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PROFIL

Die cHORUS Clean Energy AG ist ein unabhdngiger Betreiber von Solar- und
Windparks sowie ein ganzheitlicher Dienstleister fiir Investments im Bereich
Erneuerbare Energien. Wir betreiben derzeit iiber 9o Anlagen in sieben Landern
Europas und managen aktuell ein Portfolio mit einer Gesamtleistung von mehr
als 530 Megawatt.

Fir Institutionelle Investoren bieten wir attraktive Moglichkeiten, um in
Anlagen zur Erzeugung Erneuerbarer Energien zu investieren. Wir decken den
gesamten Investitionszyklus ab: Vom Assetsourcing tiber die wirtschaftliche,
technische und rechtliche Due Diligence, das kaufmdnnische Anlagenmanage-
ment sowie die Steuerung und Uberwachung der technischen Betriebsfithrung
bis hin zur Verduflerung der Anlagen.

KENNZAHLEN

in Mio. EUR

Umsatz 62,8
EBITDA 47,9
EBIT 21,2
EBT 11,0
JahresUberschuss 7,9
Eigenkapital 231,2
Bilanzsumme 676,3

" Ertragslage bereinigt um einmalige Aufwendungen aus der Ubernahme durch die Capital Stage AG.
2 Ertragslage bereinigt um einmalige Aufwendungen aus dem Borsengang.

Verénderung in %

+7,2%
+4,8 %
-10,5%
-29,9%
-28,2%
-0,3%
+10,7 %
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Brief des Vorstands

SEHR GEEHRTE DAMEN UND HERREN,

das abgelaufene Geschéftsjahr 2016 stand ganz im Zeichen des Wachstums, das wir sowohl durch
einen signifikanten Ausbau unseres Portfolios als auch den Zusammenschluss mit der Capital Stage AG
umgesetzt haben. Als Teil der Capital Stage Gruppe sind wir nun einer der gréf3ten unabhéangigen
Stromproduzenten Europas mit ausgezeichneten weiteren Wachstumsperspektiven.

Wahrend des Berichtszeitraums haben wir unser Portfolio aus Solar- und Windparks deutlich um mehr
als 230 Megawatt (Mw) auf eine Gesamtleistung von knapp 540 mw ausgebaut. Im Vergleich zum Vorjahr
haben wir die Zahl der von uns betriebenen Erneuerbare Energien Anlagen von 72 auf 95 erhoht. Gleich-
zeitig konnten wir unsere Prdsenz um Schweden und Schottland auf insgesamt sieben Linder Europas
ausweiten. Hervorzuheben ist der Ausbau unseres Engagements auf dem franzésischen Markt: Im Juni
ist es uns gelungen, vier Windparks mit einer Gesamtleistung von mehr als 62 Mw zu erwerben. Die
Transaktion hatte ein Gesamtinvestitionsvolumen von 120 Millionen Euro und war die bisher grofite in
der Geschichte unseres Unternehmens.

Entsprechend positiv hat sich unser Geschiftsbereich Energieerzeugung im Berichtszeitraum entwickelt:
Die produzierte Leistung erreichte mit rund 760.000.000 Kilowattstunden Strom eine neue Bestmarke
und entspricht fast einer Verdoppelung des Vorjahreswertes von gut 390.000.000 Kilowattstunden.
Signifikante Zuwidchse verzeichneten wir auch in unserem Geschéftsbereich Asset Management, in dem
wir institutionellen Investoren ein umfangreiches Dienstleistungsspektrum rund um die Investition in
und den Betrieb von Erneuerbare Energien Anlagen bieten. Von den insgesamt 62 Solar- und 33 Windparks
unseres Portfolios werden heute sieben Solarparks und 20 Windparks im Rahmen des Asset Managements
fur Dritte betreut. Allein im zweiten Halbjahr 2016 haben wir rund 124 Millionen Euro im Auftrag unserer
institutionellen Kunden investiert und weitere Asset Management-Vereinbarungen geschlossen. Zudem
planen wir im laufenden Jahr 2017 die erfolgreiche Serie unserer Luxemburger Spezialfonds fortzusetzen
und einen SICAV-RAIF Fonds aufzulegen, iiber den institutionelle Investoren in Erneuerbare Energien
Anlagen investieren kénnen.

Seit Mitte Oktober gehort die cHORUS Clean Energy AG zur Capital Stage Gruppe. Eine tiberwéltigende
Mehrheit der cHORUs-Aktionidre hatte von der Moglichkeit des Aktientauschs Gebrauch gemacht und mit
einer Quote von {iber 94 Prozent das Ubernahmeangebot der Capital Stage AG angenommen — das Ereignis
markiert einen weiteren Meilenstein in unserer Unternehmensgeschichte.

Im Vergleich zum Vorjahreszeitraum konnten wir unsere Umsatzerlése um rund 4,2 Millionen Euro

auf knapp 62,8 Millionen Euro steigern. Durch die deutlich gestiegene Stromproduktion sowie die
wachsenden Umsatzerldse im Geschédftssegment Asset Management konnten erfreulicherweise das im
Geschiftsjahr 2016 deutlich unter den Erwartungen liegende Windaufkommen und der Verkauf zweier
Solarparks in Italien deutlich tiberkompensiert werden. Unser operatives Ergebnis (EBITDA) konnten wir
im Vergleich zum Vorjahreszeitraum um 4,8 Prozent auf rund 47,9 Millionen Euro steigern. Insgesamt ist
es uns gelungen, die sehr guten Ergebnisse des Jahres 2015 zu verbessern und die fiir das Geschéftsjahr
2016 prognostizierten Werte teilweise sogar noch zu iibertreffen.

Wir danken Thnen fiir Ihr Vertrauen, das Sie uns im vergangenen Jahr und ganz besonders wahrend der

Zeit des Ubernahmeangebots der Capital Stage entgegengebracht haben. Dariiber hinaus gilt unser Dank
unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fiir das vorbildliche Engagement und den unermiidlichen
Neubiberg/Miinchen, im Mirz 2017

W e

Helmut Horst, Vorstand Karsten Mieth, Vorstand
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Asset Management

ASSET MANAGEMENT

ERNEUERBARE ENERGIEN SIND UNSERE
ZUKUNFT - WEIL SIE ALTERNATIVLOS SIND.

Seit Hunderten von Jahren nutzt der Mensch die Sonne, um
sich zu wdrmen, den Wind, um die Weltmeere zu tiberqueren
und das Wasser, um sein Korn zu mahlen. Die Kraft dieser
Energietrdger steht seit jeher unbegrenzt und unentgeltlich
zur Verfiigung und ist moderner denn je.

Um den stetig wachsenden Energiehunger der modernen
Gesellschaft stillen zu kénnen, hat der Mensch lange Zeit
auf fossile Brennstoffe wie Kohle, Erdél und Erdgas gesetzt.
Allerdings sind diese Ressourcen nicht nur endlich, sondern
haben auch fatale Nebenwirkungen. Ihre Nutzung verursacht
einen Anstieg des Gases CO in unserer Atmosphdre, das eine
der Hauptursachen fiir die Erderwdrmung und damit den
Klimawandel ist. Bis zu dem Reaktorunfall in Tschernobyl
im Jahr 1986 glaubte man, in der Atomenergie eine saubere,
alternative Quelle der Energieerzeugung gefunden zu haben.
Die nukleare Katastrophe zeigte auf verheerende Art und
Weise, wie unkontrollierbar und geféhrlich diese Art der
Energiegewinnung sein kann.

Seit dem 26. April 1986 hat ein Trend weiter an Dynamik ge-
wonnen: Die Menschen besinnen sich wieder zurtick auf die
Erneuerbaren Energien. Sie sind die Losung um eine weitere
Beschleunigung des Klimawandels zu verhindern und den
weiter zunehmenden Energiebedarf von Morgen zu decken.
Das Ende des Zeitalters der fossilen Energietrdger wurde be-
reits vor Jahren eingeleitet, weltweit hat die Energiewende
lingst begonnen. Die Zukunft gehért den Erneuerbaren
Energien.

In Deutschland beispielsweise sind Erneuerbare Energien
bereits zur wichtigsten Stromquelle geworden: Lag ihr Anteil
im Jahr 2000 noch bei rund sechs Prozent der Bruttostro-
merzeugung, betrug er Ende des Jahres 2016 bereits mehr
als 32 Prozent. Nach den Plinen der Bundesregierung sollen
es im Jahr 2025 bereits 40 bis 45 Prozent sein. Riickenwind
fur die Ausbauziele gibt das Klimaschutzabkommen, das
im Dezember 2015 in Paris von 195 Staaten unterzeichnet
wurde. Denn widhrend Kraftwerke fossiler Energietrager
zunehmend still gelegt werden, wurden im Jahr 2016 rund
um den Globus Solaranlagen mit einer Erzeugungsleistung
von rund 70 Gigawatt (GW) neu an das Netz angeschlossen.
Dadurch erhohte sich die Gesamtleistung der weltweit
installierten Photovoltaikanlagen auf rund 300 Gw. Bei den
Windenergieanlagen lag der Anstieg bei rund 54 Gw und er-
reichte eine installierte Gesamtkapazitdt von knapp 490 Gw.

ERNEUERBARE ENERGIEN BLEIBEN EIN
MEGATREND.

Insbesondere die Photovoltaik und die Nutzung der
Windenergie kénnten sich als die Schliisseltechniken der
Energiewende etablieren. Der technologische Fortschritt
und ein drastischer Riickgang der Produktionskosten haben
die Wirtschaftlichkeit und die Wettbewerbsfahigkeit der
Erneuerbaren Energien deutlich erh6ht. In einigen Regionen
der Welt kann heute mit Photovoltaikanlagen der Strom
bereits glinstiger erzeugt werden als mit konventionellen
Kraftwerken. Zuséatzlich profitieren Erneuerbare Energien
von verschiedenen Férderungsmafinahmen in tiber 120 Lan-
dern dieser Erde. Deren Markt wird auf absehbare Zeit tiber
hohe jahrliche Wachstumsraten verfiigen und ein globaler
Megatrend bleiben.

SOLAR- UND WINDKRAFTANLAGEN
BIETEN ATTRAKTIVE RENDITEN, NIEDRIGE
RISIKEN UND PLANBARE CASHFLOWS FUR
INSTITUTIONELLE INVESTOREN.

Seit einigen Jahren erkennen immer mehr institutionelle
Investoren die Chancen, die dieser Markt verspricht und
wenden sich der Anlageklasse Erneuerbare Energien zu.
Besonders im anhaltenden Niedrigzinsumfeld bieten In-
vestitionen in Erneuerbare Energien attraktive Renditen
und erwirtschaften planbare Cashflows bei vergleichsweise
niedrigen Risiken.

DIE SPEZIALISTEN UBERNEHMEN FUR SIE!

Bei der cHORUS Clean Energy AG haben wir uns darauf
spezialisiert, institutionelle Anleger bei ihren Investitionen
in Erneuerbare Energien Anlagen zu beraten, sie zu unter-
stiitzen und ihnen mit unserem Know-how und unserer
Erfahrung im Bereich der Erneuerbaren Energien Aufga-
ben abzunehmen. Wir gehdéren zur Capital Stage-Gruppe,
gemeinsam haben wir bereits in nahezu 200 Solar- und
Windparks erfolgreich investiert. Die Gesamtleistung des
Portfolios aus Photovoltaik- und Windenergieanlagen, die
CHORUS dabei fiir seine institutionellen Kunden betreut,
stieg im Geschiftsjahr 2016 um 100 Mw auf iiber 270 Mmw.
Mit unserer langjahrigen Erfahrung, unserem Know-how,
einem breiten Netzwerk innerhalb der Branche sowie einem
auf Erneuerbare Energien spezialisierten Investmentteam
gehoren wir heute zu einem der gréfiten unabhdngigen 1pps
in Europa.
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Wir kénnen fiir unsere Kunden genau die Investitions-
konzepte entwickeln und umsetzen, die ihrem jeweiligen
Bedarf entsprechen. In individuell mafigeschneiderten
Losungen berticksichtigen wir bei unserem Leistungsangebot
spezielle Anforderungen an Rendite, Laufzeiten, Standorte
oder Energieerzeugungsarten. Zu unseren Kunden zdhlen
unter anderem Versicherungen, Versorgungswerke und
Pensionskassen, sowie Banken, Fondsgesellschaften, Stiftun-
gen oder Family Offices.

GEMEINSAM ERFOLGREICH IN
ERNEUERBARE ENERGIEN INVESTIEREN -
MIT DEN CHORUS-SPEZIALFONDS.

Neben Direktinvestitionen in Erneuerbare Energien Anlagen
bietet CHORUS seinen institutionellen Kunden auch die Mog-
lichkeit, sich entsprechend ihrer Anlagestrategie und dem
Investitionsvolumen tiber Fondsstrukturen in Erneuerbare
Energien Anlagen zu investieren.

Dazu haben wir bereits im Sommer 2014 die erste Investi-
tionsplattform CcHORUS Infrastructure Fund S.A. sICAV
geschaffen. Uber regulierte Spezialfonds nach luxembur-
gischem Recht kénnen sich unsere Kunden gemeinsam
mit anderen institutionellen Investoren an diversifizierten
Solar- und Windparkportfolios beteiligen.

Die erfolgreiche Serie unserer Luxemburger-Spezialfonds
wird stetig den Bediirfnissen verschiedener Investoren-
gruppen angepasst. Die Auflegung eines SICAV-RAIF Fonds
im laufenden Geschiftsjahr 2017 ist bereits in Planung. Im
Rahmen unserer risikoaversen Investitionsstrategie soll der

Asset Management

Fonds hauptsdchlich in schliisselfertige oder bereits an das
Netz angeschlossenen Photovoltaik- und Windkraftanlagen
in unseren Kernregionen oder anderen stabilen westeuro-
pdischen Regionen wie beispielsweise Skandinavien oder
Benelux investieren. Mit dem Ausschluss der Ubernahme
von Projektierungs- oder Baurisiken, der Diversifikation
uber die unterschiedlichen Stromerzeugungstechniken und
Regionen, bieten wir damit unseren institutionellen Investo-
ren ein risikoarmes Anlagekonzept mit lukrativen Renditen
im Wachstumsmarkt Erneuerbare Energien.

WIR VERSTEHEN die Bediirfnisse institutioneller Investoren
und bieten ihnen ein umfangreiches Dienstleistungsspek-
trum entlang der Wertschépfungskette von Erneuerbare
Energien Anlagen.

WIR FINDEN die Solaranlage, die Windmiihle und das Wasser-
oder Biomassekraftwerk, das optimal zu den Vorgaben un-

serer Kunden passt.

WIR PRUFEN jede Anlage auf Herz und Nieren und bereiten
das Ergebnis unserer Due Diligence verstdandlich auf.

WIR BERATEN beim Erwerb der Anlagen und begleiten die
Transaktionsabwicklung.

WIR UBERNEHMEN die Betriebsfithrung bestehender Erneu-
erbarer Energien Anlagen.

WIR UNTERSTUTZEN bei der Verduflerung zum Ende.

WIR ENTWICKELN das passende Finanzierungskonzept.

+UNSER TRACK RECORD UBERZEUGT, UNSERE

INVESTITIONSANGEBOTE UND SERVICES SIND
VIELFALTIG UND HOCHPROFESSIONELL UND UNSERE

INVESTMENT-KONZEPTE FUR UNSERE KUNDEN
MASSGESCHNEIDERT. IMMER MEHR INSTITUTIONELLE
INVESTOREN SCHENKEN UNS DAHER IHR VERTRAUEN.

DAS IST DER ANSPORN, IHRE NACHHALTIGE

ZUFRIEDENHEIT DER MASSSTAB UNSERES HANDELNS."

