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PROFIL

Die CHORUS Clean Energy AG ist ein unabhingiger Betreiber von Solar- und Windparks
sowie ein ganzheitlicher Dienstleister fiir Investments im Bereich Erneuerbare Ener-
gien. Wir betreiben iiber 70 Anlagen in fiinf Lindern Europas und managen aktuell
ein Portfolio mit einer Gesamtleistung von mehr als 300 Megawatt.

Institutionellen Investoren bieten wir attraktive Moglichkeiten, in Anlagen zur
Erzeugung Erneuerbarer Energien zu investieren. Gleichzeitig decken wir den gesam-
ten Investitionszyklus ab: vom Asset Sourcing tiber die wirtschaftliche, technische
und rechtliche Due Diligence, das kaufméannische Anlagenmanagement sowie die
Steuerung und Uberwachung der technischen Betriebsfithrung bis hin zur Veriu-
fRerung der Anlagen.

KENNZAHLEN

in Mio. EUR

Umsatz 58,6
EBITDA 45,7
EBIT 23,7
EBT 15,7
JahresUberschuss 11,0
Eigenkapital 230,3
Bilanzsumme 609,2

" Ertragslage bereinigt um einmalige Aufwendungen aus dem Borsengang.
2 Ertragslage auf Basis von Pro-Forma-Finanzinformationen. Vermégenslage auf
Basis des Konzernabschlusses.

Verénderung in %

+6,5%
+5,2%
+2,7%
+99,3%
+123,0 %
+86,0 %
+19,6 %



NACHHALTIG
ERFOLGREICH

Esist die zentrale Frage des 21. Jahrhunderts — wie ldsst sich der Ener-
giebedarf in den kommenden Jahrzehnten ressourcenschonend
sicherstellen und dabei co, einsparen? Die Antwort: mit nachhalti-
ger Energie aus regenerativen Quellen. Unser Geschiftsmodell ist, die
Stromerzeugung aus Solar- und Windenergieanlagen fiir uns nutzbar
zu machen unter Beriicksichtigung attraktiver und stabiler finanzi-
eller Ruckfliisse. Auf diese Weise erzielen wir wirtschaftlichen Erfolg
und leisten gleichzeitig einen wesentlichen Beitrag zur Energiewen-
de. Um institutionelle Kunden fiir diese Investitionsmoglichkeit zu
begeistern, bieten wir diversifizierte Portfolios mit attraktiven Ren-
diten. Die Kombination unseres Leistungsangebots gepaart mit lang-
jahriger Expertise macht uns — nachhaltig erfolgreich.
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An die Aktionare
Brief des Vorstands

SEHR GEEHRTE DAMEN UND HERREN,

das Geschéftsjahr 2015 war fir uns ein ereignisreiches, vor allem aber erfolgreiches
Jahr: Mit dem Bérsengang am 7. Oktober erreichten wir einen wichtigen Meilen-
stein in der Geschichte der cHORUS Clean Energy AG. Im Zuge des Bérsengangs ge-
lang es uns, in einem schwierigen Marktumfeld eine Kapitalerh6hung in Héhe

von rund 100 Millionen Euro zu platzieren und damit die Basis fiir ein deutliches
Wachstum in der Zukunft zu schaffen.

Erfolge erzielten wir zudem in der Strategieumsetzung: Im Segment ,Energie-
erzeugung" erweiterten wir unser Portfolio mit dem Zukauf des Windparks , Ap-
peln“in Niedersachsen. Der im November erworbene Windpark verfiigt iiber eine
Leistung von 11,4 Megawatt (Mw). Mit dieser Akquisition setzten wir erstmalig Mit-
tel aus dem Borsengang ein. Ein weiterer Portfoliozugang erfolgte im Dezember mit
dem Zukauf von zwei Windparks in Osterreich. Die insgesamt rund 21 Mw verteilen
sich auf je einen Windpark im Burgenland und in der Steiermark.

In unserem sich dynamisch entwickelnden Segment ,Asset Management“ konnten
wir mit Mitteln aus unserem Luxemburger Spezialfonds cHORUS Infrastructure
Fond s. A. SICAV-SIF bereits zu Beginn des Jahres den bisher grof3ten Windpark in un-
serer Unternehmensgeschichte erwerben. Mitte des Jahres wurde das gemanagte
Portfolio um den ersten Windpark in Finnland erweitert. Kurz nach dem Borsen-
gang im Oktober ist es uns gelungen, zwei namhafte Versorgungswerke als neue
Kunden zu gewinnen. Fiir diese erwarben wir noch im abgelaufenen Geschiftsjahr
einen Windpark in Niedersachsen mit einer Leistung von 18,3 Mw sowie eine Photo-
voltaikanlage in Thiiringen mit 3,2 Mw. Zwei italienische Photovoltaikanlagen

mit zusammen 1,6 Mw aus dem Bestand von CHORUS sowie eine weitere deutsche
Photovoltaikanlage mit 3,3 Mw, die in Kiirze erworben werden soll, runden das Port-
folio ab. Somit konnten die uns anvertrauten Mittel der Investoren innerhalb von
nur vier Monaten nach dem Commitment investiert werden. Zu unserem Aufga-
benspektrum gehort hierbei neben dem Aufbau des Portfolios auch die langfristige
Betriebsfiithrung der Anlagen. Dariiber hinaus erreichten wir eine deutliche Steige-
rung der Kapitalzusagen aus dem Kreis der Erstinvestoren in unserem Luxembur-
ger Spezialfonds cHORUS Infrastructure Fond s. A. SICAV-SIF.

In Summe betrieben wir Ende 2015 insgesamt 72 Erneuerbare Energien Anlagen mit
einer Gesamtleistung von iber 300 Mw. Davon waren insgesamt 14 Windparks und
58 Solarparks. Die Gesamtjahresproduktion von rund 400.000.000 Kilowattstun-
den entspricht damit der Versorgung von knapp 150.000 durchschnittlichen Haus-
halten. Somit konnten insgesamt iiber 240.000 Tonnen klimaschidliches co, ein-
gespart werden.

Neben den Rekordergebnissen aus der Stromerzeugung der Solar- und Wind-
parks entwickelten sich auch unsere Finanzkennzahlen weiterhin positiv. Fiir das
Geschiftsjahr 2016 erwarten wir einen signifikanten Anstieg der Umsatzerldse.
Dieser ergibt sich aufgrund der bereits getdtigten und noch geplanten Akquisitio-
nen von Solar- und Windparks sowie dem weiteren Ausbau des Asset Management
Geschifts. Eine derartige Steigerung erwarten wir auch im Hinblick auf EBIT und
EBITDA.



Wir mochten Sie, liebe Aktiondrinnen und Aktionére, an unserem Erfolg teilhaben
lassen. Entsprechend werden wir der Hauptversammlung fiir das Jahr 2015 eine Divi-
dende in H6he von 0,18 Euro pro Aktie vorschlagen. Das entspricht einer Dividenden-
rendite von 2,2 Prozent bezogen auf den XETRA-Schlusskurs vom 29. Februar 2016.

Im laufenden Geschéaftsjahr werden wir unsere erfolgreiche Wachstumsstrategie
fortsetzen und dafiir die Mittel unserer Kapitalerh6hung weiter Erfolg bringend ein-
setzen. Dies beinhaltet insbesondere den weiteren Ausbau unseres Portfolios im Seg-
ment Energieerzeugung. Hierfiir steht uns eine grofie Bandbreite an interessanten
Investitionsobjekten zur Verfiigung. Dartiber hinaus planen wir unser Geschaftsfeld
Asset Management deutlich zu verstirken. Hierfiir werden wir die Méglichkeiten
weiterer Co-Investments priifen sowie verstirkt maf3geschneiderte Lésungen und
professionelles Portfoliomanagement fiir institutionelle Investoren anbieten.

Riickenwind erhalten wir auch von politischer und regulatorischer Seite: Das im
Dezember 2015 in Paris beschlossene Klimaabkommen wird unserer Ansicht nach
den Transformationsprozess des Energiesektors weiter massiv vorantreiben und das
immense Potenzial im Markt fiir Erneuerbare Energien erschlief3bar machen. Exper-
ten schitzen, dass liber die ndchsten 15 Jahre Investitionen in Héhe von umgerech-
net rund 15 Billionen Euro benétigt werden. Die Entscheidung in Paris hat deutlich
gemacht, dass eine weitreichende Trendwende begonnen hat, die co,-arme Techno-
logien an die Spitze der nachgefragten Investitionsobjekte riickt.

Wir sind davon liberzeugt, dass CHORUS im Markt sehr gut aufgestellt ist. Einer-

seits profitieren wir mit unserem Leistungsangebot direkt von den regulatorischen
Entwicklungen, andererseits bieten wir mit unseren innovativen Lésungen institu-
tionellen Investoren einen deutlichen Mehrwert. Daher blicken wir zuversichtlich in
die Zukunft und erwarten auch in 2016 eine anhaltend positive Entwicklung unseres
Geschiftsverlaufs.

Zu guter Letzt danke ich —auch im Namen meiner Vorstandskollegen — unseren
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fiir das beispielhafte Engagement und den
grofien Einsatz. Dariiber hinaus gilt mein Dank unseren Geschéftspartnern sowie
unseren Aktiondrinnen und Aktionédren fiir das in uns gesetzte Vertrauen im Ge-
schiftsjahr 2015. Wir wiirden uns freuen, wenn Sie uns weiterhin auf dem Weg in
eine nachhaltige Zukunft begleiten.

Neubiberg/Miinchen, im Marz 2016

Fiir den Vorstand

Holger Gotze, Vorstandsvorsitzender (CEO)
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DER VORSTAND

HELMUT HORST
Vorstand (CFO)

Zustandig fiir die Konzernfunktionen:
Finanzen, Steuern, Rechnungswesen, Treasury,
Controlling und csr




HOLGER GOTZE

Vorstandsvorsitzender (CEO)

Zustandig fiir die Konzernfunktionen:
Unternehmensstrategie, Investitionen,
Vertrieb und Marketing, Investor Relations,
Recht und Compliance

HEINZ JAROTHE
Vorstand (COO)
Zustandig fiir die Konzernfunktionen:

Asset Management, Risk Management,
Administration und Human Resources




CHORUS CLEAN ENERGY AG

GEHTAN DIE
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FUR INSTITUTIONELLEKUNDEN ERWORBEN

VOLUMEN DES SPEZIALFONDS
CHORUS RENEWABLES EUROPE I

AUFGESTOCKT



ERWERB
EINES WINDPARKS

MIT EINERLEISTUNG VON

ANLAGENBESTAND

IN OSTERREICH UM RUND

ERWEITERT

UNSERE STUDIE BELEGT:
DER

WOLLEN IN ERNEUERBARE ENERGIEN



SICHERE UND KALKULIERBARE RUCKFLUSSE,
ATTRAKTIVE RENDITEN BEI GLEICHZEITIG
UBERSCHAUBAREM RISIKO - FUR UNS IST DAS
KEIN WIDERSPRUCH.

Wir verfiigen iiber ein breit diversifiziertes Portfolio aus
Solar- und Windenergieanlagen. Nicht nur in Deutschland,
sondern europaweit. Bei der Auswahl neuer Parks achten
wir auf stabile regulatorische Rahmenbedingungen im In-
vestitionsland, denn Planungssicherheit ist essentiell fiir
uns. Wir reduzieren das Risiko zusitzlich durch eine intel-
ligente Kombination der Erzeugungsarten und beobachten
intensiv die technologischen Entwicklungen innerhalb der
Branche. Unsere Anlagen miissen strengste Auflagen erfiil-
len, denn Ausfallsicherheit steht fiir uns an oberster Stelle.
Uber 70 Solar- und Windparks in fiinf europaischen Lindern

an ertragreichen Standorten machen uns unabhéngiger von
nationalen Rahmenbedingungen. Gleichzeitig zdhlen wir
damit zu einem der gréften unabhingigen Eigentiimer und
Betreiber von Erneuerbare Energien Anlagen in Deutschland.
Gemessen an der Nennleistung setzt sich das von uns be-
treute Portfolio je zur Hélfte aus Solar- und Windenergiean-
lagen zusammen.

Bei der Finanzierung der Wind- und Solarparks achten wir
auf ein ausgewogenes Verhiltnis zwischen Fremd- und
Eigenmitteln, um eine attraktive Rendite sicherzustellen.
Zusatzlich profitieren alle Anlagen von gesetzlich geregel-
ten Einspeisetarifen in den jeweiligen Landern. Uber alle
Parks hinweg betragt die durchschnittliche Laufzeit dieser
Forderung rund 16 Jahre.

,Mit unserem breit diversifizierten Portfolio aus Solar-

und Windenergieanlagen erwirtschaften wir stabile,
planbare und langfristige Ertrage und bieten damit
grofdstmogliche Sicherheit fiir Investoren.”

Holger Gotze, Vorstandsvorsitzender (CEO) der CHORUS Clean Energy AG

CHORUS Portfolio: Energieerzeugung Solarenergie
in MW (31.12.2015 - Werte gerundet)

Italien Deutschland

CHORUS Portfolio: Energieerzeugung Windkraft
in MW (31.12.2015 - Werte gerundet)
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MASSGESCHNEIDERTE LOSUNGEN, GANZ
NACH BEDARF. NICHT WENIGER IST UNSER
ANSPRUCH.

Wir bieten institutionellen Anlegern ein breites Leistungs-
spektrum entlang der Wertschopfungskette der Erneuerba-
re Energien Anlagen. Es umfasst die umfangreiche Beratung,
das Sourcing und die Zusammenstellung eines Portfolios aus
geeigneten Wind- oder Solarparks nach individuellen Vorga-
ben zu Standort, Laufzeit und Renditeerwartung.

Institutionelle Investoren haben unterschiedliche Bediirf-
nisse. Deshalb entwickeln wir individuelle Konzepte je nach
Anforderungsprofil. Ganz gleich, ob es um die Vorgaben

von Versicherungen, Versorgungswerken, Pensionskassen,
Banken, Unternehmen, Stiftungen oder Family Offices geht.
Ob eigen- oder fremdkapitalbasiert, als Fondsldsung oder Di-
rektinvestment.

Uber unsere Investitionsplattform cHORUS Infrastructure
Fund s. A. SICAV-SIF, einen regulierten Spezialfonds nach lux-
emburgischem Recht, kdnnen sich unsere Kunden gemein-
sam mit anderen institutionellen Investoren an einem di-
versifizierten Portfolio aus Erneuerbare Energien Anlagen
beteiligen. Aufgrund seiner attraktiven Merkmale ver-
zeichnete der Spezialfonds im Jahr 2015 eine hohe Nachfra-
ge bereits investierter Anleger und erfuhr dadurch eine Auf-
stockung des Fondsvolumens um mehr als 25 Prozent.

,unsere institutionellen Kunden miissen bei ihren
Investments unterschiedliche Vorgaben beachten.
Unsere Aufgabe ist es, eine Beteiligungsmoglichkeit zu
schaffen, die am besten dazu passt.“

Holger Gotze, Vorstandsvorsitzender (CEO) der CHORUS Clean Energy AG

INVESTITIONSMOGLICHKEITEN FUR
INSTITUTIONELLE INVESTOREN

M

Direktinvestment

Eigenkapital-
investition

Co-Investment

Fondskonzepte im
Rahmen einer
SICAV-Beteiligung

Fremdkapital-
investition

Mischform von
Eigen- und Fremd-
kapitalinvestitionen
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WIR WISSEN, WOHER DER WIND WEHT.

Daher haben wir uns schon frith und konsequent auf den
Betrieb und die Bestandshaltung von Erneuerbare Energien
Anlagen konzentriert. Fiir uns ist Nachhaltigkeit kein Trend,
sondern Antrieb unseres Handelns. Wir tragen aktiv dazu
bei, dass die Energiewende gelingt und der Anteil der sau-
beren Stromerzeugung weiter steigt. Fiir unsere privaten
und institutionellen Anleger bedeutet dies, dass sie sich mit
einem Investment in die CHORUS Clean Energy AG langfristig
an einer fiir alle lohnenden Entwicklung beteiligen konnen.

Das im Dezember 2015 in Paris beschlossene Klimaschutz-
abkommen gibt uns Riickenwind. Wir sind davon iiberzeugt,
dass es den begonnenen Transformationsprozess im europa-
ischen Energiesektor weiter beschleunigen wird. Die Staats-
und Regierungschefs gehen davon aus, dass iiber die nichs-
ten 15 Jahre Investitionen in Héhe von umgerechnet rund
15 Billionen Euro benétigt werden.

Die Gesamtinvestitionen in Erneuerbare Energien Anlagen,
dieimJahr 2015 in Europa getatigt wurden, beliefen sich nach
Angaben von Experten auf rund 60 Milliarden Euro. Ganze
77 Prozent der in 2015 neu errichteten Kraftwerksleistungen
in der Européischen Union (EU) entfielen dabei auf die Erneu-
erbaren Energien — trotz sinkender Preise fiir fossile Brenn-
stoffe.

Davon profitierte auch der Windenergieausbau: Es wurden
2015 in Europa rund 12,8 Gigawatt (Gw) an Windenergieleis-

tung zugebaut. Damit stieg der Anteil der Windenergie an der
gesamten Energieerzeugung innerhalb der EU auf 11,4 Pro-
zent. Nach Schiatzungen der Branche werden bis zum Jahr
2030 Windenergieanlagen mit einer Nennleistung von rund
320 GW innerhalb Europas installiert sein. Verglichen mit
dem Jahr 2014 entspréche dies einer Verdoppelung.

Auch die Solarenergie verzeichnete im Berichtsjahr europa-
weit stabile Zubauraten. Im Jahr 2015 wurden Photovoltaik-
anlagen mit einer Nennleistung von rund acht Gw neu in-
stalliert — 15 Prozent mehr als im Vorjahr. Ende 2015 lag der
Anteil der Solarenergie an der gesamten Energieerzeugung
bei iiber 4 Prozent. Nach Schiatzungen kénnte sich in 2030
der Anteil der Solarenergie in Europa an der gesamten Ener-
gieerzeugung auf rund 12 Prozent erhohen. Dies entspriche
einer Vervierfachung des Anteils im Vergleich zum Basis-
jahr 2013.

Insgesamt hat sich die Europdische Union energiepolitisch
klare Ziele gesetzt: Bis 2030 soll der Anteil Erneuerbarer Ener-
gien an der gesamten Stromproduktion in Europa auf min-
destens 27 Prozent steigen.

Gute Aussichten also, sowohl fiir unser unternehmerisches
Wachstum als auch fiir den Planeten. Denn schon heute
entlastet das von CHORUS betreute Portfolio die Umwelt um
rund 240.000 Tonnen cO;, pro Jahr. Wir werden weiter hart
daran arbeiten, diesen Wert zu steigern — fiir die Umsetzung
einer zukunftsorientierten Energiepolitik.

»,Das Pariser Klimaschutzabkommen und die Langfrist-
prognose fiir den Zubau von Solar- und Windenergie-
anlagen geben uns Riickenwind.”

Heinz Jarothe, Mitglied des Vorstands (coo) der CHORUS Clean Energy AG

+-60 MW 7

Wachstum des Portfolios von CHORUS in 2015
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WIR BRINGEN ZUSAMMEN,
WAS ZUSAMMENGEHORT.

Unser tiber Jahre gewachsenes Netzwerk umfasst alle wesent-
lichen Marktteilnehmer, die sowohl zu einer erfolgreichen
Anlagen-Akquisition beitragen als auch fiir die laufende Be-
triebsfithrung von Erneuerbare Energien Anlagen wichtig
sind. Dieses umfasst auf der Angebotsseite Projektentwick-
ler und Generalunternehmer, aber auch Intermediare wie
Banken, Rechtsanwalte oder Ingenieurbiiros.

Uns werden jahrlich bis zu 1.000 Projekte tiber unser dich-
tes Netzwerk angeboten. Alle Anlagen durchlaufen einen
strengen Selektionsprozess mit dem Ziel, die Risiken einer
Investition zu minimieren und die Rendite zu maximie-
ren. Gleichzeitig sorgt der mehrstufige Analyseprozess fiir
die Einhaltung unserer klaren Investitionskriterien. Im Er-
gebnis verfiigten wir Ende 2015 iiber eine umfangreiche In-
vestitions-Pipeline an qualitativ hochwertigen Anlagen mit
einer kumulierten Nennleistung von tiber 800 Mw. Auf diese
Erneuerbare Energien Anlagen greifen wir zuriick, um den
Wiinschen unserer Kunden aus dem Kreis professioneller
Anleger zu entsprechen. Gleichzeitig greifen wir auf die Pro-
jekt-Pipeline zuriick, um unser eigenes Portfolio zu erwei-
tern. So schaffen wir Synergien, die sich auszahlen.

Unser Zugang zu institutionellen Investoren ist uns wichtig.
Daher investieren wir stetig in den Ausbau belastbarer Part-
nerschaften zur Finanzierungsseite. Inzwischen haben wir
enge Kontakte zu renommierten institutionellen Anlegern
aufgebaut und uns als verldsslicher Partner etabliert. Auf-
grund unserer branchenspezifischen und finanzwirtschaft-
lichen Expertise wissen wir um die Bediirfnisse der profes-
sionellen Anleger. Diese schidtzen unser Know-how, so dass
wir kontinuierlich neue Kunden aus diesem Segment hin-
zugewinnen kénnen. Riickenwind hat uns dabei der Gang
an die Borse im vergangenen Jahr gegeben: Wir konnten
unseren Bekanntheitsgrad durch den Bérsengang steigern
und die Wahrnehmung als einer der grof3ten unabhangigen
Eigentiimer und Betreiber von Solar- und Windenergieanla-
gen sowie Asset Manager erh6hen.

Unser Wissen wandeln wir in messbare Resultate um. Ein In-
dikator hierfiir ist das eingeworbene Investitionsvolumen.

Allein zwischen den Jahren 2012 und 2015 konnten wir unser
Investitionsvolumen um 285 Millionen Euro auf 730 Milli-
onen Euro steigern.

,2ber stetige Mittelzufluss verdeutlicht unseren guten
Zugang zu institutionellen Investoren als Eigenkapital-
gebern in unserem Geschiaftsbereich Asset Management.“

Helmut Horst, Mitglied des Vorstands (CFO) der CHORUS Clean Energy AG
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SEIT DEM JAHR 2006 IST DER NAME CHORUS
MIT ERFOLGREICHEN INVESTITIONEN IN ER-
NEUERBARE ENERGIEN ANLAGEN VERBUNDEN.

Von der Erfahrung aus der Finanzierung und dem Betrieb
von iiber 70 Solar- und Windparks in fiinf Landern Europas
profitieren unsere Kunden. Wir sind der kompetente Dienst-
leister an der Seite institutioneller Investoren. Ihnen stellen
wir unsere Expertise zur Verfiigung — tiber den gesamten
Lebenszyklus einer Anlage und dariiber hinaus.

Unsere Mitarbeiter sind Experten im Bereich der Erneuer-
baren Energien. Ganz gleich ob es um den Ankauf, die Be-
triebsfithrung, den Verkauf von Wind- und Solarparks oder
die Strukturierung deren Finanzierung geht. Gerade bei der
Suche nach neuen geeigneten Anlagen ist eine genaue Kennt-
nis der lokalen Gegebenheiten und der regulatorischen und
rechtlichen Rahmenbedingungen gefragt.

Auch nach dem Kauf bieten wir ein umfassendes Servicean-
gebot fir institutionelle Investoren durch unsere Leistun-
gen in der Betriebsfithrung. Unsere ,Operations Manager*

uberwachen kontinuierlich jede einzelne Anlage, sowohl
unter technischen als auch unter wirtschaftlichen Gesichts-
punkten. Dabei erstellen wir detaillierte Soll-Ist-Vergleiche
fiir eine umfassende Berichterstattung der Ertragssituation.
Dariiber hinaus tibernehmen wir das Gewahrleistungs- und
Versicherungsmanagement, die Zusammenarbeit mit Part-
nerunternehmen, Netzbetreibern, Grundstiickseigentiimern
und den Behorden sowie die Steuerung und Uberwachung
der technischen Dienstleister vor Ort.

Ein Hochstmafd an Transparenz ermoglichen wir zudem
durch unser kontinuierliches und detailliertes Monitoring.
So lasst sich die technische und wirtschaftliche Performance
der Anlagen in Echtzeit tiberwachen und optimieren. Mit all
diesen Leistungen stellen wir sicher, dass die Erneuerbare
Energien Anlagen dauerhaft hohe Ertrage erwirtschaften.

Diese Kompetenz transferieren wir in weiteres Unterneh-
menswachstum. In Zahlen heif3t das: In den vergangenen
sechs Jahren wuchs unser gemanagtes Portfolio um durch-
schnittlich 65 Prozent pro Jahr auf rund 300 Mmw Ende 2015.

,yunser bewahrtes Geschiftsmodell ruht auf zwei
Sdulen - der Energiegewinnung und dem Asset Ma-
nagement. Wir kénnen damit sowohl den Interessen
unserer institutionellen Kunden als auch unserer
Aktiondre gerecht werden.“

Helmut Horst, Mitglied des Vorstands (CFO) der CHORUS Clean Energy AG
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An unsere Aktionére
Bericht des Aufsichtsrats

BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionére,

das Geschéftsjahr 2015 war fiir CHORUS ein erfolgreiches und
ereignisreiches Jahr. Seit dem Bérsengang am 7. Oktober 2015
sind die Aktien der CHORUS Clean Energy AG im regulierten
Markt (Prime Standard) der Frankfurter Wertpapierbdrse no-
tiert. Gleichzeitig markiert dieser Meilenstein den Auftakt
in ein neues Kapitel fiir die CHORUS Clean Energy AG - eine
Phase des verstdarkten Wachstums.

Im Geschiftsjahr 2015 hat der Aufsichtsrat die ihm nach
Gesetz, Satzung und Geschiftsordnung sowie dem Deut-
schen Corporate Governance Kodex zugewiesenen Aufga-
ben wahrgenommen. Dabei hat sich der Aufsichtsrat von der
Recht-, Zweck- und OrdnungsmaBigkeit der Unternehmens-
fihrung tiberzeugt und die strategische Weiterentwicklung
des Unternehmens und wesentliche Maffnahmen beratend
begleitet. In Entscheidungen von besonderer Bedeutung war
der Aufsichtsrat unmittelbar eingebunden. Dabei zeichnete
sich die Zusammenarbeit zwischen Vorstand und Aufsichts-
rat durch eine umfassende, zeitnahe und regelmafRige Kom-
munikation aus.

Der Aufsichtsrat war sowohl durch schriftliche als auch
durch miindliche Berichte des Vorstands laufend tber die
Geschiftsentwicklung des Unternehmens als auch tiber den
Stand der aktuellen Pipeline aus potenziellen Investitions-
projekten und Vertriebsaktivitdten im Bereich institutionelle
Anleger informiert. Der Vorstand hat den Aufsichtsrat darii-
ber hinaus {iber die Entwicklung der relevanten Markte und
die hieraus erwachsenden Risiken und Chancen als auch iiber
die Compliance des Unternehmens unterrichtet. Die strate-
gische Ausrichtung und Entwicklung des Konzerns stimm-
ten Vorstand und Aufsichtsrat gemeinsam ab. Alle zustim-
mungsbediirftigen Geschéfte wurden positiv beschieden.

BERATUNGEN IM AUFSICHTSRAT

Im Geschiftsjahr 2015 haben insgesamt neun Sitzungen,
davon vier ordentliche und fiinf auflerordentliche Sitzungen
in Form von Telefonkonferenzen, stattgefunden. Die hohe
Anzahl aufierordentlicher Sitzungen héngt wesentlich mit
den im Rahmen des Bérsengangs erforderlichen Beschluss-
fassungen zusammen. Vor den Aufsichtsratssitzungen hat
der Vorstand ausfiihrliche Berichte an die Mitglieder des

18

Aufsichtsrats versandt. Sofern zustimmungsbediirftige Ent-
scheidungen erforderlich waren, enthielten die Unterlagen
ausfiihrliche Entscheidungsvorlagen. Simtliche Mitglieder
des Aufsichtsrats haben an allen Sitzungen des Geschéfts-
jahres teilgenommen. Zusédtzlich hat der Aufsichtsrat zehn
Beschliisse auferhalb von den neun Sitzungen im Rahmen
von Telefonkonferenzen gefasst.

SCHWERPUNKTE DER BERATUNG

Im Berichtsjahr hat der Aufsichtsrat zusammen mit dem Vor-
stand tiber die Wachstumsstrategie des Konzerns beraten.
Schwerpunkt der Diskussionen waren die damit verbunde-
nen Akquisitionen aus den Mitteln des Bérsengangs und der
weitere Aufbau des Segments Asset Management. In allen Sit-
zungen berichtete der Vorstand tiber Perspektiven und den
Stand des jeweiligen Investitionsprozesses. Bei Projekten,
die vor dem Abschluss standen, legte der Vorstand dem Auf-
sichtsrat die Ergebnisse der jeweiligen Due-Diligence-Prii-
fungen ausfiihrlich dar und informierte umfassend iiber die
Finanzierung der Investitionsvorhaben.

VERZICHT AUF AUSSCHUSSE

Der Aufsichtsrat hat auf die Bildung von Ausschiissen ver-
zichtet. Aufgrund der Unternehmensgréfie und der Anzahl
der Aufsichtsratsmitglieder hat sich die Arbeit im Gesamt-
aufsichtsrat als praktikabler und zielfithrender erwiesen.

CORPORATE GOVERNANCE

Innerhalb des Aufsichtsrats kam es im Geschaftsjahr 2015 zu
keinen Verdnderungen. Im Berichtszeitraum befasste sich
der Aufsichtsrat zudem mit der Erfiillung der Empfehlun-
gen des Deutschen Corporate Governance Kodex. Zuletzt auf
der Sitzung am 25. Mai 2015 beschiftigte sich der Aufsichts-
rat mit dem Deutschen Corporate Governance Kodex in der
Fassung vom 5. Mai 2015. Vorstand und Aufsichtsrat aktua-
lisierten im Anschluss an die Diskussion die Entsprechens-
erklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex
gemaf § 161 AktG, die danach den Aktiondren auf der Website
des Unternehmens dauerhaft zuganglich gemacht wurde. Bis
aufdie genannten und begriindeten Ausnahmen entspricht
cHORUS den Empfehlungen des Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex. Dem Aufsichtsrat lagen keine Interessenkon-
flikte von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern vor.
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JAHRESABSCHLUSS- UND
KONZERNABSCHLUSSPRUFUNG

Der zusammengefasste Lagebericht und Konzernlagebericht
fiir das Geschéaftsjahr 2015 ist ordnungsgemafl von der KPMG
AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft Miinchen, Deutschland,
gepriift und mit einem uneingeschrankten Bestatigungsver-
merk versehen worden. Dies gilt auch fiir den nach 1FRs auf-
gestellten Konzernabschluss 2015.

Fir die Prifung hat der Aufsichtsrat Schwerpunkte festge-
legt. Der Abschlusspriifer priifte dariiber hinaus das inter-
ne Kontroll- und Risikofritherkennungssystem der CHORUS
Clean Energy AG. Diese Priifung ergab, dass der Vorstand
Maflnahmen zur Erfillung der Anforderungen der Risi-
kotiberwachung in geeigneter Form getroffen hat und das
Risikofritherkennungssystem seine Aufgaben erfiillt. Den
handelsrechtlichen Jahresabschluss, den Konzernabschluss
und den zusammengefassten Lagebericht der CHORUS Clean
Energy AG hat der Aufsichtsrat in seiner Sitzung am 17. Mdrz
2016 im Beisein des Abschlusspriifers erortert. Zur Vorberei-
tung der Sitzung standen den Aufsichtsratsmitgliedern um-
fangreiche Unterlagen zur Verfiigung.

Der Abschlusspriifer berichtete {iber die wesentlichen Ergeb-
nisse der Priifung und stand fiir ergdnzende Fragen und Aus-
kinfte zur Verfiigung. Nach dem abschlief}enden Ergebnis
der Priifung durch den Aufsichtsrat wurden keine Einwen-
dungen erhoben. Den Bericht des Abschlusspriifers hat der
Aufsichtsrat zustimmend zur Kenntnis genommen.

Dariiber hinaus wurde der vom Vorstand aufgestellte Bericht
uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen fiir den
Zeitraum vom 1. Januar bis 18. Juni 2015 durch den Abschluss-
prifer gepriift.

Die Abschlussunterlagen und der Gewinnverwendungs-
vorschlag des Vorstands sowie der Priifungsbericht des Ab-
schlusspriifers, einschlief3lich des Berichts {iber Beziehun-
gen zu verbundenen Unternehmen gemaf § 312 AktG, lagen
dem Aufsichtsrat vor. Sie wurden im Beisein des Abschluss-
prifers, der iiber die Ergebnisse seiner Priifung berichtete,
eingehend erdrtert und geprift. Der Aufsichtsrat kam nach
seiner Priifung zu dem abschlieRenden Ergebnis, dass keine
Einwendungen gegen den Bericht {iber die Beziehungen zu
verbundenen Unternehmen zu erheben sind.

Der Aufsichtsrat hat den vorliegenden Jahresabschluss der

Gesellschaft, den Konzernabschluss, den zusammengefass-
ten Lagebericht des Konzerns und der CHORUS Clean Energy
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AG im Rahmen der gesetzlichen Bestimmungen gepriift
und anschliefRend gebilligt. Der Jahresabschluss ist damit
gemaf § 172 AktG festgestellt. Der Konzernabschluss wurde
am 31. Médrz 2016 zur Verdffentlichung freigegeben.

Es hat sich ergeben, dass zur Umsetzung der geplanten
und angekiindigten Dividende von EUR 0,18 je Aktie trotz
vorhandener Liquiditdt und zur Verfiigung stehenden
Eigenkapitals formal eine Auflésung von Riicklagen zuguns-
ten eines entsprechenden Bilanzgewinns erforderlich ist.
Zu diesem Zweck wurde der festgestellte Jahresabschluss
vom Vorstand vor seiner Veroffentlichung gedndert, wobei
die Anderung nur die teilweise Auflésung von Riicklagen
betrifft. Die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft hat
daraufhin eine Nachtragspriifung durchgefiihrt und auch
den gednderten Jahresabschluss mit einem uneingeschrank-
ten Bestdtigungsvermerk versehen. Der Abschlusspriifer
hat iber das Ergebnis der Nachtragspriifung berichtet und
stand auch hierzu fiir ergdnzende Fragen und Auskiinfte zur
Verfiigung. Nach dem abschlieRenden Ergebnis der Nach-
tragsprifung durch den Aufsichtsrat wurden keine Einwen-
dungen erhoben. Den Bericht des Abschlusspriifers iiber
die Nachtragspriifung hat der Aufsichtsrat zustimmend zur
Kenntnis genommen. Sdmtliche Unterlagen und der Gewinn-
verwendungsvorschlag des Vorstands lagen dem Aufsichtsrat
vor. Der Aufsichtsrat hat den gednderten Jahresabschluss im
Rahmen der gesetzlichen Bestimmungen erneut gepriift
und anschlief3end gebilligt. Der gednderte Jahresabschluss
ist damit gemaf § 172 AktG festgestellt.

DANK

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand, allen Mitarbeiterinnen
und Mitarbeitern fiir ihren hohen persénlichen Einsatz und
hervorragende Leistung im herausfordernden, aber sehr er-
folgreichen Geschaftsjahr 2015.

Neubiberg/Miinchen, den 27. April 2016

Fiir den Aufsichtsrat

Peter Heidecker,
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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DIE CHORUS-AKTIE
ERFOLGREICHES BORSENDEBUT

Unsere Aktie (ISIN DEOOOA12UL56) gab am 7. Oktober 2015
ihr Borsendebiit im regulierten Markt (Prime Standard) der
Frankfurter Wertpapierbdrse mit einem Ausgabekurs von
9,75 Euro. Es wurden insgesamt 12.157.020 Aktien platziert,
10.256.411 davon iber die Kapitalerhéhung, 314.911 von ein-
zelnen Altaktiondren sowie 1.585.698 von Aktiondren fiir
Zwecke einer Mehrzuteilung. Im Zuge des Bérsengangs sam-
melten wir iiber die Kapitalerh6hung somit rund 100 Millio-
nen Euro ein. Die Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG begleitete
den Borsengang als Sole Global Coordinator und fungierte
gemeinsam mit der BHF-BANK Aktiengesellschaft als Joint
Bookrunner.

CHORUS-AKTIE MIT STABILER ENTWICKLUNG IN
EINEM VOLATILEN UMFELD

2015 war ein bewegtes Jahr an den Finanzmarkten. Es war
geprdgt von den anhaltenden geopolitischen Krisen sowie
den zunehmenden wirtschaftlichen Risiken. Dies spiegelte
auch die Entwicklung von Indices wie dem sbAX und TecDAX
wider.

Nach einem tiberwiegend positiven ersten Halbjahr, in dem
beispielsweise der sDAX deutlich zulegte, zeigte er sich zum
Ende des dritten Quartals erneut schwacher. Im vierten Quar-
tal zog der Index jedoch wieder deutlich an und schloss zum
Ende des Geschiftsjahres mit einem Plus von rund 27 Pro-
zent bei 9.099 Punkten. Der TecDAX hingegen entwickelte
sich im Vergleich noch etwas positiver und notierte am letz-
ten Handelstag bei 1.831 Punkten. Das entspricht einem Jah-
reszugewinn von rund 34 Prozent.

Unsere Aktie ging im Anschluss an den Bérsengang zunédchst
in eine kurzzeitige Konsolidierungsphase tiber, um Ende Ok-
tober nach der Veroffentlichung von positiven vorlaufigen
Ergebnissen zum dritten Quartal wieder deutlich zuzulegen.
Wihrend der letzten beiden Monate des Jahres 2015 entwi-
ckelte sie sich vornehmlich analog zu den Marktbewegun-
gen. Unsere Aktie schloss auf Niveau des Ausgabekurses von
9,75 Euro und blieb damit im Zeitraum vom 7. Oktober bis
Ende Dezember leicht hinter der Entwicklung der genann-
ten Indices zurtick.
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ERSTE DIVIDENDE VON 0,18 EURO

Ziel des Managements ist eine stabile und nachhaltige Divi-
dendenpolitikim Rahmen derer die Ausschiittung eines sig-
nifikanten Teils des Gewinns angestrebt wird. Der Vorstand
und der Aufsichtsrat der cHORUS Clean Energy AG werden
der Hauptversammlung am 22. Juni 2016 vorschlagen, eine
Dividende in Hohe von 0,18 Euro je Aktie fiir das Geschafts-
jahr 2015 auszuschiitten. Bei der Hohe des Dividendenvor-
schlags fiir das Jahr 2015 haben wir kaufménnische Vorsicht
walten lassen. Da der Bérsengang im vierten Quartal 2015 er-
folgte, konnten zum Ende des Jahres zwar erste Mittel inves-
tiert werden, der Grof3teil der Zufliisse aus der durchgefiihr-
ten Kapitalerhdhung wird jedoch planmaéfig erst im Laufe
des Jahres 2016 fiir weitere strategische Zukdufe verwendet.
Diese werden sich erst auf zukiinftige Dividendenausschiit-
tungen positiv auswirken kénnen.

Bezogen auf den XETRA-Schlusskurs der cHORUs-Aktie
zum 29. Februar 2016 errechnet sich eine Dividendenrendi-
te von rund 2,2 Prozent. Die Ausschiittungssumme betragt
insgesamt knapp 5,0 Millionen Euro. Dies entspricht einer
Ausschiittungsquote von etwa 45 Prozent des bereinigten
Konzern-Jahresiiberschusses der CHORUS Clean Energy AG.

Sofern die Hauptversammlung dem Dividendenvorschlag
fiir das Geschaftsjahr 2015 zustimmt, wird diese am 23. Juni
2016 ausgezahlt werden.

STABILE AKTIONARSSTRUKTUR MIT HOHEM
STREUBESITZ

Die cHORUS Clean Energy AG verfiigt tiber eine stabile Aktio-
ndrsstruktur: Am Bilanzstichtag des 31. Dezember 2015 hielt
der Griindungsaktiondr und strategische Investor PELABA In-
vestment Gruppe 13,1 Prozent der Anteile an der Gesellschaft.
Neben den Anteilen des Managements in H6éhe von 1,5 Pro-
zent belief sich damit der Streubesitz auf 85,4 Prozent.

Die Marktkapitalisierung der cHORUS Clean Energy AG lag
zum 31. Dezember 2015 bei rund 277 Millionen Euro. Das Han-
delsvolumen der cCHORUS-Aktie im Xetra-Handel war —auch
aufgrund der Effekte des Borsengangs — mit durchschnittlich
95.201 Aktien pro Tag relativ grof3.
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AUSSCHLIESSLICH POSITIVE ANALYSTENSTIMMEN
Bis zur Veroffentlichung dieses Berichts haben mit Beren-
berg, der BHF-BANK, Warburg Research und dem Bankhaus
Lampe insgesamt vier Analysehduser die Coverage unserer
Aktie aufgenommen. Bisher erhielten wir ausschlief3lich po-
sitive Bewertungen mit Kaufempfehlungen und Kurszielen
zwischen 12,00 und 13,90 Euro.

IM DIALOG MIT DEM KAPITALMARKT

Wir haben uns zu einer offenen Kommunikation gegeniiber
dem Kapitalmarkt und den verschiedenen Teilnehmergrup-
penverpflichtet. Unser Anspruch ist, allen Interessenten um-
fassend, zeitnah und transparent alle relevanten Informati-
onen zu unserem Unternehmen zur Verfiigung zu stellen.
Im vergangenen Geschéftsjahr hat der Vorstand daher den
Kontakt zu den verschiedenen Kapitalmarktteilnehmern in-
tensiviert.
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Im Rahmen der Roadshow zum Bérsengang haben wir im
September und Oktober europaweit eine Vielzahl von In-
vestoren besucht. Dariiber hinaus présentierte sich CHORUS
im November zum ersten Mal auf der Investoren- und Ana-
lystenkonferenz ,Deutsches Eigenkapitalforum® in Frank-
furt am Main sowie im Dezember auf der ,Miinchner Kapi-
talmarkt Konferenz® Institutionelle Anleger konnten sich
hier in One-on-one-Meetings direkt mit dem Vorstand des
Unternehmens austauschen. In einer Telefonkonferenz an-
lasslich der Veroffentlichung des Zwischenberichts zum drit-
ten Quartal 2015 gaben wir institutionellen Investoren und
Analysten zudem die Mdglichkeit, mit dem Vorstand in den
Dialog zu treten.

Auch auflerhalb solcher Veranstaltungen stehen wir mit
Investoren und Analysten in regelmidfdsigem Kontakt. Viele
unserer Aktiondre nutzen zudem die Mdéglichkeit, sich bei
uns telefonisch oder per E-Mail tiber die aktuelle Geschafts-
entwicklung zu informieren. Uberdies veroffentlichen wir
alle wesentlichen Fakten rund um unsere Aktie, unsere Stra-
tegie und die Kennzahlen des cHORUs-Konzerns, den Finanz-
kalender sowie simtliche relevante Nachrichten zeitnah auf
unserer Homepage.
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CORPORATE GOVERNANCE

cHORUS fiihlt sich als international agierendes und auf Nach-
haltigkeit ausgerichtetes Unternehmen einer verantwortungs-
vollen und transparenten Unternehmensfithrung und -kont-
rolle verpflichtet. Eine gute Corporate Governance fordert das
Vertrauen der Marktteilnehmer in das Unternehmen. Wir be-
trachten sie zudem als eine Grundvoraussetzung fiir eine nach-
haltige Steigerung des Unternehmenswerts und die Wahrung
der Interessen unserer Anleger, Geschiftspartner, Mitarbeiter
und tibrigen Anspruchsgruppen. Neben den gesetzlichen An-
forderungen des Kapitalmarkt- und Gesellschaftsrechts be-
riicksichtigt die cHORUS in Bezug auf ihre Politik der guten
Unternehmensfithrung insbesondere die Empfehlungen des
Deutschen Corporate Governance Kodex (,DCGK"). Geméaf3 den
DCGK-Vorgaben wurde die Entsprechenserkldrung vom Sep-
tember 2015 abgegeben. Diese finden Sie auch auf der Internet-
seite des Unternehmens unter www.chorus.de/investor-rela-
tions/corporate-governance/entsprechenserklaerung/. Bis auf
die genannten und begriindeten Ausnahmen entsprechen wir
den Empfehlungen des DcGK vollumfénglich.

Wir arbeiten kontinuierlich daran, die Corporate Governan-
ce intern weiterzuentwickeln, wobei wir unsere Stakeholder
in angemessener Weise einbinden. Weiterhin verstehen wir
als Grundlage fiir eine gute und verantwortungsvolle Unter-
nehmensfithrung eine enge und effiziente Zusammenarbeit
zwischen Vorstand und Aufsichtsrat, die ausgepragte Achtung
der Aktiondrsinteressen, eine konsequente Einhaltung gesetz-
licher Bestimmungen und unternehmensinterner Richtlini-
en, die ordnungsgemaifle Rechnungslegung und Abschluss-
priifung, ein verantwortungsbewusster Umgang mit Risiken
sowie eine transparente Unternehmenskommunikation.

ERKLARUNG ZUR UNTERNEHMENSFUHRUNG
GEMASS § 289a HGB

RELEVANTE ANGABEN ZU
UNTERNEHMENSFUHRUNGSPRAKTIKEN

Das Thema Compliance wird bei CHORUS nicht nur als inte-
graler Teil der Unternehmenskultur verstanden, sondern ist
aus unserer Sicht fiir einen nachhaltigen Unternehmenser-
folg unabdingbar. Daher begegnet CHORUS diesem wichtigen
Unternehmensaspekt mit einer ganzheitlichen und transpa-
renten Strategie und strebt an, durch konkrete Mafinahmen
den Ausbau des Compliance Management Systems voranzu-
treiben. Diese Maf3nahmen beinhalteten unter anderem die
Berufung eines Compliance Beauftragten, an den direkt Fra-
gen gestellt und Vorschldge eingereicht werden kénnen. Es ist
vorgesehen, dieses interne Compliance Management System
durch weitere Richtlinien, Empfehlungen und Mitarbeiter-
schulungen kontinuierlich zu ergénzen.
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Um die Transparenz unserer Aktivititen zu gewdhrleisten
und den Anspriichen an eine umfassende, transparente und
zeitnahe Information des Kapitalmarkts Rechnung zu tragen,
nutzt die Investor Relations-Abteilung von CHORUS in ihrer
Kommunikation diverse Instrumente. So kann der Konzern
einen breiten Interessentenkreis tiber Strategie, Positionierung
und Wachstumspotenzial des Unternehmens sowie den Ge-
schaftsverlauf, die wirtschaftliche Lage und die gegenwarti-
gen und zukiinftigen Chancen und Risiken informieren. Dabei
ist die Investor-Relations-Abteilung von CHORUS vorstandsnah
in die Organisation eingegliedert. Die Berichterstattung tiber
die Lage und die Ergebnisse des Konzerns erfolgt insbesonde-
re durch den Geschiftsbericht als auch anhand von Zwischen-
berichten.

Die Termine der regelméfligen Finanzberichterstattung sind
im Finanzkalender unter www.chorus.de/investor-relations/
finanzkalender/ aufgefiihrt. Daneben gibt das Unternehmen
Ad-hoc-Meldungen heraus, wenn Ereignisse oder Verdnderun-
gen auftreten, die einen wesentlichen Einfluss auf den Aktien-
kurs haben kénnten. Die Finanzberichte sowie die Ad-hoc-Mel-
dungen sind auf der Internetseite des Unternehmens unter
www.chorus.de/investor-relations/ einsehbar. Die Berichter-
stattung erfolgt zweisprachig in Deutsch und Englisch.

Im Hinblick auf das gute Ansehen des Unternehmens kénnen
sich positive finanzielle Auswirkungen aus einer ganzen Reihe
von Faktoren ergeben, beispielsweise aus einer Steigerung der
Markenbekanntheit, dem Ruf als attraktiver Arbeitgeber und
einer verstdrkten Unterstiitzung durch unsere Stakeholder.
Um diese Chancen zu nutzen, verfolgen wir auch kiinftig eine
intensivierte Kommunikation mit unseren Stakeholdern.

Daher priifen wir kontinuierlich eine Erweiterung unseres
Engagements im Bereich Umwelt, Soziales und Unterneh-
mensfithrung (auch ,EsG” fiir ,Environment, Social und Go-
vernance“). Investmentaktivititen, die sich an EsG-Kriterien
orientieren, leisten wichtige Beitrdge zu nachhaltigem Wirt-
schaften und der Realisierung gesellschaftlicher Ziele und
entsprechen damit den wachsenden Erwartungen wichtiger
externer Interessensgruppen. Im Rahmen der sozialen Ver-
antwortung engagieren wir uns im Hilfsprojekt , Energie fiir
die Welt” (http://www.chorus.de/unternehmen/engagement/)
und werden unser soziales Engagement kiinftig weiter ausbau-

en. Dariiber hinaus engagieren wir uns im Branchenverband
BAI (Wwww.bvai.de), der Interessenvertretung fiir Alternative In-
vestments in Deutschland.
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ZUSAMMENSETZUNG UND ARBEITSWEISE DES
VORSTANDS DER CHORUS

Der Vorstand besteht aus drei Mitgliedern und hat einen Vor-
sitzenden. Die Mitglieder des Vorstands sind gemeinsam fir
die Leitung des Unternehmens und damit fiir die Festlegung
der Konzernziele und der grundsitzlichen strategischen Aus-
richtung sowie fiir die Umsetzung und Uberwachung der
Unternehmensrichtlinien verantwortlich. Hierbei agiert der
Vorstand in Einklang mit den gesetzlichen Bestimmungen, be-
hordlichen Regelungen und unternehmensinternen Richtli-
nien und wirkt aktiv auf die Einhaltung dieser Vorschriften
und Richtlinien innerhalb der cHORUS ein. Dartiiber hinaus er-
greift er kontinuierlich Mainahmen, um ein angemessenes
Risikomanagement und Risikocontrolling zu unterhalten.
Dabei setzt sich der Vorstand stetig fiir die Interessen des Un-
ternehmens und seiner Aktiondre ein und ist dem nachhalti-
gen Wachstum des Unternehmenswertes verpflichtet.

Zu diesem Zweck hat der Aufsichtsrat eine Geschéftsordnung
fiir den Vorstand beschlossen und iiber die Geschéaftsvertei-
lung entschieden.

Wir streben derzeit keine Altersgrenze fiir die Vorstandsmit-
glieder an. Der Aufsichtsrat der CHORUS ist bestrebt diese Flexi-
bilitdt zu wahren, um von der Erfahrung der Vorstandsmitglie-
der —unabhidngig von ihrem Alter — profitieren zu kénnen. Bei
der Besetzung von vakanten Fithrungspositionen wird Diversi-
tat — insbesondere eine angemessene Berticksichtigung eines
Frauenanteils — von den Mitgliedern des Vorstands beachtet.

Im Falle von Interessenkonflikten haben die Vorstandsmitglie-
der unverziiglich den Aufsichtsrat und alle anderen Mitglieder
des Vorstands {iber die jeweiligen Sachverhalte zu informieren.
Im Jahr 2015 ergaben sich keine Interessenkonflikte.

ZUSAMMENSETZUNG UND ARBEITSWEISE DES
AUFSICHTSRATS DER CHORUS

Der Aufsichtsrat tiberwacht die Geschéftsfithrung und berit
den Vorstand auf kontinuierlicher Basis. Dariiber hinaus be-
darf es insbesondere bei grundlegenden strategischen Ent-
scheidungen, die durch den Vorstand getroffen werden, seiner
Zustimmung. Konkrete Angaben zu dessen Arbeit sind dem
Bericht des Aufsichtsrats im Geschéftsbericht zu entnehmen.

Die drei Mitglieder des Aufsichtsrats —darunter der Vorsitzen-
de — werden von den Aktiondren in der Hauptversammlung
gewadhlt. Der Vorsitzende koordiniert die Aufgaben des Auf-
sichtsrats, leitet dessen Sitzungen und vertritt den Aufsichts-
rat nach aufien.

Die Mitglieder des Aufsichtsrates verfiigen tiber die erforder-
lichen Kenntnisse, Fihigkeiten und die unternehmerische Er-
fahrung um die jeweiligen Funktionen ordnungsgemaf? aus-
zuliben und die Reputation der CHORUS zu wahren. Im Rahmen
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der Besetzung des Aufsichtsrats werden unter anderem inter-
nationale Erfahrung, unternehmensspezifische Qualifikati-
onsanforderungen, Diversitdt, Alter und das Vorhandensein
einer ausreichenden Anzahl unabhéngiger Aufsichtsratsmit-
glieder berticksichtigt. Der Aufsichtsrat erfiillt in seiner aktu-
ellen Zusammensetzung bereits diese Anforderungen.

Im Rahmen der Richtlinien und Verfahren, die der Aufsichts-
rat fiir sich etabliert hat, sind mindestens vier regelméf3ige Sit-
zungen pro Geschaftsjahr vorgesehen.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sind verpflichtet, dem Auf-
sichtsrat Interessenkonflikte offenzulegen. Der Aufsichtsrat
informiert in seinem Bericht an die Hauptversammlung, ob
Interessenskonflikte auftraten und in welcher Art mit diesen
verfahren wurde. Alle wesentlichen Interessenkonflikte, die
nicht voriibergehender Natur sind, sollen zu einer Authebung
der Bestellung eines Aufsichtsratsmitglieds fithren. Im Jahr
2015 ergaben sich keine Interessenkonflikte bei Mitgliedern
des Aufsichtsrats. Berater- und sonstige Dienstleistungsver-
trage zwischen der Gesellschaft und einem Aufsichtsratsmit-
glied bediirfen der Zustimmung des Aufsichtsrats.

Gemaf dem DcGK soll fiir die Mitglieder des Aufsichtsrats bei
Abschluss einer D&O-Versicherung ein Selbstbehalt verein-
bart werden. Allerdings sind wir der Ansicht, dass ein solcher
Selbstbehalt an sich nicht geeignet ist, um die Leistung und
das Verantwortungsbewusstsein der Mitglieder des Aufsichts-
rats zu erhéhen. Dariiber hinaus reduziert er die Attraktivi-
tat der Positionen innerhalb des Aufsichtsrats und begrenzt
CHORUS damit im Wettbewerb um qualifizierte Kandidaten.
Daher haben wir beschlossen, auf diesen zu verzichten, was
internationalen Standards entspricht.

Der Aufsichtsrat hat auf die Bildung von Ausschiissen ver-
zichtet. Aufgrund der Unternehmensgrofie und der Anzahl
der Aufsichtsratsmitglieder hat sich die Arbeit im Gesamtauf-
sichtsrat als praktikabler und zielfiihrender erwiesen.

Die weiteren Mandate der Aufsichtsratsmitglieder sind im An-
hang des Einzelabschlusses und des Konzernabschlusses dar-
gestellt.

