fortsetzen.

An dieser Stelle mochte ich - auch im Namen meiner Vorstandskollegen - unseren
Anlegern fiir das uns entgegengebrachte Vertrauen danken. Gleichzeitig danke ich
unseren Mitarbeitern fiir ihren unermiidlichen Einsatz. Ihr Engagement stimmt uns
zuversichtlich, die vor uns liegenden Aufgaben zu meistern und das laufende Ge-
schaftsjahr erfolgreich zu gestalten.

Ihr

L

4
Holger Gotde,

Vorstandsvprsitzender (CEO)
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An die Aktionare
Der Vorstand

Heinz Jarothe, Vorstand Holger Gotze, Vorstandsvorsitzender Helmut Horst, Vorstand

Zustandig fiir die Konzernfunktionen: Zustandig fiir die Konzernfunktionen: Zustandig fiir die Konzernfunktionen:

Asset Management, Risk Management, Administration Unternehmensstrategie, Investitionen, Vertrieb und Finanzen, Steuern, Rechnungswesen, Treasury,
und Human Resources Marketing, Investor Relations, Recht und Compliance Controlling und CSR
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An die Aktionare
Unser Geschaftsmodell

UNSER
GESCHAFTSMODELL

WIR KOMBINIEREN STABILE RUCKFLUSSE AUS DEM
BETRIEB VON ERNEUERBARE ENERGIEN ANLAGEN MIT
ATTRAKTIVEN ERTRAGEN AUS DIENSTLEISTUNGEN
FUR PROFESSIONELLE INVESTOREN.
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An die Aktionare
Unser Geschaftsmodell

,UNSERE LANGJAHRIGE SPEZIALISIERUNG VERSETZT UNS
IN DIE LAGE, SOWOHL BEI AKQUISITIONEN ALS AUCH IN
DER LAUFENDEN BETREUUNG SCHNELL, KOMPETENT UND
STRUKTURIERT ZU AGIEREN."

Holger Gétze, Vorstandsvorsitzender

DIE NEUE CHORUS CLEAN ENERGY AG

Unser zukunftsorientiertes Geschéftsmodell ruht auf zwei Séulen: Im Geschaftsfeld
»Energieerzeugung* erwirtschaften wir stabile und langfristige Rickflisse aus dem
Betrieb eines grofsen Portfolios aus Erneuerbare Energien Anlagen.

In unserem breit geficherten Geschiftsfeld ,Asset Management“ generieren wir
zusatzliche Einkiinfte. Dabei strukturieren wir Investitionsmoglichkeiten fiir professi-
onelle Investoren, unterstiitzen beim Aufbau eines Anlagenportfolios und tibernehmen
die Betriebsfiihrung von Erneuerbare Energien Anlagen.

Im Rahmen unserer Strategie verfolgen wir drei Ziele:

1. Wir wollen unser Anlagenportfolio insbesondere durch den Zukauf von weiteren
Solar- und Windparks ausbauen und damit unsere Ertrige aus Stromerzeugung
deutlich steigern.

2. Wir planen, weitere Investitionsmoglichkeiten fiir professionelle Anleger
zu schaffen.

3. Wir beabsichtigen, unser Dienstleistungsangebot im Bereich der Betriebsfithrung
von Erneuerbare Energien Anlagen auszuweiten.

STABILE ERTRAGE

In unserem Unternehmensbereich Energieerzeugung konzentrieren wir uns aktuell
auf die beiden Energiequellen Sonne und Wind. Durch eine Vielzahl von Anlagen in
unterschiedlichen européischen Landern mit verschiedenen Technologien haben wir
ein Portfolio mit breiter Risikostreuung aufgebaut. Wir investieren nur in Regionen mit
stabilen wirtschaftlichen, regulatorischen und rechtlichen Rahmenbedingungen. Dies
geschieht insbesondere vor dem Hintergrund, dass sdmtliche Anlagen unseres Port-
folios von gesetzlich garantierten Einspeisevergiitungen profitieren. Wir realisieren
kalkulierbare und verléssliche Riickfliisse tiber den Lebenszyklus einer Erneuerbare
Energien Anlage.

EINMALIGE KOMBINATION

CHORUS ist nicht nur Betreiber zahlreicher Solar- und Windparks, sondern bietet ins-
titutionellen Investoren ein breites Dienstleistungsspektrum: Fiir Anleger, die bereits
Erneuerbare Energien Anlagen im Bestand halten, iibernehmen wir das Management.
Unsere Kunden profitieren dabei von unserer langjihrigen Erfahrung mit der techni-
schen und kaufménnischen Betriebsfithrung von Solar- und Windparks in unterschied-
lichen Mérkten.

Wir haben verschiedene Méglichkeiten fiir institutionelle Anleger geschaffen, um in
Erneuerbare Energien Anlagen zu investieren. Mit dem CHORUS Infrastructure Fund S.A.
SICAV-SIF, einem reguliertem Spezialfonds nach luxemburgischem Recht, kdnnen sich un-
sere Kunden gemeinsam mit anderen institutionellen Investoren an einem diversifizierten
Portfolio aus Erneuerbare Energien Anlagen beteiligen. Uber unser Dienstleistungsangebot
Tailored Investment Solutions bauen wir alternativ fiir unsere Kunden ein maf$geschnei-
dertes Zielportfolio aus Erneuerbare Energien Anlagen nach individuellen Vorgaben auf
und unterstiitzen unsere Kunden dabei, die optimale Strukturierung zu finden.
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An die Aktionare
Unser Portfolio

B Aktuelle Engagements Windpark Pyhinkoski in Nordosterbotten, Finnland
" Ziellinder fir Investitionen

Haushalte

Solarpark Banna im Piemont, Italien

Windpark St. Bihy in der Bretagne




An die Aktionare
Unser Portfolio

Solarpark Vilseck in Bayern, Deutschland

Windpark Pongratzer Kogel in der Steiermark, Osterreich

Gemessen an der Nennleistung verteilt sich unser Portfolio zu rund 70 Prozent
auf Deutschland und zu 30 Prozent auf Italien, Frankreich, Osterreich und Finnland.

MEHRSTUFIGER AUSWAHLPROZESS SORGT FUR
HOHE QUALITAT DER ANLAGEN

Wir investieren ausschliefSlich in Anlagen, die einen mehrstufigen Selektionspro-
zess durchlaufen haben. Auf diese Weise stellen wir eine besonders hohe Qualitit
unserer Solar- und Windparks sicher. Als Teil dieses Auswahlprozesses legen wir
hochsten Wert auf die Leistungsfahigkeit der technischen Komponenten sowie
die Reputation der Zulieferer. Dies betrifft vor allem Solarmodule, Wechselrichter
und Windkraftanlagen. So sorgen wir fiir einen storungsfreien Betriebsablauf und
damit eine kontinuierlich hohe Energieproduktion, was zur Erfiillung der kalku-
lierten Ertragsprognosen signifikant beitragt.

INVESTITIONSSTRATEGIE 2015

Im Segment der Energieerzeugung aus regenerativen Quellen plant CHORUS,
weiterhin primér in Solar- und Windkraftanlagen an ertragsstarken Standorten
zu investieren. Wir werden uns auch in Zukunft auf ausgewéahlte Linder innerhalb
Europas mit einem stabilen regulatorischen Umfeld konzentrieren. Dartiber hin-
aus prifen wir regelméfSig Investitionsalternativen im Umfeld der Erneuerbaren
Energien. Dazu zdhlt etwa die Stromerzeugung aus Wasserkraft oder Energie-
speicheranlagen.
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An die Aktionare
Unser Portfolio

ENTWICKLUNG DES EIGENEN ANLAGENPORTFOLIOS

Im Laufe des Geschéftsjahres 2014 produzierten die CHORUS-eigenen Erneuerbare
Energien Anlagen insgesamt 219.249 Megawattstunden. Die Leistung dieser Anla-
gen reicht aus, um den jahrlichen Energiebedarf von etwa 73.000 durchschnittli-
chen deutschen Zwei-Personen-Haushalten zu decken.

Zum CHORUS-Portfolio gehérten Ende 2014 insgesamt 57 Solarparks mit einer
Gesamtleistung von mehr als 150 MW sowie fiinf Windparks, die tiber 30 MW leisten.

Der Schwerpunkt der Investitionstétigkeit lag im abgelaufenen Geschéftsjahr 2014
auf Windkraftanlagen, die fiir den CHORUS Infrastructure Fund S.A. SICAV-SIF
erworben wurden:

e Windpark im rheinland-pfilzischen Kappel (Hunsriick) mit sieben Anlagen,
Leistung von 16,1 MW

e Windpark Kemberg III mit vier Anlagen und einer Nennleistung von insgesamt
9,6 MW

e Windpark Sontra mit fiinf Anlagen und einer Nennleistung von insgesamt
12 MW

e Windpark in Nordosterbotten (Finnland) mit vier Anlagen und einer
Gesamtleistung von 13,2 MW

e Windpark Freiensteinau mit sieben Anlagen und einer Nennleistung
von insgesamt 21 MW

ZUR RICHTIGEN ZEIT IM RICHTIGEN MARKT

Die Markte fiir Solar- und Windenergie zeichnen sich durch ein anhaltend hohes
Wachstum aus: Die weltweit installierte Windkraftleistung legte zwischen den Jah-
ren 2005 und 2014 jahrlich um knapp 23 Prozent zu und betrug Ende 2014 rund
369,6 Gigawatt (GW). Noch dynamischer entwickelte sich der Zubau von Solaran-
lagen: Zwischen Ende 2011 und 2013 stieg die weltweit installierte Kapazitit von
71 GW auf rund 139 GW und hat sich damit nahezu verdoppelt.

Prognosen der Internationalen Energieagentur (IEA) zufolge werden im Jahr 2035
rund 18 Prozent des weltweiten Energiebedarfs mit Strom aus regenerativen
Quellen gedeckt. Die Mitgliedsstaaten der Européischen Union haben sich noch
ehrgeizigere Ziele gesetzt und wollen bereits im Jahr 2020 rund 20 Prozent ihres
Strombedarfs aus erneuerbaren Energiequellen decken. Bis dahin ist es noch ein
weiter Weg, der einen erheblichen Zubau neuer Anlagen erforderlich macht.

Innerhalb der EU wurden im Jahr 2013 durchschnittlich 15 Prozent des gesamten
Energieverbrauchs aus erneuerbaren Energiequellen gedeckt. Die Schwankungen
innerhalb der Mitgliedsstaaten sind dabei erheblich: Wahrend Deutschland im Jahr
2014 rund 28,8 Prozent der Bruttostromerzeugung aus regenerativen Energien
bewerkstelligte, lag der Anteil in GrofSbritannien Ende 2013 bei lediglich 5,1 Prozent.
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An die Aktionare
Unser Portfolio

ANTEIL DER ERNEUERBAREN ENERGIEN IN VERSCHIEDENEN
LANDERN (2011-2013) MIT EU-ZIELEN FUR 2020 (IN %)

EUROPAISCHE UNION

DEUTSCHLAND
OSTERREICH

ITALIEN
FRANKREICH
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An die Aktionare
Unser Portfolio

SONNIGE AUSSICHTEN FUR SOLARANLAGEN IN EUROPA

Der europdische Markt fiir Photovoltaikanlagen hat sich in den letzten zehn Jahren
rasant entwickelt: Betrug der jahrliche Zubau von Solaranlagen im Jahr 2006 nicht
einmal ein GW, stieg er zum Ende 2010 auf 13,7 GW beziehungsweise 22,3 GW

im Jahr 2011. Ende 2013 waren europaweit Photovoltaikanlagen mit einer Nenn-
leistung von 81,5 GW installiert. Nachdem allein in Deutschland und Italien rund
43 Prozent davon errichtet wurden, riicken inzwischen neue Markte verstarkt

in den Blickwinkel der Investoren. Grofsbritannien beispielsweise hat aufgrund
seines bestehenden Ausbaubedarfs im Jahr 2013 neue Photovoltaikanlagen mit
einer Nennleistung von knapp 1,6 GW errichtet. Frankreich brachte im gleichen
Zeitraum Solaranlagen mit einer Nennleistung von 613 MW neu ans Netz. Zum
Ende des Jahres 2013 erreichte die installierte Photovoltaikleistung in Frankreich
lediglich 4,7 GW, in Deutschland betrug sie dagegen 35,7 GW.

WINDKRAFT IM AUFSCHWUNG

Die Gewinnung von Windenergie an Land wird nach Einschatzung der EU-
Kommission die wichtigste Rolle spielen, um die ehrgeizigen Ziele bis 2020 beim
Energie-Mix zu erreichen. Ende des Jahres 2014 waren europaweit Windkraftan-
lagen mit einer Gesamtleistung von 128,8 GW installiert und deckten damit rund
10,2 Prozent der Stromnachfrage innerhalb der Europédischen Union ab. Mit einer
installierten Leistung von 39,2 GW verfiigte Deutschland im Jahr 2014 {iber den
grofdten Windenergiemarkt und mit 5,3 GW iiber den groéften Zubau innerhalb
Europas. Immer mehr Lander setzen auf Windkraft, und so bieten auch kleinere
Markte reizvolle Investitionsmoglichkeiten. Finnland beispielsweise deckte im Jahr
2014 rund 29 Prozent seines Energiebedarfs iiber erneuerbare Energiequellen.
Die Windenergie spielt dabei eine zunehmend wichtige Rolle: Die Ende des Jahres
2014 installierte Windleistung von 627 MW, wovon Anlagen mit einer Leistung von
184 MW erst im Jahr 2014 ans Netz gebracht wurden, soll nach Bestrebungen der
Regierung bis zum Jahr 2020 auf 2,5 GW ausgebaut werden.

SICHERHEIT GEHT VOR
Wir konzentrieren uns bei unseren Investitionen auf Méarkte, in denen es die

wirtschaftlichen, rechtlichen und regulatorischen Rahmenbedingungen erlauben,
planbare und langfristig stabile Riickfliisse zu generieren.

Die Staaten nutzen unterschiedliche Systeme, um den Ausbau der erneuerbaren
Energien zu fordern und Investitionsanreize zu schaffen.
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An die Aktionare
Unser Portfolio

In dem fiir CHORUS wichtigsten Markt Deutschland beispielsweise erhélt der Be-
treiber einer Erneuerbare Energien Anlage eine garantierte Vergiitung des einge-
speisten Stroms iiber einen Zeitraum von in der Regel 20 Jahren ab Inbetriebnahme
der Anlage. Nach der Neufassung des Erneuerbare-Energien-Gesetzes (EEG) vom Au-
gust 2014 liegt die anfingliche Vergiitung kiinftig bei etwa 8,9 Cent pro eingespeister
Kilowattstunde fiir Windenergieanlagen. Freilandanlagen im Solarbereich mit einer
Leistung von bis zu zehn MW werden ebenfalls mit rund 9 Cent pro Kilowattstunde
gefordert, fiir Strom aus regenerativen Energiequellen besteht Einspeisevorrang.

Italien hatte im Jahr 2005 ein eigenes Einspeisevergiitungssystem geschaffen, um
Investitionsanreize zum Ausbau der erneuerbaren Energien zu schaffen. Seither
wurde das Konzept fiir neue Anlagen mehrfach tiberarbeitet. Im Jahr 2014 ent-
schied der italienische Gesetzgeber allerdings, die Forderung von Photovoltaikan-
lagen auch mit Riickwirkung fiir bereits in Betrieb genommene Anlagen zu kiirzen.

Dartiber hinaus bestehen in anderen Landern Europas unterschiedliche Systeme,
um den Ausbau erneuerbarer Energien unter sicheren und attraktiven Bedingun-
gen zu fordern.

Auch Frankreich fordert den Ausbau Erneuerbarer Energien, im Wesentlichen
iber Einspeisevergiitungen. Dadurch sollen Investitionsanreize geschaffen und das
von der EU-Kommission vorgegebene Ausbauziel von Erneuerbare Energien Anla-
gen erreicht werden. Frankreich plant, bis zum Jahr 2020 den Anteil der Solarener-
gie an allen regenerativen Quellen auf fiinf Prozent zu steigern und die installierte
Windleistung auf 19 GW zu erhéhen.

Finnland setzt Investitionsanreize fir Anleger aus dem In- und Ausland, indem es
eine garantierte Forderung der jeweiligen Anlage tiber einen Zeitraum von zwolf
Jahren gewihrt. Die Zielvergiitung in Hohe von 8,35 Cent pro Kilowattstunde setzt
sich aus dem Marktpreis und einer staatlich gewédhrten Pramie in Hohe der Diffe-
renz zwischen der Zielverglitung und dem Marktpreis zusammen. Um kurzfristige
Investitionsanreize fiir Windkraftanlagen zu setzen, gewahrt der Staat bis Ende
2015 eine erhohte Vergiitung von 10,53 Cent pro Kilowattstunde.
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An die Aktionare
Asset Management

ASSET
MANAGEMENT

BREITES DIENSTLEISTUNGSSPEKTRUM

CHORUS zéhlt zu Deutschlands grofdten unabhingigen Eigentimern und Be-
treibern von Solar- und Windparks mit einem Rundum-Serviceangebot fiir insti-
tutionelle Investoren. Unsere Dienstleistungen decken die gesamte Wertschop-
fungskette einer Erneuerbare Energien Anlage ab: Vom Asset Sourcing und der
Transaktionsabwicklung tiber die Betriebsfiihrung bis hin zum gewinnbringenden
Verkauf der Anlage.

ZUGANG ZU PROJEKTEN UBER GEWACHSENES NETZWERK

Unsere Kunden profitieren dabei nicht nur von dem Know-how, das wir uns in den
vergangenen Jahren aufgebaut haben - sie kdnnen zusétzlich auf unsere Kontakte
zurilickgreifen. In den zuriickliegenden Jahren haben wir uns ein dichtes Netz-
werk aus Projektentwicklern, Windkraft- und Solarunternehmen, Banken sowie
Rechtsanwélten und Steuerberatern aufgebaut. Jedes Jahr werden uns tiber 1.000
Projekte aus unserem Branchennetzwerk oder von externer Seite angeboten. Sie
alle durchlaufen einen mehrstufigen Priifungsprozess, der unter anderem wirt-
schaftliche, technische und rechtliche Aspekte genau beleuchtet. Dadurch verfii-
gen wir tiber eine prall gefiillte Projektpipeline, kdnnen schnell reagieren und sich
bietende Investitionschancen wahrnehmen.

SICAV-SPEZIALFONDS FUR INSTITUTIONELLE INVESTOREN

Uber den CHORUS Infrastructure Fund S.A. SICAV-SIF, einen regulierten Spezial-
fonds nach luxemburgischem Recht, kénnen sich unsere Kunden gemeinsam mit
anderen institutionellen Investoren an einem diversifizierten Portfolio aus Erneu-
erbare Energien Anlagen in ausgewéhlten Landern Europas beteiligen.

Nach dem Vertriebsstart der beiden ersten Teilfonds im Juni 2014 haben wir bis
zum Ende des Jahres 2014 das anfanglich eingeworbene Kapital bereits vollstindig
in vier deutsche sowie einen finnischen Windpark investiert.

PORTFOLIO-AUFBAU NACH KUNDENWUNSCH

Unsere Kunden, darunter Versicherungen, Versorgungswerke und Pensionskassen,
Banken, Unternehmen, Stiftungen sowie Family Offices, haben unterschiedliche
Anforderungen, Vorstellungen und Bedirfnisse.

Im Rahmen unseres Leistungsangebots Tailored Investment Solutions bauen wir
fiir unsere Kunden ein mafSgeschneidertes Zielportfolio aus Erneuerbare Ener-
gien Anlagen nach individuellen Vorgaben auf. Das gilt gleichermafien fiir die
Energiegewinnungsart, den Standort, die Laufzeit und die Renditeerwartung.
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An die Aktionare
Asset Management

Daneben unterstiitzen wir unsere Kunden dabei, die passende Strukturierung zu
finden: Ob eigen- oder fremdkapitalbasiert, als Fondslésung oder Direktinvest-
ment konzipiert - wir erarbeiten das optimale Konzept.

AnschliefSend iibernehmen wir fiir unsere Kunden das Management der Anlagen.

UMFASSENDE BETRIEBSFUHRUNG

Institutionellen Kunden, die bereits tiber ein eigenes Anlagenportfolio verfiigen,
bieten wir unsere umfassende Betriebsfiihrung als separate Dienstleistung an.
Unsere Projektmanager tiberwachen dafiir kontinuierlich jede einzelne Anlage
unter wirtschaftlichen und technischen Gesichtspunkten, erstellen detaillierte
Soll-Ist-Vergleiche und berichten umfassend tiber die Ertragssituation.

Unsere Betriebsfiihrung umfasst neben der stetigen Ertrags- und Kostenkontrolle
das Gewéhrleistungs- und Versicherungsmanagement, die Zusammenarbeit mit
Partnerunternehmen, Netzbetreibern, Grundstiickseigentiimern und den Behor-
den sowie die Steuerung und Uberwachung der technischen Dienstleister vor Ort.
Diese Leistungen sind unerldsslich, um mit den Erneuerbare Energien Anlagen
dauerhaft hohe Ertrage zu erwirtschaften.

Durch ein kontinuierliches und detailliertes Monitoring schaffen wir ein Héchst-
maf$ an Transparenz und stellen so sicher, dass unsere Kunden regelmafsig und
zeitnah tber die technische und wirtschaftliche Performance sowie den Wert
ihrer Anlagen informiert werden.
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GESCHAFTS-

An die Aktionare
Geschéftsentwicklung 2014

ENTWICKLUNG 2014

EINLEITENDE BEMERKUNG

Die folgenden Informationen zur Umsatz- und Ergebnissituation stellen Finanz-
informationen dar, wie sie sich aus Pro-forma-Finanzinformationen der Gesellschaft
ergeben, die fiir das am 31.12.2014 endende Geschdftsjahr erstellt wurden, um die
wesentlichen Auswirkungen auf die Umsatz- und Ertragslage darzustellen, wenn die
CHORUS Gruppe in ihrer heutigen Struktur bereits seit dem 1. Januar 2014 bestanden
hdtte; insofern sind diese Pro-forma-Finanzinformationen hypothetischer Natur.
Soweit Vergleiche zum vorangegangenen Geschdftsjahr erfolgen, beziehen sich die
Finanzinformationen des Vorjahres auf die gepriiften kombinierten Abschliisse der
Gesellschaft fiir das Geschdftsjahr 2013, die in Ubereinstimmung mit den Interna-
tional Financial Reporting Standards (,IFRS*) erstellt wurden. Eine Erstellung von
Pro-forma-Finanzinformationen war fiir das Geschdftsjahr 2013 nicht zuldssig. In
den kombinierten Abschliissen sind die operativen Aktivitdten reflektiert, die Ende
2014 in der CHORUS zusammengefasst wurden. Die Informationen zur Bilanzsitua-
tion ergeben sich aus dem gepriiften IFRS-Konzernabschluss der Gesellschaft fiir das
am 31.12.2014 endende Geschdftsjahr.

MARKTE UND RAHMENBEDINGUNGEN

Wir fokussieren unsere Aktivitdten auf Europa und hier insbesondere auf
Deutschland. In Europa sehen wir weiterhin einen hohen Bedarf fiir den Aus-
bau erneuerbarer Energien. Zu den Hauptgriinden zdhlen der politisch gewollte
Energiewandel, die attraktiven regulatorischen Rahmenbedingungen und die
rechtliche Stabilitdt. Weitere Informationen hierzu entnehmen Sie bitte dem
Kapitel ,,Unser Portfolio*“.

KONZERNUMSATZE STEIGEN UM KNAPP 11 PROZENT

Unsere Konzernumsatzerldse sind im Geschéftsjahr 2014 um 10,7 Prozent auf

55,0 Millionen Euro gestiegen. Hierzu trugen insbesondere die Erlose aus der
Stromerzeugung bei, die mit dem Portfolio aus unseren 62 eigenen Wind- und
Solarparks generiert wurden. Die Erlose aus dem Asset Management erreichten 1,0
Millionen Euro. Dies stellt eine deutliche Steigerung gegeniiber dem Vorjahr dar
und steht in Zusammenhang mit dem Ausbau der Asset Management-Dienstleistun-
gen fir institutionelle Investoren.

EBITDA-WACHSTUM VON RUND 14 PROZENT AUF 43,4 MILLIONEN EURO

Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern, Abschreibungen und Amortisation (EBITDA)
konnte im Geschéftsjahr 2014 um rund 14 Prozent auf 43,4 Millionen Euro gesteigert
werden. Bezogen auf den Umsatz ergab sich damit eine EBITDA-Marge von rund

79 Prozent. Daneben erreichte unser operatives Ergebnis (EBIT) 2014 einen Wert
von 23,1 Millionen Euro. Bezogen auf die Umsatzerlose fithrte dies zu einer EBIT-
Marge von 42 Prozent. Der Gewinn vor Steuern erreichte 7,9 Millionen Euro. Unser
Jahresiiberschuss belief sich im Geschaftsjahr 2014 auf 4,9 Millionen Euro.
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An die Aktionare
Geschaftsentwicklung 2014

ENTWICKLUNG UMSATZERLOSE UND OPERATIVES ERGEBNIS (EBITDA)
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An die Aktionare
Geschéftsentwicklung 2014

EIGENKAPITALQUOTE VON 24,3 PROZENT
Unsere langfristigen Vermogenswerte bestehen grofdtenteils aus den Solar- und
Windkraftanlagen und beliefen sich zum 31. Dezember 2014 auf 457,3 Millionen Euro.

Die kurzfristigen Vermdgenswerte betrugen zum Bilanzstichtag 52,0 Millionen
Euro. Diese enthalten vornehmlich die liquiden Mittel in H6he von 37,3 Millionen
Euro. Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen erreichten zum Ende des
Geschiftsjahres einen Wert von 6,4 Millionen Euro.

Unser Eigenkapital belief sich zum 31. Dezember 2014 auf 123,8 Millionen Euro.
Bezogen auf die Bilanzsumme ergibt sich eine Eigenkapitalquote von 24,3 Prozent.

Die langfristigen Schulden beliefen sich zum 31. Dezember 2014 auf 350,1 Millio-
nen Euro. Sie bestanden hauptséchlich aus Finanzverbindlichkeiten in Hohe von
341,1 Millionen Euro. Die Finanzverbindlichkeiten stellen in der Regel Darlehen
ohne Rickgriffsmoglichkeit (,Non-Recourse-Darlehen*) dar.

Zum Bilanzstichtag hatten wir kurzfristige Schulden von 35,4 Millionen Euro. Hier-
zu trugen vornehmlich die kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten von 21,4 Millio-
nen Euro und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen bei.

Wir nutzten 2014 keine aufSerbilanziellen Instrumente, die aktuell oder zukiinftig
einen Einfluss auf unsere Ertrags-, Finanz- oder Vermogenslage haben kénnen
oder kénnten.

POSITIVER AUSBLICK FUR 2015

Fir das Geschéftsjahr 2015 gibt CHORUS einen positiven Ausblick: Das Markt-
umfeld fiir Investitionen im Bereich Erneuerbarer Energien wird sich nach Ein-
schiatzung des Unternehmens auch im laufenden Jahr dynamisch entwickeln und
weitere Marktchancen eréffnen. CHORUS ist gut positioniert und erwartet, im
Jahr 2015 eine Reihe von Projekten aus seiner umfangreichen Pipeline erfolgreich
umzusetzen. Dartiber hinaus ist der Vorstand optimistisch, weitere Finanzierungs-
runden fir die aktuell drei Luxemburger Spezialfonds abzuschlief3en. Die Mittel
sollen in weitere Erneuerbare Energien Anlagen investiert werden. Entsprechend
geht das Unternehmen von einem Wachstum im Geschéftsjahr 2015 aus.
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Einfihrende Anmerkungen

EINFUHRENDE ANMERKUNGEN

KOMBINIERTE UND KONSOLIDIERTE
FINANZINFORMATIONEN

Die Kombinierten Abschliisse und der Konzernabschluss 2014
wurden in Ubereinstimmung mit den International Financial Re-
porting Standards, wie sie in der EU anwendbar sind (,IFRS"),
erstellt. Die Kombinierten Abschlisse und der Konzernabschluss
2014 wurden in Ubereinstimmung mit § 317 des Handelsgesetz-
buchs (HGB) und den vom Institut der Wirtschaftspriifer in
Deutschland festgestellten deutschen Grundsitzen ordnungs-
gemafder Abschlusspriifung durch die KPMG AG Wirtschafts-
prifungsgesellschaft, Miinchen, Deutschland, gepriift, die je-
weils uneingeschrinkte Bestitigungsvermerke erteilt hat. Die
gepriiften Kombinierten Abschliisse und der Konzernabschluss
2014 (zusammen, die ,Abschliisse*) wurden auf Grundlage des
Gesamtkostenverfahrens erstellt.