Karsten Mieth, Vorstand der cHORUS Clean Energy AG.
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Bericht des Aufsichtsrats

BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionére,

hinter uns liegt ein fiir cHORUS erfolgreiches und heraus-
forderndes Geschaftsjahr 2016. Am 30. Mai 2016 kiindigte die
Mitbewerberin Capital Stage AG auf Basis einer zuvor unter-
zeichneten Zusammenschlussvereinbarung ein freiwilliges
offentliches Ubernahmeangebot fir simtliche Aktien der
CHORUS Clean Energy AG an. Bis zum Ende der weiteren
Annahmefrist am 5. Oktober 2016 haben 94,42 Prozent der
CHORUS-Aktiondre dieses Angebot angenommen. Dieser
Zusammenschluss stellt einen Meilenstein in der Entwick-
lung beider Unternehmen dar und markiert den Beginn fiir
eine gemeinsame Erfolgsgeschichte des nun fithrenden un-
abhdngigen Betreibers von Solar- und Windparks in Europa.

Im Geschaftsjahr 2016 hat der Aufsichtsrat die ihm nach
Gesetz, Satzung und Geschéiftsordnung sowie dem Deut-
schen Corporate Governance Kodex zugewiesenen Aufgaben
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 regelmifRige Kom-
munikation aus.

Der Aufsichtsrat war sowohl durch schriftliche als auch
miindliche Berichte des Vorstands laufend tiber die Ge-
schéftsentwicklung des Unternehmens als auch tiber den
Stand der aktuellen Pipeline aus potenziellen Investitions-
projekten und Vertriebsaktivitdten im Bereich Institutio-
nelle Anleger informiert. Der Vorstand hat den Aufsichtsrat
dartiber hinaus iber die Entwicklung der relevanten Mirkte
und die hieraus erwachsenden Risiken und Chancen als auch
uber die Compliance des Unternehmens unterrichtet. Die
strategische Ausrichtung und Entwicklung des Konzerns
stimmten Vorstand und Aufsichtsrat gemeinsam ab. Alle
zustimmungsbediirftigen Geschéafte wurden positiv be-
schieden.

BERATUNGEN IM AUFSICHTSRAT

Im Geschiftsjahr 2016 haben insgesamt einundzwanzig
Sitzungen stattgefunden, davon vier ordentliche und sieb-
zehn auflerordentliche. Von den auf3erordentlichen Sitzungen
wurden zwolf in Form von Telefonkonferenzen durchgefiihrt.
Vor den Aufsichtsratssitzungen hat der Vorstand ausfiihrliche
Berichte an die Mitglieder des Aufsichtsrats versandt. Sofern
zustimmungsbediirftige Entscheidungen erforderlich waren,
enthielten die Unterlagen ausfiihrliche Entscheidungsvor-
lagen. Samtliche Mitglieder des Aufsichtsrats haben an allen
Sitzungen des Geschéftsjahres teilgenommen.

SCHWERPUNKTE DER BERATUNG

Im Berichtsjahr hat der Aufsichtsrat zusammen mit dem
Vorstand iiber die Wachstumsstrategie des Konzerns bera-
ten. Schwerpunkt der Diskussionen waren die damit verbun-
denen Akquisitionen aus den noch zu investierenden Mitteln
des Borsengangs im Vorjahr und der weitere Aufbau des
Segments Asset Management. In allen Sitzungen berichtete
der Vorstand iiber Perspektiven und den Stand des jeweiligen
Investitionsprozesses. Bei Projekten, die vor dem Abschluss
standen, legte der Vorstand dem Aufsichtsrat die Ergebnisse
der jeweiligen Due Diligence Priifungen ausfiihrlich dar
und informierte umfassend iiber die Finanzierung der
Investitionsvorhaben. Der Aufsichtsrat beriet und disku-
tierte mit dem Vorstand dartiber hinaus intensiv tiber das
freiwillige 6ffentliche Ubernahmeangebot der Mitbewer-
berin Capital Stage AG und hat mit diesem gemeinsam die
gesetzlich vorgeschriebene Stellungnahme nach § 27 Wert-
papiererwerbs- und Ubernahmegesetz an die Aktionére der
CHORUS AG abgegeben.

Beraten und beschlossen wurde unter anderem tiiber:

die Schaffung eines neuen Vorstandsressorts zur Starkung
des Geschaftsfelds Asset Management

die Unterzeichnung einer Zusammenschlussvereinbarung
mit der Mitbewerberin Capital Stage AG als Basis fiir das
spitere freiwillige 6ffentliche Ubernahmeangebot

die bislang grofite Einzelinvestition der Unternehmens-
geschichte durch den Erwerb eines rund 62 Mw grofien
Windparkportfolios in Frankreich

die Ubernahme der Prime Renewables GmbH von der
Prime Capital AG und den damit verbundenen Ausbau
des fir Dritte betreuten Portfolios um tiber 86 mw.

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.

VERANDERUNGEN IM VORSTAND

Der Vorstand der CHORUS AG bestand zundchst aus drei
Mitgliedern. Mit Wirkung zum 1. Juli 2016 wurde das Vor-
standsressort fiir Vertrieb, Marketing und Institutional
Services neu geschaffen und mit Karsten Mieth besetzt.
Ab diesem Zeitpunkt bestand der Vorstand der CHORUS
AG aus vier Mitgliedern. Am 20. Oktober 2016 meldete die
Mitbewerberin Capital Stage AG, dass sie iber 94,42 Prozent
der Stimmrechte an CHORUS verfiigt. Am gleichen Tag gab
der bisherige Vorstandsvorsitzende der CHORUS AG, Holger
Gotze, bekannt, dass er sein Amt als Vorstandsvorsitzender
mit sofortiger Wirkung niederlegt. Ab dem 20. Oktober 2016
bestand der Vorstand der CHORUS AG aus drei Mitgliedern.
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Das Vorstandsmitglied Heinz Jarothe gab ebenfalls am
20. Oktober 2016 bekannt, dass er sein Vorstandsmandat
zum Jahresende 2016 aus privaten Griinden niederlegt. Der
Aufsichtsrat dankt Herrn Jarothe fiir seine auf3erordent-
lichen Verdienste und seinen unermiidlichen Einsatz fir
die cHORUS-Gruppe liber mehr als 15 Jahre. Somit besteht
der Vorstand seit dem 1. Januar 2017 aus zwei Mitgliedern.
Die Aufgaben der ausgeschiedenen Vorstinde wurden auf
die Vorstdnde Karsten Mieth und Helmut Horst aufgeteilt.
Ein Vorstandsvorsitzender wurde nicht ernannt.

VERANDERUNGEN IM AUFSICHTSRAT

Am 20. Oktober 2016 meldete die Mitbewerberin Capital
Stage AG, dass sie iiber 94,42 Prozent der Stimmrechte an
cHORUS verfiuigt. Taggleich legten Christine Scheel und
Peter Heidecker ihre jeweiligen Aufsichtsratsmandate bei
CHORUS nieder. Ich danke Frau Christine Scheel und Herrn
Peter Heidecker fiir die iiberaus vertrauensvolle Zusammen-
arbeit. Herrn Heidecker gilt dabei mein besonderer Dank,
er hat mit der Griindung der CHORUS GmbH im Jahre 1998
und sein Wirken tiber fast 20 Jahre die Erfolgsgeschichte von
CHORUS erst moglich gemacht. Im Hinblick auf die erfolgte
Ubernahme durch Capital Stage wurden am 16. November
2016 vom Amtsgericht Miinchen auf Antrag von CHORUS und
Capital Stage Holger Gotze und Dr. Christoph Husmann als
neue Aufsichtsratsmitglieder bestellt.

CORPORATE GOVERNANCE

Der Aufsichtsrat hat sich auch im Berichtszeitraum mit dem
Thema Corporate Governance beschaftigt. Der Aufsichtsrat
gab zusammen mit dem Vorstand die jahrliche Erklarung
nach § 161 Aktiengesetz zu den Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex ab. Die vollstdndige Erklarung
ist auf der Website von cHORUS dauerhaft zugédnglich. Bis auf
die genannten und begriindeten Ausnahmen entspricht
cHORUS den Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex. Dem Aufsichtsrat lagen keine Interessen-
konflikte von Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern vor.

JAHRESABSCHLUSS UND
KONZERNABSCHLUSSPRUFUNG

Der zusammengefasste Lagebericht und Konzernlagebericht
fiir das Geschéftsjahr 2016 ist ordnungsgemaf} von der KPMG
AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft Miinchen, Deutschland,
geprift und mit einem uneingeschrankten Bestatigungs-
vermerk versehen worden. Dies gilt auch fiir den nach 1FRs
aufgestellten Konzernabschluss 2016.

Fir die Priufung hat der Aufsichtsrat Schwerpunkte fest-
gelegt. Den handelsrechtlichen Jahresabschluss, den Kon-
zernabschluss und den zusammengefassten Lagebericht
der cHORUS Clean Energy AG hat der Aufsichtsrat in seiner
Sitzung am 27. Mdrz 2017 im Beisein des Abschlusspriifers
erortert. Zur Vorbereitung der Sitzung standen den Aufsichts-
ratsmitgliedern umfangreiche Unterlagen zur Verfiigung.
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Bericht des Aufsichtsrats

Der Abschlusspriifer berichtete iiber die wesentlichen
Ergebnisse der Priifung und stand fiir ergdnzende Fragen
und Auskinfte zur Verfiigung. Nach dem abschliefenden
Ergebnis der Priifung durch den Aufsichtsrat wurden keine
Einwendungen 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 20. Oktober bis 31. Dezember 2016 durch den
Abschlusspriifer gepriift.

Die Abschlussunterlagen und der Gewinnverwendungs-
vorschlag des Vorstands sowie der Priifungsbericht des
Abschlusspriifers, einschlie8lich des Berichts iiber Beziehun-
gen zu verbundenen Unternehmen gemaf § 312 AktG lagen
dem Aufsichtsrat vor. Sie wurden im Beisein des Abschluss-
priifers, der iber die Ergebnisse seiner Priifung berichtete,
eingehend erdrtert und geprift. Der Aufsichtsrat kam nach
seiner Priifung zu dem abschlieenden 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 zusammenge-
fassten Lagebericht des Konzerns und der CHORUS Clean
Energy AG im Rahmen der gesetzlichen Bestimmungen
gepriift und anschlieflend gebilligt. Der Jahresabschluss ist
damit gemdf} § 172 AktG festgestellt. Der Konzernabschluss
wurde am 31. Marz 2017 zur Verdffentlichung freigegeben.

DANK

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand, allen Mitarbeiterinnen
und Mitarbeitern fiir ihren hohen persénlichen Einsatz und
hervorragende Leistung im herausfordernden, aber erfolg-
reichen Geschiftsjahr 2016.

Neubiberg/Miinchen, den 31. Marz 2017

Fiir den Aufsichtsrat

I ﬂ

Holger Goétze,
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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CORPORATE GOVERNANCE

cHORUs fiihlt sich als international agierendes und auf
Nachhaltigkeit ausgerichtetes Unternehmen einer verant-
wortungsvollen und transparenten Unternehmensfithrung
und -kontrolle verpflichtet. Eine gute Corporate Governance
fordert das Vertrauen der Marktteilnehmer in das Unterneh-
men. Wir betrachten sie zudem als eine Grundvoraussetzung
fir eine nachhaltige Steigerung des Unternehmenswerts
und die Wahrung der Interessen unserer Anleger, Geschafts-
partner, Mitarbeiter und iibrigen Anspruchsgruppen. Neben
den gesetzlichen Anforderungen des Kapitalmarkt- und
Gesellschaftsrechts beriicksichtigt die CHORUS AG in Bezug
auf ihre Politik der guten Unternehmensfithrung insbeson-
dere die Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex (,DcGK"). Gemaf den DCGK-Vorgaben wurde die Ent-
sprechenserklarung vom Mairz 2017 abgegeben. Diese finden
Sie auch auf der Internetseite des Unternehmens unter
www.chorus.de/investor-relations/corporate-governance/
entsprechenserklaerung/. Bis auf die genannten und be-
griindeten Ausnahmen entsprechen wir den Empfehlungen
des DCGK vollumfénglich.

Wir arbeiten kontinuierlich daran, die Corporate Governance
intern weiterzuentwickeln, wobei wir unsere Stakeholder in
angemessener Weise einbinden. Weiterhin verstehen wir als
Grundlage fiir eine gute und verantwortungsvolle Unter-
nehmensfiihrung eine enge und effiziente Zusammenarbeit
zwischen Vorstand und Aufsichtsrat, die ausgeprégte Ach-
tung der Aktiondrsinteressen, eine konsequente Einhaltung
gesetzlicher Bestimmungen und unternehmensinterner
Richtlinien, die ordnungsgemifle Rechnungslegung und
Abschlusspriifung, ein verantwortungsbewusster Umgang
mit Risiken sowie eine transparente Unternehmenskommu-
nikation.

ERKL.ARUNG ZU UNTERNEHMENSFUHRUNG
GEMASS 8§ 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 Unternehmenserfolg
unabdingbar. Daher begegnet CHORUS diesem wichtigen
Unternehmensaspekt mit einer ganzheitlichen und trans-
parenten Strategie und strebt an, durch konkrete Mafnahmen
den Ausbau des Compliance Management Systems voran-
zutreiben. Diese Mafnahmen beinhalteten unter anderem
die Berufung eines Compliance Beauftragten, an den direkt
Fragen gestellt und Vorschlidge eingereicht werden kénnen.
Es ist vorgesehen, dieses interne Compliance Management
System durch weitere Richtlinien, Empfehlungen und Mit-
arbeiterschulungen kontinuierlich zu ergédnzen.

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 iiber Strategie,
Positionierung und Wachstumspotential des Unternehmens
sowie den Geschiftsverlauf, die wirtschaftliche Lage und
die gegenwartigen und zukiinftigen Chancen und Risiken
informieren. Dabei ist die Investor Relations-Abteilung von
CHORUS vorstandsnah in die Organisation eingegliedert.
Die Berichterstattung iiber die Lage und die Ergebnisse des
Konzerns erfolgt insbesondere durch den Geschiftsbericht als
auch anhand von Zwischenberichten.

Die Termine der regelméfiigen Finanzberichterstattung sind
im Finanzkalender unter www.chorus.de/investor-relations/
finanzkalender/ aufgefiihrt. Daneben gibt das Unternehmen
Ad-hoc-Meldungen heraus, wenn Ereignisse oder Verdnde-
rungen auftreten, die einen wesentlichen Einfluss auf den
Aktienkurs haben kénnten. Die Finanzberichte sowie die
Ad-hoc-Meldungen sind auf der Internetseite des Unterneh-
mens unter www.chorus.de/investor-relations/ einsehbar.
Die Berichterstattung 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 Unter-
nehmensfithrung (auch ,EsG” fiir ,Environment, Social und
Governance®). Investmentaktivititen, die sich an EsG-Krite-
rien orientieren, leisten wichtige Beitrdge zu nachhaltigem
Wirtschaften 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"“ (www.chorus.de/unternehmen/engagement/) und
werden unser soziales Engagement kiinftig weiter ausbauen.
Dariiber hinaus engagieren wir uns im Branchenverband
BAI (www.bvai.de), der Interessenvertretung fiir Alternative
Investments in Deutschland.