ZUSAMMENARBEIT ZWISCHEN VORSTAND UND
AUFSICHTSRAT

CHORUS achtet und befolgt die rechtlichen Rahmenbedingun-
gen in den relevanten Markten und handelt gemiaf ihrer Sat-
zung. Mit Vorstand und Aufsichtsrat hat die Gesellschaft das
in Deutschland tibliche duale Fithrungssystem. Dabei ist die
Hauptversammlung als Organ der Willensbildung der Aktio-
ndre fiir grundlegende Entscheidungen der CHORUS zustan-
dig. Gemeinsam sind diese drei Organe gleichermaflen dem
Wohlergehen des Unternehmens und den Interessen der Ak-
tiondre verpflichtet.
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An die Aktionédre
Corporate Governance

Der Vorstand und der Aufsichtsrat arbeiten zum Wohle des
Unternehmens eng zusammen. Alle relevanten Fragen zu Be-
reichen wie Strategie, Planung, Geschaftsentwicklung, Risiko-
lage, Risikomanagement und Compliance werden umfassend
und zeitnah an den Aufsichtsrat berichtet. Wichtige strategi-
sche Entscheidungen seitens des Vorstands — insbesondere in
Bezug auf grofiere Akquisitionen, Desinvestitionen, Anlagein-
vestitionen und Finanzmaf3nahmen - bediirfen der Zustim-
mung durch den Aufsichtsrat. Dartiber hinaus informiert der
Vorstandsvorsitzende den Vorsitzenden des Aufsichtsrats un-
verziglich iber wichtige Ereignisse, die fiir die Beurteilung
der Lage und Entwicklung oder fiir die Leitung des Unterneh-
mens insgesamt von grundlegender Bedeutung sind sowie
iber etwaige Méngel innerhalb der Uberwachungssysteme
der Gesellschaft.

AKTIONARE UND HAUPTVERSAMMLUNG

Die Aktiondre der cHORUS nehmen ihre Rechte in der Haupt-
versammlung wahr und tiben dort ihr Stimmrecht aus. Sie
verfiigen tiber die Moglichkeit, von ihrem Auskunftsrecht, Re-
derecht sowie Stimmrecht Gebrauch zu machen. Eine Aktie
entspricht dabei einer Stimme. Das Stimmrecht kénnen un-
sere Aktiondre selbst — entweder durch physische Teilnah-
me und Stimmabgabe auf der Hauptversammlung oder per
schriftlicher Weisung — durch von der Gesellschaft bestellte
weisungsgebundene Stimmrechtsvertreter oder tiber einen
Bevollmachtigten ihrer Wahl ausiiben.

RECHNUNGSLEGUNG UND ABSCHLUSSPRUFUNG
Der Vorstand ist fiir die Aufstellung des Jahres- sowie des
Konzernabschlusses der CHORUS AG verantwortlich. Der Auf-
sichtsrat wiederum tiberpriift und genehmigt diese Abschliis-
se unter Bertiicksichtigung der Berichte des unabhdngigen
Abschlusspriifers.

Eine detaillierte Beschreibung der innerhalb des cHORUS-Kon-
zerns angewendeten Rechnungslegungsvorschriften sowie
andere relevante Informationen in Bezug auf die veroffent-
lichten Finanzdaten befinden sich sowohl im Jahresabschluss
der CHORUS AG als auch im Konzernabschluss und insbeson-
dere in den jeweiligen begleitenden Anhdngen.

24

Gemaf! den geltenden gesetzlichen Bestimmungen wahlt die
Hauptversammlung den unabhdngigen Abschlusspriifer der
Gesellschaft.

ERKLARUNG DES VORSTANDS UND DES AUFSICHTS-
RATS DER CHORUS CLEAN ENERGY AG ZU DEN
EMPFEHLUNGEN DER ,REGIERUNGSKOMMISSION
DEUTSCHER CORPORATE GOVERNANCE KODEX*
GEMASS § 161 AKTG

Der Vorstand und der Aufsichtsrat der cHORUS Clean Energy
AG (,cHORUS") erklaren, dass den vom Bundesministerium der
Justizim amtlichen Teil des Bundesanzeigers bekannt gemach-
ten Empfehlungen des DCGK in der Fassung vom 5. Mai 2015
im Berichtsjahr mit den folgenden Ausnahmen entsprochen
wurde und auch kiinftig entsprochen werden soll:

Die D&O-Versicherung (Directors & Officers-
Versicherung) fiir Mitglieder des Aufsichtsrats enthalt
keinen Selbstbehalt, was internationalen Standards ent-
spricht (Ziffer 3.8 Abs. 3 DCGK). Da die Mitglieder des
Aufsichtsrats ihre Amter verantwortungsvoll und im In-
teresse des Unternehmens fithren, ist CHORUS der Auf-
fassung, dass ein Selbstbehalt als solcher nicht geeignet
ist, die Leistungsbereitschaft und das Verantwortungs-
gefiihl der Mitglieder des Aufsichtsrats zu steigern.
Zudem mindert er die Attraktivitdt eines Aufsichtsrats-
mandats und begrenzt damit CHORUS im Wettbewerb
um qualifizierte Kandidaten.

Es sind in den derzeit geltenden Dienstvertrdagen der
Vorstandsmitglieder weder Bestimmungen beziiglich
des grundsétzlich empfohlenen Abfindungs-Caps noch
im Fall eines Kontrollwechsels (Change of Control) ent-
halten (Ziffer 4.2.3 Abs. 4 und 5 DCGK). Die Hohe jeder
etwaigen Abfindungszahlung wird Bestandteil einer
Vereinbarung sein, die bei Beendigung des jeweiligen
Dienstvertrags eines Vorstandsmitglieds unterschrie-
ben wird. CHORUS ist davon liberzeugt, dass der Auf-
sichtsrat —in Verhandlungen mit dem scheidenden Vor-
standsmitglied — in ausreichendem Maf3e die Interessen
von CHORUS beriicksichtigen und keine unverhiltnis-
mafligen Abfindungen gewdhren wird, auch nicht im
Fall des Kontrollwechsels.
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- Eserfolgt keine Offenlegung der Vergiitung der Vor-
standsmitglieder unter Nennung des Namens und auf-
geteilt nach festen und variablen Komponenten sowie
Nebenleistungen (Ziffer 4.2.4 DcGK). Diesen Empfehlun-
gen wird nicht gefolgt, da die Hauptversammlung vom
10. Midrz 2015 beschlossen hat, die Entschddigungen der
Vorstandsmitglieder nicht namentlich in den Konzern-
abschliissen der Jahre 2015 bis einschlief’lich 2019 offen
zu legen. Dies entspricht den Regelungen der §§ 286 Abs.
5,314 Abs. 2, 315 a Abs.1 des deutschen Handelsgesetz-
buches. Fiir die Dauer dieser ,Opt-out-Regelung” wird
das Unternehmen von den Offenlegungsempfehlungen
(gemafd Ziffer 4.2.5 Abs. 3) innerhalb des Vergiitungsbe-
richts der Gesellschaft Abstand nehmen.

- Esist keine Altersgrenze fiir Mitglieder des Vorstands
festgelegt (Ziffer 5.1.2 Abs. 2 DCGK). Der Aufsichtsrat be-
absichtigt hierdurch, cHORUS die notwendige Flexibili-
tdt zu gewdhren, um von der Erfahrung der Vorstands-
mitglieder unabhédngig von deren Alter zu profitieren.

- Die Zwischenberichte werden im Einklang mit den ge-
setzlichen Bestimmungen innerhalb von 60 Tagen nach
dem Ende eines Kalenderquartals veroffentlicht (Ziffer
7.1.2 DCGK). Der Vorstand und der Aufsichtsrat sind der
Auffassung, dass eine weitere Verkiirzung der Fristen
angesichts des zeitlichen Unterschieds und des damit
verbundenen Aufwands nicht sinnvoll ist.

Neubiberg/Miinchen, im September 2015

Flir den Vorstand Flr den Aufsichtsrat
!
¢
Holger Gotze, Peter Heidecker,
Vorsitzender Vorsitzender

Die vorliegende Erklarung zur Unternehmensfiithrung gemafd
§ 289a HGB ist auf der Internetseite von CHORUS unter www.
chorus.de/investor-relations/corporate-governance/ als Be-

standteil des Corporate Governance Reports zu finden.
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An die Aktionare
Corporate Governance

MELDEPFLICHTIGE WERTPAPIERGESCHAFTE UND
AKTIENBESITZ VON VORSTAND UND AUFSICHTSRAT
(DIRECTORS‘ DEALINGS)

Nach § 15a des Wertpapierhandelsgesetzes (WpHG) sind die
Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats gesetzlich ver-
pflichtet, Geschafte mit cHORUs-Aktien oder sich darauf be-
ziehenden Finanzinstrumenten (Directors‘ Dealings) offen-
zulegen. Alle gemeldeten Transaktionen dieser Art wurden
veroffentlicht und konnen auf der Internetseite der CHORUS
unter www.chorus.de/investor-relations/news/directors-dea-
lings/ eingesehen werden.

Nach Ziffer 6.2 des DCGK miissen Vorstand und Aufsichtsrat
ihren Besitz offenlegen, wenn dieser 1 Prozent der ausgegebe-
nen Aktien iibersteigt. Zum 31. Dezember 2015 hielten die Vor-
standsmitglieder insgesamt 426.392 Aktien und somit 1,5 Pro-
zent des Grundkapitals der CHORUS, das sich aus 27.704.950
Aktien zusammensetzt.

Zum Stichtag wurden den Aufsichtsratsmitgliedern 4.865.560
CHORUS-Aktien und damit 17,6 Prozent des Grundkapitals der
CHORUS AG zugerechnet. Davon hilt die dem Aufsichtsrats-
vorsitzenden Peter Heidecker zugerechnete PELABA Invest-
mentgruppe 3.626.985 Aktien. Aufgrund der Vorschriften des
§ 22 WpHG werden dem Aufsichtsratsvorsitzenden 1.238.575
Anteile diverser Fondsgesellschaften zugerechnet, tiber wel-
che er jedoch wirtschaftlich nicht verfiigen kann.

VERGUTUNGSBERICHT

Der Vergiitungsbericht fasst die Grundsatze zusammen, die
fur die Festsetzung der Gesamtvergiitung der Vorstandsmit-
glieder der cHORUS gelten. Ferner werden die Struktur und die
Hohe der Vergiitung des Vorstands sowie Grundsdtze und die
Hohe der Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder beschrieben.
Der Vergiitungsbericht ist Teil des Lageberichts.
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An die Aktionére
Unser Geschaftsmodell

UNSER GESCHAFTSMODELL

UNSER ERFOLG BERUHT AUF ZWEI SAULEN:
ALS ERFAHRENER BETREIBER UND ASSET
MANAGER VON SOLAR- UND WINDPARKS
GENERIEREN WIR PLANBARE, STABILE UND
LANGFRISTIGE ERTRAGE FUR UNSERE KUNDEN
UND INVESTOREN.

Mit mehr als 70 Wind- und Solarparks mit einer Nennleistung
von iiber 300 Megawatt zdhlt die CHORUS Clean Energy AG zu
Deutschlands gréfiten unabhédngigen Betreibern von Erneu-
erbare Energien Anlagen. Zusitzlich haben wir uns mit einem
umfangreichen Serviceangebot fiir institutionelle Investoren
als gefragter Dienstleister etabliert. Flir unsere Kunden kén-
nen wir die gesamte Wertschopfungskette abbilden: Wir
bauen ein mafigeschneidertes Portfolio aus Solar- und Wind-
energieanlagen nach individuellen Vorgaben auf. Diese um-
fassen nicht nur die Energiegewinnungsart, den Standort der
Anlagen, die Laufzeit und die Renditeerwartung. Wir beraten
auch bei der Strukturierung: Ob eigen- oder fremdkapital-
basiert, als Fondslosung oder Direktinvestment, wir entwi-
ckeln das optimale Konzept.

AufWunsch iibernehmen wir anschliefend die Betriebsfiih-
rung und die Steuerung der technischen Dienstleister vor Ort.

Den Zugang zu qualitativ hochwertigen und lukrativen Pro-
jekten erhalten wir iiber unser langjahrig gewachsenes Netz-
werk aus Projektentwicklern, Banken, Rechtsanwélten und
Ingenieurbiiros. Von den rund 1.000 Projekten, die uns jahr-
lich angeboten werden, bestehen nur die besten Projekte un-
seren mehrstufigen Priifungsprozess.

Diese Solar- und Windparks bieten wir unseren institutio-
nellen Kunden zur Beteiligung an oder erwerben sie selbst.
Dabei konnen die Investoren zusédtzlich unsere sicav-Platt-
form nach luxemburgischem Recht nutzen und in unse-
ren Spezialfonds cHORUS Infrastructure Fund S. A. SICAV-SIF
investieren. Er verfiigt bereits tiber ein diversifiziertes Anla-
genportfolio in ausgewdhlten Lindern Europas.

CHORUS CLEAN ENERGY AG

A\

GESCHAFTSFELDER

I 1

ASSET MANAGEMENT

A\

FUNDAMENT DES ERFOLGES

LANGJAHRIGE ERFAHRUNG IN DER AKQUISITION,
DER REALISIERUNG UND IM MANAGEMENT VON
ERNEUERBAREN ENERGIE ANLAGEN




UNSER PORTFOLIO

BREIT DIVERSIFIZIERT UBER FUNF LANDER
EUROPAS ERZEUGEN UBER 70 SOLAR- UND
WINDPARKS SAUBERE ENERGIE UND ERWIRT-
SCHAFTEN STABILE RUCKFLUSSE FUR UNSERE
KUNDEN UND AKTIONARE.

Wir investieren nur in hochwertige Anlagen renommierter
Hersteller. Dabei kommen nur Wind- und Solarparks in Be-
tracht, die kurz vor der Fertigstellung stehen oder erst seit
kurzem an das Stromnetz angeschlossen wurden, um von
einer moglichst langen Férderdauer zu profitieren.

. Aktuelle Engagements

An die Aktionare
Unser Portfolio

Zudem wédhlen wir ertragreiche und rechtssichere Standor-
te und nutzen das Ausgleichspotenzial sich gut ergdnzender
Energieerzeugungsarten in unseren Portfolios. Gemessen an
der Nennleistung befinden sich rund 70 Prozent der Solar-
und Windenergieanlagen in Deutschland, 30 Prozent ver-
teilen sich auf Frankreich, Osterreich, Finnland und Italien.
Dariiber hinaus beobachten wir stetig die Marktentwicklun-
gen und Investitionsmaoglichkeiten in weiteren Lindern Eu-
ropas, um perspektivisch unseren Investitionshorizont zu

erweitern.

Ziellander fir Investitionen

1 DEUTSCHLAND

Installierte Nennleistung in MW:

214
Versorgte Haushalte:
104.400

4 FINNLAND

Installierte Nennleistung in MW:

13
Versorgte Haushalte:
7.700

(alle Werte gerundet)
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2 ITALIEN

Installierte Nennleistung in MW:

47
Versorgte Haushalte:
24.400

5 FRANKREICH

Installierte Nennleistung in MW:

3
Versorgte Haushalte:
3.000

3 OSTERREICH
Installierte Nennleistung in MW:
30
Versorgte Haushalte:
5.700
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Zusammengefasster Lagebericht
1 Allgemeine Informationen

ZUSAMMENGEFASSTER LAGEBERICHT

FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2015

1 ALLGEMEINE INFORMATIONEN

Dieser zusammengefasste Lagebericht wurde nach deut-
schem Handelsgesetzbuch (HGB) und dem Deutschen Rech-
nungslegungsstandard (DRs) Nr. 20 erstellt und bezieht sich
auf den cHORUs-Konzern (,der Konzern“ oder ,,CHORUS")
sowie das Mutterunternehmen, die CHORUS Clean Energy
AG (,CHORUS AG") mit Sitz in Neubiberg.

Der Konzernlagebericht und der Lagebericht der CHORUS
Clean Energy AG sind zusammengefasst. Angaben, die nur
die cHORUS Clean Energy AG betreffen, insbesondere die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage, werden jeweils separat in
Abschnitt 8 dargestellt.

Soweit nicht anders angegeben, beziehen sich alle Angaben
in diesem Bericht auf den Stand vom 31. Dezember 2015 bzw.
das Geschiftsjahr vom 1. Januar 2015 bis 31. Dezember 2015.

1.1 GESCHAFTSMODELL

CHORUS ist ein unabhéngiger Betreiber von Solar- und Wind-
parks sowie ein ganzheitlicher Dienstleister fiir Investments
im Bereich Erneuerbare Energien. Wir managen aktuell ein
Portfolio mit einer Gesamtleistung von mehr als 300 Mega-
watt (Mw), verteilt iber 72 Anlagen in fiinf Landern Europas.
Fir institutionelle Investoren bieten wir attraktive Moglich-
keiten, in Anlagen zur Erzeugung Erneuerbarer Energien zu
investieren. Wir decken den gesamten Investitionszyklus ab:
vom Assetsourcing liber die wirtschaftliche, technische und
rechtliche Due Diligence, das kaufmédnnische Anlagenma-
nagement sowie die Steuerung und Uberwachung der tech-
nischen Betriebsfithrung bis hin zur Verduf3erung der An-
lagen.

Unser Gesamtportfolio aus eigenen und fiir Dritte ge-
managten Anlagen hat im Geschiftsjahr 2015 insgesamt
392.463 Mwh (2014: 257.726 Mwh) sauberen Strom erzeugt.
Dies entspricht der Versorgung von etwa 150.000 durch-
schnittlichen Haushalten. Somit konnten insgesamt rund
240.000 Tonnen klimaschédliches co, eingespart werden.
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1.2 KONZERNSTRUKTUR

Als Muttergesellschaft des cCHORUS-Konzerns iibt die CHORUS
Clean Energy AG heute bestimmte Leitungsfunktionen aus.
Dazu gehoren die Konzernstrategie, Fusionen, Ubernah-
men und Integrationsprozesse, Risikomanagement, Kon-
zernrechnungslegung und Controlling, Finanzen, Rechts-
funktionen, Besteuerung, Investor Relations, Marketing, IT,
Personalmanagement und Offentlichkeitsarbeit. Neben der
CHORUS Clean Energy AG werden zum 31. Dezember 2015 ins-
gesamt 85 Tochterunternehmen (2014: 84) unmittelbar oder
mittelbar in den Konzernabschluss einbezogen.

Das operative Geschift des cHORUS-Konzerns wird aus-
schlief3lich von den jeweiligen direkten und indirekten ope-
rativen Tochtergesellschaften des Unternehmens gefiihrt.

CHORUS setzt sich aus den folgenden drei Geschiftssegmen-
ten zusammen:

CHORUS

| | Clean Energy

Stromerzeugung Stromerzeugung Asset Management
aus Solarenergie aus Windenergie

e Stromerzeugung aus Solarenergie umfasst alle 57 Solar-
parks in Deutschland und Italien.

e Stromerzeugung aus Windenergie umfasst alle acht
Windparks in Deutschland, Frankreich und Osterreich.

e Asset Management umfasst alle Dienstleistungen in
diesem Geschiftsbereich, das heif3t die Initiierung von
Fonds beziehungsweise die individuelle Gestaltung und
Strukturierung sonstiger Investitionen fiir professionelle
Anleger im Bereich Erneuerbare Energien sowie den Be-
trieb der von diesen Anlegern gehaltenen Anlagen. Dar-
uber hinaus werden die operativen und Asset Manage-
ment Dienstleistungen auch fiir Konzerngesellschaften
erbracht, die die eigenen Parks betreiben.

DiecHORUS CleanEnergy AGwurdeim]Juli2014 gegriindet. Am
4.Dezember 2014 haben die CHORUS Clean Energy AG, 20 Per-
sonenhandelsgesellschaften, die Gesellschafter der CHORUS
GmbH, REGIS Treuhand & Verwaltung GmbH fiir Beteiligun-
gen (als Treuhdnder fiir einen nicht mit dem cHOrUs-Kon-
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zern verbundenen Investor) (,REGIS”), Heinz Jarothe, Holger
Gotze und Helmut Horst Einbringungsvereinbarungen ab-
geschlossen. Da die insgesamt 74 operativen und Holdingge-
sellschaften einschliefilich ihrer Solar- und Windparks erst
im Dezember 2014 eingebracht wurden, sind diese folglich
nicht in das Gesamtergebnis und die Cashflows des Konzerns
im Geschiftsjahr 2014 eingegangen und die Ertrags-, Vermo-
gens- und Finanzlage im Geschéftsjahr 2015 ist nur einge-
schrinkt mit dem Vorjahreszeitraum vergleichbar. Einzel-
heiten kénnen dem Konzernanhang zum 31. Dezember 2015
Abschnitt 1 (Allgemeine Informationen) entnommen werden.

1.3 STRATEGISCHE
UNTERNEHMENSSTEUERUNG

Grundlegendes Ziel des unternehmerischen Handelns des
CHORUS-Konzerns ist es, den Unternehmenswert im Sinne
eines qualitativen Wachstums nachhaltig zu steigern und
gleichzeitig die Ertragsbasis auszubauen. Daraus ergeben
sich die fiir die Unternehmenssteuerung des Konzerns
bedeutsamsten finanziellen Leistungsindikatoren:

- Umsatzerlose
+ EBITDA
« EBIT

Fur cHORUS als wachstumsorientiertes Unternehmen ist
die profitable Steigerung der Umsatzerldse von besonderer
Bedeutung. Alle Aktivitaten zur Umsatzsteigerung werden
an ihrem Potenzial gemessen, das EBITDA und EBIT langfris-
tig zu steigern.

Weitere Leistungsindikatoren des CHORUS-Konzerns sind:

+ Funds From Operations (FFO)
+ produzierte Megawattstunden (Mwh)

Bei Funds From Operations handelt es sich um eine Ergebnis-
grofle, um die operative Geschaftsentwicklung auf Konzern-
ebene zu beurteilen. Die Kennziffer zeigt an, wie viel Cash-
flow im operativen Geschiaft erwirtschaftet wird, und setzt
sich wie folgt zusammen:
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Ergebnis vor Ertragsteuern

+ Abschreibungen

+/- sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage
+/-nicht operative Aufwendungen/Ertrage?

= Funds From Operations (FFO)

" Betrifft beispielsweise Sondereffekte des Geschaftsjahres.

Der Vorstand steuert den Konzern anhand dieser Kenn-
groflen. Dabei wird im Verlauf des Geschaftsjahres regel-
maifig die aktuelle Entwicklung dieser Steuerungsgréfien
mit den erwarteten Werten und der aktuellen Prognose fiir
das Gesamtjahr abgeglichen. Aufbauend auf dieser Analyse
wird das Geschaft strategisch ausgerichtet und gesteuert.
Dabei bewidhrt sich die Unternehmenskultur des offenen
und kontinuierlichen Dialogs mit dieser es dem Vorstand
stets moglich ist, kurzfristig auf Gegebenheiten zu reagie-
ren und effektive Mafinahmen einzuleiten.

Die Uberwachung der von den Parks produzierten Megawatt-
stunden (Mwh) auf Geschaftssegmentebene ist neben den
finanziellen Kennzahlen ein weiterer Leistungsindikator, auf
dessen Basis der Vorstand den Konzern steuert.

Zusatzlich zu den genannten Leistungsindikatoren tiber-
wacht der Vorstand kontinuierlich die Portfolioentwicklung
im In- und Ausland. Hierzu gehéren technische und kauf-
mainnische Aspekte der Bestandsparks wie die technische
Verfiigbarkeit der Anlagen und die Integration neu erworbe-
ner Parks in das bestehende Portfolio. Hierbei werden aus-
schlief3lich Projekte initiiert, die einen positiven Beitrag zur
Steigerung der wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit des Kon-
zerns erwarten lassen.

Die Konzernplanung von cHORUS erfolgt jdhrlich in einem
periodenorientierten Zeitraum unter Beriicksichtigung der
tatsachlichen Geschaftsentwicklungen und wird vor dem
Hintergrund aufkommender Chancen und Risiken stdndig
angepasst. Dadurch kénnen finanzielle Risiken frithzeitig er-
kannt und effektive Gegenmafinahmen getroffen werden.

Die beschriebenen bedeutsamsten finanziellen Leis-

tungsindikatoren des Konzerns stimmen mit den in der
CHORUS Clean Energy AG verwendeten iiberein.
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Zusammengefasster Lagebericht
2 Wirtschaftliche Lage

2 WIRTSCHAFTLICHE LAGE

2.1 GESAMTWIRTSCHAFTLICHES UMFELD

Die Entwicklung der Weltwirtschaft in 2015 blieb hinter den
Erwartungen zurlck. Dies ist in erster Linie auf das schlep-
pende Wirtschaftswachstum in den Schwellenldndern und
eine schwichere Erholung in den entwickelten Volkswirt-
schaften zuriickzufiihren. Die meisten Schwellenldnder
hatten vor allem mit ungiinstigen externen Bedingungen
wie einer hoheren Volatilitat der Finanzmarkte, ricklaufi-
gen Rohstoffpreisen und dem Abwiértsdruck auf die jewei-
ligen Wahrungen zu kdmpfen. Diese Entwicklung wird fer-
ner durch die Wirtschaftskrise Chinas beeintrachtigt. Diese
Verlangsamung der Konjunktur entspricht zwar weitgehend
den Prognosen, ihre ungiinstigen grenziibergreifenden Aus-
wirkungen — wie etwa schwéchere Rohstoffpreise und nach-
lassende Ausfuhren nach China - schienen jedoch schwer-
wiegender als erwartet. Dementgegen entwickelten sich die
Volkswirtschaften der Industrienationen positiv, wenngleich
das Wachstum moderat blieb. Insgesamt ging das Weltwirt-
schaftswachstum im Vergleich zum Vorjahr weiter zuriick
und lag im Jahr 2015 bei 3,1 Prozent (2014: 3,4 Prozent). Getrie-
ben von geopolitischen Unsicherheiten fallen die Prognosen
fur das Jahr 2016 weiterhin moderat aus, wobei die globale
Zunahme der Wirtschaftsleistung derzeit (Dezember 2015)
auf 3,3 Prozent geschitzt wird.

In der Europdischen Wéahrungsunion diirften anhaltend
glinstige Energiepreise, eine geringe Inflation, ein schwa-
cherer Euro und die expansive Wahrungspolitik der Europa-
ischen Zentralbank trotz Verschdrfung der Griechen-
land-Krise zu einem moderaten Wirtschaftsaufschwung
beigetragen haben. Die deutsche Wirtschaft wuchs solide
mit 1,7 Prozent.

2.2 BRANCHENENTWICKLUNGEN IN DEN
WESENTLICHEN ZIELMARKTEN

REKORDJAHR FUR INVESTITIONEN

IN ERNEUERBARE ENERGIEN

Nach Angaben von Bloomberg New Energy Finance (BNEF) be-
liefen sich die Gesamtinvestitionen in Erneuerbare Energi-
en im Jahr 2015 auf umgerechnet rund 300 Milliarden Euro.
Trotz sinkender Preise fiir fossile Brennstoffe sind mehr Pho-
tovoltaik- und Windkraftanlagen als jemals zuvor gebaut
worden. Der weltweite Zubau von 64 Gigawatt (Gw) Wind-
und 57 GW Solarenergie ist gleichzeitig ein Anstieg von bei-
nahe 30 Prozent im Vergleich zum Vorjahr.
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Fiir weiteren Auftrieb sorgte die Weltklimakonferenz in Paris
(cop21). Im Dezember 2015 hat sich die Staatengemeinschaft
erstmals auf ein verbindliches Klimaschutzabkommen
geeinigt. Mit dem Abkommen bekennen sich 195 Nationen
zu dem Ziel, die Erderwdrmung auf unter zwei Grad Celsius
zu begrenzen. Es legt auch fest, dass die Welt in der zweiten
Halfte des Jahrhunderts treibhausgasneutral werden muss.
Nicht zuletzt aufgrund dieser positiven Entwicklungen sind
wir tiberzeugt, dass sich der Trend hin zu den Erneuerbaren
Energien weiter fortsetzen wird.

Die Stromerzeugung aus Erneuerbaren Energien hat im
Vergleich zu konventionell erzeugtem Strom in den letzten
Jahren bereits in einigen Regionen der Welt Wettbewerbs-
fahigkeit erlangt. Auch in Bezug auf Europa sehen wir die-
sen Trend mittel- bis langfristig als Chance fiir unseren Ge-
schéftsbetrieb. Wir profitieren derzeit in allen Landern, in
denen CHORUS aktuell téitig ist, von staatlich gewdhrten Ein-
speisetarifen und verldsslichen gesetzlichen Rahmenbedin-
gungen. Langfristige staatliche Férderprogramme sind fiir
die Stromerzeugung aus regenerativen Energien und damit
fur die Finanzlage von CHORUS von zentraler Bedeutung.

Die Férderung von Erneuerbaren Energien erfolgt in Deutsch-
land, wo sich derzeit rund 70 Prozent des Gesamtportfolios
von CHORUS befinden, iiber das Erneuerbare-Energien-
Gesetz (EEG). Sein zentrales Ziel ist die Forderung der
Weiterentwicklung von Technologien zur Erzeugung von
Strom aus Erneuerbaren Energien. Um die nationalen
Ausbauziele zu erreichen, werden die Netzbetreiber dazu
verpflichtet, Anlagen zur Herstellung von Strom aus
regenerativen Energiequellen vorrangig an das Netz anzu-
schliefen. AuRerdem muss der produzierte Strom vorrangig
abgenommen, iibertragen und an die Stromverbraucher ver-
teilt werden (Einspeisevorrang). Das heif3t, bevor Strom aus
konventionellen Energien ins Netz eingespeist wird, kommt
sauber produzierte Energie zum Zug. Anlagenbetreiber
erhalten zudem von den Netzbetreibern einen auf 20 Jahre
garantierten Preis. Ab spdtestens 2017 soll die Férderhohe
uberwiegend auf dem Wege der Ausschreibungsverfahren
ermittelt werden.

DIE KRAFT DER SONNE NUTZEN

Die Entwicklung innerhalb der Solarbranche ist hinsicht-
lich der Wachstumsraten eine echte Erfolgsgeschichte. In
den Jahren 2000 bis 2015 stieg die weltweit installierte Leis-
tung von knapp 1,3 auf 229 Gw, was einer durchschnittli-
chen Zuwachsrate von 40 Prozent pro Jahr entspricht. Im
Jahr 2015 wurden insgesamt 57 GW neue Solarkapazitdt in-
stalliert. Trotz des Booms liegt der Anteil der Solarenergie
am weltweiten Elektrizitatsmarkt lediglich bei 1 Prozent, in
der EU sind es 3,5 Prozent, in Deutschland 7 Prozent. Bis zum
Jahr 2030 soll der Anteil weltweit auf 10 Prozent anwachsen
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und 2050 bei 30 Prozent liegen, was das enorme zukinftige
Marktpotenzial aufzeigt. Wir erwarten daher, dass sich die
Nachfrage in den ndchsten Jahren weiter positiv entwickeln
wird. Ausgezeichnete Chancen fiir deutsche Unternehmen
ergeben sich hier bei der Integration mehrerer Stufen der
Wertschépfungskette und dem damit einhergehenden Fokus
aufberatende Leistungen. Mit unserem Wachstumssegment
Asset Management sind wir im Rahmen dieser Entwicklung
hervorragend aufgestellt.

GRUNE ENERGIE DURCH WINDKRAFT
Windenergieanlagen an Land produzieren schon heute
glnstigeren Strom als fossile Kraftwerksneubauten, sie
haben eine hervorragende Okobilanz und sind ein Export-
schlager der deutschen Industrie. Mit einem Strommixan-
teil von liber 8 Prozent macht sie in Deutschland schon heute
fast die Halfte der Stromerzeugung aus regenerativen Ener-
giequellen aus. In Deutschland produzierten im Jahr 2014
mehr als 24.800 Windenergieanlagen mit einer installier-
ten Leistung von gut 38.000 Mw sauberen Strom fiir Unter-
nehmen und Haushalte. Bei der Energieerzeugung aus
Windenergie (an Land und auf See) erreichte die weltweit in-
stallierte Leistung im Jahr 2015 einen Wert von 415 Gw. Mit
einem Anteil von rund 10 Prozent am Bruttostromverbrauch
ist die Windenergie wichtigste Stromquelle unter den rege-
nerativen Energietragern. Nicht zuletzt aufgrund der eta-
blierten Technologie ist sie ein Wachstumsmarkt, was die
weltweite Anzahl der Neuinstallationen von 64 Gw im Jahr
2015 unterstreicht. In Deutschland summierte sich die An-
zahl der Neuinstallationen auf rund fiinf gw.

OPTIMISTISCHER AUSBLICK FUR ERNEUERBARE
ENERGIEN IN OSTERREICH

Die osterreichische Energiestrategie beabsichtigt, bis 2030
den Anteil Erneuerbarer Energien auf 60 Prozent zu steigern
und die co,-Emissionen gegeniiber 1990 um 60 Prozent zu
reduzieren. Auch der komplette Ausstieg aus der Kohle- und
Olverstromung ist bis 2030 vorgesehen. Es wird geschitzt,
dass Osterreich 2015 die Marke von einem 6w kumuliert
installierter pv-Leistung knapp erreichen wird. Experten er-
warten damit einen Zubau zwischen 150 und 200 Mw. Damit
ist eine leichte Steigerung gegeniiber dem Vorjahr méglich,
als der Zubau nach Angaben von Bloomberg New Energy Fi-
nance (BNEF) 159 MW betrug. Ende 2015 erzeugten tiber 1.000
Windkraftanlagen mit einer Gesamtleistung von mehr als
2.400 MW sauberen und umweltfreundlichen Strom fiir Giber
1,5 Millionen Haushalte — das sind 40 Prozent aller 6sterrei-
chischen Haushalte.
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FRANKREICH SETZT AUF ERNEUERBARE ENERGIEN
UND WENIGER ATOMSTROM

Nachdem die franzosische Nationalversammlung am
22. Juli 2015 das Gesetz zum Energiewandel und fir ein
griines Wachstum verabschiedet hatte, war es mit der Ver-
offentlichung im Gesetzesblatt formell am 18. August 2015
endgiiltig in Kraft getreten. Knapp vier Monate vor dem Be-
ginn der Weltklimakonferenz cop21 in Paris legt das Gesetz
einen verbindlichen Fahrplan fir die kiinftige Energiepolitik
Frankreichs fest. Das Gesetz zielt darauf ab, die gesamte Ge-
sellschaft von der 6ffentlichen Hand {iber die Unternehmen
bis hin zum Biirger zu mobilisieren und fiir diese Vision zu
begeistern. Ein vorrangiges Ziel ist dabei die Reduzierung der
energiepolitischen Abhdngigkeiten durch einen besseren
Energiemix mittels eines verstarkten Einsatzes Erneuerbarer
Energien.

Bei dem Gesetz geht es um die Umsetzung fiinf wichtiger
Ziele, unter anderem um die Reduzierung der Treibhaus-
gasemissionen um 75 Prozent bis 2050 bei gleichzeitiger
Reduzierung des Anteils der Kernenergie am franzdsischen
Energiemix von heute 75 auf 50 Prozent bis 2025 bei gleich-
zeitiger Steigerung des Anteils Erneuerbarer Energien am
Endenergieverbrauch auf 32 Prozent bis 2030.

ERNEUERBARE ENERGIEN IN FINNLAND

Gemaif den nationalen Zielen im Bereich der Stromerzeu-
gung aus regenerativen Energiequellen soll Finnland den An-
teil Erneuerbarer Energien im Bruttoenergieverbrauch bis
2020 auf 38 Prozent steigern. Dabei soll die Energieerzeu-
gung aus Windkraft bis 2020 auf insgesamt sechs Terawatt-
stunden steigen. Finnland bleibt aufgrund des ausgezeichne-
ten Windaufkommens, des stabilen Landerratings und sehr
transparenter Strukturen ein interessanter Markt fiir Inves-
titionen im Onshore-Wind-Bereich.

Aufgrund dieser langfristig positiven Trends in Lindern mit
stabilen regulatorischen Bedingungen und zuverldssigem
Investorenschutz werden wir diese Regionen auch kiinftig
im Fokus unserer Geschiftstatigkeiten behalten.

ERNEUERBARE ENERGIEN BIETEN IDEALE
INVESTITIONSMOGLICHKEITEN FUR INSTITU-
TIONELLE ANLEGER

Viele institutionelle Anleger folgen den Forderungen der
Politik nach einem schnellstméglichen Ausstieg aus den
fossilen Brennstoffen. Die Investitionen in Erneuerbare Ener-
gien erreichten im Jahr 2015 daher einen Rekordwert von
umgerechnet rund 300 Milliarden Euro. In Zeiten des aktu-
ellen Niedrigzinsumfelds sind Investitionen in Erneuerba-
re Energien eine interessante Alternative, da sie attraktive
Renditen und stabile Cashflows bei moderatem Risiko bieten.
Die Universitdt der Bundeswehr in Neubiberg ermittelte im
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Rahmen einer reprdsentativen Studie in Zusammenarbeit
mit CHORUS, dass rund 43 Prozent der institutionellen Anle-
ger bereits in Erneuerbare Energien Anlagen investiert sind.
Mehr als 60 Prozent von ihnen planen weitere Investitionen.

Investoren suchen Sicherheit, Stabilitit und Planbarkeit
in ihren Anlagen. Die Erneuerbaren Energien werden in
diesem Zusammenhang als stabiles und nachhaltiges In-
vestment gesehen. Insbesondere professionelle Anleger wie
Versicherungen, Versorgungswerke, Stiftungen, Banken und
Family Offices sind auf zuverldssige und stabile Ertrédge ange-
wiesen. Diesen Investoren bietet CHORUS im Rahmen ihres
Wachstumssegments Asset Management mafigeschneiderte
Losungen und professionelles Portfoliomanagement.

2.3 GESCHAFTSVERLAUF

Insgesamt ist das Geschaftsjahr 2015 den Erwartungen des
Managements entsprechend sehr positiv verlaufen. Folgen-
de Ereignisse haben dazu beigetragen:

2.3.1 BORSENGANG

Seit dem 7. Oktober 2015 werden die Aktien der CHORUS
Clean Energy AG im regulierten Markt (Prime Standard) der
Frankfurter Wertpapierborse gehandelt.

Im Rahmen des Angebots wurden 10.571.322 auf das Unter-
nehmen lautende Stammaktien in Form von nennwert-
losen Stiickaktien und voller Gewinnanteilberechtigung ab
dem 1. Januar 2015 platziert, davon 10.256.411 Stlickaktien
aus der Kapitalerhdhung im Zusammenhang mit dem
Borsengang und 314.911 Stiickaktien aus dem Besitz einzel-
ner Altaktiondre. Der Angebotszeitraum fiir den Erwerb der
Aktien zum Angebotspreis zwischen 9,75 Euro und 12,50
Euro lief vom 25. September bis 2. Oktober. Die Nachfrage
der Anleger iiberstieg die Zahl der angebotenen Aktien. In
Abstimmung mit den Konsortialbanken und angesichts des
turbulenten Kapitalmarktumfelds hat das Unternehmen
den Ausgabepreis am 7. Oktober 2015 auf 9,75 Euro festgelegt.

Der cHORUS Clean Energy AG floss aus dem Borsengang ein
Bruttoemissionserlds in Héhe von 100 Millionen Euro zu.

Die von dem Emittenten eingerdumte Greenshoe-Option, die
bis 7. November 2015 verfiigbar war, wurde nicht ausgetibt.
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2.3.2 ERWEITERUNG DES PORTFOLIOS

In den vergangenen Jahren hat CHORUS ein umfangreiches
Portfolio von iiber 70 Solar- und Windparks in fiinf Lindern
Europas aufgebaut. Die von uns betriebenen Erneuerbare
Energien Anlagen haben zusammen eine Nennleistung von
mehr als 300 Mmw. Davon befinden sich iiber 60 Parks mit
einer Nennleistung von mehr als 210 Mw im Eigentum von
CHORUS. Dartiiber hinaus betreiben wir fiir Dritte Solar- und
Windparks mit einer Nennleistung von mehr als 90 Mw in
Deutschland, Italien und Finnland.

Unser breit diversifiziertes Anlagenportfolio liegt gemessen
an der Nennleistung zu rund 30 Prozent im europdischen
Ausland (Italien, Frankreich, Osterreich, Finnland) und zu
rund 70 Prozent in Deutschland.

Kooperation mit zwei deutschen Versorgungswerken

Am 19. Oktober 2015 hat die CHORUS AG eine umfassende
Kooperation mit zwei namhaften Versorgungswerken aus
Deutschland vereinbart. Das Ziel dieser Kooperation ist der
Aufbau eines Portfolios aus Solar- und Windenergieanlagen
in mehreren europdischen Landern. Hierfiir wurden von Sei-
ten der beiden Versorgungswerke Eigenmittel in Héhe von
rund 25 Millionen Euro bereitgestellt. Neben dem Aufbau
des Portfolios wurde cHORUS damit beauftragt, alle weiteren
Asset Management Leistungen inklusive des Betriebs der An-
lagen zu erbringen.

Bereits wenige Wochen nach der Vereinbarung konnten
die Mittel investiert werden. Im Dezember hat CHORUS fiir
die Versorgungswerke sowohl einen Solar- als auch einen
Windpark in Deutschland erworben. Der im Januar 2016
erfolgte Verkauf von zwei italienischen Solarparks rundet
das Portfolio fiir die institutionellen Kunden erfolgreich
ab. Im Zuge der Geschaftstdtigkeit im Asset Management-
Bereich iibernimmt cHORUS den langfristigen Betrieb der
Anlagen.

Zukauf eines Windparks in Niedersachsen

Am 1. Dezember 2015 hat die CHORUS AG den Windpark
,Appeln“ im niedersidchsischen Beverstedt nahe Cuxhaven
erworben. Die vier Anlagen vom Typ GE 2,85-103 des deut-
schen Turbinenlieferanten GE Wind Energy wurden Mitte
Dezember 2015 in Betrieb genommen. Die Gesamtleistung
des Parks betrdgt 11,4 Mmw. Der neu angebundene Wind-
park passt hinsichtlich Standort und Groéf3e sehr gut in
die Investitionsstrategie und damit ideal in das Portfolio.
Dariiber hinaus wurden mit der Akquisition erstmalig Mittel
aus dem Borsengang eingesetzt.
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Erweiterung des Portfolios in Osterreich

CHORUS hat im Dezember 2015 einen Windpark im Burgen-
land mit einer Gesamtleistung von mehr als 7 Mw erworben
und sich einen weiteren Windpark mit einer Gesamtleistung
von iiber 14 Mw in der Steiermark gesichert.

Der Netzanschluss der Windenergieanlagen in Zagersdorfim
osterreichischen Burgenland ist fiir den April 2016 geplant.
Der Windpark besteht aus drei bewdhrten Windenergie-
anlagen des Typs Enercon E-92. Daneben hat sich CHORUS ein
weiteres Projekt in Herrenstein in der Steiermark gesichert.
Mit dem Erwerb dieser beiden Windparks konnte CHORUS
erfolgreich einen weiteren Teil ihrer eingeworbenen Mittel
aus dem Borsengang einsetzen.

2.3.3 ENTWICKLUNG DER GESCHAFTSSEGMENTE

Im Geschéftssegment Stromerzeugung aus Solarenergie
wurden keine neuen Investitionen vorgenommen, die Cash-
flow-Entwicklung blieb jedoch stabil. Zum 31. Dezember
2015 umfasst das Segment 57 Solarparks in Europa mit einer
Leistung von rund 154 MW.

Das Segment Stromerzeugung aus Windenergie umfasst
zum 31. Dezember 2015 acht (2014: finf) Windparks in
Europa. Durch den Erwerb des Windparks Appeln steigt die
Leistung um 11,4 Mw. Mit dem Erwerb der 6sterreichischen
Windparks in Zagersdorf und Herrenstein wurde die Prasenz
in der Region zusdtzlich verstarkt. Das Projekt Zagersdorf be-
findet sich kurz vor Fertigstellung und wird voraussichtlich
im April 2016 ans Netz gehen. Erwartungsgemaf fiihrt dies
zu weiteren Ertragssteigerungen.

Im Segment Asset Management konnten wir unser konti-
nuierliches Umsatzwachstum fortsetzen und die Ertriage
weiter steigern. Dabei haben die Erh6hung der Kapitalzu-
sagen fiir unseren Luxemburger sicav-Spezialfonds sowie
die strategische Kooperation mit namhaften deutschen
Versorgungswerken unsere Positionierung als einer der
fihrenden Anbieter von Dienstleistungen im Bereich Asset
Management fiir institutionelle Investoren weiter gestérkt.
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2.4 VERMOGENS-, FINANZ- UND
ERTRAGSLAGE DES KONZERNS

VERGLEICHBARKEIT DER FINANZINFORMATIONEN
Die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage im Geschéftsjahr
2015 ist nur eingeschrdnkt mit dem Vorjahreszeitraum ver-
gleichbar, da die 74 operativen und Holdinggesellschaften
einschliefilich Solar- und Windparks im Dezember 2014
eingebracht wurden. Daher sind sie nicht in das Gesamt-
ergebnis und die Cashflows des Konzerns im Geschaftsjahr
2014 eingegangen.

Fir diesen Zeitraum im Jahr 2014 enthalten die Finanz-
informationen nur die Finanzinformationen der CHORUS
GmbH und ihrer Tochtergesellschaften. Wir verweisen auf
den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2014, Erlduterung 1
,Beschreibung der Geschéftstatigkeit im Anhang.

ERTRAGSLAGE

]
in TEUR
Umsatzerldse 58.582 3.349
Sonstige Ertrage 2.621 930
Personalaufwand -2.686 -2.149
Sonstige Aufwendungen -15.661 -3.419
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und
Abschreibungen (EBITDA) 42.856 -1.289
Abschreibungen -21.976 -74
Ergebnis vor Zinsen und
Ertragsteuern (EBIT) 20.880 -1.363
Finanzertrage 192 269
Finanzaufwendungen -10.076 -141
Ergebnis der nach der Equity-
Methode bilanzierten Finanzanlagen -26 4
Ertrage aus der Bewertung von
Zinsswaps 1.872 0
Finanzergebnis -8.038 132
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 12.842 -1.231
Ertragsteuern -3.939 -359
Jahresuberschuss (-fehlbetrag) 8.903 -1.590
Ergebnis je Aktie (in EUR) 0,45 -0,40
Sonstiges Ergebnis nach Steuern 743 0
Gesamtergebnis 9.646 -1.590
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Im Geschéftsjahr 2015 erzielte der Konzern Gesamtumsatz-
erlose in Hohe von TEUR 58.582 (2014: TEUR 3.349). Der Anstieg
geht in erster Linie auf die Einbringung der 74 operativen
und Holdinggesellschaften im Dezember 2014 zuriick.

Die Analyse der Umsatzerldse nach Regionen sieht wie folgt
aus:

in TEUR

Deutschland 35.476 3.349
Italien 20.972 0
Frankreich 677 0
Osterreich 1.457 0
Umsatzerlose 58.582 3.349

Die Umsatzentwicklung hidngt von der erzeugten Menge
Strom ab. Die Stromerzeugung der Solar- und Windparks lag
im Geschaftsjahr 2015 bei insgesamt 241.871 Mwh. 47 Prozent
der Stromerzeugung entfiel auf die Solarparks in Deutsch-
land und 27 Prozent auf die Solarparks in Italien. 26 Prozent
des erzeugten Stroms wurden in den Windparks erzeugt,
davon 17 Prozent in Deutschland, 6 Prozent in Osterreich
und 3 Prozent in Frankreich.

Die sonstigen Ertrdage beinhalten im Wesentlichen Weiter-
belastungen und Ertrdge aus Unternehmenszusammen-
schliissen und stiegen im Geschéftsjahr 2015 im Vergleich
zum Vorjahr um TEUR 1.691 von TEUR 930 auf TEUR 2.621 an.
Dies hdngt vor allem mit der Einbringung der 74 operativen
und Holdinggesellschaften im Dezember 2014 sowie mit der
Erfassung des negativen Unterschiedsbetrags aus der Erst-
konsolidierung des Windparks Appeln zusammen.

Der Personalaufwand stieg 2015 durch Neuzugdnge und
geringfiigige Gehaltssteigerungen von TEUR 2.149 im Vorjahr
auf TEUR 2.686 an, was einer Steigerung um knapp ein Viertel
entspricht.

Die sonstigen Aufwendungen bestehen im Wesentlichen
aus den Betriebskosten der Solar- und Windparkanlagen
sowie Verwaltungskosten und beliefen sich im Geschéfts-
jahr 2015 auf TEUR 15.661 (2014: TEUR 3.419). Der Anstieg geht
in erster Linie auf die Einbringung der 74 operativen und
Holdinggesellschaften im Dezember 2014 zuriick. Aufierdem
wurden TEUR 2.837 (2014: TEUR 673) in Zusammenhang
mit dem Borsengang im Oktober 2015 in den sonstigen
Aufwendungen erfasst.
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Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibun-
gen (EBITDA) im Geschiftsjahr 2015 betrug insgesamt
TEUR 42.856 (2014: TEUR -1.289). Die EBITDA-Marge lag bei
73 Prozent (2014: —38 Prozent). Der Anstieg ist auf die oben
dargestellten Erlduterungen zuriickzufithren.

Der Abschreibungsaufwand betrifft im Wesentlichen plan-
maflige Abschreibungen auf Wind- und Solarparks und belief
sichim Geschaftsjahr 2015 auf TEUR 21.976 (2014: TEUR 74). Der
Anstieg um TEUR 21.902 geht ebenfalls auf die Einbringung
der 74 operativen und Holdinggesellschaften im Dezember
2014 zuriick.

Damit ergab sich fiir das Geschéftsjahr 2015 ein Ergebnis
vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) des CHORUS-Konzerns
in Hohe von TEUR 20.880 (2014: TEUR —1.363), was einer
EBIT-Marge von 36 Prozent (2014: —41 Prozent) entspricht.

Das Finanzergebnis sank von TEUR 132 im Geschéftsjahr 2014
auf TEUR —-8.038 im Geschéftsjahr 2015. Im Wesentlichen
ist dieser Riickgang auf die erfassten Finanzaufwen-
dungen in Hohe von TEUR 10.076 (2014: TEUR 141), welche
in erster Linie aus der Fremdfinanzierung der Solar- und
Windparks entstehen, zurlickzufithren. Dem steht der Er-
trag aus der Bewertung der Zinsswaps in Héhe von TEUR 1.872
(2014: TEUR 0) entgegen. Die beschriebene Entwicklung geht
in erster Linie auf die Einbringung der 74 operativen und
Holdinggesellschaften im Dezember 2014 zurtck.

Die EBT-Marge lag 2015 bei 22 Prozent (2014: —37 Prozent)
mit einem Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) von TEUR 12.842
(2014: TEUR —1.231).

Der Aufwand aus Ertragsteuern fiir das Geschaftsjahr 2015 lag
bei TEUR 3.939 gegeniiber TEUR 359 im Vorjahr. Der Anstieg
geht in erster Linie auf die Einbringung der 74 operativen
und Holdinggesellschaften im Dezember 2014 zuriick.

Der Jahresuberschuss im Geschiftsjahr 2015 lag bei
TEUR 8.903 (2014: TEUR —1.590), was einer Marge von 15 Pro-
zent (2014: —47 Prozent) entspricht.

Das Gesamtergebnisin Hohe von TEUR 9.646 (2014: TEUR-1.590)
umfasst neben dem Jahrestiberschuss das sonstige Ergebnis
in Hohe von TEUR 743 (2014: TEUR 0). Dieses resultiert aus der
Marktwertverdnderung der zur Verduf’erung verfligbaren
finanziellen Vermoégenswerte nach Steuern.

Das Ergebnis je Aktie belduft sich im aktuellen Geschéaftsjahr
auf EUR 0,45 (2014: EUR —0,40).
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Sondereffekte
Die Geschaftstatigkeit des cHORUs-Konzerns kann von
einmaligen Ereignissen betroffen sein, deren Auswirkungen
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Ertragslage der Segmente

im Konzernabschluss als ,Sondereffekte” ausgewiesen sind. R
n
Um eine bessere Vergleichbarkeit der Finanzinformationen Umsatzerlése
iber mehrere Berichtszeitraume sicherzustellen, werdendie  stromerzeugung aus Solarenergie 49.263 0
Ergebnisgroflen des Konzerns um diese Effekte angepasst.
ImgGeschgéiftsjahr 2015 wurden die folgenden Positioiellr)l um Slromerzengung aus Windenergie >931 ’
die auRergewshnlichen Aufwendungen im Zusammenhang ~ ASSetManagement 4.833 3.349
mit dem Borsengang bereinigt, die in Vorbereitung auf den  Ergebnis vor Zinsen, Steuern und
Borsengang nicht unmittelbar von der Kapitalriicklage ab-  APschreibungen (EBITDA)
gezogen werden konnten. Sie hatten folgende Auswirkungen  Stromerzeugung aus Solarenergie 41.290 0
auf die Konzerngesamtergebnisrechnung: Stromerzeugung aus Windenergie 4.846 0
Asset Management 4.552 2.418
Ergebnis vor Zinsen und
in TEUR Ertragsteuern (EBIT)
EBITDA (IFRS) 42.856 Stromerzeugung aus Solarenergie 21.739 0
Aufwendungen fiir den Bérsengang 2.837 Stromerzeugung aus Windenergie 2.510 0
EBITDA angepasst 45.693 Asset Management 4.552 2.418
EBIT (IFRS) 20.880 Finanzergebnis
Aufwendungen fir den Bérsengang 2.837 Stromerzeugung aus Solarenergie -6.809 0
EBIT angepasst 23.717 Stromerzeugung aus Windenergie -505 0
Jahresiiberschuss 8.903 Asset Management 25 4
Aufwendungen fir den Bérsengang 2.110 Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT)
Jahresiiberschuss angepasst 11.013 Stromerzeugung aus Solarenergie 14.930 0
Ergebnis je Aktie (IFRS/in EUR) 0,45 Stromerzeugung aus Windenergie 2.005 0
Aufwendungen fiir den Bérsengang je Aktie (in EUR) 0,11 Asset Management 4.577 2422
Ergebnis je Aktie angepasst (in EUR) 0,55 Jahresiiberschuss (-fehlbetrag)
Stromerzeugung aus Solarenergie 12.288 0
Stromerzeugung aus Windenergie 980 0
Dasum die Aufwendungen fiir den Bérsengang in Hohe von 5 ccqt Management 4.228 2.350
TEUR 2.837 bereinigte EBITDA belief sich im Geschéaftsjahr .. —
2015 auf TEUR 45.693, was einer angepassten EBITDA-Marge Ergebnis je Aktie (in EUR)
von 78 Prozent entspricht. Stromerzeugung aus Solarenergie 0,62 0,00
Stromerzeugung aus Windenergie 0,05 0,00
Dasangepasste EBIT betrugin 2015 TEUR 23.717. Dieangepasste  sccat Management 0,21 0,59

EBIT-Marge lag damit bei 41 Prozent.

Der angepasste Jahresiiberschuss des Geschaftsjahrs 2015
liegt bei TEUR 11.013, was einer angepassten Ergebnis-Marge
von 19 Prozent entspricht.