Die Kombinierten Abschliisse wurden auf der Grundlage der
Regeln einer gemeinsamen Verwaltung (common management)
in Ubereinstimmung mit dem Arbeitspapier der Fédération des
Experts Comptables Européens (FEE) vom Februar 2013 erstellt.
Wiéhrend die zur Erstellung der Kombinierten Abschlisse ver-
wendeten Finanzinformationen im Ergebnis vergleichbar sind
mit den Finanzinformationen des vollstdndigen zum 31. Dezem-
ber 2014 endenden Zwolfmonatszeitraums, endete die gemeinsa-
me Verwaltung (common management) mit der Wirksamkeit der
ersten Einbringung der operativen und der Holdinggesellschaf-
ten in die Gesellschaft am 17. Dezember 2014. Aus diesem Grund
reflektieren die Kombinierten Abschliisse fiir das Geschéfts-
jahr 2014 formell nicht den am 31. Dezember endenden Zwolf-
monatszeitraum. Entsprechend eingeschrénkt ist die Vergleich-
barkeit der Kombinierten Abschliisse der Geschéftsjahre 2013
und 2014. Dartiber hinaus beinhaltet der in diesem Bericht ent-
haltene Konzernabschluss 2014 lediglich Finanzinformationen
iber die Emittentin, CHORUS GmbH und Tochtergesellschaften
von CHORUS GmbH, nicht jedoch iiber Nettovermogenswerte,
Ertragslage und Zahlungsstrome der 74 eingebrachten operati-
ven und Holdinggesellschaften, welchen die Solar- und Wind-
parks bis zur Einbringung im Dezember 2014 gehorten. Da die
konsolidierte Finanzlage der Gesellschaft auf dem Buchwert der
Vermogensgegenstidnde in den Kombinierten Abschliissen be-
ruht, ist ein Vergleich mit der in den Konzernabschliissen dar-
gestellten konsolidierten Finanzlage nur von begrenztem Wert.
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PRO-FORMA-FINANZINFORMATIONEN

Die nachfolgenden ausgewdéhlten Pro-forma-Konzernfinanz-
informationen entstammen den Pro-forma-Konzernfinanzin-
formationen, die aus Pro-forma-Konzerngewinn- und Verlust-
rechnung fiir das zum 31. Dezember 2014 endende Geschéftsjahr
und Pro-forma-Erlduterungen bestehen (zusammen, die ,,Pro-
forma-Konzernfinanzinformationen®).

Der Zweck der Pro-forma-Finanzinformationen ist es, die we-
sentlichen Auswirkungen darzustellen, die der Erwerb und die
Integration der CHORUS GmbH und ihrer mittelbaren und un-
mittelbaren Tochtergesellschaften sowie der 74 Holding- und
operativ titigen Gesellschaften in die CHORUS Clean Energy AG
auf die Ertragslage der CHORUS Clean Energy AG gehabt hitte,
wenn die CHORUS Clean Energy AG in der Struktur, wie sie durch
diese Erwerbe entstanden ist, bereits seit dem 1. Januar 2014 be-
standen hitte.

Die Darstellung der Pro-forma-Konzernfinanzinformationen
beruht auf bestimmten Pro-forma-Annahmen und ist aus-
schliefslich zu illustrativen Zwecken gedacht. Insbesondere fiir
Zwecke der Pro-forma-Konzerngewinn- und Verlustrechnung
der Gesellschaft flir den Zeitraum vom 1. Januar 2014 bis zum
31. Dezember 2014 nehmen die Pro-forma-Konzernfinanzinfor-
mationen an, dass die Einbringungen am 1. Januar 2014 erfolgt
sind.

Dementsprechend beschreiben die Pro-forma-Finanzinforma-
tionen eine hypothetische Situation und spiegeln folglich auf-
grund ihrer Wesensart nicht die tatséchliche Ertragslage der
CHORUS Clean Energy AG nach Vollzug der unterschiedlichen
Erwerbe wider. Weiterhin stellen die Pro-forma-Konzernfinan-
zinformationen keine Prognose der Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der CHORUS Clean Energy AG zu einem zukinftigen
Zeitpunkt dar. Die Pro-forma-Finanzinformationen sind nur in
Verbindung mit dem Konzernabschluss 2014 und dem gepriiften
Kombinierten Abschluss 2014 aussagekraftig.
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KOMBINIERTER ABSCHLUSS

KOMBINIERTE KONZERNGESAMTERGEBNISRECHNUNG*

KOMBINIERTE KONZERNGESAMTERGEBNISRECHNUNGEN FUR DAS RUMPFGESCHAFTSJAHR VOM 1. JANUAR BIS 17. DEZEMBER 2014

UND DIE ZUM 31. DEZEMBER 2013 UND 31. DEZEMBER 2012 ENDENDEN GESCHAFTSJAHRE

Kombinierter Abschluss
Kombinierte Konzerngesamtergebnisrechnung*

in TEUR

Umsatzerldse 54.983 49.657 43.748
Sonstige Ertrage 1.932 3.417 5.206
Personalaufwand -2.149 -2.117 -2.382
Sonstige Aufwendungen -12.036 -12.828 -12.915
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 42.730 38.129 33.657
Abschreibungen -17.752 -21.110 -13.673
Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) 24.978 17.019 19.984
Ergebnis der nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen - -30 -30
Finanzertrage 570 202 318
Finanzaufwendungen -15.546 -17.292 -16.035
Bewertung von Zinsswaps -5.660 2443 -3.452
Finanzergebnis -20.636 -14.677 -19.199
Ergebnis vor Ertragsteuern 4.342 2.342 785
Ertragsteueraufwendungen -612 -1.435 =121
Jahresiiberschuss/Gesamtergebnis 3.730 907 664
Eigentiimern des zusammengefassten Konzerns zugeordneter Gewinn 3.722 907 664
Nicht beherrschenden Anteilen zugeordneter Gewinn 8 0 0

* Der geprufte Kombinierte Abschluss fir das am 17.12.2014 endende Rumpfgeschaftsjahr sowie die Geschaftsjahre 2013 und 2012 umfasst neben der Kombinierten
Konzerngesamtergebnisrechnung auch eine Kombinierte Konzernbilanz, eine Kombinierte Eigenkapitalveranderungsrechnung, eine Kombinierte Konzern-Kapitalflussrech-
nung sowie erlauternde Anhangangaben. An dieser Stelle wurde mit der Kombinierten Konzerngesamtergebnisrechnung nur ein Auszug des Kombinierten Abschlusses
dargestellt, um einen Mehrjahresvergleich der Ergebnisrechnung - auch gegen die Pro-forma-Finanzinformationen fir das Geschaftsjahr 2014 - zu erméglichen. Von der

Aufnahme des vollstandigen Kombinierten Abschlusses wurde in diesem Geschéftsbericht abgesehen.
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Pro-forma-Finanzinformationen
Uberblick

PRO-FORMA-FINANZINFORMATIONEN

UBERBLICK

Die folgenden Pro-forma-Finanzinformationen von CHORUS
wurden geméaf§ Anhang I und Anhang II der Verordnung (EG)
Nr. 809,/2004 der Kommission in der jeweils geltenden Fassung
erstellt.

Der Zweck der Pro-forma-Finanzinformationen ist es, die Kon-
zerngewinn- und Verlustrechnung von CHORUS zum 31. De-
zember 2014 so darzustellen, als wére die Einbringung der Be-
triebs- und Holdingzweckgesellschaften bereits am 1. Januar
2014 erfolgt.

Am 4. Dezember 2014 haben der Emittent, die Fonds-KGs, die
Gesellschafter der CHORUS GmbH, REGIS (als Treuhédnder fiir
einen nicht mit der Chorus-Gruppe verbundenen Investor),
Heinz Jarothe, Holger Gotze und Helmut Horst mit Zustim-
mung der Betriebs- und Holdingzweckgesellschaften Einbrin-
gungsvereinbarungen (jeweils geandert am 29. Dezember 2014
und 7. Januar 2015) abgeschlossen, geméafs denen unter anderem
die in den Betriebszweckgesellschaften gehaltenen Anteile so-
wie die eingebrachten Darlehen mit Wirkung zum 31. Dezem-
ber 2014 eingebracht wurden. Im gepriiften Konzernabschluss
von CHORUS zum 31. Dezember 2014 wurde die Einbringung
der Betriebs- und Zweckgesellschaften und die eingebrachten
Darlehen als zusammenhéngende Transaktion geméafs IFRS 3 mit
dem Erwerbszeitpunkt 31. Dezember 2014 bilanziert.
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Der Emittent hat Pro-forma-Finanzinformationen fiir das zum
31. Dezember 2014 endende Geschiftsjahr erstellt, und sein ope-
ratives Geschéft so dargestellt, als wére die Einbringung der Be-
triebs- und Holdingzweckgesellschaften und der eingebrachten
Darlehen bereits am 1. Januar 2014 erfolgt. Bei der Erstellung der
Pro-forma-Finanzinformationen wurden folgende Annahmen
zugrunde gelegt:

* Die Einbringung der Betriebs- und Holdingzweckgesell-
schaften und der eingebrachten Darlehen erfolgte am
1. Januar 2014.

* Daher wird angenommen, dass die Unternehmenszusammen-
schlisse fiir die Betriebs- und Holdingzweckgesellschaften
am 1. Januar 2014 erfolgt sind.

* Die Ertragsteuerauswirkungen der in der Pro-forma-
Konzerngewinn- und Verlustrechnung erfassten Pro-forma-
Anpassungen wurden mit dem gewichteten durchschnittli-
chen Steuersatz unter Anwendung der effektiven Steuersitze
in den einzelnen Steuergebieten, in denen die eingebrachten
Gesellschaften ansissig sind, errechnet.

Auf der Grundlage dieser Annahmen wurden zur Darstellung der
Ertragslage der Betriebs- und Holdingszweckgesellschaften und
der eingebrachten Darlehen bestimmte Positionen in der Pro-
forma-Konzerngewinn- und Verlustrechnung der Gesellschaft,
wie nachstehend erlautert, angepasst.

Die Darstellung der Pro-forma-Finanzinformationen erfolgt aus-
schliefSlich zu Informationszwecken. Dem Wesen nach beschrei-
ben die Pro-forma-Finanzinformationen nur eine hypothetische
Lage und geben keinen Aufschluss tiber die zukinftige Entwick-
lung der Ertragslage der Gruppe. Die Pro-forma-Finanzinforma-
tionen der Gruppe sind nur in Verbindung mit dem gepriiften
IFRS-Konzernabschluss zum 31. Dezember 2014 aussagekréaftig.
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PRO-FORMA-KONZERNGEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2014

CHORUS Group

Betriebs- und
Holdingzweck-
gesellschaften

Pro-forma-Finanzinformationen
Pro-forma-Konzerngewinn- und Verlustrechnung

Anhangs- Pro-forma- Pro-forma
angabe Anpassungen

In TEUR
Umsatzerlose 3.349 54.075 57.424 ()] -2.441 54,983
Sonstige Ertrage 930 1.490 2.420 (1) -489 1.931
Personalaufwand -2.149 0 -2.149 0 -2.149
Sonstige Aufwendungen (1) 2.850
©) 715
-3.419 -11.467 -14.886 3.565 -11.321
Abschreibungen -74 -17.678 -17.752 3) -2.607 -20.359
Betriebliche Ertrage/Aufwendungen -1.363 26.420 25.057 -1.972 23.085
Finanzertrage 273 2.082 2.355 (@] -1.785 570
Finanzierungsaufwendungen (1) 193
%) 5.419
-141 -21.257 -21.398 5612 -15.786
Finanzergebnis 132 -19.175 -19.043 3.827 -15.216
Ergebnis vor Steuern -1.231 7.245 6.014 1.855 7.869
Ertragsteuern -359 -732 -1.091 (5) -1.840 -2.931
Ergebnis nach Steuern -1.590 6.513 4.923 15 4.938
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Pro-forma-Finanzinformationen
Anhang zu den Pro-forma-Finanzinformationen

ANHANG ZU DEN PRO-FORMA-
FINANZINFORMATIONEN

1 EINFUHRUNG

Am 4. Dezember 2014 haben der Emittent, die Fonds-KGs, die
Gesellschafter der CHORUS GmbH, REGIS (als Treuhédnder fir
einen nicht mit der CHORUS-Gruppe verbundenen Investor),
Heinz Jarothe, Holger G6tze und Helmut Horst - mit Zustim-
mung der Betriebs- und Holdingzweckgesellschaften - Einbrin-
gungsvereinbarungen (jeweils gedndert am 29. Dezember 2014
und 7. Januar 2015) abgeschlossen, gemafs denen unter anderem
die in den Betriebs- und Holdingzweckgesellschaften gehaltenen
Anteile sowie die eingebrachten Darlehen mit Wirkung zum
31. Dezember 2014 eingebracht wurden.

Die Pro-forma-Finanzinformationen der CHORUS-Gruppe
(,Pro-forma-Finanzinformationen®), bestehend aus der Pro-
forma-Konzerngewinn- und Verlustrechnung fiir das zum
31. Dezember 2014 endende Geschéftsjahr und die zugehdrigen
Erlauterungen, wurden in Verbindung mit dem Prospekt der
CHORUS Clean Energy AG gemafs den Vorschriften in Anhang I
Nr. 20.2 in Verbindung mit Anhang II der Verordnung (EG)
Nr. 809,/2004 der Kommission und in Anwendung des IDW-
Rechnungslegungshinweises: Erstellung von Pro-forma-Finanz-
informationen (IDW AcPS AAB 1.004) erstellt.

Unter Beachtung der nachfolgend beschriebenen Pro-forma-
Annahmen wurden die Pro-forma-Finanzinformationen nach
den internationalen Rechnungslegungsstandards (IFRS), wie sie
in der Europdischen Union anzuwenden sind, erstellt. Zu den
fur die Pro-forma-Finanzinformationen der CHORUS-Gruppe
mafdgeblichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden siehe
insbesondere Abschnitt 4 des Anhangs des gepriiften IFRS-
Konzernabschlusses der CHORUS Clean Energy AG zum und
fiir das zum 31. Dezember 2014 endende Geschéftsjahr. Die Pro-
forma-Finanzinformationen sollten ausschliefSlich in Verbindung
mit dem gepriiften IFRS-Konzernabschluss zum 31. Dezember
2014 gelesen werden.
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Die historischen Finanzinformationen der Betriebs- und Hol-
dingzweckgesellschaften wurden nach den IFRS, wie sie in der
EU anzuwenden sind, erstellt. Sie wurden in Verbindung mit der
Einbeziehung der Betriebs- und Holdingzweckgesellschaften in
den Konzernabschluss auf der Grundlage einheitlicher Bilanzie-
rungsgrundsatze erstellt.

Aufgrund von Rundungen kénnen einzelne Zahlen in diesen Pro-
forma-Finanzinformationen von den ausgewiesenen Summen
und die ausgewiesenen Angaben in Prozent von den jeweiligen
absoluten Zahlen abweichen.

2 DARSTELLUNG DER PRO-FORMA-
FINANZINFORMATIONEN

A) PRO-FORMA-ANNAHMEN

Im gepriiften IFRS-Konzernabschluss des Emittenten fiir das
zum 31. Dezember 2014 endende Geschéftsjahr wurde die
Einbringung der Betriebs- und Zweckgesellschaften und der
Darlehen als zusammenhdngende Transaktion gemafs IFRS 3
bilanziert. Die Betriebs- und Holdingzweckgesellschaften waren
gemafs IFRS 3 seit dem Erwerbszeitpunkt, zu dem der 31. De-
zember 2014 bestimmt wurde, voll konsolidiert. Am Erwerbszeit-
punkt hat der Emittent die Beherrschung iiber die Betriebs- und
Holdingzweckgesellschaften erlangt.

Die Einbringung der Betriebs- und Holdingzweckgesellschaf-
ten und der eingebrachten Darlehen stellen eine wesentliche
Anderung im Sinne des Anhangs I Nr. 20.2 der Verordnung (EG)
Nr. 809/2004 der Kommission, aus der sich die Aufnahme von
Pro-forma-Finanzinformationen ergibt.

Die Pro-forma-Finanzinformationen wurden auf der Grundlage
der folgenden Pro-forma-Annahmen erstellt:

* Die Einbringung der Betriebs- und Holdingzweckgesellschaf-
ten und der eingebrachten Darlehen erfolgte am 1. Januar
2014.

* Daher wird angenommen, dass die Unternehmenszusam-
menschliisse flir die Betriebs- und Holdingzweckgesellschaf-
ten am 1. Januar 2014 erfolgt sind.

* Die ertragsteuerlichen Auswirkungen der in der Pro-forma-
Gewinn- und Verlustrechnung erfassten Pro-forma-Anpas-
sungen wurden unter Anwendung der effektiven Steuersatze
in den einzelnen Steuergebieten, in denen die eingebrachten
Gesellschaften ansissig sind, errechnet.
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B) AUSWIRKUNGEN DER PRO-FORMA-DARSTELLUNG

Die Erstellung der Pro-forma-Finanzinformationen, bestehend
aus der Pro-forma-Konzerngewinn- und Verlustrechnung zum
31. Dezember 2014 und den zugehdrigen Erlauterungen, erfolgt
ausschliefslich zur Darstellung der Auswirkungen, die sich aus
der Einbringung der Betriebs- und Holdingzweckgesellschaften
und der eingebrachten Darlehen auf die Ertragslage der
CHORUS-Gruppe im Geschiéftsjahr 2014 ergeben.

Daher stellen die Pro-forma-Finanzinformationen des Ge-
schéftsjahrs 2014 die Ertragslage der CHORUS-Gruppe ein-
schliefilich der Ertragslage der Betriebs- und Holdingzweck-
gesellschaften dar.

Die Pro-forma-Finanzinformationen werden auf Grundlage
einer hypothetischen Lage erstellt und erlauben entsprechend
nur begrenzt Schlussfolgerungen hinsichtlich der Ertragslage,
die sich ergeben hitte, wenn die den Pro-forma-Finanzinfor-
mationen zugrunde gelegten Pro-forma-Annahmen in den Pe-
rioden, die in den Pro-forma-Finanzinformationen dargestellt
sind, bestanden hatten.

Eine Konzernbilanz ist nicht Bestandteil der Pro-forma-Finanz-
informationen, da die Auswirkungen der Einbringung der Be-
triebszweckgesellschaften und der eingebrachten Darlehen auf
die Vermogenslage der Gruppe bereits in der IFRS-Konzern-
bilanz zum 31. Dezember 2014 berticksichtigt wurden.

3 ERLAUTERUNGEN ZUR PRO-FORMA-
KONZERNGEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
ZUM 31. DEZEMBER 2014

1) KONZERNINTERNE VERRECHNUNGEN ZWISCHEN DER
CHORUS-GRUPPE UND DEN BETRIEBS- UND HOLDING-
ZWECKGESELLSCHAFTEN

Leistungs- und Finanzbeziehungen zwischen Gesellschaften der

CHORUS-Gruppe und den Betriebs- und Holdingzweckgesell-

schaften wurden eliminiert. Umsatzerldse resultieren im We-

sentlichen aus Leistungs- und Verwaltungsgebiihren, die den

Betriebs- und Holdingzweckgesellschaften von der CHORUS-

Gruppe in Rechnung gestellt wird. Finanzertrdge resultieren aus

konzerninternen Dividenden und teilweise aus konzerninternen

Darlehenszinsen.
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Pro-forma-Finanzinformationen
Anhang zu den Pro-forma-Finanzinformationen

2) ABNAHME DER SONSTIGEN AUFWENDUNGEN
Aufwendungen fiir Rechtsberatung sowie Unternehmensbera-
tung, Bilanzierung und Priifung sowie sonstige Gebtihren und
Aufwendungen in Hohe von TEUR 715, die in Verbindung mit der
Transaktion angefallen sind, wurden in der Pro-forma-Konzern-
gewinn- und Verlustrechnung fiir den Zeitraum vom 1. Januar
2014 bis 31. Dezember 2014 eliminiert.

3) GERINGERE ABSCHREIBUNGEN AUF SACHANLAGEN UND
ZUSATZLICHE ABSCHREIBUNGEN AUF IMMATERIELLE
VERMOGENSWERTE

Die fiir glinstige Solar- und Windenergievertrage, die in Ver-

bindung mit der Kaufpreisallokation abgeschlossen wurden,

angesetzten immateriellen Vermogenswerte ergaben unter

Zugrundelegung einer voraussichtlichen Nutzungsdauer von ca.

17,8 Jahren einen zusétzlichen Abschreibungsaufwand in Hohe

von TEUR 8.752. Zusatzlich ergibt sich aus Wertberichtigungen

bei den Sachanlagen, die in Verbindung mit der Kaufpreisallo-
kation der Betriebszweckgesellschaften vorgenommen werden,
unter Zugrundelegung einer voraussichtlichen Nutzungsdauer
von ca. 22,8 Jahren ein Riickgang der Abschreibungen auf Sach-
anlagen in Hohe von TEUR 6.144.

4) ABNAHME DES ZINSAUFWANDS

Aus den Wertberichtigungen bei den finanziellen Verbindlichkei-
ten, die in Verbindung mit der Kaufpreisallokation der Betriebs-
und Holdingzweckgesellschaften zum beizulegenden Zeitwert
angesetzt werden, ergibt sich eine Abnahme des Zinsaufwands
in Hohe von TEUR 5.419.

5) ERTRAGSTEUERLICHE AUSWIRKUNGEN AUF DIE
ENTSPRECHENDEN PRO-FORMA-ANPASSUNGEN
Infolge der vorstehenden Pro-forma-Anpassungen, und infol-
ge der Anwendung des Konzernsteuersatzes auf die Ergebnis-
se der Betriebs- und Holdingzweckgesellschaften, die nahezu
ausschliefslich die Rechtsform einer Kommanditgesellschaft be-
sitzen und an denen die CHORUS AG nach der Einbringung als
Kommanditistin beteiligt ist, wurden unter Verwendung gewich-
teter durchschnittlicher Steuersétze fiir jedes Land, wodurch
sich ein hypothetischer Gesamtsteuersatz fiir die CHORUS
Clean Energy AG von 28,26 % ergab, zusitzliche ertragsteuerli-
che Aufwendungen in H6he von TEUR 1.840 in der Pro-forma-
Konzerngewinn- und Verlustrechnung fiir den Zeitraum vom
1. Januar 2014 bis 31. Dezember 2014 erfasst.
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Pro-forma-Finanzinformationen
Bestatigungsvermerk

BESTATIGUNGSVERMERK

Der folgende deutsche Text ist eine Ubersetzung und dient nur zu
Informationszwecken. Der urspriingliche englische Text ist im Fal-
le von Abweichungen zwischen dem englischen Original und der
deutschen Ubersetzung maf3gebend. Wir iibernehmen keine Haf-
tung fiir die Nutzung oder das Vertrauen auf die deutsche Uber-
setzung oder fiir Fehler oder Missverstdndnisse, die sich aus der
Ubersetzung ergeben konnten.

An die CHORUS Clean Energy AG, Neubiberg

Wir haben gepriift, ob die Pro-forma-Finanzinformationen zum
31. Dezember 2014 der CHORUS Clean Energy AG, Neubiberg,
ordnungsgeméfs und auf der im Pro-forma-Anhang ange-
gebenen Grundlage erstellt wurden und ob diese Grundlage
den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Gesellschaft
entspricht. Die Pro-forma-Finanzinformationen umfassen eine
Pro-forma-Gewinn- und Verlustrechnung fiir den Zeitraum vom
1. Januar bis 31. Dezember 2014 sowie Pro-forma-Erlauterungen.

Der Zweck der Pro-forma-Finanzinformationen ist es, die we-
sentlichen Auswirkungen darzustellen, die die im Pro-forma-
Anhang dargestellte Transaktion auf den vergangenen Jahres-
abschluss gehabt hitte, wenn der Konzern wihrend des
gesamten Berichtszeitraums in der durch diese Transaktion
entstehenden Konstellation bestanden hétte. Da die Pro-forma-
Finanzinformationen eine hypothetische Lage wiedergeben, ent-
sprechen sie nicht in vollem Umfang der Darstellung, die sich bei
tatsachlichem Eintritt der entsprechenden Ereignisse zu Beginn
des Berichtszeitraums ergeben hitte.

Fiir die Erstellung der Pro-forma-Finanzinformationen ist die
Geschaftsfiihrung der Gesellschaft verantwortlich.

Unsere Aufgabe ist es, auf Grundlage der von uns durchgefiihrten
Priifung eine Beurteilung dartiber abzugeben, ob die Pro-forma-
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Finanzinformationen ordnungsgemaf3 auf der im Pro-forma-
Anhang angegebenen Grundlage erstellt wurden und ob sie
den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Gesellschaft
entsprechen. Weder die Priifung der wesentlichen Kennzahlen
einschliefslich ihrer Anpassung an die Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden der Gesellschaft, noch die im Pro-forma-
Anhang angegebenen Pro-forma-Annahmen sind Gegenstand
dieser Prifung.

Wir haben unsere Priifung unter Beachtung des vom Institut
der Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V. (IDW) veroffentlich-
ten Prifungshinweises zur Priifung von Pro-forma-Finanzinfor-
mationen (IDW PH 9.960.1) so geplant und durchgefiihrt, dass
wesentliche Unrichtigkeiten bei der Erstellung der Pro-forma-
Finanzinformationen auf der im Pro-forma-Anhang angegebe-
nen Grundlage sowie bei der Erstellung dieser Grundlage geméfs
den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Gesellschaft
mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.

Wir sind der Auffassung, dass die Pro-forma-Finanzinformatio-
nen ordnungsgemafs auf der in den Pro-forma-Finanzinforma-
tionen angegebenen Grundlage erstellt wurden. Diese Grund-
lage entspricht den Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
der Gesellschaft.