ZUSAMMENSETZUNG UND ARBEITSWEISE

DES VORSTANDS DER CHORUS AG

Der Vorstand bestand zu Beginn des Jahres 2016 aus drei
Mitgliedern. Mit Wirkung zum 1. Juli 2016 wurde das Vor-
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standsressort fiir Vertrieb, Marketing und Institutional Ser-
vices neu geschaffen und der Vorstand auf vier Mitglieder
erweitert. Nach dem am 20. Oktober 2016 die Mitbewerberin
Capital Stage AG gemeldet hat, dass sie liber 94,42 Prozent
der Stimmrechte der CHORUS AG verfiigt, hat der Vorstands-
vorsitzende am gleichen Tage mit sofortiger Wirkung sein
Amt niedergelegt. Damit bestand der Vorstand ab diesem
Zeitpunkt aus drei Mitgliedern, wovon einer wiederum sein
Amt zum 31. Dezember 2016 niederlegte. Seit dem 1. Januar
2017 besteht der Vorstand aus zwei Mitgliedern. Ein Vor-
standsvorsitzender wurde nicht ernannt. Die Mitglieder des
Vorstands sind gemeinsam fiir die Leitung des Unterneh-
mens und damit fiir die Festlegung der Konzernziele und
der grundsétzlichen strategischen Ausrichtung sowie fiir die
Umsetzung und Uberwachung der Unternehmensrichtlinien
verantwortlich. Hierbei agiert der Vorstand in Einklang mit
den gesetzlichen Bestimmungen, behérdlichen Regelungen
und unternehmensinternen Richtlinien und wirkt aktiv auf
die Einhaltung dieser Vorschriften und Richtlinien innerhalb
der CHORUS AG ein. Dariiber hinaus ergreift er kontinuierlich
Maflinahmen, um ein angemessenes Risikomanagement
und Risikocontrolling zu unterhalten. Dabei setzt sich der
Vorstand stetig fiir die Interessen des Unternehmens und
seiner Aktiondre ein und ist dem nachhaltigen Wachstum
des Unternehmenswertes verpflichtet.

Zu diesem Zweck hat der Aufsichtsrat eine Geschaftsordnung
fir den Vorstand beschlossen und tber die Geschéaftsver-
teilung entschieden.

Wir streben derzeit keine Altersgrenze fiir die Vorstands-
mitglieder an. Der Aufsichtsrat der CHORUS AG ist bestrebt
diese Flexibilitdt zu wahren, um von der Erfahrung der Vor-
standsmitglieder —unabhdngig von ihrem Alter - profitieren
zu kénnen. Bei der Besetzung von vakanten Fithrungs-
positionen wird Diversitdt —insbesondere eine angemessene
Berticksichtigung eines Frauenanteils — von den Mitgliedern
des Vorstands beachtet.

Im Falle von Interessenkonflikten haben die Vorstands-
mitglieder unverziiglich den Aufsichtsrat und alle anderen
Mitglieder des Vorstands tiber die jeweiligen Sachverhalte
zu informieren. Im Jahr 2016 ergaben sich keine Interessen-
konflikte.

ZUSAMMENSETZUNG UND ARBEITSWEISE

DES AUFSICHTSRATS DER CHORUS AG

Der Aufsichtsrat iberwacht die Geschaftsfithrung und berit
den Vorstand auf kontinuierlicher Basis. Dariiber hinaus
bedarf es insbesondere bei grundlegenden strategischen
Entscheidungen, die durch den Vorstand getroffen werden,
seiner Zustimmung. Konkrete Angaben zu dessen Arbeit
sind dem Bericht des Aufsichtsrats im Geschaftsbericht zu
entnehmen.
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Die drei Mitglieder des Aufsichtsrats — darunter der Vor-
sitzende —werden von den Aktionédren in der Hauptversamm-
lung gewidhlt. Der Vorsitzende koordiniert die Aufgaben
des Aufsichtsrats, leitet dessen Sitzungen und vertritt den
Aufsichtsrat nach auf3en.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats verfiigen iiber die erforder-
lichen Kenntnisse, Fihigkeiten und die unternehmerische
Erfahrung um die jeweiligen Funktionen ordnungsgemaf
auszuilben und die Reputation der CHORUS AG zu wahren.
Im Rahmen der Besetzung des Aufsichtsrats werden unter
anderem internationale Erfahrung, unternehmensspezi-
fische Qualifikationsanforderungen, Diversitdt — insbeson-
dere eine angemessene Berticksichtigung eines Frauenan-
teils — Alter und das Vorhandensein einer ausreichenden
Anzahl unabhingiger Aufsichtsratsmitglieder beriicksich-
tigt. Der Aufsichtsrat erfiillte in seiner Zusammensetzung
bis Oktober 2016 diese Anforderungen. Am 20. Oktober 2016
hat die Capital Stage AG gemeldet, dass sie liber 94,42 Pro-
zent der Stimmrechte an CHORUs verfiigt. Am gleichen
Tage haben zwei der drei Aufsichtsratsmitglieder IThr Amt
niedergelegt. Auf Antrag des Vorstands von CHORUS und
des Mehrheitsaktiondrs wurden am 16. November 2016
vom Amtsgericht Miinchen Herr Holger Gotze und Herr
Dr. Christoph Husmann als neue Aufsichtsratsmitglieder
bis zur ordentlichen Hauptversammlung in 2017 bestellt.
Die beiden neu bestellten Aufsichtsratsmitglieder tiben eine
Organfunktion bei dem Mehrheitsaktiondr von CHORUS, der
Capital Stage AG, aus.

Im Rahmen der Richtlinien und Verfahren, die der Aufsichts-
rat fir sich etabliert hat, sind mindestens vier regelmafiige
Sitzungen 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 Aufhe-
bung der Bestellung eines Aufsichtsratsmitglieds fiihren. Im
Jahr 2016 ergaben sich keine Interessenkonflikte bei Mitglie-
dern des Aufsichtsrats. Berater- und sonstige Dienstleistungs-
vertriage zwischen der Gesellschaft und einem Aufsichtsrats-
mitglied bediirfen der Zustimmung des Aufsichtsrats.

Gemaif? dem DCGK soll fir die Mitglieder des Aufsichtsrats
bei Abschluss einer D&O-Versicherung ein Selbstbehalt
vereinbart werden. Allerdings sind wir der Ansicht, dass ein
solcher Selbstbehalt an sich nicht geeignet ist, um die Leis-
tung und das Verantwortungsbewusstsein der Mitglieder
des Aufsichtsrats zu erhohen. Dariiber hinaus reduziert er
die Attraktivitdt 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.
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Der Aufsichtsrat hat auf die Bildung von Ausschiissen ver-
zichtet. Aufgrund der Unternehmensgrofie und der Anzahl
der Aufsichtsmitglieder hat sich die Arbeit im Gesamtauf-
sichtsrat als praktikabler und zielfithrender erwiesen.

Die weiteren Mandate der Aufsichtsratsmitglieder sind im
Anhang des Einzelabschlusses und des Konzernabschlusses
dargestellt.

ZUSAMMENARBEIT ZWISCHEN VORSTAND

UND AUFSICHTSRAT

CHORUS achtet und befolgt die rechtlichen Rahmenbedin-
gungen in den relevanten Mérkten und handelt gemaf ihrer
Satzung. Mit Vorstand und Aufsichtsrat hat die Gesellschaft
das in Deutschland iibliche duale Fithrungssystem. Dabei ist
die Hauptversammlung als Organ der Willensbildung der
Aktiondre fiir grundlegende Entscheidungen der CHORUS AG
zustandig. Gemeinsam sind diese drei Organe gleichermafien
dem Wohlergehen des Unternehmens und den Interessen der
Aktiondre verpflichtet.

Der Vorstand und der Aufsichtsrat arbeiten zum Wohle des
Unternehmens eng zusammen. Alle relevanten Fragen zu
Bereichen wie Strategie, Planung, Geschéaftsentwicklung,
Risikolage, Risikomanagement und Compliance werden um-
fassend und zeitnah an den Aufsichtsrat berichtet. Wichtige
strategische Entscheidungen seitens des Vorstands — insbe-
sondere in Bezug auf gréfere Akquisitionen, Desinvestitionen,
Anlageinvestitionen und Finanzmafinahmen - bediirfen
der Zustimmung durch den Aufsichtsrat. Dariiber hinaus
informiert der Vorstand den Vorsitzenden des Aufsichtsrats
unverziiglich tiber 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 Mingel innerhalb der Uberwachungssysteme
der Gesellschaft.

AKTIONARE UND HAUPTVERSAMMLUNG

Die Aktiondre der CHORUS AG nehmen ihre Rechte in der
Hauptversammlung wahr und tiben dort ihr Stimmrecht
aus. Sie verfiigen tiber die Moglichkeit, von ihrem Auskunfts-
recht, Rederecht sowie Stimmrecht Gebrauch zu machen.
Eine Aktie entspricht dabei einer Stimme. Das Stimmrecht
kénnen unsere Aktiondre selbst —entweder durch physische
Teilnahme und Stimmabgabe auf der Hauptversammlung
oder per schriftlicher Weisung — durch von der Gesellschaft
bestellte weisungsgebundene Stimmrechtsvertreter oder
uber einen Bevollmichtigten ihrer Wahl ausiiben.

RECHNUNGSLEGUNG UND ABSCHLUSSPRUFUNG
Der Vorstand ist fiir die Aufstellung des Jahres- sowie des
Konzernabschlusses der CHORUS AG verantwortlich. Der
Aufsichtsrat wiederum tberprift und genehmigt diese
Abschliisse unter Beriicksichtigung der Berichte des unab-
hingigen Abschlusspriifers.

10

Eine detaillierte Beschreibung der innerhalb des cHORUS-
Konzerns angewendeten Rechnungslegungsvorschriften
sowie andere relevante Informationen in Bezug auf die
veroffentlichten Finanzdaten befinden sich sowohl im Jahres-
abschluss der CHORUS AG als auch im Konzernabschluss und
insbesondere in den jeweiligen begleitenden Anhdngen.

Gemaifd 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 FUR DAS GESCHAFTSJAHR 2016
Der Vorstand und der Aufsichtsrat der CHORUS Clean Energy AG
(,cHORUS") erklaren, dass den vom Bundesministerium
der Justiz im amtlichen Teil des Bundesanzeigers bekannt
gemachten 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)
fur Mitglieder des Aufsichtsrats enthélt keinen Selbstbe-
halt, was internationalen Standards entspricht (Ziffer 3.8
Abs. 3 DCGK). Da die Mitglieder des Aufsichtsrats ihre
Amter verantwortungsvoll und im Interesse des Unter-
nehmens fiithren, ist CHORUS der Auffassung, dass ein
Selbstbehalt als solcher nicht geeignet ist, die Leistungs-
bereitschaft und das Verantwortungsgefiihl der
Mitglieder des Aufsichtsrats zu steigern. Zudem mindert
er die Attraktivitdt eines Aufsichtsratsmandats und
begrenzt damit CHORUS im Wettbewerb um qualifizierte
Kandidaten.

Es sind in den derzeit geltenden Dienstvertrigen der
Vorstandsmitglieder weder Bestimmungen beziiglich
des grundsétzlich empfohlenen Abfindungs-Caps noch
im Fall eines Kontrollwechsels (Change of Control)
enthalten (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
unterschrieben wird. CHORUS ist davon iiberzeugt, dass
der Aufsichtsrat — in Verhandlungen mit dem scheiden-
den Vorstandsmitglied — in ausreichendem Maf3e die
Interessen von CHORUS berticksichtigen und keine
unverhaltnisméfiigen Abfindungen gewdhren wird,
auch nicht im Fall des Kontrollwechsels.

Es erfolgt keine Offenlegung der Vergiitung der Vorstands-
mitglieder unter Nennung des Namens und aufgeteilt
nach festen und variablen Komponenten sowie Neben-
leistungen (Ziffer 4.2.4 DcGK). Diesen Empfehlungen wird
nicht gefolgt, da die Hauptversammlung vom 10. Mdrz
2015 beschlossen hat, die Entschddigungen der Vorstands-
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mitglieder nicht namentlich in den Konzernabschliissen
der Jahre 2015 bis einschlieflich 2019 offen zu legen. Dies
entspricht den Regelungen der §§ 286 Abs. 5, 314 Abs. 2,
315 a Abs. 1 des deutschen Handelsgesetzbuches. Fiir die
Dauer dieser , Opt-out-Regelung” wird das Unternehmen
von den Offenlegungsempfehlungen (gemaf Ziffer 4.2.5
Abs. 3) innerhalb des Vergiitungsberichts 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 Flexibilitdt
zu gewdhren, um von der Erfahrung der Vorstandsmit-
glieder unabhéngig von deren Alter zu profitieren.

« Zweider drei Aufsichtsratsmitglieder iiben eine Organ-
funktion bei einem wesentlichen Mitbewerber (Capital
Stage AG) von CHORUS aus (Ziffer 5.4.2 S. 4 DCGK). Die
Capital Stage AG hatte am 20. Oktober 2016 gemeldet,
iiber 94,42 Prozent der Stimmrechte an CHORUS zu
verfiigen. Die beiden Aufsichtsratsmitglieder sind im
Hinblick auf die erfolgte Ubernahme durch die Capital
Stage AG auf Antrag von CHORUS und der Capital Stage
AG am 16. November 2016 vom Amtsgericht Miinchen in
den Aufsichtsrat bestellt worden. CHORUS ist davon iiber-
zeugt von dieser Empfehlung abweichen zu kénnen, da
auch nur so die Eigentlimerstruktur bei der Besetzung
des Aufsichtsrats gentigend beriicksichtigt werden kann.

- Die Zwischenberichte werden im Einklang mit den
gesetzlichen Bestimmungen innerhalb von 60 Tagen
nach dem Ende eines Kalenderquartals verdffentlicht
(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/Minchen, im Marz 2017

Fiir den Vorstand

| W ) s

Karsten Mieth,
Mitglied des Vorstands

Helmut Horst,
Mitglied des Vorstands

Fir den Aufsichtsrat

I ﬂ

Holger Gétze,
Vorsitzender

CHORUS Clean Energy AG_Geschéftsbericht 2016

Corporate Governance

Die vorliegende Erkldrung zur Unternehmensfithrung ge-
mafd § 289a HGB ist auf der Internetseite von CHORUS unter
www.chorus.de/investor-relations/corporate-governance/
als Bestandteil des Corporate Governance Reports zu finden.

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

Nach § 152 des Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) sind die
Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats gesetzlich
verpflichtet, Geschafte mit cHORUs-Aktien oder sich darauf
beziehenden Finanzinstrumenten (Directors’ Dealings) offen-
zulegen. Alle gemeldeten Transaktionen dieser Art wurden
veroffentlicht und kénnen auf der Internetseite der CHORUS
unter www.chorus.de/investor-relations/news/directors-
dealings/ eingesehen werden.

Nach Ziffer 6.2 des DCGK miissen Vorstand und Aufsichtsrat
ihren Besitz offenlegen, wenn dieser ein Prozent der ausgege-
benen Aktien tibersteigt. Zum 31. Dezember 2016 hielten die
Vorstandsmitglieder keine Aktien der CHORUS AG.

Zum Stichtag wurden den Aufsichtsratsmitgliedern keine
CHORUS-Aktien zugerechnet.

VERGUTUNGSBERICHT

Der Vergiitungsbericht fasst die Grundsatze zusammen, die
fiir die Festsetzung der Gesamtvergiitung der Vorstandsmit-
glieder der CHORUS AG gelten. Ferner werden die Struktur
und die H6he der Vergiitung des Vorstands sowie Grundsédtze
und die Hoéhe der Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder
beschrieben. Der Vergiitungsbericht ist Teil des Lageberichts.

"
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Zusammengefasster Lagebericht
1 Allgemeine Informationen

1 ALLGEMEINE INFORMATIONEN

Dieser zusammengefasste Lagebericht wurde nach deut-
schem Handelsgesetzbuch (HGB) und dem Deutschen
Rechnungslegungsstandard (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
Vermogens-, 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 2016
beziehungsweise das Geschiftsjahr vom 1. Januar 2016 bis
31. Dezember 2016.