Da sich die Sondereffekte nur auf den erfolgreichen Borsen-

gang beziehen und nur im Jahr 2015 auftraten, ist der
Vorjahresvergleich nicht aussagekraftig.
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Der Vergleich der Stromerzeugung aus Solar- und Wind-
energie mit dem Vorjahreszeitraum ist nicht aussagekraftig,
da die 74 operativen und Holdinggesellschaften einschlief3-
lich der Solar- und Windparks im Dezember 2014 eingebracht
wurden. Aufgrund der Ausweitung der Geschaftstatigkeit
im Bereich Asset Management ist bei den wesentlichen
Leistungsindikatoren des Segments Asset Management ein
starker Anstieg im Geschéaftsjahr 2015 gegeniiber dem Vor-
jahreszeitraum zu verzeichnen.
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Wie viel Strom die Solarenergieparks erzeugen, hangt von
der Sonneneinstrahlung an den Standorten der Solarparks
ab. Da kiirzere Tagesstunden in den Wintermonaten zu
einer geringeren Sonneneinstrahlung fiithren, schwankt
die Stromerzeugung der cHORUS-Solarparks erheblich in
Abhidngigkeit von den Jahreszeiten. Dariiber hinaus wird die
Stromerzeugung der Solarparkportfolios von den Jahreszei-
ten beeinflusst, da sich alle cHORUS-Solarparks auf der Nord-
halbkugel befinden. Daher ist die Gesamtstromerzeugung
des Solarparkportfolios im zweiten und dritten Quartal jedes
Jahres, also wihrend der Sommermonate in der nordlichen
Hemisphidre mit lingeren Tagesstunden, am héchsten. Im
Gegensatz dazu ist die Stromerzeugung der CHORUS-Wind-
parks typischerweise im ersten und vierten Quartal jedes
Jahres hoher.

VERMOGENSLAGE

Die nachstehende verkiirzte Darstellung zeigt die Vermo-
genswerte des CHORUS-Konzerns zum 31. Dezember 2015:

31. Dezember J 31. Dezember

2015 2014
-

in TEUR
Langfristige
Vermaogens-
werte 467.214 457.343 9.871 2
Kurzfristige
Vermogens-
werte 141.956 51.961  89.995 173
Bilanzsumme 609.170 509.304 99.866 20
Den Eigen-
timern der
CHORUS Clean
Energy AG zu-
zuordnendes
Eigenkapital 230.324 123.819 106.505 86
Nicht beherr-
schende An-
teile 1 25 -14 -56
Langfristige
Schulden 324.135 350.108 -25.973 -7
Kurzfristige
Schulden 54.700 35.352  19.348 55
Bilanzsumme 609.170 509.304 99.866 20

Das den Eigentiimern der cHORUS Clean Energy AG zu-
zuordnende Eigenkapital erhdhte sich von TEUR 123.819 am
31. Dezember 2014 um TEUR 106.505 auf TEUR 230.324 zum
31. Dezember 2015. Dieser Anstieg erklart sich hauptsédchlich
durch das positive Jahresergebnis (TEUR 8.907) sowie Einzahl-
ungen aus dem Borsengang im Oktober 2015 (TEUR 100.000).
Gegenldufig wurden die Aufwendungen in Zusammenhang
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mit dem Bérsengang in H6he von TEUR 5.043 erfolgsneutral
im Eigenkapital verrechnet. Die Eigenkapitalquote belduft
sich auf 38 Prozent (24 Prozent zum 31. Dezember 2014).

Die langfristigen Vermoégenswerte summierten sich im
Geschiftsjahr 2015 auf TEUR 467.214 und liegen damit
um 2 Prozent iber dem Niveau zum 31. Dezember 2014
(TEUR 457.343).

Die immateriellen Vermogenswerte und der Geschéfts-
oder Firmenwert gingen von TEUR 181.149 um TEUR 10.507
auf TEUR 170.642 zuriick. Dieser Riickgang um 6 Prozent be-
ruht im Wesentlichen auf den planmaf3igen Abschreibungen
der vorteilhaften Projektrechte (TEUR 9.548) sowie Umglie-
derungen zu zur Verduflerung gehaltenen Vermdgenswerten
(TEUR 1.150). Gegenldufig kamen Vermogenswerte aus Unter-
nehmenszusammenschliissen in Hohe von TEUR 1.736 hinzu.

Die Sachanlagen erhdéhten sich um TEUR 20.626 von
TEUR 252.521 auf TEUR 273.147. Dieser Anstieg um 8 Pro-
zent ist in erster Linie auf den Erwerb des Windparks Ap-
peln (TEUR 20.943) sowie auf die zugegangenen Sachanlagen
der Windparks Zagersdorf und Herrenstein (TEUR 12.501) zu-
riickzufiihren. Gegenldufig reduzierten sich die Sachanlagen
aufgrund von Umgliederungen zu zur Verduflerung gehalt-
enen Vermodgenswerten um TEUR 2.505 sowie planmafiigen
Abschreibungen.

Die kurzfristigen Vermdgenswerte betrugen zum 31. Dezem-
ber 2015 insgesamt TEUR 141.956 und lagen damit um
TEUR 89.995 liber dem Wert zum 31. Dezember 2014 von
TEUR 51.961.

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen stiegen
um TEUR 2.203 an, die kurzfristigen finanziellen und nicht-
finanziellen Vermogenswerte um TEUR 5.933. Dieser Anstieg
beruht im Wesentlichen auf dem Erwerb der neuen Gesell-
schaften im Geschaftsjahr. Auflerdem wurden TEUR 818 in
Einlagen und Anteile an einer Kommanditgesellschaft sowie
TEUR 2.880 in ein Gesellschafterdarlehen investiert.

Diefliissigen Mittel stiegen von TEUR 37.290 zum 31. Dezember
2014 um TEUR 77.438 auf TEUR 114.728 zum 31. Dezember 2015
an. Dieser Anstieg resultiert im Wesentlichen aus den Ein-
zahlungen aus dem Borsengang im Oktober 2015 abziiglich
der bereits investierten Mittel.

Im Geschiftsjahr 2015 werden zur Veraufierung gehaltene
Vermogenswerte in Héhe von TEUR 4.839 ausgewiesen,
welche in Zusammenhang mit der Verduflerung von zwei
italienischen Solarparks an zwei deutsche Versorgungswerke
im Januar 2016 stehen.
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Der Riickgang der langfristigen Schulden von TEUR 350.108
am 31. Dezember 2014 auf TEUR 324.135 zum 31. Dezember
2015 ist vor allem auf den Riickgang der langfristigen finan-
ziellen Verbindlichkeiten zuriickzufiihren. Der Riickgang in
Hoéhe von TEUR 25.973 entspricht 7 Prozent.

Zum 31. Dezember 2015 hatte der Konzern langfristige
Bank- und Leasingverbindlichkeiten sowie Verpflichtungen
aus Derivatgeschdften in Hohe von TEUR 312.894
(2014: TEUR 341.057) im Zusammenhang mit Darlehen und
Leasingvertridgenzur Finanzierungder Solar-und Windparks.
Alle Darlehensvereinbarungen sind Non-Recourse-Darlehen,
das heifst, das Haftungsrisiko ist auf die Parks beschréankt.
Der Riickgang ist im Wesentlichen auf Tilgungszahlungen
zurlickzufiihren. Au3erdem reduzierten sich die Verpflich-
tungen aus Derivatgeschéaften von TEUR 9.608 um TEUR 1.833
auf TEUR 7.775 infolge der Neubewertung zum Stichtag.

Die kurzfristigen Schulden stiegen um TEUR 19.348 bezie-
hungsweise 55 Prozent von TEUR 35.352 auf TEUR 54.700 an.
Dieser Anstieg resultiert hauptsdchlich aus der Zunahme der
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie
der kurzfristigen finanziellen Verbindlichkeiten, welche in
erster Linie aus den Erwerben in 2015 herriihren.

Im Geschiftsjahr 2015 werden zur Veraufierung gehaltene
Schulden in Héhe von TEUR 2.998 ausgewiesen, welche in
Zusammenhang mit der Verduflerung von zwei italienischen
Solarparks an zwei deutsche Versorgungswerke im Januar
2016 stehen.

Das Gesamtvermdogen belief sich zum 31. Dezember 2015 auf
TEUR 609.170 und liegt damit 20 Prozent tiber dem Wert zum
31. Dezember 2014 (TEUR 509.304).

FINANZLAGE

in TEUR

Cashflow aus der

betrieblichen Tatigkeit 32.547 4.528
Cashflow aus der

Investitionstatigkeit -14.460 14.638
Cashflow aus der

Finanzierungstatigkeit 62.156 1.168
Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-

aquivalente am Anfang der Periode 21.199 866
Abziglich Zahlungsmittel und

Zahlungsmittelaquivalente der

zur VeraulRerung gehaltenen

Vermogenswerte -413 0
Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-

aquivalente am Ende der Periode 101.028 21.199
Nettozunahme der Zahlungsmittel

und Zahlungsmittelaquivalente 80.242 20.333
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Wievorstehend erwdhnt, istdie Finanzlage nureingeschrankt
mit der Finanzlage des Vorjahreszeitraums vergleichbar,
da die Angaben fiir 2014 nur die Finanzinformationen der
CHORUS GmbH und ihrer Tochtergesellschaften umfassen.

Die Verdnderung von Zahlungsmitteln und Zahlungsmittel-
dquivalenten betrdgt im Berichtszeitraum TEUR 80.242
(2014: TEUR 20.333) und umfasste folgende Elemente:

CHORUS erwirtschaftete einen positiven Cashflow aus
der betrieblichen Tatigkeit in Hoéhe von TEUR 32.547
(2014: TEUR 4.528), der hauptséchlich auf den Betrieb von
Solar- und Windparks zurtickzufiihren ist.

Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit von TEUR -14.460
(2014: TEUR 14.638) geht vorwiegend auf Auszahlungen
fur Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Ver-
mogenswerte in Hohe von TEUR 12.931 (2014: TEUR 131)
zurick. Auflerdem wurden 35 Prozent der Anteile einer
Kommanditgesellschaft und die entsprechenden Anteile
des Gesellschafterdarlehens eines Windparks erworben,
die beide iibergangsweise bis zur Verdufierung an den End-
investor gehalten werden. Gegenldufig gingen per Saldo
liquide Mittel in Hohe von TEUR 2.426 (2014: TEUR 14.778) aus
dem Erwerb von Tochterunternehmen zu. Der Cashflow aus
der Investitionstatigkeit wird weiterhin insbesondere durch
weitere Erwerbe von Solar- und Windparks geprdgt sein, um
die aus dem Borsengang erhaltenen liquiden Mittel zu inves-
tieren.

Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit belief sich auf
TEUR 62.156 (2014: TEUR 1.168) und ist in erster Linie mit
den Einzahlungen aus dem Boérsengang sowie gegenldufig
mit den Tilgungs- und Zinszahlungen fiir die bestehenden
Darlehen und Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing
zu erkldren. AufBerdem erfolgte ein Zahlungsmittelabfluss
von TEUR 5.930 fiir Eigenkapitalbeschaffungskosten.

CHORUS konnte simtlichen Zahlungsverpflichtungen jeder-
zeit fristgerecht nachkommen.

Funds From Operations belaufen sich im Geschaftsjahr auf
TEUR 35.898 (2014: TEUR —1.054).
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2.5 MITARBEITER

Die Anzahl der Mitarbeiter des CHORUs-Konzerns ist
im Geschaftsjahr 2015 moderat gestiegen. Am Ende des
Geschéftsjahres 2015 waren 33 Mitarbeiter in Management
und Verwaltung bei der cHORUS AG in Neubiberg titig.
Gegenuiber dem Vorjahr (2014: 27) stieg die Anzahl damit
um sechs Mitarbeiter beziehungsweise 22 Prozent an, wobei
dies in zwei Fédllen dem Ersatz von in Elternzeit gegangenen
Angestellten diente. Seit 2015 verstarken zudem erstmalig
zwei Auszubildende das Team der CHORUS AG. Der Anteil
der weiblichen Angestellten lag im Dezember 2015 bei iiber
50 Prozent. Wir planen, diesen Anteil in den kommenden
Jahren auch im Bereich der Fiihrungspositionen weiter aus-
zubauen.

Dieser Zuwachs ist im Wesentlichen auf die erfolgreiche
Unternehmensfithrung, das erwartete Unternehmens-
wachstum im Zuge der Kapitalmarktorientierung und die
insgesamt positive Geschiaftsentwicklung zurtickzufihren.

2.6 VERGUTUNGSBERICHT

Der Vergiitungsbericht stellt die Grundziige der Vergiitungs-
systeme fiir die Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder dar
und folgt den geltenden Rechnungslegungsvorschriften
fur kapitalmarktorientierte Unternehmen sowie den Emp-
fehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex
(,DcGK") in der Fassung vom 5. Mai 2015. Die Angaben nach
IAS 24 sind im Konzernanhang enthalten.

GRUNDZUGE DES VERGUTUNGSSYSTEMS

FUR DEN VORSTAND

Entscheidungen liber das Vergiitungssystem des Vorstands lie-
genebensowie die regelméfige Beratung und Uberprifungdes
Vergilitungssystems in der Verantwortung des Aufsichtsrats.
Er beachtet dabei die Vorgaben des Aktiengesetzes (AktG) und
folgt den Empfehlungen und Anregungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex.

Die Gesamtvergiitung des Vorstands setzt sich aus erfolgs-
unabhingigen (fixen) und erfolgsabhdngigen (variablen)
Verglitungsbestandteilen zusammen. Das Vergiitungssystem
zielt darauf ab, einen Anreiz fiir eine erfolgreiche und nach-
haltige Unternehmensfithrung zu schaffen. Die variable
Verglitung der Vorstandsmitglieder orientiert sich neben den
individuellen Leistungen an der Entwicklung bestimmter
Unternehmenskennzahlen, insbesondere an der wirtschaft-
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lichen Lage, dem Erfolg und den Zukunftsaussichten des
CcHORUS-Konzerns. Ferner beriicksichtigt die variable Vergii-
tung die Entwicklung des Aktienkurses, so dass im Rahmen
des Vergiitungssystems die Interessen und Zielsetzungen
von Vorstand und Aktiondren in Einklang gebracht werden.
Der Aufsichtsrat kann dariiber hinaus nach pflichtgemafiem
Ermessen iiber weitere Leistungen entscheiden.

Aufgrund des Beschlusses der Hauptversammlung vom
10. Médrz 2015 unterbleibt die Angabe der individuellen
Bezlige der Vorstandsmitglieder. Gemaf? § 286 Abs. 5 bzw.
§ 314 Abs. 2 Satz und § 315a Abs. 1 HGB unterbleiben die
gemaf? § 285 Satz 1 Nr. 9 Buchstabe a Satz 5 bis 8 sowie § 314
Abs.1Nr. 6 Buchstabe a Satz 5 bis 8 HGB geforderten Angaben
entsprechend fiir fiinf Jahre. Dieser Beschluss gilt fiir die
Konzernabschliisse der Jahre 2015 bis einschlief3lich 2019.

ERFOLGSUNABHANGIGE VERGUTUNG

Die erfolgsunabhingigen Vergiitungsbestandteile umfassen
eine fixe Grundvergiitung sowie vertraglich fixierte
Nebenleistungen. Ferner ist es den Vorstandsmitgliedern
freigestellt, an einer Altersversorgung in Form einer Direkt-
versicherung durch Entgeltumwandlung teilzunehmen.
Die fixe Grundvergiitung der Vorstandsmitglieder wird
monatlich ausgezahlt. Die Mitglieder des Vorstands erhalten
als vertragliche Nebenleistungen unter anderem einen
Dienstwagen sowie Zuschiisse zu Kranken- und Pflegeversi-
cherungen. Der aus der privaten Nutzung des Dienstwagens
resultierende geldwerte Vorteil ist durch die Vorstandsmit-
glieder zu versteuern.

ERFOLGSABHANGIGE VERGUTUNG

Der Jahresbonus der Vorstandsmitglieder bemisst sich
an der unternehmensspezifischen Kennziffer ,Unterneh-
menswertsteigerung®. Diese stellt auf die Entwicklung der
CHORUS-Aktie im Vergleich zum (angepassten) Deutschen
Aktienindex (DAX) unter Berlicksichtigung der gezahlten
Dividenden ab. Der Jahresbonus fiir den Gesamtvorstand ist
auf gemeinsam TEUR 450 begrenzt und innerhalb von sechs
Wochen nach der Feststellung der Unternehmenswertstei-
gerung des jeweiligen Kalenderjahres durch den Aufsichtsrat
fallig.

Aufgrund des erfolgreichen Boérsengangs des CHORUS-
Konzerns erhalten die Vorstandsmitglieder im Kalenderjahr
2015 zudem einen einmaligen Bonus in Héhe von insgesamt
TEUR 90 sowie eine weitere vom Aufsichtsrat beschlossene
freiwillige Bonuszahlung in gleicher Hohe fiir die Leistung
im erfolgreich verlaufenen Geschéftsjahr 2015.
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GRUNDZUGE DES VERGUTUNGSSYSTEMS

FUR DEN AUFSICHTSRAT

Die von der Hauptversammlung festgelegte Vergiitung fiir
die Mitglieder des Aufsichtsrats ist in § 12 der Satzung der
Gesellschaft geregelt. Jedes Aufsichtsratsmitglied erhalt
neben dem Ersatz seiner Auslagen eine feste jahrliche Vergii-
tung in Héhe von TEUR 25. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats
erhilt neben dem Ersatz seiner Auslagen eine feste jdhrliche
Vergiitung in Héhe von TEUR 35. Die Vergiitung wird jahrlich
jeweils in vier gleichen Teilbetrdgen gezahlt. Mitglieder des
Aufsichtsrats, die nur wahrend eines Teils des Geschafts-
jahres dem Aufsichtsrat angehort haben, erhalten fiir jeden
angefangenen Monat ihrer Titigkeit eine zeitanteilige
Vergiitung.

2.7 BERICHT UBER DIE BEZIEHUNGEN ZU
VERBUNDENEN UNTERNEHMEN

Der Vorstand der CHORUS AG ist fiir den Zeitraum vom
1. Januar 2015 bis zum 18. Juni 2015 zur Aufstellung eines
Berichts iiber die Beziehungen zu verbundenen Unterneh-
men gemif § 312 AktG verpflichtet. Uber die Beziehungen
zu herrschenden und deren verbundenen Unternehmen
hat der Vorstand Bericht erstattet und zusammenfassend
erklart, dass die Gesellschaft nach den Umstidnden, die ihr
indem Zeitpunkt bekannt waren, in dem die Rechtsgeschafte
und Maflnahmen vorgenommen wurden, bei jedem Rechts-
geschift eine angemessene Gegenleistung erhalten hat und
dadurch, dass Mafinahmen vorgenommen wurden, nicht
benachteiligt wurde.

Seit dem 18. Juni 2015 besteht kein Abhdngigkeitsverhaltnis
nach § 311 ff. AktG mehr.

2.8 UBERNAHMERECHTLICHE ANGABEN NACH
DEN 88 289 ABS. 4, 315 ABS. 4 HGB

Nachfolgend sind die nach §§ 289 Abs. 4, 315 Abs. 4 HGB erfor-
derlichen Angaben aufgefiihrt und erldutert.

ZUSAMMENSETZUNG DES GEZEICHNETEN KAPITALS
Dasgezeichnete Kapital der CHORUS AG betrdgt EUR 27.704.950
und ist eingeteilt in 27.704.950 nennwertlose Stiickaktien.
Die Aktien lauten auf den Inhaber. Jede Aktie gewdhrt eine
Stimme in der Hauptversammlung. Aktien mit Sonderrech-
ten, die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen nicht.

CHORUS Clean Energy AG_Geschéftsbericht 2015

Zusammengefasster Lagebericht
2 Wirtschaftliche Lage

BETEILIGUNGEN AM KAPITAL, DIE 10 PROZENT DER
STIMMRECHTE UBERSCHREITEN

Folgende direkte oder indirekte Beteiligungen am Kapital,
die 10 Prozent der Stimmrechte tiberschreiten, sind der
CHORUS AG mitgeteilt worden:

- Peter Heidecker, Neubiberg, Deutschland, hat der
CHORUS AG mit Schreiben vom 2. Dezember 2015 mitge-
teilt, dass ihm Stimmrechtsanteile an der CHORUS AG in
Hoéhe von 17,56 Prozent zugerechnet werden

GESETZLICHE VORSCHRIFTEN UND BESTIMMUNGEN
DER SATZUNG UBER DIE ERNENNUNG UND ABBE-
RUFUNG VON VORSTANDSMITGLIEDERN UND DIE
ANDERUNG DER SATZUNG

Die Ernennung und Abberufung der Mitglieder des Vorstands
sind in den §§ 84, 85 AktG, § 31 MitbestG und § 6 der Satzung
geregelt. Der Vorstand besteht gemaf3 § 6 Abs. 1 der Satzung
aus mindestens zwei Mitgliedern. Die Zahl der Vorstands-
mitglieder wird vom Aufsichtsrat gemaf? § 6 Abs. 2 der
Satzung bestimmt. Auflerdem kann der Aufsichtsrat einen
Vorsitzenden des Vorstands sowie einen stellvertretenden
Vorsitzenden des Vorstands ernennen.

Die Anderung der Satzung erfolgt nach den §§ 179, 133 AktG
sowie § 10 der Satzung. Nach § 10 der Satzung ist der
Aufsichtsrat berechtigt, Satzungsdanderungen vorzunehmen,
die nur die Fassung betreffen. GemaR § 4 Abs. 6 der Satzung
istder Aufsichtsrat insbesondere ermichtigt, § 4 der Satzung
(Grundkapital und Aktien) jeweils nach Ausnutzung von
genehmigtem oder bedingtem Kapital entsprechend zu
dndern und neu zu fassen.
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BESCHRANKUNGEN, DIE STIMMRECHTE ODER DIE
UBERTRAGUNG VON AKTIEN BETREFFEN

Seit dem 7. Oktober 2015 werden die Aktien der CHORUS
Clean Energy AG im regulierten Markt (Prime Stan-
dard) an der Frankfurter Wertpapierborse gehandelt. Die
Gesellschaft hat sich gegeniiber den Konsortialbanken
verpflichtet, ohne vorherige schriftliche Zustimmung der
Joh. Berenberg, Gossler & Co. KG (die nicht grundlos verwei-
gert oder verzogert werden darf) innerhalb eines Zeitraums
von sechs Monaten nach dem ersten Handelstag der Akti-
en der Gesellschaft an der Frankfurter Wertpapierborse die
folgenden Handlungen weder selbst auszufithren noch die-
sen zuzustimmen:

Aktien der Gesellschaft unmittelbar oder mittelbar zu
emittieren, zu verauflern, anzubieten, sich zu ihrer Ver-
duflerung zu verpflichten oder sich ihrer auf andere
Weise zu entledigen oder ein solches Angebot anzukiin-
digen;

Finanzinstrumente, die Wandlungs- oder Optionsrechte
in Bezug auf Aktien der Gesellschaft gewahren, mittel-
bar oder unmittelbar zu emittieren, zu verbriefen,
anzubieten, sich zu ihrer Verdufierung zu verpflichten
oder sich ihrer auf andere Weise zu entledigen oder ein
solches Angebot anzukiindigen;

eine Kapitalerh6hung aus genehmigtem Kapital anzu-
kiindigen oder durchzufiihren;

der Hauptversammlung eine Kapitalerhéhung
einschliefilich eines neuen genehmigten Kapitals zum
Beschluss vorzulegen;

jedwede Transaktion (einschlieRlich solcher mit Deriva-
tiven) auszufiihren, die einen mit den oben genannten
Mafinahmen vergleichbaren wirtschaftlichen Effekt
zeitigen wiirde.

BEFUGNISSE DES VORSTANDS, AKTIEN AUSZUGEBEN
ODER ZURUCKZUKAUFEN

DerVorstand isterméchtigt,das Grundkapital der Gesellschaft
mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis einschlief3lich zum
19. Médrz 2020 einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt
EUR 11.000.000 gegen Bar- und/oder Sacheinlagen durch
Ausgabe von neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien
zu erhéhen. Den Aktiondren ist dabei grundsatzlich ein Be-
zugsrecht einzurdumen. Die neuen Aktien kénnen gemaf3
§ 186 Abs. 5 AktG auch von einem Kreditinstitut oder einem
nach § 53 Abs. 1 Satz 1 oder § 53b Abs. 1Satz 1 oder Abs. 7 KWG
tatigen Unternehmen mit der Verpflichtung tibernommen
werden, sie den Aktiondren zum Bezug anzubieten (mittel-
bares Bezugsrecht). Der Vorstand ist jedoch ermachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre
in einzelnen Fallen ganz oder teilweise auszuschlief3en (siehe
§ 4 Abs. 5 und 5a der Satzung).
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Der Vorstand ist ermédchtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats die weiteren Einzelheiten der Durchfithrung von Kapital-
erhohungen, insbesondere den Inhalt der aktienbezogenen
Rechte und die allgemeinen Bedingungen der Aktienausgabe,
festzulegen.

Wesentliche Vereinbarungen der Gesellschaft, die unter der
Bedingung eines Kontrollwechsels infolge eines Ubernahme-
angebots stehen, bestehen nicht.

Entschiadigungsvereinbarungen, die fiir den Fall eines Ubernah-
meangebots mit Vorstandsmitgliedern oder Arbeitnehmern
getroffen sind, bestehen nicht.

2.9 ERKLARUNG ZUR UNTERNEHMENS-
FOHRUNG GEMASS § 289a HGB

Die Erkldrung zur Unternehmensfiithrung enthilt die jahr-
liche Entsprechenserklarung, den Corporate Governance
Bericht, Angaben zu den Unternehmensfithrungspraktiken
sowie eine Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand und
Aufsichtsrat. Sie ist auf der Internetseite des Konzerns unter
www.chorus.de/investor-relations/corporate-governance/

entsprechenserklaerung dauerhaft 6ffentlich zugianglich.
Auf eine Wiedergabe im Lagebericht wird daher verzichtet.

3 CHANCENBERICHT

CHORUS operiert—als Anbieter von Energie aus erneuerbaren
Energiequellen sowie als Anbieter von Vermoégensdienstleis-
tungen —in einem Marktumfeld mit den unterschiedlichsten
Chancen. Die Identifikation von profitablen Anlagemdoglich-
keiten — vor allem unter Beriicksichtigung der langjahrigen
Erfahrung und Expertise unserer Mitarbeiter — ist einer der
wichtigsten Erfolgsfaktoren und gleichzeitig unsere Kern-
kompetenz. Hierbei strebt das Management Investitionen
in einem angemessenen Verhiltnis zwischen Wachstum und
Risiko an.

Die Verantwortung einer frithzeitigen Identifizierung und
Steuerung von Chancen und Risiken liegt beim Management
der einzelnen Geschaftssegmente. Effektive Planungs- und
Steuerungsinstrumente sind vorhanden, die wiederum in
einem Chancen- und Risikomanagementsystem (,RMs")
gebiindelt sind. Daher werden Chancen und Risiken nicht
gegeneinander aufgerechnet, sondern individuell gehand-
habt. Das nachfolgend beschriebene RMs umfasst relevante
und erfolgsorientierte Schritte zur Steuerung von Chancen
und Risiken zugleich.

Die nachfolgend aufgefiihrten Chancen sind hinsichtlich
ihrer Bedeutsamkeit fiir den Konzern gleichwertig hoch.
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3.1 CHANCEN AUS DER WIRTSCHAFTLICHEN
ENTWICKLUNG

Eine negative gesamtwirtschaftliche Entwicklung hat keinen
oder einen sehr geringen direkten Einfluss auf unsere Kenn-
zahlen, da die Umsatzerldse generell eng mit dem nationalen
Forderprogramm fiir Erneuerbare Energien verbunden sind.
Daher ergeben sich aus einer eher negativen Entwicklung
der gesamtwirtschaftlichen Lage eher Chancen als Risiken
fiir unser Geschaft: Finanzierungsaktivitaten werden attrak-
tiver und besser verhandelbar, da niedrigere Zinssitze und
eine geringere Nachfrage nach Bankfinanzierungen mehr
Chancen fiir cHORUS offerieren, um Bedingungen leichter
zu verhandeln und den Zinsaufwand in Verbindung mit der
Finanzierung neuer Solar- und Windparks zu minimieren.
Ebenso entstehen neue Investitionsmoglichkeiten bedingt
durch die Tatsache, dass einige Marktteilnehmer gezwun-
gen sein konnten, ihre Investments unter schwierigen
Marktbedingungen zu verkaufen, und diese somit zu einem
Riickgang der Kaufpreise auf Sekundarmairkten fiir Wind-
und Solarparks beitragen.

In Bezug auf die eingelegten Rechtsmittel gegen eine Min-
derung der Vergiitungssatze im italienischen Markt schitzt
CHORUS die Chancen fir einen kiinftigen Anspruch auf die
vollstindigen Vergiitungssdtze positiv ein.

3.2 CHANCEN AUS INNOVATIONEN

In den letzten Jahren hat sich der Innovationszyklus bei der
Produktion von Solar- und Windkraftanlagen zur Erzeu-
gung Erneuerbarer Energien deutlich erhéht. Diese Tatsache
kommt uns sehr entgegen. Erstens entstehen neue attraktive
Investitionsmoglichkeiten fiir Solar- und Windparks, da die
neuen Technologien etwa eine hohere Effizienz bieten. Zwei-
tens macht der Wettbewerb um technologische Neuerungen
existierende Produkte erschwinglicher.

3.3 CHANCEN AUS DEM REGULATORISCHEN
UMFELD UND INTERNATIONALEN
ENTWICKLUNGEN

Der Trend hin zu den Erneuerbaren Energien wird sowohl
aufinternationaler Ebene als auch anhand verschiedener na-
tionaler Programme innerhalb Europas geférdert. Aufgrund
dieser Entwicklung sehen wir fiir die Erzeugung regenerativer
Energie aus Wind und Sonne innerhalb unseres Geschafts-
modells weiterhin grof3e Chancen. Wie durch die Ergebnisse
des Weltklimagipfels vom Dezember 2015 in Paris final besta-
tigt, gehen wir davon aus, dass der Anteil sauberer, co,-neu-
traler Energien am Strommix weiter steigen wird, und be-
werten dies als klares Signal fiir weitere Férdermafinahmen
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und Investitionen in diesem Bereich. Mittel- und langfristig
erwarten wir, dass diese Entwicklungen einen insgesamt po-
sitiven Einfluss auf unsere Gesamtleistung und Kennzahlen
haben.

3.4 CHANCEN AUS WEITER ERHOHTER
PROGNOSEGENAUIGKEIT

Die Umsatzerlése und Cashflows von CHORUS sind direkt mit
der absorbierten Anzahl an Sonnenstunden und der Wind-
starke verbunden. Hier schitzen wir unsere Prognosen als
addquat ein. Hinzu kommt, dass die Genauigkeit der Vorher-
sagen immer zuverldssiger wird. Wir erwarten daher, dass die
Abweichungen zwischen Ist- und Planzahlen in Zukunft fir
neue Anlagen und Projekte noch geringer ausfallen werden.

3.5 CHANCEN AUS GEOGRAFISCHER
DIVERSIFIZIERUNG

CHORUS managt Solar- und Windparks vor allem in Deutsch-
land, aber auch inItalien, Frankreich, Osterreich und Finnland.
Der Fokus liegt auf wirtschaftlich und finanziell stabilen
Landern mit gut entwickelten nachhaltigen Férderprogram-
men fir Erneuerbare Energien. CHORUS plant die geografische
Struktur des Solar- und Windparkportfolios weiter zu diversi-
fizieren, um damit die Wirkung lokaler Wettervolatilititen
zu minimieren. Ebenso kann dadurch die Abhdngigkeit von
nationalen Férderprogrammen reduziert werden.

3.6 CHANCEN AUS POSITIVEN ABWEICHUNGEN
METEOROLOGISCHER GEGEBENHEITEN

Wenn ein Wind- oder Solarpark erworben wird, verfolgt
CHORUS einen konservativen Ansatz bei der Wirtschaft-
lichkeitsrechnung. Daher besteht eine nicht gering einzu-
schitzende Méoglichkeit, dass sich die meteorologischen
Gegebenheiten deutlich positiver entwickeln als urspriing-
lich prognostiziert. Eine positive Abweichung der Ist- von der
Plan-Einspeisemenge fiihrt zu einem hoheren finanziellen
Mittelzufluss fiir CHORUS.
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4 RISIKOMANAGEMENTSYSTEM

Zu einer guten Unternehmensfithrung gehoért der angemes-
sene Umgang mit Risiken. CHORUS definiert Risiko als die
mogliche Gefahrdung durch Ereignisse oder Handlungen,
die den Konzern oder einzelne Unternehmen daran hindern,
gesetzte Ziele zu erreichen. Gleichzeitig ist es fiir CHORUS
entscheidend, Chancen zu identifizieren und zeitnah zum
Erfolg zu fiithren, um die Wettbewerbsfahigkeit nachhaltig
zu verbessern und langfristig sicherzustellen zu kénnen.
Eine Chance wird immer als Moglichkeit verstanden, Ziele
aufgrund von Ereignissen oder Handlungen zu tibertreffen.
Das Risikomanagementsystem des CHORUS-Konzerns
besteht aus einem Analyse-, Steuerungs-, Kontroll- und
Berichtssystem, das letztlich zu gezielten Aktivititen in den
einzelnen Gesellschaften und/oder auf Konzernebene fiihrt.
Es stellt damit einen integralen Bestandteil im Prozess-
ablauf innerhalb des cHORUS-Konzerns dar. Die wichtigsten
Schritte bestehen aus der systematischen Identifikation,
Dokumentation, Bewertung, Steuerung und Berichterstattung
sowie der fortwahrenden Uberwachung aller relevanten Risi-
ken. Damit stellt das Management sicher, dass das Unterneh-
men kontinuierlich und langfristig die gesetzten Ziele erreicht,
und erhidlt damit ein angemessenes Risikobewusstsein inner-
halb des gesamten Konzerns.

Neben der Identifikation von Risiken berticksichtigt das Rms,
wie bereits oben erwdahnt, immer auch die damit verbun-
denen Chancen. Die Berichterstattung iiber die Chancen
und Risiken im Lagebericht umfasst, basierend auf dem
Abschlussstichtag, einen Zeithorizont von einem Jahr. Im
Rahmen des RMs werden samtliche Aktivitdten im Konzern
betrachtet. Damit sind alle konsolidierten Gesellschaften
des cHORUS-Konzerns einbezogen. Nach den gleichen
Grundsdtzen werden auch die Aktivititen von Gesell-
schaften, fiir die CHORUS das Asset Management iibernom-
men hat, beurteilt und tiberwacht.

Risiken werden im Weiteren nach der Methode der Brutto-
darstellung abgebildet, das heif3t, die Risiken werden dar-
gestellt, bevor Risikomanagementstrategien zum Tragen
kommen. Des Weiteren werden Strategien mit ihrer nach-
traglichen Auswirkung aufgezeigt. Der Fokus liegt dabei auf
signifikanten Risiken und auf solchen, die den Fortbestand
des Unternehmens gefdhrden kénnten.
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4.1 RISIKOMESSUNG

Die im Rahmen einer Risikoanalyse identifizierten Risi-
ken werden anhand ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit
(,likelihood”) und ihrer Auswirkung (,impact”) bewertet.
Sie werden in Risikoklassen (,Hoch®, ,Mittel“ und ,Niedrig")
eingestuft, indem ihre individuelle Auswirkung mit der
jeweiligen Eintrittswahrscheinlichkeit multipliziert wird.
Als Kennziffer hieraus ergibt sich der sogenannte ,Risk
Score”, eine individuelle Risikobewertung pro Einzelrisiko
fur die Klassifizierung. Die Bandbreite der Eintrittswahr-
scheinlichkeit und der Auswirkung beginnt mit 1 (,sehr
niedrig“) und endet mit 10 (,sehr hoch®), die des Risk Score
beginnt folglich mit 1 und endet mit 100.

Die Risikoklassen werden anhand der folgenden Schwellen-
werte definiert: 0 bis 19 Punkte definieren ,niedrige Risiken®,
20 bis 50 Punkte ,mittlere Risiken“ und 51 bis 100 Punkte
,hohe Risiken“.

Den Risikoklassen ,Hoch“ und ,Mittel“ wird besondere
Aufmerksamkeit gewidmet. Hier liegt das Augenmerk auf
Strategien zur erfolgreichen Handhabung dieser Risiken. Die
Risikoklasse ,Niedrig“ wird iberwacht und regelmafig tiber-
pruft. Im Zweifelsfall erfolgt die Zuordnung der Risiken in
eine hohere statt einer niedrigeren Risikoklasse.

4.2 RISIKOMANAGEMENT

Der cHORUS-Konzern hat nicht nur verschiedene Strategien
zur Risikovermeidung und -minderung entwickelt, sondern
auch préazise Gegenmafinahmen zur Absicherung gegen
solche Risiken.

Weitere Informationen beziiglich spezifischer Risikostra-
tegien befinden sich in Kapitel 5 ,Risikobericht".

4.3 RISIKOCONTROLLING

Innerhalb der Prozesse des RMS von CHORUS wurden die
Risiken identifiziert, definiert und anhand ihrer individu-
ellen Auswirkung und Eintrittswahrscheinlichkeit bewer-
tet und in Risikoklassen eingeteilt. Identifizierte Risiken
werden regelmaifig in vierteljahrlich stattfindenden Ma-
nagementmeetings iberprift und diskutiert. Auf diese
Weise kénnen bei Bedarf spezifische Gegenmafinahmen

CHORUS Clean Energy AG_Geschéftsbericht 2015



kurzfristig und auf Ebene der jeweiligen Parks oder Gesell-
schaften getroffen werden. Der Teilnehmerkreis besteht aus
benannten Risikoverantwortlichen fiir die Bereiche Opera-
tions, Finanzen, Investment, Vertrieb, HR & IT, Strategie &
Legal sowie dem Vorstand der CHORUS AG.

Aufgrund der Tatsache, dass dies der erste Konzernlage-
bericht der CHORUS AG ist, kann kein Vergleich zu den Risiken
der Vorjahre erfolgen.

4.4 RISIKOBERICHT

Der Vorstand wird regelméflig nicht nur iiber wesentliche
identifizierte Chancen und Risiken, sondern auch tiber
wesentliche Verdnderungen beziiglich ihrer Auswirkung
und Eintrittswahrscheinlichkeit informiert. Fiir den Fall
unerwartet aufgetretener Risiken findet eine interne Ad-hoc-
Berichterstattung an den Vorstand statt. Die Information des
Aufsichtsrats erfolgt tiber den Vorstand.

4.5 RECHNUNGSLEGUNGSBEZOGENES
INTERNES KONTROLLSYSTEM
NACH § 315 ABS. 2 NR. 5 HGB

Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem
(,Iks“), vor allem der Jahresabschlussprozess und dessen
Kontrollmechanismen, hat den Zweck, die Richtigkeit und
Effektivitat des Rechnungswesens und der Finanzbericht-
erstattung sicherzustellen. Das System umfasst grundlegende
Regeln, Verfahren als auch préaventive und detektivische
Kontrollen sowie eine klare Funktionstrennung durch das
Vier-Augen-Prinzip. Insbesondere bei der Erstellung der
Einzelabschliisse, der Uberleitung auf 1FRs und der damit
verbundenen einheitlichen Bewertung und des Ausweises
bestehen Kontrollen in Form des Vier-Augen-Prinzips, die es
CcHORUS ermdglichen, Abweichungen und Fehler zu erkennen
sowie eine Vollstdndigkeit der Informationen sicherzustellen.
Anderungen von Gesetzen, Rechnungslegungsstandards und
anderen Publikationen werden regelmdflig in Bezug auf Rele-
vanz und Auswirkung auf den Einzel- und Konzernabschluss
iberwacht. Dariiber hinaus wird auch die Effektivitat des 1ks
in zeitnahen Abstinden beurteilt. Wesentliche Risiken fiir
den Rechnungslegungsprozess werden anhand der unten
genannten Risikoklassen unter Verwendung ihrer individu-
ellen Risikoeinstufung tiberwacht und bewertet. Notwendige
Kontrollen werden definiert, implementiert und anschlie-
Bend dokumentiert.
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Vorstand und Aufsichtsrat werden regelmaf3ig sowohl tiber
mogliche Schwiéchen als auch zur Effektivitédt der internen
Kontrollen informiert.

4.6 RISIKOKLASSEN

Risikoklasse ,,Hoch“

(Risikobewertung mit mehr als 50 Punkten)

Risiken innerhalb dieser Klasse weisen eine hohe Eintritts-
wahrscheinlichkeit in Kombination mit einer grofien
Auswirkung auf den Konzern und die AG auf.

Risikoklasse ,,Mittel*

(Risikobewertung mit 20 bis 50 Punkten)

Risiken innerhalb dieser Klasse weisen eine niedrige Ein-
trittswahrscheinlichkeit in Kombination mit einer grofien
Auswirkung oder eine hohe Eintrittswahrscheinlichkeit
in Kombination mit einer geringen Auswirkung auf den
Konzern und die AG auf.

Risikoklasse , Niedrig“

(Risikobewertung mit weniger als 20 Punkten)

Risiken innerhalb dieser Klasse weisen eine niedrige Ein-
trittswahrscheinlichkeit in Kombination mit einer geringen
Auswirkung auf den Konzern und die AG auf.
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5 RISIKOBERICHT

5.1 RISIKEN DER RISIKOKLASSE ,,HOCH"
511 FINANZWIRTSCHAFTLICHE RISIKEN

Finanzierungsrisiko

Der Bau von Solar- oder Windenergieanlagen ist mit relativ
hohen Investitionskosten verbunden, welche typischerweise
zu einem grof3en Teil durch Fremdkapital finanziert werden.
Dabei konnten unvorhersehbare negative wirtschaftliche
Entwicklungen dazu fiihren, dass strengere Anforderungen
an die Gewdahrung von Krediten gekniipft werden, wodurch
sich eine Projektfinanzierung fiir kiinftige Projekte schwie-
riger gestalten konnte. Dieses Risiko kénnte fiir CHORUS dazu
fihren, dass potenziell attraktive Investitionsméglichkei-
ten nicht ergriffen werden konnen und das angestrebte
Unternehmenswachstum beziehungsweise eine Expansion
nur teilweise oder verzégert umgesetzt werden kann.

Wir pflegen daher einen engen Kontakt zu verschiedenen
Finanzinstituten in stabilen Volkswirtschaften innerhalb der
Europdischen Union, wodurch die Abhdngigkeit von einem
einzelnen Kreditinstitut vermieden wird. Dadurch gelingt
es uns, neben dem Ausbau der Zusammenarbeit mit unse-
ren bisherigen Finanzierungspartnern immer wieder auch
neue Banken einzubinden und dadurch ein breit gefacher-
tes Portfolio an potenziellen Partnern fiir Projektfinanzie-
rungen zur Verfiigung zu haben.

Auflerdem konnte CHORUS mit dem Gang an die Borse den
Bekanntheitsgrad innerhalb der Finanzwelt deutlich stei-
gern, was sich positiv auf die Bedingungen fiir eine Kredit-
vergabe auswirkt. Dariiber hinaus sorgen die stabilen und
gut vorhersehbaren Cashflows und die damit einhergehende
hohe Attraktivitat des Geschaftsmodells fir ein steigendes
Angebot von Kreditinstituten zur Zusammenarbeit.

5.1.2 OPERATIVE RISIKEN

Projektentwicklungsrisiken

Nicht oder fehlerhaft gestellte Antréage, fehlende oder fehler-
hafte Genehmigungen, unzutreffende oder unsichere Bau-
ausfiihrungen und dhnlich gravierende Verstof3e gegen be-
hordliche Auflagen kénnen die Realisierung eines Projektes
verzogern oder sogar ganz verhindern, wodurch bis dahin ent-
standene Kosten ganz oder teilweise verloren gehen kénnen.
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Auch eine Verzégerung der Inbetriebnahme von Anlagen
oder Verzégerungen bei deren Fertigstellung, die durch
Minder- oder Schlechtleistungen des Projektanten oder der
von ihm beauftragten Dritten eintreten konnen, kénnen ei-
nerseits zu deutlich hoheren Anschaffungs- oder Finanzie-
rungskosten fiir die Bauzeit fiihren. Andererseits kann dar-
aus auch eine geringere Vergiitung bis hin zum Ausfall der
Verglitung fir die in das Stromnetz eingespeiste Elektrizi-
tat resultieren.

Wir vermeiden diese Risiken dadurch, dass wir ausschlief3-
lich ,schliisselfertige” Parks beziehungsweise Projektgesell-
schaften erwerben und keine Errichtung von Parks auf eige-
nes Risiko durchfiihren. Soweit sich dies im Einzelfall nicht
realisieren ldsst und eine Ubernahme von Projektgesell-
schaften bereits vor der Fertigstellung der Parks erfolgt, ver-
einbaren wir jedoch, dass uns ein Riicktrittsrecht oder eine
vergleichbare Regelung eingerdiumt wird, um von Anteils-
kaufvertrdgen innerhalb bestimmter Fristen zuriicktreten
zu kénnen, falls Mdngel oder Probleme bei der Errichtung
der Anlage bestehen.

5.2 RISIKEN DER RISIKOKLASSE ,,MITTEL"
5.2.1 VERTRIEBLICHE RISIKEN

Risiko beim Ausbau der Asset Management-Tatigkeiten
Wir bieten institutionellen bzw. professionellen Investo-
ren, die in den Bereich der Erneuerbaren Energien inves-
tieren mochten, strukturierte Anlagemoglichkeiten (zum
Beispiel Spezialfonds, Bondstrukturen, Direktinvestments)
an. Solche institutionellen Investoren, insbesondere Versi-
cherungsunternehmen beziehungsweise Finanzinstitutio-
nen, unterliegen besonderen Vorschriften, die die Interessen
ihrer Nutzniefier schiitzen. Die Investitionsmoglichkeiten
von europdischen Versicherungsunternehmen werden wei-
ter durch die EU-Richtlinien wie zum Beispiel Solvency 11, die
neue Kapitalanforderungen an Versicherungsunternehmen
oder Pensionsfonds einfiihrt, eingeschrankt. Diese und an-
dere unvorhersehbare regulatorische Vorschriftsanderun-
gen konnten die Bereitschaft der institutionellen und profes-
sionellen Investoren einschrinken, in Erneuerbare Energie
zu investieren.

Auch niedrigere Preise fiir Energie aus konventionellen Quel-
len, schwierige 6konomische Rahmenbedingungen sowie
Anderungen in dem Gesetzesrahmen fiir Erneuerbare Ener-
gien (insbesondere niedrigere staatliche Forderungen fiir die
Erzeugung von Energie aus erneuerbaren Quellen) konnten
eine Investition in Erneuerbare Energien fir institutionelle
Investoren unattraktiv werden lassen.
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Unter diesen Umstdnden konnte es CHORUS schwererfallen,
institutionelle Investoren zur weiteren Investition in (Spezial-)
Fonds beziehungsweise zur Direktinvestition in Projekte Er-
neuerbarer Energien zu werben. Folglich kdnnte sich dieses
Segment hinsichtlich des Zuwachses kiinftiger Umsatzerlo-
se beziehungsweise Erlose aus Asset Management-Gebiithren
schwicher entwickeln als geplant.

CHORUS optimiert kontinuierlich ihre Vertriebstdtigkeiten
und arbeitet stetig daran, ihr Spektrum an potenziellen In-
vestoren auszudehnen, beispielsweise auf weniger regulierte
Kundensegmente wie Stiftungen und kirchliche Trager. Auch
geografisch plant das Management eine Ausweitung der der-
zeitigen Aktivitdten. Da es keine direkte Korrelation mit den
Kapitalmairkten gibt, ist nach Einschdtzung von cHORUS fiir
dieses Kundensegment eine Investition in Erneuerbare Ener-
gien als alternative Assetklasse auch weiterhin attraktiv.

Risiko aus Kapitalbeschaffung (Eigenkapital)

Fir die Umsetzung der Wachstumsstrategie von CHORUS
und/oder den Erwerb von Anlagen fiir die Nutzung Erneu-
erbarer Energien ist eine solide und nachhaltige Kapitalbasis
notig. Dies bedingt die Beschaffung von Eigenkapital in nen-
nenswertem Umfang. Im Rahmen des Bérsengangs konnte
im Oktober 2015 mit der Platzierung einer Kapitalerh6hung
in Hoéhe von 100 Millionen Euro eine hohe Verfiigbarkeit von
Eigenmitteln sichergestellt werden, womit die Kapitalbasis
aktuell als sehr gut ausgestattet zu betrachten ist.

5.2.2 FINANZWIRTSCHAFTLICHE RISIKEN

Risiko aus Finanzkennzahlen im

Zusammenhang mit Kreditfinanzierung

Die operativen Unternehmen der Solar- oder Windparks
haben typischerweise eine Projektfinanzierung in Verbin-
dung mit der Entwicklung und dem Bau der Parks aufgenom-
men. Als Sicherheit erhilt die finanzierende Bank normaler-
weise Garantien der operativen Unternehmen und andere
Sicherheiten. Die Finanzierungsvertrdge beinhalten in der
Regel keine Moglichkeit des Riickgriffs auf die CHORUS AG
oder andere Konzerngesellschaften. Ebenso ist es nicht
wahrscheinlich, dass cHORUS beziehungsweise die Einzel-
gesellschaft den Zahlungsverpflichtungen im Rahmen des
Finanzierungsvertrags nicht nachkommen kann und/oder
Covenants aus dem Vertrag verletzt werden. Sofern eine Ver-
letzung von Covenants doch eintreten und nicht innerhalb
eines bestimmten vertraglich vereinbarten Zeitraums beho-
ben sein sollte, kénnte die Bank den Darlehensvertrag vorzei-
tig kiindigen, was dessen unverziigliche Falligkeit zur Folge
hatte. Um dieses Risiko zu eliminieren, verhandelt, priift
und tUberwacht cHORUS solche Vertrage mit Banken und
die damit verkntipften Bedingungen sehr sorgfaltig, insbe-
sondere in Hinblick auf Kennzahlen fiir mégliche Vertrags-
verletzungen. Hierzu berechnen wir regelméf3ig die Kenn-
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zahlen, um die Einhaltung der vereinbarten Covenants zu
uberwachen. Damit kdnnten wir im unwahrscheinlichen
Fall des Eintretens frithzeitig reagieren, nachverhandeln
oder sonstige geeignete Maf3nahmen ergreifen.

5.2.3 OPERATIVE RISIKEN

Risiken aus Veranderungen des vorherrschenden

Wetters und der klimatischen Bedingungen

Die Leistung und der erfolgreiche Betrieb von Solar- und
Windparks hdngen vom regionalen Klima und dem Wetter
am jeweiligen Ort einer Anlage ab. Die meteorologischen Be-
dingungen, die das Windaufkommen sowie die Sonnenein-
strahlung und damit verwandte Einstrahlungswerte beein-
flussen, unterscheiden sich von Region zu Region. Klima und
Wetter sind zu einem gewissen Grad - trotz aller bestehen-
den Prognosen, Gutachten und Planungen von CHORUS —un-
vorhersehbar und unterliegen laufend Anderungen, zum
Beispiel durch den Klimawandel und mégliche Umweltver-
schmutzungen. Ungiinstige Klima- und Wetterdaten haben
direkte negative Auswirkungen auf die Generierung von
Elektrizitat durch die Solar- und Windanlagen von CHORUS.

Daher holt cHORUS vor dem Erwerb einer Erneuerbare Ener-
gien Anlage mehrere von unabhidngigen Experten erstellte
Gutachten zu den erwarteten Wind- und Solarertrdgen ein
und wertet diese sorgféltig aus. Dadurch erhoht sich die Pro-
gnosegenauigkeit in den Wirtschaftlichkeitsberechnungen
fir die Anlage.

Auch die regionale Verteilung der Solar- und Windparks tragt
dazu bei, Risiken aus klimatischen Verdnderungen einzu-
grenzen, da durch die breite Streuung eine Konzentration
auf bestimmte Regionen vermieden wird.

Risiken aus Naturkatastrophen

Sich kontinuierlich @ndernde Klima- und Wetterbedingun-
gen in Verbindung mit Hagel, Blitzschlag, Schnee, Sturm,
Feuer, starken Regenfillen, Erdrutschen, Erdbeben, Uber-
schwemmungen und anderen Naturkatastrophen kénnen
Schédden an den von CHORUS betriebenen Einrichtungen ver-
ursachen, was in einer Verschlechterung der Leistung oder
einem teilweisen oder vollstandigen Ausfall der Einrichtun-
gen resultieren kénnte. Da jede nicht prognostizierte nega-
tive Veranderung der Windkraft, Sonneneinstrahlung und
anderer Wetterbedingungen erhebliche negative Auswirkun-
gen auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage von CHORUS
haben konnte, hat cHoRUSs fir die wesentlichen Schiaden
sowie fir die potenziell ausfallenden Ertrdge entsprechen-
de Versicherungen abgeschlossen, die solche Schdden abde-
cken sollen.
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Risiken aus Investitionsrechnungen

Vor jeder neuen Investition wird eine detaillierte Wirt-
schaftlichkeitsberechnung durchgefihrt. Die darin getrof-
fenen Annahmen und Schatzungen sowie daraus abgeleitete
Schlussfolgerungen kénnen sich im Nachhinein als unzu-
treffend oder unzureichend erweisen. Zur Risikominderung
werden als Plausibilisierung beziehungsweise Bestdtigung
der getroffenen Annahmen mehrere Wind- bzw. Solargut-
achten von unabhédngigen Experten eingeholt, eine recht-
liche und eine technische Due Diligence durchgefiihrt und
simtliche sonstige verfiigbare Daten und Informationen
im Modell berticksichtigt. Zudem sind Plausibilitatschecks
in den Modellen integriert, und es werden Sensitivitdtsana-
lysen durchgefiihrt.

5.3 RISIKEN DER RISIKOKLASSE ,,NIEDRIG"

Wie in Kapitel 4.1 ,Risikomessung” erwdhnt, werden auch Ri-
siken der Kategorie ,Niedrig” genau tiberwacht: Es wird ge-
priift, inwieweit neue Risiken auftreten konnen, die in diese
Kategorie aufzunehmen sind, oder sich bestehende Risiken
hinsichtlich ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit oder ihrer
Auswirkung dndern und demzufolge einer anderen Risiko-
klasse zugeordnet werden miissen. Daher miissen fiir diese
Risikokategorie im ersten Schritt keine speziellen Risikostra-
tegien vorgenommen werden.

5.31 STRATEGISCHE RISIKEN

Risiko in Bezug auf Investitionen und
Investitionsmoglichkeiten

Die Fahigkeit, geeignete Investitionsmoéglichkeiten von
Solar- und Windparks (oder dhnlichen Betriebsgesellschaf-
ten) zu identifizieren und zu sichern sowie die erfolgreiche
Integration neu erworbener Gesellschaften voranzutreiben,
ist fiir cHORUS erfolgsentscheidend.

Im Rahmen unserer Strategie des nachhaltigen Wachstums
planen wir den Erwerb von weiteren addquaten Solar- und
Windparks. In der Regel zielt cHORUS auf den Erwerb erst
kiirzlich errichteter oder in Betrieb gegangener Solar- oder
Windanlagen ab.

Abgesehen von der Moglichkeit der Finanzierung des Kauf-

preises gibt es fiir potenzielle Mitbewerber jedoch keine es-
senziellen Markteintrittsbarrieren. Es kann daher nicht aus-
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geschlossen werden, dass weitere Wettbewerber relevantes
Wissen erwerben, in den Markt eintreten und Marktantei-
le des cHORUS-Konzerns gewinnen kénnten. CHORUS begeg-
net diesen Risiken vorausschauend: Uns werden jdhrlich
rund 1.000 Investitionsobjekte angeboten, die einen stren-
gen Selektionsprozess im Rahmen einer rigorosen Wirt-
schaftlichkeitsanalyse durchlaufen. Im Ergebnis verfiigten
wir Ende 2015 tiber eine Pipeline von iiber 800 Megawatt an
geeigneten Solar- und Windparks. Dies zeigt eine der Kern-
kompetenzen von cHORUS auf: Durch umfassende Bran-
chenkenntnis und ein weitverzweigtes Netzwerk gelangen
wir frithzeitig an Informationen tiber attraktive Investiti-
onsmoglichkeiten.