Minchen, den 21. April 2015

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Mohring
Wirtschaftspriiferin

Bergler
Wirtschaftsprifer
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KONZERNABSCHLUSS

FUR DAS GESCHAFTSJAHR ZUM 31. DEZEMBER 2014

KONZERNGESAMTERGEBNISRECHNUNG

KONSOLIDIERTE GESAMTERGEBNISRECHNUNG FUR DAS ZUM 31. DEZEMBER 2014 ENDENDE GESCHAFTSJAHR

in TEUR

Umsatzerlése

Sonstige Ertrage

Personalaufwand

Sonstige Aufwendungen

Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA)
Abschreibungen

Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT)

Ergebnis der nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen
Finanzertrage

Finanzaufwendungen

Finanzergebnis

Ergebnis vor Steuern

Ertragsteuern

Jahresuberschuss (-fehlbetrag) / Gesamtergebnis des Jahres

Den Eigentiimern der CHORUS Clean Energy AG zurechenbarer Jahresiiberschuss (-fehlbetrag)

Nicht beherrschenden Anteilen zugeordneter Gewinn

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.
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6.1
6.2
6.3
6.4

6.6

6.7

Konzernabschluss

Konzerngesamtergebnisrechnung

-1.231

-359
-1.590
-1.598

3.574
294
-2.117
951
800
47
753

110
80
30

783
188
595
595
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Konzernabschluss
Konzernbilanz

KONZERNBILANZ

KONZERNABSCHLUSS ZUM 31. DEZEMBER 2014

angabe

in TEUR
A) Langfristige Vermogenswerte 457.343 260 104
Immaterielle Vermégenswerte und Geschafts- oder Firmenwert 7.1 181.149 173 15
Sachanlagen 7.2 252.521 23 32
Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen 7.3 480 - -
Langfristige finanzielle Vermogenswerte 7.4 4.374 58 34
Latente Steueranspruche 7.5 18.819 6 23
B) Kurzfristige Vermdgenswerte 51.961 9.390 5.862
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen 7.6 6.420 1.974 1.645
Forderungen aus Ertragsteuern 6.7 826 654 324
Kurzfristige finanzielle Vermogenswerte 7.7 1.327 5.896 702
Kurzfristige nicht-finanzielle Vermégenswerte 7.8 6.098 - -
Flissige Mittel: 7.8 37.290 866 3.191

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 21.199 866 3.191

Beschrankt verflgbare Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 7.9 16.091 - -
Vermogenswerte gesamt 509.304 9.650 5.966
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Eigenkapital und Schulden

Konzernabschluss
Konzernbilanz

Anhang- 31.12.2014 31.12.2013 01.01.2013
angabe

in TEUR

A) Eigenkapital gesamt 123.844 4.159 3.575
Grundkapital 7.10 50 250 250
Kapitalrucklage 7.10 - 25 25
Gewinnrucklagen 7.10 2.269 3.873 3.300
Noch nicht eingetragene Bareinlagen 7.10 5.855 - -
Noch nicht eingetragene Sacheinlagen 7.10 115.645 - -
Den Eigentiimern der CHORUS Clean Energy AG zuzuordnendes Eigenkapital 123.819 4.148 3.575
Nicht beherrschende Anteile 25 1 -
B) Langfristige Schulden 350.108 4 4
Verbindlichkeiten gegentber Minderheiten 7.1 4.034 - -
Langfristige Ruckstellungen 712 3.358 4 4
Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 7.13 341.057 - -
Latente Steuerschulden 7.5 1.659 - -
C) Kurzfristige Schulden 35.352 5.487 2.387
Kurzfristige Ruckstellungen 7.12 1.382 86 104
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 7.4 4.716 5.205 1.244
Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern 6.7 3.537 196 372
Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 713 21.446 - -
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 7.16 3.431 - 658
Passiver Rechnungsabgrenzungsposten 7.7 840 - 9
Bilanzsumme 509.304 9.650 5.966

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.
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Konzernabschluss
Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung

KONZERNEIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

KONZERNEIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG FUR DEN ZEITRAUM VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER DER JAHRE 2014 UND 2013

Den Eigentiimern der CHORUS Cle

Anhang- Grundkapital § Kapitalriicklage Gewinn-

angabe riicklagen

in TEUR

Stand zum 1. Januar 2014 10 250 25 3.873
JahresUberschuss (-fehlbetrag)/Gesamtergebnis des Jahres - - -1.598
Gesamtergebnis (Verlust) - - -1.598

Transaktionen mit Eigentiimern des Unternehmens

Einzahlungen und Ausschiittungen

Umgliederung aufgrund Formwechsel -250 -25 -
Grundung der CHORUS Clean Energy AG 50 - -
Einzahlungen - - -
Gesamte Einzahlungen und Ausschuttungen 10 -200 -25 -
Veranderungen von Beteiligungsquoten 10

Eigentimerwechsel ohne Kontrollwechsel - - -6
Gesamte Verdnderungen von Beteiligungsquoten 10 - - -6
Gesamte Transaktionen mit Eigentimern des Unternehmens -200 -25 -6
Stand zum 31. Dezember 2014 50 - 2.269

Den Eig CHORUS Clean Energy AG -
ordnen

Grundkapital § Kapitalriicklage Bilanzgewinn

in TEUR

Stand zum 1. Januar 2013 10 250 25 3.300
Jahresuberschuss (-fehlbetrag)/Gesamtergebnis des Jahres - - 595
Gesamtergebnis (Verlust) - - 595

Transaktionen mit Eigentiimern des Unternehmens

Einzahlungen und Ausschiittungen

Ausschittung - - -1
Gesamte Einzahlungen und Ausschiittungen 10 - - -1
Verédnderungen der Anteile gesamt 10

Eigentimerwechsel ohne Kontrollwechsel - - -1
Gesamte Veranderungen von Beteiligungsquoten 10 - - -1
Gesamte Transaktionen mit Eigentiimern des Unternehmens - - -22
Stand zum 31. Dezember 2013 250 25 3.873

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.
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Noch nicht
eingetragene
Sacheinlage

Noch nicht
eingetragene

Den Eigentiimern
der CHORUS Clean
Energy AG zuzuord-
nendes Eigenkapital

Bareinlage

Nicht
beherrschende
Anteile

Konzernabschluss
Consolidated Statements of Changes in Equity

Eigenkapital
gesamt

- - 4.148 1 4.159
- - -1.598 8 -1.590
- - -1.598 8 -1.590
- 275 - - -
- - 50 - 50
5.855 115.370 121.225 - 121.225
5.855 115.645 121.275 - 121.275
- - -6 6 -
- - -6 6 -
5.855 115.645 121.269 6 121.275
5.855 115.645 123.819 25 123.844

Den Eigentiimern

der CHORUS Clean
Energy AG zuzuord-
nendes Eigenkapital

Nicht
beherrschende
Anteile

Eigenkapital
gesamt

3.575 - 3.575
595 - 595
595 - 595
=11 - -1
-1 - -1
=11 i -
-1 1 -
-22 11 -1

4.148 1 4.159
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Konzernabschluss
Konzernkapitalflussrechnung

KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG

KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2014

2014 2013

in TEUR

Jahresiiberschuss (-fehlbetrag) -1.590 595
Finanzergebnis -132 -30
Ertragsteuern 359 188
Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) -1.363 753
Gezahlte Ertragsteuern -422 -188
Abschreibungen 74 47
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrage 0 -16
Zunahme/Abnahme sonstiger Vermogenswerte, die nicht der

Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 4.111 -5.817
Zunahme/Abnahme sonstiger Schulden, die nicht der

Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 2.128 -1.387
Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit 4.528 -6.608
Einzahlungen aus dem Abgang von finanziellen Vermogenswerten 2 0
Aus Unternehmenszusammenschlissen erworbene flissige Mittel 14.778 68
Auszahlungen fur Investitionen in finanzielle Vermdgenswerte -280 0
Auszahlungen fur Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Vermégenswerte -131 -196
Auszahlungen fur Investitionen, abzuglich erworbener flussiger Mittel 0 -38
Erhaltene Zinsen 269 26
Cashflow aus der Investitionstatigkeit 14.638 -140
Einzahlungen von Gesellschaftern 5.855 0
Einzahlungen aus Gesellschafterdarlehen 0 4.500
Ruckzahlungen von Gesellschafterdarlehen -4.500 0
Ausschittungen 0 -1
Gezahlte Zinsen -187 -67
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 1.168 4.422
Nettozunahme/-abnahme der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 20.333 -2.325
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente am Anfang der Periode 866 3.191
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente am Ende der Periode 21.199 866

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.
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KONZERNANHANG

Konzernanhang
1 Allgemeine Informationen

FUR DAS GESCHAFTSJAHR ZUM 31. DEZEMBER 2014 (IFRS)

1 ALLGEMEINE INFORMATIONEN

Das berichtende Unternehmen

Die CHORUS Clean Energy AG (,CHORUS AG* oder ,das be-
richtende Unternehmen®) wurde im Juli 2014 gegriindet und
im August 2014 unter der Nummer HRB 213342 in das Handels-
register des Amtsgerichts Miinchen eingetragen. Der Sitz des
Unternehmens ist: 85579 Neubiberg (bei Miinchen), Prof.-
Messerschmitt-Str. 3, Deutschland.

Der Konzernabschluss fiir die CHORUS AG zum und fiir das Ge-
schéftsjahr zum 31. Dezember 2014 umfasst das Unternehmen
und seine Tochtergesellschaften (gemeinsam ,CHORUS-Gruppe*
oder die ,Gruppe” und einzeln ,Gruppengesellschaften®).

Der Konzernvorstand der CHORUS Clean Energy AG hat am
15. April 2015 den Konzernabschluss zur Vorlage an den Auf-
sichtsrat freigegeben.

Beschreibung der Geschaftstatigkeit

Die CHORUS AG wurde im Juli 2014 gegriindet. Am 4. Dezem-
ber 2014 haben die CHORUS Clean Energy AG, 20 Personen-
handelsgesellschaften, die Gesellschafter der CHORUS GmbH,
REGIS Treuhand & Verwaltung GmbH fiir Beteiligungen (als
Treuhdnder fiir einen nicht mit der CHORUS-Gruppe verbun-
denen Investor) (,REGIS®), Heinz Jarothe, Holger Gotze und Hel-
mut Horst Einbringungsvereinbarungen abgeschlossen, gemafs
denen u. a. die in den Holding- und operativen Gesellschaften
gehaltenen Anteile sowie die entsprechenden Darlehen zum Da-
tum des Inkrafttretens am 31. Dezember 2014 eingebracht wur-
den (Erwerbszeitpunkt).

,Holding- und operative Gesellschaften” oder ,CHORUS-Ge-
sellschaften” bezeichnet 74 Gesellschaften, die 57 Solar- und 5
Windparks halten. Durch ihre Holding- und operativen Gesell-
schaften erwirbt und betreibt CHORUS Solar- und Windparks in
Europa mit Schwerpunkt Deutschland. Das CHORUS-Portfolio
hat im Geschéftsjahr 2014 insgesamt 219.249 MWh erzeugt. Die
57 Solarparks haben 2014 164.034 MWh und die fiinf Windparks
55.215 MWh erzeugt.
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Die ,CHORUS GmbH Gruppe* besteht aus der CHORUS GmbH
und neun Tochtergesellschaften, die auf Asset-Management-
und Beratungsdienstleistungen im Bereich erneuerbare Ener-
gien spezialisiert sind. Die kostenpflichtigen Beratungsdienst-
leistungen von CHORUS umfassen die Auflegung von Fonds fiir
professionelle Anleger und mafSgeschneiderte und strukturier-
te Anlagen fiir diese Anlegergruppen im Bereich erneuerbare
Energie (,maf3geschneiderte Anlagenstrukturierung®). Im An-
schluss an diese Strukturierung stellt CHORUS normalerweise
Asset-Management-Dienstleistungen (,Asset Management”) fiir
diese institutionellen Fonds und andere Anlagevehikel von pro-
fessionellen Anlegern und den von ihnen gehaltenen operativen
Gesellschaften bereit.

»Fund-KGs" besteht aus 20 Personenhandelgesellschaften, die
direkt Beteiligungen an den Holding- oder operativen Gesell-
schaften halten.

Im Konzernabschluss wurde die CHORUS GmbH fiir Bilanzie-
rungszwecke gemafs IFRS 3 als bilanzieller Erwerber behandelt.
Folglich wurde fiir die CHORUS GmbH und ihre Tochtergesell-
schaften die Buchwertfortfiihrung (Predecessor Accounting)
angewendet.

Im Konzernabschluss zum und fiir das Geschéftsjahr zum 31. De-
zember 2014 wurden die Einbringungen der Holding- und ope-
rativen Gesellschaften (gemeinsam ,,CHORUS-Gesellschaften®)
und die eingebrachten Darlehen geméfs IFRS 3 zum Erwerbszeit-
punkt als ein einzelner Unternehmenszusammenschluss bilan-
ziert. Daher wurde die Ertragslage der Holding- und operativen
Gesellschaften und die Auswirkungen der eingebrachten Dar-
lehen auf die Ertragslage der CHORUS-Gruppe vom Erwerbs-
zeitpunkt (31. Dezember 2014) in diesen Konzernabschluss auf-
genommen. Seit dem Erwerbszeitpunkt am 31. Dezember 2014
haben sich keine Auswirkungen im Konzernabschluss auf die
Konzerngesamtergebnisrechnung ergeben.

Die CHORUS-Gruppe befasst sich mit dem Erwerb und der Ver-
waltung von Anlagen in andere Gesellschaften, die Wind- und
Solarparks in Europa betreiben und deren Aktivititen die Erzeu-
gung, Speicherung oder Verteilung von erneuerbarer Energie
sowie alle damit verbundenen Aktivitten fiir die Erzeugung von
erneuerbarer Energie umfassen, darunter Design, konzeptuelle
Unterstiitzung und langfristige Beratung und Koordination von
Anlageprodukten im Bereich erneuerbare Energien.

37



Konzernanhang
1 Allgemeine Informationen

Grundlage der Erstellung

Der Konzernabschluss wurde erstmalig gemif3 und in Uberein-
stimmung mit allen von der EU iibernommenen International
Financial Reporting Standards (IFRS) und den Publikationen des
International Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC) erstellt.

Der Konzernabschluss umfasst das Geschéftsjahr vom 1. Januar
2014 bis zum 31. Dezember 2014 mit der Vergleichsperiode vom
1. Januar 2013 bis zum 31. Dezember 2013.

Tochtergesellschaften werden vollstédndig konsolidiert ab dem
Zeitpunkt, an dem die CHORUS AG die Beherrschung erlangt,
und bleiben bis zu dem Zeitpunkt konsolidiert, an dem die
Beherrschung endet. Konzerninterne Transaktionen, Salden,
Ertrige und Aufwendungen sowie Gewinne und Verluste wer-
den eliminiert. Eine Liste der konsolidierten Unternehmen ist
in Anhang 1 beigeftigt.

Die Bilanz ist gemafs IAS 1 auf Grundlage der Unterscheidung
zwischen langfristig und kurzfristig klassifiziert. Die Gewinn-
und Verlustrechnung des Konzerns wird nach dem Gesamtkos-
tenverfahren erstellt.

Der Konzernabschluss wurde in Euro (EUR) aufgestellt. Sofern
nicht anders vereinbart, werden samtliche Werte kaufméannisch
auf Tausend Euro (TEUR) auf- oder abgerundet. Bei der Verwen-
dung von gerundeten Betragen und Prozentangaben kénnen
Differenzen auftreten.
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Erstmalige Anwendung

In Vorbereitung auf den fiir 2015 geplanten Bérsengang hat die
CHORUS-Gruppe den Konzernabschluss fiir das Geschéftsjahr
vom 1. Januar 2014 bis 31. Dezember 2014 mit den Vergleichs-
angaben fiir die Periode vom 1. Januar 2013 bis 31. Dezember
2013 gemafs IFRS 1 freiwillig erstellt. Gemafs IFRS 1 hat das be-
richtende Unternehmen seine Eréffnungsbilanz zum 1. Januar
2013 erstellt. Aufgrund des Unternehmenszusammenschlusses
zum 31. Dezember 2014 enthalten die Vergleichsangaben nur die
CHORUS GmbH und ihre neun Tochtergesellschaften.

Der Konzernabschluss wurde fiir alle Perioden in Ubereinstim-
mung mit den vom IASB und IFRIC verabschiedeten Standards
und Interpretationen erstellt, die zum 31. Dezember 2014 in Kraft
sind und von der Europiischen Union tbernommen wurden.

Das Ubergangsdatum ist der 1. Januar 2013. Die Umstellung auf
IFRS ist in IFRS 1: ,Erstmalige Anwendung der International
Financial Reporting Standards“ geregelt. Der Standard erlaubt
Erstanwendern Erleichterungen und Ausnahmen vom Grundsatz
der retrospektiven Anwendung bei bestimmten Sachverhalten.
Die CHORUS AG hat keine Ausnahmen verwendet.

Das Unternehmen hat die bei der Erstellung seiner IFRS-Eroff-
nungsbilanz zum 1. Januar 2013 verwendeten Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden durchgingig wihrend aller dargestellten
Perioden so angewendet, als ob diese Methoden immer schon
in Kraft gewesen wéren.

CHORUS-Gruppe

Der Konzernabschluss der Gruppe zum 31. Dezember 2014 um-
fasst neben der CHORUS Clean Energy AG insgesamt 84 Toch-
tergesellschaften (2013: CHORUS GmbH und neun Tochter-
gesellschaften). Die Gesellschaften, die zum 31. Dezember 2014
voll konsolidiert wurden, sind in Anhang 1 aufgefiihrt.
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2 ANWENDUNG NEUER UND UBERARBEITETER

INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING

STANDARDS

Konzernanhang
2 Anwendung neuer und Uberarbeiteter International Financial Reporting Standards

Die CHORUS AG hat die folgenden neuen und tiberarbeiteten
IFRS-Vorgaben, die verdffentlicht wurden, aber noch nicht in
Kraft sind, nicht angewendet:

Standard Veroffentlichung Datum des j§ Befiirwortung
IASB [l Inkrafttretens EU

IAS 1 14. Dezember 16. Januar ausstehend Die Anderungen betreffen verschiedene Ausweisfragen. Es wird klargestellt,

Darstellung des dass Anhangangaben nur dann notwendig sind, wenn ihr Inhalt nicht unwe-

Abschlusses sentlich ist. Dies gilt explizit auch dann, wenn ein IFRS eine Liste von Mini-
mum-Angaben fordert. Zudem werden Erlduterungen zur Aggregation und
Disaggregation von Posten in der Bilanz und der Gesamtergebnisrechnung
aufgenommen. Des Weiteren wird klargestellt, wie Anteile am Sonstigen
Ergebnis at equity bewerteter Unternehmen in der Gesamtergebnisrechnung
darzustellen sind. Schliel3lich erfolgt die Streichung einer Musterstruktur des
Anhangs hin zur Bertcksichtigung unternehmensindividueller Relevanz.

IAS 16 14. Juni 16. Januar ausstehend Mit diesen Anderungen stellt das IASB weitere Leitlinien zur Festlegung

Sachanlagen einer akzeptablen Abschreibungsmethode zur Verfligung. Umsatzbasierte

IAS 38 Abschreibungsmethoden sind demnach fur Sachanlagen nicht und fur

Immaterielle immaterielle Vermdgenswerte lediglich in bestimmten Ausnahmefallen

Vermogenswerte (widerlegbare Vermutung der Unangemessenheit) zuldssig.

IAS 19 13. November 15. Februar  14. Dezember Die Anderungen Klarifizieren die Anforderungen zur Einordnung von an

Leistungen an Arbeitsleistungen geknlpften Arbeitnehmerbeitragen (Beitrage durch Dritte)

Arbeitnehmer auf die Dienstzeitrdume. Weiterhin sind Arbeitnehmerbetrdge, die an Arbeits-
leistungen geknipft und nicht an die Anzahl von Dienstjahren gekoppelt sind,
weiterhin in der Periode zu erfassen, in der die korrespondierende Arbeitsleis-
tung erbracht wird.

IAS 27 14. August 16. Januar ausstehend Mit der Anderung wird die Equity Methode als Bilanzierungsoption fur Anteile

Konzern- und an Tochterunternehmen, Joint Ventures und assoziierten Unternehmen in

Einzelabschlisse separaten Abschlissen eines Investors zugelassen.

IAS 41 14. Juni 16. Januar ausstehend Nach den Anderungen sind fruchttragende Pflanzen kiinftig wie Sachanlagen

Landwirtschaft nach IAS 16 zu bilanzieren, da ihre Nutzung vergleichbar ist. Somit kommt

IAS 16 entweder das Anschaffungs- oder das Neubewertungsmodell i.S. d. IAS 16 zur

Sachanlagen Anwendung. Fruchttragende Pflanzen sind in diesem Zusammenhang lebende
Gewdchse, gehalten mit der Intention, agrikulturelle Produkte zu generieren
und eine ldngere Lebensdauer als ein Jahr haben. Ihre Frichte sind dagegen
auch kunftig nach IAS 41 zu bilanzieren.

IFRS 10 14. September 16. Januar ausstehend Die Anderungen Klarifizieren die Vorschriften fiir den Fall der VerauRerung von

Konzernabschlisse Vermogenswerten an ein assoziiertes Unternehmen oder ein Gemeinschafts-

IAS 28 unternehmen bzw. der Einlage von Vermogenswerten in ein assoziiertes

Anteile an Unternehmen oder ein Gemeinschaftsunternehmen. Kinftig soll der gesamte

assoziierten Gewinn oder Verlust aus einer Transaktion nur dann erfasst werden, wenn

Unternehmen die verduRerten oder eingebrachten Vermogenswerte einen Geschéftsbe-

trieb nach IFRS 3 darstellen, unabhdngig davon, ob die Transaktion als share
oder asset deal ausgestaltet ist. Bilden die Vermogenswerte dagegen keinen
Geschaftsbetrieb, ist lediglich eine anteilige Erfolgserfassung zuldssig.
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Konzernanhang

2 Anwendung neuer und Uberarbeiteter International Financial Reporting Standards

Standard Veréffentlichung Datum des | Befiirwortung
IASB J Inkrafttretens EU

IFRS 9
Finanzinstrumente

14, Juli

18. Januar

ausstehend

Die Uberarbeitete Version beinhaltet insbesondere neue Anforderungen
zum Ansatz und zur Bewertung von finanziellen Verbindlichkeiten und fuhrt
weiterhin die Anforderungen zur Ausbuchung von finanziellen Vermogens-
gegenstanden und Verbindlichkeiten, die bisher in IAS 39 geregelt wurden.
Die Uberarbeitete Version sieht weiterhin fir die meisten finanziellen
Verbindlichkeiten die Bewertung nach fortgeftihrten Anschaffungskosten
vor. Es bestehen neue Regelungen zu finanziellen Verbindlichkeiten, die
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Hierbei wird die anteilige
erfolgswirksame Wertveranderung, welche aus Veranderungen des Kredit-
risikos des Bilanzierenden resultiert, im sonstigen Ergebnis ausgewiesen.
Weiterhin wird ein neues Modell zur Bilanzierung von Sicherungsgeschaften
eingefuhrt, welches darauf ausgerichtet ist, das Risikomanagement in Bezug
auf Sicherungsgeschafte deutlicher zu erfassen.

IFRS 10
Konzernabschlisse
IFRS 12

Angaben zu Betei-
ligungen an ande-
ren Unternehmen
IAS 28

Anteile an
assoziierten
Unternehmen

14. Dezember

16. Januar

ausstehend

Die Anderungen dienen zur Kldrung von verschiedenen Fragestellungen in
Bezug auf die Anwendung der Ausnahme von der Konsolidierungspflicht

nach IFRS 10, wenn das Mutterunternehmen die Definition einer "Investment-
gesellschaft” erfullt.

Demnach sind Mutterunternehmen auch dann von der Konzernabschluss-
erstellungspflicht befreit, wenn das Ubergeordnete Mutterunternehmen seine
Tochterunternehmen nicht konsolidiert, sondern zum beizulegenden Zeitwert
nach IFRS 10 bilanziert.

Dagegen sind Tochterunternehmen, die selbst keine Investmentgesellschaften
sind, jedoch Dienstleistungen erbringen, die sich auf die Anlagetatigkeit des
Mutterunternehmens beziehen und damit als Verldngerung der Tatigkeit des
Mutterunternehmens zu betrachten sind, zu konsolidieren.

SchlieBlich wird klargestellt, dass ein Investor, der nicht die Definition einer
Investmentgesellschaft erflllt und die Equity Methode auf ein assoziiertes
Unternehmen oder ein Joint Venture anwendet, die Bewertung zum beizu-
legenden Zeitpunkt beibehalten kann, die das Beteiligungsunternehmen auf
seine Beteiligungen an Tochterunternehmen anwendet.

Zudem sehen die Anderungen vor, dass eine Investmentgesellschaft, die alle
ihre Tochterunternehmen zum beizulegenden Zeitwert bewertet, die nach
IFRS 12 vorgeschriebenen Angaben zu Investmentgesellschaften zu leisten hat.

IFRS 10/IAS 28

14. September

16. Januar

ausstehend

Die Anderungen klarifizieren die Vorschriften fir den Fall der VerduRerung

von Vermogenswerten an ein assoziiertes Unternehmen oder ein
Gemeinschaftsunternehmen bzw. der Einlage von Vermdgenswerten in ein
assoziiertes Unternehmen oder ein Gemeinschaftsunternehmen. Kunftig soll
der gesamte Gewinn oder Verlust aus einer Transaktion nur dann erfasst
werden, wenn die verdulRerten oder eingebrachen Vermogenswerte einen
Geschéftsbetrieb nach IFRS 3 darstellen, unabhangig davon, ob die Transaktion
als share oder asset deal ausgestaltet ist.

Bilden die Vermogenswerte dagegen keinen Geschéftsbetrieb, ist lediglich eine
anteilige Erfolgserfassung zuldssig.

Nach IFRS 10 hat ein Mutterunternehmen den Gewinn oder Verlust aus

der Verduf3erung eines Tochterunternehmens bei Verlust der Beherr-
schungsmaoglichkeit in voller Hohe in der Gewinn- und Verlustrechnung zu
erfassen. DemgegenUber verlangt der aktuell anzuwendende IAS 28.28, dass
der VerduBerungserfolg bei VerduRerungstransaktionen zwischen einem
Investor und einer at-equity bewerteten Beteiligung - sei es ein assoziiertes
Unternehmen oder ein Gemeinschaftsunternehmen - lediglich in der Hohe
des Anteils der anderen an diesem Unternehmen zu erfassen ist.

IFRS 11
Gemeinsame
Vereinbarungen

14. Mai

16. Januar

ausstehend

Mit der Anderung des IFRS 11 regelt das IASB die Bilanzierung eines Erwerbs
von Anteilen an einer gemeinschaftlichen Tatigkeit, die einen Geschaftsbetrieb
im Sinne des IFRS 3 Unternehmenszusammenschlisse darstellt. In solchen
Fallen soll der Erwerber die Grundsatze fur die Bilanzierung von Unterneh-
menszusammenschlissen nach IFRS 3 anwenden. Zudem greifen auch in
diesen Fallen die Angabepflichten des IFRS 3. Die Anderungen gelten sowohl
fur den erstmaligen Erwerb von Anteilen an einer gemeinschaftlichen Tatigkeit,
als auch einer Erhéhung dieser Anteile.

IFRS 14
Regulatorische
Abgrenzungs-
posten

14. Januar

16. Januar

ausstehend

Der Interim-Standard erlaubt nun IFRS-Erstanwendern, regulatorische
Abgrenzungsposten auch im IFRS-Abschluss bilanziell zu erfassen.
Voraussetzung ist, dass diese Bilanzposten bereits im bisherigen Abschluss
nach nationalen Rechnungslegungsvorschriften erfasst wurden.
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Konzernanhang
2 Anwendung neuer und Uberarbeiteter International Financial Reporting Standards

Standard Veréffentlichung Datum des § Beflirwortung Anderungen
IASB | Inkrafttretens EU

IFRS 15 14. Mai 17.Januar ausstehend IFRS 15 legt einen umfassenden Rahmen zur Bestimmung fest, ob, in welcher

Erlose aus Hohe und zu welchem Zeitpunkt Umsatzerldse aus Vertragen mit Kunden

Vertragen mit erfasst werden.

Kunden Im ersten Schritt ist der Vertrag im Sinne von IFRS 15 zu bestimmen. Unter
bestimmten Bedingungen sind Vertrage zusammenzufassen.
Im zweiten Schritt sind die einzelnen Leistungsverpflichtungen zu bestimmen.
Im dritten Schritt wird die Gegenleistung bestimmt.
Im vierten Schritt ist die Gegenleistung auf die jeweiligen Leistungsverpflich-
tungen aufzuteilen.
Im funften Schritt wird in Abhangigkeit des Kontrollibergangs bestimmt, wann
der Umsatz erfasst wird. Je Leistungsverpflichtung ist anhand bestimmter
Kriterien zu bestimmen, ob der Umsatz Uber einen Zeitraum oder in einem
Zeitpunkt erfasst wird.
Der Standard sieht zudem umfangreiche Angabepflichten Uber Art, Hohe,
zeitlichen Verlauf von Umsatzerlésen und Zahlungsstrémen sowie den damit
verbundenen Unsicherheiten vor.

Jahrliches 13. Dezember 15. Februar Dezember Anderungen und Klarstellungen an verschiedenen IFRS.

Verbesserungs- 2014

projekt 2010-2012

Jahrliches 13. Dezember 15. Januar Dezember Anderungen und Klarstellungen an verschiedenen IFRS.

Verbesserungs- 2014

projekt 2011-2013

Jahrliches 14. September 16. Januar ausstehend Anderungen und Klarstellungen an verschiedenen IFRS.

Verbesserungs-

projekt IFRS

2012-2014

Die CHORUS AG ist im Begriff, die Auswirkungen dieser
noch nicht anwendbaren Standards auf die Bilanzierung der
CHORUS AG zu analysieren. Die Auswirkungen auf die Bilan-
zierung der CHORUS AG koénnen noch nicht abschliefSend fest-

gestellt werden.
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Konzernanhang

3 Wesentliche Bilanzierungsentscheidungen und Hauptquellen von Schatzungsunsicherheiten

3 WESENTLICHE BILANZIERUNGS-
ENTSCHEIDUNGEN UND HAUPTQUELLEN
VON SCHATZUNGSUNSICHERHEITEN

Die Erstellung des Abschlusses geméafs IFRS ist mit Beurteilun-
gen, Schitzungen und Annahmen des Management verbunden,
die Auswirkungen auf die Anwendung von Rechnungslegungs-
grundsétzen und den Ausweis von Vermogenswerten, Verbind-
lichkeiten, Ertragen und Aufwendungen haben. Die tatsach-
lichen Betrage kénnen von diesen Schiatzungen abweichen. Die
Schatzungen und die zugrunde liegenden Annahmen werden
fortlaufend iiberpriift. Die Anderung von Schitzungen wird in
der Periode, in der die Anderung vorgenommen wird, und in
jeder betroffenen zukinftigen Periode erfasst.

Wichtige zukunftsbezogene Annahmen sowie sonstige am
Stichtag wesentliche Quellen von Schatzungsunsicherheiten,
bei denen im ndchsten Geschaftsjahr ein erhebliches Risiko in
Bezug auf wesentliche Anpassungen der Buchwerte der betref-
fenden Vermogenswerte bzw. Verbindlichkeiten besteht, sind im
Folgenden dargestellt.

Bilanzierung von Unternehmenszusammenschliissen

Der Geschifts- oder Firmenwert wird in der Bilanz im Zusam-
menhang mit Unternehmenszusammenschliissen ausgewiesen.
Dieser stellt sich als Uberschuss der tibertragenen Gegenleis-
tung und des Betrags aller nicht beherrschenden Anteile an
den erworbenen Vermégenswerten und iibernommenen Ver-
bindlichkeiten dar. Alle identifizierbaren Vermogenswerte und
Verbindlichkeiten werden bei der Erstkonsolidierung mit ihren
beizulegenden Zeitwerten angesetzt. Die angesetzten Zeitwer-
te stellen eine wesentliche Schitzung dar. Wenn immaterielle
Vermogenswerte ermittelt werden, wird der beizulegende Zeit-
wert unter Berticksichtigung ihrer Art mittels geeigneter Be-
wertungsmethoden ermittelt. Diese Bewertungen basieren auf
verschiedenen Eingangsparametern und basieren teilweise auf
Annahmen des Managements tiber die zukiinftige Wertentwick-
lung des entsprechenden Vermégenswerts und des verwendeten
Abzinsungssatzes.

Der Geschéfts- und Firmenwert aus den im Geschéftsjahr 2014
bilanzierten Unternehmenszusammenschliissen belief sich auf
TEUR 17.723.