Samtliche Vorjahreswerte im Lagebericht wurden aufgrund
der riickwirkenden Anderung nach 1As 8.41 angepasst (Ein-
zelheiten siehe Anhangsangabe Punkt 2. Anpassungen von
Vorjahresbetréagen).

1.1 GESCHAFTSMODELL

CHORUS ist ein renommierter 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 knapp 540 Megawatt
(mw), verteilt iiber 95 Anlagen in sieben 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 Uber die wirtschaftliche, technische
und rechtliche Due Diligence, das kaufménnische Anlagen-
management sowie die Steuerung und Uberwachung der
technischen Betriebsfithrung bis hin zur Verdufierung der
Anlagen.
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Unser Gesamtportfolio aus eigenen und fiir Dritte gema-
nagten Anlagen hat im Geschéftsjahr 2016 insgesamt
758.078 Mwh (2015: 392.463 Mmwh) sauberen Strom erzeugt.
Dies entspricht der Versorgung von etwa 280.000 durch-
schnittlichen Haushalten. Somit konnten insgesamt rund
450.000 Tonnen klimaschédliches co, eingespart werden.

1.2 KONZERNSTRUKTUR

Als Muttergesellschaft des cHORUS-Konzerns iibt die CHORUS
Clean Energy AG heute bestimmte Leitungsfunktionen aus.
Dazu gehoren die Konzernstrategie, Fusionen, Ubernahmen
und Integrationsprozesse, Risikomanagement, Konzernrech-
nungslegung und Controlling, Finanzen, Rechtsfunktionen,
Besteuerung, Investor Relations, Marketing, IT, Personal-
management und Offentlichkeitsarbeit. Neben der CHORUS
Clean Energy AG werden zum 31. Dezember 2016 insgesamt
91 Tochterunternehmen (2015: 85) unmittelbar oder mittel-
bar in den Konzernabschluss einbezogen.

Dasoperative Geschéft des cHORUS-Konzernswird ausschlief3-
lich von den jeweiligen direkten und indirekten operativen
Tochtergesellschaften des Unternehmens gefiihrt.

CHORUS setzt sich aus den folgenden drei Geschaftsseg-
menten zusammen:

CHORUS

EET Clean Energy

Stromerzeugung Stromerzeugung Asset Management
aus Solarenergie aus Windenergie

- Stromerzeugung aus Solarenergie umfasst alle 55
Solarparks in Deutschland und Italien.

- Stromerzeugung aus Windenergie umfasst alle 13
Windparks in Deutschland, Frankreich und Osterreich.

« Asset Management umfasst alle Dienstleistungen in
diesem Geschaftsbereich, das heif3t die Initiierung von
Fonds beziehungsweise die individuelle Gestaltung und
Strukturierung sonstiger Investitionen fiir professionelle
Anleger im Bereich Erneuerbare Energien sowie den
Betrieb der von diesen Anlegern gehaltenen Anlagen.
Dariiber hinaus werden die operativen und Asset
Management Dienstleistungen auch fiir Konzerngesell-
schaften erbracht, die die eigenen Parks betreiben.
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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 Aktivititen zur Umsatzsteigerung werden
an ihrem Potenzial gemessen, das EBITDA und EBIT lang-
fristig 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 Geschéaft erwirtschaftet wird, und setzt
sich wie folgt zusammen:

Ergebnis vor Ertragsteuern

+ Abschreibungen

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

= Funds From Operations (FFO)

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 bewdhrt sich die Unternehmenskultur des offenen
und kontinuierlichen Dialogs mit d er es dem Vorstand stets
moglichist, kurzfristig auf Gegebenheiten zu reagieren und
effektive Malnahmen einzuleiten.
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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 tiiber-
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 erwor-
bener Parks in das bestehende Portfolio. Hierbei werden
ausschliefilich Projekte initiiert, die einen positiven Beitrag
zur Steigerung der wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit des
Konzerns 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 friihzeitig
erkannt und effektive Gegenmafinahmen getroffen werden.

Die beschriebenen bedeutsamsten finanziellen Leistungs-
indikatoren des Konzerns stimmen mit den in der CHORUS
Clean Energy AG verwendeten iiberein.

2 WIRTSCHAFTLICHE LAGE

2.1 WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

WELTWIRTSCHAFTSWACHSTUM BLEIBT AUF
VORJAHRESNIVEAU

Die weltwirtschaftliche Dynamik verharrte im Jahr 2016 in
etwa auf Vorjahresniveau. Dabei haben vor allem geopoli-
tische Krisen und politische Ereignisse die konjunkturelle
Entwicklung belastet. Neben Fliichtlingskrise und Terror-
gefahr sorgten der anhaltende Konflikt in Syrien, die Ent-
machtung der Regierung um Dilma Rousseff in Brasilen, ein
versuchter Militdrputsch in der Ttiirkei, die Brexit-Entschei-
dung der Briten, ein Verfassungsreferendum in Italien und
nicht zuletzt der Ausgang der Us-Prasidentschaftswahlen
fur erhebliche Verunsicherungen. Zudem befand sich die
chinesische Volkswirtschaft weiterhin im Wandel hin zu
einer starker auch von der Binnenkonjunktur getragenen
Wirtschaftsstruktur, welcher bislang mit einem Riickgang
der hohen Wachstumsraten der Vorjahre einherging. In
der Eurozone erwies sich hingegen die deutsche Wirtschaft
erneut als wichtiger Stabilitdtsfaktor.



Zusammengefasster Lagebericht
2 Wirtschaftliche Lage

Fiir die us-Wirtschaft erwartet der Internationale Wahrungs-
fonds (1wF) fir das Jahr 2016 insgesamt ein Wirtschafts-
wachstum von 1,6 Prozent (2015: 2,6 Prozent). In der Eurozone
dirfte das Wirtschaftswachstum im Jahr 2016 in etwa bei
1,7 Prozent gelegen haben (2015: 2,0 Prozent). Die deutsche
Volkswirtschaft hat gegentiber dem Vorjahr an Dynamik
zulegen kénnen und erreichte im Jahr 2016 ein Wachstum
von 1,9 Prozent (2015: 1,7 Prozent).

EXPANSIVE GELDPOLITIK

Aufgrund der weltweit schwicheren Wirtschaftsdynamik
und der damit einhergehenden geringen Preissteigerungs-
risiken blieb die Geldpolitik auch im Jahr 2017 insgesamt
expansiv ausgerichtet. Zwar hob die Fed den Us-Leitzins im
Dezember 2016 um 0,25 Prozent auf ein Niveau zwischen
0,5 und 0,75 Prozent an, sie blieb damit aber hinter den
Erwartungen, die fiir das Jahr 2016 insgesamt prognostiziert
worden waren. Die Europdische Zentralbank war auch im
Jahr 2016 von Zinsanhebungen weit entfernt und hat statt-
dessen angekiindigt, ihr derzeitiges Anleihenkaufprogramm
in einem Umfang von monatlich 80 Milliarden Euro bis
mindestens Dezember 2017 fortzusetzen.

EURO STEUERT PARITAT ZUM US-DOLLAR AN

Zum Jahresbeginn 2016 lag der Wechselkurs des Euro bei
rund 1,09 us-Dollar pro Euro. Im weiteren Verlauf des Jahres
geriet die Gemeinschaftswahrung zunéachst unter Druck. Mit
der Verlangsamung der us-Wachstumsdynamik konnte der
Euro gegeniiber dem Us-Dollar wieder leicht an Wert zulegen.
Der Kurs des Euro erreichte zwischenzeitlich ein Hoch von
1,15 Us-Dollar pro Euro. Mit dem iiberraschenden Ausgang
des Brexit-Votums gab der Euro gegeniiber dem us-Dollar
jedoch erneut nach und sank auf ein Kursniveau von rund
1,10 Us-Dollar pro Euro. Kurzfristig sorgte der Ausgang der
Us-Prasidentschaftswahlen im November 2016 fiir eine
leichte Flucht aus dem us-Dollar und starkte den Euro,
dieser Effekt war jedoch nur von kurzer Dauer. Im weiteren
Jahresverlauf fiel der Wert des Euro auf rund 1,05 us-Dollar
pro Euro zum Jahresende 2016.

Gegeniiber dem britischen Pfund (GBp) konnte der Wert des
Euro im ersten Halbjahr 2016 zunidchst leicht zulegen. Eine
deutliche Abwertung des Britischen Pfunds gegeniiber dem
Euro erfolgte jedoch im Nachgang zum iiberraschenden
Ausgang der Brexit-Entscheidung am 23. Juni 2016. In der
Folge gab das britische Pfund gegeniiber dem Euro deutlich,
um fast 20 Prozent, nach. Eine wesentliche Erholung des
britischen Pfunds hat sich seither nicht eingestellt, zum
Ende des Berichtszeitpunktes lag der Wechselkurs bei rund
0,85 GBP pro Euro.
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UNSICHERHEITEN SORGTEN FUR HOHE
VOLATILITAT AN DEN AKTIENMARKTEN

Im Borsenjahr 2016 mussten Anleger erneut starke Nerven
beweisen. Unsicherheiten tiber die weltwirtschaftliche Ent-
wicklung und verschiedene politische Ereignisse sorgten fiir
eine hohe Volatilitdt an den Finanzmairkten. Der Deutsche
Leitindex DAX gab in der Folge zundchst deutlich nach; er
erreichte Anfang Februar 2016 einen Jahrestiefstand von
8.752 Zdhlern. Im weiteren Jahresverlauf 2016 folgte dann
jedoch eine Erholung des DAX, die gleichwohl von einer
hohen Volatilitdt begleitet wurde. Verantwortlich dafiir
waren vorwiegend verschiedene politische Ereignisse wie
beispielsweise das Brexit-Votum sowie der Ausgang der
Us-Prasidentschaftswahlen. Insgesamt konnte der DAX
jedoch gegeniiber dem Endstand des Vorjahres ein Plus von
6,9 Prozent verbuchen. Der sDAX, der deutsche Aktienindex
fir das Segment der Small Caps, folgte dem DAX im Wesent-
lichen, wenngleich mit einer etwas geringeren Dynamik.
Der sDAX erreichte zum Jahresende einen Schlussstand von
9.519 Zdhlern und lag damit um rund 4,6 Prozent tiber dem
Endstand des Vorjahres.

Auch in den usA wies der Dow-Jones-Index uber das
Gesamtjahr 2016 eine vergleichsweise hohe Volatilitat auf.
Insbesondere ab der zweiten Jahreshélfte sorgten dann aller-
dings verbesserte Us-Wirtschaftsdaten sowie die Erwartung
staatlicher Investitionsprogramme als Folge des Ausgangs
der us-Prasidentschaftswahl fiir einen freundlicheren Ver-
lauf. Auf Jahressicht konnte der Dow-Jones damit um gut
13 Prozent zulegen und beendete das Jahr 2016 auf einem
Niveau von 19.762 Zahlern.

2.2 DER MARKT FUR ERNEUERBARE ENERGIEN

DIE ZUKUNFT GEHORT DEN ERNEUERBAREN
ENERGIEN

Die uN-Klimakonferenz in Le Bourget bei Paris vom Dezem-
ber 2015 markiert ein historisches Datum: Erstmals einigten
sich alle 195 beteiligten Staaten vertraglich auf ein weltweites
Klimaschutzabkommen. Hauptziel des Abkommens ist es,
den weiteren Anstieg der globalen Erderwdrmung auf deut-
lich unter 2 Grad - méglichst auf 1,5 Grad —zu begrenzen. Das
Klimaschutzabkommen von Paris trat im November 2016 in
Kraft.

Hauptgrund fiir die globale Erderwdrmung ist nach Mei-
nung von Klimaforschern der Ausstof3 von Treibhausgasen
wie CO,. Spatestens in der zweiten Halfte des Jahrhunderts
soll die ausgestofiene Menge von Treibhausgasen daher auf
ein dem Absorptionspotenzial der Umwelt entsprechendes
Niveau abgesenkt werden.
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Dieses Ziel ist ohne eine globale Umstellung auf erneuerbare
Energiequellen nach Meinung von Experten nicht zu errei-
chen. Das Klimaschutzabkommen von Paris ldutet damit
nichts geringeres als das Ende der Ara der fossilen Brenn-
stoffe ein und sendet ein klares Signal an die Markte: Die
Zukunft gehort den Erneuerbaren Energien.

In den kommenden Jahrzehnten wird sich damit der welt-
weite Ausbau der Erneuerbaren Energien weiter fortsetzen.
Bereits seit dem Jahr 2013 werden, bezogen auf die Kraft-
werksleistung, mehr neue Anlagen im Bereich der Erneuer-
baren Energien errichtet als Kohle-, Gas- und Kernkraftwerke
zusammen. Photovoltaik und Windenergie haben sich dabei
zuden neuen Schliisseltechnologien fiir das 21. Jahrhundert
entwickelt.

Wahrend bei rund zwei Drittel aller Kohlekraftwerke die
Planung oder der Bau seit dem Jahr 2010 gestoppt wurden,
hat sich der Ausbau der Erneuerbaren Energien auch im
Jahr 2016 fortgesetzt. Im Bereich der Photovoltaik wurden
im Jahr 2016 nach Angaben der German Solar Association
weltweit neue Anlagen mit einer Erzeugungsleistung von
rund 70 Gigawatt (Gw) installiert. Die weltweit installierte
Erzeugungsleistung erreichte damit erstmalig die Marke von
300 GW (2015: 230 GW). Nach Berechnungen des Global Wind
Energy Councils wurden im Jahr 2016 gleichzeitig weltweit
insgesamt rund 54 GW neue Wind-Kapazitédten installiert.
Zum Jahresende 2016 belief sich die weltweit installierte Er-
zeugungsleistung im Bereich der Windenergie auf insgesamt
knapp 490 GW (2015: 432 GW).

Gleichzeitig haben technologischer Fortschritt und eine
hohere Leistung der Anlagen dazu gefiihrt, dass die Kosten
im Bereich der Windenergie seit dem Jahr 2009 um rund
50 Prozent und im Bereich der Photovoltaik sogar um rund
90 Prozent zuriickgegangen sind. Beide Technologien werden
damit auch wirtschaftlich immer attraktiver und kénnen in
einigen Regionen bereits vollstindig ohne staatliche Férde-
rung und im freien Wettbewerb wirtschaftlich betrieben
werden. Spitestens seit der Ratifizierung des Pariser Klima-
abkommens stehen Erneuerbare Energien auch verstarktim
Zentrum von staatlichen und institutionellen Investoren.
Der norwegische Pensionsfonds, die Versicherungskonzerne
AXA und Allianz, die Church of England sowie die Rocke-
feller Stiftung sind nur einige Beispiele von staatlichen und
privaten Investoren, die bereits damit begonnen haben ihre
Investitionsmittel aus Unternehmen und Beteiligungen im
Bereich der Fossilen Energietrager abzuziehen.
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CHORUS setzt bereits seit dem Jahr 2006 erfolgreich auf den
weltweiten Megatrend Erneuerbare Energien. Das Kern-
geschiaft des Unternehmens ist dabei der Erwerb und Betrieb
von Solar- und Windparks. Das Unternehmen verfolgt ein
risikoaverses Geschéftsmodell und konzentriert sich bei der
Akquisition neuer Anlagen in der Regel auf schliisselfertige
Projekte oder bereits bestehende Anlagen, die iiber garan-
tierte Einspeisevergiitungen (Feed-in Tariffs) oder langfris-
tige Stromabnahmevertriage (Power Purchase AGreements)
verfligen. Zudem investiert CHORUS nur in geografischen
Regionen, die sich durch ein stabiles wirtschaftspolitisches
Umfeld sowie verldssliche Investitions- und Rahmenbedin-
gungen auszeichnen. Dariiber hinaus iibernimmt CHORUS
fur institutionelle Investoren im Rahmen des Asset Manage-
ment Geschafts den gesamten Wertschopfungsprozess fiir
Direktinvestitionen in Erneuerbare Energien Anlagen.