Risiken in Bezug auf das regulatorische Umfeld

Der erfolgreiche Geschéftsbetrieb von CHORUS basiert der-
zeit teilweise noch auf staatlichen Anreizsystemen fiir Er-
neuerbare Energiequellen. Fiir die aktuelle und zukinftige
Geschaftstatigkeit und Rentabilitdt von CHORUS ist es dem-
nach vorteilhaft, wenn finanzielle Anreize fiir Strom aus So-
larenergie und Onshore-Windanlagen auch kiinftig bereitge-
stellt werden. Aufgrund des fortschreitenden Preisverfalls
und der damit einhergehenden steigenden Wettbewerbsfa-
higkeit der Erneuerbaren Energien hat sich die Abhdngigkeit
von staatlichen Anreizsystemen jedoch bereits deutlich re-
duziert.

In Deutschland wird beispielsweise die Energieerzeugung
aus erneuerbaren Energiequellen durch das Erneuerbare
Energien Gesetz (,EEG") gefordert. Deutschland zielt darauf
ab, den Anteil der regenerativen Energiequellen an der ge-
samten Stromversorgung konstant und kosteneffizient auf
mindestens 80 Prozent im Jahr 2050 zu erhéhen und stellt
bestimmte finanzielle Anreize zur Verfiigung, um die Strom-
erzeugung aus regenerativen Energietragern zu férdern.

Auf Basis der aktuellen Entwicklungen mit Blick auf welt-
weit verbindliche Klimaziele geht CHORUS davon aus, dass
sich der Trend hin zu den regenerativen Energien fortset-
zenund die damit verbundene Férderung weiterhin gewéhr-
leistet werden wird.

Durch die geografische Diversifikation auf mehrere Lander

ist CHORUS zudem einer moglichen Anderung nationaler Ge-
setzgebung weniger stark ausgesetzt.
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5.3.2 FINANZWIRTSCHAFTLICHE RISIKEN

Wahrungsrisiko

Das aktuelle Portfolio von CHORUS umfasst Solar- und Wind-
parksin Lindern der Eurozone. Allerdings plant CHORUS den
Erwerb von zusitzlichen Parks und erwégt lukrative Inves-
titionen in anderen Lindern, die ein verldssliches regula-
torisches Umfeld bieten, jedoch wie beispielsweise Grof3-
britannien oder Schweden nicht den Euro als gesetzliches
Zahlungsmittel eingefiihrt haben. Hieraus kénnen Risiken
aus sich verdndernden Wechselkursen entstehen. CHORUS
achtet daher darauf, dass den in Landeswdhrung generier-
ten Erlésen samtliche entstehenden Betriebs- und Finanzie-
rungskosten ebenfalls in der Landeswdahrung gegentiberste-
hen. Insofern handelt es sich nur um ein Risiko hinsichtlich
des Cashflow-Uberschusses, wodurch Wechselkursrisiken
weitestgehend vermieden werden.

Zinsrisiko

Die Finanzierungsstrategie von CHORUS zum Erwerb geeig-
neter Wind- und Solarparks schlief3t einen marktiiblichen
Fremdkapitalanteil in Form von Darlehen mit ein. Ein Teil
dieser Darlehen ist in der Regel festverzinslich, der ibri-
ge Teil variabel verzinslich. Im Falle von nur fiir einen be-
grenzten Zeitraum festverzinslichen Darlehen kann nicht
ausgeschlossen werden, dass der Marktzins nach Ablauf
der Zinsbindungsfrist héher als erwartet ausfillt, was zur
Verringerung der Profitabilitdt einzelner Solar- und Wind-
parks fithren kénnte. Bei variabel verzinslichen Darlehen
kann sich der Marktzins zum Nachteil von CHORUS verin-
dern. Zur Absicherung von variabel verzinslichen Darlehen
bedient sich CHORUS sogenannter Swapgeschéfte, um sich
gegen steigende Zinsen abzusichern.

5.3.3 ORGANISATORISCHE RISIKEN

Das zukiinftige Wachstum und der nachhaltige Erfolg von
CHORUS hdngen von der Leistung, den Fihigkeiten und Ta-
lenten ihrer Fihrungskrafte und Mitarbeiter ab, die tiber
das benétigte Know-how verfiigen und die erforderliche Er-
fahrung besitzen. Der Verlust von Mitgliedern des Manage-
ments oder von qualifizierten Mitarbeitern kénnte CHORUS
im erfolgreichen Betrieb und bei der Weiterentwicklung
ihres Geschafts einschranken. Gleiches gilt fiir den Fall, dass
CHORUS nicht in der Lage ist, die abgewanderten Fachkraf-
te durch hochqualifiziertes Personal zu ersetzen und in der
Folge zu entwickeln, zu motivieren und zu binden.
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5.4 GESAMTRISIKO

Der Risikobericht im zusammengefassten Lagebericht stellt
die wesentlichen Risiken des cHORUS-Konzerns zum Bilanz-
stichtag, dem 31. Dezember 2015, umfassend dar. Im Berichts-
zeitraum wurden diese Risiken im Rahmen des Risikoma-
nagements analysiert und identifiziert sowie aktiv gesteuert.
Dem Vorstand der CHORUS AG sind gegenwirtig keine den
Fortbestand des Konzerns beziehungsweise der Unterneh-
men gefdhrdende Risiken bekannt.

6 NACHTRAGSBERICHT

Ereignisse, die nach dem Abschlussstichtag stattgefunden
haben, kénnen dem Anhang in Abschnitt 12.9 entnommen
werden.

7 PROGNOSEBERICHT

7.1 ENTWICKLUNG DER GESAMTWIRTSCHAFT-
LICHEN RAHMENBEDINGUNGEN

Das langsamere Wirtschaftswachstum der Schwellenlan-
der und insbesondere Chinas belastet auch den gesamtwirt-
schaftlichen Ausblick auf das Jahr 2016. Es wird erwartet, dass
das weltweite BIP um 2,9 Prozent wachsen wird. Europa wird
aller Voraussicht nach seine moderate Erholung fortsetzen,
wobei Italien und Frankreich wieder zu den am schwéchsten
wachsenden groflen Volkswirtschaften gehéren und Spani-
en sowie das Vereinigte Konigreich das starkste Wachstum
aufweisen werden. Die deutsche Volkswirtschaft wird voraus-
sichtlich von der anhaltenden Erholung in Europa profitie-
ren. Das Wachstum sollte sich gegeniiber dem Kalenderjahr
2015 beschleunigen. Die BIP-Wachstumsrate der UsA sollte
ebenfalls leicht ansteigen. Wahrend die negativen Effekte
aus dem niedrigen Olpreis auf Investitionen im Ol- und Gas-
bereich voraussichtlich langsam nachlassen werden, sollten
die positiven Effekte, insbesondere auf den privaten Konsum,
das Wirtschaftswachstum in diesem Bereich unterstiitzen.
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7.2 BRANCHENENTWICKLUNG

CHORUS sieht die Entwicklung der Médrkte fiir Erneuerba-
re Energien grundsitzlich positiv. Das im Dezember 2015 in
Paris beschlossene Klimaabkommen zeigt einen breiten ge-
sellschaftlichen und politischen Konsens dariiber, dass die Er-
neuerbaren Energien die Entwicklung im Stromsektor weiter
massiv vorantreiben sollen und co,-neutrale Technologien
an die Spitze der nachgefragten Investitionsobjekte riicken
werden. Experten schitzen, dass iiber die nachsten 15 Jahre
Investitionen in Hohe von umgerechnet rund 15 Billionen
Euro in diesem Sektor benotigt werden.

Obwohl die Entwicklung in Europa im globalen Vergleich
leicht riicklaufig ist, werden sich unserer Einschdtzung nach
die etablierten Midrkte innerhalb der Europdischen Union
weiter stabilisieren. Dariiber hinaus gibt es innerhalb der
Union ausreichend Wachstumspotenzial. Frankreich etwa
hat Mitte 2015 ein Gesetz zur Energiewende beschlossen: Der
Anteil an Strom, der aus Kernenergie produziert wird, soll
bis 2025 von 75 auf 50 Prozent reduziert werden. In Einklang
mit der Verpflichtung der EU-Staats- und -Regierungschefs
zur Senkung der Emissionen um 80 bis 95 Prozent bis 2050
setzt die Europdische Union dariiber hinaus ein verbindli-
ches Etappenziel, ndmlich die Erthéhung des Anteils Erneuer-
barer Energien am Gesamtverbrauch um mindestens 27 Pro-
zent bis 2030. Angesichts der jiingsten Entwicklungen gehen
wir davon aus, dass dieser Anteil tiberschritten werden wird.

In Deutschland, wo sich derzeit rund 70 Prozent unserer In-
vestitionen befinden, zeigt die Bundesregierung Kontinui-
tat in Planung und Ausfiihrung des Erneuerbare Energien
Gesetzes. Geméafd dem Eckpunktepapier des Bundeswirt-
schaftsministeriums vom 15. Februar beziiglich der in die-
sem Jahr anstehenden Novellierung des Gesetzes soll der
kiinftige Ausbau der Erneuerbaren Energien den Marktgege-
benheiten weiter angepasst werden. Das Ausschreibungsmo-
dell bleibt bestehen. Die anfidngliche Ausschreibungsmenge
bei Wind an Land soll voraussichtlich rund 2.900 mw (brut-
to) pro Jahr betragen, fiir die Photovoltaik soll der Ausbau-
korridor von jdhrlich 500 mw fiir alle Pv-Anlagen mit einer
Leistung von tiber 1 Mw ausgeschrieben werden. Wir sind
dementsprechend zuversichtlich, dass die Bundesregierung
an der tragenden Sdule der Energiewende, dem Ausbau der
Erneuerbaren Energien im Stromsektor, festhalten und die-
ses Ziel auch innerhalb der Europdischen Union weiterhin
vorantreiben wird.

Weitere Trends der ndchsten Jahre sind Innovationen im Be-
reich E-Mobility, Speichertechnologie und Netzintegration.
Hier kénnten sich in den ndchsten Jahren perspektivisch
weitere Investitionsmoglichkeiten fiir CHORUS ergeben.
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7.3 GESAMTAUSSAGE ZUR ERWARTETEN
ENTWICKLUNG

Aufgrund der aufgezeigten Trends und Branchenentwick-
lungen schitzt cHORUS die Perspektiven sehr positiv ein. Wir
sind ist davon iiberzeugt, dass CHORUS Uber die folgenden
Wettbewerbsstdrken verfiigt, die zu einer Wertsteigerung
beitragen und cHORUS auch kiinftig von ihren Wettbewer-
bern unterscheiden werden:

- ein breites und vielseitiges Portfolio hochwertiger
Solar- und Windparks

- einrisikoarmer Anlageschwerpunkt mit umfang-
reichem Zugang zu Investitionsméglichkeiten

« umfassendes Know-how und Wachstumschancen
im Bereich der Betriebsfithrungsdienstleistungen

- sehr guter Zugang zu professionellen Investoren

. Erwirtschaftung kontinuierlicher und verlasslicher
Cashflows durch ein diversifiziertes Portfolio

- eine erfahrene Geschaftsfihrung und optimierte
Betriebsabldufe

CHORUS rechnet mit der Fortsetzung der positiven Entwick-
lungen im Geschéaftsjahr 2016. Vor allem ist CHORUS davon
uberzeugt, im ndchsten Jahr mehrere Anlagen zur Stromer-
zeugung aus Erneuerbaren Energien in Europa von ihrer
attraktiven Pipeline gezielter Investitionsmoglichkeiten
erwerben zu kénnen und ihre Vermoégensbasis in den Ge-
schéftsbereichen Stromerzeugung aus Solarenergie und
Stromerzeugung aus Windenergie mit den eingeworbenen
Mitteln aus dem Borsengang weiter auszubauen.

CHORUS ist auflerdem zuversichtlich, die Mittelbeschaffung
fur institutionelle Anleger im Rahmen ihrer Asset Manage-
ment Tatigkeiten erfolgreich vorantreiben zu kénnen und
diese neuen Mittel in den Erwerb zuséatzlicher Vermogens-
werte im Bereich der Erneuerbaren Energien fiir solche Fonds
aus der Investitionspipeline von CHORUS zu investieren.

Dartiiber hinaus will cHORUS die Projektverwaltung ihrer
Parks verschlanken und die Ertragslage durch die Vereinba-
rung neuer und verbesserter Finanzierungsbedingungen fiir
ihre Parks mit den finanzierenden Banken verbessern.

Basierend auf dem eigenen Portfolio an Solar- und Wind-
parks zum Veroffentlichungszeitpunkt, der Annahme gleich-
bleibender Rahmenbedingungen im Erneuerbare Energien
Umfeld sowie der Erwartung, dass keine wesentlichen Abwei-
chungen von den langjdhrigen Ertragsprognosen eintreten
werden, plant CHORUS fir das niachste Geschiftsjahr einen
mittleren Zuwachs der Ergebnisgréf3en Umsatz, EBITDA und
EBIT, wobei sich dieser durch den Zukauf mehrerer Winde-
nergieanlagen hauptsidchlich im Segment Stromerzeugung
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aus Windenergie niederschlagen wird. Abhdngig vom Kon-
solidierungszeitpunkt der mit den Mitteln aus dem Bérsen-
gang weiteren vorgesehenen Zukdufe kann die Steigerung
der genannten Ergebnisgréfien sogar hoch oder sehr hoch
ausfallen.

Insgesamt sind wir davon iiberzeugt, dass CHORUS im Hin-
blick auf die aktuellen Prognosen sehr gut aufgestellt ist.
Daher blicken wir zuversichtlich in die Zukunft und erwar-
ten auch in 2016 eine anhaltend positive Entwicklung unse-
res Geschiftsverlaufs.

8 ERGANZENDE LAGEBERICHTERSTATTUNG
ZUM EINZELABSCHLUSS DER CHORUS CLEAN
ENERGY AG

Der Lagebericht und der Konzernlagebericht der CHORUS
Clean Energy AG werden zusammengefasst dargestellt. Die
folgenden Ausfiihrungen beziehen sich auf den Jahresab-
schluss der cHORUS Clean Energy AG, der nach den Regelun-
gen des deutschen Handelsgesetzbuchs (HGB) aufgestellt
wird. Ferner werden die Vorschriften des Aktiengesetzes
(AktG) beachtet.

8.1 GESCHAFTSTATIGKEIT

Die Geschaftstatigkeit der cHORUS Clean Energy AG als Mut-
terunternehmen des CHORUs-Konzerns umfasst im Wesent-
lichen die Leitungsfunktionen des Konzerns. Hierzu zdhlen
u. a. Festlegen der Konzernstrategie, Durchfithrung von Ver-
schmelzungen und Ubernahmen sowie Integration, Risiko-
management, Konzernrechnungslegung und Konzerncon-
trolling, Finanzen, Rechtsfunktionen, Besteuerung, Investor
Relations, Marketing, IT, Personalmanagement und Offent-
lichkeitsarbeit.

Die Ertragslage der CHORUS Clean Energy AG wird insbeson-
dere von der Steuerung der Zentralfunktionen beeinflusst.
Die Weiterberechnung von Kosten fiir erbrachte Dienstleis-
tungen an die in- und ausldndischen Gesellschaften des
CHORUS-Konzerns ist hierbei die wesentliche Position.

8.2 ERTRAGS-, FINANZ- UND VERMOGENSLAGE
DER CHORUS CLEAN ENERGY AG

VERGLEICHBARKEIT DER FINANZINFORMATIONEN

Die Ertrags-, Finanz- und Vermdogenslage der CHORUS Clean
Energy AG im Geschéftsjahr 2015 ist nur eingeschrankt mit
dem Vorjahreszeitraum vergleichbar, da die 74 operativen
und Holdinggesellschaften einschlieflich Solar- und Wind-
parks im Dezember 2014 eingebracht wurden. Ferner han-
delt es sich beim Vorjahr um ein Rumpfgeschaftsjahr fiir
den Zeitraum vom 31. Juli 2014 bis zum 31. Dezember 2014.
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ERTRAGSLAGE

Die Ertragslage der cHORUS Clean Energy AG wird in der
folgenden verkiirzten Gewinn- und Verlustrechnung dar-
gestellt:

2015 2014

in TEUR

Umsatzerldse 3.015 960
Sonstige betriebliche Ertrage 357 0
Materialaufwand 0 =22
Personalaufwand -2.165 -45
Sonstige betriebliche

Aufwendungen -11.555 -1.693
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und

Abschreibungen (EBITDA) -10.348 -800
Abschreibungen -14 0
Ergebnis vor Zinsen und

Ertragsteuern (EBIT) -10.362 -800
Finanzergebnis 870 76
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) -9.492 -725
Steuern vom Einkommen und Ertrag -418 -760
Jahresfehlbetrag -9.910 -1.484

Im Geschéftsjahr 2015 erzielte die cHORUS Clean Energy
AG Gesamtumsatzerlése in Hohe von TEUR 3.015 (2014:
TEUR 960). Der Anstieg geht in erster Linie auf die Einbrin-
gung der 74 operativen und Holdinggesellschaften im De-
zember 2014 zuriick.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage erhéhten sich im Ge-
schiftsjahr 2015 auf TEUR 357 (2014: TEUR 0), was insbeson-
dere durch die Weiterbelastung von Aufwendungen aus dem
erfolgreichen Borsengang der Gesellschaft an Altaktiondre
bedingt ist.

Der Personalaufwand stieg 2015 von TEUR 45 im Vorjahr
auf TEUR 2.165 an. Dies ist im Wesentlichen auf den Trans-
fer der Belegschaft von einem Tochterunternehmen zur
CHORUS Clean Energy AG zuriickzufiihren.
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Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beliefen sich im
Geschiftsjahr 2015 auf TEUR 11.555 (2014: TEUR 1.693). Der An-
stieg istinsbesondere bedingt durch das Rumpfgeschaftsjahr
2014 sowie die mit dem erfolgreichen Bérsengang verbunde-
nen Kosten im Geschiftsjahr 2015.

Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA)
im Geschéftsjahr 2015 betrug insgesamt TEUR —10.348 (2014:
TEUR —800). Die EBITDA-Marge lag bei —343 Prozent (2014:
—83 Prozent).

Der Abschreibungsaufwand belief sich im Geschaftsjahr 2015 auf
TEUR 14 (2014: TEUR 0). Der Anstieg geht auf die geringeren Ab-
schreibungen im Vorjahr aufgrund des Rumpfgeschéftsjahres
und die Zugénge der Sachanlagen im Geschaftsjahr 2015 zurtick.

Damit ergab sich fiir das Geschéaftsjahr 2015 ein Ergebnis vor
Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) in Hohe von TEUR —10.362
(2014: TEUR —800), was einer EBIT-Marge von —344 Prozent
(2014: —83 Prozent) entspricht.

Das Finanzergebnis stieg von TEUR 76 im Geschaftsjahr 2014
auf TEUR 870 im Geschaftsjahr 2015. Der Anstieg geht in ers-
ter Linie auf die Einbringung der 74 operativen und Holding-
gesellschaften im Dezember 2014 und die damit verbun-
denen Zinsen aus Ausleihungen gegeniiber verbundenen
Unternehmen zuriick. Der Effekt wird geschmalert durch
die dem endlichen Geschaftsmodell geschuldeten Wertmin-
derungen bei den Anteilen an verbundenen Unternehmen.

Die EBT-Marge lag 2015 bei —315 Prozent (2014: —76 Prozent)
mit einem Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) von TEUR—9.492
(2014: TEUR -725).

Der Ertragsteueraufwand fiir das Geschiftsjahr 2015 lag bei
TEUR 418 gegeniiber einem Aufwand von TEUR 760 im Vor-
jahr. Der Riickgang geht in erster Linie auf die geminderten
Einspeisevergiitungen in den italienischen Parks und die
damit einhergehende Verringerung der von der CHORUS AG
zu versteuernden Jahresergebnisse der Betriebsgesellschaf-
ten in 2015 zurick.

Der Jahresfehlbetrag der CHORUS Clean Energy AG im Ge-

schéftsjahr 2015 lag bei TEUR —9.910 (2014: TEUR —1.484), was
einer Marge von —329 Prozent (2014: -155 Prozent) entspricht.
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Sondereffekte

Analog zur Darstellung im Konzern wird im Folgenden die
Ertragslage ohne Beriicksichtigung der Sondereffekte dar-
gestellt. Um eine bessere Vergleichbarkeit der Finanzinfor-
mationen tiber mehrere Berichtszeitraume sicherzustellen,
wurden die folgenden Posten um die aufergewdhnlichen
Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Borsengang
bereinigt. Hieraus ergibt sich folgende Auswirkung auf die
Gewinn- und Verlustrechnung der CHORUS Clean Energy AG:

2015

in TEUR

EBITDA -10.348
Aufwendungen fur den Bérsengang 8.767
EBITDA angepasst -1.581
EBIT -10.362
Aufwendungen fir den Bérsengang 8.767
EBIT angepasst -1.595
Jahresfehlbetrag -9.910
Aufwendungen fir den Bérsengang 8.767
Jahresfehlbetrag angepasst -1.143

Das um die Aufwendungen fiir den Bérsengang in Hohe
von TEUR 8.767 bereinigte EBITDA belief sich im Geschéfts-
jahr 2015 auf TEUR —1.581, was einer angepassten Marge von
-52 Prozent entspricht.

Das angepasste EBIT betrug 2015 TEUR -1.595. Die angepasste
Marge lag damit bei —53 Prozent.

Das angepasste Ergebnis des Geschiftsjahrs 2015 liegt bei
TEUR -1.143, Was einer angepassten Marge von —38 Prozent
entspricht.

Da sich die Sondereffekte nur auf den erfolgreichen Borsen-

gang beziehen und nurim Jahr 2015 auftraten, ist der Vorjah-
resvergleich nicht aussagekraftig.
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VERMOGENSLAGE
Die Vermdgenslage der CHORUS Clean Energy AG wird in der
folgenden verkiirzten Bilanz dargestellt:

31. Dezember

31. Dezember

in TEUR

Anlage-

vermoégen 162.030 150.586  11.444 8
Umlauf-

vermoégen 87.582 6.909 80.673 1.168
Rechnungs-

abgrenzungs-

posten 56 0 56  11.626
Bilanzsumme 249.668 157.496  92.172 59
Eigenkapital 247.432 155.005  92.427 60
Ruckstellungen 904 1.070 -166 -16
Verbind-

lichkeiten 1.332 1.421 -89 -6

Die Bilanzsumme der cHORUS Clean Energy AG hat sich im
Wesentlichen aufgrund des erfolgreichen Bérsengangs der
CHORUS um 59 Prozent auf TEUR 249.668 (2014: TEUR 157.496)
erhoht.

Das Anlagevermogen betrug zum 31. Dezember 2015 insge-
samt TEUR 162.030 und lag damit iiber dem Wert zum 31. De-
zember 2014 von TEUR 150.586. Dies ist insbesondere auf die
gestiegenen Ausleihungen an verbundene Unternehmen zu-
riickzufiithren. Gegenldufig wirkten sich die Verdnderungen
der Anteile an verbundenen Unternehmen aufgrund von
Entnahmen und Wertminderungen aus.

Das Umlaufvermégen belief sich zum Stichtag auf
TEUR 87.582 und verzeichnete damit einen Anstieg im Ver-
gleich zum Stand zum 31. Dezember 2014 (TEUR 6.909), was
im Wesentlichen durch den Anstieg der Guthaben bei Kre-
ditinstituten aufgrund des erfolgreichen Bérsengangs be-
dingt ist.

Das Eigenkapital erh6hte sich von TEUR 155.005 am 31. Dezem-
ber 2014 um TEUR 92.427 auf TEUR 247.432 zum 31. Dezember
2015. Dieser Anstieg erkldrt sich hauptsdchlich durch den An-
stieg des gezeichneten Kapitals und der Kapitalriicklage im
Zuge des erfolgreichen Borsengangs. Die Eigenkapitalquote
belauft sich auf 99 Prozent (98 Prozent zum 31. Dezember 2014).
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Der Riickgang der Riickstellungen von TEUR 1.070 am 31. De-
zember 2014 auf TEUR 904 zum 31. Dezember 2015 ist vor
allem auf die gesunkenen Riickstellungen fiir Beratungskos-
ten durch den erfolgreichen Bérsengang der Gesellschaft zu-
riickzufiihren. Gegenldufig wirkte sich insbesondere der An-
stieg der Personalriickstellungen aufgrund des Transfers der
Belegschaft zur cCHORUS Clean Energy AG aus.

Im Vergleich zum 31. Dezember 2014 (TEUR 1.421) ergab sich
ein Riickgang der Verbindlichkeiten auf TEUR 1.332. Diese lie-
gen damit in etwa auf Vorjahresniveau.

FINANZLAGE

Die Liquiditétssituation und die finanzielle Entwicklung der
CHORUS Clean Energy AG werden anhand der nachfolgenden
verkiirzten Kapitalflussrechnung aufgezeigt:

2015 2014

in TEUR

Mittelabfluss aus der

betrieblichen Tatigkeit -11.873 -170
Mittelabfluss aus der

Investitionstatigkeit -13.075 -2
Mittelzufluss aus der

Finanzierungstatigkeit 99.981 5.855
Veranderung Finanzmittelbestand 75.034 5.684
Finanzmittelbestand

am Anfang der Periode 5.734 50
Finanzmittelbestand

am Ende der Periode 80.768 5.734

Wie vorstehend erwdhnt, ist die Finanzlage nur einge-
schriankt mit der Finanzlage des Vorjahreszeitraums ver-
gleichbar, da die Angaben fiir 2014 aufgrund des Rumpfge-
schéftsjahres 2014 und der Einbringung der 74 operativen
und Holdinggesellschaften einschliefilich Solar- und Wind-
parks im Dezember 2014 nur bedingt aussagekraftig sind.

Die Verdnderung von Zahlungsmitteln und Zahlungsmit-

teldquivalenten betrdgt im Berichtszeitraum TEUR 75.034
(2014: TEUR 5.684) und umfasste folgende Elemente:
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Zusammengefasster Lagebericht

8 Erganzende Lageberichterstattung zum Einzelabschluss der CHORUS Clean Energy AG

9 Zusammenfassende Beurteilung des Vorstands zur wirtschaftlichen Lage des Konzerns

CHORUS Clean Energy AG verzeichnete im Geschiftsjahr 2015
einen Mittelabfluss aus der betrieblichen Tatigkeit in Hohe
von TEUR 11.873 (2014: TEUR 170), der hauptsichlich auf die
Auszahlungen im Zusammenhang mit dem erfolgreichen
Borsengang der Gesellschaft zurtickzufiihren ist.

Der Mittelabfluss aus der Investitionstdatigkeit von
TEUR 13.075 (2014: TEUR 2) geht vorwiegend auf die mit In-
vestitionstatigkeiten der Gesellschaft verbundene Erh6hung
von Gesellschafterdarlehen zurtick. Gegenlaufig wirkten sich
die Entnahmen der Gesellschaft aus ihren Tochterunterneh-
men aus.

Im Geschéftsjahr 2015 betrug der Mittelzufluss aus Finanzie-
rungstatigkeit TEUR 99.981 (2014: TEUR 5.855) und ist in erster
Linie durch die Zufliisse aus dem erfolgreichen Bérsengang
der Gesellschaft zu erklaren.

CHORUS Clean Energy AG konnte simtlichen Zahlungsver-
pflichtungen jederzeit fristgerecht nachkommen.

8.3 CHANCEN UND RISIKEN

Die Geschaftsentwicklung der cHORUS Clean Energy AG
unterliegt im Wesentlichen den gleichen Chancen und Ri-
siken wie die des cHORUs-Konzerns. An den Risiken der
Tochterunternehmen und Beteiligungen partizipiert die
CHORUS Clean Energy AG grundsitzlich entsprechend den
Beteiligungsquoten. Die Schlussfolgerungen zur Gesamtein-
schidtzung der Risikosituation des Konzerns sind damit auch
fur die Risikosituation der cHORUS Clean Energy AG giiltig.

Als Mutterunternehmen ist die cHORUS Clean Energy
AG in das konzernweite Risikomanagementsystem des
CHORUS-Konzerns eingebunden. Die nach § 289 Abs. 5 HGB
geforderte Beschreibung des rechnungslegungsbezogenen
internen Kontrollsystems und des Risikomanagement-
systems fiir die CHORUS Clean Energy AG geht aus dem
Chancen- und Risikobericht des Konzerns hervor.

8.4 PROGNOSE

Ausgehend von den im Prognosebericht des Konzerns dar-
gestellten Entwicklungen ergeben sich die nachfolgenden
Erwartungen fiir die CHORUS Clean Energy AG. Fiir das Ge-
schéftsjahr 2016 wird ein mittlerer bis hoher Zuwachs bei
den Umsatzerlésen erwartet. Dieser ergibt sich insbesonde-
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re aufgrund der durchgefithrten Akquisitionen von Solar-
und Windparks sowie des weiteren Ausbaus des Asset Ma-
nagement Geschéfts. Eine derartige Steigerung wird vom
Vorstand der cHORUS Clean Energy AG auch im Hinblick auf
EBIT und EBITDA erwartet. Eine héhere Steigerung aller ge-
nannten Ergebnisgréfien kann sich aus weiteren Zukdufen
im Laufe des Geschiftsjahres ergeben. Neben der aufgezeig-
ten Verbesserung der Ertragslage ist der geplante Anstieg des
EBIT und EBITDA in erster Linie auf den erfolgreichen Bérsen-
gang der Gesellschaft und damit verbundenen einmaligen
Kosten im Geschéftsjahr 2015 zuriickzufiithren. Gegenlau-
fig wird sich voraussichtlich die Erh6hung des Personalauf-
wands aufgrund der gestiegenen Mitarbeiterzahl auswirken.

9 ZUSAMMENFASSENDE BEURTEILUNG DES
VORSTANDS ZUR WIRTSCHAFTLICHEN LAGE
DES KONZERNS

Das Geschéftsjahr 2015 ist fiir den cHORUS-Konzern tiber-
aus erfolgreich verlaufen. In einem weiterhin anspruchs-
vollen gesamtwirtschaftlichen Umfeld schatzen wir die Ent-
wicklung des Geschaftsjahres 2015 und die wirtschaftliche
Situation des cHORUS-Konzerns insgesamt sehr positiv ein.
Unser nachhaltiges Wachstum lédsst sich an einer durch-
gangigen Verbesserung der Kernsteuerungsgrofien sowie
unserer soliden Bilanzstruktur aufzeigen.

Mit den strategischen Zukdufen der neuen Wind- und Solar-
parks zum Ende des Jahres konnte cHORUS ihre starke Markt-
position sowohl im Bereich der Energieerzeugung als auch
im Bereich Asset Management weiter ausbauen.

Dariiber hinaus haben wir mit dem erfolgreichen Bérsengang
im Oktober einen weiteren wichtigen Meilenstein in unserer
Unternehmensgeschichte gesetzt. Teile des Emissionserldses
hat der Konzern bereits in 2015 erfolgreich investiert. Im
Laufe des Jahres planen wir, den restlichen Emissionserlds
nachhaltig und wertsteigernd anzulegen.

Dieser Lagebericht enthilt bestimmte in die Zukunft gerich-
tete Aussagen, die auf Schitzungen des Vorstands nach des-
sen bestem Wissen und Gewissen zum Zeitpunkt der Erstel-
lung dieses Geschaftsberichts beruhen. Solche in die Zukunft
gerichteten Aussagen unterliegen Risiken und Ungewisshei-
ten. Die tatsdchlichen Ergebnisse kénnen daher von den Er-
gebnissen abweichen, wenn einer dieser Unsicherheitsfakto-
ren oder andere Unsicherheiten eintreten oder sich die den
Aussagen zugrunde liegenden Annahmen als unrichtig er-
weisen.
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KONZERNABSCHLUSS

KONZERNGESAMTERGEBNISRECHNUNG

FUR DAS ZUM 31. DEZEMBER 2015 ENDENDE GESCHAFTSJAHR

LULEDES
angabe

Konzernabschluss

Konzerngesamtergebnisrechnung

2015 2014

in TEUR
Umsatzerlose 7.2 58.582 3.349
Sonstige Ertrage 7.3 2.621 930
Personalaufwand 7.4 -2.686 -2.149
Sonstige Aufwendungen 7.5 -15.661 -3.419
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 42.856 -1.289
Abschreibungen 7.6 -21.976 -74
Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) 20.880 -1.363
Ergebnis der nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen 8.3 -26 4
Finanzertrage 7.7 192 269
Finanzaufwendungen 7.7 -10.076 -141
Ertrage aus der Bewertung von Zinsswaps 1.872 0
Finanzergebnis 7.7 -8.038 132
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 12.842 -1.231
Ertragsteuern 7.8 -3.939 -359
Jahresuberschuss (-fehlbetrag) 8.903 -1.590
Sonstiges Ergebnis
Positionen, die zukiinftig in den Gewinn oder Verlust umgegliedert werden
Marktwertveranderung der zur VerdulRerung verfligbaren
finanziellen Vermégenswerte 8.11 998 0
Steuereffekt 8.1 -256 0
Sonstiges Ergebnis nach Steuern 743 0
Gesamtergebnis 9.646 -1.590
Jahresuberschuss (-fehlbetrag) 8.903 -1.590
Den Eigentimern der CHORUS Clean Energy AG zurechenbar 8.907 -1.598
Nicht beherrschende Anteile -4 8
Gesamtergebnis 9.646 -1.590
Den Eigentiimern der CHORUS Clean Energy AG zurechenbar 9.650 -1.598
Nicht beherrschende Anteile -4 8
Ergebnis je Aktie (in EUR) 7.9
Unverwassertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 7.9 0,45 -0,40
Verwassertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 7.9 0,45 -0,40
Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.
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Konzernabschluss
Konzernbilanz

KONZERNBILANZ

ZUM 31. DEZEMBER 2015

VERMOGENSWERTE Anhang- 31.12.2015 31.12.2014
angabe

in TEUR
A) Langfristige Vermdgenswerte 467.214 457.343
Immaterielle Vermdgenswerte und Geschéfts- oder Firmenwert 8.1 170.642 181.149
Sachanlagen 8.2 273.147 252.521
Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen 8.3 585 480
Langfristige finanzielle Vermdgenswerte 8.4 5.761 4.374
Latente Steueranspriiche 8.5 17.079 18.819
B) Kurzfristige Vermdgenswerte 141.956 51.961
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 8.6 8.623 6.420
Forderungen aus Ertragsteuern 7.8 407 826
Kurzfristige finanzielle Vermogenswerte 8.7 4.827 1.327
Kurzfristige nicht-finanzielle Vermégenswerte 8.8 8.532 6.098
Flussige Mittel: 8.9 114.728 37.290
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 8.9 101.028 21.199
Beschrankt verflgbare Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 8.9 13.700 16.091
Zur VerduBerung gehaltene Vermoégenswerte 8.10 4.839 0
Bilanzsumme 609.170 509.304
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EIGENKAPITAL UND SCHULDEN

LULENT:S
angabe

Konzernabschluss
Konzernbilanz

31.12.2015 31.12.2014

in TEUR

A) Eigenkapital gesamt 230.335 123.844
Grundkapital 8.11 27.705 50
Kapitalrticklage 8.11 190.700 0
Kumuliertes sonstiges Ergebnis 8.11 743 0
Gewinnrucklagen 8.11 11.176 2.269
Noch nicht eingetragene Bareinlagen 8.11 0 5.855
Noch nicht eingetragene Sacheinlagen 8.11 0 115.645
Den Eigentimern der CHORUS Clean Energy AG zuzuordnendes Eigenkapital 230.324 123.819
Nicht beherrschende Anteile 1" 25
B) Langfristige Schulden 324.135 350.108
Verbindlichkeiten gegentber Minderheitskommanditisten 8.12 4.368 4.034
Langfristige Ruckstellungen 8.13 4,780 3.358
Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 8.14 312.894 341.057
Latente Steuerschulden 8.5 2.093 1.659
C) Kurzfristige Schulden 54.700 35.352
Kurzfristige Ruckstellungen 8.13 200 1.382
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 8.15 10.560 4.716
Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern 7.8 4.177 3.537
Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 8.14 34.840 21.446
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 8.16 1.681 3.431
Passiver Rechnungsabgrenzungsposten 8.17 245 840
Schulden im Zusammenhang mit zur VerduRBerung gehaltenen Vermdgenswerten 8.10 2.998 0
Bilanzsumme 609.170 509.304

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.
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Konzernabschluss
Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung

KONZERNEIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

FUR DEN ZEITRAUM VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER DES JAHRES 2015

Den Eigentiimern der CHORUS Clean Energy AG zurechenbar

Anhangangabe Grundkapital Kapitalriicklage Riicklage aus Gewinn-
Zeitwertande- riicklagen
rungen

in TEUR

Stand zum 1. Januar 2015 50 - 2.269

Gesamtergebnis fir den Berichtszeitraum

Jahresuberschuss (-fehlbetrag) - - - 8.907
Sonstiges Ergebnis 8.11 - - 743 -
Gesamtergebnis - - 743 8.907

Transaktionen mit Eigentiimern des Unternehmens

Einzahlungen und Auszahlungen

Einzahlungen aus Borsengang 8.11 10.256 89.744 - -
Eigenkapitalbeschaffungskosten, netto 8.11 - -5.043 - -
Entnahmen von nicht beherrschenden Anteilen 8.11 - - - -
Gesamte Einzahlungen und Auszahlungen 10.256 84.701 - -
Sonstige Veranderungen

Umwidmung nach Eintragung ins Handelsregister 8.11 17.399 104.102 - -
Eigenkapitalbeschaffungskosten, netto 8.11 - -440 - -
Sonstige Veranderungen - 2.337 - -
Gesamte sonstige Veranderungen 17.399 105.999 - -
Gesamte Transaktionen mit

Eigentimern des Unternehmens 27.655 190.700 - -
Stand zum 31. Dezember 2015 27.705 190.700 743 11.176

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.
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Konzernabschluss
Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung

Noch nicht einge- Noch nicht einge- Den Eigentiimern Nicht beherrschende Eigenkapital gesamt

tragene Bareinlage tragene Sacheinlage der CHORUS Clean Anteile
Energy AG zuzuordnen-
des Eigenkapital

5.855 115.645 123.819 25 123.844
- - 8.907 -4 8.903
- - 743 - 743
- - 9.650 -4 9.646
- - 100.000 - 100.000
- - -5.043 - -5.043
- - - -1 -1
- - 94.957 -1 94.946
-5.855 -115.645 0 - 0
- - -440 - -440
- - 2.337 - 2.337
-5.855 -115.645 1.898 - 1.898
-5.855 -115.645 96.855 -1 96.844
- - 230.324 11 230.335

CHORUS Clean Energy AG_Geschéftsbericht 2015 57



Konzernabschluss
Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung

KONZERNEIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

FUR DEN ZEITRAUM VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER DES JAHRES 2014
Den Eigentiimern

Anhangangabe

CHORUS Clean Energy AG zure

Grundkapital

Kapitalriicklage

riicklagen

in TEUR

Stand zum 1. Januar 2014 250 25 3.873
Jahresuberschuss (-fehlbetrag)/Gesamtergebnis - - -1.598
Gesamtergebnis - - -1.598
Transaktionen mit Eigentiimern des Unternehmens

Einzahlungen und Ausschiittungen

Umgliederung aufgrund Formwechsel 8.11 -250 -25 -
Grindung der CHORUS Clean Energy AG 8.11 50 - -
Einzahlungen 8.11 - - -
Gesamte Einzahlungen und Ausschittungen -200 -25 -
Veranderungen von Beteiligungsquoten

Eigentimerwechsel ohne Kontrollwechsel 8.11 - - -6
Gesamte Veranderungen von Beteiligungsquoten - - -6
Gesamte Transaktionen mit Eigentiimern des Unternehmens -200 -25 -6
Stand zum 31. Dezember 2014 50 - 2.269

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.
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Konzernabschluss
Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung

Noch nicht einge- Noch nicht einge- Den Eigentlimern Nicht beherrschende Eigenkapital gesamt

tragene Bareinlage tragene Sacheinlage der CHORUS Clean Anteile
Energy AG zuzuordnen-
des Eigenkapital

- - 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
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Konzernabschluss
Konzernkapitalflussrechnung

KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG

FUR DAS ZUM 31. DEZEMBER 2015 ENDENDE GESCHAFTSJAHR
LULENT:S 2015 2014
angabe

Jahresuiberschuss (-fehlbetrag) 8.903 -1.590

in TEUR

Ergebnisanpassungen

Finanzergebnis 7.7 8.038 -132
Ertragsteuern 7.8 3.939 359
Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) 20.880 -1.363
Gezahlte Ertragsteuern -945 -422
Abschreibungen 7.6 21.976 74
Verluste aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermogens 30 0
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrage -841 0
Zunahme/Abnahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen -2.446 -750
Zunahme/Abnahme der sonstigen Vermdgenswerte -1.280 4.861
Zunahme/Abnahme der Rickstellungen -520 1.460
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen -1.731 100
Zunahme/Abnahme der sonstigen Verbindlichkeiten -2.576 568
Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit 32.547 4.528
Einzahlungen aus dem Abgang von finanziellen Vermégenswerten 332 2
Erwerb von Tochterunternehmen, abzlglich erworbener liquider Mittel 5.1/5.2 2.426 14.778
Auszahlungen flr Investitionen in finanzielle Vermégenswerte -4.338 -280

Auszahlungen fur Investitionen in

Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte -12.931 -131
Erhaltene Zinsen 52 269
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -14.460 14.638
Einzahlungen aus Darlehen (Kreditaufnahmen) 4.424 0
Auszahlungen zur Tilgung von finanziellen Verbindlichkeiten -23.397 0
Auszahlungen flr Finanzierungsleasing-Verbindlichkeiten -1.230 0
Gezahlte Zinsen -13.773 -187
Auszahlungen an Minderheitskommanditisten

und Ubrige Minderheitsgesellschafter -330 0
Einzahlungen von Aktionaren 0 5.855
Ruckzahlungen von Gesellschafterdarlehen 0 -4.500
Einzahlungen aus Kapitalerh6hungen 100.000 0
Auszahlungen flr Eigenkapitalbeschaffungskosten -5.930 0
Veranderung von beschrankt verflgbaren Zahlungsmitteln und

Zahlungsmitteldquivalenten 2.391 0
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 62.156 1.168
Nettozunahme der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 80.242 20.333
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente am Anfang der Periode 8.9 21.199 866
Abzlglich Zahlungsmittel und

Zahlungsmittelaquivalente der zur Verduf3erung gehaltenen Vermogenswerte 8.10 -413 0
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente am Ende der Periode 8.9 101.028 21.199

Der nachfolgende Konzernanhang ist integraler Bestandteil des Konzernabschlusses.
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KONZERNANHANG

FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2015 (IFRS)

1 ALLGEMEINE INFORMATIONEN

DAS BERICHTENDE UNTERNEHMEN

Die cHORUS Clean Energy AG (,CHORUS AG“ oder ,das be-
richtende Unternehmen®) ist eine borsennotierte Aktienge-
sellschaft und wurde im Juli 2014 gegriindet und im August
2014 unter der Nummer HRB 213342 in das Handelsregister
des Amtsgerichts Miinchen eingetragen. Der Sitz des Unter-
nehmens ist: 85579 Neubiberg (bei Miinchen), Prof.-Messer-
schmitt-Str. 3, Deutschland.

Der Konzernabschluss fiir die CHORUS AG zum und fiir das
Geschiftsjahr endend am 31. Dezember 2015 umfasst das Un-
ternehmen und seine Tochtergesellschaften (gemeinsam
,CHORUS-Konzern“ oder ,,CHORUS").

Der Konzernvorstand der CHORUS Clean Energy AG hat am
31. Mdrz 2016 den Konzernabschluss zur Vorlage an den Auf-
sichtsrat freigegeben.

BORSENGANG

Seit dem 7. Oktober 2015 werden die Aktien der CHORUS Clean
Energy AG im regulierten Markt (Prime Standard) an der
Frankfurter Wertpapierborse gehandelt.

Im Rahmen des Bérsengangs wurden 10.571.322 auf das Un-
ternehmen lautende Stammaktien in Form von nennwert-
losen Stiickaktien und voller Gewinnanteilberechtigung
ab dem 1. Januar 2015 platziert, davon 10.256.411 auf den In-
haber lautende Stammaktien in Form von nennwertlosen
Stuickaktien aus der Kapitalerh6hung im Zusammenhang
mit dem Bérsengang und 314.911 auf den Inhaber lautende
Stammaktien in Form von nennwertlosen Stiickaktien aus
dem Besitz einzelner Altaktiondre. Der CHORUS AG floss aus
dem Boérsengang ein Bruttoemissionserlds in Hohe von rund
100 Millionen Euro zu.

BESCHREIBUNG DER GESCHAFTSTATIGKEIT

CHORUS ist ein unabhdngiger Energieerzeuger und Assetma-
nager mit umfassendem Serviceangebot und langjihrigem
Schwerpunkt auf Anlagen zur Stromerzeugung aus erneuer-
baren Energiequellen. Dariiber hinaus erbringt CHORUS Be-
ratungs- und Assetmanagement-Leistungen fiir institutio-
nelle Anleger im Bereich ,Erneuerbare Energien®
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Konzernanhang
1 Allgemeine Informationen

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 dem cHORUS-Konzern ver-
bundenen Investor) (,REGIS“), Heinz Jarothe, Holger Gotze
und Helmut Horst Einbringungsvereinbarungen abgeschlos-
sen, gemafd denen u. a. die in den Holding- und operativen
Gesellschaften gehaltenen Anteile sowie die entsprechenden
Darlehen zum Datum des Inkrafttretens am 31. Dezember
2014 eingebracht wurden (Erwerbszeitpunkt).

,Holding- und operative Gesellschaften” oder ,cHORUS-Ge-
sellschaften” bezeichnete zu dem Zeitpunkt 74 Gesellschaf-
ten, die 57 Solar- und fiinf Windparks hielten. Durch ihre Hol-
ding- und operativen Gesellschaften erwirbt und betreibt
CHORUS Solar- und Windparks in Europa mit Schwerpunkt
Deutschland.

Die Beratungsdienstleistungen von CHORUS umfassen die
Auflegung von Fonds fiir professionelle Anleger und maf3-
geschneiderte und strukturierte Anlagen fiir diese Anleger-
gruppen im Bereich Erneuerbare Energien. Im Anschluss an
diese Strukturierung stellt CHORUS normalerweise Asset Ma-
nagement-Dienstleistungen (,Asset Management”) fiir diese
institutionellen Fonds und andere Anlagevehikel von pro-
fessionellen Anlegern und den von ihnen gehaltenen opera-
tiven Gesellschaften bereit.

Im Konzernabschluss 2014 wurde die cHORUS GmbH fiir
Bilanzierungszwecke gemaf3 IFRs 3 als bilanzieller Erwerber
behandelt. Folglich wurde fiir die cHORUS GmbH und ihre
Tochtergesellschaften die Buchwertfortfithrung angewendet.

Im Konzernabschluss zum und fiir das Geschéftsjahr zum
31. Dezember 2014 wurden die Einbringungen der Holding-
und operativen Gesellschaften und die eingebrachten Darle-
hen gemaf? IFRS 3 zum Erwerbszeitpunkt als ein einzelner Un-
ternehmenszusammenschluss bilanziert. Daher wurden die
Ertragslage der Holding- und operativen Gesellschaften und
die Auswirkungen der eingebrachten Darlehen auf die Ertrags-
lage des cHORUS-Konzerns vom Erwerbszeitpunkt (31. Dezem-
ber 2014) im Konzernabschluss 2014 aufgenommen.
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Konzernanhang
1 Aligemeine Information

2 Anwendungen neuer und Uberarbeiteter International Financial Reporting Standards (IFRS)

GRUNDLAGE DER ERSTELLUNG

Der Konzernabschluss der CHORUS AG zum 31. Dezember 2015
wurde gemif und in Ubereinstimmung mit allen von der
EU ibernommenen International Financial Reporting Stan-
dards (1FRs) und den Publikationen des International Finan-
cial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) sowie den
ergdnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handels-
rechtlichen Vorschriften erstellt.

Der Konzernabschluss umfasst das Geschéftsjahr vom
1.Januar 2015 bis zum 31. Dezember 2015 mit der Vergleichs-
periode vom 1. Januar 2014 bis zum 31. Dezember 2014.

Die Konzerngesamtergebnisrechnung, die Konzernkapi-
talflussrechnung und die Konzerneigenkapitalverdnde-
rungsrechnung sind nur eingeschriankt vergleichbar, da
die operativen und Holdinggesellschaften einschlief3lich
der Solar- und Windparks erst zum 31. Dezember 2014 ein-
gebracht wurden und im Geschiftsjahr 2014 keine Auswir-
kungen haben.

Tochtergesellschaften werden vollstandig konsolidiert ab
dem Zeitpunkt, an dem die CHORUS AG die Beherrschung er-

2 ANWENDUNGEN NEUER UND UBERARBEITE-
TER INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING
STANDARDS (IFRS)

Der Konzern hat im Geschéftsjahr die nachfolgend aufgelis-
teten neuen und Uberarbeiteten und von der EU tibernom-
menen IFRs-Standards und -Interpretationen angewandt.
Darin enthalten sind auch die im Rahmen des fortlaufen-
den Projekts zur jahrlichen Verbesserung der IFRs (,Annual

Standard/
Interpretation

Veroffent- Verbindliche Endorsement
lichung

durch IASB

Anwendung EU

langt, und bleiben bis zu dem Zeitpunkt konsolidiert,an dem
die Beherrschung endet. Konzerninterne Transaktionen, Sal-
den, Ertrdge und Aufwendungen sowie Gewinne und Verlus-
te werden eliminiert. Die Erstellung erfolgt auf der Grund-
lage von historischen Anschaffungskosten mit Ausnahme
bestimmter Vermogenswerte, die zum Fair Value bilanziert
werden.

Die Bilanz ist gemaf3 1As 1 auf Grundlage der Unterschei-
dung zwischen langfristig und kurzfristig klassifiziert. Die
Gewinn- und Verlustrechnung des Konzerns wird nach dem
Gesamtkostenverfahren erstellt. Um die Klarheit der Dar-
stellung zu verbessern, wurden verschiedene Posten der
Konzernbilanz und der Konzerngesamtergebnisrechnung
zusammengefasst. Diese Posten sind im Konzernanhang
gesondert ausgewiesen.

Der Konzernabschluss wurde in Euro (EUR) aufgestellt. So-
fern nicht anders vereinbart, werden samtliche Werte kauf-
maéannisch auf Tausend Euro (TEUR) auf- oder abgerundet. Bei
der Verwendung von gerundeten Betrdgen und Prozentan-
gaben konnen Differenzen auftreten.

Improvements to IFRs") des 1AsB verdffentlichten Anderun-
gen. Aus der Anwendung dieser iiberarbeiteten Standards
und Interpretationen ergeben sich, soweit nicht anders an-
gegeben, keine wesentlichen Auswirkungen auf die Darstel-
lung der Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage des Konzerns.

Im Geschaftsjahr 2015 erstmals angewandte neue IFRs- bezie-
hungsweise gednderte 1As-Rechnungslegungsvorschriften:

Inhalt

IFRIC 21 Levies
.Abgaben”

Mai 13 Jun 14 Jun 14

IFRIC 21 ist eine Interpretation zu IAS 37. Geklart wird vor allem die
Frage, wann eine gegenwartige Verpflichtung bei durch die &ffentli-
che Hand erhobenen Abgaben entsteht und eine Rickstellung oder
Verbindlichkeit anzusetzen ist. Nicht in den Anwendungsbereich der
Interpretation fallen insbesondere Strafzahlungen und Abgaben, die
aus offentlich-rechtlichen Vertrégen resultieren oder in den Regelungs-
bereich eines anderen IFRS fallen, zum Beispiel IAS 12. Nach IFRIC 21
ist ein Schuldposten fur Abgaben anzusetzen, wenn das die Abgabe-
pflicht auslésende Ereignis eintritt. Dieses auslésende Ereignis, das
die Verpflichtung begriindet, ergibt sich wiederum aus dem Wortlaut
der zugrunde liegenden Norm. Deren Formulierung ist insofern aus-
schlaggebend fur die Bilanzierung.

Jahrlicher IFRS-Ver- Dez 13 Dez 14
besserungszyklus

2011-2013

Jan 15

Im Rahmen des annual improvement project wurden Anderungen an
vier Standards vorgenommen. Mit der Anpassung von Formulierungen
in einzelnen IFRS wird eine Klarstellung der bestehenden Regelungen
erreicht. Betroffen sind die Standards IFRS 1, IFRS 3, IFRS 13 und IAS 40.
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2 Anwendungen neuer und Uberarbeiteter International Financial Reporting Standards (IFRS)

Dariber hinaus sind vom 1AsB weitere Standards und In-
terpretationen verdffentlicht worden, die entweder kei-
nen wesentlichen Einfluss auf den Konzernabschluss der
CHORUS AG haben oder bei denen man sich im Priifungspro-

Veroffent-
lichung
durch IASB

Standard/
Interpretation

Verbindliche Endorsement
Anwendung EU

zess der Anwendungsfolgen befindet. Folgende Rechnungs-
legungsvorschriften waren fiir das Geschéftsjahr 2015 noch
nicht verpflichtend anzuwenden und wurden daher von der
CHORUS AG nicht angewendet:

IFRS 11
Bilanzierung

des Erwerbs

von Anteilen an
gemeinschaftlichen
Tatigkeiten

Mai 14 Jan 16 Nov 15

IFRS 11 enthalt Regelungen zur bilanziellen und erfolgsrechnerischen
Erfassung von Gemeinschaftsunternehmen (Joint Ventures) und ge-
meinschaftlichen Tatigkeiten (Joint Operations). Wahrend Gemein-
schaftsunternehmen nach der Equity-Methode bilanziert werden, ist
die in IFRS 11 vorgesehene Abbildung gemeinschaftlicher Tatigkeiten
mit der Quotenkonsolidierung vergleichbar.

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 Unternehmenszusammen-
schlusse darstellt. In solchen Fallen soll der Erwerber die Grundsatze
flr die Bilanzierung von Unternehmenszusammenschlissen nach IFRS
3 anwenden. Zudem greifen auch in diesen Fallen die Angabepflichten
des IFRS 3.

IAS 1
Anhangsangaben

Dez 14 Jan 16 Dez 15

Die Anderungen betreffen verschiedene Ausweisfragen. Es wird klar-
gestellt, dass Anhangangaben nur dann notwendig sind, wenn ihr In-
halt nicht unwesentlich ist. Dies gilt explizit auch dann, wenn ein IFRS
eine Liste von Minimum-Angaben fordert. Zudem werden Erlauterun-
gen zur Aggregation und Disaggregation von Posten in der Bilanz und
der Gesamtergebnisrechnung aufgenommen. Des Weiteren wird klar-
gestellt, wie Anteile am sonstigen Ergebnis at equity bewerteter Unter-
nehmen in der Gesamtergebnisrechnung darzustellen sind. SchlieBlich
erfolgt die Streichung einer Musterstruktur des Anhangs zur starkeren
Berlcksichtigung unternehmensindividueller Relevanz.