Das Management iibt insbesondere bei der Behandlung von
Solar- und Windparks als Unternehmen gemafs IFRS 3 sein
Ermessen aus.

Weitere Erlauterungen sind im Anhang zu Unternehmenszu-
sammenschliissen enthalten.

Wertminderung von nicht-finanziellen Vermégenswerten

Die Gruppe priift an jedem Bilanzstichtag, ob Anzeichen fiir die
Wertminderung von nicht-finanziellen Vermégenswerten vorlie-
gen. Der Geschifts- oder Firmenwert wird jéhrlich auf Wertmin-
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derung tiberpriift bzw. dann, wenn Anhaltspunkte fiir eine Wert-
minderung vorliegen. Andere nicht-finanzielle Vermogenswerte
werden auf Wertminderung tiberpriift, wenn Anhaltspunkte da-
fiir vorliegen, dass ihre Buchwerte nicht wiedereinbringbar sein
koénnten. Bei der Uberpriifung der Werthaltigkeit von immate-
riellen Vermoégenswerten und Sachanlagen der Gruppe wur-
den bestimmte grundlegende Annahmen getroffen, um die er-
zielbaren Betrdge zu ermitteln. In diesem Kontext stammen die
beim Werthaltigkeitstest verwendeten erwarteten Cashflows
aus den Budgets der mittelfristigen Planung fiir jede zahlungs-
mittelgenerierende Einheit (ZGE). Das Management geht davon
aus, dass die Annahmen und Schatzungen, die den diskontier-
ten Cashflows zugrunde liegen, angemessen sind. Anderungen
im wirtschaftlichen Umfeld und bei den branchenspezifischen
Wachstumsannahmen kénnen sich auf den Werthaltigkeitstest
auswirken und dazu fithren, dass zukiinftig zusatzliche Wert-
minderungen oder Wertaufholungen erfasst werden miissen.

Weitere Einzelheiten sind in Anhang 7.1: Immaterielle Vermo-
genswerte und in Anhang 7.2: Sachanlagen aufgefiihrt.

Besteuerung

Das Unternehmen und seine Tochtergesellschaften werden
regelméfiig Steuerpriifungen unterzogen und unterliegen einem
Prozess, bei dem die Steuerberechnung mit den zustandigen
Behorden erdrtert und vereinbart wird. Das Endergebnis dieser
Steuerpriifungen und Gesprache kann zwar nicht mit Sicherheit
bestimmt werden, das Management schétzt jedoch die Hohe der
bendtigten Riickstellungen fiir tatsdchliche und latente Steuern
auf der Grundlage der professionellen Beratung und der Art der
laufenden Gesprache mit den zustdndigen Steuerbehorden.

Latente Steueranspriiche werden in dem Maf3e fiir noch nicht
genutzte steuerliche Verluste angesetzt, in dem es wahrschein-
lich ist, dass in Zukunft ein versteuerbares Ergebnis verftigbar
sein wird, gegen das die noch nicht genutzten steuerlichen Ver-
luste aufgerechnet werden kénnen. In diesem Zusammenhang
ibt das Management beziiglich des erwarteten Zeitpunkts und
der Hohe des versteuerbaren Ergebnisses sein Ermessen aus
und bewertet latente Steueranspriiche auf steuerlich noch nicht
genutzte Verlustvortrage entsprechend.

Weitere Einzelheiten sind in Anhang 6.7: Ertragssteuern und in
Anhang 4.9: Ertragssteuern enthalten.

Wirtschaftliche Nutzungsdauer von Sachanlagen und
immateriellen Vermégenswerten

Die angesetzte wirtschaftliche Nutzungsdauer von langfristigen
Vermogenswerten basiert auf Schatzungen des Managements.
Am Ende jedes Geschiftsjahres iiberpriift die Gruppe die ge-
schatzte wirtschaftliche Nutzungsdauer von Sachanlagen und
immateriellen Vermogenswerten. Weitere Einzelheiten sind in
Anhang 4.5 und 4.6. aufgefiihrt.
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Ruckstellungen fiir Rickbauverpflichtungen (Asset
Retirement Obligations) im Zusammenhang mit Solar-

und Windparks

Solche Rickstellungen werden gebildet, wenn es als wahr-
scheinlich erachtet wird, dass wirtschaftliche, rechtliche, 6ko-
logische und Riickbauverpflichtungen zu zukinftigen Abfliis-
sen wirtschaftlichen Nutzens fithren werden, wenn die Kosten
verlasslich geschitzt werden kdnnen und nicht erwartet wird,
dass die fraglichen Mafsnahmen zu zukiinftigen Zuflissen wirt-
schaftlichen Nutzens fithren werden. Die Schitzung zukiinftiger
Kosten ist mit vielen Unwégbarkeiten behaftet, darunter recht-
liche Unwiégbarkeiten beztiglich der anwendbaren Gesetze und
Bestimmungen sowie Unwégbarkeiten beziiglich der tatsach-
lichen Bedingungen in den verschiedenen Lindern und an den
Betriebsstandorten. Kostenschatzungen basieren insbesondere
auf Branchenerfahrungen in dhnlichen Fallen, aktuellen Kosten
und neuen Entwicklungen, die Auswirkungen auf die Kosten
haben. Anderungen dieser Schitzungen kénnen sich auf das
kiinftige Ergebnis der Gruppe auswirken.

4 BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

4.1 KONSOLIDIERUNGSGRUNDLAGE

Unternehmenszusammenschliisse werden nach der Erwerbs-
methode gemaf$ IFRS 3 (iberarbeitet) berticksichtigt. Dement-
sprechend werden der an den Verkiufer iibertragene Gegen-
wert plus der Wert der Minderheitsanteile und der beizulegende
Zeitwert der bisher gehaltenen Anteile am erworbenen Unter-
nehmen gegen den Marktwert der erworbenen Vermogenswer-
te und Verbindlichkeiten zum Erwerbszeitpunkt aufgerechnet.
Der sich aus einem Unternehmenszusammenschluss ergeben-
de Geschifts- oder Firmenwert ist folglich der Uberschuss aus
dem tibertragenen Gegenwert und dem Betrag der Minderheits-
anteile einerseits und den erworbenen Vermodgenswerten und
Verbindlichkeiten andererseits. Ist der Gegenwert geringer als
der beizulegende Zeitwert des Nettovermogens des erworbenen
Unternehmens, wird die Differenz erneut bewertet und dann in
der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Eine Anderung der Beteiligung des Mutterunternehmens an ei-
nem Tochterunternehmen, die nicht zu einem Verlust der Be-
herrschung fithrt, wird im Eigenkapital bilanziert.

Unternehmen, tiber welche die CHORUS AG die direkte oder
indirekte Kontrolle hat und die einen maf$geblichen Einfluss auf
die Finanz- und Geschéftspolitik haben (assoziierte Unterneh-
men), werden nach der Equity-Methode bewertet, ebenso wie
Joint Ventures, die gemeinsam mit anderen Unternehmen kont-
rolliert werden. Eine gemeinsame Unternehmung wird dann als
Joint Venture klassifiziert, wenn die Parteien, die die Unterneh-
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mung gemeinsam kontrollieren, Rechte auf das Nettovermégen
der Unternehmung haben. Anderungen des Anteils am Eigenka-
pital der Unternehmung/des Joint Venture, die nicht in der Ge-
winn- und Verlustrechnung erfasst werden miissen, werden di-
rekt im Eigenkapital in der Konzernrechnung erfasst. Dieselben
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden werden angewendet,
um den Anteil der CHORUS AG am Eigenkapital aller Unterneh-
men nach der Equity-Methode zu bestimmen.

Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den konsolidierten
Unternehmen werden aufgerechnet. Konzerninterne Gewinne
werden in der Konzerngesamtergebnisrechnung eliminiert. Kon-
zerninterne Umsatzerldse und andere konzerninterne Ertrige
werden mit den entsprechenden Aufwendungen verrechnet.

Eine gemeinschaftliche Unternehmung, bei der die Parteien, die
gemeinsame Kontrolle tiber die Unternehmung haben, Rechte
an den Vermogenswerten und Verpflichtungen fiir die Verbind-
lichkeiten im Zusammenhang mit der Unternehmung besitzen,
wird wie folgt bilanziert:

Die CHORUS AG bilanziert in Bezug auf ihre Anteile an einer
gemeinsamen Betriebsunternehmung:

» ihre Vermogenswerte einschliefSlich ihres Anteils an den
gemeinsamen Vermogenswerten;

 ihre Verbindlichkeiten einschlief3lich ihres Anteils an den
gemeinsamen Verbindlichkeiten;

 ihre Einnahmen aus dem Verkauf ihres Anteils an dem mit
der gemeinsamen Betriebsunternehmung erzielten Ergebnis;

e ihren Anteil an dem Verkauf des mit der gemeinsamen
Betriebsunternehmung erzielten Ergebnisses;

 ihre Kosten einschliefSlich ihres Anteils an den gemeinsam
entstehenden Kosten.

4.2 FREMDWAHRUNGSUMRECHNUNG

Der Konzernabschluss wird in Euro (EUR) erstellt, der Berichts-
wahrung der CHORUS-Gruppe sowie der funktionalen Wahrung
der CHORUS AG. Fiir jedes Unternehmen wird die funktionale
Wéhrung bestimmt und die Positionen im Abschluss des jewei-
ligen Unternehmens werden in dieser funktionalen Wahrung
bewertet.

Zweiim Dezember 2014 erworbene Konzerngesellschaften ver-
wenden aufgrund ihrer Investitionen in zum Verkauf verfiigbare
Investmentfonds eine weitere Wahrung, ndmlich US-Dollar. Die
anwendbaren Wechselkurse waren wie folgt:

31. Dezember 2014

EUR/USD

Kurs zum Ende der Periode 1,22

Durchschnittskurs 1,33
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4.3 UMSATZERLOSE

Umsatzerlose werden zum beizulegenden Zeitwert der erhalte-
nen oder zu erhaltenden Gegenleistung bemessen. Der Umsatz
wird um geschitzte Kundenrabatte und dhnliche Abziige bzw.
Wertberichtigungen gekdirzt.

Die Umsatzerldse aus dem Verkauf von Dienstleistungen sind
zu erfassen, wenn die Dienstleistungen fiir die Verwaltung, das
Asset Management und Beratung, Planung, Design und konzep-
tionelle Unterstiitzung geleistet worden sind.

FINANZERTRAGE

Dividendenertrdge aus Anteilen werden erfasst, wenn der An-
spruch des Aktiondrs auf Zahlung eintritt (sofern es wahrschein-
lich ist, dass der wirtschaftliche Nutzen an den Konzern fliefst,
und die H6he der Ertrége verlasslich bestimmt werden kann).

Dem Zeitraum zuschreibbare Zinsertrage sind auf Basis des aus-
stehenden Nominalbetrags mit dem entsprechenden effektiven
Zinssatz zu erfassen. Der Effektivzinssatz ist der Zinssatz, mit
dem die erwarteten zukiinftigen Zahlungen tiber die Laufzeit
des finanziellen Vermogenswerts exakt auf den Nettobuchwert
des Vermogenswerts bei der erstmaligen Erfassung abgezinst
werden.

FINANZAUFWENDUNGEN
Die Finanzaufwendungen beinhalten nur Zinsaufwendungen.

Der Zinsaufwand wird mit der Effektivzinsmethode erfasst.

4.4 LEASING

Leasingverhéltnisse werden immer dann als Finanzierungslea-
sing klassifiziert, wenn die Bedingungen des Leasingvertrags so
gestaltet sind, dass alle mit dem Eigentum verbundenen Risiken
und Vorteile im Wesentlichen auf den Leasingnehmer tiberge-
hen. Sdmtliche anderen Leasingverhiltnisse werden als Opera-
ting-Leasingverhaltnisse klassifiziert.

Die CHORUS-Gruppe hat italienische Solaranlagen iiber Lea-
singverhéltnisse finanziert, bei denen die wesentlichen Risi-
ken und Vorteile auf die CHORUS-Gruppe tibertragen werden.
Diese Leasingvertrdge wurden gemdfs IAS 17 als Finanzierungs-
leasing behandelt. Die Solaranlagen des jeweiligen Solarparks
stellen Sicherheiten fiir die jeweilige Verbindlichkeit dar. Die
CHORUS-Gruppe fungiert lediglich als Leasingnehmer. Die Ver-
mogenswerte des Finanzierungsleasings werden zundchst als
Vermogenswerte der CHORUS-Gruppe mit ihrem beizulegen-
den Zeitwert zu Beginn des Leasingverhaltnisses gebucht oder
- falls dieser niedriger ist — zum derzeitigen Wert der Mindest-
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leasingzahlungen. Die entsprechende Verbindlichkeit gegentiber
dem Leasinggeber ist in der konsolidierten Bilanz als Finanz-
leasing-Verpflichtung aufzufiihren. Die Leasingraten werden in
Zinsaufwand und Tilgung der Leasingverpflichtung aufgeschliis-
selt, sodass der Zinssatz fiir die tibrige Verbindlichkeit konstant
ist. Zinsaufwendungen werden direkt in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung erfasst.

Leasingzahlungen fiir Operating-Leasingverhéltnisse werden
als Aufwand unter Verwendung eines linearen Ansatzes tiber
die Mietdauer erfasst. Bedingte Mietzahlungen im Rahmen ei-
nes Operating-Leasingverhéltnisses werden als Aufwand in der
Periode verzeichnet, in der sie angefallen sind.

4.5 IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE UND
GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT

Erworbene immaterielle Vermdgenswerte werden zu den An-
schaffungskosten oder, sofern sie in einem Unternehmens-
zusammenschluss erworben wurden, zu ihrem jeweiligen
beizulegenden Zeitwert erfasst. Sie werden linear tber ihre
Nutzungsdauer abgeschrieben. Mit Ausnahme des Geschéfts-
oder Firmenwerts wird kein immaterieller Vermoégenswert mit
unbestimmter Nutzungsdauer gebucht. Immaterielle Vermo-
genswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer werden einer jahr-
lichen Wertminderungspriifung unterzogen und nicht planma-
f3ig abgeschrieben.

Fiir Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte werden
die folgenden Nutzungsdauern zugrunde gelegt:

Geschafts- oder Firmenwert nicht zutreffend

Computersoftware 5 Jahre

Stromeinspeisungsrechte 13-20]Jahre

GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT

Der Geschifts- oder Firmenwert stellt den Uberschuss der
iibertragenen Gegenleistung (iber den Anteil des Konzerns an
den beizulegenden Zeitwerten der identifizierbaren Vermo-
genswerte, Verbindlichkeiten und Eventualverbindlichkeiten
des erworbenen Unternehmens dar. Ist der Uberschuss nega-
tiv, wird er in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Der
Geschafts- oder Firmenwert wird nicht abgeschrieben. Er wird
jahrlich auf Wertminderung geprift und kann haufiger beur-
teilt werden, sofern es wahrend des Jahres einen Hinweis auf
Wertminderung gibt.
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STROMEINSPEISUNGSRECHTE

Der Wert der Stromeinspeisungsrechte, die durch den Unter-
nehmenszusammenschluss erworben wurden (siehe Anhang 5),
beziehen sich auf die Einspeiseverglitung nach dem deutschen
Gesetz fiir den Ausbau erneuerbarer Energien (Erneuerbare-
Energien-Gesetz, EEG), dem entsprechenden italienischen Ge-
setz sowie dhnlichen Anspriichen in Osterreich und Frankreich.

Weitere Einzelheiten sind in Anhang 7.1 aufgefiihrt.

Die geschétzte Nutzungsdauer und die Abschreibungsmethode
werden am Ende jeder Berichtsperiode iiberpriift, wobei etwaige
Schatzungsidnderungen prospektiv fiir die Bilanz berticksich-
tigt werden.

4.6 SACHANLAGEN

Sachanlagen werden zu den Anschaffungskosten abziiglich ku-
mulierter Abschreibungen und kumulierter Wertminderungs-
aufwendungen bewertet.

Die Kosten enthalten Ausgaben, die dem Erwerb oder der Her-
stellung des Vermogenswerts direkt zurechenbar sind. Die Kos-
ten der selbst erstellten Anlagen bzw. Vermdgenswerte enthal-
ten die Material- und direkten Personalkosten sowie andere
direkt zurechenbare Kosten dafiir, die Vermogenswerte in einen
betriebsbereiten Zustand fiir die beabsichtigte Verwendung zu
versetzen, und Kosten flur Abbruch, Riickbau oder das Entfer-
nen der Gegenstande.

Sofern Teile einer Sachanlage unterschiedliche Nutzungsdauern
haben, werden sie als separate Positionen (Hauptkomponenten)
von Sachanlagen berechnet.

Gewinne und Verluste aus der VerdufSerung einer Sachanlage
werden errechnet, indem die Erlose aus dem Verkauf mit dem
Buchwert der Sachanlagen verglichen werden. Das Ergebnis
wird netto unter den sonstigen Ertrdgen bzw. sonstigen Auf-
wendungen in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Die Kosten fiir den Ersatz eines Teils einer Sachanlage wird im
Buchwert des Gegenstands erfasst, sofern es wahrscheinlich
ist, dass der sich aus dem Teil ergebende kiinftige wirtschaft-
liche Nutzen dem Konzern zufliefSen wird und die Kosten ver-
lasslich ermittelt werden konnen. Der Buchwert des ersetzten
Teils wird ausgebucht.

Die Abschreibungen werden in der Gewinn- und Verlustrech-
nung linear iiber die geschatzte Nutzungsdauer jeden einzelnen
Teils einer Sachanlage ausgewiesen. Ist nicht hinreichend sicher,
dass der Leasingnehmer zum Ende der Leasinglaufzeit das
Eigentum an dem Gegenstand erhilt, wird der Leasinggegen-
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stand aus Finanzierungsleasing tiber den kiirzeren Zeitraum von
Vertragslaufzeit oder Nutzungsdauer abgeschrieben. Grund-
sticke werden nicht abgeschrieben. Abschreibungsmethoden,
Nutzungsdauern und Restwerte werden zu jedem Bilanzstich-
tag tiberpriift.

Die geschatzte Nutzungsdauer fiir den laufenden Berichtszeit-
raum und fiir Vergleichsperioden ist wie folgt:

Grundstucke nicht zutreffend
Wind- und Solarparks 25 Jahre
Sonstige Betriebs- und Blroausstattung 2-13Jahre
Leasinggegenstande aus Finanzierungsleasing 25 Jahre

Anlagen im Bau nicht zutreffend

4.7 WERTMINDERUNG VON SACHANLAGEN
UND IMMATERIELLEN VERMOGENSWERTEN
UND GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT

Die Buchwerte der immateriellen Vermégenswerte und Sach-
anlagen des Konzerns werden mindestens an jedem Bilanzstich-
tag daraufhin tiberpriift, ob Anhaltspunkte fiir eine Wertminde-
rung vorliegen. Liegt ein solcher Anhaltspunkt vor (auslésendes
Ereignis), wird der erzielbare Betrag des Vermogenswerts ge-
schatzt. Fiir den Geschéfts- oder Firmenwert wird der erzielbare
Betrag mindestens einmal im Jahr zur gleichen Zeit geschétzt.

Der erzielbare Betrag eines Vermoégenswertes wird definiert als
der héhere der beiden Werte ,beizulegenden Zeitwert abziiglich
VerédufSerungskosten“ und ,Gebrauchswert". Bei der Ermittlung
des Gebrauchswerts werden die geschétzten kiinftigen Cash-
flows auf ihren Barwert mit einem Vorsteuer-Diskontsatz be-
rechnet, der die aktuellen Markteinschdtzungen des Zeitwerts
des Geldes und die spezifischen Risiken des Vermogenswerts
widerspiegelt. Ubersteigt der Buchwert den erzielbaren Be-
trag, wird die Differenz als Wertminderungsaufwand in der Ge-
winn- und Verlustrechnung erfasst. Fiir den Werthaltigkeitstest
werden Vermogenswerte auf der untersten Ebene dargestellt,
fir die Cashflows separat feststellbar sind. Ist der Cashflow
fiir einen Vermogenswert nicht separat feststellbar, wird der
Werthaltigkeitstest auf Basis der ZGEs durchgeftihrt, zu der der
Vermogenswert gehort. Der Geschéfts- oder Firmenwert wird
den ZGEs zugeordnet, um eine jéhrliche Werthaltigkeitsprifung
durchzufiihren. Die Zuweisung erfolgt auf diejenigen ZGEs oder
ZGE-Gruppen, welche voraussichtlich von dem Unternehmens-
zusammenschluss profitieren werden, in dem der Geschéfts-
oder Firmenwert je nach Geschaftssegment entstand.
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Eine Wertminderung wird erfasst, wenn der Buchwert eines Ver-
mogenswertes oder seiner ZGE seinen geschitzten erzielbaren
Betrag tbersteigt. Wertminderungen werden in der Gewinn-
und Verlustrechnung erfasst. In Bezug auf ZGEs erfasste Wert-
minderungen werden zunichst zugewiesen, um den Buchwert
des Geschifts- oder Firmenwerts zu verringern, welcher der
ZGE zugeordnet ist, und dann, um die Buchwerte der tibrigen
Vermogenswerte der ZGE (ZGE-Gruppe) anteilig zu verringern.

Eine Wertminderung in Bezug auf den Geschifts- oder Firmen-
wert wird auch bei spdterer Wertsteigerung nicht umgekehrt.
Bei anderen Vermogenswerten werden in fritheren Perioden
erfasste Wertminderungen zu jedem Bilanzstichtag auf Anhalts-
punkte dafiir beurteilt, ob der Verlust geringer ausfillt oder
nicht mehr gegeben ist. Eine Wertminderung wird riickgidngig
gemacht, wenn es zu einer Anderung der zur Bestimmung des
erzielbaren Betrags vorgenommenen Schitzungen kommt. Eine
Wertminderung wird nur riickgangig gemacht, wenn der Buch-
wert des Vermogenswerts nicht den Buchwert iibersteigt, der
sich nach Abzug der Abschreibungen ergeben hétte, wenn kein
Wertminderungsaufwand erfasst worden wire. Details sind in
Anhang 7.1: Immaterielle Vermogenswerte und Geschéfts- oder
Firmenwert sowie in Anhang 7.2: Sachanlagen aufgefiihrt.

4.8 FINANZINSTRUMENTE

Finanzielle Vermogenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten
sind in der Konzernbilanz ab dem Datum aufgefiihrt, an dem der
Konzern Vertragspartei des Finanzinstruments wird. Finanzielle
Vermogenswerte, die auf normale Weise erworben oder verau-
fsert werden, werden in der Regel am Erftillungstag erfasst. Alle
Finanzinstrumente werden zum beizulegenden Zeitwert bei der
erstmaligen Erfassung erfasst — im Fall von finanziellen Vermo-
genswerten oder finanziellen Verbindlichkeiten, die nicht zum
beizulegenden Zeitwert erfolgswirksam gebucht werden, plus
Transaktionskosten, die direkt dem Erwerb oder der Emission
des finanziellen Vermogenswerts oder der Verbindlichkeit zu-
zuschreiben sind.

Klassen nach IFRS 7
Die CHORUS-Gruppe klassifiziert Finanzinstrumente wie folgt:

* Kurzfristige finanzielle Vermogenswerte

» Langfristige finanzielle Vermoégenswerte

» Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige
Forderungen

* Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

* Beschrinkt verfiigbare Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
aquivalente

» Verbindlichkeiten gegeniiber Kommanditisten

* Finanzielle Verbindlichkeiten

» Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
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Die langfristigen finanziellen Vermogenswerte bestehen ledig-
lich aus zum Verkauf verfiigbaren Investitionen wie in Anhang
7.4 beschrieben.

Finanzielle Verbindlichkeiten werden weiterhin in folgende
Klassen unterteilt:

* Bankdarlehen
* Leasingverbindlichkeiten
* Zinsswaps mit negativem beizulegendem Zeitwert

4.8.1 FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

Kategorien finanzieller Vermégenswerte
Finanzielle Vermogenswerte gemaf$ der Definition von IAS 39
werden in folgende Kategorien eingeordnet:

* zum beizulegenden Zeitwert erfolgswirksam bewertete
finanzielle Vermogenswerte (FAHfT)

* Darlehen und Forderungen (LaR)

» zum Verkauf verfligbhare finanzielle Vermogenswerte (AfS)

Finanzielle Vermogenswerte werden zum Anschaffungszeit-
punkt kategorisiert, und zwar auf Grundlage von Typ und Ver-
wendungszweck zum Zeitpunkt der erstmaligen Erfassung.
Finanzielle Vermoégenswerte werden zum Erftillungszeitpunkt
ausgebucht, sofern es sich um langfristige finanzielle Vermo-
genswerte handelt, welche innerhalb des normalen Zeitrahmens
fiir den relevanten Markt zu liefern sind.

Finanzielle Vermdgenswerte werden ausgebucht, wenn die
Rechte auf Zahlungen aus den Investitionen erloschen sind oder
iibertragen wurden und der Konzern im Wesentlichen alle Risi-
ken und Chancen aus dem Eigentum tbertragen hat.

Die Finanzinstrumente des Unternehmens umfassen im
Wesentlichen Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente,
beschrinkte verfligbare Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldqui-
valente (Details siehe Anhang 4.10), Forderungen aus Lieferung
und Leistung und andere Forderungen sowie andere finanzielle
Vermogenswerte.

Finanzielle Vermogenswerte, erfolgswirksam bewertet zum
beizulegenden Zeitwert

Finanzielle Vermogenswerte werden zum beizulegenden Zeit-
wert erfolgswirksam eingestuft, wenn der finanzielle Ver-
mogenswert entweder zu Handelszwecken gehalten oder als
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert eingestuft wird.

Die zum beizulegenden Zeitwert erfolgswirksam zum 31. Dezem-
ber 2014 bewerteten Finanzinstrumente des Konzerns stellen
Zinsswaps dar, welche als zu Handelszwecken gehaltene Deri-
vate klassifiziert wurden. Diese Zinsswaps sind Derivate, die
nicht als Sicherungsinstrumente gemaf3 IAS 39 einzustufen sind.
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Darlehen und Forderungen

Darlehen und Forderungen sind nicht-derivative finanzielle Ver-
mogenswerte mit solchen Zahlungen, die fest sind oder ander-
weitig festgelegt werden konnen und die nicht an einem aktiven
Markt notiert sind. Darlehen und Forderungen werden zu fort-
gefithrten Anschaffungskosten bewertet. Darlehen und Forde-
rungen (einschliefSlich Darlehen, Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen, sonstige Forderungen, Guthaben bei Kreditins-
tituten) werden auf Basis der Effektivzinsmethode zu fortgefiihr-
ten Anschaffungskosten abziiglich etwaiger Wertminderungen
bewertet. Barmittel werden zum Nennbetrag bewertet.

Mit Ausnahme kurzfristiger Forderungen, bei denen der Effekt
aus der Abzinsung unwesentlich wére, wird der Zinsertrag auf
Basis der Effektivzinsmethode gebucht.

Zum Verkauf verfligbare finanzielle Vermoégenswerte

Zum Verkauf verfiigbare finanzielle Vermégenswerte (AfS) sind
nicht-derivative Eigenkapitalinstrumente, die entweder als AfS
oder nicht als LaR oder FAHfT eingestuft werden. Finanzielle
Vermogenswerte der Kategorie AfS werden zum beizulegen-
den Zeitwert am Ende jedes Berichtszeitraums ausgewiesen.
Anlagen in nicht notierten Aktien, die nicht in einem aktiven
Markt gehandelt werden, werden ebenfalls als finanzielle Ver-
mogenswerte der Kategorie AfS eingestuft und mit dem beizu-
legenden Zeitwert am Ende jedes Berichtszeitraums ausgewie-
sen. Equity-Anlagen der Kategorie AfS, die tiber keinen notierten
Marktpreis auf einem aktiven Markt verfiigen und deren bei-
zulegender Zeitwert nicht verldsslich ermittelt werden kann,
werden am Ende des Berichtszeitraums zu Anschaffungskosten
abziiglich etwaiger Wertminderungen bewertet. Aufser Verdnde-
rungen von Wechselkursen und Dividenden auf Equity-Anlagen
der Kategorie AfS, die erfolgswirksam erfasst werden, werden
Verdnderungen im Buchwert von finanziellen Vermoégenswer-
ten der Kategorie AfS im sonstigen Ergebnis erfasst. Wenn die
Finanzanlage verdufSert oder wenn eine Wertminderung fest-
gestellt wird, wird der zuvor im sonstigen Ergebnis kumulierte
Gewinn oder Verlust entsprechend neu in Gewinn oder Verlust
umgestuft. Dividenden auf Equity-Instrumente der Kategorie
AfS werden erfolgswirksam erfasst, wenn der Konzern den An-
spruch auf die Dividenden erlangt.

Weitere Einzelheiten sind in Anhang 7.4 aufgeftihrt.