CHORUS verfiigt mit Stand Mdrz 2017 bereits tiber ein Portfolio
aus 62 Solar- und 33 Windparks. Davon werden 7 Solarparks
und 20 Windparks im Rahmen des Asset Managements fiir
Drittebetreut. DerKonzernistindenfolgendenLdndernaktiv:
Deutschland, Frankreich, Finnland, Grof3britannien, Italien,
Osterreich und Schweden. Die Gesamterzeugungsleistung
des Portfolios belduft sich inklusive der im Rahmen des Asset
Management gehaltenen Anlagen mit Stand Mdrz 2017 auf
rund 540 MW.

Die von CHORUS im Jahr 2016 aus Erneuerbaren Energien
produzierte Leistung hat sich von gut 390 Gigawattstunden
(cwh) im Jahr 2015 auf knapp 760 Gwh Strom im Jahr 2016
nahezu verdoppelt und erreichte damit einen neuen Rekord-
wert.

DER MARKT FUR ERNEUERBARE ENERGIEN

IN DEN KERNREGIONEN

CHORUS ist mit Stand Médrz 2017 nur in europdischen Landern
aktiv, die auch Mitglied in der Europdischen Union sind.
Die Europdische Union hat das Pariser Klimaabkommen
ebenfalls ratifiziert und sich damit zu den im Abkommen
festgelegten Klimazielen bekannt. Gleichzeitig hat sich die
Europdische Union bereits vor dem Pariser Klimaabkommen
im Rahmen ihrer Klima- und Energiepolitik bis 2030 eigene
klimapolitische Ziele gesetzte. Im Wesentlichen sind dies:

- Die Senkung der Treibhausgasemissionen um mindestens
40 Prozent (gegeniiber dem Stand von 1990).

- Die Erh6hung des Anteils erneuerbarer Energiequellen
auf mindestens 27 Prozent.

- Die Steigerung der Energieeffizienz um mindestens
27 Prozent.



Zusammengefasster Lagebericht
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Die Erreichung dieser Ziele soll durch nationale und gemein-
same Mafinahmen auf europdischer Ebene erfolgen. Um
innerhalb der Europdischen Gemeinschaft vergleichbare
Rahmenbedingungen zu schaffen, hat die EU unter ande-
rem Umwelt- und Energiebeihilfeleitlinien verabschiedet,
nach denen sich die nationalen Beihilfeprogramme fir
Erneuerbare Energien zu richten haben. Im April 2014 wurde
dabei unter anderem festgelegt, dass ab 2017 die Férderung
von Erneuerbaren Energien innerhalb der EU vor allem auf
Basis von Ausschreibungen erfolgen soll. Folglich hat sich in
den vergangenen Jahren innerhalb der Eu-Mitgliedsstaaten
ein Wandel in den Férdermechanismen vollzogen. Wahrend
bisher langfristig festgeschriebene Vergiitungen, also Strom-
einspeisetarife (Einspeisevergitung, Feed-in Tariffs), den
Kern der Férderung ausmachten, wurden die Férderungs-
modelle in vielen Lindern weiterentwickelt und um markt-
dhnliche Steuerungsmechanismen ergdnzt. Grundsétzlich
kann zwischen einem Pramienmodell und einem Quoten-
modell unterschieden werden. Bei den Pramienmodellen
wird der Investitionsanreiz Uber einen Bonus auf den
aktuellen Marktpreis gesetzt. Beim Quotenmodell werden
Stromversorger verpflichtet, jahrlich eine festgeschriebene
Quote an Erneuerbare Energien-Strom (EE-Strom) in ihr
Angebot aufzunehmen. Wie sie diese Quote erfiillen, ob sie
den Erneuerbaren Energien-Strom selbst produzieren oder
zukaufen, bleibt ihnen in der Regel selbst iiberlassen. Ein
Nachweis wird mit Zertifikaten erbracht. In beiden Modellen
wird die Hohe der Férderung zukunftig vor allem auch
uber Auktionsverfahren ermittelt. Kombiniert werden die
Mechanismen oftmals mit weiteren Mafnahmen, wie
beispielsweise steuerlichen Anreizen fiir Investitionen in
Erneuerbare Energien.

Die Klima- und Energiepolitik der Europdischen Union setzt
damit ausdriicklich auf den weiteren Ausbau Erneuerbarer
Energien. Damit bleibt der Markt fiir Erneuerbare Energien
in Europa beziehungsweise den Kernregionen auch zukiinf-
tig ein Wachstumsmarkt.

Fiir den cHORUS-Konzern ergeben sich damit auch innerhalb
der europdischen Kernregionen chancenreiche Opportuni-
taten fir den Erwerb und den Betrieb von Solar- und Wind-
parks. Mit einem Fokus auf bereits bestehende Anlagen sowie
schliisselfertigen Projekten, ist CHORUS zudem nicht direkt
vom weiteren Ausbau der Erneuerbaren Energien Anlagen
abhidngig. Das Unternehmen kann sich im Rahmen seiner
Akquisitionsstrategie auch auf chancenreiche Investitionen
aus dem Bestand in der Kernregion konzentrieren.
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DEUTSCHLAND — EINFUHRUNG VON
AUSSCHREIBUNGSMODELLEN MIT DEM EEG 2017
Deutschland gilt als Vorreiter der Energiewende und hat
bereits sehr frith mit der Forderung Erneuerbarer Energien
begonnen. Dementsprechend hoch fallen insbesondere im
internationalen Vergleich die bereits installierten Kraft-
werkskapazititen aus. Zum Jahresende 2016 beliefen sich
diese in Deutschland im Bereich der Photovoltaik auf rund
41 GW und im Bereich der Windenergie auf rund 46 Gw. Der
Anteil der Erneuerbaren Energien an der in Deutschland
insgesamt verbrauchten elektrischen Energie belief sich im
Jahr 2016 bereits auf iiber 32 Prozent. Bis zum Jahr 2025 sollen
40 bis 45 Prozent des in Deutschland verbrauchten Stroms
aus erneuerbaren Energien stammen.

In Deutschland wird die Abgabe und die Vergiitung des aus
Erneuerbaren Energien erzeugten Stroms durch das Erneuer-
bare Energien Gesetz (,EEG”) geregelt. Bis zum 31. Dezem-
ber 2016 galt das EEG in seiner Fassung vom 21. Juli 2014
(,EEG 2014"). Danach sind Netzbetreiber grundséatzlich dazu
verpflichtet Anlagen aus Erneuerbaren Energien unverziig-
lich vorrangig an ihr Netz anzuschlief3en und den gesamten
Strom aus Erneuerbaren Energien abzunehmen. Die Betrei-
bervon Anlagen zur Erzeugung von Strom aus Erneuerbaren
Energien erhalten eine im EEG festgelegte Vergiitung fir
einen Zeitraum von 20 Jahren.

Seit dem Jahr 2015 erfolgt die Férderung von Freiflachen-
solaranlagen durch wettbewerbliche Ausschreibungen. Der
Zuschlag im Ausschreibungsverfahren bestimmt dann in
der Folge die Hohe der Férderung, die wiederrum fiir eine
Laufzeit von 20 Jahren festgelegt ist. Seit der Einfithrung des
Ausschreibungsverfahren fanden bisher sechs Ausschrei-
bungsverfahren im Bereich der Photovoltaik statt. Dabei sank
der durchschnittliche Zuschlagswert von 9,17 Euro-Cent pro
kWh in der ersten Ausschreibungsrunde auf 6,90 Euro-Cent
pro kWh in der sechsten und letzten Ausschreibungsrunde
fiir das Jahr 2016.

Fir alle Neuanlagen gilt dabei eine verpflichtende Direkt-
vermarktung. Nach dem eingesetzten Marktpramienmodell
erhilt der Betreiber einer Anlage zur Erzeugung von Strom
aus Erneuerbaren Energien in der Direktvermarktung zusétz-
lich zu dem Preis fiir den Strom, der ihn von einem Dritten
abgenommen wird, eine Marktprdmie. Die Marktpramie
gleicht hierbei die Differenz vom erzielten Marktpreis zur
bisher gewdhrten Einspeisevergiitung aus.

Die Férderung von Strom aus Windenergie richtete sich im
gesamten Jahr 2016 noch nach dem EEG 2014. Demnach
betrug die Férderung von Windenergieanlagen fiir die ersten
funfJahre ab Inbetriebnahme 8,50 Euro-Cent pro kWh; nach
funfJahren verringerte sich diese Férderung auf 4,55 Euro-
Cent pro kWh. Die Férderdauer betrdgt 20 Jahre.
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Um den Zubau sowohl im Bereich der Photovoltaik als auch
im Bereich der Windenergie moglichst tiber einen Marktme-
chanismus zu steuern wurde ein sogenannter ,atmender De-
ckel” eingefiihrt, dieser sieht eine Absenkung der Vergiitung
bei einem zu hohen Ausbau sowie eine Erh6hung desselbigen
bei einem zu geringen Ausbau vor. Der Ausbaukorridor liegt
dabei zwischen 2.400 bis 2.600 MW pro Jahr.

Ab dem Inkrafttreten des EEG 2017 zum 1. Januar 2017 wird
auch die Férderung von Onshore-Windanlagen iiber ein
Ausschreibungsverfahren ermittelt.

FRANKREICH — VERDOPPELUNG DER

KAPAZITATEN BIS 2023

Mit dem Energiewendegesetz (,Project de loi de program-
mation pour la transition énergétique pour la croissance
verte“) hat die franzosische Nationalversammlung im Juli
2015 endgiiltig die Energiewende in Frankreich eingeldutet
und damit die Ara der auf Atomkraft ausgerichteten fran-
zo6sischen Energiepolitik beendet. Das Gesetz sieht unter
anderem vor, den Ausstof3 von Treibhausgasen deutlich zu
senken und den Anteil des Stroms aus Erneuerbaren Energien
an der gesamten franzdsischen Stromproduktion deutlich zu
erhoéhen. Bis 2030 sollen Erneuerbare Energien 32 Prozent
der franzésischen Stromproduktion ausmachen. Bereits bis
2020 soll dabei eine Zwischenetappe von 23 Prozent erreicht
werden. Parallel ist geplant, den Anteil des Atomstroms
in zehn Jahren von heute etwa 75 Prozent auf dann rund
50 Prozent zu senken. Um diese Ziele zu erreichen, will die
franzésische Regierung den weiteren Ausbau Erneuerbarer
Energien in den kommenden Jahren deutlich férdern.

Im Oktober 2016 hat das franzdsische Ministerium fir
Umwelt, Energie und Meeresangelegenheiten (MEEM) die
mehrjahrige Programmplanung fiir Energie (,Program-
mation Pluriannuelle de 1"Energie”, PPE) veroffentlicht. Das
Inkrafttreten der PPE ist ein entscheidender Schritt zur
Umsetzung des Energiewendegesetzes. Die PPE stellt mit
konkreten Zielen und Mainahmen den Fahrplan fiir eine
Diversifizierung des franzésischen Energiemixes in den
Jahren 2016 bis 2023 dar. In der PPE wurden unter anderem
folgende Ziele bis zum Jahr 2023 festgeschrieben:

- die Reduzierung des Endenergieverbrauchs um 12,6 Pro-
zent im Vergleich zum Jahr 2012

- die Steigerung um mehr als 70 Prozent der installierten
Erneuerbare-Energien-Leistung, wodurch bis 2023 folgende
Ausbauziele erreicht werden sollen: die Anhebung der
installierten Leistung fiir die Onshore-Windenergie auf
21,8 bis 26 Gw, fiir die Photovoltaik auf 18,2 bis 20,2 Gw
und fiir die Offshore-Windenergie auf 3 Gw

- die Steigerung der Erzeugung erneuerbarer Warme um
50 Prozent
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Um die in der pPE festgehaltenen Ziele bis zum Jahr 2023
erreichen zu konnen, miissten im Bereich der Photovoltaik
durchschnittlich rund 1,5 Gw pro Jahr neu hinzugebaut
werden. Im Onshore-Windbereich ldge der durchschnittliche
Zuwachs bei bis zu 1,8 Gw.

Seit Mai 2016 werden Pv-Freiflichenanlagen in Frankreich
durch eine gleitende Marktprdmie, die im Rahmen der
Direktvermarktung von Strom zusidtzlich zum Marktpreis
ausgeschiittet wird, geférdert.

Im Dezember 2016 hat die franzdsische Regierung zudem
neue Vergiitungsstrukturen und -mechanismen fir die
Foérderung der Onshore-Windenergie aufgestellt. Von einer
Verpflichtung zum Kauf von durch Windenergie produ-
ziertem Strom zu einer garantierten Vergiitung wird nun zu
einem System bestehend aus ,Marktpreis und Vergiitungs-
komponente“ gewechselt. Dies gilt fir alle Projekte iiber
500 kW, Betreiber dieser Anlagen missen zukiinftig ihre
Stromproduktion auf dem Markt anbieten und erhalten
zusédtzlich zum Marktpreis eine Unterstiitzung in Form
einer Vergiitung: den sogenannten ,Complément de rému-
nération”. Bisher galt eine feste Vergiitung von mindestens
8,2 Euro-Cent pro kWh fiir eine Laufzeit von 15 Jahren.
Anlagen die bereits vor dem 1. Januar 2016 einen Zuschlag
erhalten haben profitieren weiterhin vom seit 2014 beste-
henden Tarif.

FINNLAND — ANTEIL ERNEUERBARER ENERGIEN
SOLL AUF 50 PROZENT ANWACHSEN

Die finnische Regierung hat sich zum Ziel gesetzt, den Anteil
der Erneuerbaren Energien bis zum Jahr 2020 von derzeit
30 Prozent auf 50 Prozent zu erhéhen. Dies liegt deutlich
uber dem Zielwert dem sich die Europdische Union verpflich-
tet hat.

Finnland hat zunéchst ein System der Einspeisevergiitung
nach Vorbild des deutschen Erneuerbaren Energien Gesetzes
eingefiihrt. Dieses wird im Gesetz iiber den Produktions-
zuschuss fir aus erneuerbaren Energiequellen erzeugten
Strom reguliert. Das Limit der Férderkapazitdt fiir Wind-
kraftanlagen (2,5 Gw) wurde mittlerweile erreicht. Die finni-
sche Regierung arbeitet derzeit an zukiinftigen marktnahen
Férdermechanismen.
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GROSSBRITANNIEN — BREXIT SORGT FUR
INVESTITIONSUNSICHERHEITEN

Grofibritanniens erkldrtes Ziel ist die Wandlung hin zu einer
kohlenstoffarmen Wirtschaft (,Low Carbon Economy*“). Das
Land setzt dabei auf einen Mix aus Erneuerbaren Energien,
neuen Kernkraftwerken und Erdgas. Im Jahr 2008 hat
Grofbritannien in einem nationalen Klimagesetz (,Climate
Change Act”) ZielgrofRen festgelegt, die das Land bis 2050 er-
reichen will. So soll der Ausstof3 von Treibhausgasen bis 2020
um 34 Prozent und bis 2050 um 80 Prozent gegeniiber dem
Referenzwert von 1990 reduziert werden. Ein wesentlicher
Baustein zur Erreichung dieser Ziele war in den vergange-
nen Jahren auch die Férderung und damit der Ausbau der
Erneuerbaren Energien gewesen.