IAS 16

IAS 38
Klarstellung
der zuldssigen
Abschreibungs-
methoden

Mai 14 Jan 16 Dez 15

Mit diesen Anderungen stellt das IASB weitere Leitlinien zur Festlegung
einer akzeptablen Abschreibungsmethode zur Verfiigung. Umsatz-
basierte Abschreibungsmethoden sind demnach fiir Sachanlagen nicht
und fur immaterielle Vermdgenswerte lediglich in bestimmten Ausnah-
mefallen (widerlegbare Vermutung der Unangemessenheit) zuldssig.
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Standard/ Veroffent-
lichung

durch IASB

Interpretation

Verbindliche
Anwendung

Endorsement
EU

Inhalt

IAS 16

IAS 41
Landwirtschaft:
Fruchttragende
Gewachse

Jun 14

Jan 16

Nov 15

Nach IAS 41 werden bislang alle biologischen Vermégenswerte erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert abzlglich geschatzter Verkaufs-
kosten bewertet. Dies gilt auch fir sog. fruchttragende Gewachse, wie
Weinreben, Kautschukbdume und Olpalmen, die der Ernte biologischer
Vermogenswerte (ber mehrere Perioden dienen, ohne selbst als land-
wirtschaftliches Erzeugnis verkauft zu werden. Nach den Anderungen
sind fruchttragende Gewachse kiinftig wie Sachanlagen nach IAS 16 zu
bilanzieren, da ihre Nutzung vergleichbar ist. Ihre Frichte sind dage-
gen auch kinftig nach IAS 41 zu bilanzieren. Im Rahmen der erstmali-
gen Anwendung der Anderungen kénnen die Bilanzierenden von spe-
ziellen Erleichterungen Gebrauch machen. So durfen fruchttragende
Gewdchse zum Ubergangszeitpunkt vereinfachend zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet werden.

IAS 19
Leistungsorien-
tierte Plane: Arbeit-
nehmerbeitrage

Nov 13

Feb 15

Dez 14

Mit den Anderungen werden die Vorschriften klargestellt, die sich mit
der Zuordnung von Arbeitnehmerbeitragen bzw. Beitrdgen von drit-
ten Parteien zu den Dienstleistungsperioden beschaftigen, wenn die
Beitrage mit der Dienstzeit verknupft sind. Dartber hinaus werden Er-
leichterungen geschaffen, wenn die Beitrage von der Anzahl der ge-
leisteten Dienstjahre unabhéngig sind.

IAS 27
Equity-Methode
in separaten
Abschlissen

Aug 14

Jan 16

Dez 15

Mit der Anderung wird die Equity-Methode als Bilanzierungsoption fir
Anteile an Tochterunternehmen, Joint Ventures und assoziierten Un-
ternehmen in separaten Abschlissen eines Investors wieder zugelas-
sen. Die bestehenden Optionen zur Bewertung zu Anschaffungskosten
oder nach IAS 39/IFRS 9 bleiben erhalten. Seit 2005 war die Anwendung
der Equity-Methode fir Anteile im separaten Abschluss (des Mutter-
unternehmens) nach IAS 27 nicht mehr zulassig.

Aufgrund von Klagen der Anwender unter anderem Uber den hohen
Aufwand einer Fair Value Bewertung zu jedem Abschlussstichtag, ins-
besondere bei nicht bérsennotierten assoziierten Unternehmen, hat
das IASB die Anderung an IAS 27 vorgenommen.

Jahrlicher IFRS-Ver- Dez 13
besserungszyklus

2010-2012

Feb 15

Dez 14

Im Rahmen des annual improvement project wurden Anderungen an
sieben Standards vorgenommen. Mit der Anpassung von Formulierun-
gen in einzelnen IFRS/IAS soll eine Klarstellung der bestehenden Rege-
lungen erreicht werden. Daneben gibt es Anderungen mit Auswirkun-
gen auf Anhangangaben. Betroffen sind die Standards IFRS 2, IFRS 3,
IFRS 8, IFRS 13, IAS 16, IAS 24 und IAS 38.

Jahrlicher IFRS-Ver-
besserungszyklus
2012-2014

Sep 14

Jan 16

Dez 15

Im Rahmen des annual improvement project wurden Anderungen an
vier Standards vorgenommen. Mit der Anpassung von Formulierun-
gen in einzelnen IFRS/IAS soll eine Klarstellung der bestehenden Re-
gelungen erreicht werden. Betroffen sind die Standards IFRS 5, IFRS
7,1AS 19 und IAS 34.
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Konzernanhang

2 Anwendungen neuer und Uberarbeiteter International Financial Reporting Standards (IFRS)

Endorsement
EU

Inhalt

IFRS9 Jul 14 Jan 18
Finanzinstrumente

ausstehend

Die Uberarbeitete Version beinhaltet insbesondere neue Anforderun-
gen zum Ansatz und zur Bewertung von finanziellen Verbindlichkeiten
und fuhrt weiterhin die Anforderungen zur Ausbuchung von finanzi-
ellen Vermégensgegenstanden und Verbindlichkeiten, die bisher in
IAS 39 geregelt wurden.

Die Uberarbeitete Version sieht weiterhin fur die meisten finanziellen
Verbindlichkeiten die Bewertung nach fortgefuihrten Anschaffungskos-
ten vor. Es bestehen neue Regelungen zu finanziellen Verbindlichkei-
ten, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Hierbei wird
die anteilige erfolgswirksame Wertveranderung, welche aus Verande-
rungen des Kreditrisikos des Bilanzierenden resultiert, im sonstigen
Ergebnis ausgewiesen.

Weiterhin wird ein neues Modell zur Bilanzierung von Sicherungsge-
schaften eingefuhrt, welches darauf ausgerichtet ist, das Risikoma-
nagement in Bezug auf Sicherungsgeschafte deutlicher zu erfassen.

IFRS 15 Mai 14 Jan 18
Erldse aus Vertra-
gen mit Kunden

ausstehend

IFRS 15 legt einen umfassenden Rahmen zur Bestimmung fest, ob, in
welcher H6he und zu welchem Zeitpunkt Umsatzerlése aus Vertragen
mit Kunden erfasst werden.

Im ersten Schritt ist der Vertrag im Sinne von IFRS 15 zu bestimmen.
Unter bestimmten Bedingungen sind Vertrédge zusammenzufassen.
Im zweiten Schritt sind die einzelnen Leistungsverpflichtungen zu be-
stimmen.

Im dritten Schritt wird die Gegenleistung bestimmt.

Im vierten Schritt ist die Gegenleistung auf die jeweiligen Leistungs-
verpflichtungen aufzuteilen.

Im funften Schritt wird in Abhadngigkeit des Kontrollibergangs be-
stimmt, wann der Umsatz erfasst wird. Je Leistungsverpflichtung ist
anhand bestimmter Kriterien zu bestimmen, ob der Umsatz Gber einen
Zeitraum oder in einem Zeitpunkt erfasst wird.

Der Standard sieht zudem umfangreiche Angabepflichten tUber Art,
Hohe, zeitlichen Verlauf von Umsatzerldsen und Zahlungsstrémen
sowie den damit verbundenen Unsicherheiten vor.
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Standard/ Veroffent-
lichung

durch IASB

Interpretation

Verbindliche
Anwendung

Endorsement
EU

Inhalt

IFRS 10 und IAS 28
VeraulRerung

oder Einlage von
Vermdbgenswerten
in assoziierte
Unternehmen oder
Gemeinschafts-
unternehmen

Sep 14

auf unbe-
stimmte Zeit
verschoben

ausstehend

Die Anderungen adressieren eine bekannte Inkonsistenz zwischen den
Vorschriften des IFRS 10 und des IAS 28 (2011) fur den Fall der Ver-
ausserung von Vermdgenswerten an ein assoziiertes Unternehmen
oder ein Gemeinschaftsunternehmen bzw. der Einlage von Vermé-
genswerten in ein assoziiertes Unternehmen oder ein Gemeinschafts-
unternehmen.

Nach IFRS 10 hat ein Mutterunternehmen den Gewinn oder Verlust aus
der Verdusserung eines Tochterunternehmens bei Verlust der Beherr-
schungsmaglichkeit in voller Hohe in der Gewinn- und Verlustrechnung
zu erfassen. Demgegenuber verlangt der aktuell anzuwendende I1AS
28.28, dass der Veradusserungserfolg bei Verausserungstransaktionen
zwischen einem Investor und einer at-equity bewerteten Beteiligung
- sei es ein assoziiertes Unternehmen oder ein Gemeinschaftsunter-
nehmen - lediglich in der Héhe des Anteils der anderen an diesem Un-
ternehmen zu erfassen ist.

Kinftig soll der gesamte Gewinn oder Verlust aus einer Transaktion
nur dann erfasst werden, wenn die verdusserten oder eingebrach-
ten Vermogenswerte einen Geschaftsbetrieb im Sinne des IFRS 3 dar-
stellen. Dies gilt unabhangig davon, ob die Transaktion als share oder
asset deal ausgestaltet ist. Bilden die Vermogenswerte dagegen keinen
Geschaftsbetrieb, ist lediglich eine anteilige Erfolgserfassung zulassig.

IFRS 10

IFRS 12

IAS 28
Investment-
gesellschaften:
Anwendung der
Ausnahme von der
Konsolidierungs-
pflicht

Dez 14

Jan 16

ausstehend

Die Anderungen dienen zur Klarung von verschiedenen Fragestellun-
gen in Bezug auf die Anwendung der Ausnahme von der Konsolidie-
rungspflicht nach IFRS 10, wenn das Mutterunternehmen die Definition
einer ,Investmentgesellschaft” erfillt. Demnach sind Mutterunterneh-
men auch dann von der Konzernabschlusserstellungspflicht befreit,
wenn das Ubergeordnete Mutterunternehmen seine Tochterunterneh-
men nicht konsolidiert, sondern zum beizulegenden Zeitwert nach IFRS
10 bilanziert.

Bezogen auf die Bilanzierung von Tochterunternehmen einer Inves-
tmentgesellschaft wird nunmehr wie folgt differenziert: Tochterun-
ternehmen, die selbst Investmentgesellschaften sind, sind - dem all-
gemeinen Grundsatz der investment entity exception folgend - zum
beizulegenden Zeitwert zu bilanzieren. Dagegen sind Tochterunterneh-
men, die selbst keine Investmentgesellschaften sind, jedoch Dienst-
leistungen erbringen, die sich auf die Anlagetatigkeit des Mutterun-
ternehmens beziehen und damit als Verlangerung der Tatigkeit des
Mutterunternehmens zu betrachten sind, zu konsolidieren.
SchlieBlich wird klargestellt, dass ein Investor, der nicht die Definiti-
on einer Investmentgesellschaft erflllt und die Equity-Methode auf
ein assoziiertes Unternehmen oder ein Joint Venture anwendet, die
Bewertung zum beizulegenden Zeitpunkt beibehalten kann, die das
Beteiligungsunternehmen auf seine Beteiligungen an Tochterunter-
nehmen anwendet.

Zudem sehen die Anderungen vor, dass eine Investmentgesellschaft,
die alle ihre Tochterunternehmen zum beizulegenden Zeitwert bewer-
tet, die nach IFRS 12 vorgeschriebenen Angaben zu Investmentgesell-
schaften zu leisten hat.
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Standard/
Interpretation

Veroéffent- Verbindliche Endorsement
lichung

durch IASB

Anwendung EU

Inhalt

IFRS 16 Jan 16 Jan 19 ausstehend Der neue Standard wird weitreichende Auswirkungen auf die Bilan-

Leasingverhaltnisse zierung von Leasingverhaltnissen beim Leasingnehmer haben. War
nach IAS 17 fur die bilanzielle Erfassung eines Leasingverhéltnisses
beim Leasingnehmer die Ubertragung wesentlicher Chancen und Risi-
ken am Leasingobjekt entscheidend, so ist kiinftig grundsatzlich jedes
Leasingverhaltnis beim Leasingnehmer in Form eines Nutzungsrechts
am Leasingobjekt und einer korrespondierenden Leasingverbindlich-
keit in der Bilanz zu erfassen. Fir Leasinggeber sind die Bilanzierungs-
vorschriften, insbesondere im Hinblick auf die weiterhin erforderliche
Klassifizierung von Leasingverhaltnissen, dagegen weitgehend unver-
andert geblieben. IFRS 16 ersetzt IAS 17 sowie die dazugehorigen In-
terpretationen IFRIC 4, SIC-15 und SIC-27.

Anderung zulAS 12 Jan 16 Jan 19 ausstehend Die Anderungen betreffen Klarstellungen zur Bilanzierung latenter

Ansatz latenter Steueranspruche flr nicht realisierte Verluste bei schuldrechtlichen

Steuern auf nicht Instrumenten, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet sind.

realisierte Verluste

AnderungzulAS7  Jan 16 Jan 17 ausstehend Die Anderungen betreffen Vorgaben fur zusatzliche Anhangangaben,

Kapitalfluss- die es dem Abschlussadressaten erméglichen sollen, die Veranderun-

rechnung gen der Verbindlichkeiten aus Finanzierungsaktivitaten des Unterneh-

mens zu beurteilen.

3 WESENTLICHE BILANZIERUNGS-
ENTSCHEIDUNGEN UND HAUPTQUELLEN
VON SCHATZUNGSUNSICHERHEITEN

Die Erstellung des Abschlusses gemdf? IFRS ist mit Beurtei-
lungen, Schitzungen und Annahmen des Managements
verbunden, die Auswirkungen auf die Anwendung von
Rechnungslegungsgrundsidtzen und den Ausweis von Ver-
mogenswerten, Verbindlichkeiten, Ertrdgen und Aufwen-
dungen haben. Die tatsdchlichen Betrdage konnen von diesen
Schédtzungen abweichen. Die Schitzungen und die zugrun-
de liegenden Annahmen werden fortlaufend tiberpriift. Die
Anderung von Schitzungen wird in der Periode, in der die
Anderung vorgenommen wird, und in jeder betroffenen zu-
kinftigen Periode erfasst.

Wichtige zukunftsbezogene Annahmen sowie sonstige am
Stichtag wesentliche Quellen von Schidtzungsunsicherhei-
ten, bei denen im néchsten Geschéftsjahr ein erhebliches
Risiko in Bezug auf wesentliche Anpassungen der Buchwer-
te der betreffenden Vermogenswerte beziehungsweise Ver-
bindlichkeiten besteht, sind im Folgenden dargestellt.

BILANZIERUNG VON
UNTERNEHMENSZUSAMMENSCHLUSSEN

Der Geschifts- oder Firmenwert wird in der Bilanz im Zu-
sammenhang mit Unternehmenszusammenschliissen aus-
gewiesen. Dieser stellt sich als Uberschuss der iibertragenen
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Gegenleistung und des Betrags aller nicht beherrschenden
Anteile an den erworbenen Vermdégenswerten und tibernom-
menen Verbindlichkeiten dar. Alle identifizierbaren Vermo-
genswerte und Verbindlichkeiten werden bei der Erstkon-
solidierung mit ihren beizulegenden Zeitwerten angesetzt.
Die angesetzten Zeitwerte stellen eine wesentliche Schat-
zung dar. Wenn immaterielle Vermogenswerte ermittelt
werden, wird der beizulegende Zeitwert unter Berticksichti-
gung ihrer Art mittels geeigneter Bewertungsmethoden er-
mittelt. Diese Bewertungen basieren auf verschiedenen Ein-
gangsparametern und basieren teilweise auf Annahmen des
Managements Uber die zukiinftige Wertentwicklung des ent-
sprechenden Vermdégenswerts und des verwendeten Abzins-
ungssatzes.

Das Management {ibt insbesondere bei der Behandlung von
Solar- und Windparks als Unternehmen gemaf 1FRS 3 sein
Ermessen aus.

Im Falle, dass die erstmalige Bilanzierung eines Unterneh-
menszusammenschlusses am Ende des Geschéftsjahres, in
dem der Zusammenschluss stattfindet, unvollstindig ist,
gibt der Konzern fiir die Posten mit unvollstdndiger Bilan-
zierung vorldufige Betrédge an.
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Die fiir die Erstkonsolidierung verwendeten Kaufpreisallo-
kationen (pPAs) konnen teilweise nur vorldufig sein, da sich
nach der Erstellung der PPAs noch Kenntnisse ergeben kon-
nen, die zu einer nachtrdglichen Anpassung innerhalb eines
Jahres nach Erwerb fithren kénnen.

Weitere Erlduterungen sind im Abschnitt 5 zu Unterneh-
menszusammenschliissen enthalten.

WERTMINDERUNG VON NICHT-FINANZIELLEN
VERMOGENSWERTEN

CHORUS prift an jedem Bilanzstichtag, ob Anzeichen fir
die Wertminderung von nicht-finanziellen Vermégenswer-
ten vorliegen. Der Geschéfts- oder Firmenwert wird jahrlich
auf Wertminderung tiberpriift beziehungsweise dann, wenn
Anhaltspunkte fiir eine Wertminderung vorliegen. Andere
nicht-finanzielle Vermégenswerte werden auf Wertminde-
rung tUberprift, wenn Anhaltspunkte dafiir vorliegen, dass
ihre Buchwerte nicht wiedereinbringbar sein kénnten. Bei
der Uberpriifung der Werthaltigkeit von immateriellen Ver-
mogenswerten und Sachanlagen des Konzerns wurden be-
stimmte grundlegende Annahmen getroffen, um die erziel-
baren Betrdge zu ermitteln. In diesem Kontext stammen die
beim Werthaltigkeitstest verwendeten erwarteten Cashflows
aus den Budgets der mittelfristigen Planung fiir jede zah-
lungsmittelgenerierende Einheit (,ZGE“). Das Management
geht davon aus, dass die Annahmen und Schitzungen, die
den diskontierten Cashflows zugrunde liegen, angemessen
sind. Anderungen im wirtschaftlichen Umfeld und bei den
branchenspezifischen Wachstumsannahmen kénnen sich
auf den Werthaltigkeitstest auswirken und dazu fithren, dass
zuklnftig zusatzliche Wertminderungen oder Wertaufho-
lungen erfasst werden miissen.

Weitere Einzelheiten sind in Anhang 8.1: Immaterielle Ver-
mogenswerte und Geschafts- oder Firmenwert und in An-
hang 8.2: Sachanlagen aufgefiihrt.

BESTEUERUNG

Das Unternehmen und seine Tochtergesellschaften werden
regelmifig Steuerpriifungen unterzogen und unterliegen
einem Prozess, bei dem die Steuerberechnung mit den zu-
standigen Behorden erdrtert und vereinbart wird. Das End-
ergebnis dieser Steuerpriifungen und Gesprache kann zwar
nicht mit Sicherheit bestimmt werden, das Management
schitzt jedoch die Hohe der benétigten Riickstellungen fir
tatsdchliche und latente Steuern auf der Grundlage der pro-
fessionellen Beratung und der Art der laufenden Gespréche
mit den zustdndigen Steuerbehoérden.
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Latente Steueranspriiche werden in dem Mafe fiir noch
nicht genutzte steuerliche Verluste angesetzt, in dem es
wahrscheinlich ist, dass in Zukunft ein versteuerbares Er-
gebnis verfiigbar sein wird, gegen das die noch nicht genutz-
ten steuerlichen Verluste aufgerechnet werden kénnen. In
diesem Zusammenhang ibt das Management beziiglich des
erwarteten Zeitpunkts und der Hohe des versteuerbaren Er-
gebnisses sein Ermessen aus und bewertet latente Steuer-
anspriiche auf steuerlich noch nicht genutzte Verlustvortra-
ge entsprechend.

Weitere Einzelheiten sind in Anhang 4.12: Ertragsteuern und
in Anhang 7.8: Ertragsteuern enthalten.

WIRTSCHAFTLICHE NUTZUNGSDAUER

VON SACHANLAGEN UND IMMATERIELLEN
VERMOGENSWERTEN

Die angesetzte wirtschaftliche Nutzungsdauer von langfristi-
gen Vermogenswerten basiert auf Schiatzungen des Manage-
ments. Am Ende jedes Geschaftsjahres tiberpriift cCHORUs die
geschiatzte wirtschaftliche Nutzungsdauer von Sachanlagen
und immateriellen Vermogenswerten.

Weitere Einzelheiten sind in Anhang 4.8: Immaterielle Ver-
mogenswerte und Geschéfts- oder Firmenwert und 4.9: Sach-
anlagen aufgefiihrt.

RUCKSTELLUNGEN FUR RUCKBAUVER-
PFLICHTUNGEN IM ZUSAMMENHANG MIT SOLAR-
UND WINDPARKS

Solche Riickstellungen werden gebildet, wenn es als wahr-
scheinlich erachtet wird, dass wirtschaftliche, rechtliche,
okologische und Riickbauverpflichtungen zu zukiinftigen
Abflissen wirtschaftlichen Nutzens fuhren werden, wenn
die Kosten verlédsslich geschitzt werden kénnen und nicht
erwartet wird, dass die fraglichen Mafinahmen zu zukiinf-
tigen Zuflissen wirtschaftlichen Nutzens fithren werden.
Die Schatzung zukinftiger Kosten ist mit vielen Unwégbar-
keiten behaftet, darunter rechtliche Unwégbarkeiten beziig-
lich der anwendbaren Gesetze und Bestimmungen sowie Un-
wagbarkeiten beziiglich der tatsdchlichen Bedingungen in
den verschiedenen Lindern und an den Betriebsstandorten.
Kostenschdtzungen basieren insbesondere auf Branchener-
fahrungen in dhnlichen Fillen, aktuellen Kosten und neuen
Entwicklungen, die Auswirkungen auf die Kosten haben.
Anderungen dieser Schiatzungen kénnen sich auf das kiinf-
tige Ergebnis des Konzerns auswirken.
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4 BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

4.1 KONSOLIDIERUNGSGRUNDLAGE

Unternehmenszusammenschliisse werden nach der Erwerbs-
methode gemdf} IFRS 3 berticksichtigt. Dementsprechend
werden der an den Verkdufer tibertragene Gegenwert plus der
Wert der Minderheitsanteile und der beizulegende Zeitwert
der bisher gehaltenen Anteile am erworbenen Unternehmen
gegen den Marktwert der erworbenen Vermdégenswerte und
Verbindlichkeiten zum Erwerbszeitpunkt aufgerechnet. Der
sich aus einem Unternehmenszusammenschluss ergebende
Geschifts- oder Firmenwert ist folglich der Uberschuss aus
dem iibertragenen Gegenwert und dem Betrag der Minder-
heitsanteile einerseits und den erworbenen Vermogenswer-
ten und Verbindlichkeiten andererseits. Ist der Gegenwert ge-
ringer als der beizulegende Zeitwert des Nettovermdgens des
erworbenen Unternehmens, wird die Differenz erneut bewer-
tet und dann in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Eine Anderung der Beteiligung des Mutterunternehmens an
einem Tochterunternehmen, die nicht zu einem Verlust der
Beherrschung fithrt, wird im Eigenkapital bilanziert.

Unternehmen, tiber welche die CHORUS AG die direkte oder
indirekte Kontrolle hat und die einen mafdgeblichen Ein-
fluss auf die Finanz- und Geschéftspolitik haben (assoziier-
te Unternehmen), werden nach der Equity-Methode bewer-
tet, ebenso wie Joint Ventures, die gemeinsam mit anderen
Unternehmen kontrolliert werden. Eine gemeinsame Unter-
nehmung wird dann als Joint Venture klassifiziert, wenn die
Parteien, die die Unternehmung gemeinsam kontrollieren,
Rechte auf das Nettovermdgen der Unternehmung haben.
Anderungen des Anteils am Eigenkapital der Unternehmung
beziehungsweise des Joint Venture, die nicht in der Gewinn-
und Verlustrechnung erfasst werden miissen, werden di-
rekt im Eigenkapital erfasst. Dieselben Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden werden angewendet, um den Anteil
der CHORUS AG am Eigenkapital aller Unternehmen nach der
Equity-Methode zu bestimmen.

Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den konsoli-
dierten Unternehmen werden aufgerechnet. Konzerninter-
ne Gewinne werden in der Konzerngesamtergebnisrechnung
eliminiert. Konzerninterne Umsatzerldse und andere konzer-
ninterne Ertrdge werden mit den entsprechenden Aufwen-
dungen verrechnet.

Eine gemeinsame Vereinbarung, bei der die Parteien, die die
gemeinsame Kontrolle {iber die Unternehmung haben, Rech-
te an den Vermdgenswerten und Verpflichtungen fiir die Ver-
bindlichkeiten im Zusammenhang mit der Unternehmung
besitzen, wird wie folgt bilanziert:
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Die CHORUS AG bilanziert in Bezug auf ihre Anteile an einer
gemeinsamen Betriebsunternehmung:

- ihre Vermdégenswerte einschliefflich ihres Anteils an
den gemeinschaftlich gehaltenen Vermégenswerten;

+ ihre Verbindlichkeiten einschlieflich ihres Anteils an
den gemeinschaftlich gehaltenen Verbindlichkeiten;

- ihre Einnahmen aus dem Verkauf ihres Anteils an dem
mit der gemeinschaftlichen Tatigkeit erzielten Ergebnis;

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

- ihre Kosten einschlie3lich ihres Anteils an den gemein-
sam entstehenden Kosten.

4.2 FREMDWAHRUNGSUMRECHNUNG

Der Konzernabschluss wird in Euro (EUR) erstellt, der Be-
richtswahrung des cHORUS-Konzerns sowie der funktiona-
len Wahrung aller einbezogenen Gesellschaften.

Zwei Konzerngesellschaften sind aufgrund ihrer Investitio-

nen in zum Verkauf verfiigbare Investmentfonds Wahrungs-
schwankungen des Us-Dollar ausgesetzt. Die anwendbaren

Wechselkurse waren wie folgt:
31. Dezember
2014

31. Dezember

2015
EUR/USD
Kurs zum Ende der Periode 1,09 1,22
Durchschnittskurs 1,1 1,33

4.3 UMSATZERLOSE

Umsatzerlose werden zum beizulegenden Zeitwert der er-
haltenen oder zu erhaltenden Gegenleistung bemessen. Der
Umsatz wird um geschitzte Kundenrabatte und dhnliche Ab-
ziige beziehungsweise Wertberichtigungen gekiirzt.

Die Realisierung der Umsatzerldse erfolgt grundsdtzlich zum
Zeitpunkt der Lieferung respektive der Erfiillung der Leis-
tung an den Kunden beziehungsweise Erwerber. Die Liefe-
rung gilt als abgeschlossen, wenn entsprechend den vertrag-
lichen Bedingungen die mit dem Eigentum verbundenen
Chancen und Risiken auf den Erwerber tibergegangen sind,
das Entgelt vertraglich festgelegt ist und die Erfiillung der
Forderung als wahrscheinlich erachtet wird. Entsprechend
erfolgt die Umsatzlegung bei den Solar- und Windparks mit
Einspeisung der produzierten Energie in das Stromnetz, bei
Dienstleistungen mit erfolgter Leistungserbringung.
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Die Umsatzerldse fiir Gliter beziehungsweise Dienstleistun-
gen bemessen sich nach dem Fair Value der erhaltenen oder
zu erhaltenden Gegenleistung.

Umsatzerlose werden ohne Umsatzsteuer sowie gegebenen-
falls Retouren, Rabatte und sonstige Preisnachldsse ausge-
wiesen.

Samtliche Umsatzerldse werden nach Eliminierung konzer-
ninterner Verkdufe beziehungsweise Dienstleistungen ge-
zeigt.

4.4 ZUWENDUNGEN DER OFFENTLICHEN HAND

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand werden dann realisiert,
wenn sie mit ausreichender Sicherheit von CHORUS verein-
nahmt und alle Bedingungen erfiillt werden kénnen. Wenn
die Zuwendungen in Verbindung mit einer Aufwandspositi-
on entstehen, werden sie — analog den Aufwendungen, die
sie kompensieren sollen - iiber die entsprechenden Perio-
den verteilt.

4.5 FINANZERTRAGE UND FINANZ-
AUFWENDUNGEN

FINANZERTRAGE

Die Finanzertridge beinhalten im Wesentlichen Zinsertra-
ge. Dem Zeitraum zuschreibbare Zinsertrage sind auf Basis
des ausstehenden Nominalbetrags mit dem entsprechen-
den effektiven Zinssatz zu erfassen. Der Effektivzinssatz ist
der Zinssatz, mit dem die erwarteten zukinftigen Zahlun-
gen liber die Laufzeit des finanziellen Vermoégenswerts exakt
auf den Nettobuchwert des Vermdgenswerts bei der erstma-
ligen Erfassung abgezinst werden.

FINANZAUFWENDUNGEN

Die Finanzaufwendungen beinhalten Zinsaufwendungen,
welche mit der Effektivzinsmethode erfasst werden, sowie
Aufwendungen aus der Aufzinsung von langfristigen Riick-
stellungen und Aufwendungen aus der Wertverdnderung
von Anspriichen der Minderheitskommanditisten.

4.6 ERGEBNIS JE AKTIE

Das unverwdsserte Ergebnis je Aktie ergibt sich aus der Divi-
sion des den Gesellschaftern des Mutterunternehmens zu-
stehenden Konzerniiberschusses durch die gewogene durch-
schnittliche Zahl der im Umlauf befindlichen Stammaktien.
Die Ermittlung des verwisserten Ergebnisses je Aktie ent-
spricht bei cHORUS der Ermittlung des unverwésserten Er-
gebnisses je Aktie, da CHORUS keine potenziell verwissern-
den Stammaktien ausgegeben hat.
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4.7 LEASING

Leasingverhdltnisse werden immer dann als Finanzie-
rungsleasing klassifiziert, wenn die Bedingungen des Lea-
singvertrags so gestaltet sind, dass alle mit dem Eigentum
verbundenen Risiken und Vorteile im Wesentlichen auf den
Leasingnehmer tibergehen. Sdmtliche anderen Leasingver-
héltnisse werden als Operating-Leasingverhidltnisse klassi-
fiziert.

Der cHORUS-Konzern hat italienische Solaranlagen tiber
Leasingverhiltnisse finanziert, bei denen die wesentlichen
mit dem Eigentum verbundenen Risiken und Vorteile bei
CHORUS verbleiben. Diese Leasingvertrage wurden gemaf3
IAS 17 als Finanzierungsleasing behandelt. Die Solaranla-
gen des jeweiligen Solarparks stellen Sicherheiten fiir die je-
weilige Verbindlichkeit dar. Der cHORUS-Konzern fungiert
lediglich als Leasingnehmer. Die Vermodgenswerte des Fi-
nanzierungsleasings werden zunéchst als Vermégenswer-
te des CHORUS-Konzerns mit ihrem beizulegenden Zeitwert
zu Beginn des Leasingverhiltnisses gebucht oder —falls die-
ser niedriger ist —zum derzeitigen Wert der Mindestleasing-
zahlungen. Die entsprechende Verbindlichkeit gegeniiber
dem Leasinggeber ist in der Konzernbilanz als Finanzlea-
sing-Verpflichtung aufzufiithren. Die Leasingraten werden
in Zinsaufwand und Tilgung der Leasingverpflichtung auf-
geschliisselt, so dass der Zinssatz fiir die ibrige Verbindlich-
keit konstant ist. Zinsaufwendungen werden direkt in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Bei den dargestellten Finanzierungsleasing-Sachverhalten
handelt es sich zum Teil um Sale-and-Leaseback-Transakti-
onen. Wurde im Rahmen dieser Transaktionen ein Ertrag ge-
neriert, wird dieser abgegrenzt und iiber die Laufzeit des Lea-
singverhidltnisses erfolgswirksam verteilt.

Leasingzahlungen fiir Operating-Leasingverhdltnisse wer-
den als Aufwand unter Verwendung eines linearen Ansatzes
uber die Mietdauer erfasst. Bedingte Mietzahlungen im Rah-
men eines Operating-Leasingverhéltnisses werden als Auf-
wand in der Periode verzeichnet, in der sie angefallen sind.

4.8 IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE UND
GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT

Erworbene immaterielle Vermogenswerte werden zu den
Anschaffungskosten oder, sofern sie in einem Unterneh-
menszusammenschluss erworben wurden, zu ihrem jewei-
ligen beizulegenden Zeitwert erfasst. Sie werden linear tiber
ihre Nutzungsdauer abgeschrieben. Mit Ausnahme des Ge-
schéfts- oder Firmenwerts wird kein immaterieller Vermo-
genswert mit unbestimmter Nutzungsdauer gebucht. Imma-
terielle Vermogenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer
werden einer jadhrlichen Wertminderungspriifung unterzo-
gen und nicht planméfiig abgeschrieben.
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Fur Abschreibungen auf immaterielle Vermogenswerte wer-
den die folgenden geschitzten Nutzungsdauern zugrunde
gelegt:

Geschifts- oder Firmenwert n/a
Computersoftware 5Jahre
Vorteilhafte Projektrechte 13-25 Jahre
Pachtvorauszahlungen

(vorteilhafte Leasingvertréage) 20-25Jahre

Die durchschnittliche Restlaufzeit der Einspeisetarife be-
tragt 16 Jahre.

GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT

Der Geschifts- oder Firmenwert stellt den Uberschuss der
ubertragenen Gegenleistung tiber den Anteil des Konzerns
an den beizulegenden Zeitwerten der identifizierbaren Ver-
mogenswerte, Verbindlichkeiten und Eventualverbindlich-
keiten des erworbenen Unternehmens dar. Ist der Uberschuss
negativ, wird er in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.
Der Geschifts- oder Firmenwert wird nicht abgeschrieben.
Er wird jahrlich auf Wertminderung geprift und kann héu-
figer beurteilt werden, sofern es wihrend des Jahres einen
Hinweis auf Wertminderung gibt.

STROMEINSPEISUNGSRECHTE

Der Wert der Stromeinspeisungsrechte bezieht sich auf die
Einspeisevergiitung nach dem deutschen Gesetz fiir den Aus-
bau erneuerbarer Energien (EEG), dem entsprechenden itali-
enischen Gesetz sowie dhnlichen Anspriichen in Osterreich
und Frankreich.

Weitere Einzelheiten sind in Anhang 8.1: Immaterielle Ver-
mogenswerte und Geschéfts- oder Firmenwert aufgefihrt.

Die geschidtzte Nutzungsdauer und die Abschreibungsme-
thode werden am Ende jeder Berichtsperiode uiberprift,
wobei etwaige Schidtzungsdnderungen prospektiv in der
Bilanz berticksichtigt werden.
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4.9 SACHANLAGEN

Sachanlagen werden zu den Anschaffungskosten abziiglich
kumulierter Abschreibungen und kumulierter Wertminde-
rungsaufwendungen bewertet.

Die Kosten enthalten Ausgaben, die dem Erwerb oder der
Herstellung des Vermdgenswerts direkt zurechenbar sind.
Die Kosten der selbst erstellten Anlagen beziehungsweise
Vermogenswerte enthalten die Material- und direkten Per-
sonalkosten sowie andere direkt zurechenbare Kosten dafiir,
die Vermogenswerte in einen betriebsbereiten Zustand fiir
die beabsichtigte Verwendung zu versetzen, und Kosten fiir
Abbruch, Riickbau oder das Entfernen der Gegenstiande.

Sofern Teile einer Sachanlage unterschiedliche Nutzungs-
dauern haben, werden sie als separate Positionen (Kompo-
nenten) von Sachanlagen berechnet.

Gewinne und Verluste aus der Verduf3erung einer Sachan-
lage werden unter den sonstigen Ertridgen beziehungsweise
sonstigen Aufwendungen in der Gewinn- und Verlustrech-
nung erfasst.

Die Kosten fiir den Ersatz eines Teils einer Sachanlage wer-
den im Buchwert des Gegenstands erfasst, sofern es wahr-
scheinlich ist, dass der sich aus dem Teil ergebende kiinftige
wirtschaftliche Nutzen dem Konzern zuflief3en wird und die
Kosten verldsslich ermittelt werden konnen. Der Buchwert
des ersetzten Teils wird ausgebucht.

Die Abschreibungen werden in der Gewinn- und Verlust-
rechnung linear iiber die geschitzte Nutzungsdauer jedes
einzelnen Teils einer Sachanlage ausgewiesen. Ist nicht hin-
reichend sicher, dass der Leasingnehmer zum Ende der Lea-
singlaufzeit das Eigentum an dem Gegenstand erhilt, wird
der Leasinggegenstand aus Finanzierungsleasing iiber den
kiirzeren Zeitraum von Vertragslaufzeit oder Nutzungsdau-
er abgeschrieben. Grundstiicke werden nicht abgeschrieben.
Abschreibungsmethoden, Nutzungsdauern und Restwerte
werden zu jedem Bilanzstichtag tiberpriuift.

Die geschidtzte Nutzungsdauer fiir den laufenden Berichts-
zeitraum und fiir Vergleichsperioden ist wie folgt:

Grundstticke n/a
Solar- und Windparks 25 Jahre
Sonstige Betriebs- und Biiroausstattung 2-13 Jahre
Anlagen im Bau n/a
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4.10 WERTMINDERUNG VON SACHANLAGEN
UND IMMATERIELLEN VERMOGENSWER-
TEN UND GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT

Die Buchwerte der immateriellen Vermoégenswerte und
Sachanlagen des Konzerns werden mindestens an jedem Bi-
lanzstichtag daraufhin tiberpriift, ob Anhaltspunkte fir eine
Wertminderung vorliegen. Liegt ein solcher Anhaltspunkt
vor (auslosendes Ereignis), wird der erzielbare Betrag des Ver-
mogenswerts geschatzt. Fiir den Geschafts- oder Firmenwert
wird der erzielbare Betrag mindestens einmal im Jahr zur
gleichen Zeit geschitzt.

Der erzielbare Betrag eines Vermdgenswertes wird definiert
als der hohere der beiden Werte , beizulegenden Zeitwert ab-
zliglich Verduflerungskosten” und ,Nutzungswert®. Bei der
Ermittlung des Nutzungswerts werden die geschitzten kiinf-
tigen Cashflows auf ihren Barwert mit einem Vorsteuer-Dis-
kontsatz berechnet, der die aktuellen Markteinschatzun-
gen des Zeitwerts des Geldes und die spezifischen Risiken
des Vermogenswerts widerspiegelt. Ubersteigt der Buchwert
den erzielbaren Betrag, wird die Differenz als Wertminde-
rungsaufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.
Fuir den Werthaltigkeitstest werden Vermoégenswerte auf der
untersten Ebene dargestellt, fiir die Cashflows separat fest-
stellbar sind. Ist der Cashflow fiir einen Vermdégenswert nicht
separat feststellbar, wird der Werthaltigkeitstest auf Basis
der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten durchgefiihrt,
zu der der Vermogenswert gehort. Der Geschéfts- oder Fir-
menwert wird den ZGEs zugeordnet, um eine jahrliche Wert-
haltigkeitspriifung durchzufiithren. Die Zuweisung erfolgt
auf diejenigen ZGEs oder ZGE-Gruppen, welche voraussicht-
lich von dem Unternehmenszusammenschluss profitieren
werden, in dem der Geschéfts- oder Firmenwert je nach Ge-
schaftssegment entstand.

Eine Wertminderung wird erfasst, wenn der Buchwert eines
Vermogenswertes oder seiner ZGE seinen geschidtzten erziel-
baren Betrag iibersteigt. Wertminderungen werden in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. In Bezug auf ZGEs er-
fasste Wertminderungen werden zunidchst zugewiesen, um
den Buchwert des Geschafts- oder Firmenwerts zu verrin-
gern, welcher der ZGE zugeordnet ist, und dann, um die Buch-
werte der iibrigen Vermdogenswerte der ZGE (ZGE-Gruppe) an-
teilig zu verringern.

Eine Wertminderung in Bezug auf den Geschafts- oder Fir-
menwert wird auch bei spiterer Wertsteigerung nicht umge-
kehrt. Bei anderen Vermogenswerten werden in fritheren Pe-
rioden erfasste Wertminderungen zu jedem Bilanzstichtag
auf Anhaltspunkte dafiir beurteilt, ob der Verlust geringer
ausfallt oder nicht mehr gegeben ist. Eine Wertminderung
wird riickgingig gemacht, wenn es zu einer Anderung der
zur Bestimmung des erzielbaren Betrags vorgenommenen
Schitzungen kommt. Eine Wertminderung wird nur riick-
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gangig gemacht, wenn der Buchwert des Vermdégenswerts
nicht den Buchwert tibersteigt, der sich nach Abzug der Ab-
schreibungen ergeben hitte, wenn kein Wertminderungs-
aufwand erfasst worden wire.

Details sind in Anhang 8.1: Immaterielle Vermogenswerte
und Geschéfts- oder Firmenwert sowie in Anhang 8.2: Sach-
anlagen aufgefiihrt.

4.11 FINANZINSTRUMENTE

Finanzielle Vermoégenswerte und finanzielle Verbindlich-
keiten sind in der Konzernbilanz ab dem Datum aufgefiihrt,
an dem der Konzern Vertragspartei des Finanzinstruments
wird. Finanzielle Vermoégenswerte werden in der Regel am
Erfilllungstag erfasst. Alle Finanzinstrumente werden zum
beizulegenden Zeitwert bei der erstmaligen Erfassung erfasst
—im Fall von finanziellen Vermdgenswerten oder finanziellen
Verbindlichkeiten, die nicht zum beizulegenden Zeitwert
erfolgswirksam gebucht werden, plus Transaktionskosten,
die direkt dem Erwerb oder der Emission des finanziellen Ver-
mogenswerts oder der Verbindlichkeit zuzuschreiben sind.

Klassen nach IFRS 7
Der cHORUS-Konzern klassifiziert Finanzinstrumente wie
folgt:

kurzfristige finanzielle Vermoégenswerte
langfristige finanzielle Vermdgenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
sonstige Forderungen

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente
beschridnkt verfiigbare Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteldquivalente

Verbindlichkeiten gegentiber Minderheits-
kommanditisten

finanzielle Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Die langfristigen finanziellen Vermoégenswerte bestehen le-
diglich aus zum Verkauf verfiigbaren Investitionen wie in
Anhang 8.4 beschrieben.

Finanzielle Verbindlichkeiten werden weiterhin in folgende
Klassen unterteilt:

Bankdarlehen

Leasingverbindlichkeiten
Zinsswaps mit negativem beizulegendem Zeitwert
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4111 FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

Kategorien finanzieller Vermdgenswerte
Finanzielle Vermogenswerte gemaf3 der Definition von
I1AS 39 werden in folgende Kategorien eingeordnet:

- zum beizulegenden Zeitwert erfolgswirksam bewertete
finanzielle Vermogenswerte (FAHfT)

+ Darlehen und Forderungen (LaR)

- zum Verkauf verfiigbare finanzielle Vermégenswerte
(AfS)

Finanzielle Vermogenswerte werden zum Anschaffungs-
zeitpunkt kategorisiert, und zwar auf Grundlage von Typ
und Verwendungszweck zum Zeitpunkt der erstmaligen Er-
fassung. Finanzielle Vermogenswerte werden zum Erfiil-
lungszeitpunkt ausgebucht, sofern es sich um langfristige
finanzielle Vermogenswerte handelt, welche innerhalb des
normalen Zeitrahmens fiir den relevanten Markt zu liefern
sind.

Finanzielle Vermogenswerte werden ausgebucht, wenn die
Rechte auf Zahlungen aus den Investitionen erloschen sind
oder iibertragen wurden und der Konzern im Wesentlichen
alle Risiken und Chancen aus dem Eigentum tibertragen hat.

Die Finanzinstrumente des Unternehmens umfassen im We-
sentlichen Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente,
beschrankt verfiigbare Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
aquivalente (Details siehe Anhang 4.13), Forderungen aus Lie-
ferungen und Leistungen und andere Forderungen sowie an-
dere finanzielle Vermogenswerte.

Finanzielle Vermoégenswerte, erfolgswirksam bewertet
zum beizulegenden Zeitwert

Finanzielle Vermodgenswerte werden zum beizulegenden
Zeitwert erfolgswirksam eingestuft, wenn der finanzielle
Vermogenswert entweder als zu Handelszwecken gehalten
oder als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert einge-
stuft wird.

Die zum 31. Dezember 2015 erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente des Konzerns
stellen Zinsswaps dar, welche zum Zwecke der Zinsabsiche-
rung abgeschlossen und nach 1As 39 als zu Handelszwecken
gehaltene Derivate klassifiziert wurden. Diese Zinsswaps
sind Derivate, die nicht als Sicherungsinstrumente gemaf
IAS 39 einzustufen sind.

Darlehen und Forderungen

Darlehen und Forderungen sind nicht-derivative finanzi-
elle Vermogenswerte mit solchen Zahlungen, die fest sind
oder anderweitig festgelegt werden kénnen und die nicht an
einem aktiven Markt notiert sind. Darlehen und Forderun-
gen werden zu fortgefithrten Anschaffungskosten bewertet.
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Darlehen und Forderungen (einschlie8lich Darlehen, Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige For-
derungen) werden auf Basis der Effektivzinsmethode zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten abziiglich etwaiger Wert-
minderungen bewertet. Barmittel werden zum Nennbetrag
bewertet.

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

Zum Verkauf verfligbare finanzielle Vermoégenswerte

Zum Verkauf verfiigbare finanzielle Vermogenswerte (AfS)
sind nicht-derivative Eigenkapitalinstrumente, die entwe-
der als AfS oder nicht als LaR oder FAHST eingestuft werden.
Finanzielle Vermdgenswerte der Kategorie AfS werden zum
beizulegenden Zeitwert am Ende jedes Berichtszeitraums
ausgewiesen. Anlagen in nicht notierten Aktien, die nicht in
einem aktiven Markt gehandelt werden, werden ebenfalls als
finanzielle Vermogenswerte der Kategorie AfS eingestuft und
mit dem beizulegenden Zeitwert am Ende jedes Berichtszeit-
raums ausgewiesen. Eigenkapitalinstrumente der Kategorie
AfS, die iiber keinen notierten Marktpreis auf einem aktiven
Markt verfiigen und deren beizulegender Zeitwert nicht ver-
lasslich ermittelt werden kann, werden am Ende des Berichts-
zeitraums zu Anschaffungskosten abziiglich etwaiger Wert-
minderungen bewertet. Simtliche Wertveranderungen auf
Eigenkapitalinstrumente der Kategorie AfS werden im sons-
tigen Ergebnis erfasst. Wenn die Finanzanlage verduflert oder
wenn eine Wertminderung festgestellt wird, wird der zuvor
im sonstigen Ergebnis kumulierte Gewinn oder Verlust ent-
sprechend in die Gewinn- und Verlustrechnung umgeglie-
dert. Dividenden auf Eigenkapitalinstrumente der Kategorie
AfS werden erfolgswirksam erfasst, wenn der Konzern den
Anspruch auf die Dividenden erlangt.

Weitere Einzelheiten sind in Anhang 8.4: Langfristige finan-
zielle Vermogenswerte aufgefiihrt.

Wertminderung von finanziellen Vermégenswerten

An jedem Bilanzstichtag werden die finanziellen Vermo-
genswerte — mit Ausnahme der zum beizulegenden Zeit-
wert erfolgswirksam bewerteten Finanzanlagen — auf An-
haltspunkte fiir eine Wertminderung gepriift. Finanzielle
Vermogenswerte gelten als wertgemindert, wenn infolge
eines oder mehrerer Ereignisse objektive Anhaltspunkte
dafiir vorliegen, dass es negative Verdnderungen der zu er-
wartenden zukiinftigen Cashflows in Verbindung mit dem
finanziellen Vermoégenswert gibt, welche nach dem erstma-
ligen Ansatz des Vermogenswerts aufgetreten sind.
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Im Fall von finanziellen Vermdgenswerten der Kategorie AfS
wird ein objektiver Anhaltspunkt fiir Wertminderung ange-
nommen, wenn ein wesentlicher oder konstanter Riickgang
des beizulegenden Zeitwertes des Wertpapiers unter seine
Anschaffungskosten vorliegt.

In Bezug aufalle anderen finanziellen Vermogenswerte kén-
nen objektive Anhaltspunkte fiir eine Wertminderung wie
folgt aussehen:

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 Kreditneh-
mer zahlungsunfahig wird beziehungsweise eine Umstruk-
turierung anderer Art einleitet, oder das Verschwinden eines
aktiven Markts fiir diesen finanziellen Vermdgenswert auf-
grund finanzieller Schwierigkeiten.

Bei zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanzierten Fi-
nanzanlagen ist die erfasste Hohe der Wertminderung die
Differenz zwischen dem Buchwert des Vermogenswerts und
dem derzeitigen Wert des geschatzten zukiinftigen Cash-
flows, diskontiert um den urspriinglichen Effektivzins des
finanziellen Vermégenswerts. In Bezug auf die zu Anschaf-
fungskosten bewerteten finanziellen Vermoégenswerte ent-
spricht die Wertminderung der Differenz zwischen dem
Buchwert des Vermoégenswerts und dem gegenwdartigen Wert
der erwarteten kiinftigen Cashflows, berechnet anhand der
aktuellen Marktrendite eines vergleichbaren finanziellen
Vermogenswerts. Etwaige Wertminderungen, die entstehen,
weil der gegenwirtige Wert des kiinftigen Cashflows unter
dem Buchwert liegt, werden erfolgswirksam erfasst.

Verringert sich die Wertminderung eines finanziellen Ver-
mogenswerts, der zu fortgefiihrten Anschaffungskosten er-
fasst wurde, in einem spéteren Geschiaftsjahr und kann diese
Verringerung objektiv auf ein Ereignis zuriickgefiihrt wer-
den, das nach der Erfassung der Wertminderung lag, wird
die frither erfasste Wertminderung ergebniswirksam riick-
gangig gemacht, wobei die Wertminderung so weit riickge-
fuhrt wird, dass der Betrag den Buchwert nicht tibertrifft,
der sich ergeben hitte, wenn eine Wertminderung nicht er-
fasst worden wire.

4.11.2 FINANZIELLE VERBINDLICHKEITEN

Finanzielle Verbindlichkeiten werden entweder als finanzi-
elle Verpflichtungen zum beizulegenden Zeitwert erfolgs-
wirksam (FLHfT) oder als sonstige finanzielle Verbindlichkei-
ten zu fortgefiihrten Anschaffungskosten (FLAC) klassifiziert.
Finanzielle Verbindlichkeiten werden als FLHfT eingestuft,
wenn die finanzielle Verbindlichkeit entweder als zu Han-
delszwecken gehalten oder zum beizulegenden Zeitwert er-
folgswirksam eingestuft wird.
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Finanzielle Verbindlichkeiten werden beim erstmaligen An-
satz mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet. Bei samtli-
chen finanziellen Verbindlichkeiten, die in der Folge nicht
zum beizulegenden Zeitwert erfolgswirksam bewertet wer-
den, werden die direkt dem Erwerb zurechenbaren Trans-
aktionskosten ebenfalls erfasst. Verbindlichkeiten aus Lie-
ferungen und Leistungen sowie sonstige nicht-derivative
finanzielle Verbindlichkeiten werden grundsatzlich zu fort-
gefiithrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effek-
tivzinsmethode bewertet.

Verbindlichkeiten gegentber Minderheitskommanditisten
Teilweise werden Tochtergesellschaften als Kommanditge-
sellschaft beziehungsweise Personenhandelsgesellschaft
nach deutschem Recht gegriindet und gefiihrt. Die jeweili-
gen Kommanditisten haben ein gesetzliches Kiindigungs-
recht, das durch die Gesellschaftsvertrage nicht ausge-
schlossen werden kann und das die Gesellschaft eventuell
zur Auszahlung von Kapitaleinlagen und dazugehorigen Ge-
winnanteilen verpflichtet.

Den Kommanditisten zugeordnete Gewinne werden gemaf3
den Regelungen der Gesellschaftsvertrage der Kommandit-
gesellschaften in Verbindlichkeiten umgegliedert, da die Be-
trage von den Kommanditisten entnommen werden kénnen,
sobald sie zugeordnet sind.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Minderheitskomman-
ditisten werden zunédchst zum beizulegenden Zeitwert am
Bilanzstichtag angesetzt. Anderungen dieser Zeitwerte wih-
rend eines Berichtszeitraums sowie des jeweiligen Anteils
am Jahresgewinn (-verlust) werden uber Finanzertrige
beziehungsweise Finanzaufwendungen in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst.

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten (einschlieflich Fi-
nanzschulden, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leis-
tungen und sonstige Verbindlichkeiten) werden auf Basis der
Effektivzinsmethode zu fortgefithrten Anschaffungskosten
bewertet.

Die Effektivzinsmethode ist eine Methode zur Berechnung
der fortgefithrten Anschaffungskosten einer finanziellen
Verbindlichkeit und der Zuordnung von Zinsaufwendungen
zu den jeweiligen Perioden. Der Effektivzinssatz ist der Zins-
satz, der angesetzt wird, um die geschatzten zukinftigen
Zahlungen zu diskontieren (einschliefilich aller gezahlten
oder erhaltenen Gebiithren und Betrdge, die integraler
Bestandteil des Effektivzinssatzes sind, der Transaktions-
kosten und sonstiger Auf- oder Abschlédge). Er wird auf den
Nettobuchbetrag aus dem erstmaligen Ansatz tber die
erwartete Laufzeit des Finanzinstruments oder eine kiirzere
Periode berechnet.
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Ausbuchung finanzieller Verbindlichkeiten

Der Konzern bucht eine finanzielle Verbindlichkeit aus,
wenn (eine) entsprechende Verpflichtung(en) des Konzerns
erfiillt, gektindigt oder erloschen ist/sind. Die Differenz zwi-
schen dem Buchwert der ausgebuchten finanziellen Verbind-
lichkeit und der erhaltenen oder zu erhaltenden Gegenleis-
tung ist in der Erfolgsrechnung zu erfassen.