Wertminderung von finanziellen Vermégenswerten

An jedem Bilanzstichtag werden die finanziellen Vermogens-
werte - mit Ausnahme der zum beizulegenden Zeitwert erfolgs-
wirksam bewerteten Finanzanlagen - auf Anhaltspunkte fiir eine
Wertminderung geprift. Finanzielle Vermogenswerte gelten als
wertgemindert, wenn infolge eines oder mehrerer Ereignisse
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objektive Anhaltspunkte daftir vorliegen, dass es negative Ver-
anderungen der zu erwartenden zukiinftigen Cashflows in Ver-
bindung mit dem finanziellen Vermoégenswert gibt, welche nach
dem erstmaligen Ansatz des Vermogenswerts aufgetreten sind.

Im Fall von Equity-Anlagen der Kategorie AfS wird ein objektiver
Anhaltspunkt fiir Wertminderung angenommen, wenn ein we-
sentlicher oder konstanter Riickgang des beizulegenden Zeit-
wertes des Wertpapiers unter seine Anschaffungskosten vor-

liegt.

In Bezug auf alle anderen finanziellen Vermégenswerte kénnen
objektive Anhaltspunkte fiir eine Wertminderung wie folgt aus-
sehen:

Finanzielle Schwierigkeiten des Emittenten oder der Gegen-
partei, ein Vertragsbruch wie beispielsweise ein Ausfall oder die
verspatete Zahlung von Zinsen oder Investitionskapital oder eine
erhohte Wahrscheinlichkeit, dass der Kreditnehmer zahlungs-
unfdhig wird bzw. eine Umstrukturierung anderer Art einleitet,
oder das Verschwinden eines aktiven Markts fiir diesen finan-
ziellen Vermogenswert aufgrund finanzieller Schwierigkeiten.

Bei zu fortgefithrten Anschaffungskosten bilanzierten Finanz-
anlagen ist die erfasste Hohe der Wertminderung die Differenz
zwischen dem Buchwert des Vermdgenswerts und dem derzei-
tigen Wert des geschitzten zukinftigen Cashflows, diskontiert
um den urspriinglichen Effektivzins des finanziellen Vermoégens-
werts. In Bezug auf die zu Anschaffungskosten bewerteten fi-
nanziellen Vermogenswerte entspricht die Wertminderung der
Differenz zwischen dem Buchwert des Vermoégenswerts und
dem gegenwiartigen Wert der erwarteten kiinftigen Cashflows,
berechnet anhand der aktuellen Marktrendite eines vergleich-
baren finanziellen Vermogenswerts. Etwaige Wertminderungen,
die entstehen, weil der gegenwartigen Wert des kiinftigen Cash-
flows unter dem Buchwert liegt, werden erfolgswirksam erfasst.

Verringert sich die Wertminderung eines finanziellen Vermo-
genswerts, der zu fortgefiihrten Anschaffungskosten erfasst
wurde, in einem spéterer Geschaftsjahr und kann diese Verrin-
gerung objektiv auf ein Ereignis zuriickgefithrt werden, das nach
der Erfassung der Wertminderung lag, wird die frither erfasste
Wertminderung ergebniswirksam riickgangig gemacht, wobei
die Wertminderung so weit riickgeftihrt wird, dass der Betrag
den Buchwert nicht tibertrifft, der sich ergeben hatte, wenn eine
Wertminderung nicht erfasst worden wiére.
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4.8.2 FINANZIELLE VERBINDLICHKEITEN

Finanzielle Verbindlichkeiten werden entweder als finanzielle
Verpflichtungen zum beizulegenden Zeitwert erfolgswirksam
(FLHAT) oder als sonstige finanzielle Verbindlichkeiten zu fortge-
fithrten Anschaffungskosten (FLAC) klassifiziert. Finanzielle Ver-
bindlichkeiten werden als FLHfT eingestuft, wenn die finanzielle
Verbindlichkeit entweder zu Handelszwecken gehalten oder
zum beizulegenden Zeitwert erfolgswirksam eingestuft wird.

Finanzielle Verbindlichkeiten werden beim erstmaligen Ansatz
mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet. Bei sdmtlichen finan-
ziellen Verbindlichkeiten, die in der Folge nicht zum beizule-
genden Zeitwert erfolgswirksam bewertet werden, werden die
direkt dem Erwerb zurechenbaren Transaktionskosten ebenfalls
erfasst. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie
sonstige nicht-derivative finanzielle Verbindlichkeiten werden
grundsitzlich zu fortgefithrten Anschaffungskosten unter An-
wendung der Effektivzinsmethode bewertet.

Verbindlichkeiten gegeniiber Kommanditisten

Teilweise werden Tochtergesellschaften als Kommanditgesell-
schaft bzw. Personenhandelsgesellschaft nach deutschem Recht
gegriindet und gefiihrt. Die jeweiligen Kommanditisten haben
ein gesetzliches Kiindigungsrecht, das durch die Gesellschafts-
vertrage nicht ausgeschlossen werden kann und das die Gesell-
schaft eventuell zur Auszahlung von Kapitaleinlagen und dazu-
gehorigen Gewinnanteilen verpflichtet.

Den Kommanditisten zugeordnete Gewinne werden gemaf3 den
Regelungen der Gesellschaftsvertrage der Kommanditgesell-
schaften in Verbindlichkeiten umgegliedert, da die Betrdge von
den Kommanditisten entnommen werden konnen, sobald sie
zugeordnet sind.

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kommanditisten werden zu-
néchst zum beizulegenden Zeitwert am Bilanzstichtag angesetzt.
Anderungen dieser Zeitwerte wihrend eines Berichtszeitraums
sowie des jeweiligen Anteils am Jahresgewinn (-verlust) werden
uber Finanzertrdge bzw. Finanzaufwendungen in der Gewinn-
und Verlustrechnung erfasst.

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten (einschliefSlich Finanz-
schulden, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und sonstige Ver-
bindlichkeiten) werden auf Basis der Effektivzinsmethode zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.
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Die Effektivzinsmethode ist eine Methode zur Berechnung der
fortgefiihrten Anschaffungskosten einer finanziellen Verbind-
lichkeit und der Zuordnung von Zinsaufwendungen zu den je-
weiligen Perioden. Der Effektivzinssatz ist der Zinssatz, der
angesetzt wird, um die geschatzten zukiinftigen Zahlungen zu
diskontieren (einschliefslich aller gezahlten oder erhaltenen Ge-
btihren und Betrége, die integraler Bestandteil des Effektivzins-
satzes sind, der Transaktionskosten und sonstigen Auf- oder Ab-
schlage). Er wird auf den Nettobuchbetrag aus dem erstmaligen
Ansatz tiber die erwartete Laufzeit des Finanzinstruments oder
eine kiirzere Periode berechnet.

Ausbuchung finanzieller Verbindlichkeiten

Der Konzern bucht eine finanzielle Verbindlichkeit aus, wenn
(eine) entsprechende Verpflichtung(en) des Konzerns erfiillt, ge-
kiindigt oder erloschen ist/sind. Die Differenz zwischen dem
Buchwert der ausgebuchten finanziellen Verbindlichkeit und
der erhaltenen oder zu erhaltenden Gegenleistung ist in der
Erfolgsrechnung zu erfassen.

4.8.3 BERECHNUNG DER BEIZULEGENDEN ZEITWERTE
Eine Reihe von Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden und
Angaben des Konzerns erfordern die Ermittlung des beizulegen-
den Zeitwerts sowohl fiir Finanzinstrumente wie auch fiir nicht-
finanzielle Vermoégenswerte und Verbindlichkeiten. Fiir die Er-
mittlung des beizulegenden Zeitwerts eines Vermogenswerts
oder einer Verbindlichkeit zieht der Konzern soweit moglich
die am Markt beobachtbaren Daten heran. Die beizulegenden
Zeitwerte werden in eine mehrstufige Rangfolge eingeordnet,
und zwar wie folgt auf Basis der Eingangsparameter fiir die Be-
wertungsmethoden:

» Stufe 1: notierte (unangepasste) Preise in aktiven Mérkten fiir
identische Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten

 Stufe 2: Eingangsparameter, die sich von den in Stufe 1 ange-
gebenen Preisen unterscheiden und die fiir den Vermdgens-
wert oder die Verbindlichkeit entweder direkt (d. h. als Preise)
oder indirekt (d. h. abgeleitet von Preisen) beobachtbar sind

» Stufe 3: Eingangsparameter fiir den Vermoégenswert oder die
Verbindlichkeit, welche nicht auf beobachtbaren Daten ba-
sieren (nicht beobachtbare Eingangsparameter)

Wenn die Eingangsparameter zur Messung des beizulegenden
Zeitwerts eines Vermogenswerts oder einer Verbindlichkeit auf
verschiedenen Stufen der Fair-Value-Rangfolge eingeordnet
werden konnten, ist die Bewertung insgesamt in der Kategorie
der Fair-Value-Rangfolge vorzunehmen, die der niedrigsten
Stufe eines fiir die gesamte Messung wesentlichen Eingangs-
parameters entspricht. Der Konzern bilanziert Ubertragungen
zwischen Stufen der Fair-Value-Rangfolge am Ende des Be-
richtszeitraums, in dem die Anderung eingetreten ist.
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4.8.4 SICHERHEITEN

Die finanziellen Verbindlichkeiten stellen Darlehen ohne Riick-
griffsmoglichkeit (,Non-Recourse-Darlehen) dar. Die Einheiten
der CHORUS-Gruppe haben den finanzierenden Banken oder
Glaubigern Sicherheiten fiir diese Finanzverbindlichkeiten und
auch fiir die entsprechenden Eventualverbindlichkeiten gege-
ben. Wie bei dieser Art der Finanzierung tiblich, werden die
Sachanlagen, samtliche Rechte sowie alle aktuellen und kiinfti-
gen Forderungen an die Banken verpfindet. Folglich entspricht
die aktuelle Hohe der gestellten Sicherheiten dem Buchwert
der kurzfristigen Vermoégenswerte (ohne Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente bzw. liquide Mittel) und der langfris-
tigen Vermogenswerte, oder es handelt sich um einen immate-
riellen Vermogenswert (z. B. das Recht, Einspeisungsvertrage
zu schliefden). Diese Sicherheiten bei den Darlehensvertrigen
haben meist die folgende Form:

e ausflihrbare Grundschulden (Sachanlagen)

* Verpfindung von Schuldendienst und Projektreservekonten
(beschrankt verfiigbare Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
dquivalente)

* Abtretung des Zahlungsanspruchs aus der Einspeisung von
Strom seitens der jeweiligen Netzgesellschaft (Umsatzerlose
und Forderungen)

* Abtretung der Zahlungs- und Verglitungsanspriiche gegen-
iber Dritten aus direkten Marketingvereinbarungen im
Zusammenhang mit Direktmarketing (Einnahmen)

* Verpfindung von Sachanlagevermogen (Sachanlagen)

e Verpfindung von Anteilen an Konzernunternehmen

* Verpfindung anderer Forderungen

Die Gegenparteien sind verpflichtet, die Sicherheiten am Ende
der Laufzeit des Darlehens freizugeben.

4.9 ERTRAGSTEUERN

Der Ertragsteueraufwand umfasst laufende und latente Steuern.
Der Ertragsteueraufwand wird in der Gewinn- und Verlustrech-
nung mit Ausnahme solcher Posten erfasst, die direkt im Eigen-
kapital erfasst werden. In diesem Fall wird der Aufwand ebenfalls
im Eigenkapital erfasst.

Laufende Steuern sind der erwartete Steueraufwand auf das zu
versteuernde Jahresergebnis, basierend auf zum Bilanzstichtag
giltigen oder angekiindigten Steuersdtzen und Anpassungen
der zu zahlenden Steuern in Bezug auf Vorjahre.
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Latente Steuern werden mit Hilfe der bilanzorientierten Ver-
bindlichkeitsmethode (Asset-Liability-Methode) erfasst, die
temporéare Differenzen zwischen dem Buchwert der Vermo-
genswerte und Verbindlichkeiten zu Berichtszwecken und den
Betrigen fiir Steuerzwecke vorsieht. Latente Steuern werden
nicht fiir die folgenden temporaren Differenzen erfasst: erst-
maliger Ansatz von Vermogenswerten oder Verbindlichkeiten
einer Transaktion, bei der es sich nicht um einen Unterneh-
menszusammenschluss handelt und die weder das bilanzielle
noch das zu versteuernde Ergebnis beeinflusst, und Differenzen
im Zusammenhang mit Beteiligungen an Tochtergesellschaf-
ten, soweit es wahrscheinlich ist, dass sie sich in absehbarer
Zeit nicht umkehren werden. Aufserdem werden latente Steuern
nicht flir zu versteuernde temporére Differenzen erfasst, die
im Zusammenhang mit dem erstmaligen Ansatz des Geschafts-
oder Firmenwerts entstehen, sofern dieser steuerlich nicht ab-
zugsfahig ist.

Die latenten Steuern werden anhand der bis zum Bilanzstich-
tag in Kraft gesetzten Steuersitze berechnet, die voraussicht-
lich auf temporére Differenzen angewendet werden, wenn diese
sich umkehren. Latente Steueranspriiche und -schulden wer-
den saldiert, wenn ein einklagbares Recht besteht, die laufen-
den Steuerschulden und -anspriiche zu verrechnen, und wenn
es sich bei den Steuerverbindlichkeiten um an dieselbe Steu-
erbehérde zu zahlende Steuern fiir dasselbe besteuerte Objekt
handelt oder wenn es sich um unterschiedliche Steuereinheiten
handelt, die derzeitigen Steuerschulden und -guthaben jedoch
auf Nettobasis verrechnet werden sollen, oder wenn die Steuer-
guthaben und -schulden zum selben Zeitpunkt realisiert werden.

Latente Steuerguthaben werden in dem MafSe fiir noch nicht ge-
nutzte steuerliche Verluste angesetzt, in dem es wahrscheinlich
ist, dass ein versteuerbares Ergebnis verfligbar sein wird, gegen
das die Verluste aufgerechnet werden kénnen. Hier ist erhebli-
ches Managementwissen erforderlich, um die Hohe der latenten
Steueranspriiche, die aktiviert werden kénnen, auf Basis des zu
erwartenden Eintrittszeitpunkts und der Hohe des kiinftig zu
versteuernden Gewinns sowie der zukiinftigen Steuerplanungs-
strategien zu beurteilen.

Latente Steueranspriiche werden in dem MafSe angesetzt, in
dem es wahrscheinlich ist, dass in Zukunft ein versteuerbares
Ergebnis verfiigbar sein wird, gegen das die voriibergehende
Differenz aufgerechnet werden kann. Latente Steueranspriiche
werden an jedem Bilanzstichtag tiberpriift und in dem Umfang
reduziert, in dem es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass die
damit verbundenen Steuergutschriften realisiert werden.

Die steuerliche Uberleitungsrechnung und weitere Informatio-
nen sind in Anhang 6.7 aufgefiihrt.
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4.10 (BESCHRANKT VERFUGBARE)
ZAHLUNGSMITTEL UND ZAHLUNGS-
MITTELAQUIVALENTE

Guthaben bei Kreditinstituten werden als Zahlungsmittel aus-
gewiesen. Die Buchwerte der Zahlungsmittel entsprechen auf-
grund ihrer hochliquiden Natur dem beizulegenden Zeitwert.

Schuldendienst und Projektreservekonten, die als Sicherheit fiir
die kreditgebenden Banken fiir die Solar- und Windparks dienen,
kénnen nur in Abstimmung mit den kreditgebenden Banken ftir
das jeweilige Unternehmen verwendet werden (weitere Infor-
mationen finden Sie in Abschnitt 4.8.4 und 6.7). Sie werden als
beschrénkt verfiigbare Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldqui-
valente klassifiziert, aber nicht als Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteldquivalente im Sinne von IAS 7.

4.11 RUCKSTELLUNGEN

Riickstellungen werden gebildet, wenn der Konzern aufgrund
eines vergangenen Ereignisses eine gegenwértige (faktische oder
rechtliche) Verpflichtung hat, wenn der Abfluss von Ressourcen
mit wirtschaftlichem Nutzen zur Erfiillung der Verpflichtun-
gen wahrscheinlich ist und wenn die H6he der Verpflichtung
verlasslich geschitzt werden kann. Wenn die Auswirkung des
Zeitwerts des Geldes wesentlich ist, werden Riickstellungen zu
einem risikofreien Zinssatz diskontiert. Das in der gegenwarti-
gen Verpflichtung inhédrente Risiko wird bei der Bestimmung der
jeweiligen Zahlungsstrome berticksichtigt. Wenn Riickstellungen
abgezinst werden, wird die Erhéhung des Buchwerts iiber die
Zeit als Zinsaufwand erfasst. Riickstellungen werden auf Basis
der erwarteten Falligkeiten eingestuft. Folglich werden inner-
halb eines Zeitraums von bis zu einem Jahr féllige Riickstellun-
gen als kurzfristig eingestuft, Rickstellungen mit einer Laufzeit
von mehr als einem Jahr als langfristig.

Kurzfristige Riickstellungen werden mit dem erwarteten Er-
fillungsbetrag ohne Abzinsung erfasst und spiegeln alle am
Bilanzstichtag erkennbaren Verpflichtungen wider, basierend
auf vergangenen Geschéftsvorfillen oder Ereignissen vor dem
Bilanzstichtag. IThre Hohe bzw. Falligkeit ist ungewiss, wobei
der fiir eine einzelne Verpflichtung erfasste Betrag der wahr-
scheinlichste Ausgleichs- bzw. Erfiillungsbetrag ist. Im Fall einer
grofSen Zahl von Verpflichtungen innerhalb derselben Klasse
werden alle moglichen Ergebnisse nach ihren Eintrittswahr-
scheinlichkeiten gewichtet (Prinzip des erwarteten Wertes).
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Vorhandene Verpflichtungen aus schwebenden Geschéften
werden als Riickstellungen erfasst und bewertet. Dies ist der
Fall, wenn die unvermeidbaren Kosten zur Erfiillung der Ver-
pflichtungen aus dem zu dem Geschéft gehorigen Vertrag den
erwarteten wirtschaftlichen Nutzen der jeweiligen Geschafts-
transaktion tibersteigen.

Eventualverbindlichkeiten werden nicht in der Bilanz erfasst.
Sie werden ausgewiesen, wenn die Moglichkeit eines Abflusses
von Ressourcen nicht unwahrscheinlich ist.

Die Riickstellungen umfassen im Wesentlichen identifizierbare
Riickbau- oder Stilllegungsverpflichtungen fiir Solar- und Wind-
parks.

4.12 GESCHAFTSTRANSAKTIONEN MIT
NAHESTEHENDEN UNTERNEHMEN

Handelsgeschafte

Im Laufe des Jahres sind Konzerngesellschaften in Geschéfts-
transaktionen mit verbundenen Parteien eingetreten, welche
nicht Mitglieder des Konzerns sind.

Einzelheiten zu den Transaktionen mit nahestehenden Unter-
nehmen und zu der Vergiitung der Vorstandsmitglieder finden
sich in Anhang 11.2.

Der Konzern hat keine Wertberichtigungen fiir uneinbringliche
oder zweifelhafte Konten in Bezug auf Schuldner vorgenommen,
bei denen es sich um nahestehende Unternehmen oder
Personen handelt. In den Jahren 2014 und 2013 sind auch keine
Garantien in Bezug auf Geschéftstransaktionen mit verbundenen
Parteien gegeben oder erhalten worden.

5 UNTERNEHMENSZUSAMMENSCHLUSSE

Die aktuelle Struktur der CHORUS-Gruppe entstand durch
den Erwerb der anderen CHORUS-Unternehmen durch die
CHORUS AG am 31. Dezember 2014, wodurch die CHORUS AG
die Kontrolle tiber diese Unternehmen erlangte.

Der Hauptgrund fiir diese Erwerbe war die Zusammenlegung
des bestehenden Geschéaftszweigs Asset Management und Bera-
tungsleistungen mit dem Energieerzeugungsgeschaft.

Im Dezember 2014 erwarb die Gruppe durch Sacheinlagen
die Eigenkapitalinstrumente mit Stimmrecht der folgenden
74 Holding- und operativen Gesellschaften, deren hauptséchliche
Tatigkeit aus der Erzeugung erneuerbarer Energie in Solar- und
Windparks besteht.
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Erworbene Unternehmen

100,0 %

Atlantis Energy di Chorus Solar Italia Centrale 5. Srl & Co. SAS

Cagli Solar di Chorus Solar Italia Centrale 5. Srl & Co. SAS 100,0 %
Centrale Eolienne de Bihy SARL 100,0 %
CHORUS CleanTech 1. Fonds Invest GmbH 100,0 %
CHORUS CleanTech 2. Fonds Invest GmbH 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Burgheim KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solardach Betze KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Bitterfeld KG 36,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Bockelwitz KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Denkendorf KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Eisleben KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Gardelegen KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Greiz KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Gut Werchau KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Kemating KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Neuenhagen KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Pasewalk KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Richelbach KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Rietschen KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Rudersdorf KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Ruhland KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Scheibenberg KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Vilseck KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Warrenzin KG 88,6 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarparks Niederbayern KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Hellberge KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Ruhlkirchen KG 100,0 %
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Stolzenhain KG 100,0 %
CHORUS CleanTech Portfolio Alpha GmbH 100,0 %
CHORUS CleanTech Solarinvest 7. GmbH 100,0 %
CHORUS Solar 3. Srl 100,0 %
CHORUS Solar 3. Srl & Co. SAS 100,0 %
CHORUS Solar 3. Srl & Co. SAS 2 100,0 %
CHORUS Solar 5. Srl 100,0 %
CHORUS Solar 5. Srl & Co. SAS Alpha 100,0 %
CHORUS Solar Banna 3. Srl 100,0 %
CHORUS Solar Banna 3. Srl & Co. Torino Due SAS 100,0 %
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Erworbene Unternehmen

100,0 %

CHORUS Solar Banna 5. Srl

CHORUS Solar Banna 5. Srl & Co. PP4 SAS 100,0 %
CHORUS Solar Banna 5. Srl & Co. SAS Beta 100,0 %
CHORUS Solar Banna 5. Srl & Co. Torino Uno SAS 100,0 %
CHORUS Solar GmbH 100,0 %
CHORUS Solar Italia Centrale 5. Srl 100,0 %
CHORUS Solar Puglia 3. Srl 100,0 %
CHORUS Solar Puglia 3. Srl & Co. Casarano SAS 100,0 %
CHORUS Solar Puglia 3. Srl & Co. Matino SAS 100,0 %
CHORUS Solar Puglia 3. Srl & Co. Nardo SAS 100,0 %
CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Cinque SAS 100,0 %
CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Due SAS 100,0 %
CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Nove SAS 100,0 %
CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Otto SAS 100,0 %
CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Quattro SAS 100,0 %
CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Sei SAS 100,0 %
CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Sette SAS 100,0 %
CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Tre SAS 100,0 %
CHORUS Solar Srl & Co. SAS 100,0 %
CHORUS Solar Toscana 5. Srl 100,0 %
CHORUS Solar Toscana 5. Srl & Co. Ternavasso Due SAS 100,0 %
CHORUS Solar Toscana 5. Srl & Co. Ternavasso Uno SAS 100,0 %
Collechio Energy di Chorus Solar 5. Srl & Co. SAS 100,0 %
Energia & Sviluppo di Chorus Solar 5. Srl & Co. SAS 100,0 %
Idea Energy SAS di Chorus Solar Toscana 5. Srl & C. 100,0 %
La Rocca Energy di Chorus Solar 3. Srl & Co. SAS) 100,0 %
Le Lame SAS di Chorus Solar Toscana 5. Srl & Co. SAS 100,0 %
Lux Energy di Chorus Solar 5. Srl & Co. SAS 100,0 %
Rasena Solare SAS di Chorus Solar Toscana 5. Srl & C. 100,0 %
San Giuliano Energy di Chorus Solar Toscana 5. Srl & Co. SAS 100,0 %
San Martino Energy di Chorus Solar 5. Srl & Co. SAS 100,0 %
Solarpark Gelchsheim GmbH & Co. KG 100,0 %
Solarpark Gnannenweiler GmbH & Co. KG 56,8 %
Solarpark Staig GmbH & Co. KG 75,7 %
Sun Time Renewable Energy di Chorus Solar 3. Srl & Co. SAS 100,0 %
Treponti di Chorus Solar 3. Srl & Co. SAS 100,0 %
Windpark Pongratzer Kogel GmbH 100,0 %
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Die CHORUS AG beherrscht die CHORUS CleanTech GmbH &
Co. Solarpark Bitterfeld KG mit einem Anteil von 36,0 % und
durch Beherrschung des Unternehmens, das die tibrigen 64,0 %
halt. Die CHORUS AG beherrscht die Solarpark Gnannenweiler
GmbH & Co. KG mit einem Anteil von 56,8 % tiber das vertrag-
liche Recht zu Kontrollaustibung. Die CHORUS AG beherrscht
die CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Warrenzin KG
und die Solarpark Staig GmbH & Co. KG mit einem Anteil von
88,6 % bzw. 75,7% tliber die Befugnis zur Steuerung der wesent-
lichen Aktivititen dieser Unternehmen.

Der beizulegende Zeitwert der identifizierbaren Vermogens-
werte und Verbindlichkeiten der erworbenen 74 Holding- und

operativen Gesellschaften ist wie folgt:
Beizulegender
Zeitwert

in TEUR

Immaterielle Vermogenswerte 163.197
Sachanlagen 252.498
Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen 200
Langfristige finanzielle Vermogenswerte 4351
Forderungen aus Gesellschafterdarlehen 31.993
Latente Steueranspriche 18.818
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 3.670
und sonstige Forderungen

Forderungen aus Ertragsteuern 425
Kurzfristige finanzielle Vermogenswerte 1.170
Kurzfristige nicht-finanzielle Vermogenswerte 4522
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 14.778
Beschrankt verfigbare Zahlungsmittel und 16.091
Zahlungsmitteldquivalente

Verbindlichkeiten gegentber Kommanditisten 4.034
Langfristige Ruckstellungen 3.358
Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 341.057
Gesellschafterdarlehen 31.993
Latente Steuerschulden 1.409
Kurzfristige Rickstellungen 1.371
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1.706
Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern 3.389
Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 21.446
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 2.761
Passiver Rechnungsabgrenzungsposten 780
Summe Nettovermdégen/-verbindlichkeiten 98.408

CHORUS CLEAN ENERGY _ Geschéftsbericht 2014

Konzernanhang
5 Unternehmenszusammenschlisse

Der beizulegende Zeitwert der erworbenen Forderungen ent-
spricht ihrem vertraglichen Bruttobetrag.

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts der ausgegebe-
nen Stammaktien erfolgte auf der Grundlage eines abgezinsten
Cashflow-Werts des Unternehmens zum 31. Dezember 2014 in
Hoéhe von TEUR 116.131, der aus einer Cashflow-Berechnung zum
31. Dezember 2014 abgeleitet wurde.

Die Zusammensetzung der Gruppe zum 31. Dezember 2014 ist
in Anhang 1 aufgefiihrt. Die Eigenkapitalkonsolidierung erfolgte
unter Anwendung der Erwerbsmethode gemafs IFRS 3 Unter-
nehmenszusammenschliisse.

Da der Erwerbszeitpunkt der 31. Dezember 2014 ist, haben sich
im Konzernabschluss keine Auswirkungen auf die Konzernge-
samtergebnisrechnung ergeben. Bei einer Konsolidierung der
74 Holding- und operativen Gesellschaften durch die Gruppe am
1. Januar 2014 wéren die konsolidierten Umsatzerlose fiir 2014
um TEUR 51.634 hoher gewesen und der konsolidierte Gewinn
(Verlust) hitte sich um TEUR 5.735 verbessert. Die gesamten
Umsatzerlose der CHORUS-Gruppe hatten etwa TEUR 54.983
betragen und der Jahresiiberschuss fiir das Geschéftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2014 etwa TEUR 4.145.

Der Erwerb der Unternehmen wird nach der Partial-Goodwill-
Methode bilanziert.

Im Eigenkapital sind keine Minderheitenbeteiligungen ausge-
wiesen. Wir verweisen auf Abschnitt 7.10.
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Der Geschéfts- oder Firmenwert, der sich aus dem Erwerb der
Holding- und operativen Gesellschaften ergibt, wurde wie folgt

angesetzt:
Beizulegender
Zeitwert

116.131

Beizulegender Zeitwert der Gbertragenen Gegenleistung

in TEUR

12,9 Mio. Aktien

Gesamtgegenleistung 116.131
Ubertragene Gegenleistung 116.131
Beizulegender Zeitwert der identifizierbaren 98.408
Netto-Vermogenswerte

Geschéfts- oder Firmenwert 17.723

Der Geschifts- oder Firmenwert resultiert hauptséchlich aus
den erwarteten Synergien (d. h. Kostensenkungen, Reputations-
gewinn und Steigerung der Fungibilitat) aus der Integration der
74 Holding- und operativen Gesellschaften in die bestehende
Geschaftstitigkeit der Gruppe. Es wird nicht davon ausgegan-
gen, dass der erfasste Geschafts- oder Firmenwert steuerlich
abzugsféhig ist.