Mit der Entscheidung fiir einen Austritt aus der Europdische
Union im Juni 2016 haben sich auch fiir die britische Energie-
politik die Rahmenbedingungen verdndert. Zwar wurden die
EU-Richtlinien zur Klima- und Energiepolitik in nationales
britisches Recht umgesetzt und folglich bestehen diese zu-
nichst auch nach einem Austritt weiter fort, gleichwohl
diurften aber die Investitionsunsicherheiten insgesamt
zunehmen.

Bisher hingt eine mogliche Férderung in Grofdbritannien
von der Kapazitdt des Kraftwerks und der Betriebsphase
des Projekts ab. pv-Freiflichenanlagen von bis zu 5 Mw
profitieren weiterhin von einer festen staatlich garantier-
ten Einspeisevergiitung mit einer Laufzeit von 20 Jahren.
pv-Freiflichenanlagen von iiber 5 Mw miissen durch das
von der Regierung eingefiithrte wettbewerbliche Vergabe-
programm mit anderen ,etablierten Technologien um
Vertrage (,Contract for Difference”, CfDs) konkurrieren.

Unter einem CfD erhilt ein Stromerzeuger aus Erneuerbaren
Energien fiir die Dauer des CfD einen garantierten Preis fiir
den von ihm erzeugten Strom. Die geleistete Zahlung berech-
net sich durch Subtraktion des Marktreferenzpreises vom im
CfD festgelegten Basispreis. Der Stromerzeuger muss seinen
erzeugten Strom gleichwohl tiber Stromabnahmevertriage
(,Power Purchase AGreements“) mit Abnehmern verkaufen.

Bei der Windenergie setzt Grof3britannien insbesondere
auf den Ausbau der Offshore-Windkapazitdten. So wurde
Ende 2016 die Genehmigung fiir den Bau des grofiten
Offshore-Windparks der Welt, den Nordsee-Windpark ,Horn-
sea Project Two"“ erteilt. Damit entsteht vor der britischen
Kiste ein Offshore-Windpark mit einer Gesamtleistung von
uber 1,8 Gw.

Onshore-Windkraftanlagen werden seit April 2016 nicht

mehr geférdert. Bestehende Anlagen genief3en gleichwohl
Bestandsschutz.
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ITALIEN — AUSSCHREIBUNG FUR

800 MW WIND IN 2016

pv-Anlagen erhielten in Italien in den vergangenen Jahren
eine feste Einspeisevergiitung nach dem jeweiligen ,Conto
Energia“ fiir eine Laufzeit von 20 Jahren sowie zusétzliche
Einnahmen durch den Verkauf des Stroms. Dieser wurde bis
zum Ende des Jahres 2013 zu einem garantierten Mindest-
preis abgenommen. Nach dem Wegfall der Conto-Energia-
Forderung ab dem Jahr 2014 miissen sich neu installierte
Photovoltaikanlagen nun mit den Regeln des Marktes
messen und den Strom zum freien Marktpreis einspeisen.
Betreiber konnen ihren Strom selbst direkt vermarkten
oder an die Gestore dei Servici Energetici (GSE) verauflern,
die diesen zum Marktpreis abnimmt.

Andere Erneuerbare Energien-Projekte, wie beispielsweise
Windenergie, kénnen weiterhin auf Basis eines Ministerial-
dekrets eine Férderung beziehen. Die Férderung ist aller-
dings an eine Obergrenze von jahrlichen Férderkosten in
Hoéhe von insgesamt 5,8 Milliarden Euro gekoppelt, mit dem
Erreichen dieser Obergrenze wird keine weitere Férderung
mehr geleistet. Das Dekret hat eine Gliltigkeit bis zum 31. De-
zember 2016. Flr das Jahr 2017 und die Folgejahre sollen
weitere Verordnungen veroffentlicht werden. Insgesamt
soll laut Dekret im Jahr 2016 unter anderem im Bereich der
Onshore-Windenergie bei Anlagen bis 5 Mw insgesamt ein
Ausbau von 60 Mw und bei Anlagengréfien von iiber 5 Mw
ein Ausbau von 800 MW angestof3en werden. Die 800 MW
wurden im Rahmen eines Auktionsverfahrens bis Ende
November 2016 ausgeschrieben.

Im August 2014 hatte die italienische Regierung zudem eine
riickwirkende Anpassung der Einspeisevergiitung von Solar-
strom mit Wirkung ab dem 1. Januar 2015 beschlossen. Eigen-
tiimer von Solarkraftwerken mit einer Leistung von mehr
als 200 kW, die eine Vergiitung unter dem ,Conto Energia“
erhalten, hatten eine Reduzierung der Einspeisevergiitung
in Héhe von rund 8 Prozent hinzunehmen. Viele Photo-
voltaikbetreiber und Investoren, so auch cHORUS, haben
gegen diese Entscheidung Einspruch eingelegt und vor dem
italienischen Verwaltungsgerichtshof Klage eingereicht. Das
Verwaltungsgericht der Region Lazio hat im Laufe des Jahres
2015 in einem Musterverfahren Zweifel an der Verfassungs-
mafBigkeit der riickwirkenden Kiirzungen der Einspeisever-
gltungen fir Solaranlagen gedufiert und die Klage gegen
diese Kiirzungen zur verfassungsrechtlichen Priifung an
den Corte Costituzionale (italienisches Verfassungsgericht)
verwiesen. In einer Anfang Dezember 2016 verdffentlichten
Mitteilung hat der Corte Costituzionale die Zweifel an der
VerfassungsmafBigkeit gleichwohl fiir unbegriindet erklart.

Aufgrund der konservativen Investitionskriterien von
CHORUS und der Beriicksichtigung des jeweiligen Lander-
risikos in den Renditeerwartungen an Photovoltaikanlagen
in Italien, bleiben die italienischen Solarparks von CHORUS
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auch nach der riickwirkenden Absenkung der Einspeise-
vergitung wirtschaftlich attraktiv und betriebswirt-
schaftlich rentabel. Grundséatzlich hat die riickwirkende
Absenkung der Einspeisevergiitung das hohere Landerrisiko
fur Italien und damit die Angemessenheit der hoheren
Renditeanforderungen fiir italienische Akquisitionen von
CHORUS bestatigt.

SCHWEDEN — AUSBAUZIEL FUR

ERNEUERBARE ENERGIEN ERHOHT

Erneuerbare Energien werden in Schweden grundsitzlich
uber ein Quotenmodell geférdert. Demnach sind Energie-
versorger und energieintensive Unternehmen dazu ver-
pflichtet, einen jahrlich wachsenden Anteil ihres Stroms
aus Erneuerbaren zu beziehen. Dafir kaufen sie Griinstrom-
zertifikate, die die Griinstromanlagen produzieren. Mit
diesen weisen sie nach, wie viel der jahrlich an Endkunden
gelieferten beziehungsweise selbst verbrauchten Energie sie
aus erneuerbaren Quellen beziehen. Seit 2012 besteht zudem
ein gemeinsamer Markt fiir derartige Zertifikate mit dem
Nachbarland Norwegen.

Im Oktober 2014 hat eine rot-griine Koalition in Stockholm
die Amtsgeschéafte ibernommen. Schwedens neuer Minister-
prasident Stefan Lo6fven will erreichen, dass Schweden bis
2020 mindestens 30 Terrawattstunden (Twh) Energie aus
alternativen Quellen erzeugt. In diesem Zusammenhang
haben sich Schweden und Norwegen im Marz 2015 darauf
geeinigt, das Ausbauziel fiir erneuerbare Energien bis 2020
um knapp acht Prozent anzuheben.

OSTERREICH — ANTEIL ERNEUERBARER ENERGIEN
SOLL BIS 2020 AUF 34 PROZENT ERHOHT WERDEN
Fiir die Abnahme elektrischer Energie aus Windkraftanlagen
betrigt der Einspeisetarif gemafl Okostrom-Einspeisetarif-
verordnung insgesamt 9,04 Cent/kWh sofern die Antragstel-
lung im Jahr 2016 erfolgte und insgesamt 8,95 Cent/kWh bei
Antragstellung im Jahr 2017. Die Laufzeit betrdgt 13 Jahre ab
Kontrahierung. Die Tariflaufzeit beginnt mit dem Beginn
der Abnahme von Okostrom durch die Okostromabwick-
lungsstelle. Vorher ist daher die Abnahme zum Marktpreis
moglich, ohne dass dadurch die Tariflaufzeit gekiirzt wird.
Photovoltaik-Freiflichenanlagen und Anlagen iiber 200 kWp
erhalten in Osterreich seit 2015 keine Férderung mehr.
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ERNEUERBARE ENERGIEN BIETEN IDEALE
INVESTITIONSMOGLICHKEITEN FUR
INSTITUTIONELLE ANLEGER

Viele institutionelle Anleger folgen den Forderungen der
Politik nach einem schnellstmdéglichen Ausstieg aus den
fossilen Brennstoffen. In Zeiten des aktuellen Niedrigzins-
umfelds sind Investitionen in Erneuerbare Energien eine
interessante Alternative, da sie attraktive Renditen und
stabile Cashflows bei moderatem Risiko bieten.

Investoren suchen Sicherheit, Stabilitat und Planbarkeit in
ihren Anlagen. Die Erneuerbaren Energien werden in diesem
Zusammenhang als stabiles und nachhaltiges Investment
gesehen. Insbesondere professionelle Anleger wie Versiche-
rungen, Versorgungswerke, Stiftungen, Banken und Family
Offices sind auf zuverlassige und stabile Ertrage angewiesen.
Diesen Investoren bietet CHORUS im Rahmen ihres Wachs-
tumssegments Asset Management mafigeschneiderte
Losungen und professionelles Portfoliomanagement.

2.3 GESCHAFTSVERLAUF

Insgesamt ist das Geschéftsjahr 2016 den Erwartungen des
Managements entsprechend sehr positiv verlaufen. Folgende
Ereignisse haben dazu beigetragen:

2.31 ERWEITERUNG DES PORTFOLIOS

In den vergangenen Jahren hat CHORUS ein umfangreiches
Portfolio von 95 Solar- und Windparks in sieben Liandern
Europas aufgebaut. Die von uns betriebenen Erneuerbare
Energien Anlagen haben zusammen eine Nennleistung von
knapp 540 Mw. Davon befinden sich 68 Parks mit einer Nenn-
leistung von mehr als 265 Mw im Eigentum von CHORUS. Da-
riiber hinaus betreiben wir fiir Dritte Solar- und Windparks
mit einer Nennleistung von mehr als 270 Mmw. Das verwaltete
Volumen konnte somit im Vergleich zum Vorjahr um mehr
als das 1,5-fache ausgebaut werden, und erstreckt sich neben
Deutschland, Italien und Finnland nun auch auf die Lander
Frankreich, Schweden und Schottland.

Unser breit diversifiziertes Anlagenportfolio liegt gemessen
an der Nennleistung zu rund 45 Prozent im europdischen
Ausland (Italien, Frankreich, Osterreich, Finnland, Schweden
und Schottland) und zu rund 55 Prozent in Deutschland.

Verkauf der italienischen Projekte Idea und Rasena

Mit Wirkung zum 1. Januar 2016 wurden die Idea Energy sAs
di Chorus Solar Toscana 5 Srl & C. und die Rasena Solare sAs
di Chorus Solar Toscana 5. Srl & C. planméfig an zwei deut-
sche Versorgungswerke verkauft und werden seither nicht
mehr in den Konzernabschluss einbezogen. Die Betreuung
des abgegebenen Portfolios erfolgt dabei unverdandert durch
CHORUS im Rahmen seiner Asset Management Tatigkeiten.
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Ausbau des deutschen Windparkportfolios

CHORUS hat zum 31. Médrz 2016 die CHORUS Wind Amoéneburg
GmbH & Co. XG (Hessen, funf Anlagen) und die cHORUS Wind
Zellertal GmbH & Co. KG (Rheinland-Pfalz, zwei Anlagen)
mit einer Gesamtleistung von zusammen tiber 18 Mw er-
worben. Simtliche Anlagen wurden bis April 2016 in Betrieb
genommen und sollen im ersten vollen Betriebsjahr tiber
4,5 Millionen Euro zu den Umsatzerlosen des Konzerns bei-
tragen. Am 12. Mai 2016 hat CHORUS die cHORUS Wind Hiirth
GmbH & Co. KG mit einer Gesamtleistung von 8,55 MW von
Energiekontor erworben. Die Anlagen wurden ebenfalls im
Mai 2016 in Betrieb genommen. Im ersten vollen Betriebsjahr
soll der Windpark etwa 1,5 Millionen Euro zum Konzernum-
satz beisteuern. Der Kauf der cHORUS Wind Zellertal GmbH
& Co. KG wurde zum Jahresende riickabgewickelt, da die
Anlage — um die genehmigten Schallwerte einzuhalten - in
einem leistungsreduzierten Betrieb genutzt werden miisste.

CHORUS erwirbt groRRtes Windparkportfolio der
Unternehmensgeschichte in Frankreich

Mit dem Zukauf des Frankreich-Portfolios mit vier Wind-
parks im Juni 2016 kann CHORUS die Prdsenz im franzdsi-
schen Markt erheblich ausbauen. Der Kauf des Portfolios ist
mit rund 120 Millionen Euro Gesamtinvestitionsvolumen
und iiber 62 MW Gesamtleistung die bisher grofite Trans-
aktion der Unternehmensgeschichte von CHORUS. Die beiden
Projekte Marsais 1 und 2 wurden bereits Mitte 2015 in Betrieb
genommen, wihrend die Inbetriebnahme fiir die Projekte
Glénay und Maisontiers im dritten Quartal 2016 erfolgte. Die
Anlagen sollen zusammen etwa 15 Millionen Euro jahrlich an
Umsatzerlosen erwirtschaften. Alle vier Windparks werden
zum 30. September 2016 erstmals in den Konzernabschluss
einbezogen. Das Projekt Glénay aus diesem Portfolio wurde
planmifig zum Jahresende an einen institutionellen In-
vestor der CHORUS weiterverdufiert. Das Management der
Anlage verbleibt somit bei cHORUS und kann das Asset
Management Geschaft starken.

CHORUS starkt Asset Management Geschaft durch
Ubernahme der Prime Renewables GmbH

CHORUS hat am 20. Juli 2016 die Prime Renewables GmbH,
Frankfurt, von der Prime Capital AG, Frankfurt, ibernommen.
Der Sitz der Gesellschaft wurde inzwischen nach Neubiberg/
Miinchen verlegt und die Firma in CHORUS IPP Europe GmbH
gedndert. Das betreute Portfolio wird durch den Zuwachs
von gut 86 MW mit dieser Transaktion deutlich ausgebaut.
Das Portfolio der Gesellschaft umfasst Erneuerbare Energien
Anlagen in fiinf Landern Europas und verschafft CHORUS
Zutritt zu den Markten Schweden und Grof3britannien.
Wéhrend die Gesellschaft mafigeblich tber Institutionelle
Investoren finanziert ist, ibernimmt CHORUS die Steuerung
des Portfolios.
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Ubernahme der Verwaltung zweier Windparks in
Deutschland und Schottland

Am 18. August 2016 hat cHORUS durch den Erwerb der ver-
waltenden Unternehmen das Management zweier Windparks
in Deutschland und Schottland von der Lloyd Fonds AG,
Hamburg, ibernommen. Mit dieser Transaktion steigt die
Nennleistung des betreuten Gesamtportfolios um rund
25 MW an.

Fortfihrung der Kooperation mit deutschen
Versorgungswerk

Diein 2015 begonnene Kooperation mit zwei namhaften Ver-
sorgungswerken konnte im Geschaftsjahr 2016 erfolgreich
fortgefiihrt werden. Am 16. August 2016 hat eines der Ver-
sorgungswerke weitere 37,5 Millionen Euro bereitgestellt um
fur einen eigenen Teilfonds ein Portfolio aus Windenergie-
anlagen in mehreren europdischen Lindern aufzubauen.
Das Zielvolumen soll 2017 auf 50 Millionen angehoben
werden. Erneut wurde CHORUS neben dem Aufbau des Port-
folios damit beauftragt, alle weiteren Asset Management
Leistungen inklusive des Betriebs der Anlagen zu erbringen.