4.11.3 BERECHNUNG DER BEIZULEGENDEN
ZEITWERTE

Eine Reihe von Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
und Angaben des Konzerns erfordern die Ermittlung des
beizulegenden Zeitwerts sowohl fiir Finanzinstrumente
wie auch fiir nicht-finanzielle Vermégenswerte und Verbind-
lichkeiten. Fiir die Ermittlung 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 mehrstu-
fige Rangfolge eingeordnet, und zwar wie folgt auf Basis der
Eingangsparameter fiir die Bewertungsmethoden:

 Stufe 1: notierte (unangepasste) Preise in aktiven Mark-
ten fiir identische Vermdgenswerte oder Verbindlich-
keiten

- Stufe 2: Eingangsparameter, die sich von den in Stufe 1
angegebenen Preisen unterscheiden und die fiir den
Vermogenswert oder die Verbindlichkeit entweder di-
rekt (das heifdt als Preise) oder indirekt (das heift abge-
leitet von Preisen) beobachtbar sind

- Stufe 3: Eingangsparameter fiir den Vermogenswert
oder die Verbindlichkeit, welche nicht auf beobachtba-
ren Daten basieren (nicht beobachtbare Eingangspara-
meter)

Wenn die Eingangsparameter zur Messung des beizulegen-
den Zeitwerts eines Vermogenswerts oder einer Verbindlich-
keit auf verschiedenen Stufen der Fair-Value-Rangfolge ein-
geordnet werden kénnten, ist die Bewertung insgesamt in
der Kategorie der Fair-Value-Rangfolge vorzunehmen, die
der niedrigsten Stufe eines fiir die gesamte Messung wesent-
lichen Eingangsparameters entspricht. Der Konzern bilan-
ziert Ubertragungen zwischen Stufen der Fair-Value-Rang-
folge am Ende des Berichtszeitraums, in dem die Anderung
eingetreten ist.
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4.11.4 SICHERHEITEN

Die finanziellen Verbindlichkeiten stellen Darlehen ohne
Ruickgriffsmoglichkeit (,Non-Recourse-Darlehen®) dar. Die
Einheiten des cHORUS-Konzerns haben den finanzierenden
Banken oder Gldubigern Sicherheiten fiir diese Finanzver-
bindlichkeiten und auch fiir die entsprechenden Eventu-
alverbindlichkeiten gegeben. Wie bei dieser Art der Finan-
zierung Ublich, werden die Sachanlagen, simtliche Rechte
sowie alle aktuellen und kiinftigen Forderungen an die Ban-
ken verpfindet. Diese Sicherheiten bei den Darlehensvertra-
gen haben meist die folgende Form:

+ ausfuhrbare Grundschulden (Sachanlagen)

+ Verpfdndung von Schuldendienst und Projektreserve-
konten (beschrankt verfiigbare Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente)

- Abtretung des Zahlungsanspruchs aus der Einspeisung
von Strom seitens der jeweiligen Netzgesellschaft (Um-
satzerlose und Forderungen)

« Abtretung der Zahlungs- und Vergiitungsanspriiche ge-
geniiber Dritten aus direkten Marketingvereinbarungen
im Zusammenhang mit Direktmarketing (Einnahmen)

+ Verpfandung von Sachanlagevermogen (Sachanlagen)

« Verpfandung von Anteilen an Konzernunternehmen

« Verpfandung anderer Forderungen

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

Zum Stichtag 31. Dezember 2015 sind insbesondere die
Wind- und Solarparks (siehe Anlagespiegel), Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von TEUR 7.385
(2014: TEUR 3.664) sowie sonstige Forderungen als Sicher-
heiten hinterlegt.
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4.12 ERTRAGSTEUERN

Der Ertragsteueraufwand umfasst laufende und latente
Steuern. Der Ertragsteueraufwand wird in der Gewinn- und
Verlustrechnung mit Ausnahme solcher Posten erfasst, die
direkt im Eigenkapital 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 Bilanz-
stichtag giiltigen oder angekiindigten Steuersidtzen und An-
passungen der zu zahlenden Steuern in Bezug auf Vorjahre.

Latente Steuern werden mit Hilfe der bilanzorientierten Ver-
bindlichkeitsmethode erfasst, die temporare Differenzen
zwischen dem Buchwert der Vermégenswerte und Verbind-
lichkeiten zu Berichtszwecken und den Betrdgen fiir Steu-
erzwecke vorsieht. Latente Steuern werden nicht fiir die fol-
genden temporaren Differenzen erfasst: erstmaliger Ansatz
von Vermogenswerten oder Verbindlichkeiten einer Trans-
aktion, bei der es sich nicht um einen Unternehmenszusam-
menschluss 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. Auf3erdem werden latente Steu-
ern nicht fir zu versteuernde temporare Differenzen erfasst,
dieim Zusammenhang mit dem erstmaligen Ansatz des Ge-
schifts- oder Firmenwerts entstehen, sofern dieser steuerlich
nicht abzugsfahig ist.

Dielatenten Steuern werden anhand der bis zum Bilanzstich-
tagin Kraft gesetzten Steuersatze berechnet, die voraussicht-
lich auf temporare Differenzen angewendet werden, wenn
diese sich umkehren. Latente Steueranspriiche und -schul-
den werden saldiert, wenn ein einklagbares Recht besteht,
die laufenden Steuerschulden und -anspriiche zu verrech-
nen, und wenn es sich bei den Steuerverbindlichkeiten um
an dieselbe Steuerbehdérde zu zahlende Steuern fiir dassel-
be besteuerte Objekt handelt oder wenn es sich um unter-
schiedliche Steuereinheiten handelt, die derzeitigen Steuer-
schulden und -guthaben jedoch auf Nettobasis verrechnet
werden sollen, oder wenn die Steuerguthaben und -schul-
den zum selben Zeitpunkt realisiert werden.
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Latente Steuerguthaben werden in dem Maf3e fiir noch nicht
genutzte steuerliche Verluste und temporare Differenzen an-
gesetzt, in dem es wahrscheinlich ist, dass ein versteuerbares
Ergebnis verfiigbar sein wird, gegen das die Verluste aufge-
rechnet werden kénnen. Hier sind wesentliche Einschéitzun-
gen des Managements erforderlich, um die Héhe der latenten
Steueranspriiche, die aktiviert werden kénnen, auf Basis des
zu erwartenden Eintrittszeitpunkts und der Hoéhe des kiinf-
tig zu versteuernden Gewinns sowie der zukiinftigen Steu-
erplanungsstrategien zu beurteilen.

Die steuerliche Uberleitungsrechnung und weitere Informa-
tionen sind in Anhang 7.8: Ertragsteuern beziehungsweise
8.5: Latente Steuern aufgefiihrt.

4.13 (BESCHRANKT VERFUGBARE)
ZAHLUNGSMITTEL UND ZAHLUNGS-
MITTELAQUIVALENTE

Guthaben bei Kreditinstituten werden als Zahlungsmittel
ausgewiesen. Die Buchwerte der Zahlungsmittel entspre-
chen aufgrund ihrer hochliquiden Natur dem beizulegen-
den Zeitwert.

Schuldendienst und Projektreservekonten, die als Sicherheit
fir die kreditgebenden Banken fiir die Solar- und Windparks
dienen, kénnen nur in Abstimmung mit den kreditgeben-
den Banken fiir das jeweilige Unternehmen verwendet wer-
den (weitere Informationen finden Sie in Abschnitt 8.9). Sie
werden als beschrankt verfiigbare Zahlungsmittel und Zah-
lungsmitteldquivalente klassifiziert, aber nicht als Zahlungs-
mittel und Zahlungsmitteldquivalente im Sinne von 1As 7.

4.14 ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE
LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE

Langfristige Vermogenswerte (oder Verdufierungsgruppen)
sind als zur Verduflerung gehalten einzustufen, wenn der
jeweilige Buchwert tiberwiegend durch ein Verdufierungs-
geschift und nicht durch fortgesetzte Nutzung realisiert
wird. Die zur Verduflerung gehaltenen langfristigen Ver-
mogenswerte und Verduflerungsgruppen sind gesondert in
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der Bilanz auszuweisen und werden mit dem niedrigeren
Wert aus dem Buchwert und dem beizulegenden Zeitwert
abziiglich Verduflerungskosten bewertet. Die planmifiige
Abschreibung von Vermoégenswerten oder Verduf3erungs-
gruppen endet mit der Einstufung als zur Verduflerung
gehalten. Unsicherheiten bei der Bestimmung des beizu-
legenden Zeitwerts, abziiglich Verduflerungskosten, ergeben
sich aus entsprechenden Schitzungen und Annahmen.

4.15 RUCKSTELLUNGEN

Riickstellungen werden gebildet, wenn der Konzern auf-
grund eines vergangenen Ereignisses eine gegenwirtige
(faktische oder rechtliche) Verpflichtung hat, wenn der Ab-
fluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen zur Erfiil-
lung der Verpflichtungen wahrscheinlich ist und wenn die
Hoéhe der Verpflichtung verldsslich geschétzt werden kann.
Wenn die Auswirkung des Zeitwerts des Geldes wesentlich
ist, werden Riickstellungen zu einem risikofreien Zinssatz
diskontiert. Das in der gegenwirtigen Verpflichtung inha-
rente Risiko wird bei der Bestimmung der jeweiligen Zah-
lungsstrome berticksichtigt. Wenn Riickstellungen abgezinst
werden, wird die Erhéhung des Buchwerts tiber die Zeit als
Zinsaufwand erfasst. Riickstellungen werden auf Basis der
erwarteten Falligkeiten eingestuft. Folglich werden inner-
halb eines Zeitraums von bis zu einem Jahr fillige Riickstel-
lungen als kurzfristig eingestuft, Riickstellungen mit einer
Laufzeit von mehr als einem Jahr als langfristig.

Kurzfristige Riickstellungen werden mit dem erwarteten Er-
fullungsbetrag ohne Abzinsung erfasst und spiegeln alleam
Bilanzstichtag erkennbaren Verpflichtungen wider, basie-
rend auf vergangenen Geschéftsvorfallen oder Ereignissen
vor dem Bilanzstichtag. Thre Hohe beziehungsweise Fallig-
keit ist ungewiss, wobei der fiir eine einzelne Verpflichtung
erfasste Betrag der wahrscheinlichste Ausgleichs- bezie-
hungsweise Erfiilllungsbetrag ist. Im Fall einer grofien Zahl
von Verpflichtungen innerhalb derselben Klasse werden alle
moglichen Ergebnisse nach ihren Eintrittswahrscheinlich-
keiten 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 Erfillung der Ver-
pflichtungen aus dem zu dem Geschift gehorigen Vertrag
den erwarteten wirtschaftlichen Nutzen der jeweiligen Ge-
schaftstransaktion iibersteigen.

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

Die Riickstellungen umfassen im Wesentlichen identifizier-
bare Riickbau- oder Stilllegungsverpflichtungen fiir Solar-
und Windparks.

4.16 GESCHAFTSTRANSAKTIONEN MIT
NAHESTEHENDEN UNTERNEHMEN

Im Laufe des Jahres sind Konzerngesellschaften in Geschafts-
transaktionen mit nahestehenden Personen eingetreten,
welche nicht Mitglieder des Konzerns sind.

Einzelheiten zu den Transaktionen mit nahestehenden Un-
ternehmen und zu der Vergiitung der Vorstandsmitglieder
finden sich in Anhang12.2.

Der Konzern hat keine Wertberichtigungen fiir uneinbring-
liche oder zweifelhafte Konten in Bezug auf Schuldner vor-
genommen, bei denen es sich um nahestehende Unterneh-
men oder Personen handelt. In den Jahren 2015 und 2014 sind
auch keine Garantien in Bezug auf Geschéaftstransaktionen
mit nahestehenden Unternehmen gegeben oder erhalten
worden.
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5 KONSOLIDIERUNGSKREIS UND

UNTERNEHMENSZUSAMMENSCHLUSSE

5.1 KONSOLIDIERUNGSKREIS

In den Konzernabschluss werden neben der CHORUS AG
folgende Konzerngesellschaften einbezogen:

31. Dezember 2015

Mutterunternehmen
1 CHORUS Clean Energy AG Deutschland Neubiberg 100,0 %
Vollkonsolidierte Konzernunternehmen
2 Atlantis Energy di Chorus Solar Italia Centrale 5. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
3 Cagli Solar di Chorus Solar Italia Centrale 5. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
4 Centrale Eolienne de Bihy SARL Frankreich Vern sur Seiche 100,0 %
5 CHORUS Clean Energy Advisor GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
6 CHORUS Clean Energy Assetmanagement GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
7 CHORUS Clean Energy Invest GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
8 CHORUS Clean Energy Verwaltungs GmbH Deutschland Neubiberg 40,0 %
9 CHORUS CleanTech 1. Fonds Invest GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
10 CHORUS CleanTech 2. Fonds Invest GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
11 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Burgheim KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
12 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solardach Betze KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
13 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Bitterfeld KG Deutschland Neubiberg 36,0%
14 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Bockelwitz KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
15 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Denkendorf KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
16 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Eisleben KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
17 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Gardelegen KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
18 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Greiz KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
19 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Gut Werchau KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
20 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Kemating KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
21 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Neuenhagen KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
22 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Pasewalk KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
23 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Richelbach KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
24 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Rietschen KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
25 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Rudersdorf KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
26 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Ruhland KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
27 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Scheibenberg KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
28 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Vilseck KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
29 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Warrenzin KG Deutschland Neubiberg 88,6 %
30 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarparks Niederbayern KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
31 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Hellberge KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
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32 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Ruhlkirchen KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
33 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Stolzenhain KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
34 CHORUS CleanTech Management GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
35 CHORUS CleanTech Portfolio Alpha GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
36 CHORUS Energieanlagen GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
37 CHORUS CleanTech 7. Solarinvest GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
38 CHORUS GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
39 CHORUS Solar 3. Srl Italien Bruneck 100,0 %
40 CHORUS Solar 3. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
41 CHORUS Solar 3. Srl & Co. SAS 2 Italien Bruneck 100,0 %
42 CHORUS Solar 5. Srl Italien Bruneck 100,0 %
43 CHORUS Solar 5. Srl & Co. SAS Alpha Italien Bruneck 100,0 %
44 CHORUS Solar Banna 3. Srl Italien Bruneck 100,0 %
45 CHORUS Solar Banna 3. Srl & Co. Torino Due SAS Italien Bruneck 100,0 %
46 CHORUS Solar Banna 5. Srl Italien Bruneck 100,0 %
47 CHORUS Solar Banna 5. Srl & Co. PP4 SAS Italien Bruneck 100,0 %
48 CHORUS Solar Banna 5. Srl & Co. SAS Beta Italien Bruneck 100,0 %
49 CHORUS Solar Banna 5. Srl & Co. Torino Uno SAS Italien Bruneck 100,0 %
50 CHORUS Solar GmbH Italien Bruneck 100,0 %
51 CHORUS Solar Italia Centrale 5. Srl Italien Bruneck 100,0 %
52 CHORUS Solar Puglia 3. Srl Italien Bruneck 100,0 %
53 CHORUS Solar Puglia 3. Srl & Co. Casarano SAS Italien Bruneck 100,0 %
54 CHORUS Solar Puglia 3. Srl & Co. Matino SAS Italien Bruneck 100,0 %
55 CHORUS Solar Puglia 3. Srl & Co. Nardo SAS Italien Bruneck 100,0 %
56 CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Cinque SAS Italien Bruneck 100,0 %
57 CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Due SAS Italien Bruneck 100,0 %
58 CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Nove SAS Italien Bruneck 100,0 %
59 CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Otto SAS Italien Bruneck 100,0 %
60 CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Quattro SAS Italien Bruneck 100,0 %
61 CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Sei SAS Italien Bruneck 100,0 %
62 CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Sette SAS Italien Bruneck 100,0 %
63 CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Tre SAS Italien Bruneck 100,0 %
64 CHORUS Solar Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
65 CHORUS Solar Toscana 5. Srl Italien Bruneck 100,0 %
66 CHORUS Solar Toscana 5. Srl & Co. Ternavasso Due SAS Italien Bruneck 100,0 %
67 CHORUS Solar Toscana 5. Srl & Co. Ternavasso Uno SAS Italien Bruneck 100,0 %
68 CHORUS Vertriebs GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
69 Collechio Energy di Chorus Solar 5. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
70 Energia & Sviluppo di Chorus Solar 5. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
71 Idea Energy SAS di Chorus Solar Toscana 5. Srl & C. Italien Bruneck 100,0 %
72 La Rocca Energy di Chorus Solar 3. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
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Name des Unternehmens 31. Dezember 2015

73 Le Lame SAS di Chorus Solar Toscana 5. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
74 Lux Energy di Chorus Solar 5. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
75 Rasena Solare SAS di Chorus Solar Toscana 5. Srl & C. Italien Bruneck 100,0 %
76 San Giuliano Energy di Chorus Solar Toscana 5. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
77 San Martino Energy di Chorus Solar 5. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
78 Solarpark Gelchsheim GmbH & Co. KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
79 Solarpark Gnannenweiler GmbH & Co. KG Deutschland ReuBenkoge 56,8 %
80 Solarpark Staig GmbH & Co. KG Deutschland Reul3enkdge 75,7 %
81 Sun Time Renewable Energy di Chorus Solar 3. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
82 Treponti di Chorus Solar 3. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
83 Windpark Pongratzer Kogel GmbH Osterreich Wien 100,0 %
84 Energiepark Appeln GmbH & Co. WP APP KG Deutschland Bremen 100,0 %
85 Windpark Zagersdorf GmbH Osterreich Kilb 100,0 %
86 Windpark Herrenstein GmbH Osterreich Kilb 100,0 %
Gemeinsame Vereinbarungen
87 Richelbach Solar GbR Deutschland ReulRenkdge 60,0 %
Assoziierte Unternehmen
88 Gnannenweiler Windnetz GmbH & Co. KG Deutschland Bopfingen 20,0%
89 CHORUS Infrastructure Fund S. A. SICAV-SIF Luxemburg Munsbach 4,9%

Im Geschéftsjahr 2015 wurden folgende neu erworbene Ge-
sellschaften erstmals in den Konzernabschluss der CHORUS
AG einbezogen:

- Energiepark Appeln GmbH & Co. WP APP KG
+ Windpark Zagersdorf GmbH
+ Windpark Herrenstein GmbH

Fir den Erwerb der &sterreichischen Windparks Zagers-
dorf und Herrenstein wurden keine Kaufpreisallokationen
durchgefiihrt, da die Voraussetzungen eines bestehenden
Geschaftsbetriebs zum Erwerbszeitpunkt nicht vorlagen. Die
Gesellschaften wurden als Erwerb von Vermogenswerten be-
handelt. Die identifizierten Vermégenswerte und Schulden
wurden zum Erwerbszeitpunkt 31. Dezember 2015 erstmals
in den Konzern einbezogen.

Im dritten Quartal 2015 wurden die cHORUS CleanTech Equi-
ty Verwaltungs GmbH und die cHORUS CleanTech Energie-
anlagen Verwaltungs GmbH auf die cHORUS CleanTech Solar
Verwaltungs GmbH verschmolzen. Die CHORUS CleanTech
Solar Verwaltungs GmbH wurde im Zuge der Verschmelzung
in CHORUS Energieanlagen GmbH umbenannt.
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Die CHORUS AG beherrscht die cHORUS Clean Energy Verwal-
tungs GmbH mit einem Anteil von 40,0 Prozent durch Aus-
ubung der Geschéftsfithrung dieses Unternehmens.

Die CHORUS AG beherrscht die cHORUS CleanTech GmbH &
Co. Solarpark Bitterfeld KG mit einem Anteil von 36,0 Prozent
durch Austibung der Geschiftsfiihrung dieses Unterneh-
mens sowie des Unternehmens, das die iibrigen 64,0 Prozent
halt.

5.2 UNTERNEHMENSZUSAMMENSCHLUSSE

ERWORBENE UNTERNEHMEN IM

GESCHAFTSJAHR 2015:

Im Zuge der konsequenten Verfolgung ihrer Wachstumsstra-
tegie hat die CHORUS AG mit Wirkung vom 1. Dezember 2015
samtliche Anteile an der Energiepark Appeln GmbH & Co. wp
APP KG erworben. Bei dem erworbenen Unternehmen han-
delt es sich um einen Windpark im niedersidchsischen Bever-
stedt nahe Cuxhaven. In Folge des Bérsengangs der CHORUS
AG stellt der Erwerb des Windparks die erste mehrerer ge-
planter Transaktionen dar, durch die das Portfolio des Un-
ternehmens sukzessive erweitert werden soll.
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Vom Zeitpunkt der Erstkonsolidierung am 1. Dezember 2015
biszum 31. Dezember 2015 trug die Energiepark Appeln GmbH
& Co. WP APP KG Umsatzerl6se von TEUR 141 und einen Ver-
lust von TEUR 17 zum Konzernergebnis bei. Da der Windpark
erst im Dezember 2015 in Betrieb genommen wurde, hétten
sich die konsolidierten Umsatzerlose des CHORUS-Konzerns
imJahr 2015 bei einer Erstkonsolidierung zum 1. Januar 2015
ebenfalls um TEUR 141 erhoht und der konsolidierte Jahres-
Uberschuss um TEUR 93 erhoht.

Als Gegenleistung fiir die erworbenen Anteile wurde mit
dem Verkdufer ein Kaufpreis in Hohe von TEUR 1 vereinbart.
Gegenleistungen in Form von ausgegebenen Eigenkapital-
instrumenten, anteilsbasierten Vergiitungspramien oder be-
dingten Gegenleistungen wurden nicht vereinbart.

Nachstehend sind die im Rahmen der Erstkonsolidierung er-
worbenen Vermégenswerte und Schulden in einer Ubersicht
zusammengefasst:

WINDPARK APPELN Beizulegender

Zeitwert

in TEUR

Immaterielle Vermogenswerte 1.736
Sachanlagen 7.580
Latente Steueranspriiche 96
Kurzfristige nicht-finanzielle Vermdgenswerte 108
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 7.015
Langfristige Ruckstellungen 573
Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 13.899
Latente Steuerschulden 520
Kurzfristige Ruckstellungen 84
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 932
Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 108

Der Wert des neubewerteten Eigenkapitals betrug zum Erst-
konsolidierungszeitpunkt TEUR 420. Zum Zeitpunkt des Er-
werbs befanden sich die Windkraftanlagen unmittelbar vor
der Phase der Inbetriebnahme. Aufgrund der zeitlichen Ndhe
zum Inbetriebnahmezeitpunkt wurde keine Neubewertung
des Sachanlagevermdgens vorgenommen.

Als immaterielle Vermégenswerte wurden mehrere un-
mittelbar zusammenhéngende operative Rechte zur Errich-
tung und zum Betrieb der Windkraftanlage identifiziert. Die
Bewertung dieser operativen Rechte wurde mit Hilfe der
Residualwertmethode vorgenommen. Anhand dieser Me-
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thode werden die Barwerte zukiinftig erwarteter Netto-Cas-
hflows, die durch die Rechte erzeugt werden, abziiglich der
Cashflows, die mit den unterstiitzenden Vermdgenswerten
verbunden sind, bewertet. Der so ermittelte beizulegende
Zeitwert der operativen Rechte betrug zum Zeitpunkt der
Erstkonsolidierung TEUR 1.736.

Neben der Bewertung der operativen Rechte ergaben sich
zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung Anpassungen der
beizulegenden Zeitwerte fir eine Riickbauverpflichtung und
ein gewdhrtes Darlehen. Gemaf3 IFRS wurde die Riickbauver-
pflichtung sowohlim Anlagevermdgen als auch in den Riick-
stellungen in gleicher Hohe aktiviert. Am 1. Dezember 2015
betrug der Zeitwert der aktivierten Rickbauverpflich-
tung sowie der entsprechend analog gebildeten Riickstel-
lung TEUR 573. Der beizulegende Zeitwert des gewdhrten
Darlehens betrug zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung
TEUR 13.899.

Der Geschafts-/Firmenwert ermittelte sich wie folgt:

in TEUR

Ubertragene Gegenleistung 1

Zeitwert des Eigenkapitals zum Zeitpunkt der

Erstkonsolidierung -420

Negativer Unterschiedsbetrag 419

Der Wert des erworbenen Unternehmens resultiert im We-
sentlichen aus der erworbenen Windkraftanlage und den
operativen Rechten zur Errichtung und zum Betrieb der
Windkraftanlage sowie den daraus resultierenden Ertra-
gen. Beim Erwerb der Energiepark Appeln GmbH & Co. wp
APP KG handelt es sich um einen vorteilhaften Erwerb, der
sich durch einen negativen Unterschiedsbetrag in Héhe von
TEUR 419 zeigt. Der negative Unterschiedsbetrag konnte im
Wesentlichen aus der guten Marktpositionierung und Eta-
blierung des cHORUS-Konzerns gegeniiber seinen poten-
ziellen Wettbewerbern realisiert werden. Diese Etablierung
zeigt sich unter anderem in Exklusivverhandlungen und
der unter Verkdufern bekannten professionellen Abwick-
lung von Transaktionen. Ein erwartungsgemaf? fiir steuer-
liche Zwecke abzugsfahiger Geschiafts- oder Firmenwert lag
im Fall des vorliegenden Erwerbs nicht vor.
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IM VORJAHR ERWORBENE UNTERNEHMEN

Die Struktur des cHORUS-Konzerns im Geschaftsjahr 2014
entstand durch den Erwerb der Holding- und operativen Ge-
sellschaften durch die CHORUS AG am 31. Dezember 2014, wo-
durch die CHORUS AG die Kontrolle tiber diese Unternehmen

erlangte.

Im Dezember 2014 erwarb cHORUS durch Sacheinlagen die
Eigenkapitalinstrumente mit Stimmrecht der folgenden 74
Holding- und operativen Gesellschaften, deren hauptsach-
liche Tétigkeit in der Erzeugung Erneuerbarer Energien aus
Solar- und Windkraft besteht:

Erworbene Unternehmen im Geschéftsjahr 2014

Atlantis Energy di Chorus Solar Italia Centrale 5. Srl & Co. SAS 100,0 %
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. Solarpark 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 7. Solarinvest 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 %
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Erworbene Unternehmen im Geschéftsjahr 2014

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 %
CHORUS Solar Banna 5. Srl 100,0 %
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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Der beizulegende Zeitwert der identifizierbaren Vermdgens-
werte und Verbindlichkeiten der erworbenen 74 Holding-
und operativen Gesellschaften war wie folgt:

Beizulegender

Zeitwert
in TEUR
Immaterielle Vermdgenswerte 163.197
Sachanlagen 252.498
Nach der Equity-Methode
bilanzierte Finanzanlagen 200
Langfristige finanzielle Vermogenswerte 4.351
Forderungen aus Gesellschafterdarlehen 31.993
Latente Steueranspriche 18.818
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Forderungen 3.670
Forderungen aus Ertragsteuern 425
Kurzfristige finanzielle Vermégenswerte 1.170
Kurzfristige nicht-finanzielle Vermogenswerte 4.522
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 14.778
Beschrankt verfugbare Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente 16.091
Verbindlichkeiten gegentiber Kommanditisten 4.034
Langfristige Rickstellungen 3.358
Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 341.057
Gesellschafterdarlehen 31.993
Latente Steuerschulden 1.409
Kurzfristige Ruckstellungen 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 Nettovermdogen 98.408
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Der beizulegende Zeitwert der erworbenen Forderungen ent-
sprach ihrem vertraglichen Bruttobetrag.

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

Da der Erwerbszeitpunkt der 31. Dezember 2014 war, haben
sich im Konzernabschluss keine Auswirkungen auf die Kon-
zerngesamtergebnisrechnung ergeben. Bei einer Konsolidie-
rung der 74 Holding- und operativen Gesellschaften durch
den Konzern am 1. Januar 2014 waren die konsolidierten
Umsatzerldse fiir 2014 um TEUR 51.634 hoher gewesen und
der konsolidierte Gewinn héatte sich um TEUR 5.735 verbes-
sert. Die gesamten Umsatzerlése des CHORUS-Konzerns hit-
ten etwa TEUR 54.983 betragen und der Jahresiiberschuss fiir
das Geschiftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2014
etwa TEUR 4.145.

Der Erwerb der Unternehmen wurde nach der Partial-Good-
will-Methode bilanziert.

Der Geschifts- oder Firmenwert, der sich aus dem Erwerb der
Holding- und operativen Gesellschaften ergab, belief sich in
Summe auf TEUR 17.723. Der Wert resultierte hauptsichlich
aus den erwarteten Synergien (das heif3t Kostensenkungen,
Reputationsgewinn und Steigerung der Fungibilitat) aus der
Integration der 74 Holding- und operativen Gesellschaften in
die bestehende Geschaftstétigkeit des Konzerns.

Da die Einlage im Jahr 2014 noch nicht eingetragen war,
wurde ein Betrag von TEUR 440 (ohne Steuern) im Zusam-
menhang mit dem Unternehmenszusammenschluss als
Kapitalerhéhungskosten abgegrenzt und in den sonstigen
kurzfristigen nicht-finanziellen Vermégenswerten beriick-
sichtigt. Die Kapitalerhohungskosten (ohne Steuern) wurden
nach der endgiiltigen Eintragung der Einlage direkt von der
Kapitalriicklage abgezogen.
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6 SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Die Aktivitdten des cHORUS-Konzerns werden im Einklang
mit IFRS 8 (Geschaftssegmente) nach Geschéftssegmenten
abgegrenzt. Die Darstellung orientiert sich an der internen
Steuerung sowie Berichterstattung und berticksichtigt die
organisatorische Ausrichtung des Konzerns auf Basis unter-
schiedlicher Produkte und Dienstleistungen der berichts-
pflichtigen Segmente.

Im Rahmen der Segmentberichterstattung werden die Ak-
tivitaten des cHORUs-Konzerns in die folgenden Geschafts-
segmente unterteilt:

Stromerzeugung aus Solarenergie besteht aus den 57 Solar-
parks in Deutschland und Italien.

Stromerzeugung aus Windenergie umfasst die bestehenden
acht Windparks in Deutschland, Frankreich und Osterreich.

Asset Management schlief3t im Allgemeinen kaufméanni-
sche Verwaltungsdienstleistungen sowie das Anlagenma-
nagement fiir das Portfolio des CHORUS-Konzerns sowie das
verwaltete Portfolio ein. Die Beratungsdienstleistungen um-
fassen die Auflegung von Fonds fiir professionelle Anleger
und mafigeschneiderte und strukturierte Anlagen fiir diese
Anlegergruppen im Bereich Erneuerbarer Energien. Im An-
schluss an diese Strukturierung stellt CHORUS normalerwei-
se Asset-Management-Dienstleistungen fiir diese institutio-
nellen Fonds und andere Anlagevehikel von professionellen
Anlegern und den von ihnen gehaltenen operativen Gesell-
schaften bereit. Das Segment umfasst die CHORUS Clean
Energy Advisor GmbH, CHORUS Clean Energy Assetmanage-
ment GmbH, CHORUS Vertriebs GmbH, cHORUS Clean Energy
Verwaltungs GmbH, cHORUS Energieanlagen GmbH sowie
die Umsatzerldse der CHORUS Clean Energy AG in H6he von
TEUR 1.408.
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Eine Zusammenfassung von Geschiftssegmenten wurde
nicht vorgenommen.

In der Position Uberleitung werden Geschiftsaktivitidten
und Sachverhalte gefiihrt, die in keinem unmittelbaren Zu-
sammenhang mit den berichtspflichtigen Segmenten des
CHORUS-Konzerns stehen. Hierzu zihlen neben der Konso-
lidierung von Geschaftsbeziehungen zwischen den Segmen-
ten der Bereich Verwaltung, die Ertrdge und Aufwendungen
der Konzernzentrale sowie Personalkosten und Aufwendun-
gen fir den Bérsengang. Die Steuerung der Segmente durch
die Mitglieder des Vorstands als Entscheidungstrager erfolgt
auf Basis diverser Ergebnisgroflen (zum Beispiel EBIT oder
EBITDA). Diesen Segmentinformationen liegen grundsatz-
lich die gleichen Ausweis-, Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden wie dem Konzernabschluss zugrunde. Zinsertrage
aus Gesellschafterdarlehen, die innerhalb des Konzerns an
Betriebsgesellschaften der Segmente Stromerzeugung aus
Solarenergie und Stromerzeugung aus Windenergie verge-
ben wurden, werden diesen Segmenten entsprechend zuge-
ordnet (Stromerzeugung aus Solarenergie: TEUR 1.546; Stro-
merzeugung aus Windenergie: TEUR 295). Konzerninterne
Umsétze erfolgen zu marktiiblichen Preisen. Informationen
uber Segmentvermdgenswerte und -schulden werden nicht
an den Vorstand berichtet.
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Die Segmentinformationen nach Geschiftsfeldern stellen
sich wie folgt dar:

Stromerzeu- Stromerzeu- Asset Summe Uberleitung Konzern
gung aus Solar- gung aus Wind- Management operative
energie energie Segmente
in TEUR
Umsatzerlése 49.263 5.931 4.833 60.027 -1.445 58.582
Vorjahr 0 0 3.349 3.349 0 3.349
Umsatzerlése mit Dritten 49.263 5.931 3.388 58.582 0 58.582
Vorjahr 0 0 3.349 3.349 0 3.349
Umsatzerlse mit
anderen Segmenten 0 0 1.445 1.445 -1.445 0
Vorjahr 0 0 0 0 0 0
Ergebnis vor Zinsen, Steuern
und Abschreibungen (EBITDA) 41.290 4.846 4.552 50.688 -7.833 42.856
Vorjahr 0 0 2.418 2.418 -3.706 -1.289
Abschreibungen -19.551 -2.336 0 -21.887 -89 -21.976
Vorjahr 0 0 0 0 -74 -74
Ergebnis vor Zinsen und
Ertragsteuern (EBIT) 21.739 2.510 4.552 28.801 -7.922 20.880
Vorjahr 0 0 2.418 2.418 -3.781 -1.363
Zinsertrage 108 1 28 137 55 192
Vorjahr 0 0 5 5 268 273
Zinsaufwendungen -8.727 -542 -3 -9.272 -803 -10.076
Vorjahr 0 0 -1 -1 -141 -141
Ergebnis der nach der Equity-
Methode bilanzierten Finanzanlagen -26 0 0 -26 0 -26
Vorjahr 0 0 0 0 4 4
Bewertung von Zinsswaps 1.836 37 0 1.872 0 1.872
Vorjahr 0 0 0 0 0 0
Finanzergebnis -6.809 -505 25 -7.289 -748 -8.038
Vorjahr 0 0 4 4 128 132
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 14.930 2.005 4.577 21.512 -8.669 12.842
Vorjahr 0 0 2.422 2.422 -3.653 -1.231
Ertragsteuern -2.642 -1.026 -349 -4.017 77 -3.939
Vorjahr 0 0 -72 -72 -288 -359
Jahresuberschuss (-fehlbetrag) 12.288 980 4,228 17.495 -8.592 8.903
Vorjahr 0 0 2.350 2.350 -3.941 -1.590
Ergebnis je Aktie (in EUR) 0,62 0,05 0,21 0,88 -0,43 0,45
Vorjahr (in EUR) 0,00 0,00 0,59 0,59 -0,99 -0,40
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Die Uberleitungen der Summen der Segmentgréfien auf die
entsprechenden Konzerngrofien stellen sich wie folgt dar:

Konzernanhang

6 Segmentberichterstattung

in TEUR

Umsatzerlose

Summe operative Segmente 60.027 3.349
Verwaltung 14 0
Konsolidierungen -1.460 0
Konzern 58.582 3.349
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA)

Summe operative Segmente 50.688 2.418
Verwaltung -7.833 -3.706
Konsolidierungen 0 0
Konzern 42.856 -1.289
Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT)

Summe operative Segmente 28.801 2.418
Verwaltung -7.922 -3.781
Konsolidierungen 0 0
Konzern 20.880 -1.363
Finanzergebnis

Summe operative Segmente -7.289 4
Verwaltung -748 128
Konsolidierungen 0 0
Konzern -8.038 132
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT)

Summe operative Segmente 21.512 2.422
Verwaltung -8.669 -3.653
Konsolidierungen 0 0
Konzern 12.842 -1.231
Jahresuberschuss (-fehlbetrag) 0 0
Summe operative Segmente 17.495 2.350
Verwaltung -8.592 -3.941
Konsolidierungen 0 0
Konzern 8.903 -1.590
Ergebnis je Aktie (in EUR)

Summe operative Segmente 0,88 0,59
Verwaltung -0,43 -0,99
Konsolidierungen 0,00 0,00
Konzern 0,45 -0,40
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7 Angaben zur Konzerngesamtergebnisrechnung

Die nachfolgende Darstellung zeigt die Umsatzerlose des
CHORUS-Konzerns sowie die langfristigen Vermoégenswerte
in Abhangigkeit vom Sitz der Gesellschaften. Die Angaben zu
den langfristigen Vermogenswerten beziehen sich auf im-
materielle Vermogenswerte und Sachanlagen.

Umsatzerldse mit Dritten
2015 2014 2015 m

Langfristige
Vermégenswerte

in TEUR

Deutschland 35.476 3.349 | 284.609 273.455
Italien 20.972 0 119.446 130.132
Frankreich 677 0 5.168 5.279
Osterreich 1.457 0 24.270 11.936
Gesamt 58.582 3.349 | 433.494 420.802
Geschafts- oder

Firmenwert - - 16.641 17.723
Konzern 58.582 3.349 450.135 438.524

Hinsichtlich des Geschifts- oder Firmenwerts liegen keine
Informationen zur landesspezifischen Aufteilung vor, da
diese Finanzinformationen nicht fiir die Erstellung des Kon-
zernabschlusses verwendet werden. Von einer Allokation des
Geschifts- oder Firmenwerts im Rahmen der Darstellung der
langfristigen Vermoégenswerte wird daher abgesehen.

Die Umsatzerlose der zwei grofiten Abnehmer des Geschéfts-
segments Stromerzeugung aus Solarenergie belaufen sich
auf TEUR 20.995 (2014: TEUR 0) beziehungsweise TEUR 15.899
(2014: TEUR 0). Ungeachtet dieser Darstellung besteht keine
Abhidngigkeit von einem einzelnen Kunden. Das fiir die ge-
nerierten Strommengen anfallende Entgelt ist entweder
durch die gesetzlichen Einspeisetarifregelungen der jewei-
ligen Lander abgesichert oder durch Direktvermarktungs-
vertrage abgedeckt. Aufgrund der Ausgestaltung der beste-
henden Vertrige mit Direktvermarktern und der zugrunde
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liegenden gesetzlichen Bestimmungen kann auch in diesem
Fall eine Abhédngigkeit von einzelnen Kunden verneint wer-
den.

7 ANGABEN ZUR
KONZERNGESAMTERGEBNISRECHNUNG

7.1 SONDEREFFEKTE

Die Geschaftstatigkeit kann von einmaligen Ereignissen
betroffen sein, deren Auswirkungen im Konzernabschluss
als ,Sondereffekte” ausgewiesen sind. Um eine bessere
Vergleichbarkeit der Finanzinformationen iiber mehre-
re Berichtszeitraume sicherzustellen, werden die Ergebnis-
grofen nach IFRs um diese Effekte bereinigt. Im Geschafts-
jahr 2015 fielen auflergewdhnliche Aufwendungen im
Zusammenhang mit dem geplanten Bérsengang an, die in
Vorbereitung auf den geplanten Bérsengang nicht unmit-
telbar von der Kapitalriicklage abgezogen werden konnten.

Die Sondereffekte hatten die folgende Auswirkung auf die
Konzerngesamtergebnisrechnung:

EBITDA EBIT JELIED Ergebnis
tber- je Aktie
schuss (in EUR)
in TEUR
Bereinigtes
Ergebnis 2015 45.693 23.717 11.013 0,55
Aufwendungen
far den
Borsengang 2.837 2.837 2.110 0,11
Ergebnis 2015
geman IFRS 42.856 20.880 8.903 0,45
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7.2 UMSATZERLOSE

Die Umsatzerldse lassen sich wie folgt aufschliisseln:

in TEUR

Stromerzeugung aus Solarenergie 49.263 -
Stromerzeugung aus Windenergie 5.931 -
Asset Management 3.388 3.349
Umsatzerlose 58.582 3.349

Konzernanhang
7 Angaben zur Konzerngesamtergebnisrechnung

Die Umsatzerldse aus Stromerzeugung umfassen in erster
Linie Zuwendungen der 6ffentlichen Hand, ndamlich Zahlun-
gen unter dem deutschen Erneuerbare Energien Gesetz (EEG),
dem italienischen,Conto Energia“ oder vergleichbaren Rege-
lungen in Osterreich und Frankreich. Sie entstehen im We-
sentlichen aus der Differenz zwischen den vereinbarten Ein-
speisevergiitungen und den aktuell giiltigen Marktpreisen
fiir Stromerzeugung.

Umsatzerldse aus der Erbringung von Dienstleistungen ent-
stehen zum einen aus Konzeptionierungs- und Strukturie-
rungsleistungen, zum anderen aus Management-Tatigkeiten
und der Vergiitung der CHORUS-Gesellschaften in ihrer Rolle
als Komplementdr fiir Kommanditgesellschaften.

Die Analyse der Umsatzerldse nach Lindern sieht wie folgt
aus:

in TEUR

Stromerzeugung aus Solarenergie 28.291 20.972 - - 49.263

Stromerzeugung aus Windenergie 3.797 - 677 1.457 5.931

Asset Management 3.388 - - - 3.388

Gesamt 35.476 20.972 677 1.457 58.582
Frankreich Osterreich

in TEUR

Stromerzeugung aus Solarenergie

Stromerzeugung aus Windenergie

Asset Management 3.349 - 3.349
Gesamt 3.349 - 3.349
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7.3 SONSTIGE ERTRAGE

2015 2014

in TEUR

Ertrage aus

Unternehmenszusammenschlissen 419 0
Weiterbelastungen 612 234
Periodenfremde Ertrage 389 43
Versicherungsentschadigungen und

Schadensersatzleistungen 168 2
Sachleistungen 45 37
Sonstige 988 614
Gesamt 2.621 930

7.4 PERSONALAUFWAND

Der in der Gesamtergebnisrechnung erfasste Personalauf-
wand ist wie folgt:

2014

in TEUR

Gehalter 2.317 1.831
Sozialabgaben 369 318
Gesamt 2.686 2.149

Im Jahr 2015 hatte der cHORUS-Konzern durchschnittlich 29
Angestellte (2014: 25 Angestellte), die samtlich in der Verwal-
tung von CHORUS tatig waren.

Die Gehilter beinhalten Aufwendungen fiir Mitarbeiterboni
und sonstige Zusatzleistungen.
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7.5 SONSTIGE AUFWENDUNGEN

Diese beinhalten hauptsdchlich die folgenden betrieblichen
Aufwendungen:

2015 2014

in TEUR

Betriebskosten der Solar- und

Windenergieanlagen 6.279 0
Verwaltungskosten 6.238 1.969
davon Aufwendungen

fiir den Bérsengang 2.837 673
Versicherungen, Beitrage

und Abgaben 630 212
Werbe- und Reisekosten 602 298
Vertriebsaufwendungen 228 11
Raum- und Geb&udekosten 181 126
Reparaturen und Instandhaltungen 130 96
Fahrzeugkosten 74 82
Ubrige sonstige

betriebliche Aufwendungen 1.299 625
Gesamt 15.661 3.419

7.6 ABSCHREIBUNGEN/WERTMINDERUNGEN

In diesem Posten sind Abschreibungen auf immaterielle Ver-
mogenswerte in Hohe von TEUR 10.513 (2014: TEUR 57) und
Abschreibungen auf Sachanlagen in H6he von TEUR 11.463
(2014: TEUR 17) ausgewiesen. Die Abschreibungen auf imma-
terielle Vermdégenswerte erfolgten im Zusammenhang mit
Computersoftware und Projektrechten. Die Abschreibungen
auf Sachanlagen beziehen sich hauptsachlich auf die Wind-
und Solarparks sowie sonstige Betriebs- und Geschéftsaus-
stattung. In den Geschéftsjahren 2015 und 2014 wurde kein
Wertminderungsaufwand erfasst.
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7.7 NETTOFINANZERGEBNIS

2014

in TEUR

Zinsen und ahnliche Ertrage 192 269
Finanzertrage 192 269
Aufwendungen aus der Wert-

veranderung von Anspriichen der

Minderheitskommanditisten -657 0
Zinsen und dhnliche Aufwendungen -9.375 -141
Aufzinsung der Ruckstellungen

flr Rickbau -44 0
Finanzierungsaufwendungen -10.076 -141
Ertrage aus der

Bewertung von Zinsswaps 1.872 0
Ergebnis aus der Bewertung

von Zinsswaps 1.872 0
Ergebnis der nach der

Equity-Methode bilanzierten

Finanzanlagen -26 4
Im Ergebnis erfasste

Nettofinanzierungsaufwendungen -8.038 132
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7.8 ERTRAGSTEUERN

Die Ertragsteuern lassen sich wie folgt aufschliisseln:

2015

2014

in TEUR

Tatsachlicher Steueraufwand:

Laufendes Jahr 1.675 74

Anpassungen fur Vorjahre 80 -3

Gesamt 1.755 71

Latenter Steueraufwand:

Entstehung bzw. Aufldsung

temporérer Differenzen 1.974 288

Differenzen aus

Steuersatzénderung 210 0

Gesamt 2.184 288

Gesamt 3.939 359
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Gemaf den fur die Geschéftsjahre 2015 und 2014 geltenden
Steuergesetzen unterliegen Ertridge von Kapitalgesellschaften
in Deutschland einer Kérperschaftsteuer von 15,0 Prozent
zuziiglich Solidaritdtszuschlag von 5,5 Prozent und Gewer-
besteuer am Hauptsitz von 9,8 Prozent (kombinierter Steuer-
satz von 25,6 Prozent). Bei Kommanditgesellschaften wird in
Deutschland fiir 2015 ausgehend vom Sitz der Gesellschaft
der jeweils gililtige aktuelle Gewerbesteuerhebesatz der
Gemeinde angewandt.

2015

in TEUR

Der angewandte Steuersatz fiir das Geschaftsjahr 2015 in
Italien belauft sich auf 32,15 Prozent fiir Kapitalgesellschaf-
ten und 2,68 Prozent fiir Kommanditgesellschaften. Zum
31. Dezember 2015 betrdgt der angewandte Steuersatz fiir
Unternehmen in Osterreich 25 Prozent und in Frankreich
33 Prozent. Latente Steuerschulden und latente Steuer-
anspriiche werden mit dem individuellen Steuersatz jedes
Landes berechnet.

Im sonstigen Ergebnis erfasste Steuern:

2014

Vor Steuern Steuerertrag Nach Steuern
(-aufwand)

Marktwertveranderungen der zur
VeraufRerung verflgbaren finanziellen

-256
-256

Vermoégenswerte 743 0 0 0
Gesamt 743 0 0 0
Direkt im Eigenkapital erfasste Steuern:
NEVEETER] Vor Steuern Steuerertrag Nach Steuern
(-aufwand)
in TEUR

Transaktionskosten der

Eigenkapitalbeschaffung -6.905 1.422 -5.483 0 0 0
Gesamt -6.905 1.422 -5.483 0 0 0
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Die Uberleitung des erwarteten Ertragsteueraufwands (+)
beziehungsweise -ertrags (-) hinsichtlich des Nettogewinns
vor Steuern auf den tatsdchlichen Ertragsteueraufwand lasst
sich wie folgt aufschliisseln:

2015 2014

in TEUR

Gewinn (Verlust) vor Steuern 12.842 -1.231
Erwarteter Steuersatz 25,6 % 25,6 %
Erwarteter Ertragsteueraufwand

(-ertrag) 3.291 -316
Differenzen aufgrund abweichender

lokaler Steuersatze 102 0
Steuereffekte aus

Steuersatzanderungen 210 0
Effekte aus steuerlich nicht

abzugsfahigen Betriebsausgaben 316 131
Erhéhungen/Minderungen

Korperschaftsteuer 320 0
Steuerfreie Ertrage -107 0
Steuereffekte aus

permanenten Differenzen 37 0
Nachzahlungen/Erstattungen

von Ertragsteuern aus friheren

Perioden 80 -3
Latente Steuern aus

Eigenkapitaltransaktionen -250 0
Steuergutschriften aus regionaler

Férderung im Ausland -144 0
Auf steuerl. Verlustvortrage u.

temporare Diff. nicht gebildete

aktive latente Steuern (8 8c KStG) 167 500
Sonstige Steuereffekte -83 46
Tatsachlicher Ertragsteueraufwand 3.939 359
Effektiver Steuersatz 30,7 % -29,2%
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7.9 ERGEBNIS JE AKTIE

Das Ergebnis je Aktie ergibt sich wie folgt:

2015 2014

in EUR

Den Eigentimern der
CHORUS Clean Energy AG

zugeordneter Gewinn/Verlust 8.907.194 -1.597.645
Gewichtete durchschnittliche

Anzahl der im Umlauf befindlichen

Aktien 19.865.118 3.994.234
Ergebnis je Aktie 0,45 -0,40

Die Erhéhung des Grundkapitals um EUR 17.448.539 im
Rahmen des gesetzlichen Erwerbs der 74 operativen und
Holdinggesellschaften am 23. Februar 2015 (Eintragung in
das Handelsregister) ist riickwirkend ab dem 1. Januar 2015 zu
berticksichtigen, da die Berechtigung zur Einbringung zum
1.Januar 2015 bereits gegeben war.

In die gewichtete durchschnittliche Anzahl der im Umlauf
befindlichen Aktien flief3t daneben auch die Ausgabe der
neuen Aktien im Rahmen des Bérsengangs ein.

Die gewichtete durchschnittliche Anzahl der im Umlauf be-
findlichen Aktien des Vorjahres entféllt auf die CHORUS AG
sowie den bilanziellen Erwerber.

Weder zum 31. Dezember 2015 noch zum 31. Dezember 2014

standen Aktien aus, die das Ergebnis je Aktie verwidssern
koénnten.
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8 ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERNBILANZ

8.1 IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE UND
GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT

Fur die Geschiftsjahre 2014 bis 2015 lasst sich die Entwick-
lung der immateriellen Vermogenswerte und des Geschafts-
oder Firmenwerts wie folgt aufschliisseln:

Historische Anschaffungs- oder Herstellungskosten

1.Januar 2015 Zugange Abgange" Umgliederungen Erwerb durch 31. Dezember
und sonstige § Unternehmenszu- 2015
Verénderungen sammenschliisse
in TEUR
Geschafts- oder Firmenwert 17.723 0 137 -944 0 16.641
Pachtvorauszahlungen 7.418 362 150 0 0 7.630
Vorteilhafte Projektrechte 155.778 0 924 0 1.736 156.589
Computersoftware 366 2 0 0 0 368
Abschreibungen
1.Januar 2015 Zugange Abgange" Umgliederungen Erwerb durch 31. Dezember
und sonstige f Unternehmenszu- 2015
Verénderungen sammenschliisse
in TEUR
Geschafts- oder Firmenwert 0 0 0 0 0 0
Pachtvorauszahlungen 0 902 7 0 0 895
Vorteilhafte Projektrechte 0 9.548 55 0 0 9.493
Computersoftware 136 64 0 0 0 200
Nettobuchwerte 181.148 -10.149 1.149 -944 1.736 170.642

DEnthéalt ausschlieBlich Umgliederungen in zur VerauRerung gehaltene Vermégenswerte.
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Historische Anschaffungs- oder Herstellungskosten

1.Januar 2014 Zugange Abgange Umgliederungen Erwerb durch 31. Dezember
und sonstige | Unternehmenszu- 2014
Veranderungen sammenschliisse

in TEUR
Geschafts- oder Firmenwert 0 0 0 0 17.723 17.723
Pachtvorauszahlungen 0 0 0 0 7.418 7.418
Vorteilhafte Projektrechte 0 0 0 0 155.778 155.778
Computersoftware 252 114 0 0 0 366

Abschreibungen
1. Januar 2014 Zugange Abgange Umgliederungen Erwerb durch 31. Dezember
und sonstige | Unternehmenszu- 2014
Veranderungen sammenschliisse

in TEUR
Geschafts- oder Firmenwert 0 0 0 0 0 0
Pachtvorauszahlungen 0 0 0 0 0 0
Vorteilhafte Projektrechte 0 0 0 0 0 0
Computersoftware 79 57 0 0 0 136
Nettobuchwerte 173 57 0 0 180.919 181.149

Von den Zugdngen zu Pachtvorauszahlungen in Héhe von
TEUR 362 (2014: TEUR 0) sind TEUR 341 (2014: TEUR 0O) nicht
zahlungswirksam.

Weitere Einzelheiten zur sonstigen Verdnderung des Ge-

schéfts- oder Firmenwerts sind im Abschnitt 8.11: Eigen-
kapital — Kapitalriicklage aufgefiihrt.
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WERTHALTIGKEITSTEST FUR ZGE, DIE EINEN
GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT ENTHALTEN
CHORUS erwirbt Parks zur Nutzung Erneuerbarer Energie
(entweder fir das eigene Portfolio der CHORUS oder fiir an-
dere Investoren) und betreibt diese Parks regelmaflig bis
zum Betriebsende. Aktuell besitzt und betreibt die CHORUS
AG in ihrem Portfolio 57 Solarparks und acht Windparks in
Deutschland, Italien, Osterreich und Frankreich.

Das Management der CHORUS steuert den Unternehmenser-
folg entsprechend den Geschiftssegmenten (vgl. Abschnitt
6: Segmentberichterstattung) in den drei ZGEs , Stromerzeu-
gung aus Solarenergie®, ,Stromerzeugung aus Windenergie“
und ,Asset Management®. In der ZGE Asset Management
bietet cHORUS allgemeine kaufmédnnische Verwaltungs-
dienstleistungen sowie Anlagenmanagement fiir verwaltete
Portfolios an. Die Beratungsdienstleistungen in der ZGE um-
fassen die Auflegung von Fonds fiir professionelle Anleger
und mafdgeschneiderte und strukturierte Anlagen fiir diese
Anlegergruppen im Bereich Erneuerbare Energien.

Im Geschaftsjahr 2015 wurde die Struktur der Segment-
berichterstattung verdndert. Durch die Aufteilung des
Segments Energieerzeugung in die Segmente Stromerzeu-
gung aus Solarenergie und Stromerzeugung aus Windener-
gie wird die Uberpriifung der Werthaltigkeit im Gegensatz
zum Vorjahr in drei zGes durchgefiihrt. Der Geschéfts- oder
Firmenwert des alten Segments Energieerzeugung wurde
dabeiaufdie beiden neuen zGEs verteilt. Die Aufteilung ergab
sich aus der Differenz des Buchwerts einer ZGE zu ihrem im
Impairmenttest ermittelten Fair Value im Verhiltnis zur
Summe der ermittelten Differenzen zwischen Buchwert und
Fair Value beider zGEs. Die zu Uiberpriifenden Geschéfts- oder

Firmenwerte stellen sich wie folgt dar:
31. Dezember
2014

GESCHAFTS-/ FIRMENWERTE DER ZGEs 31. Dezember

2015
in TEUR
Energieerzeugung (alt) 0 8.205
Stromerzeugung aus Solarenergie 4.009 0
Stromerzeugung aus Windenergie 3.114 0
Asset Management 9.518 9.518
Summe 16.641 17.723

Die CHORUS AG fiihrte ihre jahrliche Priifung auf Wertmin-
derung zum 31. Oktober 2015 durch. Der erzielbare Betrag
der einzelnen zZGEs wurde durch die Berechnung des beizu-
legenden Zeitwertes bestimmt, welcher durch Diskontie-
rung der prognostizierten Cashflows ermittelt wurde, die
sich aus der zukiinftigen Fortfithrung des Segments ergeben.
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Die Cashflow-Prognosen ergeben sich aus den durch das
Management und den Aufsichtsrat genehmigten Finanz-
planen, die auf spezifischen Schiatzungen der Einzelgesell-
schaften beruhen. Die unterstellten Annahmen der Planung
basieren auf Vergangenheitswerten und Erfahrungen sowie
externen Gutachten.

Fir die ZGEs Stromerzeugung aus Solarenergie und Strom-
erzeugung aus Windenergie lagen dem Werthaltigkeitstest
endliche Planungen iiber einen Zeitraum von 25 Betriebs-
jahren zugrunde. Die Lange des Planungszeitraums ergibt
sich aus der Laufzeit der einzelnen Parks, deren Entwicklung
bis zum jeweiligen Nutzungsende geplant wurde. Die endli-
chen Planungen wurden unter Einbeziehung von typischen
Investitionen in Modellparks adjustiert und auf diese Weise
in einen eingeschwungenen Zustand tberfiihrt. Dieser Zu-
stand wurde unter Verwendung einer Wachstumsrate von
1 Prozent extrapoliert. Die Uberpriifung der Werthaltigkeit
der ZGE Asset Management basiert auf einer Planung tiber
einen Zeitraum von fiinf Jahren, die im eingeschwungenen
Zustand unter Verwendung einer Wachstumsrate von 1 Pro-
zent extrapoliert wurde.