Da die Einlage noch nicht eingetragen ist, wurde ein Betrag von
TEUR 440 (ohne Steuern) im Zusammenhang mit dem Unter-
nehmenszusammenschluss als Kapitalerhdhungskosten abge-
grenzt und in den sonstigen kurzfristigen nicht-finanziellen
Vermogenswerten bertcksichtigt. Die Kapitalerhdhungskosten
(ohne Steuern) werden nach der endgiltigen Eintragung der
Einlage direkt von der Kapitalriicklage abgezogen.
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6 ANGABEN ZUR KONZERNGESAMTERGEBNIS-
RECHNUNG

6.1 UMSATZERLOSE

Die Umsatzerldse beinhalten nur Erlése aus der Erbringung von
Dienstleistungen.

Ertridge aus Dienstleistungen bestehen hauptsachlich aus Ge-
btihren fiir Konzeptions-, Marketing- und Managementleistun-
gen sowie die Vergiitung der Unternehmen der CHORUS GmbH
in ihrer Rolle als Komplementar in der Rechtsform der Kom-
manditgesellschaft.

6.2 SONSTIGE ERTRAGE

Sonstige Ertrage

2014 2013

in TEUR

Ertrage aus der Auflosung von Rechnungs-
abgrenzungsposten/Entschadigungen von

Versicherungsgesellschaften und sonstige 2 16
Sachleistungen 37 13
Periodenfremde Ertrage 43 0
Weiterbelastungen 234 175
Sonstige 614 90
Summe 930 294

6.3 PERSONALAUFWAND

Der in der Gesamtergebnisrechnung erfasste Personalaufwand
ist wie folgt:

Personalaufwand

2013

in TEUR

Gehalter 1.831 1.803
Sozialabgaben 318 314
Summe 2.149 2117

Im Jahr 2014 hatte die Gruppe durchschnittlich 28 Angestell-
te (2013: 27 Angestellte), von denen alle im Management und
in der Verwaltung der CHORUS GmbH bzw. der CHORUS AG
tatig waren.

Die Gehailter beinhalten Aufwendungen fiir Mitarbeiterboni und

sonstige Zahlungen. Im Jahr 2014 lagen die Ausgaben fiir Auf-
sichtsratsvergiitungen bei TEUR 498 (2013: TEUR 609).
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6.4 SONSTIGE AUFWENDUNGEN

Diese beinhalten hauptséchlich die folgenden betrieblichen Auf-
wendungen:

in TEUR

Leasing 164 167
Versicherungen/Gebuhren 212 293
Grundstlcks- und Gebdudenutzung

und sonstige betriebliche Aufwendungen

einschl. Stromversorgung 126 0
Raumkosten 0 33
Verwaltungsaufwendungen 1.969 124
Aufwendungen fur Vertrieb & Service,

Gewahrleistungen und Produkthaftung 1" 59
Werbung & Geschenke/Bewirtungskosten/

Reise- und Fahrtkosten 312 206
Sonstige 625 69
Gesamt 3.419 951

6.5 ABSCHREIBUNGEN/WERTMINDERUNGEN

In diesem Posten sind Abschreibungen auf immaterielle Ver-
mogenswerte (TEUR 57; 2013: TEUR 33) und Abschreibungen
auf Sachanlagen (TEUR 17; 2013: TEUR 14) ausgewiesen. Die Ab-
schreibungen auf immaterielle Vermoégenswerte erfolgten im
Zusammenhang mit Computersoftware. Die Abschreibungen auf
Sachanlagen beziehen sich hauptséchlich auf die sonstige Be-
triebs- und Geschaftsausstattung. In den Geschéftsjahren 2014
und 2013 wurde kein Wertminderungsaufwand erfasst.

6.6 NETTOFINANZERGEBNIS

Im Nettofinanzergebnis sind im Wesentlichen Zinsertrage und
-aufwendungen enthalten.
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6.7 ERTRAGSTEUERN

Die Ertragsteuern lassen sich wie folgt aufschliisseln:

2014 2013

in TEUR

Tatsachlicher Steueraufwand (-ertrag):

Deutschland 71 194
(davon periodenfremde Ertrage)

Latenter Steueraufwand (-ertrag):

Deutschland 288 -6
Gesamt 359 188

Gemafs den fiir die Geschéftsjahre 2014 und 2013 geltenden
Steuergesetzen unterliegen Ertrage von Kapitalgesellschaften in
Deutschland einer Kérperschaftsteuer von 15,0 % zuziiglich So-
lidaritdtszuschlag von 5,5 % und Gewerbesteuer von 9,8 % (kom-
binierter Steuersatz von 25,6 %). Bei Kommanditgesellschaften
wird in Deutschland fiir 2014 ein gewichteter Kérperschaftsteu-
ersatz von 11,6 % angewandt.

Der angewandte Steuersatz fiir das Geschéftsjahr 2014 in Italien
belduft sich auf 30,5 % fiir Kapitalgesellschaften und 3,0 % fiir
Kommanditgesellschaften. Zum 31. Dezember 2014 betrigt der
angewandte Steuersatz fiir Unternehmen in Osterreich 25,0%
und in Frankreich 28,4 %. Latente Steuerschulden und latente
Steueranspriiche werden mit dem gewichteten Steuersatz jedes
Landes berechnet.

Da die Gruppe in den Geschéftsjahren 2013 bis 2014 vor dem
Unternehmenszusammenschluss Ende Dezember 2014 nur aus
deutschen Kapitalgesellschaften bestand, wird fiir die steuerli-
che Uberleitungsrechnung ein erwarteter Steuersatz von 25,6 %
zugrunde gelegt. Die Uberleitung des erwarteten Ertragsteuer-
aufwands (+) bzw. -ertrags (-) hinsichtlich des Nettogewinns vor
Steuern auf den tatséchlichen Ertragsteueraufwand ldsst sich
wie folgt aufschliisseln:

2014 2013

in TEUR

Gewinn (Verlust) vor Steuern -1.231 783

Erwarteter Steuersatz 25,6 % 25,6 %

Erwarteter Ertragsteueraufwand (-ertrag) -316 201

Nicht abzugsfahige Aufwendungen 131 1

Ertragsteuern aus friheren Perioden -3 -7

Nicht-Ansatz von latenten Steueransprichen

aus steuerlichen Verlustvortragen 500 0

Sonstige 46 -7

Tatsachlicher Ertragsteueraufwand

(-ertrag) 359 188

Effektiver Steuersatz -29.2% 24,0%
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7 ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERNBILANZ

7.1 IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE UND
GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT

Fiir die Geschiftsjahre 2013 bis 2014 lasst sich die Entwicklung
der immateriellen Vermoégenswerte und des Geschafts- oder
Firmenwerts wie folgt aufschliisseln:

Historische Anschaffungs- oder Herstellungskosten
u ederun Erwerbe durch

| - -

31. Dezember

Unternehmens- 2014
usammenschliisse
in TEUR
Geschadfts- oder Firmenwert 0 0 0 0 17.723 17.723
Wirtschaftliche Leasingvertrdge 0 0 0 0 7.418 7.418
Wirtschaftliche Stromeinspeisevertrage 0 0 0 0 155.778 155.778
Computersoftware 252 114 0 0 0 366
Unternehmens- 2014
zusammenschliisse
in TEUR
Geschafts- oder Firmenwert 0 0 0 0 0 0
Wirtschaftliche Leasingvertrage 0 0 0 0 0 0
Wirtschaftliche Stromeinspeisevertrage 0 0 0 0 0 0
Computersoftware 79 57 0 0 0 136
Nettobuchwerte 173 57 0 0 180.919 181.149
Erwerbe durch 31. Dezember
Unternehmens- 2013
usammenschliisse
in TEUR
Computersoftware 61 191 0 0 0 252
Unternehmens- 2013
zusammenschliisse
in TEUR
Computersoftware 46 33 0 0 0 79
Nettobuchwerte 15 158 0 0 0 173
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Der Geschifts- oder Firmenwert ergibt sich aus dem Erwerb
der 74 Holding- und operativen Gesellschaften. Der Geschafts-
oder Firmenwert wird regelmaf3ig (mindestens jahrlich) einem
Werthaltigkeitstest unterzogen.

Zudem bestehen Stromeinspeisungsrechte im Gegenwert
von TEUR 155.779, die im Zuge des Unternehmenszusammen-
schlusses am Jahresende erworben wurden (31. Dezember 2013:
TEUR 0; 1. Januar 2013: TEUR 0).

WERTHALTIGKEITSTEST FUR ZGE, DIE EINEN
GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT ENTHALTEN

ZGE Energieerzeugung:

CHORUS erwirbt Parks zur Erzeugung erneuerbarer Energie
(entweder fiir das eigene Portfolio von CHORUS oder fiir profes-
sionelle Drittinvestoren) und betreibt diese Parks normalerweise
bis zum Betriebsende. Bislang hat sich CHORUS beim Erwerb
auf Solar- und Windparks in Deutschland und in ausgewahlten
anderen europdischen Lindern konzentriert. Aktuell besitzt und
betreibt CHORUS 57 Solarparks und fiinf Windparks in Deutsch-
land und in anderen europdischen Lindern.

CHORUS hat ihre Vermogenswerte und Aktivitaten im Bereich
der Energieerzeugung konzentriert und bilanziert die Ergebnisse
dieser Vermogenswerte und Aktivitaten in der ZGE-Gruppe
»Energieerzeugung".

ZGE Asset Management und Beratungsleistungen:

Die Dienstleistungen von CHORUS im Bereich Asset Manage-
ment fiir das Portfolio von CHORUS und das verwaltete Portfolio
(bzw. fiir Unternehmen, die von Anlagevehikeln oder profes-
sionellen Drittinvestoren gehalten werden) beinhalten im All-
gemeinen kaufmannische Verwaltungsdienstleistungen sowie
das Anlagenmanagement. Diese Dienstleistungen werden von
CHORUS unverziiglich nach Abschluss des Erwerbs des Parks
tibernommen (d. h. bei Betriebsbeginn). Der technische Betrieb
und die Instandhaltung der Anlagen werden normalerweise an
externe Anbieter vor Ort ausgelagert.
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Die kostenpflichtigen Beratungsdienstleistungen von CHORUS
umfassen die Auflegung von Fonds fiir institutionelle Anleger
sowie mafdgeschneiderte und strukturierte Anlagen fiir pro-
fessionelle Anleger im Bereich erneuerbare Energie (,mafSge-
schneiderte Anlagenstrukturierung®). Im Anschluss an diese
Strukturierung stellt CHORUS normalerweise Asset-Manage-
ment-Dienstleistungen fiir diese institutionellen Fonds und
andere Anlagevehikel von professionellen Anlegern und den von
ihnen gehaltenen operativen Gesellschaften bereit.

CHORUS hat die Beratungsleistungen und die Dienstleistungen
im Bereich Asset Management konzentriert und bilanziert die
Ergebnisse dieser Aktivitdten in der ZGE-Gruppe ,Asset Ma-
nagement und Beratungsleistungen®

Der Geschéfts- oder Firmenwert wird vom Management auf

Ebene der betreffenden ZGE tiberwacht. Zum Zweck des Wert-
haltigkeitstests wurde der Geschéfts- oder Firmenwert den ZGE

der Gruppe wie folgt zugeordnet:
31. Dezember
2014

in TEUR

Energieerzeugung 8.205

Asset Management und Beratungsleistungen 9.518

Summe 17.723
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Energieerzeugung:

Der erzielbare Betrag der ZGE basierte auf ihrem Gebrauchs-
wert. Dieser wurde durch die Abzinsung des aus der fortge-
setzten Nutzung der ZGE zu generierenden zukiinftigen Cash-
flows ermittelt. Die Cashflow-Prognosen beinhalten spezifische
Schétzungen fiir die gesamte erwartete Nutzungsdauer der
Wind- und Solarparks auf der Grundlage von Erfahrungswerten
aus der Vergangenheit und externen Bewertungen. Der Schét-
zung des Gebrauchswerts lagen die folgenden wesentlichen An-
nahmen zugrunde:

31. Dezember

2014

in%

Asset Management und Beratungsleistungen:

Der erzielbare Betrag der ZGE basierte auf ihrem Gebrauchs-
wert. Dieser wurde durch die Abzinsung des aus der fortge-
setzten Nutzung der ZGE zu generierenden zukiinftigen Cash-
flows ermittelt. Die Cashflow-Prognosen beinhalten spezifische
Schitzungen auf der Grundlage von Erfahrungswerten aus der
Vergangenheit fiir vier Jahre und eine Berechnung des Endwerts
(Terminal Value) fiir den Folgezeitraum. Der Schétzung des Ge-
brauchswerts lagen die folgenden wesentlichen Annahmen zu-
grunde:

31. Dezember

(Vorsteuer-) Abzinsungssatz (landesspezifischer
gewichteter Durchschnitt) 5,9

Der Abzinsungssatz beruht auf relevanten Marktdaten und wird
in derselben Wihrung wie die Cashflows angegeben, bereinigt
um eine Risikoprdmie, um sowohl das erhéhte Risiko der allge-
meinen Anlage in Aktien als auch das systematische Risiko der
spezifischen ZGE zu berticksichtigen.

Zum 31. Dezember 2014 war keine Wertminderung erfasst.
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2014
in%
(Vorsteuer-) Abzinsungssatz 10,1
Geplante Wachstumsrate des Platzierungsvolumens 2,0
Wachstumsrate des Endwerts 0,0

Der Abzinsungssatz beruht auf relevanten Marktdaten und wird
in derselben Wihrung wie die Cashflows angegeben, bereinigt
um eine Risikoprdmie, um sowohl das erhoéhte Risiko der allge-
meinen Anlage in Aktien als auch das systematische Risiko der
spezifischen ZGE zu berticksichtigen.

Zum 31. Dezember 2014 war keine Wertminderung erfasst.
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7.2 SACHANLAGEN

Fir die Geschaftsjahre 2013 bis 2014 lésst sich die Entwicklung
der Sachanlagen wie folgt aufschliisseln:

Historische Anschaffungs- oder Herstellungskosten

1.Januar 2014 Zugange Abgange Umgliederung Erwerbe durch 31. Dezember
Unternehmens- 2014
zusammenschliisse

in TEUR
Grundstucke und Gebdude 0 0 0 0 779 779
Wind- und Solarparks 0 0 0 0 251.716 251.716

Sonstige Betriebs- und
Geschaftsausstattung 191 17 0 0 3 211

31. Dezember
2014

in TEUR

Grundstucke und Gebdude 0 0 0 0 0 0
Wind- und Solarparks 0 0 0 0 0 0
Sonstige Betriebs- und

Geschéftsausstattung 168 17 0 0 0 185
Nettobuchwert 23 0 0 0 252.498 252.521

Historische Anschaffungs- oder Herstellungskosten

31. Dezember
2013

in TEUR

Sonstige Betriebs- und
Geschaftsausstattung 186 5 0 0 0 191

31. Dezember
2013

in TEUR

Sonstige Betriebs- und
Geschaftsausstattung 154 14 0 0 0 168

Nettobuchwert 32 -9 0 0 0 23

Der unter ,Wind- und Solarparks" ausgewiesene Buchwert der
Leasinggegenstinde (Solaranlagen Italien) betragt TEUR 16.882
(2013: TEUR 0; 1. Januar 2013: TEUR 0).

Die gestellten Sicherheiten sind in Abschnitt 4.8.4 beschrieben.
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7.3 NACH DER EQUITY-METHODE BILANZIERTE
FINANZINVESTITIONEN

Langfristige finanzielle Vermdgenswerte beinhalten die Betei-
ligungen an der Gnannenweiler Windnetz GmbH & Co. KG von
TEUR 200 zum 31. Dezember 2014 und an der CHORUS Infra-
structure Fund S.A. SICAV SIF von TEUR 280 zum 31. Dezember
2014, die beide nach der Equity-Methode bilanziert sind.

1. Januar 2014 Equity-Ergebnis

31. Dezember

Erwerbe durch
Unternehmens-
zusammenschliisse

2014

in TEUR

CHORUS Infrastructure Fund S.A. SICAV-SIF 0 280 0 0 280

Gnannenweiler Windnetz GmbH & Co. KG 0 0 0 200 200
0 280 0 200 480

7.4 LANGFRISTIGE FINANZIELLE
VERMOGENSWERTE

ZUR VERAUSSERUNG VERFUGBARE FINANZINVESTITIONEN
Zu den langfristigen finanziellen Vermogenswerten gehdren zur
Veraufserung verfiigbare Beteiligungen an vier Investmentfonds
im Bereich erneuerbare Energien in Form von Kommanditge-
sellschaften, die in Grofsbritannien und auf den Kaimaninseln
registriert sind: CleanTech Europe I L.P. (,Zouk I*), London/U.K;;
CleanTech Europe II L.P.,, London /U.K. (,Zouk II*); Hudson Clean
Energy Partners (Cayman) L.P.; Teaneck (,Hudson*) und Euro-
pean Renewable Energy Fund I L.P. (,Platina“) im Gesamtbetrag
von TEUR 4.299, die alle beim Unternehmenszusammenschluss
im Dezember 2014 erworben wurden, sowie diverse andere zur
Verdufserung verfligbare Kapitalbeteiligungen von insgesamt
TEUR 75 zum 31. Dezember 2014 (2013: TEUR 58).
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Diverse sonstige zur VeraufSerung verftigbare Kapitalbeteiligun-
gen im Gesamtbetrag von TEUR 75 zum 31. Dezember 2014 (2013:
TEUR 58) werden zum Anschaffungswert bewertet, da ein bei-
zulegender Zeitwert nicht verldsslich ermittelt werden konnte.
Zu den diversen sonstigen zur VerdufSerung verfiigbaren Kapi-
talbeteiligungen gehoren Investitionen in nicht borsennotier-
te Aktien, die nicht an einem aktiven Markt gehandelt werden.
Zum Bilanzstichtag beabsichtigt die Gruppe keine VerdufSerung
dieser Finanzinvestitionen.
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7.5 LATENTE STEUERN

Latente Steueranspriiche und latente Steuerschulden lassen sich

den folgenden Bilanzposten zuordnen:

31. Dezember 2014
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31. Dezember 2013 31. Dezember 2012

Latente Latente Latente Latente Latente Latente
Steuer- Steuer- NEE Steuer- Steuer- Steuer-
anspriiche schulden anspriiche schulden anspriiche schulden
in TEUR
Immaterielle Vermdgenswerte und
Geschafts- oder Firmenwert 6.850 -46.381 - - - -
Sachanlagen 47.420 -14.521 - - - -
Langfristige finanzielle Vermogenswerte 965 -280 - - - -
Sonstige langfristige Vermogenswerte 0 -1.898 - - - -
Ubrige kurzfristige Vermogenswerte 4.529 -724 - - - -
Langfristige Ruckstellungen 820 - - - -
Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 21.071 -850 - - - -
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 43 - - - -
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 438 -324 - - - -
Latente Steuerschulden auf Verlustvortrage - - 6 - 23 -
82.136 -64.977 6 - 23 -
Verrechnung 63.318 63.318 - - - -
Summe 18.818 -1.659 6 - 23 -

Der Gesamtbetrag der latenten Steueranspriiche (TEUR 18.818)
und der latenten Steuerschulden (TEUR 1.659) zum 31. Dezember
2014 betrifft latente Steueranspriiche (TEUR 18.818) und latente
Steuerschulden (TEUR 1.409) aus dem in Anhang 5 beschriebe-
nen Unternehmenszusammenschluss und wird erfolgsneutral
im Eigenkapital erfasst. Ein weiterer Anteil am Gesamtbetrag
der latenten Steuerschulden (TEUR 250) bezieht sich auf den
Bilanzposten ,sonstige kurzfristige Vermogenswerte“ und wird
erfolgswirksam erfasst.

Die latenten Steueranspriiche und die latenten Steuerschulden
wurden gemdfs IAS 12 in der Konzernbilanz saldiert.
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Es wurden keine latenten Steuerschulden fiir temporére Diffe-
renzen in Bezug auf Beteiligungen an Tochtergesellschaften
berticksichtigt, da keine Gewinnvortridge von Tochtergesell-
schaften vorhanden sind, die zur Ausschiittung vorgesehen sind.

Das Management halt die latenten Steueranspriiche auf der
Grundlage der positiven zu versteuernden Ergebnisse, die auf
absehbare Zeit zu erwarten sind, fiir werthaltig. Potenzielle
latente Steueranspriiche aus steuerlichen Verlustvortragen in
Hohe von TEUR 500 (31. Dezember 2013: TEUR 0) wurden per
31. Dezember 2014 nicht angesetzt, da sie als nicht realisierbar
eingeschétzt wurden.
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7.6 FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND
LEISTUNGEN UND SONSTIGE FORDERUNGEN

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen belaufen sich
auf TEUR 6.420 (2013: TEUR 1.974; 1. Januar 2013: TEUR 1.645)
und wurden hauptséchlich tiber die Holding- und die operativen
Gesellschaften erworben. Die Forderungen sind nicht wertge-
mindert und kurzfristig fallig. Wertberichtigungen waren zum
Abschlussstichtag nicht erforderlich. Zum Abschlussstichtag be-
standen keine tberfalligen Forderungen.

7.7 KURZFRISTIGE FINANZIELLE
VERMOGENSWERTE

Die kurzfristigen finanziellen Vermoégenswerte umfassen zum 31.
Dezember 2014 sonstige kurzfristige Forderungen in Héhe von
TEUR 1.327, die hauptsachlich aus Einlagen bestehen. Zum 31.
Dezember 2013 und zum 1. Januar 2013 (TEUR 5.896 und TEUR
702) setzten sich die kurzfristigen finanziellen Vermégenswerte
iberwiegend aus geleisteten Anzahlungen zusammen.

7.8 KURZFRISTIGE NICHT-FINANZIELLE
VERMOGENSWERTE

Die kurzfristigen nicht-finanziellen Vermogenswerte umfassen
hauptsichlich sonstige Steuerforderungen in Hohe von
TEUR 4.790 (Vorjahre: TEUR 0).

7.9 BESCHRANKT VERFUGBARE
ZAHLUNGSMITTEL UND ZAHLUNGS-
MITTELAQUIVALENTE

Zu den beschrénkt verfiigbaren Zahlungsmitteln und Zahlungs-
mitteldquivalenten gehéren TEUR 16.091 (31. Dezember 2013:
TEUR 0; 1. Januar 2013: TEUR 0) an Reserven fiir den Kapital-
dienst und fiir Projekte, die den kreditgebenden Banken als
Sicherheit fiir die Solar- und Windparks dienen und die nur in
Abstimmung mit den kreditgebenden Banken fiir die entspre-
chende Gesellschaft verwendet werden kénnen.

Fiir weitere Erlduterungen zu Sicherheiten wird auf Abschnitt
4.8.4 verwiesen.
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7.10 EIGENKAPITAL

Das Gesellschaftskapital besteht aus dem Grundkapital der
CHORUS AG zum 31. Dezember 2014 (Vorjahr: CHORUS GmbH)
und betragt TEUR 50 zum Zeitpunkt des Eintrags in das Handels-
register am 4. August 2014. Das Grundkapital ist vollsténdig ein-
bezahlt und umfasst 50.000 Namensaktien.

Am 4. Dezember 2014 beschloss die Hauptversammlung der
CHORUS Clean Energy AG durch die Ausgabe von 17.399 neuen
nennwertlosen Stammaktien am Grundkapital eine Kapitalerh6-
hung der Gesellschaft tiber Bareinlagen und Sacheinlagen der
fritheren CHORUS GmbH Gruppe und 74 Holding- und opera-
tiven Gesellschaften sowie tiber eingebrachte Darlehen (siehe
Anhang 5). Im Dezember 2014 wurden die neuen Aktien gezeich-
net und die Bar- und Sacheinlagen geleistet. Da die CHORUS AG
eine neu gegriindete Mantelgesellschaft ist, gilt die CHORUS
GmbH als der Erwerber und es wurde fiir die CHORUS GmbH
Gruppe die Buchwertfortfiihrung (Predecessor Accounting) an-
gewandt. Das Nettovermodgen der CHORUS GmbH Gruppe wird
im Konzernabschluss zum Buchwert erfasst.

Nach der Umstrukturierung der CHORUS-Gruppe wird das
Stammkapital der neu gegriindeten Muttergesellschaft in Hohe
von TEUR 50 als Grundkapital ausgewiesen. Die Gewinnriick-
lagen spiegeln die Gewinnriicklagen des bilanziellen Erwerbers
(CHORUS GmbH) wider. Der Jahresgewinn (-verlust) besteht aus
dem der CHORUS GmbH Gruppe zurechenbaren Jahresgewinn
(-verlust) bis zum Unternehmenszusammenschluss. Die Umglie-
derung aufgrund der Anderung der rechtlichen Struktur ist in
noch nicht eingetragenen Sacheinlagen berticksichtigt. Die Bar-
einlagen sowie die Sacheinlagen werden im Grundkapital und in
der Kapitalriicklage ausgewiesen, sobald die Einlagen endgtiltig
eingetragen sind.

CHORUS CLEAN ENERGY _ Geschaftsbericht 2014



Das heifst im Einzelnen: Am 4. Dezember 2014 bzw. am 7. Januar
2015 beschlossen die Hauptversammlungen des Emittenten
eine Kapitalerhéhung des Emittenten in H6he von TEUR 586
von TEUR 50 auf TEUR 636 gegen Bareinlage der Fund-KGs und
in Hohe von TEUR 16.423 von TEUR 636 auf TEUR 17.058 und
dann in H6he von TEUR 391 von TEUR 17.058 auf TEUR 17.449
gegen Sacheinlagen (i) der Fund-KGs, die ihre Beteiligungen an
den Holding- und den operativen Gesellschaften einbringen und
die eingebrachten Darlehen zwischen den Fund-KGs und den
Holding- und operativen Gesellschaften iibertragen (Ubertra-
gung des Vertragsverhéaltnisses im Ganzen), einschliefSlich der
Forderungen auf Riickzahlung dieser Darlehen gegeniiber den
Holding- und den operativen Gesellschaften, (ii) der Gesell-
schafter der CHORUS GmbH, die ihre Anteile an der CHORUS
GmbH einbringen (und damit indirekt auch die der Tochter-
gesellschaften der CHORUS GmbH) und (iii) von REGIS (als Treu-
hander fiir einen nicht mit der CHORUS-Gruppe verbundenen
Investor) und den Mitgliedern des Vorstands, d. h. Heinz Jarothe,
Holger Gotze und Helmut Horst, die ihre Beteiligungen an der
Warrenzin KG einbringen, eine der Holding- und operativen Ge-
sellschaften. Die bisherigen Anteilseigner des Emittenten ver-
zichteten auf ihr Zeichnungsrecht. Die Fund-KGs, die Gesell-
schafter der CHORUS GmbH, REGIS, Holger G6tze und Helmut
Horst wurden zur Zeichnung neuer Aktien zugelassen. Dartiber
hinaus genehmigte die Hauptversammlung des Emittenten am
4. Dezember 2014 formell die Vertrage, nach denen die PELABA
Anlagenverwaltungs GmbH & Co. KG und Heinz Jarothe ihre
Anteile an der CHORUS GmbH und der Warrenzin KG gemafs
§ 52 Aktiengesetz (Nachgriindung) an den Emittenten tiber-
tragen haben.

Aufgrund der Tatsache, dass die Kapitalerh6hung durch Bar-
und Sacheinlagen bis zum Bilanzstichtag noch nicht im Han-
delsregister eingetragen war, wird die gesamte Einlage, die zu
einer Kapitalerh6hung von insgesamt TEUR 121.500 fiihrt, im
Eigenkapital als ,Noch nicht eingetragene Sacheinlage (TEUR
115.645)“ und ,Noch nicht eingetragene Bareinlage (TEUR 5.855)*
ausgewiesen.
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KAPITALMANAGEMENT

Die Gruppe verwaltet ihr Kapital mit dem Ziel, die Kapitalkosten
der Gruppe zu minimieren und gleichzeitig ein Gleichgewicht
zwischen Cashflow-Volatilitdt und finanzieller Flexibilitat bei-
zubehalten. Zur Erreichung dieses Ziels wird unter anderem das
Verhaltnis von Eigenkapital zu Gesamtkapital tiberwacht. Ent-
scheidungen zur Finanzierungsstruktur werden vom Vorstand
getroffen und missen vom Aufsichtsrat genehmigt werden. Die
Eigenkapitalquote ist definiert als prozentualer Anteil des Eigen-
kapitals am Gesamtkapital.

Per 31. Dezember 2014 betrug die Eigenkapitalquote 24,3 % (2013:
43,1%, 2012: 59,9 %).

Die Gesellschaft unterliegt keinen externen Mindestkapital-
anforderungen.

7.11 VERBINDLICHKEITEN GEGENUBER
MINDERHEITEN

Der Grofsteil der Holding- und operativen Gesellschaften inner-
halb der Gruppe ist als Kommanditgesellschaft nach deutschem
bzw. italienischem Recht organisiert (Personenhandelsgesell-
schaft). Die jeweiligen Kommanditisten haben ein gesetzliches
Kiindigungsrecht, das durch die Gesellschaftsvertrége nicht aus-
geschlossen werden kann und das die Gesellschaft eventuell zur
Auszahlung von Kapitaleinlagen und dazugehdrigen Gewinnan-
teilen verpflichtet.