Bereits im September 2016 konnten die ersten Mittel inves-
tiert werden, indem CHORUS im Auftrag des Versorgungs-
werks den deutschen Windpark Parey in Sachsen-Anhalt mit
einer Leistung von 18,8 Mw erwarb. Zudem hat CHORUS zum
Jahresende 2016 seinen franzdsischen Windpark Glénay an
den institutionellen Kunden veraufiert. 2017 soll dann durch
den Erwerb eines weiteren Parks das geplante Zielvolumen
erreicht werden. Im Zuge der Geschaftstatigkeit im Asset
Management-Bereich tibernimmt cHORUS den langfristigen
Betrieb der Anlagen.

Auflerdem wurde im Juli 2016 ein brandenburgischer Solar-
park in Riidersdorf mit einer Nennleistung von 3,3 Mw fir
institutionelle Investoren iibernommen. Am Jahresende
konnte das Portfolio fiir institutionelle Investoren um zwei
weitere deutsche Windparks ausgebaut werden: den Windpark
Hahnenberg mit einer Nennleistung von 6,4 Mw sowie den
Windpark Steigerwald mit einer Nennleistung von 7,2 Mw.

2.3.2 WEITERE ENTWICKLUNGEN IM GESCHAFTSJAHR

Neues Vorstandsressort: Karsten Mieth Gbernimmt

das Wachstumsfeld Asset Management

Um der wachsenden Nachfrage institutioneller Investoren
nach Anlagen mit attraktiven Renditen nachkommen zu
konnen wurde bei CHORUS im Médrz 2016 ein neues Vorstands-
ressort fiir das Segment Asset Management geschaffen. Mit
Wirkung zum 1. Juli 2016 iibernimmt der Branchenexperte
Karsten Mieth die Verantwortung fiir Vertrieb, Marketing
und Institutional Services.
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Einsparungen durch Neuvereinbarung von
Finanzierungskonditionen in Italien

Fir ein Portfolio von italienischen Solarparks konnte CHORUS
im Juni 2016 die Konditionen der bestehenden Finanzierun-
gen zu aktuellen Marktkonditionen neu vereinbaren. Dies
fithrt zu einem positiven Ergebniseffekt durch Einsparungen
von Zinszahlungen in Héhe von rund TEUR 450 jahrlich.

Ausschiittung einer steuerfreien Dividende

Die Hauptversammlung hat am 22. Juni 2016 der Ausschiit-
tung einer Dividende von EUR 0,18 je Aktie zugestimmt, so
dass sich insgesamt eine Zahlung in Héhe von TEUR 4.987
ergab. Die Dividende ist gemaf? § 27 Absatz 1 KStG steuerfrei.
Zur Auszahlung der Dividende wurde gemif3 der Beschluss-
fassung der Hauptversammlung der Bilanzgewinn des
Geschiftsjahres 2015 verwendet. Plangemiaf erfolgte die
Auszahlung der Bardividende am 23. Juni 2016.

Ubernahme durch die Capital Stage AG

Am 30. Mai 2016 gab die Capital Stage AG, Hamburg, ein frei-
williges 6ffentliches Ubernahmeangebot fiir alle Aktien der
CHORUS Clean Energy AG in Form eines Umtauschangebots
bekannt. Die Annahmefrist fiir dieses Angebot endete inklu-
sive der Nachfrist am 5. Oktober 2016. Seit der technischen
Umsetzung der Transaktion Mitte Oktober hilt die Capital
Stage AG iuiber 94 Prozent der Aktien der cHORUS Clean
Energy AG und ist damit Mehrheitsaktionar.

Veranderungen in Vorstand und Aufsichtsrat

Mit Eintragung der Kapitalerhéhung bei der Mehrheits-
gesellschafterin Capital Stage AG wurde der Vorstandsvor-
sitzende von CHORUS, Holger G6tze, in den dortigen Vorstand
als coo berufen. Damit legte er das Amt bei CHORUS zum
19. Oktober 2016 nieder. Das Vorstandsmitglied Heinz Jarothe
erkldrte zeitgleich aus persdnlichen Griinden seinen Riick-
tritt zum Jahresende. Damit wird der Vorstand der CHORUS
Clean Energy AG kiinftig aus Helmut Horst und Karsten
Mieth bestehen. Die Aufsichtsratsmitglieder Peter Heidecker
und Christine Scheel haben ihre Mandate bei CHORUS nieder-
gelegt und sind mit sofortiger Wirkung in den Aufsichtsrat
der Capital Stage AG gewechselt. Der Aufsichtsrat der CHORUS
Clean Energy AG umfasst mit Eintragung am 16. Novem-
ber 2016 neben dem bereits bestehenden Mitglied Dr. Hein-
rich Riederer die Vorstandsmitglieder der Capital Stage AG,
Holger Go6tze und Dr. Christoph Husmann.

2.3.3 ENTWICKLUNG DER GESCHAFTSSEGMENTE

Im Segment Stromerzeugung aus Solarenergie wurden im
Berichtszeitraum keine neuen Investitionen vorgenommen.
Zwei italienische Solarparks wurden Anfang des Jahres plan-
mafig an zwei deutsche Versorgungswerke verdufiert, deren
Portfolio cHORUS im Rahmen ihrer Asset Management-
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Tatigkeiten betreut. Zum 31. Dezember 2016 umfasst das
Segment 55 (2015: 57) Solarparks in Europa mit einer Leistung
von rund 150 MW.

Das Segment Stromerzeugung aus Windenergie umfasst
zum 31. Dezember 2016 13 (2015: acht) Windparks in Europa.
Durch den Erwerb der Windparks Amoéneburg, Hiirth sowie
des Frankreich-Portfolios (ohne Glénay) steigt die Leistung
auf tiber 115 Mw. Da ein Grof3teil der Windparks unterjahrig
in den Konzern aufgenommen wurde liegen die Ergebnis-
beitrige erwartungsgemaf’ in den Folgejahren iiber denen
des laufenden Geschaftsjahres.

Im Segment Asset Management wurden im Geschéaftsjahr
Umsatzerldse aus der laufenden Anlagenbetreuung der be-
stehenden Parks im cHORUS-Portfolio sowie aus der Projekt-
strukturierung generiert. Zudem konnte das verwaltete
Portfolio im laufenden Geschiftsjahr deutlich ausgebaut
werden, insbesondere durch die Ubernahme der CHORUS IPP
Europe GmbH samt des Dienstleistungsvertrags.

Weitere Einzelheiten zur Entwicklung des Portfolios kénnen
dem Abschnitt 2.3.1 Erweiterung des Portfolios entnommen
werden.

2.3.4 VERGLEICH DER IN DER VORPERIODE
BERICHTETEN PROGNOSE MIT DER
TATSACHLICHEN GESCHAFTSENTWICKLUNG

CHORUSs konnte die im Geschéaftsbericht 2015 abgegebene
Prognose einhalten und teilweise sogar tibertreffen. Plan-
maflig wurden die Mittel aus dem Borsengang Ende 2015 in
Energieanlagen in Europa investiert. Ebenso konnte die Mit-
telbeschaffung fiir institutionelle Anleger weiter vorange-
trieben und zusitzliche Vermogenswerte fir diese Fonds
erworben werden. Dariiber hinaus konnte die Ertragslage
durch neu vereinbarte Finanzierungsbedingungen erheb-
lich verbessert werden. Der geplante mittlere Zuwachs in
den Ergebnisgrofien Umsatz und EBITDA konnte aufgrund
der in 2016 getdtigten Investitionen erreicht werden. Der
Zuwachs hat sich erwartungsgemaf hauptsédchlich im Seg-
ment Stromerzeugung aus Windenergie niedergeschlagen.
Da die im Geschéftsjahr neu erworbenen Anlagen nur zeit-
anteilig in den Konzernabschluss einbezogen wurden und
damit im Vergleich zum operativen Ergebnis (EBITDA) einen
hohen Abschreibungsaufwand beigetragen haben, lag das
EBIT unter der Prognose des Vorjahres.
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2.4 VERMOGENS-, FINANZ- UND ERTRAGSLAGE
DES KONZERNS

Die Analyse der Umsatzerlose nach Regionen sieht wie folgt
aus:

ERTRAGSLAGE
in TEUR Deutschland 37.945 35.476
Umsatzerldse 62.751 58.582 Italien 19.530 20.972
Sonstige Ertrage 3.979 2.621 Frankreich 3.006 677
Personalaufwand -4.044 -2.686 Osterreich 2.270 1.457
Sonstige Aufwendungen -17.042 -15.661 Umsatzerlose 62.751 58.582
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und
Abschreibungen (EBITDA) 45.644 42.856
Abschreibungen -26.669 21976  Die Umsatzentwicklung hingt von der erzeugten Menge
) ) Strom ab. Die Stromerzeugung der Solar- und Windparks lag
Ergebnis vor Zinsen und . s ..
Ertragsteuern (EBIT) 18.975 20.880 im Geschaftsjahr 2016 bei insgesamt 341.306 Mwh. 31 Prozent
i - der Stromerzeugung entfiel auf die Solarparks in Deutsch-
Finanzertrage 376 192 . . . . .
land und 19 Prozent auf die Solarparks in Italien. Die Halfte
Finanzaufwendungen -10.261 -10076  des erzeugten Stroms wurden in den Windparks erzeugt,
Ergebnis der nach der Equity- davon 24 Prozent in Deutschland, 18 Prozent in Frankreich
Methode bilanzierten Finanzanlagen -21 -26 und 8 Prozent in Osterreich.
Ergebnis aus der Bewertung von
Zinsswaps -339 1.872 Die sonstigen Ertrige beinhalten im Wesentlichen Ertrige
Finanzergebnis -10.245 -8.038 aus Unternehmenszusammenschliissen sowie Unter-
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 8.730 12.842  hehmensverkdufen und stiegen im Geschiftsjahr 2016 im
Vergleich zum Vorjahr um TEUR 1.358 von TEUR 2.621 auf
Ertragsteuern -4.448 3882 rpur 3.979 an. Dies héngt in erster Linie mit der Erfassung
Jahrestberschuss 4.282 8961  der negativen Unterschiedsbetrige aus der Erstkonsoli-
Ergebnis je Aktie (in EUR) 0,15 0,45 dierung der in 2016 erworbenen Windparks zusammen.
Sonstiges Ergebnis nach Steuern 153 743  AufBerdem sind die Ertrage aus der Verauflerung der beiden
italienischen Solarparks Anfang 2016 sowie des Windparks
Gesamtergebnis 4.129 9.704 .
Glénay zum Jahresende enthalten.

Die Umsatzerldse liegen mit TEUR 62.751 deutlich iber dem
Vorjahresniveau (TEUR 58.582). Ursdchlich fiir den Anstieg
sind insbesondere die Zukdufe der europdischen Windparks
im Laufe des Geschiftsjahres sowie die Steigerung der
Umsatzerlose im Segment Asset Management. Gegenlau-
fig schlagen sich insbesondere das geringere Windauf-
kommen und der Verkauf von zwei italienischen Parks zum
Jahresanfang im Konzernumsatz nieder. Wihrend mit den
Solaranlagen aufgrund geringerer Sonneneinstrahlung
6,5 Prozent weniger Umsatz erzielt wurde, konnte ein deut-
licher Anstieg der Umsatzerldse aus Windenergieanlagen
um 117,9 Prozent erreicht werden. Dies ist hauptsédchlich
auf die Zukdufe der Windparks seit dem Jahresende 2015
zuriickzufiihren. Der Umsatzanteil der Windenergieanlagen
am Gesamtumsatz stieg dabei im Vorjahresvergleich von 10,1
auf 20,6 Prozent.
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Der Personalaufwand stieg 2016 von TEUR 2.686 im Vorjahr
auf TEUR 4.044 an, was einem Zuwachs um etwa 50 Pro-
zent entspricht. Die Verdnderung geht mit der gestiegenen
Anzahl von Mitarbeitern im Vergleich zum Vorjahr sowie
geringfiigigen Gehaltssteigerungen einher.

Die sonstigen Aufwendungen bestehen im Wesentlichen aus
den Betriebskosten der Solar- und Windparkanlagen sowie
Verwaltungskosten und beliefen sich im Geschaftsjahr 2016
auf TEUR 17.042 (2015: TEUR 15.661). Der Anstieg geht in erster
Linie auf die Erweiterung des Portfolios zurtiick. Aufierdem
wurden TEUR 2.242 in Zusammenhang mit der Ubernahme
durch die Capital Stage AG in den sonstigen Aufwendungen
erfasst. Im Vorjahr hingegen waren einmalige Kosten in
Hohe von TEUR 2.837 in Zusammenhang mit dem Borsen-
gang im Oktober 2015 enthalten.

CHORUS Clean Energy AG_Geschéftsbericht 2016



Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA)
im Geschiftsjahr 2016 betrug insgesamt TEUR 45.644
(2015: TEUR 42.856). Die EBITDA-Marge lag unverandert
zum Vorjahr bei 73 Prozent. Der Anstieg ist auf die oben
dargestellten Erlduterungen zuriickzufiithren.

Der Abschreibungsaufwand betrifft im Wesentlichen plan-
maiflige Abschreibungen auf Wind- und Solarparks und
belief sich im Geschaftsjahr 2016 auf TEUR 26.669 (2015:
TEUR 21.976). Der Anstieg um TEUR 4.693 geht ebenfalls auf
die Erweiterung des Anlagenportfolios zuriick.

Damit ergab sich fir das Geschéftsjahr 2016 ein Ergebnis
vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) des CHORUS-Konzerns
in Hohe von TEUR 18.975 (2015: TEUR 20.880), was einer
EBIT-Marge von 30 Prozent (2015: 36 Prozent) entspricht.

Das Finanzergebnis sank von TEUR —8.038 im Geschaftsjahr
2015 auf TEUR —10.245 im Geschéaftsjahr 2016. Wesentlicher
Bestandteil des Finanzergebnisses sind die erfassten Zins-
aufwendungen in Hohe von TEUR 10.261 (2015: TEUR 10.076),
welche in erster Linie aus der Fremdfinanzierung der Solar-
und Windparks entstehen und sich aufgrund der Zukdufe
leicht tiber Vorjahresniveau bewegen. Maf3geblich fiir den
deutlichen Riickgang des Finanzergebnisses im Vorjahres-
vergleich ist die Stichtagsbewertung der Zinsswaps, was zu
einem nicht zahlungswirksamen Zinsaufwand von TEUR 339
fihrte. Im Vorjahr entwickelten sich die Zinsswaps zuguns-
ten von CHORUS mit einem Zinsertrag von TEUR 1.872.

Die EBT-Marge lag 2016 bei 14 Prozent (2015: 22 Prozent) mit
einem Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) von TEUR 8.730
(2015: TEUR 12.842). Der Riickgang in H6he von TEUR 4.112
gegeniiber dem Vorjahr wird im Wesentlichen durch die
oben beschriebenen Bewertungseffekte aus den Zinsswaps
bestimmt (TEUR —2.211).

Der Aufwand aus Ertragsteuern fir das Geschaftsjahr 2016
lag bei TEUR 4.448 gegeniiber TEUR 3.882 im Vorjahr. Der
Anstieg sowie die vergleichsweise hohe Steuerquote sind
hauptsachlich auf den Untergang von steuerlichen Ver-
lustvortrdagen in Zusammenhang mit dem mehrheitlichen
Gesellschafterwechsel zuriickzufiihren.