Fir die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts waren als
durchschnittliche Wachstumsrate zur Extrapolation von
Cashflows aufierhalb des Planungszeitraums in allen Seg-
menten 1 Prozent sowie als Diskontierungszinssatz die ge-
wichteten durchschnittlichen Kapitalkosten (wacc) in Hohe
von 4,79 Prozent fiir Stromerzeugung aus Solarenergie in
Deutschland und Italien, 4,48 Prozent fiir Stromerzeugung
aus Windenergie in Deutschland, Osterreich und Frankreich
und 4,29 Prozent fiir Asset Management wesentliche Annah-
men.

Die durchschnittliche Wachstumsrate von 1 Prozent in der
ewigen Rente stimmt mit gingigen Markteinschitzungen
uberein. Die angewendeten Diskontierungszinssatze sind
Nachsteuerzinssidtze und reflektieren die marktspezifischen
Risiken der jeweiligen zGEs. Die Ermittlung der Diskontie-
rungszinssdtze der ZGEs basiert auf branchentblichen ge-
wichteten durchschnittlichen Kapitalkosten (wAcc). In der
Ableitung der Diskontierungszinssitze wurden dariiber
hinaus die jeweiligen linderspezifischen Risiken der Mark-
te Italien, Osterreich und Frankreich in der Berechnung be-
ricksichtigt. Fiir die ZGE Asset Management stellt weiterhin
die Erreichung des geplanten Platzierungsvolumens eine we-
sentliche Annahme dar.

Auf Grundlage der dargestellten Annahmen und Erwartun-
gen wurden zum 31. Oktober 2015 fiir keine der drei ZGEs
Wertminderungen identifiziert. Eine Plausibilisierung der
Ergebnisse wurde auf Grundlage der Marktkapitalisierung
vorgenommen.
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SENSITIVITATSANALYSEN ZUM
WERTHALTIGKEITSTEST

Die Ergebnisse der Werthaltigkeitsiiberpriifung beruhen
im Wesentlichen auf den oben dargestellten Annahmen des
Managements. Um diese Ergebnisse zu validieren, wurden
die getroffenen Annahmen einer Sensitivitatsanalyse un-
terzogen, in welcher die Wertauswirkungen durch Verdn-
derung der Bewertungsparameter untersucht wurden. Aus
der Reduzierung der Wachstumsrate in der ewigen Rente von
1 Prozent auf o Prozent im Zuge der Sensitivitdtsanalysen

8.2 SACHANLAGEN

Fiir die Geschiftsjahre 2014 bis 2015 ldsst sich die Entwick-
lung der Sachanlagen wie folgt aufschliisseln:

Konzernanhang
8 Erlauterungen zur Konzernbilanz

ergab sich fir keine der drei ZGEs ein Wertminderungsbe-
darf. Durch die Erhéhung des jeweiligen Diskontierungs-
zinssatzes um 0,5 Prozent ergaben sich in der Analyse eben-
falls keine Indikatoren fiir eine Wertminderung der ZGEs.
Im Fall der ZGE Asset Management wurde dariiber hinaus
die prozentuale Zielerreichung des jahrlichen Platzierungs-
volumens um 10 Prozent gesenkt. Auch aus dieser Sensitivi-
tatsanalyse ergab sich kein Wertminderungsbedarf fiir die
betroffene zGE.

Historische Anschaffungs- oder Herstellungskosten

1. Januar 2015 Zugange Abgange" Umgliederungen Erwerb durch 31. Dezember
Unternehmens- 2015
Zusammen-
schliisse
in TEUR
Grundstuicke und Gebéaude 779 25 0 -51 0 753
Solar- und Windparks 251.716 14.492 2.658 51 7.580 271.180
Sonstige Betriebs- und
Geschaftsausstattung 211 26 0 0 0 236
Geleistete Anzahlungen
und Anlagen in Bau 0 12.501 0 0 0 12.501

DEnthalt Umgliederungen in zur VerauRRerung gehaltene Vermégenswerte in Hohe von TEUR 2.623.

Abschreibungen

1. Januar 2015 Zugange Abgange" Umgliederungen Erwerb durch 31. Dezember
und sonstige Unternehmens- 2015
Verénderungen zusammen-
schlisse
in TEUR
Grundstucke und Gebaude 0 0 0 0 0 0
Solar- und Windparks 0 11.437 123 0 0 11.314
Sonstige Betriebs- und
Geschaftsausstattung 185 25 0 0 0 210
Geleistete Anzahlungen
und Anlagen in Bau 0 0 0 0 0 0
Nettobuchwert 252.521 15.580 2.535 0 7.580 273.147

DEnthalt Umgliederungen in zur VerauRRerung gehaltene Vermégenswerte in Hohe von TEUR 118.
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Historische Anschaffungs- oder Herstellungskosten

1. Januar 2014 Zugange Abgange Umgliederungen Erwerb durch 31. Dezember
Unternehmens- 2014
zusammen-
schlisse
in TEUR
Grundstucke und Gebdude 0 0 0 0 779 779
Solar- und Windparks 0 0 0 0 251.716 251.716
Sonstige Betriebs- und
Geschéaftsausstattung 191 17 0 0 3 211

Abschreibungen

31. Dezember
2014

Erwerb durch
Unternehmens-
zusammen-
schliisse

Abgange Umgliederungen

und sonstige
Verénderungen

in TEUR

Grundsticke und Gebaude 0 0 0 0 0 0
Solar- und Windparks 0 0 0 0 0 0
Sonstige Betriebs- und

Geschéfts-ausstattung 168 17 0 0 0 185
Nettobuchwert 23 0 0 0 252.498 252.521

Von den Zugdngen zu Wind- und Solarparks in Héhe von
TEUR 14.492 (2014: TEUR O) sind TEUR 1.633 (2014: TEUR O)
nicht zahlungswirksam. Die Zugdnge zu den Anlagen im Bau
sind ebenfalls nicht zahlungswirksam.

Der unter ,Solar- und Windparks“ ausgewiesene Buch-
wert der Leasinggegenstidnde (Solaranlagen Italien) betragt
TEUR 14.409 (2014: TEUR 16.882).

Die gestellten Sicherheiten sind in Abschnitt 4.11.4 beschrie-
ben.

8.3 NACH DER EQUITY-METHODE BILANZIERTE
FINANZINVESTITIONEN

Die assoziierten Unternehmen umfassen die Gnannenweiler
Windnetz GmbH & Co. KG von TEUR 174 zum 31. Dezember 2015
(2014: TEUR 200) und die cHORUS Infrastructure Fund s.A. sI-
CAV-SIF von TEUR 411 zum 31. Dezember 2015 (2014: TEUR 280),
die beide grundsitzlich nach der Equity-Methode zu bilanzie-
ren sind.
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Die cHORUS Infrastructure Fund S.A. SICAV-SIF mit Sitz in
Munsbach, Luxemburg, ist eine Aktiengesellschaft luxem-
burgischen Rechts, welche als Investmentgesellschaft mit
variablem Kapital in der Form eines spezialisierten Inves-
tmentfonds strukturiert worden ist. Der CHORUS-Konzern
hilt einen Stimmrechtsanteil in Héhe von 4,9 Prozent, wobei
er ausschlie8lich am Ergebnis des Teilfonds cHORUS Infra-
structure Fund s. A. SICAV-SIF - Renewables Europe I parti-
zipiert. Aus dem Kapitalanteil von cHORUS am Teilfonds er-
gibt sich eine Ergebnisbeteiligung in Héhe von 1,1 Prozent
an diesem.

Die Gesellschaft wird trotz eines Stimmrechtsanteils unter
20 Prozent als assoziiertes Unternehmen klassifiziert, da ein
Vorstandsmitglied des cHORUS-Konzerns Teil des Verwal-
tungsrats der Gesellschaft ist und somit von einem vorlie-
genden mafigeblichen Einfluss auszugehen ist.

Aufgrund der Unwesentlichkeit des Equity-Ergebnisses der

CHORUS Infrastructure Fund s. A. SICAV-SIF unterbleibt eine
Folgebewertung mittels der Equity-Methode.
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31. Dezember

-

2015
in TEUR
CHORUS Infrastructure Fund S. A. SICAV-SIF 280 131 0 411
Gnannenweiler Windnetz GmbH & Co. KG 200 0 -26 174
480 131 -26 585

1. Januar 2014 Zugange Verlust Erwerb durch 31. Dezember
Unternehmens- 2014

Zusammen-

schlisse

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

8.4 LANGFRISTIGE FINANZIELLE
VERMOGENSWERTE

ZUR VERAUSSERUNG VERFUGBARE
FINANZINVESTITIONEN

Zu den langfristigen finanziellen Vermogenswerten gehdren
zur Verduflerung verfiigbare Beteiligungen an vier Invest-
mentfonds im Bereich Erneuerbare Energien in Form von
Kommanditgesellschaften, die in Grof3britannien und auf
den Kaimaninseln registriert sind: CleanTech Europe I L.P,
London/U K. (,Zouk 1), CleanTech Europe 11 L.P, London/U K.
(,Zouk 11), Hudson Clean Energy Partners (Cayman) L.P,
Kaimaninseln (,Hudson“) und European Renewable Energy
Fund I L.P, London/U.K. (,Platina®), im Gesamtbetrag von
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TEUR 5.687 (2014: TEUR 4.299), sowie diverse andere zur Ver-
duflerung verfiigbare Kapitalbeteiligungen von insgesamt
TEUR 75 zum 31. Dezember 2015 (2014: TEUR 75).

Diverse sonstige zur Verduflerung verfiigbare Kapitalbeteili-
gungen im Gesamtbetrag von TEUR 75 zum 31. Dezember 2015
(2014: TEUR 75) werden zum Anschaffungswert bewertet, da
ein beizulegender Zeitwert nicht verldsslich ermittelt wer-
den konnte. Zu den diversen sonstigen zur Verduflerung
verfligbaren Kapitalbeteiligungen gehdren Investitionen
in nicht borsennotierte Aktien, die nicht an einem aktiven
Markt gehandelt werden. Zum Bilanzstichtag beabsichtigt
CHORUS keine Verdufierung dieser Finanzinvestitionen.
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8.5 LATENTE STEUERN

Latente Steueranspriiche und latente Steuerschulden lassen

sich den folgenden Bilanzposten zuordnen:

in TEUR

31. Dezember 2015

Stand netto zum
1.Januar 2015

Erfasst im
Gewinn oder Verlust

Erfasstim
sonstigen Ergebnis

Direkt im
Eigenkapital erfasst

Immaterielle Vermégenswerte und

Geschafts- oder Firmenwert -39.531 2.183 0 0
Sachanlagen 32.899 -3.095 0 0
Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen 0 0 0 0
Langfristige finanzielle Vermdgenswerte 685 4 -256 0
Sonstige langfristige Vermdgenswerte -1.898 1.898 0 0
Ubrige kurzfristige Vermégenswerte 3.805 86 0 0
Langfristige Rickstellungen 820 -348 0 0
Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 20.221 -2.452 0 0
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 43 -43 0 0
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 114 -891 0 0
Latente Steueranspriche auf Verlustvortrage 0 473 0 1.422
17.158 -2.184 -256 1.422
Verrechnung - - - -
Summe 17.158 -2.184 -256 1.422
31. Dezember 2014

Stand netto zum Erfasst im Erfasstim Direkt im
1.)Januar 2014 § Gewinn oder Verlust sonstigen Ergebnis Eigenkapital erfasst

in TEUR

Immaterielle Vermégenswerte und
Geschéfts- oder Firmenwert

Sachanlagen

Langfristige finanzielle Vermdgenswerte

Sonstige langfristige Vermdgenswerte

o |lo | o | o

Ubrige kurzfristige Vermégenswerte

-289

Langfristige Rickstellungen

Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten

Sonstige langfristige Verbindlichkeiten

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten

Latente Steueranspriche auf Verlustvortrage

o |lo|o|o| o

o/ o o/lolo o o|lo|o o o

-289

o/l o ololo o o|lo|o o o

o/l o o/lolo o o|lo|o o o

Verrechnung

Summe

-289
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Erworben durch Sonstiges Stand netto zum Latente Latente

Unternehmens- 31. Dezember 2015 Steueranspriiche Steuerschulden
zusammenschluss

-492 221 -37.619 3.590 -41.208

0 -484 29.320 35.385 -6.065

0 0 0 0 0

0 0 433 962 -529

0 0 0 0 0

95 0 3.986 4.304 -318

0 0 472 472 0

-29 -475 17.265 17.324 -59

0 0 0 0 0

0 9 -768 48 -816

0 0 1.895 1.895 0

-425 -729 14.985 63.981 -48.995

- - - -46.902 46.902

-425 -729 14.985 17.079 -2.093

Erworben durch Stand netto zum Latente Latente
Unternehmens- 31. Dezember 2014 Steueranspriiche Steuerschulden
zusammenschluss

-39.531 -39.531 6.850 -46.381
32.899 32.899 47.420 -14.521
685 685 965 -280
-1.898 -1.898 0 -1.898
4.094 3.805 4.529 -724
820 820 820 0
20.221 20.221 21.071 -850
43 43 43 0

114 114 438 -324

0 0 0 0
17.447 17.159 82.136 -64.977
- - 63.318 63.318
-17.447 17.159 18.818 -1.659
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Die latenten Steueranspriiche und die latenten Steuerschul-
den wurden gemaf3 1As 12 in der Konzernbilanz saldiert.

Die latenten Steueranspriiche auf Verlustvortrage, die direkt
im Eigenkapital erfasst werden, resultieren aus den Kosten
des Borsengangs (1Po-Kosten), die nach Abzug von Steuern
im Eigenkapital zu erfassen sind.

Weitere Einzelheiten zur sonstigen Verdnderung der latenten
Steuern auf langfristige finanzielle Verbindlichkeiten sind
im Abschnitt 8.11: Eigenkapital - Kapitalriicklage aufgefiihrt.

Wihrend des Jahres wurden die latenten Steuern neu be-
wertet. Dies resultiert aus der Anwendung der individuel-
len Steuersitze des jeweiligen Landes. Eine Beschreibung
der verwendeten Steuersitze zum 31. Dezember 2015 befin-
det sich in Abschnitt 7.8: Ertragsteuern.

Am 31. Dezember 2015 bestanden Differenzen von
TEUR 307 (2014: TEUR O) im Zusammenhang mit Anteilen
an Tochterunternehmen. Diese Schuld wurde jedoch nicht
angesetzt, da der Konzern die Dividendenpolitik der Toch-
terunternehmen bestimmt. Der Konzern kann also die Auf-
16sung der tempordren Differenzen steuern. Der Vorstand
geht davon aus, dass auf absehbare Zeit keine Auflésungen
stattfinden werden. Zum Bilanzstichtag wiesen einige Ge-
sellschaften, die einen steuerlichen Verlust erwirtschaftet
hatten, einen Nettoliberhang an latenten Steueranspriichen
in H6he von TEUR 8.689 aus. Die latenten Steueranspriiche
wurden insoweit aktiviert, als sie im Rahmen der Planungs-
rechnung auf Gesellschaftsebene als werthaltig angesehen
wurden. Die Werthaltigkeit des Steueranspruchs ist in der
Hohe gegeben, in der fiir die jeweilige Gesellschaft zukiinf-
tige positive Ergebnisse erwartet werden.
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8.6 FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN
UND LEISTUNGEN UND SONSTIGE
FORDERUNGEN

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen belaufen
sich auf TEUR 8.623 (2014: TEUR 6.420) und enthalten
hauptsachlich Forderungen aus Stromeinspeisungen. Die
Forderungen sind nicht wertgemindert und kurzfristig
fallig. Wertberichtigungen waren zum Abschlussstichtag
nicht erforderlich. Zum Abschlussstichtag bestanden keine
uberfilligen Forderungen.

8.7 KURZFRISTIGE FINANZIELLE
VERMOGENSWERTE

Die kurzfristigen finanziellen Vermoégenswerte umfassen
zum 31. Dezember 2015 sonstige kurzfristige Forderungen in
Hoéhe von TEUR 4.827, die hauptsdchlich aus Einlagen sowie
Anteilen an einer Kommanditgesellschaft (TEUR 818) und
einem Gesellschafterdarlehen (TEUR 2.880) bestehen. Zum
31. Dezember 2014 (TEUR 1.327) setzten sich die kurzfristigen
finanziellen Vermogenswerte tiberwiegend aus geleisteten
Anzahlungen zusammen.

8.8 KURZFRISTIGE NICHT-FINANZIELLE
VERMOGENSWERTE

Die kurzfristigen nicht-finanziellen Vermégenswerte in
Hohe von TEUR 8.532 (2014: TEUR 6.098) umfassen haupt-
sachlich sonstige Steuerforderungen in Héhe von TEUR 7.364
(2014: TEUR 4.790).
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8.9 FLUSSIGE MITTEL

Diefliissigen Mittelin Hohe von TEUR114.728 (2014: TEUR37.290)
bestehen aus Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteldquiva-
lenten in HOhe von TEUR 101.028 (2014: TEUR 21.199) sowie
beschrankt verfiigbaren Zahlungsmitteln und Zahlungsmit-
telaquivalenten in Hohe von TEUR 13.700 (2014: TEUR 16.091).
Bei beiden Posten handelt es sich um Kassenbestdnde und
Bankguthaben. Die beschrédnkt verfiigbaren Zahlungsmittel
und Zahlungsmitteldquivalente beruhen auf Barmitteln fiir
die Schuldentilgung und Projektriicklagen zur Besicherung
der Kredite fiir Solar- und Windparks. Diese kénnen nur im
Einvernehmen mit den Banken fiir die jeweiligen Unterneh-
men verwendet werden.

Fir weitere Erlduterungen zu Sicherheiten wird auf Abschnitt
4.11.4 verwiesen.

8.10 ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE
LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE

Ende 2015 haben sich die Gesprdche mit zwei deutschen Ver-
sorgungswerken zur Kooperation im Rahmen eines Asset
Management-Mandats und der damit einhergehenden Ver-
duflerung zweier italienischer Solarparks konkretisiert.
Aufgrund des Vorhandenseins konkreter Verduf3erungsab-
sichten zum Bilanzstichtag werden die angebotenen, bisher
dem Segment Stromerzeugung aus Solarenergie zugeordne-
ten Betriebsgesellschaften Idea Energy SAS di Chorus Solar
Toscana 5. Srl & C. und Rasena Solare SAS di Chorus Solar
Toscana 5. Srl & C. als zur Verduflerung gehalten dargestellt.
Der Verkauf der Solarparks fand planméflig im Januar 2016
statt. Fiir weitere Details zum Verkauf der Betriebsgesell-
schaften wird auf Abschnitt 12.9 verwiesen.
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Im Rahmen der Bewertung der Verduf3erungsgruppen ergab
sich kein Wertminderungsaufwand. Zum 31. Dezember 2015
belaufen sich die Buchwerte der Vermdgenswerte und Schul-
den der Verdufierungsgruppen auf:

in TEUR

Immaterielle Vermégenswerte und

Geschafts- oder Firmenwert 1.150
Sachanlagen 2.505
Latente Steueranspriche 291
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

und sonstige Forderungen 285
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 413
Beschrankt verfigbare Zahlungsmittel

und Zahlungsmitteldquivalente 195
Zur Verausserung gehaltene Vermodgenswerte 4.839
in TEUR

Rickstellungen 33
Finanzielle Verbindlichkeiten 2.952
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

und sonstige Verbindlichkeiten 12
Verbindlichkeiten in Verbindung mit zur

VerauBerung gehaltenen Vermégenswerten 2.998

Zum Stichtag bestehen keine im sonstigen Ergebnis erfassten
kumulativen Ertrage oder Aufwendungen, die in Verbindung
mit den Verduflerungsgruppen stehen.

103



Konzernanhang
8 Erlauterungen zur Konzernbilanz

8.11 EIGENKAPITAL

KAPITALMANAGEMENT

Der cHORUS-Konzern verwaltet sein Kapital mit dem Ziel,
die Kapitalkosten des Konzerns zu minimieren und gleich-
zeitig ein Gleichgewicht zwischen Cashflow-Volatilitdt und
finanzieller Flexibilitdt beizubehalten. Zur Erreichung dieses
Ziels wird unter anderem das Verhdltnis von Eigenkapital
zu Gesamtkapital tiberwacht. Entscheidungen zur Finanzie-
rungsstruktur werden vom Vorstand getroffen und missen
vom Aufsichtsrat genehmigt werden. Die Eigenkapitalquote
istdefiniert als prozentualer Anteil des Eigenkapitals am Ge-
samtkapital. Per 31. Dezember 2015 betrug die Eigenkapital-
quote 37,8 Prozent (2014: 24,3 Prozent).

Die Gesellschaft unterliegt keinen externen Mindestkapital-
anforderungen.

GRUNDKAPITAL

Das Grundkapital des cHORUS-Konzers betrdgt zum 31. De-
zember 2015 TEUR 27.705 (2014: TEUR 50). Das Grundkapital ist
vollstdndig einbezahlt und umfasst 27.704.950 Stiickaktien.

Am 4. Dezember 2014 beschloss die Hauptversammlung
der CHORUS AG durch die Ausgabe von insgesamt 17.398.539
neuen nennwertlosen Stammaktien am Grundkapital eine
Kapitalerh6hung in Héhe von insgesamt TEUR 17.399 von
TEUR 50 auf TEUR 17.449.

Aufgrund der Tatsache, dass die Kapitalerh6hung bis zum
Bilanzstichtag 31. Dezember 2014 noch nicht im Handelsre-
gister eingetragen war, wurde die beschlossene Einlage, die
zu einer Kapitalerh6hung von insgesamt TEUR 121.500 fiihr-
te, im Eigenkapital als ,Noch nicht eingetragene Sacheinla-
ge“ (TEUR 115.645) und ,Noch nicht eingetragene Bareinlage“
(TEUR 5.855) ausgewiesen. Das Grundkapital entsprach dem-
nach zum 31. Dezember 2014 TEUR 50.

Mit der Eintragung der oben genannten Kapitalerh6hungen
ins Handelsregister am 23. Februar 2015 erfolgte eine Erho-
hung des Grundkapitals um TEUR 17.399 auf TEUR 17.449. Zu
diesem Datum wurden die zuvor in den Positionen ,Noch
nicht eingetragene Bareinlage“ und ,Noch nicht eingetrage-
ne Sacheinlage” erfassten Betrage in das Grundkapital bezie-
hungsweise in die Kapitalriicklage umgegliedert.
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Seit dem 7. Oktober 2015 werden die Aktien der CHORUS
AG im regulierten Markt (Prime Standard) der Frankfurter
Wertpapierbdrse gehandelt. Im Rahmen des Bérsengangs
wurden 10.256.411 neue nennwertlose Stiickaktien ausgege-
ben. Hieraus ergab sich eine Erh6hung des Grundkapitals um
TEUR 10.256.

Mit der Eintragung der oben genannten Kapitalerhéhun-
gen sowie der Neuausgabe von Aktien ergibt sich fir das
Geschiftsjahr 2015 eine Erhohung des Grundkapitals um
TEUR 27.655 auf TEUR 27.705. Es ist eingeteilt in 27.704.950
auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag
(Sttickaktien).

Jede Aktie reprasentiert einen anteiligen Betrag des gezeich-
neten Kapitals von EUR 1 und berechtigt zu einer Stimme in
der Hauptversammlung der Gesellschaft.

Das Grundkapital ist um bis zu TEUR 300 durch die Ausga-
be von bis zu 300.000 neuen auf den Inhaber lautenden
Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals
von je EUR 1 bedingt erhoht (Bedingtes Kapital 2015/1). Die
bedingte Kapitalerh6hung dient ausschliefdlich dem Zweck
der Gewahrung von Bezugsrechten (Aktienoptionen) an Mit-
glieder des Vorstands der Gesellschaft. Bis zum 31. Dezember
2015 wurde kein diesbeziigliches Bezugsrecht ausgegeben.

Das Grundkapital ist um bis zu TEUR 8.424, eingeteilt in bis
zu 8.424.269 auf den Inhaber lautende Stiickaktien, bedingt
erhoht (Bedingtes Kapital 2015/11). Die bedingte Kapitaler-
hohung dient der Gewdhrung von Aktien bei Ausiibung von
Options- oder Wandlungsrechten beziehungsweise bei Er-
fullung von Options- oder Wandlungspflichten an die Inha-
ber beziehungsweise Glaubiger der aufgrund des Erméch-
tigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom 10. Mdrz
2015 auszugebenden Optionsschuldverschreibungen, Wan-
delschuldverschreibungen, Genussrechte und/oder Gewinn-
schuldverschreibungen. Bis zum 31. Dezember 2015 wurde
kein diesbeziigliches Bezugsrecht ausgegeben.

Der Vorstand ist erméchtigt, das Grundkapital der Gesell-
schaft mit Zustimmung des Aufsichtsrats in der Zeit bis zum
9. Mirz 2020 einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt
TEUR 8.724 gegen Bar- und/oder Sacheinlagen durch Ausgabe
von neuen auf den Inhaber lautenden Stlickaktien zu erh6-
hen (Genehmigtes Kapital 2015/1).
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Der Vorstand ist ferner erméchtigt, das Grundkapital der Ge-
sellschaft mit Zustimmung des Aufsichtsrats in der Zeit bis
zum 19. Mdrz 2020 einmalig oder mehrmals um bis zu ins-
gesamt TEUR 2.276 gegen Bar- und/oder Sacheinlagen durch
Ausgabe von neuen auf den Inhaber lautenden Stiickaktien
zu erhohen (Genehmigtes Kapital 2015/11).

KAPITALRUCKLAGE
DieKapitalriicklage betrdgt zum Bilanzstichtag TEUR 190.700
(2014: TEUR O).

Die Kapitalriicklage enthidlt die Aufgelder aus der Ausgabe
von Aktien. Im Rahmen der am 4. Dezember 2014 beschlos-
senen Kapitalerh6hung ergab sich eine Erhéhung der Kapi-
talriicklage um TEUR 104.102. Die im Zusammenhang mit der
Eigenkapitalbeschaffung entstandenen Transaktionskosten
in H6he von TEUR 591 wurden, gemindert um den damit ver-
bundenen Ertragsteueranteil in Hohe von TEUR 151, als Abzug
von der Kapitalriicklage bilanziert.

Ferner erfolgte eine Erh6hung der Kapitalriicklage um
TEUR 89.744 aufgrund des Borsengangs der Gesellschaft am
7. Oktober 2015. Analog wurden hierbei die im Zuge der Ei-
genkapitalbeschaffung entstandenen Transaktionskosten in
Hohe von TEUR 6.314, gemindert um den damit verbundenen
Ertragsteuervorteil in Hohe von TEUR 1.271, als Abzug von der
Kapitalriicklage bilanziert.

Des Weiteren ergab sich eine Erh6hung der Kapitalriickla-
ge um TEUR 2.337, die auf eine nicht wesentliche Anpassung
einzelner Bilanzpositionen aufgrund der im Vorjahr vorge-
nommenen Kaufpreisallokation zuriickgeht. Hintergrund
dieser Anpassung ist insbesondere eine Anderung der Be-
wertung und des Ausweises der eingebrachten Darlehen und
der Bewertung der damit zusammenhédngenden latenten
Steuern sowie der erbrachten Gegenleistung. Hieraus hat-
ten sich zum Akquisitionsstichtag ein um TEUR 944 niedri-
gerer Geschifts- oder Firmenwert, um TEUR 424 niedrigere
aktive latente Steuern, um TEUR 7.991 niedrigere langfristige
finanzielle Verbindlichkeiten, um TEUR 4.286 hohere kurz-
fristige finanzielle Verbindlichkeiten sowie die genannte um
TEUR 2.337 hohere Kapitalriicklage ergeben.
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GEWINNRUCKLAGE

Die Gewinnriicklagen enthalten die in der Vergangenheit
erzielten Ergebnisse der in den Konzernabschluss einbezo-
genen Unternehmen, soweit sie nicht ausgeschiittet wurden.

KUMULIERTES SONSTIGES ERGEBNIS

Im kumulierten sonstigen Ergebnis sind die Effekte aus der
erfolgsneutralen Bewertung von zur Verduflerung verfiigba-
ren finanziellen Vermégenswerten, die damit einhergehen-
den Differenzen aus der Wahrungsumrechnung sowie die
sich ergebenden Steuerlatenzen enthalten.

Die Entwicklung des kumulierten sonstigen Ergebnisses ist
in der Eigenkapitalverdnderungsrechnung dargestellt.

8.12 VERBINDLICHKEITEN GEGENUBER
MINDERHEITSKOMMANDITISTEN

Der Grofdteil der Betriebsgesellschaften innerhalb des
CHORUSKonzerns ist als Kommanditgesellschaft nach deut-
schem beziehungsweise italienischem Recht organisiert
(Personenhandelsgesellschaft). Die jeweiligen Kommandi-
tisten haben ein gesetzliches Kiindigungsrecht, das durch
die Gesellschaftsvertrage nicht ausgeschlossen werden kann
und das die Gesellschaft eventuell zur Auszahlung von Kapi-
taleinlagen und dazugehorigen Gewinnanteilen verpflichtet.

Den Kommanditisten zugeordnete Gewinne (kiindbare nicht
beherrschende Anteile) werden gemaf den Regelungen der
Gesellschaftsvertrage der Kommanditgesellschaften in Ver-
bindlichkeiten umgegliedert, da die Betrdge von den Kom-
manditisten entnommen werden kénnen, sobald sie zuge-
ordnet sind.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Minderheitskommandi-
tisten werden zundchst zum beizulegenden Zeitwert am
Bilanzstichtag angesetzt. Anderungen dieser Zeitwerte wih-
rend eines Berichtszeitraums sowie des jeweiligen Anteils
am Jahresgewinn (-verlust) werden tber Finanzertrage be-
ziehungsweise Finanzaufwendungen in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst.
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8.13 RUCKSTELLUNGEN

Die Entwicklung der langfristigen und der kurzfristigen
Rickstellungen ldsst sich wie folgt aufschliisseln:

Entwicklung fiir das zum 31.12.2015 endende Geschaftsjahr

1. Januar Bei einem Zugange Verbrauch Auflésung Aufzins- Anderung Sonstiges 31. De-
2015 Unterneh- ungsef- des Ab- zember
menszu- fekt zinsungs- 2015
sammen- satzes
schluss
Gbernom-
men
in TEUR
Ruckbauverpflichtungen
fir Solar- und Windparks 3.358 573 646 - - 44 192 -33 4.780
Sonstige 1.382 - 173 806 298 - -252 200
Gesamt 4.759 573 819 806 298 44 192 -285 4.998
davon langfristig 3.358 573 646 - - 44 192 -33 4.780
davon kurzfristig 1.382 - 173 806 298 - - -252 200
RUCKSTELLUNGEN FUR 8.14 FINANZIELLE VERBINDLICHKEITEN

RUCKBAUVERPFLICHTUNGEN
Es bestehen Unsicherheiten hinsichtlich der Bewertung des  Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten:
Betrags der Riickbauverpflichtungen fiir Solar- und Wind-

parks und hinsichtlich des endgiiltigen Zeitpunkts des Ab-
bruchs dieser Stromerzeugungsanlagen bei Ende der Laufzeit
der Sachanlagen. Die Zinsen auf die zum Barwert erfassten N TEUR
Rickstellungen werden jahrlich berechnet. Bankdarlehen 277.819 302.660
Leasingverbindlichkeiten 27.300 28.789

Aus der Aufzinsung der bestehenden Riickstellungen fiir _ ) )

N . o o Zinsswaps mit negativem
Riickbauverpflichtungen ergab sich im Geschéaftsjahr 2015 beizulegendem Zeitwert 7.775 2.608
eine Erhéhung der Riickstellungen um TEUR 44. Ferner er- o :

. . . B Langfristige finanzielle
héhten sich diese um TEUR 192 aufgrund der Anderung des g pindlichkeiten 312.894 341.057
Diskontierungssatzes.

SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN
Die sonstigen Riickstellungen beinhalten vorwiegend Riick-  Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten:

stellungen fiir Tantiemen.
31.12.2015 31.12.2014

in TEUR
Bankdarlehen 31.855 18.449
Leasingverbindlichkeiten 2.985 2.997

Zinsswaps mit negativem
beizulegendem Zeitwert 0 0

Kurzfristige finanzielle
Verbindlichkeiten 34.840 21.446
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Im Geschiftsjahr erfolgte eine Anpassung der Bewertung
und des Ausweises der eingebrachten Darlehen, die auf die
im Vorjahr vorgenommene Kaufpreisallokation zuriickgeht.
Weitere Einzelheiten sind im Abschnitt 8.11: Eigenkapital - Ka-
pitalriicklage aufgefiihrt.

Samtliche Bankdarlehen des Konzerns warenam 31. Dezember
2015 besichert. Die Darlehen beinhalten teilweise Vertrags-
klauseln, die die Einhaltung einer Kapitaldienstrelation (Debt
Service Coverage Ratio, DSCR) erfordern.

Konzernanhang
8 Erlauterungen zur Konzernbilanz

Eine Verletzung der Vertragsklauseln kann zur Folge haben,
dass CHORUS die Darlehen frither als in Anhangsangabe 10.3:
Liquiditdtsrisiko angegeben zuriickzahlen muss.Im Rahmen
der Vertriage werden die Vertragsklauseln regelméf3ig durch
das Operations-Team liberwacht und es erfolgen regelmiflige
Berichte an das Management, um die Einhaltung der Vertréage
sicherzustellen. Das Management stuft das Risiko einer Ver-
letzung der Vertragsklauseln als gering ein und geht davon
aus, dass CHORUS den Geschiftsbetrieb auf absehbare Zeit
fortfithren wird.

Leasingverbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing-Vertragen
lassen sich wie folgt aufgliedern:

Barwert der Zahlungen

in TEUR

Mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 3.054 3.055 2.985 2.997

Mit einer Restlaufzeit zwischen einem und finf Jahren 12.220 12.220 10.733 10.740

Mit einer Restlaufzeit von mehr als funf Jahren 27.290 30.414 16.567 18.049
42.564 45.688 30.285 31.786

Abzgl. Finanzierungskosten 12.265 13.903 0 0

Barwert der Mindestleasingzahlungen 30.299 31.786 30.285 31.786

davon kurzfristige Schulden 2.985 2.997

davon langfristige Schulden 27.300 28.789

Die Leasingvertrage beinhalten vom cHORUsS-Konzern aus-
ubbare Optionen zum Kauf der jeweiligen Stromerzeugungs-
anlage bei Ablauf der Leasingverhdltnisse zu einem festge-
legten Preis.

Weitere Informationen zu Zinsswaps mit negativem beizule-
gendem Zeitwert sind dem Anhang 10 zu entnehmen.

8.15 VERBINDLICHKEITEN AUS LIEFERUNGEN
UND LEISTUNGEN

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen resultie-
ren aus der gewohnlichen Geschéftstatigkeit.
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8.16 SONSTIGE KURZFRISTIGE
VERBINDLICHKEITEN

Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten bestehen
hauptsidchlich aus sonstigen Steuerverbindlichkeiten.

8.177 RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

Die passiven Rechnungsabgrenzungsposten bestehen haupt-
sachlich aus vereinnahmten Zahlungen, fiir die noch keine
Leistungen erbracht wurden.
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9 ZUSATZLICHE ANGABEN ZU
FINANZINSTRUMENTEN

Die nachstehenden Tabellen zeigen die Buchwerte und die
beizulegenden Zeitwerte auf der Grundlage der Bewertungs-

kategorien von Finanzinstrumenten:

31. Dezember 2015

Bilanzwert gemaR IAS 39

Bewertungs- Buchwert Fortgefiihrte Zu Anschaffungs-
kategorie nach Anschaffungs- oder Herstellungs-
IAS 39 kosten kosten
in TEUR
Vermégenswerte
Langfristige finanzielle Vermégenswerte 8.4 AfS 5.761 - 75
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
sonstige Forderungen 8.6 LaR 8.623 8.623 -
Kurzfristige finanzielle Vermogenswerte 8.7 LaR 4.009 4.009 -
Kurzfristige finanzielle Vermogenswerte 8.7 AfS 818 - -
Flussige Mittel 8.9
davon Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente 8.9 LaR 101.028 101.028 -
davon beschrankt verflgbare Zahlungsmittel
und Zahlungsmitteldquivalente 8.9 LaR 13.700 13.700 -
Schulden
Verbindlichkeiten gegenuber
Minderheitskommanditisten 8.12 FLAC 4.368 4.368 -
Finanzielle Verbindlichkeiten 8.14 347.734 309.674 -
davon Bankdarlehen 8.14 FLAC 309.674 309.674 -
davon Leasingverbindlichkeiten 8.14 k. A. 30.285 - -
davon Zinsswaps mit negativem
beizulegendem Zeitwert 8.14 HfT 7.775 - -
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 8.15 FLAC 10.560 10.560 -

in TEUR

31. Dezember 2015
Bilanzwert gemaR IAS 39
Bewertungs-

kategorie nach
IAS 39

Buchwert

Fortgefiihrte
Anschaffungs-
kosten

Zu Anschaffungs-
oder Herstellungs-
kosten

davon gemaR IAS 39 nach Bewertungskategorien
zusammengefasst

Kredite und Forderungen (LaR) LaR 127.360 127.360 -
Zur Veraul3erung verflugbare finanzielle

Vermogenswerte AfS 6.579 - 75
Finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefihrten

Anschaffungskosten FLAC 324.602 324.602 -
Im Gewinn und Verlust erfasste finanzielle

Verbindlichkeiten zum beizulegenden Zeitwert FLVP&L 7.775 - -
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Direkt im Eigen-
kapital erfasster
beizulegender

Im Gewinn oder
Verlust erfasster
beizulegender

Bewertung
gemal IAS 17

Konzernanhang
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Beizulegender Zeitwert

Stufe 1 Stufe 2

Stufe 3

Gesamt

Zeitwert Zeitwert
5.687 - - - - 5.687 5.687
818 - - - - 818 818
- 7.775 30.285 - 7.775 343.965 382.025
- - - - - 343.965 343.965
- - 30.285 - - 30.285
- 7.775 - - 7.775 - 7.775

Direkt im Eigen-
kapital erfasster
beizulegender
Zeitwert

Im Gewinn oder
Verlust erfasster
beizulegender
Zeitwert

Beizulegender
Zeitwert

127.360

6.505

6.579

343.965

7.775

7.775
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31. Dezember 2014

Bilanzwert gemaR IAS 39

Bewertungs- Buchwert Fortgefiihrte Zu Anschaffungs-
kategorie nach Anschaffungs- oder Herstellungs-
IAS 39 kosten kosten

in TEUR
Vermégenswerte
Langfristige finanzielle Vermdgenswerte 8.4 AfS 4.374 - 75
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
sonstige Forderungen 8.6 LaR 6.420 6.420 -
Kurzfristige finanzielle Vermogenswerte 8.7 LaR 1.327 1.327 -
Flussige Mittel 8.9
davon Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente 8.9 LaR 21.199 21.199 -
davon beschrankt verfligbare Zahlungsmittel
und Zahlungsmittelaquivalente 8.9 LaR 16.091 16.091 -
Schulden
Verbindlichkeiten gegenuber
Minderheitskommanditisten 8.12 FLAC 4.034 4.034 -
Finanzielle Verbindlichkeiten 8.14 362.503 321.109 -
davon Bankdarlehen 8.14 FLAC 321.109 321.109 -
davon Leasingverbindlichkeiten 8.14 k. A. 31.786 - -
davon Zinsswaps mit negativem
beizulegendem Zeitwert 8.14 HfT 9.608 - -
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 8.15 FLAC 4.716 4.716 -

31. Dezember 2014

Bilanzwert gemaR IAS 39

Bewertungs- Buchwert Fortgefiihrte Zu Anschaffungs-
kategorie nach Anschaffungs- oder Herstellungs-
1AS 39 kosten kosten

in TEUR

davon gemaR IAS 39 nach Bewertungskategorien
zusammengefasst

Kredite und Forderungen (LaR) LaR 45.037 45.037 -

Zur VerduBerung verfugbare finanzielle
Vermogenswerte AfS 4.374 - 75

Finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefihrten
Anschaffungskosten FLAC 329.859 329.859 -

Im Gewinn und Verlust erfasste finanzielle
Verbindlichkeiten zum beizulegenden Zeitwert FLVP&L 9.608 - -
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Bewertung Beizulegender Zeitwert
gemal IAS 17

Direkt im Eigen- Im Gewinn oder Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
kapital erfasster Verlust erfasster
beizulegender beizulegender
Zeitwert Zeitwert

4.299 - - - - 4.299 4.374

- - - - - - 6.420

- - - - - - 1327

- - - - - - 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

- - - - - - 4716

Direkt im Eigen- Im Gewinn oder
kapital erfasster Verlust erfasster
beizulegender beizulegender
Zeitwert Zeitwert

Beizulegender
Zeitwert

- - 45.037

4.299 - 4.374

- - 329.859

- 9.608 9.608
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9.1 HIERARCHIE FUR DEN BEIZULEGENDEN
ZEITWERT

Die nachstehenden Tabellen zeigen die Bewertungsverfah-
ren, die zur Bewertung der beizulegenden Zeitwerte der Stu-
fen 2 und 3 herangezogen wurden, sowie die angewandten
bedeutenden nicht beobachtbaren Eingangsparameter.

ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTETE
FINANZINSTRUMENTE:

Bewertungsverfahren

Bedeutende nicht
beobachtbare Eingangs-
parameter

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

Zur VerduBerung verflgbare Die Finanzinvestitionen werden mittels
Finanzinvestitionen einer der folgenden Methoden oder
einer Kombination aus mehreren der

(Stufe 3) folgenden Methoden bewertet:

« Preis bzw. Kosten der jlingsten Fi-
nanzinvestitionen

+ Bewertungsmalstdbe innerhalb
der Branche

« Aktuell erhaltene Angebote

« Vertragliche Verpflichtungen

Die relativen Gewichtungen jeder Be-

wertungsmethode spiegeln eine Be-

urteilung der Eignung jedes Bewer-

tungsansatzes fur die jeweilige nicht

realisierte Finanzinvestition wider.

+ Risikopramie

Der geschatzte beizulegende Zeitwert wirde
steigen (sinken), wenn:

+ die Risikopramie niedriger (h6her) ware

Zinsswaps Abgezinste Cashflows:

Die beizulegenden Zeitwerte werden
mittels der erwarteten zukunftigen Cas-
hflows bestimmt, die unter Anwendung
allgemein beobachtbarer Marktdaten
der entsprechenden Referenz-Zinskur-
ve abgezinst werden.

(Stufe 2)

+ Nicht zutreffend

+ Nicht zutreffend

NICHT ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTETE
FINANZINSTRUMENTE:

Bewertungsverfahren

Bedeutende nicht
beobachtbare Eingangs-
parameter

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

Bankdarlehen und
Leasingverbindlichkeiten

Abgezinste Cashflows:

Das Bewertungsmodell berlcksichtigt
den Barwert zukunftiger Mittelabfliisse,
die mit einem an das Risiko angepass-
ten Abzinsungssatz abgezinst wurden.
Der Abzinsungssatz wird mittels einer
Referenz-Renditekurve bestimmt, die
mit dem Zeitpunkt und dem geschatz-
ten Risiko des Bankdarlehens zum
Abschlussdatum des Vertrags Uber-
einstimmt. Der zum Bilanzstichtag an-
gewandte Abzinsungssatz entspricht
dem Wert der Referenz-Renditekurve zu
diesem Zeitpunkt. Abzinsungssatze flr
kinftige Falligkeitsdaten entsprechen
den Werten der Referenz-Renditekurve
mit dquivalenter Laufzeit.

* Bonitatsrating von
CHORUS bzw. der
entsprechenden
Projektgesellschaft.

+ derangewandte
Spread wird aus dem
urspringlichen dar-
lehensspezifischen
Zinssatz und einer
Referenz-Rendite-
kurve mit aquivalen-
tem Risiko abgeleitet.

Der geschatzte beizulegende Zeitwert wirde
steigen (sinken), wenn:

+ der Abzinsungssatz niedriger (héher)
ware
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Im Geschiftsjahr 2015 wurden keine Umgliederungen von
Finanzinstrumenten vorgenommen.

Bei Finanzinstrumenten mit kurzfristigen Filligkeiten, ein-
schlief}lich Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteldquiva-
lenten, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie
sonstiger Forderungen und Verbindlichkeiten, wird unter-
stellt, dass ihre Buchwerte ungefdhr ihrem beizulegenden
Zeitwert entsprechen.

9.2 NETTOGEWINNE ODER -VERLUSTE FUR JEDE
KATEGORIE VON FINANZINSTRUMENTEN
NACH IFRS 7

31. Dezember 2015

Wert- Sonstige Gesamt
Netto-
gewinne/

-verluste

minderung

in TEUR

Kredite und Forderungen
(LaR) 0 192 192

Zu Handelszwecken gehal-
tene Vermogenswerte und
Verbindlichkeiten 0

1.872 1.872

Zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertete Fi-
nanzverbindlichkeiten 0

-9.375 -9.375

Zum beizulegenden Zeitwert
bewertete Finanzverbind-
lichkeiten 0

-657 -657

31. Dezember 2014

Wert- Sonstige Gesamt
Netto-
gewinne/

-verluste

minderung

in TEUR

Kredite und Forderungen

(LaR) 0 269 269
Zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bewertete Fi-
nanzverbindlichkeiten 0 -141 -141
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Neben Wertminderungen umfassen Nettogewinne oder
-verluste fiir Finanzinstrumente, die wie folgt bewertet sind

» aufwands- und ertragswirksam zum beizulegenden
Zeitwert:

Samtliche Marktwertdnderungen von Zinsswaps, die als ,, zu
Handelszwecken gehaltene Instrumente* eingestuft sind.

» erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert:

Sdmtliche Wertminderungen, Wertaufholungen sowie
Gewinne und Verluste aus der Verduflerung oder dem
Ablauf eines Finanzinstruments. In den Nettogewinnen oder
-verlusten sind keine Dividenden oder Zinsertrage enthalten.

» zufortgefithrten Anschaffungskosten:

Sdmtliche Wertminderungen, Wertaufholungen sowie
Gewinne und Verluste aus der Verduflerung oder dem
Ablauf eines Finanzinstruments. In den Nettogewinnen oder
-verlusten sind keine Dividenden oder Zinsertrage enthalten.

Der Gesamtzinsertrag und -aufwand fiir finanzielle Vermo-

genswerte und Verbindlichkeiten, die nicht erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert bewertet sind, ldsst sich wie

folgt aufgliedern:
31. Dezember
2014

31. Dezember

2015
in TEUR
Zinsertrage 192 269
Zinsaufwendungen -9.375 -141
Zinsergebnis -9.184 128

Der Gesamtzinsertrag ergibt sich hauptsédchlich aus Termin-
geldanlagen und Zinsen auf Einlagen bei Kreditinstituten.
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10 Risikomanagement

9.3 BEIZULEGENDE ZEITWERTE DER STUFE 3

UBERLEITUNG DER BEIZULEGENDEN ZEITWERTE
DER STUFE 3

Die nachstehende Tabelle zeigt eine Uberleitung von den Er-
offnungssalden zu den Schlusssalden fir zur Verduflerung
verfiigbare Werte:

Zur VerauBerung
verflugbare
finanzielle
Vermoégenswerte
in TEUR
Saldo zum 1. Januar 2015 4.299
In den Finanzertragen erfasster
Gewinn/Verlust 0
Nettoverdnderung des beizulegenden Zeitwerts
(nicht realisiert) 0
Nettoverdnderung des beizulegenden Zeitwerts
(realisiert) 0
Im sonstigen Ergebnis erfasster Gewinn 998
Nettoverdnderung des beizulegenden
Zeitwerts (nicht realisiert) 998
Kaufe und Verkaufe 1.207
Saldo zum 31. Dezember 2015 6.504

Eine Abweichung der beizulegenden Zeitwerte der zur Ver-
duflerung verfiigbaren finanziellen Vermogenswerte um +/—
200 Basispunkte wiirde das sonstige Ergebnis nach Steuern
um TEUR 85 erhéhen beziehungsweise reduzieren.
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10 RISIKOMANAGEMENT

10.1 GRUNDSATZE DES
FINANZRISIKOMANAGEMENTS

Im Zuge der gewohnlichen Geschiftstatigkeit sind einige der
Verbindlichkeiten, Vermégenswerte und Transaktionen des
Konzerns Risiken ausgesetzt, die sich aus Zinsdnderungen
und Anderungen der Bonitit von Vertragspartnern ergeben.

CHORUS betreibt ein Finanzrisikomanagement, das alle Toch-
tergesellschaften umfasst und zentral auf Konzernebene an-
gesiedelt ist. Das Risikomanagement zielt darauf ab, poten-
zielle Risiken zu identifizieren und sie exakt zu messen.

Einfache derivative Finanzinstrumente werden zur Begren-
zung der Risiken des Finanzierungsbedarfs eingesetzt. Der
Einsatz dieser Instrumente erfolgt unter Einhaltung klar
definierter, konsistenter konzernweiter Richtlinien. Trans-
aktionen und Geldanlagen werden nur bei renommierten
Finanzinstituten mit einer guten Bonitdtseinstufung getatigt.

Die folgenden Aussagen behandeln die identifizierten Risi-
ken des Konzerns. Dariiber hinaus werden die Ziele, Strate-
gien und Prozesse zum Risikomanagement sowie die zur Be-
wertung der Risiken eingesetzten Methoden dargelegt.

Sofern nicht anders angegeben, beurteilt das Management
des cHORUS-Konzerns die Risikokonzentration als gering
und erwartet keine Komplikationen.

Folgende Risiken aus finanziellen Vermégenswerten wurden
identifiziert:

10.2 AUSFALLRISIKO

Das Ausfallrisiko ist das Risiko eines finanziellen Verlusts,
der sich aus der Unfahigkeit eines Vertragspartners zur Riick-
zahlung oder Bedienung von Schulden geméf} den Vertrags-
bedingungen ergibt. Das Ausfallrisiko beinhaltet sowohl das
direkte Risiko eines Ausfalls als auch das Risiko einer Ver-
schlechterung der Bonitdt sowie Konzentrationsrisiken.

CHORUS tatigt Geschafte nur mit anerkannten, kreditwiir-
digen Dritten und iberprift die Bonitdt von Kunden, die
kreditbasierte Geschafte mit dem cHORUS-Konzern tatigen
mochten.
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(BESCHRANKT VERFUGBARE) ZAHLUNGSMITTEL
UND ZAHLUNGSMITTELAQUIVALENTE

Das Ausfallrisiko in Bezug auf Finanzinstitute ergibt sich
hauptséachlich aus der Anlage in (beschrankt verfiigbare)
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente als Teil des
Liquiditatsmanagements, aus kurzfristigen Bankeinlagen
und aus dem Handel mit derivativen Finanzinstrumenten.

In Bezug auf Finanzinstrumente unterliegt der Konzern
einem (Banken-)Ausfallrisiko im Zusammenhang mit der
moglichen Nichteinhaltung der Verpflichtungen einer Ver-
tragspartei. Daher ist der betreffende Gesamtbetrag der po-
sitive beizulegende Zeitwert des fraglichen Finanzinstru-
ments. Zur Minimierung des Ausfallrisikos schlief3t CHORUS
generell Vertrdge iiber Finanzinstrumente im Rahmen der
Finanzierungstatigkeit nur mit Vertragspartnern ab, die von
nationalen Finanzaufsichtsbehorden tiberwacht werden, die
vergleichbar sind mit der deutschen Bundesanstalt fiir Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht. CHORUS geht davon aus, dass
das Konzentrationsrisiko gering ist, und erachtet den Ausfall
eines Vertragspartners als unwahrscheinlich mit geringen
finanziellen Auswirkungen.

FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN

UND LEISTUNGEN UND SONSTIGE FORDERUNGEN
Im Hinblick auf Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen und sonstige Forderungen unterliegt der Konzern
keinem erheblichen Ausfallrisiko. Die Hauptkunden von
CHORUS sind die grofien Energieversorger und die Regie-
rungen von Deutschland, Osterreich, Italien und Frank-
reich. Das maximale Ausfallrisiko ist auf die Buchwerte der
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonsti-
gen Forderungen begrenzt. Fiir Darlehen und Forderungen
werden keine Sicherheiten gehalten. Das Management tiber-
pruift regelmaflig den moglichen Bedarf fiir Risikovorsorge-
aufwendungen. Das maximale Ausfallrisiko wird durch die
Buchwerte der finanziellen Vermogenswerte in der Bilanz
wiedergegeben. Es wird nicht davon ausgegangen, dass sich
die zuktnftigen Ausfallraten wesentlich verandern. Zu den
Abschlussstichtagen bestanden keine tiberfilligen Forde-
rungen.
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10.3 LIQUIDITATSRISIKO

Um sicherzustellen, dass CHORUS seine finanziellen Ver-
pflichtungen jederzeit erfiillen kann, wurden mit den Ban-
kenpartnern ausreichende Barkreditlinien und Kreditfa-
zilitdten vereinbart. Der Konzern verfiigt insgesamt {iber
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente in Hohe
von TEUR 114.728 (2014: TEUR 37.290), wovon TEUR 101.028
zur freien Verfiigung stehen (2014: TEUR 21.199). Dariiber
hinaus werden nahezu sicher Mittelzufliisse aus dem Be-
trieb der Solar- und Windparks erwartet, die fiir Zins- und
Tilgungszahlungen von laufzeitaddquaten Finanzverbind-
lichkeiten eingesetzt werden kénnen. Letztlich liegt die Ver-
antwortung fir die Steuerung des Liquiditatsrisikos beim
Vorstand, der ein Konzept fiir das Management des kurz-,
mittel- und langfristigen Finanzierungs- und Liquiditats-
bedarfs erstellt hat. CHORUS steuert das Liquiditdtsrisiko
durch das Halten ausreichender Reserven und die Uberwa-
chung der prognostizierten und tatsdchlichen Cashflows
sowie durch die Abstimmung des Filligkeitsprofils von fi-
nanziellen Vermoégenswerten und Verbindlichkeiten. Zur Si-
cherstellung der konzerninternen Solvenz und finanziellen
Flexibilitdt prognostiziert der CHORUS-Konzern die von ihm
innerhalb eines definierten Planungszeitraums benétigten
Finanzmittel durch einen Liquiditdtsausblick und halt eine
entsprechende Bar-Liquiditadtsreserve. Das Risiko einer Insol-
venz wird aktuell aufgrund des konzerninternen 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

Buchwert Cashflows gesamt Cashflows Cashflows Cashflows
31.12.2015 <1 Jahr 1-5 Jahre >5 Jahre

aus Finanzinstrumenten:

in TEUR
Verbindlichkeiten gegentiber
Minderheitskommanditisten 4.368 4.368 0 0 4.368
Finanzielle Verbindlichkeiten 347.734 394.941 35.607 163.814 195.519
davon Bankdarlehen 309.674 344.245 30.738 146.505 167.002
davon Leasingverbindlichkeiten 30.285 42.564 3.054 12.220 27.290
davon Zinsswaps mit negativem
beizulegendem Zeitwert 7.775 8.132 1.815 5.090 1.227
Zuflusse -2.866 -6 -716 -2.144
Abflisse 10.998 1.821 5.806 3.371
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 10.560 10.560 10.560

in TEUR

Buchwert Cashflows gesamt
31.12.2014

Cashflows
<1 Jahr

Cashflows
> 5 Jahre

I o

Verbindlichkeiten gegentiber

o I

0
Cashflows
1-5 Jahre
0

Minderheitskommanditisten 4.034 4.202 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 5.396 2.987
Zuflusse -61.500 -5.487 -20.469 -35.545
Abflisse 71.711 7.314 25.865 38.532
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 4.716 4.716 4.716 0 0
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10.4 MARKTRISIKO

ZINSANDERUNGSRISIKO

Dem Zinsdnderungsrisiko wird als Teil des gesamten Finanz-
risikomanagements entgegengewirkt, indem wesentliche
Positionen und das mit ihnen verbundene Zinsdnderungs-
risiko mit dem Ziel iberwacht werden, diese Risiken bei Be-
darf zu begrenzen.