Den Kommanditisten zugeordnete Gewinne (kiindbare nicht be-
herrschende Anteile) werden geméfs den Regelungen der Gesell-
schaftsvertrage der Kommanditgesellschaften in Verbindlich-
keiten umgegliedert, da die Betrdge von den Kommanditisten
entnommen werden kénnen, sobald sie zugeordnet sind.

Verbindlichkeiten gegentiber Kommanditisten werden zum
Bilanzstichtag zum beizulegenden Zeitwert angesetzt. Anderun-
gen dieses beizulegenden Zeitwerts innerhalb eines Berichts-
zeitraums werden als Finanzertrag bzw. Finanzaufwand erfasst.
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7.12 RUCKSTELLUNGEN

Die Entwicklung der langfristigen und der kurzfristigen Rick-
stellungen ldsst sich wie folgt aufschliisseln:

Entwicklung fiir das zum 31. Dezember 2014 endende Geschéftsjahr

1.Januar 2014 Inanspruch- Bei einem Auflésung Zugénge 31. Dezember
nahme f| Unternehmens- 2014
zZusammen-
schluss
Gibernommen
in TEUR
Ruckbauverpflichtungen fur
Solar- und Windparks 3.358 0 3.358
Archivierungskosten 4 4 14 0 4 18
Sonstige 86 86 1.357 0 7 1.364
Gesamt 90 920 4.729 0 11 4.740
davon langfristig 4 4 3.358 0 0 3.358
davon kurzfristig 86 86 1.371 0 1 1.382

Es bestehen Unsicherheiten hinsichtlich der Bewertung des
Betrags der Riickbauverpflichtungen fiir Solar- und Windparks
und hinsichtlich des endgiiltigen Zeitpunkts des Abbruchs dieser
Stromerzeugungsanlagen bei Ende der Laufzeit der Sachanlagen.
Die Zinsen auf die zum Barwert erfassten Riickstellungen werden
jahrlich berechnet.

7.13 FINANZIELLE VERBINDLICHKEITEN

Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten:

31. Dezember 1. Januar
2013 2013

31. Dezember

2014

in TEUR

Bankdarlehen 302.660 0 0
Leasingverbindlichkeiten 28.789 0 0
Zinsswaps mit negativem

beizulegendem Zeitwert 9.608 0 0
Langfristige finanzielle

Verbindlichkeiten 341.057 0 0
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Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten:

31. Dezember 1. Januar
2013 2013

31. Dezember

2014
in TEUR
Bankdarlehen 18.449 0 0
Leasingverbindlichkeiten 2.997 0 0
Zinsswaps mit negativem
beizulegendem Zeitwert 0 0 0
Kurzfristige finanzielle
Verbindlichkeiten 21.446 0 0

Séamtliche Bankdarlehen der Gruppe wurden am 31. Dezember
2014 besichert. Die Darlehen beinhalten Vertragsklauseln, die
von den jeweiligen Darlehensnehmern (operative Gesellschaften
von CHORUS) die Zahlung regelméfSiger Zins- und Tilgungs-
leistungen und die Einhaltung einer Kapitaldienstrelation (Debt
Service Coverage Ratio, DSCR) von mindestens 1,05 bis 1,55
erfordern.

Eine Verletzung der Vertragsklauseln kann zur Folge haben, dass
die Gruppe die Darlehen friiher als unter 9.3 angegeben zurtick-
zahlen muss. Im Rahmen der Vertrage werden die Vertragsklau-
seln regelmafSig durch das Asset Management tiberwacht und
es erfolgen regelméfsige Berichte an das Management, um die
Einhaltung der Vertrédge sicherzustellen. Das Management stuft
das Risiko einer Verletzung der Vertragsklauseln als gering ein
und geht davon aus, dass die Gruppe den Geschéftsbetrieb auf
absehbare Zeit fortfiihren wird.
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Leasingverbindlichkeiten, die aus Finanzierungsleasing-Vertra-
gen fir italienische Anlagen zur Erzeugung von Solarenergie
mit einer Laufzeit von 18 Jahren bestehen, lassen sich wie folgt
aufgliedern:

Konzernanhang

7 Erlduterungen zur Konzernbilanz

ANELET 31. Dezember 31. Dezember
2013 2014 2013

31. Dezember

31. Dezember

1. Januar
2013

2014 2013
in TEUR
Mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 3.055 0 0 2.997 0 0
Mit einer Restlaufzeit zwischen einem und funf Jahren 12.220 0 0 10.740 0 0
Mit einer Restlaufzeit von mehr als funf Jahren 30.414 0 0 18.049 0 0
45.688 0 0 31.786 0 0
Abzgl. Finanzierungskosten 13.903 0 0 0 0 0
Barwert der Mindestleasingzahlungen 31.786 0 0 31.786 0 0
Davon kurzfristige Schulden 2.997 0
Davon langfristige Schulden 28.789 0 0
Die Leasingvertrage beinhalten von der CHORUS-Gruppe aus-
tibbare Optionen zum Kauf der jeweiligen Stromerzeugungs-
anlage bei Ablauf der Leasingverhiltnisse zu einem Preis, der
einem Prozent des urspriinglichen beizulegenden Zeitwerts
entspricht.
Weitere Informationen zu Zinsswaps mit negativem beizulegen-
den Zeitwert sind dem Anhang 9 zu entnehmen.
7.14 VERBINDLICHKEITEN AUS LIEFERUNGEN
UND LEISTUNGEN
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen resultieren
aus der gewohnlichen Geschéftstitigkeit.
7.15 SONSTIGE KURZFRISTIGE
VERBINDLICHKEITEN
Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten bestehen haupt-
sdchlich aus sonstigen Steuerverbindlichkeiten.
7.16 RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN
Die passiven Rechnungsabgrenzungsposten bestehen haupt-
séchlich aus vereinnahmten Zahlungen, fiir die noch keine Leis-
tungen erbracht wurden.
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8 ZUSATZLICHE ANGABEN ZU
FINANZINSTRUMENTEN

Die nachstehenden Tabellen zeigen die Buchwerte und die bei-
zulegenden Zeitwerte auf der Grundlage der Bewertungskate-
gorien von Finanzinstrumenten:

31. Dezember 2014
Bilanzwert gemaR IAS 39

Anhan: Bewertungskategorie Buchwert Fortgefiihrte Zu Anschaffungs-
angab nach IAS 39 Anschaffungs- | oder Herstellungs-
kosten kosten

in TEUR
Vermogenswerte
Langfristige finanzielle Vermogenswerte 7.4 AfS 4.374 - 75
davon zur VerauBBerung verflgbare
Vermogenswerte 7.4 4.374 75
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Forderungen 7.6 LaR 6.420 6.420 -
Kurzfristige finanzielle Vermogenswerte 7.7 LaR 1.327 1.327 -
Flussige Mittel:
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente LaR 21.199 21.199 -
Beschrankt verflgbare Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente 7.9 LaR 16.091 16.091 -
Schulden
Verbindlichkeiten gegentber Kommanditisten 7.1 FLAC 4,034 4.034 -
Finanzielle Verbindlichkeiten 362.503 321.109 -
davon Bankdarlehen 7.1 FLAC 321.109 321.109 -
davon Leasingverbindlichkeiten 7.1 KA. 31.786 - -
davon Zinsswaps mit negativem
beizulegendem Zeitwert 7.1 HfT 9.608 - -
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen FLAC 4716 4716 -

31. Dezember 2014

Bilanzwert geman IAS 39

Anhang- Bewertungskategorie Buch Fortgefiihrte Zu Anschaffungs-
angabe nach IAS 39 Anschaffungs- | oder Herstellungs-
kosten kosten

in TEUR

Davon gemaR IAS 39 nach
Bewertungskategorien zusammengefasst

Kredite und Forderungen (LaR) LaR 45.037 45.037 -
Zur VerauBerung verflgbare finanzielle

Vermdégenswerte AfS 4374 0 75
Finanzielle Verbindlichkeit zu fortgeflhrten

Anschaffungskosten FLAC 329.859 329.859 -
Im Gewinn und Verlust erfasste finanzielle

Verbindlichkeit zum beizulegenden Zeitwert FLVP&L 9.608 - -
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Bewertung
gemaB IAS 17

Direkt im Eige Im Gewinn oder
kapital erfasster b Verlust erfasster bei-
zulegender Zeitwert zulegender Zeitwert

Beizulegender Zeitwert
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4.299 - -

4.299

4.374

4.299 - -

4.299

4.374

6.420

1.327

21.199

16.091

4.034

- 9.608 31.786

- 9.608

321.109

362.503

321.109

321.109

- - 31.786

31.786

- 9.608 -

- 9.608

9.608

4.716

Direkt im Eige Im Gewinn oder i
kapital erfasster b Verlust erfasster b Zeitwert*
zulegender Zeitwert | zulegender Zeitwert

- - 45.037

4.299 - 4374

- - 329.859

- 9.608 9.608

CHORUS CLEAN ENERGY _ Geschéftsbericht 2014

67



Konzernanhang
8 Zusatzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

31. Dezember 2013
Bilanzwert gemaR IAS 39

LGLELTS Bewertungskategorie Buchwert Fortgefiihrte Zu Anschaffungs-
angabe nach IAS 39 Anschaffungs- | oder Herstellungs-
kosten kosten
in TEUR
Vermdgenswerte
Langfristige finanzielle Vermogenswerte 7.4 AfS 58 0 58
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Forderungen 7.6 LaR 1.974 1.974
Kurzfristige finanzielle Vermogenswerte 7.7 LaR 5.896 5.896
Ubrige kurzfristige Vermégenswerte 0 -
davon Forderungen gegen Gesellschafter LaR - -

Flissige Mittel:

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 7.8 LaR 866 866
Schulden
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen FLAC 5.205 5.205

31. Dezember 2013
Bilanzwert gemaR IAS 39

Bewertungskategorie Buchwert Fortgefiihrte Zu Anschaffungs-
nach IAS 39 Anschaffungs- | oder Herstellungs-
kosten kosten

in TEUR

Davon gemaR IAS 39 nach
Bewertungskategorien zusammengefasst

Kredite und Forderungen (LaR) LaR 8.736 8.736

Zur VerauRerung verfugbare finanzielle Vermogenswerte AfS 58 0 58

Finanzielle Verbindlichkeit zu fortgeflhrten
Anschaffungskosten FLAC 5.205 5.205
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Bewertung
gemal IAS 17

Beizulegender Zeitwert

Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3

Direkt im Eigen- Im Gewinn oder
kapital erfasster bei- | Verlust erfasster bei-
zulegender Zeitwert | zulegender Zeitwert

Direkt im Eigen- Im Gewinn oder Beizulegender
kapital erfasster bei- | Verlust erfasster bei- Zeitwert
zulegender Zeitwert § zulegender Zeitwert
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1.Januar 2013
Bilanzwert gemaR IAS 39

LGLELTS Bewertungskategorie Buchwert Fortgefiihrte Zu Anschaffungs-
angabe nach IAS 39 Anschaffungs- | oder Herstellungs-
kosten kosten
in TEUR
Vermdgenswerte
Langfristige finanzielle Vermogenswerte 7.4 AfS 34 0 34
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Forderungen 7.6 LaR 1.645 1.645
Kurzfristige finanzielle Vermogenswerte 7.7 LaR 702 702

Flussige Mittel:

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 7.8 LaR 3.191 3.191

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen FLAC 1.244 1.244

1.Januar 2013
Bilanzwert gemaR IAS 39

Anhang- Bewertungskategorie Buchwert Fortgefiihrte Zu Anschaffungs-
angabe nach IAS 39 Anschaffungs- | oder Herstellungs-
kosten kosten

in TEUR

Davon gemafR IAS 39 nach
Bewertungskategorien zusammengefasst

Kredite und Forderungen (LaR) LaR 5.538 5.538

Finanzielle Vermogenswerte, die erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden FAVP&L - -

Zur Veraulerung verflgbare
finanzielle Vermogenswerte AfS 34 0 34

Zu fortgeflhrten Anschaffungskosten
bewertete finanzielle Verbindlichkeiten FLAC 1.244 1.244

Im Gewinn und Verlust erfasste finanzielle
Verbindlichkeit zum beizulegenden Zeitwert FLVP&L - -
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Bewertung Beizulegender Zeitwert
gemal IAS 17

Direkt im Eigen- Im Gewinn oder Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Gesamt
kapital erfasster bei- | Verlust erfasster bei-
zulegender Zeitwert | zulegender Zeitwert

Direkt im Eigen- Im Gewinn oder Beizulegender
kapital erfasster bei- | Verlust erfasster bei- Zeitwert
zulegender Zeitwert § zulegender Zeitwert
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8.1 HIERARCHIE FUR DEN BEIZULEGENDEN
ZEITWERT

Die nachstehenden Tabellen zeigen die Bewertungsverfahren,
die zur Bewertung der beizulegenden Zeitwerte der Stufen 2 und
3 herangezogen wurden, sowie die angewandten bedeutenden

nicht beobachtbaren Eingangsparameter.

ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTETE
FINANZINSTRUMENTE:

Bewertungsverfahren

Bedeutende nicht
beobachtbare

Wechselbeziehung zwischen bedeutenden nicht
beobachtbaren Eingangsparametern und der Bewertung
zum beizulegenden Zeitwert

Eingangsparameter

Zur Veraulerung  Die Finanzinvestitionen werden mittels
verflgbare Finanz- einer der folgenden Methoden oder
investitionen einer Kombination aus mehreren der
folgenden Methoden bewertet:
+ Preis bzw. Kosten der jingsten
Finanzinvestitionen
+ Bewertungsmafstabe innerhalb der
Branche
+ Aktuell erhaltene Angebote
+ Vertragliche Verpflichtungen
Die relativen Gewichtungen jeder
Bewertungsmethode spiegeln eine
Beurteilung der Eignung jedes
Bewertungsansatzes fur die jeweilige
nicht realisierte Finanzinvestition wider.

+ Risikopramie

Der geschatzte beizulegende Zeitwert wirde steigen
(sinken), wenn:
- Die Risikopramie niedriger (hdher) ware

Zinsswaps Abgezinste Cashflows:

Die beizulegenden Zeitwerte werden
mittels der erwarteten zukinftigen
Cashflows bestimmt, die unter
Anwendung allgemein beobachtbarer
Marktdaten der entsprechenden

Referenz-Zinskurve abgezinst werden.

+ Nicht zutreffend

+ Nicht zutreffend

NICHT ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTETE

FINANZINSTRUMENTE:

Bewertungsverfahren

Bedeutende nicht
beobachtbare
Eingangsparameter

Wechselbeziehung zwischen bedeutenden nicht
beobachtbaren Eingangsparametern und der Bewertung
zum beizulegenden Zeitwert

Bankdarlehen
und Leasing-
verbindlichkeiten

Abgezinste Cashflows: Das Bewertungs-
modell berlicksichtigt den Barwert
zukunftiger Mittelabflisse, die mit einem
an das Risiko angepassten Abzinsungs-
satz abgezinst wurden. Der Abzinsungs-
satz wird mittels einer Referenz-Rendite-
kurve bestimmt, die mit dem Zeitpunkt
und dem geschatzten Risiko des Bank-
darlehens zum Abschlussdatum des
Vertrags Ubereinstimmt. Der zum
Bilanzstichtag angewandte Abzinsungs-
satz entspricht dem Wert der Referenz-
Renditekurve zu diesem Zeitpunkt.
Abzinsungssatze fur kunftige Falligkeits-
daten entsprechen den Werten der
Referenz-Renditekurve mit dquivalenter
Laufzeit.

+ Bonitdtsrating von CHORUS  Der geschatzte beizulegende Zeitwert wirde steigen

(sinken), wenn:
+ Der Abzinsungssatz niedriger (hdher) ware

bzw. der entsprechenden
Projektgesellschaft.

+ Der angewandte

Spread wird aus

dem urspringlichen
darlehensspezifischen
Zinssatz und einer
Referenz-Renditekurve
mit dquivalentem Risiko
abgeleitet.
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Im Geschaftsjahr 2014 wurden keine Umgliederungen von
Finanzinstrumenten vorgenommen.

Bei Finanzinstrumenten mit kurzfristigen Félligkeiten, ein-
schliefdlich Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten,
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstigen
Forderungen und Verbindlichkeiten, wird unterstellt, dass ihre
Buchwerte ungeféhr ihrem beizulegenden Zeitwert entsprechen.

ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTETE
NICHT-FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

Bewertungsverfahren

Bedeutende nicht
beobachtbare
Eingangsparameter

Konzernanhang
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Wechselbeziehung zwischen bedeutenden nicht
beobachtbaren Eingangsparametern und der
Bewertung zum beizulegenden Zeitwert

Immaterielle
Vermogenswerte
(Stromeinspei-
sungsrechte)

+ Das Bewertungsmodell bericksichtigt den

Barwert zukUnftiger Mittelabflisse Uber die
Nutzungsdauer des jeweiligen Wind- und
Solarparks, abgezinst mit einem lander-
spezifischen an das Risiko angepassten
Abzinsungssatz. Der Abzinsungssatz wird
mit dem Mehrgewinnansatz (Incremental
Cashflow) unter Anwendung der Eigen-
kapitalkosten ohne Fremdfinanzierungs-
kosten ermittelt. Bei der Ermittlung der
Eigenkapitalkosten ohne Fremdfinanzie-
rungskosten kommt Folgendes zum Ein-
satz: 3-Faktor, spezifische Informationen
von Vergleichsunternehmen, Daten zur
Kapitalstruktur, Vermogenswerte sowie
landesspezifische Risikopramien und
Abschlage.

- Risikoloser Zinssatz (rf)

+ Marktrisikopramie (MRP)
+ Beta (B)

+ Kapitalstruktur

(Schulden (D) und
Eigenkapital (E))

- Weitere Uberlegungen

Der geschatzte beizulegende Zeitwert wirde
steigen (sinken), wenn:
+ Der Abzinsungssatz niedriger (hdher) ware

Immaterielle
Vermogenswerte
(Leasingvertrage)

+ Abgezinster Wert der eingesparten

zukunftigen Mietzahlungen, abgezinst mit
einem an das Risiko angepassten
Abzinsungssatz. Der Abzinsungssatz wird
mit dem Mehrgewinnansatz (Incremental
Cashflow) unter Anwendung der Eigen-
kapitalkosten ohne Fremdfinanzierungs-
kosten ermittelt. Bei der Ermittlung der
Eigenkapitalkosten ohne Fremdfinanzie-
rungskosten kommt Folgendes zum
Einsatz: B-Faktor, spezifische Informationen
von Vergleichsunternehmen, Daten zur
Kapitalstruktur, Vermogenswerte sowie
landesspezifische Risikopramien und
Abschlage.

- Risikoloser Zinssatz (rf)

+ Marktrisikopramie (MRP)
+ Beta (B)

+ Kapitalstruktur

(Schulden (D) und
Eigenkapi_ta\ (E))

+ Weitere Uberlegungen

- Der geschétzte beizulegende Zeitwert wirde
steigen (sinken), wenn:
+ Der Abzinsungssatz niedriger (hoher) ware

Sachanlagen
(Wind- und
Solarparks)

Das Bewertungsmodell bertcksichtigt den
Barwert zukinftiger MittelabflUsse Uber die
Nutzungsdauer des jeweiligen Wind- und
Solarparks, abgezinst mit einem lander-
spezifischen an das Risiko angepassten
Abzinsungssatz. Der Abzinsungssatz wird
mit dem Mehrgewinnansatz (Incremental
Cashflow) unter Anwendung der Eigen-
kapitalkosten ohne Fremdfinanzierungs-
kosten ermittelt. Bei der Ermittlung der
Eigenkapitalkosten ohne Fremdfinanzie-
rungskosten kommt Folgendes zum Einsatz:
[3-Faktor, spezifische Informationen von
Vergleichsunternehmen, Daten zur
Kapitalstruktur, Vermdgenswerte sowie
landesspezifische Risikopramien und
Abschlage.

- Risikoloser Zinssatz (rf)

+ Marktrisikopramie (MRP)
+ Beta (B)

+ Kapitalstruktur

(Schulden (D) und
Eigenkapital (E))

- Weitere Uberlegungen

- Der geschatzte beizulegende Zeitwert wirde
steigen (sinken), wenn:
+ Der Abzinsungssatz niedriger (hdher) ware
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8.2 NETTOGEWINNE ODER -VERLUSTE FUR JEDE
KATEGORIE VON FINANZINSTRUMENTEN
NACH IFRS 7:

31. Dezember 2014

Wert- Sonstige Gesamt
minderung Netto-
gewinne/-
verluste
in TEUR
Kredite und Forderungen (LaR) 0 269 269
Zur VerauBerung verfligbare
finanzielle Vermogenswerte 0 0 0
Zu fortgefuhrten
Anschaffungskosten bewertete
Finanzverbindlichkeiten 0 141 141

31. Dezember 2013

Wert- Sonstige Gesamt
minderung Netto-
gewinne/-
verluste
in TEUR
Kredite und Forderungen (LaR) 0 110 110
Zu fortgefuhrten
Anschaffungskosten bewertete
Finanzverbindlichkeiten 0 80 80

Neben Wertminderungen umfassen Nettogewinne oder -verlus-
te fiir Finanzinstrumente, die wie folgt bewertet sind:

e aufwands- und ertragswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert:
Samtliche Marktwertdnderungen von Zinsswaps, die als ,zu
Handelszwecken gehaltene Instrumente® eingestuft sind.

e erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert:
Sadmtliche Wertminderungen, Wertaufholungen sowie Ge-
winne und Verluste aus der VerdufSerung oder dem Ablauf
eines Finanzinstruments. In den Nettogewinnen oder -ver-
lusten sind keine Dividenden oder Zinsertrége enthalten.

* zu fortgefithrten Anschaffungskosten:
Samtliche Wertminderungen, Wertaufholungen sowie Ge-
winne und Verluste aus der VerdufSerung oder dem Ablauf
eines Finanzinstruments. In den Nettogewinnen oder -ver-
lusten sind keine Dividenden oder Zinsertrége enthalten.
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Der Gesamtzinsertrag und -aufwand fiir finanzielle Vermogens-
werte und Verbindlichkeiten, die nicht erfolgswirksam zum bei-
zulegenden Zeitwert bewertet sind, ldsst sich wie folgt aufglie-

dern:
31. Dezember
2014 2013
in TEUR
Zinsertrage 269 110
Zinsaufwendungen 141 80
Zinsergebnis 128 30

Der Gesamtzinsertrag ergibt sich hauptséchlich aus Termingeld-
anlagen und Zinsen auf Einlagen bei Kreditinstituten.

9 RISIKOMANAGEMENT

9.1 GRUNDSATZE DES
FINANZRISIKOMANAGEMENTS

Im Zuge der gewohnlichen Geschéftstitigkeit sind einige der
Verbindlichkeiten, Vermoégenswerte und Transaktionen der
Gruppe Risiken ausgesetzt, die sich aus Zinsdnderungen und
Anderungen der Bonitit von Vertragspartnern ergeben.

Die Gruppe betreibt ein Finanzrisikomanagement, das alle
Tochtergesellschaften umfasst und zentral auf Gruppenebene
angesiedelt ist. Das Risikomanagement der CHORUS-Gruppe
zielt darauf ab, potenzielle Risiken zu identifizieren und sie ex-
akt zu messen. Daher ist die Identifizierung von Risiken fiir die
CHORUS-Gruppe sehr wichtig.

Einfache derivative Finanzinstrumente werden zur Begrenzung
der Risiken des Finanzierungsbedarfs eingesetzt. Der Einsatz
dieser Instrumente erfolgt unter Einhaltung klar definierter,
konsistenter, gruppenweiter Richtlinien. Transaktionen und
Geldanlagen werden nur bei Finanzinstituten mit einer erst-
klassigen Bonitatseinstufung getatigt.

Die folgenden Aussagen behandeln die identifizierten Risiken
der Gruppe. Dariiber hinaus werden die Ziele, Strategien und
Prozesse zum Risikomanagement sowie die zur Bewertung der
Risiken eingesetzten Methoden dargelegt.

Sofern nicht anders angegeben, beurteilt das Management der
CHORUS-Gruppe die Risikokonzentration als gering und erwar-

tet keine Komplikationen.

Folgende Risiken aus finanziellen Vermégenswerten wurden
identifiziert:
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9.2 AUSFALLRISIKO

Das Ausfallrisiko ist das Risiko eines finanziellen Verlusts, der
sich aus der Unféhigkeit eines Vertragspartners zur Riickzah-
lung oder Bedienung von Schulden geméf$ den Vertragsbedin-
gungen ergibt. Das Ausfallrisiko beinhaltet sowohl das direkte
Risiko eines Ausfalls als auch das Risiko einer Verschlechterung
der Bonitét sowie Konzentrationsrisiken.

Die Gruppe titigt Geschéifte nur mit anerkannten, kreditwiir-
digen Dritten. Die Gruppe tberprift die Bonitat von Kunden,
die kreditbasierte Geschéfte mit der CHORUS-Gruppe tétigen
mochten.

(BESCHRANKT VERFUGBARE) ZAHLUNGSMITTEL UND
ZAHLUNGSMITTELAQUIVALENTE

Das Ausfallrisiko in Bezug auf Finanzinstitute ergibt sich haupt-
séchlich aus der Anlage in (beschriankt verfiigbare) Zahlungsmit-
tel und Zahlungsmittelaquivalente als Teil des Liquiditdtsma-
nagements, aus kurzfristigen Bankeinlagen und aus dem Handel
mit derivativen Finanzinstrumenten.

In Bezug auf Finanzinstrumente unterliegt die Gruppe einem
(Banken-) Ausfallrisiko im Zusammenhang mit der moglichen
Nichteinhaltung der Verpflichtungen einer Vertragspartei. Daher
ist der betreffende Gesamtbetrag der positive beizulegende
Zeitwert des fraglichen Finanzinstruments. Zur Minimierung
des Ausfallrisikos schliefst die Gruppe generell Vertrage tiber
Finanzinstrumente im Rahmen der Finanzierungstatigkeit nur
mit Vertragspartnern ab, die von nationalen Finanzaufsichts-
behoérden iiberwacht werden, die vergleichbar sind mit der
deutschen Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht. Die
Gruppe geht davon aus, dass das Konzentrationsrisiko gering
ist und erachtet den Ausfall eines Vertragspartners als unwahr-
scheinlich mit geringen finanziellen Auswirkungen.

FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN
UND SONSTIGE FORDERUNGEN

Im Hinblick auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Forderungen unterliegt die Gruppe keinem er-
heblichen Ausfallrisiko. Die Hauptkunden der Gruppe sind die
grofsen Energieversorger und die Regierungen von Deutschland,
Osterreich, Italien und Frankreich. Das maximale Ausfallrisiko
ist auf die Buchwerte der Forderungen aus Lieferungen und
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Leistungen und sonstigen Forderungen begrenzt. Fiir Darle-
hen und Forderungen werden keine Sicherheiten gehalten. Das
Management tiberpriift regelmaf3ig den moglichen Bedarf fiir
Risikovorsorgeaufwendungen. Das maximale Ausfallrisiko wird
durch die Buchwerte der finanziellen Vermdgenswerte in der
Bilanz wiedergegeben. Es wird nicht davon ausgegangen, dass
sich die zukiinftigen Ausfallraten wesentlich verdndern. Zu den
Abschlussstichtagen bestanden keine iiberfalligen Forderungen.

9.3 LIQUIDITATSRISIKO

Um sicherzustellen, dass die Gruppe ihre finanziellen Verpflich-
tungen jederzeit erfiillen kann, wurden mit den Bankenpart-
nern ausreichende Barkreditlinien und Kreditfazilitdten verein-
bart. Die Gruppe verfiigt insgesamt tiber Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente in Hohe von TEUR 37.290, wovon
TEUR 21.199 zur freien Verfligung stehen (31. Dezember 2013:
TEUR 866; 1. Januar 2013: TEUR 3.191). Dariiber hinaus werden
nahezu sicher Mittelzufliisse aus dem Betrieb der Solar- und
Windparks erwartet, die fiir Zins- und Tilgungszahlungen von
laufzeitadédquaten Finanzverbindlichkeiten eingesetzt werden
konnen. Letztlich liegt die Verantwortung fiir die Steuerung
des Liquiditétsrisikos beim Vorstand, der ein Konzept fir das
Management des kurz-, mittel- und langfristigen Finanzie-
rungs- und Liquiditdtsbedarfs erstellt hat. Die Gruppe steuert
das Liquiditatsrisiko durch das Halten ausreichender Reserven
und die Uberwachung der prognostizierten und tatséchlichen
Cashflows sowie durch die Abstimmung des Falligkeitsprofils
von finanziellen Vermégenswerten und Verbindlichkeiten.

Zur Sicherstellung der gruppeninternen Solvenz und finanzi-
ellen Flexibilitdt prognostiziert die CHORUS-Gruppe die von
ihr innerhalb eines definierten Planungszeitraums bendtig-
ten Finanzmittel durch einen Liquiditatsausblick und hélt eine
entsprechende Bar-Liquiditatsreserve. Das Risiko einer Insol-
venz wird aktuell aufgrund des gruppeninternen Portfolios
an Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteldquivalenten sowie
der gesamten Finanzierungsstruktur als unwahrscheinlich
betrachtet.
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In der nachstehenden Tabelle findet sich eine Auflistung der
nicht abgezinsten, vertraglich vereinbarten Mittelabfliisse aus
Finanzinstrumenten:

Buchwert § 31. Dezember
2014

Cashflows Cashflows Cashflows
<1 Jahr 1-5 Jahre > 5 Jahre

in TEUR

Verbindlichkeiten gegentiber Kommanditisten 4.034 4.202 0 0 4.202

Finanzielle Verbindlichkeiten 362.503 409.004 36.021 154.629 218.354
davon Bankdarlehen 321.109 353.723 31.138 137.013 185.572
davon Leasingverbindlichkeiten 31.786 45.070 3.055 12.220 29.795
davon Zinsswaps mit negativem beizulegendem Zeitwert 9.608 10.211 1.828 5396 2.987
- Zuflsse -61.500 -5.487 -20.469 -35.545
- Abflusse 71.711 7314 25.865 38.532

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 4.716 4.716 4.716 0 0

In den Vorjahren entsprachen die Mittelabfliisse aus Finanzin-
strumenten ihren jeweiligen Buchwerten und waren innerhalb
eines Jahres fillig.

9.4 MARKTRISIKO

ZINSANDERUNGSRISIKO

Dem Zinsdnderungsrisiko wird als Teil des gesamten Finanzrisiko-
managements entgegengewirkt, indem wesentliche Positionen
und das mit ihnen verbundene Zinsanderungsrisiko mit dem Ziel
iberwacht werden, diese Risiken bei Bedarf zu begrenzen.

Die Solar- und Windparks der Gruppe werden hauptséchlich
langfristig mit festen Zinssatzen und Félligkeiten bis zum Jahr
2030 finanziert. Soweit Darlehen mit variablen Zinssitzen zur
Finanzierung eingesetzt werden, hat die Gruppe grofstenteils
entsprechende Zinsswaps abgeschlossen. Das potenzielle Risi-
ko durch eine Anderung der variablen Zinssitze beriicksichtigt
die Tatsache, dass dies zu einem Effektivzins fiihren konnte, der
die vertraglichen Satze in den zugrunde liegenden Darlehens-
vertragen Ubersteigt.

Die Zinsswaps werden zum beizulegenden Zeitwert angesetzt.
Sie sind als zu Handelszwecken gehalten eingestuft.

Im Rahmen eines Zinsswaps tauscht die CHORUS-Gruppe feste
und variable Zinszahlungen aus, die auf der Grundlage verein-
barter Nennbetrige berechnet wurden. Solche Vereinbarun-
gen ermoglichen der CHORUS-Gruppe eine Reduzierung des
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Zinsdnderungsrisikos auf den beizulegenden Zeitwert von aus-
gegebenen, festverzinslichen Schuldinstrumenten und Cash-
flow-Risiken von ausgegebenen variabel verzinslichen Schuld-
instrumenten.

Die Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts von Zinsswaps
zum Abschlussstichtag erfolgt durch die Abzinsung zukinftiger
Cashflows auf Grundlage der Renditekurven zum Abschluss-
stichtag und des mit den Vertrdgen zusammenhéngenden Aus-
fallrisikos. Dieser Barwert ist in der nachstehenden Tabelle dar-
gestellt.

Die nachstehenden Tabellen zeigen die Nennbetrage und Rest-
laufzeiten offener Zinsswaps zum Ende jedes Berichtszeitraums.

31. DEZEMBER 2014:

Ausstehende ,Receive-Floating Vertraglich Nominal- Beizu-

Pay-Fixed“-Swaps vereinbarte volumen legender
Festzinssatze Zeitwert

in TEUR

weniger als einem Jahr 0 0 0

1 bis 2 Jahre 0 0 0

2 bis 5 Jahre 0 0 0

1,65 % bis
mehr als 5 Jahre 3,45% 81.475 -9.608
Gesamt 81.475 -9.608

In den Vorjahren wurden keine derivativen Finanzinstrumente
eingesetzt.

Die Zinsswaps werden in den Jahren 2021 bis 2027 fallig. Der
variable Zinssatz der Zinsswaps entspricht im Wesentlichen
dem 3-Monats-Euribor. Die CHORUS-Gruppe zahlt einen festen
Zinssatz.
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Die folgenden Annahmen basieren auf einer Sensitivititsanalyse
der Zinsen: Anderungen der Marktzinssitze von priméiren
Finanzinstrumenten mit fester Verzinsung haben nur eine Aus-
wirkung auf das Ergebnis, wenn sie zum beizulegenden Zeitwert
bewertet werden. Entsprechend unterliegen Finanzinstrumente
mit fester Verzinsung, die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bewertet sind, nicht dem Zinsédnderungsrisiko gemaf3 IFRS 7.

Wie im Vorjahr hélt die Gruppe in ihrem Portfolio zum Ab-
schlussstichtag keine festverzinslichen Finanzinstrumente, die
zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden. Folglich unter-
liegt die Gruppe nur dem Zinsanderungsrisiko aus variabel ver-
zinslichen Finanzinstrumenten.

Die folgende Analyse zeigt die Buchwerte verzinslicher nicht
derivativer Finanzinstrumente im Finanzierungsportfolio der
Gruppe gemaf3 Bericht an das Management der Gruppe:

31. Dezember § 31. Dezember 1. Januar
2014 2013 2013

in TEUR

Variabel verzinsliche
finanzielle

Verbindlichkeiten 82.839 0 0
Festverzinsliche finanzielle

Verbindlichkeiten 270.056 0 0
Summe zinstragender

Verpflichtungen 352.895 0 0
Effekt Zinsswaps 9.608 0 0
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Eine mdgliche Anderung der Zinssitze um 50 Basispunkte zum
Abschlussstichtag hitte die folgenden Auswirkungen auf das
Eigenkapital und den Gewinn bzw. Verlust gehabt:

Gewinn oder Verlust Eigenkapital

50 bp 50 bp 50 bp 50 bp
Zunahme | Abnahme | Zunahme ] Abnahme

in TEUR

31. Dezember 2014

Variabel verzinsliche finan-

zielle Verbindlichkeiten 424,61 424,61 42461 424,61
Zinsswaps 2.388 -2.139 2.388 -2.139
Sensitivitat der

Cashflows (netto) 2.813 -2.564 2.813 -2.564
31. Dezember 2013

Variabel verzinsliche finan-

zielle Verbindlichkeiten 378,42 -378,42 378,42 -378,42
Zinsswaps 2.306 -2.603 2.306 -2.603
Sensitivitat der

Cashflows (netto) 2.684 -2.981 2.684 -2.981
31. Dezember 2012

Variabel verzinsliche finan-

zielle Verbindlichkeiten 281,59 -281,59 281,59 -281,59
Zinsswaps 2313 -2.391 2.313 -2.391
Sensitivitat der

Cashflows (netto) 2.595 -2.672 2.595 -2.672
1.Januar 2012

Variabel verzinsliche finan-

zielle Verbindlichkeiten 216,62  -216,62 216,62  -216,62
Zinsswaps 2313 -2.391 2.313 -2.391
Sensitivitat der

Cashflows (netto) 2.530 -2.607 2.530 -2.607

In den Vorjahren gab es keine variabel verzinslichen Finanzver-
bindlichkeiten und Zinsswaps.
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9.5 SONSTIGE RISIKEN

RISIKEN BEI DEN SOLAR- UND WINDPARKS

Besonderes Augenmerk bei der Auswahl von Solar- und Wind-
parks gilt der Auswahl der Partner. Daher priift die CHORUS-
Gruppe nur den Erwerb von Projekten oder Parks, die von gro-
fsen, angesehenen Projektmanagern und Herstellern gebaut
wurden. Im unwahrscheinlichen Fall eines Riickgangs der Leis-
tung kann sich die CHORUS-Gruppe auf die langfristigen Garan-
tien der Hersteller verlassen. Dariiber hinaus bestehen mit den
Projektentwicklern Gewéhrleistungsvertrage fiir Sachméngel.

Dem Risiko von Ausfallzeiten der Solar- und Windenergieanlagen
kann zeitnah begegnet werden, da die angesehenen Partner der
CHORUS-Gruppe selbst fiir die Verwaltung und Uberwachung
der Anlagen verantwortlich sind. AufSerdem sind alle Anlagen
gegen das Risiko von Geschéaftsunterbrechungen versichert. Es
besteht auch ein entsprechender markttiblicher Versicherungs-
schutz gegen Schiden an den Anlagen.

Die Solar- und Windparks werden auf der Grundlage langfris-
tiger Investitionspline bewertet, die auf Anderungen bei den
Kapitalkosten und bei den betrieblichen Aufwendungen sowie
Ertrdgen reagieren. Ein Park kann aufgrund von verschiedenen
Faktoren unrentabel werden. Dies hatte auch negative Aus-
wirkungen auf die Vermégens- und Ertragslage der CHORUS-
Gruppe sowie auf die Cashflows. Der Wertminderungsaufwand
wird als angemessen erfasst, wenn Anderungen der Umsténde
zu einer Reduzierung der erzielbaren Betrdge unter die beste-
henden Buchwerte fiihren.

RISIKEN IM BEREICH DER FINANZINVESTITIONEN

Bei Anlageentscheidungen beachtet die CHORUS AG das Be-
wertungsrisiko. Eine umfassende Analyse der fiir den Erfolg des
Unternehmens ausschlaggebenden Parameter erfolgt als Teil
der Sorgfaltspflicht (Due Diligence). Hierflir werden in einigen
Fallen externe Experten hinzugezogen.

Klar strukturierte, relevante Gewinn-, Bilanz- und Liquiditats-
kennzahlen sowie Soll-/Ist-Vergleiche von Ebenen mit unter-
schiedlichen Inhalten und Zeitpunkten decken Unregelmafsig-
keiten und Inkonsistenzen bei den Finanzinvestitionen auf.
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10 ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERNKAPITAL-
FLUSSRECHNUNG

Die Kapitalflussrechnung zeigt die Bewegungen der Zahlungs-
mittel innerhalb der CHORUS-Gruppe. Die Zahlungsmittel ent-
sprechen der Definition von Zahlungsmitteln und Zahlungs-
mitteldquivalenten in den Erlauterungen der wesentlichen
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden. Die gemafs IAS 7 er-
stellte Kapitalflussrechnung untergliedert die Verdnderungen
der liquiden Mittel nach Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit,
aus Investitions- und aus Finanzierungstatigkeit. Der Cashflow
aus betrieblicher Tatigkeit wird nach der indirekten Methode
dargestellt. Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente um-
fassen nur Barbestidnde und Einlagen bei Kreditinstituten.

Geleistete Zinszahlungen werden im Cashflow aus Finanzie-
rungstatigkeit ausgewiesen. Im Jahr 2014 wurden Zinszahlungen
in Hohe von TEUR 187 geleistet (2013: TEUR 67). Der Cashflow
aus betrieblicher Tatigkeit beinhaltet Steueraufwendungen in
Hoéhe von TEUR 422 (2013: TEUR 188).

11 SONSTIGE ANGABEN

11.1 EVENTUALVERBINDLICHKEITEN UND
SONSTIGE FINANZVERBINDLICHKEITEN

Zum Abschlussstichtag bestehen Mietvertrége fiir die Gruppe,
die nach IAS 17.8 als Operating-Leasing-Vertrage eingestuft sind.
Die Leasinggegenstidnde werden vom Leasinggeber und nicht
vom Leasingnehmer aktiviert. Es fallen keine Leasingraten fiir
mebhr als fiinf Jahre an. Diese Angabe erfolgt geméfs IAS 17.35.

in TEUR
Miet-, Leasingvertrage 1.184 3915 11.292
Gesamt 1.184 3.915 11.292

Der Aufwand aus Verpflichtungen aus Operating-Leasing-
Vertragen belief sich im Geschéftsjahr auf TEUR 164 (Vorjahr:
TEUR 167).
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11.2 GESCHAFTSVORFALLE MIT
NAHESTEHENDEN UNTERNEHMEN
UND PERSONEN

Im Zuge der gewohnlichen Geschéftstatigkeit unterhalt die
Muttergesellschaft CHORUS AG Beziehungen zu den in Anhang 1
dieses Konzernabschlusses aufgefiihrten Tochtergesellschaften
und zu anderen nahestehenden Unternehmen (assoziierte
Unternehmen und Unternehmen mit demselben Personal in
Schliisselpositionen - Fund-KGs) und Personen (Hauptaktionire,
Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands sowie Verwandte
dieser Personen).

GESCHAFTSVORFALLE MIT PERSONEN IN SCHLUSSEL-
POSITIONEN DES MANAGEMENTS

Die folgenden Geschaftsvorfélle mit Vorstandsmitgliedern
kommen vor:

Die Gesamtvergiitung an Personen in Schliisselpositionen
des Managements belduft sich fiir 2014 auf TEUR 607 (2013:
TEUR 748, davon TEUR 100 aus Anlass der Beendigung des
Arbeitsverhiltnisses).

Vergiitungsaufwendungen

2014 2013

in TEUR

Kurzfristig fallige Leistungen an

Arbeitnehmer 498 609
Leistungen aus Anlass der Beendigung

des Arbeitsverhdltnisses - -
Vergutung von Mitgliedern des

Managements in Schliisselpositionen 498 609

2014 2013

Verglitungszahlungen

in TEUR

Kurzfristig fallige Leistungen an

Arbeitnehmer 607 648
Leistungen aus Anlass der Beendigung

des Arbeitsverhaltnisses - 100
Vergltung von Mitgliedern des

Managements in Schliisselpositionen 607 748

Beitrdge zu beitragsorientierten Pensionspldnen werden in der
Gewinn- und Verlustrechnung in dem Jahr erfasst, auf das sie
sich beziehen.

Es gab in Bezug auf Personen in Schlisselpositionen des Manage-

ments keine Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnis-
ses, langfristigen Leistungen und anteilsbezogenen Vergiitungen.
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ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN

Geschaftsvorfalle mit assoziierten Unternehmen erfolgen zu
Bedingungen, die denen mit unabhingigen Geschéftspartnern
entsprechen. Offene Positionen am Jahresende sind unbesichert
und zinslos und der Ausgleich erfolgt in bar. Garantien an oder
von nahestehenden Unternehmen und Personen beziiglich For-
derungen oder Verbindlichkeiten wurden nicht gewéhrt.

2014 2013

in TEUR

Transaktionen

- Dienstleistungen 629 0
Transaktionen gesamt 629 0
Salden 634 5
Salden gesamt 634 5

SONSTIGE NAHESTEHENDE UNTERNEHMEN

ODER PERSONEN

Der Hauptaktiondr hat Anteile der CHORUS GmbH in die
CHORUS AG eingebracht (wir verweisen auf Anhang 1: Allge-
meine Informationen). In den Geschéftsjahren 2014 und 2013
gab es keine weiteren Geschaftsvorfélle mit Hauptaktionéren.

Die CHORUS-Gruppe erfillt ihre Rolle als Komplementir und
erbringt fiir die sogenannten Fund-KGs konzeptionelle, Mar-
keting- sowie Managementleistungen. Die Verglitung fiir die
erbrachten Managementleistungen (unter den Erldsen ausge-
wiesen) belief sich im Geschéftsjahr 2014 auf TEUR 1.026 (2013:
TEUR 1.054).

Die Sach- und die Bareinlage gemaf$ Anhang 7.10 wurde voll-

standig von sonstigen nahestehenden Unternehmen und Per-
sonen eingebracht.
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Geschaftsvorfille mit sonstigen nahestehenden Unternehmen
und Personen erfolgen zu Bedingungen, die denen mit unab-
hangigen Geschéftspartnern entsprechen. Offene Positionen
am Jahresende sind unbesichert und zinslos und der Ausgleich
erfolgt in bar. Garantien an oder von nahestehenden Unterneh-
men und Personen beztiglich Forderungen oder Verbindlichkei-

ten wurden nicht gewahrt.
2014 2013

11.4 VERGUTUNG DES ABSCHLUSSPRUFERS

Die Aufwendungen fiir die Vergiitung des Abschlusspriifers der
Gruppe, die KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Mtin-

chen, waren wie folgt:
31. Dezember f 31. Dezember
2013 2012

31. Dezember

2014

in TEUR
in TEUR

Prifungen 165 0 0
Transaktionen .

Sonstige
- Sacheinlagen 115.645 0 Bestatigungsleistungen 33 0 0
- Bareinlagen 5.855 0 Gesamt 198 0 0
- Dienstleistungen 1.633 1.305
- Sonstige 600 0
Transaktionen gesamt 123.733 1.305 11.5 EREIGNISSE NACH DEM

ABSCHLUSSSTICHTAG

Salden 614 52
Salden gesamt 614 52  Im Marz 2015 erwarb die CHORUS AG einen Anteil von 35% an

Am 11. September 2013 und am 23. Dezember 2013 wurde als
vorilibergehende Briickenfinanzierung fiir den spateren Erwerb
der CHORUS Wind Kappel GmbH & Co. KG unter marktiiblichen
Bedingungen ein kurzfristiges Darlehen von der PELABA Ver-
waltungs GmbH, Neubiberg aufgenommen. Das Darlehen wurde
am 17. Juli 2014 vollstandig zurtickgezahlt.

11.3 GEMEINSCHAFTLICHE VEREINBARUNGEN

Die Beteiligung an der Richelbach Solar GbR in H6he von
TEUR 275 zum 31. Dezember 2014 (2013: TEUR 0) ist als gemein-
schaftliche Tatigkeit geméafs IFRS 11 klassifiziert. Die CHORUS-
Gruppe bilanziert ihre Beteiligung an der gemeinschaftlichen
Tatigkeit durch die Erfassung ihres Anteils an den Vermogens-
werten, Verbindlichkeiten, Erldsen und Aufwendungen gemafs
ihren vertraglich tibertragenen Rechten und Verpflichtungen.
Die CHORUS-Gruppe ist zu 60 % an der Richelbach Solar GbR
beteiligt.
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einer Kommanditgesellschaft fiir eine Gesamtgegenleistung von
TEUR 3.648. Die Gegenleistung unterliegt eventuell zukiinftigen
Anpassungen, abhdngig von der Erreichung der vertraglich ver-
einbarten Anforderungen.

Am 23. Februar 2015 wurde die Kapitalerhéhung in das Handels-
register der CHORUS AG eingetragen.
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Anhang 1

31, Dezember
2014

Mutterunternehmen
71 CHORUS Clean Energy AG Deutschland Neubiberg 100,0 %
Vollkonsolidierte Konzernunternehmen
72 Atlantis Energy di Chorus Solar Italia Centrale 5. Srl & Co. SAS ltalien Bruneck 100,0 %
73 Cagli Solar di Chorus Solar Italia Centrale 5. Srl & Co. SAS [talien Bruneck 100,0 %
74 Centrale Eolienne de Bihy SARL Frankreich Ven sur Seiche 100,0 %
5 CHORUS Clean Energy Advisor GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
76 CHORUS Clean Energy Assetmanagement GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
77 CHORUS Clean Energy Invest GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
78 CHORUS Clean Energy Verwaltungs GmbH Deutschland Neubiberg 40,0 %
9 CHORUS CleanTech 1. Fonds Invest GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
70 CHORUS CleanTech 2. Fonds Invest GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
? CHORUS CleanTech Energieanlagen Verwaltungs GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
? CHORUS CleanTech Equity Verwaltungs GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
13 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Burgheim KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
ﬁ CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solardach Betze KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
? CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Bitterfeld KG Deutschland Neubiberg 36,0%
? CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Bockelwitz KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
17 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Denkendorf KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
78 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Eisleben KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
? CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Gardelegen KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
3 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Greiz KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
21 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Gut Werchau KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
j CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Kemating KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
? CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Neuenhagen KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
? CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Pasewalk KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
25 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Richelbach KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
726 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Rietschen KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
7 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Rudersdorf KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
? CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Ruhland KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
29 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Scheibenberg KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
? CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Vilseck KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
? CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Warrenzin KG Deutschland Neubiberg 88,6 %
; CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarparks Niederbayern KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
33 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Hellberge KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
? CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Ruhlkirchen KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
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35 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Stolzenhain KG Deutschland Neubiberg 100,0 %

36 CHORUS CleanTech Management GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
? CHORUS CleanTech Portfolio Alpha GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
} CHORUS CleanTech Solar Verwaltungs GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
@ CHORUS CleanTech Solarinvest 7. GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
m CHORUS GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
j CHORUS Solar 3. Srl Italien Bruneck 100,0 %
? CHORUS Solar 3. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
73 CHORUS Solar 3. Srl & Co. SAS 2 Italien Bruneck 100,0 %
j CHORUS Solar 5. Srl Italien Bruneck 100,0 %
? CHORUS Solar 5. Srl & Co. SAS Alpha Italien Bruneck 100,0 %
j CHORUS Solar Banna 3. Srl Italien Bruneck 100,0 %
? CHORUS Solar Banna 3. Srl & Co. Torino Due SAS Italien Bruneck 100,0 %
@ CHORUS Solar Banna 5. Srl Italien Bruneck 100,0 %
? CHORUS Solar Banna 5. Srl & Co. PP4 SAS Italien Bruneck 100,0 %
E CHORUS Solar Banna 5. Srl & Co. SAS Beta Italien Bruneck 100,0 %
? CHORUS Solar Banna 5. Srl & Co. Torino Uno SAS Italien Bruneck 100,0 %
S CHORUS Solar GmbH Italien Bruneck 100,0 %
? CHORUS Solar Italia Centrale 5. Srl Italien Bruneck 100,0 %
E CHORUS Solar Puglia 3. Srl Italien Bruneck 100,0 %
E CHORUS Solar Puglia 3. Srl & Co. Casarano SAS Italien Bruneck 100,0 %
? CHORUS Solar Puglia 3. Srl & Co. Matino SAS Italien Bruneck 100,0 %
? CHORUS Solar Puglia 3. Srl & Co. Nardo SAS Italien Bruneck 100,0 %
? CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Cinque SAS Italien Bruneck 100,0 %
E CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Due SAS Italien Bruneck 100,0 %
? CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Nove SAS Italien Bruneck 100,0 %
? CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Otto SAS Italien Bruneck 100,0 %
? CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Quattro SAS Italien Bruneck 100,0 %
? CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Sei SAS Italien Bruneck 100,0 %
E CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Sette SAS Italien Bruneck 100,0 %
? CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Tre SAS Italien Bruneck 100,0 %
Q CHORUS Solar Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
? CHORUS Solar Toscana 5. Srl Italien Bruneck 100,0 %
Q CHORUS Solar Toscana 5. Srl & Co. Ternavasso Due SAS Italien Bruneck 100,0 %
@ CHORUS Solar Toscana 5. Srl & Co. Ternavasso Uno SAS [talien Bruneck 100,0 %
W CHORUS Vertriebs GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
7 Collechio Energy di Chorus Solar 5. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
7 Energia & Sviluppo di Chorus Solar 5. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
? Idea Energy SAS di Chorus Solar Toscana 5. Srl & C. [talien Bruneck 100,0 %
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74 La Rocca Energy di Chorus Solar 3. Srl & Co. SAS [talien Bruneck 100,0 %
75 Le Lame SAS di Chorus Solar Toscana 5. Srl & Co. SAS [talien Bruneck 100,0 %
76 Lux Energy di Chorus Solar 5. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
77 Rasena Solare SAS di Chorus Solar Toscana 5. Srl & C. Italien Bruneck 100,0 %
? San Giuliano Energy di Chorus Solar Toscana 5. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
? San Martino Energy di Chorus Solar 5. Srl & Co. SAS [talien Bruneck 100,0 %
80 Solarpark Gelchsheim GmbH & Co. KG Deutschland ReuBenkoge 100,0 %
? Solarpark Gnannenweiler GmbH & Co. KG Deutschland ReuBenkodge 56,8 %
; Solarpark Staig GmbH & Co. KG Deutschland ReuRenkoge 75.7%
? Sun Time Renewable Energy di Chorus Solar 3. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
84 Treponti di Chorus Solar 3. Srl & Co. SAS [talien Bruneck 100,0 %
@ Windpark Pongratzer Kogel GmbH Osterreich Wien 100,0 %
Gemeinschaftliche Vereinbarungen
86 Richelbach Solar GbR Deutschland ReuBenkoge 60,0 %
Assoziierte Unternehmen
? Gnannenweiler Windnetz GmbH & Co. KG Deutschland Bopfingen 20,0 %
88 CHORUS Infrastructure Fund S.A. SICAV-SIF Luxemburg Luxemburg 3,6%
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BESTATIGUNGSVERMERK

Der folgende deutsche Text ist eine Ubersetzung und dient nur zu
Informationszwecken. Der urspriingliche englische Text ist im Fal-
le von Abweichungen zwischen dem englischen Original und der
deutschen Ubersetzung maf3gebend. Wir iibernehmen keine Haf-
tung fiir die Nutzung oder das Vertrauen auf die deutsche Uber-
setzung oder fiir Fehler oder Missverstdndnisse, die sich aus der
Ubersetzung ergeben konnten.

An die CHORUS Clean Energy AG, Neubiberg

Wir haben den von der CHORUS Clean Energy AG, Neubiberg,
aufgestellten Konzernabschluss bestehend aus der Konzern-
bilanz, der Konzerngesamtergebnisrechnung, der Konzern-
Eigenkapitalverdnderungsrechnung, der Konzern-Kapitalfluss-
rechnung und dem Anhang fiir das Geschéftsjahr vom 1. Januar
bis 31. Dezember 2014 gepriift. Die Erstellung des Konzernab-
schlusses in Ubereinstimmung mit den International Financial
Reporting Standards (IFRS), wie sie in der EU anzuwenden sind,
liegt in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Un-
sere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchge-
fithrten Priifung eine Beurteilung tiber den Konzernabschluss
abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung gemafs § 317 HGB
und unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmaéfSiger
Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so
zu planen und durchzufithren, dass Unrichtigkeiten und Ver-
stof3e, die sich in wesentlicher Weise auf die Darstellung des
Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage im Konzern-
abschluss auswirken, unter Beachtung der anzuwendenden
Rechnungslegungsvorschriften mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen
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werden die Kenntnisse tiber die Geschéftstitigkeit und iiber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie
die Erwartungen beziiglich méglicher Fehler berticksichtigt. Im
Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungs-
legungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie die Nach-
weise fiir die Angaben im Konzernabschluss tiberwiegend auf
der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die
Beurteilung der Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss
einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidie-
rungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsoli-
dierungsgrundsitze und der wesentlichen Einschdtzungen
des Vorstands sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung
des Konzernabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beur-
teilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung ge-
wonnenen Erkenntnisse vermittelt der Konzernabschluss in
Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting
Standards (IFRS), wie sie in der EU anzuwenden sind, ein den
tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage.

Minchen, 15. April 2015

KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Mohring
Wirtschaftspriiferin

Bergler
Wirtschaftsprifer
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Rundungshinweis

Bei der Verwendung von gerundeten Betrdgen und Prozentangaben kénnen aufgrund kaufménnischer Rundung geringe Abwei-
chungen auftreten.

Zukunftsbezogene Aussagen

Dieser Geschiftsbericht enthilt bestimmte in die Zukunft gerichtete Aussagen. In die Zukunft gerichtete Aussagen sind alle Aussagen,
die sich nicht auf historische Tatsachen und Ereignisse beziehen, und solche in die Zukunft gerichteten Formulierungen wie ,glaubt*,
»schatzt®,  ,geht davon aus*, ,erwartet’, ,nimmt an‘, ,prognostiziert®, ,beabsichtigt®, ,konnte*, ,wird“ oder ,sollte oder Formulierun-
gen dhnlicher Art enthalten. Solche in die Zukunft gerichteten Aussagen unterliegen Risiken und Ungewissheiten, da sie sich auf
zukiinftige Ereignisse beziehen und auf gegenwértigen Annahmen der Gesellschaft basieren, die gegebenenfalls in der Zukunft nicht
oder nicht wie angenommen eintreten werden. Die Gesellschaft weist darauf hin, dass solche zukunftsgerichteten Aussagen keine
Garantie fiir die Zukunft sind; die tatséchlichen Ergebnisse einschliefSlich der Finanzlage und der Profitabilitit der CHORUS Clean
Energy AG sowie der Entwicklung der wirtschaftlichen und regulatorischen Rahmenbedingungen kénnen wesentlich von denjenigen
abweichen (insbesondere negativer ausfallen), die in diesen Aussagen ausdriicklich oder implizit angenommen oder beschrieben wer-
den. Selbst wenn die tatsdchlichen Ergebnisse der CHORUS Clean Energy AG, einschlie8lich der Finanzlage und Profitabilitit sowie
der wirtschaftlichen und regulatorischen Rahmenbedingungen, mit den zukunftsgerichteten Aussagen in diesem Geschaftsbericht
iibereinstimmen sollten, kann nicht gewéhrleistet werden, dass dies auch weiterhin in der Zukunft der Fall sein wird.



CHORUS Clean Energy AG
Prof.-Messerschmitt-Strafe 3
85579 Neubiberg / Miinchen