Die Solar- und Windparks des Konzerns werden hauptséch-
lich langfristig mit festen Zinssdtzen und Falligkeiten bis
zum Jahr 2030 finanziert. Soweit Darlehen mit variablen
Zinssdtzen zur Finanzierung eingesetzt werden, hat der Kon-
zern grofitenteils entsprechende Zinsswaps abgeschlossen.
Das potenzielle Risiko durch eine Anderung der variablen
Zinssdtze beriicksichtigt die Tatsache, dass dies zu einem Ef-
fektivzins fiihren kdnnte, der die vertraglichen Sétze in den
zugrunde liegenden Darlehensvertrigen tibersteigt.

Die Zinsswaps werden zum beizulegenden Zeitwert ange-
setzt. Sie sind zum Zwecke der Zinsabsicherung abgeschlos-
sen und nach 1As 39 als zu Handelszwecken gehalten ein-
gestuft.

Im Rahmen eines Zinsswaps tauscht CHORUS feste und va-
riable Zinszahlungen aus, die auf der Grundlage vereinbar-
ter Nennbetridge berechnet wurden. Solche Vereinbarungen
ermoglichen CHORUS eine Reduzierung des Zinsdnderungs-
risikos auf den beizulegenden Zeitwert von ausgegebenen,
festverzinslichen Schuldinstrumenten und Cashflow-Risi-
ken von ausgegebenen variabel verzinslichen Schuldinstru-
menten.

Die Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts von Zinsswaps
zum Abschlussstichtag erfolgt durch die Abzinsung zukiinf-
tiger Cashflows auf Grundlage der Renditekurven zum Ab-
schlussstichtag und des mit den Vertrigen zusammenhén-
genden Ausfallrisikos.
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Die nachstehenden Tabellen zeigen die Nennbetridge und
Restlaufzeiten offener Zinsswaps zum Ende jedes Berichts-
zeitraums.

31. DEZEMBER 2015:

AUSSTEHENDE Vertraglich Nominal- Bei-
+RECEIVE-FLOATING vereinbarte volumen zulegender
PAY-FIXED“-SWAPS Festzinssatze Zeitwert
in TEUR

weniger als 1 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% 75.528 -7.775
Gesamt 75.528 -7.775

31. DEZEMBER 2014:

AUSSTEHENDE Vertraglich Nominal- Bei-
+RECEIVE-FLOATING vereinbarte volumen zulegender
PAY-FIXED“-SWAPS Festzinssatze Zeitwert
in TEUR

weniger als 1 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

Die Zinsswaps laufen in den Jahren 2021 bis 2027 aus. Der
variable Zinssatz der Zinsswaps entspricht im Wesentlichen
dem 3-Monats-Euribor. CHORUS zahlt einen festen Zinssatz.
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Die folgenden Annahmen basieren auf einer Sensitivitdts-
analyse der Zinsen: Anderungen der Marktzinssétze von pri-
maren Finanzinstrumenten mit fester Verzinsung haben nur
eine Auswirkung auf das Ergebnis, wenn sie zum beizule-
genden Zeitwert bewertet werden. Entsprechend unterliegen
Finanzinstrumente mit fester Verzinsung, die zu fortgefiihr-
ten Anschaffungskosten bewertet sind, nicht dem Zinséande-
rungsrisiko gemaf} IFRS 7.

Wie im Vorjahr hilt der Konzern in seinem Portfolio zum Ab-
schlussstichtag keine festverzinslichen Finanzinstrumente,
die zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden. Folglich
unterliegt CHORUS nur dem Zinsdnderungsrisiko aus varia-
bel verzinslichen Finanzinstrumenten.

Die folgende Analyse zeigt die Buchwerte verzinslicher nicht
derivativer Finanzinstrumente im Finanzierungsportfo-
lio des Konzerns gemif} Bericht an das Management von

CHORUS:

31. Dezember 31. Dezember

2015 2014

in TEUR
Variabel verzinsliche finanzielle
Verbindlichkeiten 84.813 82.839
Festverzinsliche finanzielle
Verbindlichkeiten 255.146 270.056
Summe zinstragender
Verpflichtungen 339.959 352.895
Effekt Zinsswaps 7.775 9.608

Eine mogliche Anderung der Zinssédtze um 50 Basispunk-
te zum Abschlussstichtag hitte die folgenden Auswirkun-
gen auf das Eigenkapital und den Gewinn beziehungsweise
Verlust gehabt:

Gewinn oder Verlust Eigenkapital

in TEUR

31. Dezember 2015

Variabel verzinsliche finanzielle

Verbindlichkeiten 417 -417 417 -417
Zinsswaps 2.153 -2.193 2.153 -2.193
Sensitivitat der Cashflows (netto) 2.570 -2.610 2.570 -2.610
31. Dezember 2014

Variabel verzinsliche finanzielle

Verbindlichkeiten 425 -425 425 -425
Zinsswaps 2.388 -2.139 2.388 -2.139
Sensitivitat der Cashflows (netto) 2.813 -2.564 2.813 -2.564

118

CHORUS Clean Energy AG_Geschéftsbericht 2015



10.5 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 CHORUS nur
den Erwerb von Projekten oder Parks, die von grof3en, angese-
henen Projektmanagern und Herstellern gebaut wurden. Im
unwahrscheinlichen Fall eines Riickgangs der Leistung kann
sich der Konzern auf die langfristigen Garantien der Her-
steller verlassen. Dariiber hinaus bestehen mit den Projekt-
entwicklern Gewidhrleistungsvertrige fiir Sachméngel.

Dem Risiko von Ausfallzeiten der Solar- und Windenergiean-
lagen kann zeitnah begegnet werden, da die renommierten
Partner oder CHORUS selbst fiir die Verwaltung und Uber-
wachung der Anlagen verantwortlich sind. Auflerdem sind
alle Anlagen gegen das Risiko von Geschaftsunterbrechun-
gen versichert. Es besteht auch ein entsprechender marktiib-
licher Versicherungsschutz gegen Schiden an den Anlagen.

Die Solar- und Windparks werden auf der Grundlage lang-
fristiger Investitionspliane bewertet, die auf Anderungen bei
den Kapitalkosten und bei den betrieblichen Aufwendungen
sowie Ertridgen reagieren. Ein Park kann aufgrund von ver-
schiedenen Faktoren unrentabel werden. Dies hétte auch
negative Auswirkungen auf die Vermogens- und Ertragslage
des cHORUS-Konzerns sowie auf die Cashflows. Der Wertmin-
derungsaufwand wird als angemessen erfasst, wenn Ande-
rungen der Umstdnde zu einer Reduzierung der erzielbaren
Betrdge unter die bestehenden Buchwerte fiithren.

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). Hierfiir werden in
fast allen Féllen externe Experten hinzugezogen.

Klar strukturierte, relevante Gewinn-, Bilanz- und Liqui-
ditdtskennzahlen sowie Soll-Ist-Vergleiche von Ebenen mit
unterschiedlichen Inhalten und Zeitpunkten decken Unre-
gelmifligkeiten und Inkonsistenzen bei den Finanzinvesti-
tionen auf.
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11 ERLAUTERUNGEN ZUR
KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG

Die Kapitalflussrechnung zeigt die Bewegungen der Zah-
lungsmittel innerhalb des cHORUS-Konzerns. Die Zahlungs-
mittel entsprechen der Definition von Zahlungsmitteln und
Zahlungsmitteldquivalenten in den Erlduterungen der we-
sentlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden. Die
gemafd 1As 7 erstellte Kapitalflussrechnung untergliedert
die Verdnderungen der liquiden Mittel nach Cashflow aus
betrieblicher Tétigkeit, aus Investitions- und aus Finanzie-
rungstatigkeit. Der Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit wird
nach der indirekten Methode dargestellt. Zahlungsmittel
und Zahlungsmitteldquivalente umfassen nur Barbestdnde
und Einlagen bei Kreditinstituten.

Geleistete Zinszahlungen werden im Cashflow aus Finanzie-
rungstdtigkeit ausgewiesen. Im Jahr 2015 wurden Zinszah-
lungen in Hohe von TEUR 13.773 geleistet (2014: TEUR 187). Der
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit beinhaltet Steueraus-
zahlungen in Hohe von TEUR 945 (2014: TEUR 422).

Innerhalb des Cashflows aus Investitionstadtigkeit werden
TEUR 2.426 ausgewiesen, die auf den Erwerb von Tochterun-
ternehmen entfallen. Hiervon resultieren TEUR 6.907 aus
dem als Unternehmenszusammenschluss bilanzierten Er-
werb des Energieparks Appeln und TEUR —4.481 aus der als
Erwerb von Vermégenswerten bilanzierten Ubernahme der
osterreichischen Windparks Zagersdorf und Herrenstein. Au-
erdem sind hier Auszahlungen in Hohe von TEUR 4.470 fiir
Ubernahmen beziehungsweise Ausgaben von Gesellschaf-
terdarlehen an die ibernommenen Windparks enthalten.
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12 SONSTIGE ANGABEN

12.1 EVENTUALVERBINDLICHKEITEN UND
SONSTIGE FINANZVERBINDLICHKEITEN

Im Konzern bestehen keine Eventualverbindlichkeiten.

Zum Abschlussstichtag bestehen Mietvertrige fiir den Kon-
zern, die nach 1As 17.8 als Operating-Leasing-Vertrige einge-
stuft sind. Die Leasinggegenstande werden vom Leasingge-
ber und nicht vom Leasingnehmer aktiviert. Es fallen keine
Leasingraten fiir mehrals fiinfJahre an. Diese Angabe erfolgt

gemaf? IAS 17.35.
1 Jahr 1 bis mehr als
5 Jahre 5 Jahre

in TEUR

Miet-, Leasingvertrage 189 437 0
Pachtvertrage 1.216 5.239 17.375
Gesamt 1.405 5.676 17.375

Der Aufwand aus Verpflichtungen aus Operating-Leasing-
Vertragen belief sich im Geschiaftsjahr auf TEUR 1.129
(2014: TEUR 164).

12.2 GESCHAFTSVORFALLE MIT NAHESTEHEN-
DEN UNTERNEHMEN UND PERSONEN

Im Zuge der gewohnlichen Geschaftstatigkeit unterhalt die
Muttergesellschaft CHORUS AG Beziehungen zu Tochterge-
sellschaften und zu anderen nahestehenden Unternehmen
(assoziierte Unternehmen und Unternehmen mit demselben
Personal in Schliisselpositionen) und Personen (Hauptaktio-
ndre, Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands sowie
Verwandte dieser Personen).

GESCHAFTSVORFALLE MIT PERSONEN IN
SCHLUSSELPOSITIONEN DES MANAGEMENTS

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 10. Mdrz 2015 un-
terbleibt die Angabe der individuellen Beziige der Vorstands-
mitglieder. Die in § 285 Satz 1 Nr. 9 Buchstabe a Satz 5 bis 8
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sowie § 314 Abs.1Nr. 6 Buchstabe a Satz 5 bis 8 des Handelsge-
setzbuches verlangten Angaben unterbleiben entsprechend
bis einschlieRlich 2019. Daher erfolgt der Ausweis der Ge-
samtvergiitung als Gesamtsumme.

Die Gesamtvergiitungszahlungen an Personen in Schliissel-
positionen des Managements belduft sich fiir 2015 auf TEUR
732 (2014: TEUR 607).

VERGUTUNGSAUFWENDUNGEN

2015 2014

in TEUR

kurzfristig fallige Leistungen an

Arbeitnehmer 594 498

variable Vergutung 180 0

Verguitung von Mitgliedern
des Managements in
Schlusselpositionen

774 498

in TEUR

kurzfristig fallige Leistungen an

Arbeitnehmer 642 607
variable Vergutung 90 0
Verglitung von Mitgliedern

des Managements in

Schlisselpositionen 732 607

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

Es gab in Bezug auf Personen in Schliisselpositionen des
Managements keine Leistungen nach Beendigung des Ar-
beitsverhidltnisses, langfristigen Leistungen und anteilsbe-
zogenen Vergiitungen (siehe Angabe 12.3: Anteilsbasierte Ver-
gltungsvereinbarungen).

Im Geschiftsjahr wurden TEUR 85 an Aufsichtsratsvergiitun-

gen im Ergebnis des Konzerns erfasst, welche im Geschafts-
jahr vollstandig ausgezahlt wurden.
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ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN

Geschaftsvorfalle mit assoziierten Unternehmen erfolgen
zu Bedingungen, die denen mit unabhingigen Geschéfts-
partnern entsprechen. Offene Positionen am Jahresende
sind unbesichert und zinslos und der Ausgleich erfolgt in
bar. Garantien an oder von nahestehenden Unternehmen
und Personen beziiglich Forderungen oder Verbindlichkei-
ten wurden nicht gewdhrt.

2015 2014

in TEUR

Transaktionen

Dienstleistungen 2.639 629
Transaktionen gesamt 2.639 629
Salden 292 634
Salden gesamt 292 634

Im Geschéaftsjahr wurden TEUR 5 (2014: TEUR 8) von der
Richelbach Solar GbR an den Chorus-Konzern weiterbelastet.
Forderungen oder Verbindlichkeiten gegentiber der Richel-
bach Solar GbR wurden zum 31. Dezember 2015 beziehungs-
weise 31. Dezember 2014 nicht ausgewiesen.

SONSTIGE NAHESTEHENDE

UNTERNEHMEN ODER PERSONEN

Die Griindungsaktiondre der CHORUS AG haben Anteile der
CHORUS GmbH in die CHORUS AG eingebracht (wir verweisen
auf Kapitel 1: Allgemeine Informationen). In den Geschafts-
jahren 2015 und 2014 gab es keine weiteren Geschaftsvorfalle
mit Haupt- oder Griindungsaktiondren.

Die Sach- und die Bareinlage gemaf3 Anhang 8.11 wurden

vollstandig von sonstigen nahestehenden Unternehmen
und Personen eingebracht.

CHORUS Clean Energy AG_Geschéftsbericht 2015

Konzernanhang
12 Sonstige Angaben

Geschéftsvorfille mit sonstigen nahestehenden Unterneh-
men und Personen erfolgten zu Bedingungen, die denen mit
unabhingigen Geschiftspartnern entsprechen. Offene Po-
sitionen am Jahresende sind unbesichert und zinslos und
der Ausgleich erfolgt in bar. Garantien an oder von naheste-
henden Unternehmen und Personen beziiglich Forderungen
oder Verbindlichkeiten wurden nicht gewdhrt.

2015 2014

in TEUR
Transaktionen
Sacheinlagen 0 115.645
Bareinlagen 0 5.855
Dienstleistungen 0 1.633
Sonstige 0 600
Transaktionen gesamt 0 123.733
Salden 0 614
Salden gesamt 0 614

BERATUNGSVERTRAG MIT DER PELABA CONSULT
GMBH

Am 2. Midrz 2015 hat das Unternehmen einen Beratungs-
vertrag zu marktiiblichen Konditionen mit der PELABA
Consult GmbH, einem dem Aufsichtsratsvorsitzenden Peter
Heidecker zuzurechnenden Unternehmen, abgeschlossen.
Gemif diesem Vertrag erbringt die PELABA Consult GmbH
Beratungsleistungen in Verbindung mit der Identifizierung
potenzieller Ziele fiir zukiinftige Investitionen sowie — in
Abstimmung mit dem Vorstand — zur Unterstiitzung des
Unternehmens in Bezug auf Vertriebsinitiativen und -maf3-
nahmen.
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MIETVERTRAG MIT DER PELABA VERMOGENS-
VERWALTUNGS GMBH & CO. KG

Das Unternehmen hat mit Wirkung zum 1. Januar 2015 mit
der PELABA Vermogensverwaltungs GmbH & Co. KG, einem
dem Aufsichtsratsvorsitzenden Peter Heidecker zuzurech-
nenden Unternehmen, einen Mietvertrag beziiglich der Kon-
zernzentrale in Neubiberg abgeschlossen. Der Mietvertrag
hat eine feste Laufzeit bis 2019 und verldngert sich danach
automatisch um jeweils ein Jahr, sofern er nicht von einer
der Parteien mit einer Frist von sechs Monaten gekiindigt
wird. Die Monatsmiete basiert auf marktiiblichen Konditi-
onen.

KURZFRISTIGES DARLEHEN VON DER PELABA
VERWALTUNGS GMBH

Am 11. September 2013 und 23. Dezember 2013 wurde als vor-
ubergehende Zwischenfinanzierung fiir den spateren Erwerb
der cHORUS Wind Kappel GmbH & Co. KG unter marktiibli-
chen Bedingungen ein kurzfristiges Darlehen in Hohe von
TEUR 4.500 von der PELABA Verwaltungs GmbH, Neubiberg,
aufgenommen. Das Darlehen wurde am 17. Juli 2014 vollstdn-
dig zuriickgezahlt. Die Zinszahlungen basieren auf marktiib-
lichen Konditionen.

12.3 ANTEILSBASIERTE
VERGUTUNGSVEREINBARUNGEN

Die Vertrage der Vorstandsmitglieder sehen unter anderem
einen erfolgsbasierten Vergiitungsbestandteil in Form einer
jahrlichen variablen Vergiitung auf Basis der Aktienkursent-
wicklung vor. Ziel dieser Vergiitung ist es, den Beitrag zur
Steigerung des Unternehmenswerts zu honorieren.

Der Jahresbonus der Vorstandsmitglieder bemisst sich an
der unternehmensspezifischen Kennziffer ,Unternehmens-
wertsteigerung®, die auf die Entwicklung der cHORUS-Aktie
im Geschaftsjahr im Vergleich zum (angepassten) Deutschen
Aktienindex (DAX) im gleichen Zeitraum unter Beriicksichti-
gung der gezahlten Dividenden abstellt. Die Zielerreichung
liegt bei 100 Prozent, wenn die tatsdchlich erreichte Unter-
nehmenswertsteigerung eines Jahres dem vertraglich de-
finierten Zielwert entspricht. Unterschreitet die Unterneh-
menswertsteigerung den Zielwert um 50 Prozent oder mehr,
entfdllt der Bonus der Vorstandsmitglieder fiir das jeweilige
Kalenderjahr ginzlich. Ubersteigt die Unternehmenswerts-
teigerung den Zielwert, erfolgt eine Erh6hung des Bonus in
demselben Verhiltnis, in dem die Unternehmenswertsteige-
rung den Zielwert {ibersteigt. Der Bonus betrédgt jedoch ma-
ximal 250 Prozent des Betrags des Zielbonus. Zwischenwerte
werden interpoliert. Der Ausgleich findet in bar statt.
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Im Geschaftsjahr 2015 lag die Unternehmenswertsteigerung
unterhalb des Zielwerts, so dass keine variable Vergiitung auf
Basis der Aktienkursentwicklung an die Vorstandsmitglieder
gewdhrt wurde. Es ergeben sich daher keine Auswirkungen
auf den Abschluss des CHORUS-Konzerns.

12.4 GEMEINSAME VEREINBARUNGEN

Die Beteiligung an der Richelbach Solar GbR in Héhe von
TEUR 275 zum 31. Dezember 2015 (2014: TEUR 275) ist als ge-
meinsame Tatigkeit gemaf3 1FRs 11 klassifiziert. CHORUS bi-
lanziert ihre Beteiligung an der gemeinsamen Tatigkeit
durch die Erfassung ihres Anteils an den Vermoégenswerten,
Verbindlichkeiten, Erldsen und Aufwendungen gemifd ihren
vertraglich iibertragenen Rechten und Verpflichtungen. Der
CHORUS-Konzern ist zu 60 Prozent an der Richelbach Solar
GbR beteiligt.

12.5 ERWERB VON BETEILIGUNGEN AN
ANDEREN UNTERNEHMEN

Mit Wirkung vom Mérz 2015 erwarb der CHORUS-Konzern
35 Prozent der Anteile einer Kommanditgesellschaft fiir
eine Gegenleistung von TEUR 818 und 35 Prozent des Gesell-
schafterdarlehens fiir eine Gegenleistung von TEUR 2.830.
Der Erwerb der Anteile und das Gesellschafterdarlehen sind
in den kurzfristigen finanziellen Vermoégenswerten ausge-
wiesen. Die 35 Prozent der Anteile wurden als zur Veraufle-
rung verfiligbare Finanzinvestitionen erfasst. Die 35 Prozent
des Gesellschafterdarlehens wurden zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten erfasst.

12.6 VERGUTUNG DES ABSCHLUSSPRUFERS
Die Aufwendungen fiir die Vergiitung des Abschlusspriifers

des Konzerns, der KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Miinchen, waren wie folgt:

2015 2014

in TEUR
Abschlusspriufungsleistungen 498 165
davon freiwillige Abschlussprii-
fungsleistungen des Vorjahres 298 0
Sonstige Bestatigungsleistungen 924 33
davon freiwillige sonstige Bestdti-
gungsleistungen des Vorjahres 552 0
Sonstige Leistungen 77 0
Gesamt 1.499 198
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12.7 CORPORATE GOVERNANCE

Die Entsprechenserklarung des Vorstands und des Auf-
sichtsrats zum Corporate Governance Kodex nach § 161 AktG
wurde abgegeben und ist auf der Internetseite des Konzerns
unter www.chorus.de/investor-relations/corporate-gover-
nance/entsprechenserklaerung zuganglich.

12.8 ANGABEN NACH 8 160 ABS. | NR 8 AktG

Zum Bilanzstichtag 2015 bestehen Beteiligungen an der Ge-
sellschaft, die nach § 20 Abs. 1 oder Abs. 4 AktG oder nach
§ 21 Abs. 1 oder Abs. 1a WpHG mitgeteilt und wie folgt nach
§ 20 Abs. 6 AktG oder nach § 26 Abs. 1 WpHG veroffentlicht
worden sind:

CHORUS hat am 2. Dezember 2015 folgende Stimmrechtsmel-
dungen nach § 21 Abs. 1 WpHG erhalten:

1. Peter Heidecker, Deutschland, hat uns gemaf3 § 21 Abs. 1
WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der
CHORUS Clean Energy AG am 27. November 2015 die Schwel-
le von 20 Prozent unterschritten hat und an diesem Tage
17,56 Prozent (4.865.560 Stimmrechte) betragen hat. Davon
hilt Peter Heidecker o Prozent (0 Stimmrechte) direkt.
17,56 Prozent (4.865.560 Stimmrechte) werden ihm nach
§ 22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet. Zugerechnete Stimm-
rechte werden von Peter Heidecker dabei iiber folgende von
ihm kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil
an der CHORUS Clean Energy AG 3 Prozent oder mehr betrégt,
gehalten: PELABA Anlagenverwaltungs GmbH & Co. KG.

CHORUS hat am 29. Oktober 2015 folgende Stimmrechtsmel-
dungen nach § 21 Abs. 1 WpHG erhalten:

1. Farringdon Netherlands Bv, Amsterdam, Niederlande,
hat uns gemaif § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimm-
rechtsanteil an der CHORUS Clean Energy AG am 27. Oktober
2015 die Schwelle von 5 Prozent der Stimmrechte Giberschrit-
ten und an diesem Tage 5,21 Prozent (1.442.500 Stimmrechte)
betragen hat. Davon werden der Farringdon Netherlands BV
5,21 Prozent (1.442.500 Stimmrechte) nach § 22 Abs.1Satz 1 Nr.
6 WpHG liber Aktiondre zugerechnet. Zugerechnete Stimm-
rechte werden iiber folgenden Aktiondr, dessen Stimm-
rechtsanteil an der cHORUS Clean Energy AG 3 Prozent oder
mehr betrédgt, gehalten: Farringdon 1-sicAv.

2. Bram Cornelisse, Niederlande, hat uns gemaf3 § 21 Abs. 1
WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der
CHORUS Clean Energy AG am 27. Oktober 2015 die Schwelle
von 5 Prozent der Stimmrechte tiberschritten und an die-
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sem Tage 5,21 Prozent (1.442.500 Stimmrechte) betragen hat.
Davon werden von Bram Cornelisse 5,21 Prozent (1.442.500
Stimmrechte) nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit
Satz 2 WpHG {iiber Aktiondre zugerechnet. Zugerechnete
Stimmrechte werden dabei Bram Cornelisse tiber folgenden
Aktionér, dessen Stimmrechtsanteil an der cHORUS Clean
Energy AG 3 Prozent oder mehr betragt, gehalten: Farring-
don I-SICAV.

CHORUS hat am 23. Oktober 2015 folgende Stimmrechtsmel-
dungen nach § 21 Abs. 1 WpHG erhalten:

1. Farringdon Netherlands Bv, Amsterdam, Niederlande,
hat uns gemaf § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimm-
rechtsanteil an der CHORUS Clean Energy AG am 7. Oktober
2015 die Schwelle von 3 Prozent der Stimmrechte {iberschrit-
ten und an diesem Tage 3,77 Prozent (1.045.500 Stimmrechte)
betragen hat. Davon werden der Farringdon Netherlands BV
3,77 Prozent (1.045.500 Stimmrechte) nach § 22 Abs. 1 Satz 1
Nr. 6 WpHG iiber Aktiondre zugerechnet.

2. Bram Cornelisse, Niederlande, hat uns gemaf3 § 21 Abs. 1
WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der
CHORUS Clean Energy AG am 07.10.2015 die Schwelle von
3 Prozent der Stimmrechte tiberschritten und an diesem
Tage 3,77 Prozent (1.045.500 Stimmrechte) betragen hat.
Davon werden Bram Cornelisse 3,77 Prozent (1.045.500
Stimmrechte) nach § 22 Abs.1Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit
Satz 2 WpHG uiber Aktiondre zugerechnet.

3. Farringdon I-sicAv, Luxemburg, Luxemburg, hat uns
gemaf § 21 Abs.1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsan-
teil an der cHORUS Clean Energy AG am 21. Oktober 2015 die
Schwelle von 3 Prozent der Stimmrechte iberschritten und
an diesem Tage 3,11 Prozent (862.916 Stimmrechte) betragen
hat. Davon halt die Farringdon I - sicAv 3,11 Prozent (862.916
Stimmrechte) direkt.

4.CAs0 Asset Management S.A., Senningerberg, Luxemburg,
hat uns gemaf § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihre Stimm-
rechtsanteile an der CHORUS Clean Energy AG am 21. Oktober
2015 die Schwelle von 3 Prozent der Stimmrechte tiberschrit-
ten haben und an diesem Tage 3,11 Prozent (862.916 Stimm-
rechte) betragen haben. Davon hilt cAso Asset Management
S.A. 0 Prozent (0 Stimmrechte) direkt, 3,11 Prozent (862.916
Stimmrechte) werden ihr nach § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 6 WpHG
zugerechnet. Zugerechnete Stimmrechte werden dabei von
CASO Asset Management S. A. iber folgenden Aktiondr, des-
sen Stimmrechtsanteil an der CHORUS Clean Energy AG 3 Pro-
zent oder mehr betrigt, gehalten: Farringdon I-SICAV.

123



Konzernanhang
12 Sonstige Angaben

CHORUS hat am 21. Oktober 2015 folgende Stimmrechtsmel-
dungen nach § 21 Abs. 1 WpHG erhalten:

1. H&J Energieportfolio Verwaltungs GmbH, Neubiberg,
Deutschland, hat uns gemif? § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der CHORUS Clean Energy AG
am 19. Oktober 2015 die Schwelle von 5 Prozent tiberschritten
hat und an diesem Tage 9,15 Prozent (2.534.880 Stimmrech-
te) betragen hat. Davon halt H&J Energieportfolio Verwal-
tungs GmbH o Prozent (0 Stimmrechte) direkt. 9,15 Prozent
(2.534.880 Stimmrechte) werden H&J Energieportfolio Ver-
waltungs GmbH nach § 22 Abs. 1 Nr.1 WpHG von Aktiondren
zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil an der cHORUS Clean
Energy AG jeweils weniger als 3 Prozent betrigt.

2. PELABA Okofinanz GmbH, Neubiberg, Deutschland, hat uns
gemaf § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsan-
teil an der cHORUS Clean Energy AG am 19. Oktober 2015 die
Schwelle von 5 Prozent tiberschritten hat und an diesem Tage
9,25 Prozent (2.563.477 Stimmrechte) betragen hat. Davon
hilt PELABA Okofinanz GmbH 0,10 Prozent (28.597 Stimm-
rechte) direkt. 9,15 Prozent (2.534.880 Stimmrechte) werden
ihr nach § 22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet. Zugerechnete
Stimmrechte werden dabei tiber folgendes von PELABA Oko-
finanz GmbH kontrolliertes Unternehmen, dessen Stimm-
rechtsanteil an der CHORUS Clean Energy AG 3 Prozent oder
mehr betrdgt, gehalten: H&J Energieportfolio Verwaltungs
GmbH.

3. PELABA Vermogensverwaltungs GmbH & Co. KG, Neubi-
berg, Deutschland, hat uns gemaf § 21 Abs. 1 WpHG mitge-
teilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der cHORUS Clean Energy
AG am 19. Oktober 2015 die Schwelle von 20 Prozent iiber-
schritten hat und an diesem Tage 22,24 Prozent (6.161.865
Stimmrechte) betragen hat. Davon hdlt PELABA Vermo-
gensverwaltungs GmbH & Co. KG 0 Prozent (0 Stimmrech-
te) direkt. 22,24 Prozent (6.161.865 Stimmrechte) werden
ihr nach § 22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet. Zugerechnete
Stimmrechte werden dabei tiber folgende von PELABA Ver-
mogensverwaltungs GmbH & Co. KG kontrollierte Unterneh-
men, deren Stimmrechtsanteil an der cHORUS Clean Energy
AG 3 Prozent oder mehr betrigt, gehalten: H&J Energieport-
folio Verwaltungs GmbH, PELABA Okofinanz GmbH, PELABA
Anlagenverwaltungs GmbH & Co. KG, PELABA Consult GmbH.

4. Peter Heidecker, Deutschland, hat uns geméaf? § 21 Abs. 1
WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der
CHORUS Clean Energy AG am 19. Oktober 2015 die Schwel-
le von 20 Prozent tiberschritten hat und an diesem Tage
22,24 Prozent (6.161.865 Stimmrechte) betragen hat. Davon
hilt Peter Heidecker o Prozent (0 Stimmrechte) direkt.
22,24 Prozent (6.161.865 Stimmrechte) werden ihm nach § 22
Abs. 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet. Zugerechnete Stimmrechte
werden von Peter Heidecker dabei tiber folgende von ihm
kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an
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der cHORUS Clean Energy AG 3 Prozent oder mehr betrigt,
gehalten: H&J Energieportfolio Verwaltungs GmbH, PELABA
Okofinanz GmbH, PELABA Anlagenverwaltungs GmbH & Co.
KG, PELABA Consult GmbH, PELABA Vermdgensverwaltungs
GmbH & Co. KG.

CHORUS hat am 15. Oktober 2015 folgende Stimmrechtsmel-
dungen nach § 21 Abs. 1 WpHG erhalten:

1. Barralina Asset Management GmbH, Hamburg, Deutsch-
land, hat uns gemaf? § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr
Stimmrechtsanteil an der CHORUS Clean Energy AG am 9. Ok-
tober 2015 die Schwelle von 3 Prozent der Stimmrechte tiber-
schritten hat und an diesem Tage 4,98 Prozent (1.380.000
Stimmurechte) betragen hat. Davon halt die Barralina Asset
Management GmbH 4,98 Prozent (1.380.000 Stimmrechte)
direkt.

2. Daniel Crasemann, Deutschland, hat uns gemif} § 21
Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der
CHORUS Clean Energy AG am 9. Oktober 2015 die Schwelle
von 3 Prozent der Stimmrechte iberschritten hat und an die-
sem Tage 4,98 Prozent (1.380.000 Stimmrechte) betragen hat.
Davon halt Daniel Crasemann o Prozent (0 Stimmrechte) di-
rekt. 4,98 Prozent (1.380.000 Stimmrechte) werden ihm nach
§ 22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet. Zugerechnete Stimm-
rechte werden von Daniel Crasemann dabei {iber folgendes
von ihm kontrolliertes Unternehmen, dessen Stimmrechts-
anteil an der cHORUS Clean Energy AG 3 Prozent oder mehr
betrédgt, gehalten: Barralina Asset Management GmbH.

CHORUS hat am 14. Oktober 2015 folgende Stimmrechtsmel-
dungen nach § 21 Abs. 1a WpHG erhalten:

1. Joh. Berenberg Gossler & Co. KG, Hamburg, Deutschland,
hat uns gemaf § 21 Abs. 1a WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimm-
rechtsanteil an der cHORUS Clean Energy AG am 6. Oktober
2015, dem Datum der erstmaligen Zulassung der Aktien der
CHORUS Clean Energy AG zum Handel an einem organisierten
Markt, 37,02 Prozent (10.256.411 Stimmrechte) betragen hat.
Davon hielt die Joh. Berenberg Gossler & Co. KG 37,02 Prozent
(10.256.411 Stimmrechte) direkt. Joh. Berenberg Gossler & Co.
KG, Hamburg, Deutschland, hat uns geméaf3 § 21 Abs. 1 WpHG
mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der CcHORUS Clean
Energy AG am 08. Oktober 2015 die Schwellen von 3 Prozent,
5 Prozent, 10 Prozent, 15 Prozent, 20 Prozent, 25 Prozent und
30 Prozent der Stimmrechte unterschritten hat und an die-
sem Tag O Prozent (0 Stimmrechte) betragen hat.
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CHORUS hat am 8. Oktober 2015 folgende Stimmrechtsmel-
dungen nach § 21 Abs. 1 WpHG erhalten:

1. H&J Energieportfolio Verwaltungs GmbH, Neubiberg,
Deutschland, hat uns geméf? § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der CHORUS Clean Energy AG
am 7. Oktober 2015, dem Datum des Vollzugs der Aktienplat-
zierungen aus dem Bérsengang der CHORUS Clean Energy AG,
die Schwellen von 10 Prozent und 5 Prozent unterschritten
hat und an diesem Tag 3,61 Prozent (998.931 Stimmrech-
te) betragen hat. Davon hélt H&J Energieportfolio Verwal-
tungs GmbH o Prozent (0 Stimmrechte) direkt. 3,61 Prozent
(998.931 Stimmrechte) werden H&J Energieportfolio Verwal-
tungs GmbH nach § 22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG von Aktiondren
zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil an der CHORUS Clean
Energy AG jeweils weniger als 3 Prozent betragt.

2. PELABA Okofinanz GmbH, Neubiberg, Deutschland, hat uns
gemaf’ § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechts-
anteil an der cHORUS Clean Energy AG am 7. Oktober 2015,
dem Datum des Vollzugs der Aktienplatzierungen aus dem
Borsengang der CHORUS Clean Energy AG, die Schwellen von
10 Prozent und 5 Prozent unterschritten hat und an diesem
Tag 3,67 Prozent (1.017.528 Stimmrechte) betragen hat. Davon
hilt PELABA Okofinanz GmbH 0,07 Prozent (18.597 Stimm-
rechte) direkt. 3,61 Prozent (998.931 Stimmrechte) werden
ihr nach § 22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet. Zugerechnete
Stimmrechte werden dabei tiber folgendes von PELABA Oko-
finanz GmbH kontrolliertes Unternehmen, dessen Stimm-
rechtsanteil an der cHORUS Clean Energy AG 3 Prozent oder
mehr betrdgt, gehalten: H&J Energieportfolio Verwaltungs
GmbH.

3. PELABA Vermogensverwaltungs GmbH & Co. KG, Neubi-
berg, Deutschland, hat uns gemaf § 21 Abs. 1 WpHG mitge-
teilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der cHORUS Clean Energy
AG am 7. Oktober 2015, dem Datum des Vollzugs der Aktien-
platzierungen aus dem Bérsengang der CHORUS Clean Energy
AG, die Schwelle von 20 Prozent unterschritten hat und an
diesem Tag 16,66 Prozent (4.615.916 Stimmrechte) betragen
hat. Davon hilt PELABA Vermdgensverwaltungs GmbH & Co.
KG O Prozent (0 Stimmrechte) direkt. 16,66 Prozent (4.615.916
Stimmrechte) werden ihr nach § 22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG zuge-
rechnet. Zugerechnete Stimmrechte werden dabei tiber fol-
gende von PELABA Vermdogensverwaltungs GmbH & Co. KG
kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an der
CHORUS Clean Energy AG 3 Prozent oder mehr betrégt, gehal-
ten: H&J Energieportfolio Verwaltungs GmbH, PELABA Oko-
finanz GmbH, PELABA Anlagenverwaltungs GmbH & Co. KG,
PELABA Consult GmbH.

4. Peter Heidecker, Deutschland, hat uns gemaf3 § 21 Abs. 1

WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der CHORUS
Clean Energy AG am 7. Oktober 2015, dem Datum des Vollzugs
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der Aktienplatzierungen aus dem Borsengang der CHORUS
Clean Energy AG, die Schwelle von 20 Prozent unterschrit-
ten hat und an diesem Tag 16,66 Prozent (4.615.916 Stimm-
rechte) betragen hat. Davon halt Peter Heidecker o Prozent (0
Stimmrechte) direkt. 16,66 Prozent (4.615.916 Stimmrechte)
werden ihm nach § 22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet. Zuge-
rechnete Stimmrechte werden dabei tiber folgende von ihm
kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsanteil an
der cHORUS Clean Energy AG 3 Prozent oder mehr betrigt,
gehalten: H&J Energieportfolio Verwaltungs GmbH, PELABA
Okofinanz GmbH, PELABA Anlagenverwaltungs GmbH & Co.
KG, PELABA Consult GmbH, PELABA Vermdgensverwaltungs
GmbH & Co. KG.

CHORUS hat am 7. Oktober 2015 folgende Stimmrechtsmel-
dungen nach § 21 Abs. 1a WpHG erhalten:

1. PELABA Anlagenverwaltungs GmbH & Co. KG, Neubiberg,
Deutschland, hat uns geméf? § 21 Abs. 1a WpHG mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der cHORUS Clean Energy
AG am 6. Oktober 2015, dem Datum der erstmaligen Zulas-
sung der Aktien der CHORUS Clean Energy AG zum Handel an
einem organisierten Markt, 12,99 Prozent (3.598.388 Stimm-
rechte) betragen hat. Davon hélt PELABA Anlagenverwal-
tungs GmbH & Co. KG 12,99 Prozent (3.598.388 Stimmrech-
te) direkt.

2. H&J Energieportfolio Verwaltungs GmbH, Neubiberg,
Deutschland, hat uns geméf? § 21 Abs. 1a WpHG mitgeteilt,
dass ihr Stimmrechtsanteil an der cHORUsS Clean Energy
AG am 6. Oktober 2015, dem Datum der erstmaligen Zulas-
sung der Aktien der CHORUS Clean Energy AG zum Handel an
einem organisierten Markt, 10,47 Prozent (2.899.540 Stimm-
rechte) betragen hat. Davon hélt H&]J Energieportfolio Ver-
waltungs GmbH o Prozent (0 Stimmrechte) direkt. 10,47 Pro-
zent (2.899.540 Stimmrechte) werden H&J Energieportfolio
Verwaltungs GmbH nach § 22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG von Aktio-
ndren zugerechnet, deren Stimmrechtsanteil an der CHORUS
Clean Energy AG jeweils weniger als 3 Prozent betragt.

3. PELABA Okofinanz GmbH, Neubiberg, Deutschland, hat
uns gemaf} § 21 Abs. 1a WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimm-
rechtsanteil an der cHORUS Clean Energy AG am 6. Okto-
ber 2015, dem Datum der erstmaligen Zulassung der Aktien
der cHORUS Clean Energy AG zum Handel an einem organi-
sierten Markt, 10,53 Prozent (2.918.137 Stimmrechte) betra-
gen hat. Davon hélt PELABA Okofinanz GmbH 0,07 Prozent
(18.597 Stimmrechte) direkt. 10,47 Prozent (2.899.540 Stimm-
rechte) werden ihr nach § 22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet.
Zugerechnete Stimmrechte werden dabei iiber folgendes
von PELABA Okofinanz GmbH kontrolliertes Unternehmen,
dessen Stimmrechtsanteil an der cHORUS Clean Energy AG
3 Prozent oder mehr betrégt, gehalten: H&J Energieportfolio
Verwaltungs GmbH.
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4. PELABA Vermogensverwaltungs GmbH & Co. KG, Neubi-
berg, Deutschland, hat uns gemaf § 21 Abs. 1a WpHG mitge-
teilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der cHORUS Clean Energy
AG am 6. Oktober 2015, dem Datum der erstmaligen Zulas-
sung der Aktien der CHORUS Clean Energy AG zum Handel an
einem organisierten Markt, 23,52 Prozent (6.516.525 Stimm-
rechte) betragen hat. Davon hilt PELABA Vermdgensverwal-
tungs GmbH & Co. KG 0 Prozent (0 Stimmrechte) direkt.
23,52 Prozent (6.516.525 Stimmrechte) werden ihr nach § 22
Abs. 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet. Zugerechnete Stimmrechte
werden dabei tiber folgende von PELABA Vermdgensverwal-
tungs GmbH & Co. KG kontrollierte Unternehmen, deren
Stimmrechtsanteil an der CHORUS Clean Energy AG 3 Prozent
oder mehr betrigt, gehalten: H&J Energieportfolio Verwal-
tungs GmbH, PELABA Okofinanz GmbH, PELABA Anlagenver-
waltungs GmbH & Co. KG, PELABA Consult GmbH.

5. PELABA Consult GmbH, Neubiberg, Deutschland, hat uns
gemaf § 21 Abs. 1a WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsan-
teil an der cHORUS Clean Energy AG am 6. Oktober 2015, dem
Datum der erstmaligen Zulassung der Aktien der CHORUS
Clean Energy AG zum Handel an einem organisierten Markt,
12,99 Prozent (3.598.388 Stimmrechte) betragen hat. Davon
halt PELABA Consult GmbH o Prozent (0 Stimmrechte) direkt.
12,99 Prozent (3.598.388 Stimmrechte) werden ihr nach § 22
Abs. 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet. Zugerechnete Stimmrechte
werden dabei tiber folgendes von PELABA Consult GmbH kon-
trolliertes Unternehmen, dessen Stimmrechtsanteil an der
CHORUS Clean Energy AG 3 Prozent oder mehr betrégt, gehal-
ten: PELABA Anlagenverwaltungs GmbH & Co. KG.

6. Peter Heidecker, Deutschland, hat uns gemaf § 21 Abs. 1a
WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der
CHORUS Clean Energy AG am 6. Oktober 2015, dem Datum der
erstmaligen Zulassung der Aktien der CHORUS Clean Energy
AG zum Handel an einem organisierten Markt, 23,52 Prozent
(6.516.525 Stimmrechte) betragen hat. Davon halt Peter Heide-
cker o Prozent (o Stimmrechte) direkt. 23,52 Prozent (6.516.525
Stimmrechte) werden ihm nach § 22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG zuge-
rechnet. Zugerechnete Stimmrechte werden von Peter Hei-
decker dabei iiber folgende von ihm kontrollierte Unterneh-
men, deren Stimmrechtsanteil an der CHORUS Clean Energy
AG 3 Prozent oder mehr betrigt, gehalten: H&J Energieport-
folio Verwaltungs GmbH, PELABA Okofinanz GmbH, PELABA
Anlagenverwaltungs GmbH & Co. KG, PELABA Consult GmbH,
PELABA Vermogensverwaltungs GmbH & Co. KG.
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CHORUS hat am 9. Midrz 2015 folgende Stimmrechtsmeldun-
gen nach § 20 Abs. 1 und 4 AktG erhalten:

1. Mit Schreiben vom 9. Midrz 2015 wurde uns gemaif}
§ 20 Abs. 1 und 4 AktG mitgeteilt, dass die Mehrheitsbeteili-
gung an der Gesellschaft indirekt von Peter Heidecker, Neu-
biberg, gehalten wird.

CHORUS hat am 6. Midrz 2015 folgende Stimmrechtsmeldun-
gen nach § 20 Abs. 1 und 4 AktG erhalten:

1. Mit Schreiben vom 6. Mdrz 2015 wurde uns gemaifd
§ 20 Abs. 1 und 4 AktG mitgeteilt, dass die Mehrheitsbeteili-
gung an der Gesellschaft indirekt von den folgenden Unter-
nehmen/Personen gehalten wird:

H&]J Energieportfolio Verwaltungs GmbH, Neubiberg
REGIS Treuhand & Verwaltung GmbH fiir Beteiligungen,
Neubiberg

CHORUS hat am 27. Februar 2015 folgende Stimmrechtsmel-
dungen nach § 20 Abs. 1, 4, 5 AktG erhalten:

1. Mit Schreiben vom 27. Februar 2015 wurde uns gemaf3 § 20
Abs. 1 und 4 AktG mitgeteilt, dass die Mehrheitsbeteiligung
an der Gesellschaft indirekt von den folgenden Unterneh-
men/Personen gehalten wird:

PELABA Vermogensverwaltungs GmbH & Co. KG, Neubiberg
PELABA Okofinanz GmbH, Neubiberg

PELABA Consult GmbH, Neubiberg

F&F Treuhand & Verwaltung fiir Beteiligungen UG (haftungs-
beschréankt), Neubiberg

2. Mit Schreiben vom 27. Februar 2015 wurde uns gemif § 20
Abs. 5 AktG mitgeteilt, dass die PELABA Anlagenverwaltung
GmbH & Co. KG, Neubiberg, keine Mehrheitsbeteiligung an
der Gesellschaft mehr halt.
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12.9 EREIGNISSE NACH DEM
ABSCHLUSSSTICHTAG

Wie in Abschnitt 8.10: Zur Verduferung gehaltene Vermo-
genswerte dargestellt, wurden im Januar 2016 die Solarparks
Idea Energy sAs di Chorus Solar Toscana 5. Srl & C. und Rase-
na Solare sAs di Chorus Solar Toscana 5. Srl & C. an zwei deut-
sche Versorgungswerke verkauft, deren Portfolio CHORUS im
Rahmen seiner Asset Management-Tatigkeiten betreut. Der
hieraus vorldufig resultierende Entkonsolidierungserfolg be-
lauft sich auf TEUR 184.

CHORUS hat am 30. Médrz 2016 Vertrage Uiber den Erwerb
der Windparks Amoéneburg und Zellertal unterzeichnet.
Die Windparks stehen im mittelhessischen Landkreis Mar-
burg-Biedenkopf (Amoneburg) beziehungsweise im Don-
nersbergkreis in Rheinland-Pfalz (Zellertal). Das Investiti-
onsvolumen betrdgt tiber 40 Millionen Euro und beinhaltet
Projektfinanzierungen der Deutschen Kreditbank, welche
von CHORUS libernommen werden. Der Kaufpreis fiir samt-
liche Kommanditanteile an den Betriebsgesellschaften be-
lauft sich auf insgesamt TEUR 5.

Vier der sieben Anlagen wurden bis zum Vertragsabschluss
bereits in Betrieb genommen, die vollstindige Inbetriebnah-
me ist kurzfristig geplant. Die fiir 20 Jahre feste Einspeise-
vergitung belduft sich auf durchschnittlich etwa 88 Euro
je Mwh. Wihrend die juwi Gruppe die technische Betriebs-
fihrung tibernimmt, ist CHORUS fiir die kaufménnische Be-
triebsfiithrung der Parks verantwortlich. Zusammen sollen
die Windparks ab ihrem ersten vollen Betriebsjahr mehr als
50.000 Mmwh zur Stromproduktion und folglich tiber 4,5 Mil-
lionen Euro zu den Umsatzerldsen des Konzerns beitragen.
Der Erwerb steht noch unter marktiiblichen aufschieben-
den Bedingungen. Der aktuelle Stand ldsst einen Vollzug der
Transaktion in naher Zukunft erwarten.
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Konzernanhang
12 Sonstige Angaben

Mit dem Erwerb der beiden Windparks setzt CHORUS den In-
vestitionsprozess der im Rahmen des Bérsengangs eingewor-
benen Mittel wie geplant weiter zligig um.

Beide Erwerbe sind gemaf3 IFRS 3 voraussichtlich als Unter-
nehmenszusammenschliisse zu bilanzieren. Aufgrund feh-
lender Informationen konnten bis zum Zeitpunkt der Ver-
offentlichung des Konzernabschlusses noch keine weiteren
Angaben (Goodwill/Badwill, Hohe der Hauptgruppen der
erworbenen Vermogenswerte und Schulden) gemacht und
insbesondere keine Kaufpreisallokation fiir die beiden Wind-
parks vorgenommen werden. CHORUS rechnet aufgrund der
Erwerbe mit einem Anstieg der Bilanzsumme sowie des Er-
gebnisses. Eine Quantifizierung der Effekte ist jedoch noch
nicht méglich.

CHORUS sind keine weiteren Ereignisse nach dem Abschluss-

stichtag bekannt, die sich auf den Geschéftsverlauf ausge-
wirkt hétten.

127



Weitere Informationen
Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

BESTATIGUNGS"VERMERK DES
ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den von der CHORUS Clean Energy AG aufgestell-
ten Konzernabschluss — bestehend aus Konzerngesamter-
gebnisrechnung, Konzernbilanz, Konzerneigenkapitalver-
dnderungsrechnung, Konzernkapitalflussrechnung und
Konzernanhang - sowie ihren Bericht iiber die Lage der Ge-
sellschaft und des Konzerns fiir das Geschaftsjahr vom 1. Ja-
nuar bis 31. Dezember 2015 gepriift. Die Aufstellung von Kon-
zernabschluss und Konzernlagebericht nach den IFRs, wie sie
in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend nach § 315a
Abs.1HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften
liegt in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft.
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durch-
gefiihrten Priifung eine Beurteilung tiber den Konzernab-
schluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer
(1pw) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmafiger
Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung
so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
Verstof3e, die sich auf die Darstellung des durch den Konzern-
abschluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungs-
legungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht
vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden
die Kenntnisse tiber die Geschaftstatigkeit und tiber das wirt-
schaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Er-
wartungen iiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen
der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir
die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht
uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die
Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der
in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der
Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten
Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsdtze und der we-
sentlichen Einschdtzungen des Vorstands sowie die Wiirdi-
gung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und
des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass un-
sere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere
Beurteilung bildet.
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Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung ge-
wonnenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss
den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergin-
zend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrecht-
lichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser
Vorschriften ein den tatsdachlichen Verhiltnissen entspre-
chendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem
Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes
Bild von der Lage des Konzerns und stellt die Chancen und
Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Miinchen, den 31. Marz 2016
KPMG AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Mohring
Wirtschaftspriiferin

Bergler
Wirtschaftspriifer
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Weitere Informationen
Versicherung der gesetzlichen Vertreter

VERSICHERUNG DER
GESETZLICHEN VERTRETER

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf den anzu-
wendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzernab-
schluss des Jahres 2015 ein den tatsdachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermd&gens-, Finanz- und Ertragsla-
ge des Konzerns vermittelt und der zusammengefasste La-
gebericht den Geschiftsverlauf einschliefilich des Geschafts-
ergebnisses und der Lage des Konzerns so darstellt, dass ein
den tatsdchlichen Verhidltnissen entsprechendes Bild vermit-
telt wird, und dass die wesentlichen Chancen und Risiken
der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrie-
ben sind.

Neubiberg/Miinchen, 31. Médrz 2016

Der Vorstand
|III .'Illr .I'IIIr
/-‘V-"/ .l'l ﬁfﬁ_
|I.'I.' i /I.' ;"' I
[/
\f
¥
Holger Gotze Helmut Horst Heinz Jarothe
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Weitere Informationen
Vorstand
Aufsichtsrat

VORSTAND AUFSICHTSRAT
Holger Gotze, geb. 1969 in Hameln Peter Heidecker
Vorsitzender des Vorstands/CEO Vorsitzender des Aufsichtsrats,

Diplom-Kaufmann
Heinz Jarothe, geb. 1962 in Schefilitz

Mitglied des Vorstands/coo Dr. Heinrich Riederer
Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats,
Helmut Horst, geb. 1982 in Miinchen Physiker

Mitglied des Vorstands/cFo
Christine Scheel
Mitglied des Aufsichtsrats,
Unternehmensberaterin

MITGLIEDSCHAFTEN IN AUFSICHTSRATEN
UND ANDEREN KONTROLLGREMIEN

Christine Scheel
NATURSTROM AG, Mitglied des Aufsichtsrats

Barmenia Versicherungsgruppe, Mitglied des Beirats
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Rundungshinweis

Bei der Verwendung von gerundeten Betrdgen und Prozentangaben kénnen aufgrund kaufméannischer Rundung geringe Abweichungen auftreten.

Zukunftsbezogene Aussagen

Dieser Geschiftsbericht enthélt bestimmte in die Zukunft gerichtete Aussagen. In die Zukunft gerichtete Aussagen sind alle Aussagen, die sich nicht auf histori-
sche Tatsachen und Ereignisse beziehen, und solche in die Zukunft gerichteten Formulierungen wie ,glaubt®, ,schatzt“, ,geht davon aus®, ,,erwartet®, ,nimmt an®,
,prognostiziert”, ,beabsichtigt”, ,kénnte*, ,wird“ oder ,sollte“ oder Formulierungen dhnlicher Art enthalten. Solche in die Zukunft gerichteten Aussagen unter-
liegen Risiken und Ungewissheiten, da sie sich auf zukiinftige Ereignisse beziehen und auf gegenwirtigen Annahmen der Gesellschaft basieren, die gegebenen-
falls in der Zukunft nicht oder nicht wie angenommen eintreten werden. Die Gesellschaft weist darauf hin, dass solche zukunftsgerichteten Aussagen keine
Garantie fir die Zukunft sind; die tatsdchlichen Ergebnisse einschlief8lich der Finanzlage und der Profitabilitat der cHORUS Clean Energy AG sowie der Entwick-
lung der wirtschaftlichen und regulatorischen Rahmenbedingungen kénnen wesentlich von denjenigen abweichen (insbesondere negativer ausfallen), die in
diesen Aussagen ausdriicklich oder implizit angenommen oder beschrieben werden. Selbst wenn die tatsdchlichen Ergebnisse der cHORUS Clean Energy AG, ein-
schliefdlich der Finanzlage und Profitabilitdt sowie der wirtschaftlichen und regulatorischen Rahmenbedingungen, mit den zukunftsgerichteten Aussagen in

diesem Geschiftsbericht tibereinstimmen sollten, kann nicht gewéhrleistet werden, dass dies auch weiterhin in der Zukunft der Fall sein wird.
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