DerJahrestiberschuss im Geschéftsjahr 2016 lag bei TEUR 4.282
(2015: TEUR 8.961), was einer Marge von 7 Prozent (2015:
15 Prozent) entspricht.

Das Gesamtergebnis in Hohe von TEUR 4.129 (2015: TEUR 9.704)
umfasst neben dem Jahresiiberschuss das sonstige Ergebnis
in H6he von TEUR -153 (2015: TEUR 743). Dieses resultiert aus
der Marktwertverdnderung der zur Verduferung verfiigba-
ren finanziellen Vermoégenswerte nach Steuern.
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Das Ergebnis je Aktie belduft sich im aktuellen Geschéfts-
jahr auf EUR 0,15 (2015: EUR 0,45). Da sich die Ermittlung des
Ergebnisses je Aktie fiir beide Jahre auf eine unterschiedliche
Anzahl durchschnittlich in Umlauf befindlicher Aktien
bezieht, sind die Angaben nicht unmittelbar miteinander
vergleichbar.

Sondereffekte

Die Geschaftstatigkeit kann von einmaligen Ereignissen
betroffen sein, deren Auswirkungen im Konzernabschluss
als ,Sondereffekte“ ausgewiesen sind. Um eine bessere
Vergleichbarkeit der Finanzinformationen tiber mehrere
Berichtszeitraume sicherzustellen, werden die Ergebnis-
groflen nach 1FRs um diese Effekte bereinigt. Im Geschafts-
jahr2016 warenin den sonstigen betrieblichen Aufwendungen
einmalige Kosten enthalten, welche in Zusammenhang mit
der Ubernahme durch die Capital Stage AG entstanden sind.
Zudem sind mit der Ubernahme ein Teil der steuerlichen
Verlustvortrage untergegangen. Im Geschiftsjahr 2015 fielen
aufiergewShnliche Aufwendungen im Zusammenhang mit
dem Borsengang an, die in Vorbereitung auf den Borsen-
gang nicht unmittelbar von der Kapitalriicklage abgezogen
werden konnten. Sie hatten folgende Auswirkungen auf die
Konzerngesamtergebnisrechnung:

2016 2015

in TEUR

EBITDA (IFRS) 45.644 42.856
Bereinigung Sondereffekte 2.242 2.837
EBITDA angepasst 47.886 45.693
EBIT (IFRS) 18.975 20.880
Bereinigung Sondereffekte 2.242 2.837
EBIT angepasst 21.217 23.717
Jahresuberschuss 4.282 8.961
Bereinigung Sondereffekte 3.574 2.110
Jahresuberschuss angepasst 7.856 11.071
Ergebnis je Aktie (IFRS/in EUR) 0,15 0,45
Bereinigung Sondereffekte je Aktie

(in EUR) 0,13 0,11
Ergebnis je Aktie angepasst (in EUR) 0,28 0,55

Das um die Aufwendungen fiir die Ubernahme in Hohe
von TEUR 2.242 bereinigte EBITDA belief sich im Geschéfts-
jahr 2016 auf TEUR 47.886, was einer angepassten EBITDA-
Marge von 76 Prozent entspricht.

Das angepasste EBIT betrug in 2016 TEUR 21.217. Die ange-
passte EBIT-Marge lag damit bei 34 Prozent.
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Der angepasste Jahresiiberschuss des Geschaftsjahrs 2016
liegt bei TEUR 7.856, was einer angepassten Ergebnis-Marge
von 13 Prozent entspricht.

Das um die Aufwendungen fiir den Bérsengang in Héhe von
TEUR 2.837 bereinigte EBITDA belief sich im Geschaftsjahr
2015 auf TEUR 45.693, was einer angepassten EBITDA-Marge
von 78 Prozent entspricht.

Das angepasste EBIT betrug in 2015 TEUR 23.717. Die ange-
passte EBIT-Marge lag damit bei 41 Prozent.

Der angepasste Jahresiiberschuss des Geschiftsjahrs 2015

liegt bei TEUR 11.071, was einer angepassten Ergebnis-Marge
von 19 Prozent entspricht.
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Ertragslage der Segmente

2016 2015

in TEUR

Umsatzerlése

Stromerzeugung aus Solarenergie 46.071 49.263
Stromerzeugung aus Windenergie 12.926 5.931
Asset Management 6.628 4.833
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und

Abschreibungen (EBITDA)

Stromerzeugung aus Solarenergie 39.777 41.290
Stromerzeugung aus Windenergie 9.750 4.846
Asset Management 6.181 4.552
Ergebnis vor Zinsen und

Ertragsteuern (EBIT)

Stromerzeugung aus Solarenergie 20.785 21.739
Stromerzeugung aus Windenergie 2.368 2.510
Asset Management 6.170 4.552
Finanzergebnis

Stromerzeugung aus Solarenergie -8.127 -6.809
Stromerzeugung aus Windenergie -2.355 -505
Asset Management 2 25
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT)

Stromerzeugung aus Solarenergie 12.658 14.930
Stromerzeugung aus Windenergie 12 2.005
Asset Management 6.172 4.577
Jahresuiberschuss

Stromerzeugung aus Solarenergie 9.343 12.165
Stromerzeugung aus Windenergie 1.001 1.160
Asset Management 5.847 4.228
Ergebnis je Aktie (in EUR)

Stromerzeugung aus Solarenergie 0,34 0,61
Stromerzeugung aus Windenergie 0,04 0,06
Asset Management 0,21 0,21

Aufgrund der Ausweitung der Geschéftstatigkeit im Bereich
Asset Management ist bei den wesentlichen Leistungs-
indikatoren des Segments Asset Management ein starker
Anstieg im Geschéftsjahr 2016 gegeniiber dem Vorjahres-
zeitraum zu verzeichnen.

In den Leistungsindikatoren des Segments Stromerzeugung
aus Windenergie schlagen sich deutlich die Erwerbe des
Geschiftsjahres nieder. Im Segment Stromerzeugung aus
Solarenergie hingegen ist aufgrund der geringeren Sonnen-
einstrahlung ein leichter Riickgang zu verzeichnen.
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Wie viel Strom die Solarenergieparks erzeugen, hingt wesent-
lich von der Sonneneinstrahlung an den Standorten der
Solarparks ab. Da kiirzere Tagesstunden in den Winter-
monaten zu einer geringeren Sonneneinstrahlung fithren,
schwankt die Stromerzeugung der Solarparks in Abhdngig-
keit von den Jahreszeiten. Daher ist die Gesamtstrom-
erzeugung des Solarparkportfolios im zweiten und dritten
Quartal jedes Jahres, also wihrend der Sommermonate in
der noérdlichen Hemisphdre mit langeren Tagesstunden, am
héchsten. Im Gegensatz dazu ist die Stromerzeugung der
Windparks typischerweise im ersten und vierten Quartal
jeden Jahres hoher.

VERMOGENSLAGE
Die nachstehende verkiirzte Darstellung zeigt die Vermo-
genswerte des CHORUS-Konzerns zum 31. Dezember 2016:

31. Dezember
2015

31. Dezember
2016

in TEUR

Langfristige
Vermogens-

werte 585.867 468.758 117.109 25

Kurzfristige
Vermogens-

werte 90.400 141.987 -51.588 -36

Bilanzsumme 676.266 610.745  65.521 1

Den Eigen-
tumern der
CHORUS Clean
Energy AG
zuzuordnendes
Eigenkapital 231.171

232.029 -858 0

Nicht be-
herrschende

Anteile 0 " =11 -100

Langfristige

Schulden 395.187 325.719  69.467 21

Kurzfristige

Schulden 49.909 52986 -3.078 -6

Bilanzsumme 676.266 610.745  65.521 1

Das den Eigentiimern der cHORUS Clean Energy AG zuzu-
ordnende Eigenkapital verringerte sich von TEUR 232.029 am
31. Dezember 2015 um TEUR 858 auf TEUR 231.171 zum 31. De-
zember 2016. Dieser Riickgang erkldrt sich im Wesentlichen
dadurch, dass die Ausschiittung der Dividende im zweiten
Quartal 2016 (TEUR 4.987) das erfasste Jahresergebnis in Hohe
von TEUR 4.284 Uibersteigt. Die Eigenkapitalquote belauft sich
auf 34 Prozent (38 Prozent zum 31. Dezember 2015).
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Die langfristigen Vermdgenswerte summierten sich im
Geschaftsjahr 2016 auf TEUR 585.867 und liegen damit
um 25 Prozent iiber dem Niveau zum 31. Dezember 2015
(TEUR 468.758).

Die immateriellen Vermogenswerte und der Geschéfts-
oder Firmenwert stiegen von TEUR 177.149 um TEUR 42.220
auf TEUR 219.369 an. Dieser Anstieg um 24 Prozent beruht
im Wesentlichen auf den Zukdufen der Windparks im
Geschaftsjahr 2016 (Vermogenswerte aus Unternehmens-
zusammenschliissen: TEUR 79.818) sowie aufgrund des
Erwerbs der cHORUS IPP Europe GmbH. Gegenldufig redu-
zierte sich der Posten aufgrund der Entkonsolidierungen
(TEUR 33.815) sowie der planmafiigen Abschreibungen der
vorteilhaften Projektrechte (TEUR 11.007).

Die Sachanlagen erhéhten sich um TEUR 76.663 von
TEUR 273.147 auf TEUR 349.810. Dieser Anstieg um 28 Pro-
zent ist in erster Linie auf den Erwerb der Windparks (TEUR
119.878) zuriickzufiihren. Gegenldufig reduzierten sich die
Sachanlagen aufgrund von Entkonsolidierungen (TEUR
46.881) sowie planmafiigen Abschreibungen. Aufierdem wur-
den TEUR 17.176 in bestehende Parks zum Ende der Bauphase
investiert.

Die kurzfristigen Vermdgenswerte betrugen zum 31. De-
zember 2016 insgesamt TEUR 90.399 und lagen damit um
TEUR 51.588 unter dem Wert zum 31. Dezember 2015 von
TEUR 141.987.

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen stiegen
um TEUR 2.484 an, die kurzfristigen finanziellen und nicht-
finanziellen Vermégenswerte um TEUR 4.084. Dieser Anstieg
beruht im Wesentlichen auf dem Erwerb der neuen Gesell-
schaften im Geschéftsjahr. Auflerdem waren zum Jahresende
noch Kaufpreisforderungen aus der Verduflerung des Wind-
parks Glénay in H6he von TEUR 7.714 enthalten.

Der Saldo der fliissigen Mittel reduzierte sich von TEUR 114.728
zum 31. Dezember 2015 um TEUR 56.258 auf TEUR 58.469 zum
31. Dezember 2016. Ndhere Informationen zum Riickgang
sind den Erlduterungen zur Finanzlage zu entnehmen.

Zur Verduflerung gehaltene Vermdgenswerte werden zum
31. Dezember 2016 aufgrund des Verkaufs der betreffenden
Solarparks nicht mehr ausgewiesen.

Der Anstieg der langfristigen Schulden von TEUR 325.719 am
31. Dezember 2015 auf TEUR 395.187 zum 31. Dezember 2016
ist vor allem auf den Anstieg der langfristigen finanziellen
Verbindlichkeiten beziehungsweise Bankdarlehen zurtick-
zufiithren. Der Anstieg in Héhe von TEUR 69.467 entspricht
21 Prozent.
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Zum 31. Dezember 2016 hatte der Konzern langfristige
Bank- und Leasingverbindlichkeiten sowie Verpflichtungen
aus Derivatgeschiften in Hohe von TEUR 363.081 (2015:
TEUR 312.894) im Zusammenhang mit Darlehen und Leasing-
vertragen zur Finanzierung der Solar- und Windparks. Alle
Darlehensvereinbarungen sind Non-Recourse-Darlehen, das
heifit, das Haftungsrisiko ist auf die Parks beschrankt. Der
Anstieg resultiert aus den Zukaufen im Geschéftsjahr sowie
aus der Aufnahme zusitzlicher Mittel zur Fertigstellung von
Windparks im Bestand. Gegenldufig reduzierten sich die
Verbindlichkeiten um reguldre Tilgungszahlungen. Die Ver-
pflichtungen aus Derivatgeschéiften stiegen von TEUR 7.775
auf TEUR 8.181 (um TEUR 406) infolge der Neubewertung zum
Stichtag an. Die Riickstellungen fiir Riickbauverpflichtungen
stiegen um TEUR 4.692 von TEUR 4.780 auf TEUR 9.472 an,
was ebenfalls in Zusammenhang mit den Unternehmens-
erwerben im Geschéftsjahr steht.

Die kurzfristigen Schulden gingen um TEUR 3.078 von TEUR
52.986 auf TEUR 49.908 zuriick. Dieser Riickgang resultiert
hauptsdchlich aus der Abnahme der Verbindlichkeiten aus
Ertragsteuern aufgrund von Steuerauszahlungen sowie aus
dem Wegfall der Schulden in Zusammenhang mit zur Ver-
duflerung gehaltenen Vermogenswerten der betreffenden
Solarparks.

Das Gesamtvermogen belief sich zum 31. Dezember 2016 auf
TEUR 676.266 und liegt damit 11 Prozent iiber dem Wert zum
31. Dezember 2015 (TEUR 610.745).

FINANZLAGE

o
in TEUR
Cashflow aus der
betrieblichen Tatigkeit 37.662 32.547
Cashflow aus der
Investitionstatigkeit -62.545 -14.460
Cashflow aus der
Finanzierungstatigkeit -33.897 62.156
Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
aquivalente am Anfang der Periode 101.028 21.199
Abzilglich Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente der
zur Veraullerung gehaltenen
Vermogenswerte 0 -413
Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
aquivalente am Ende der Periode 42.249 101.028
Nettoveranderung der
Zahlungsmittel und Zahlungs-
mittelaquivalente -58.779 80.242
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Die Verdnderung von Zahlungsmitteln und Zahlungsmittel-
dquivalenten betrdgt im Berichtszeitraum TEUR —58.779
(2015: TEUR 80.242) und umfasste folgende Elemente:

CHORUS erwirtschaftete einen positiven Cashflow aus der
betrieblichen Tatigkeit in Hohe von TEUR 37.662 (2015: TEUR
32.547), der hauptsachlich auf den Betrieb von Solar- und
Windparks sowie die Asset Management Tatigkeiten zurtick-
zufiithren ist. Aufgrund der getdtigten Zukdufe liegt der
operative Cashflow deutlich iber dem des Vorjahres.

Der Cashflow aus der Investitionstédtigkeit von TEUR —62.545
(2015: TEUR -14.460) geht vorwiegend auf Kaufe und Verkaufe
von Tochterunternehmen sowie Auszahlungen fiir Investi-
tionen in Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte
zurick. Die im Geschéftsjahr getdtigten Investitionen
fur den Erwerb von Tochterunternehmen in Hoéhe von
TEUR 56.447 betreffen im Wesentlichen die neuen Projekte
Amoéneburg, Zellertal und Hiuirth sowie das franzosische
Windparkportfolio. Gegenlaufig flossen dem Konzern durch
die Verdufierung der beiden italienischen Solarparks sowie
dem Windpark Glénay und der Riickabwicklung des Wind-
parks Zellertal in Summe TEUR 17.507 zu. Auflerdem wirkte
sich die Verauflerung der in der ersten Jahreshilfte 2015
erworbenen und voriibergehend gehaltenen Anteile von
35 Prozent an einer Kommanditgesellschaft eines Windparks
und einem Gesellschafterdarlehen positiv auf den Cashflow
aus der Investitionstatigkeit aus (TEUR 3.890). CHORUS hat
im Geschaftsjahr TEUR 1.967 in finanzielle Vermogenswerte
investiert, vorrangig in die erworbenen Genussrechte aus
der cHORUS 1pPP Europe GmbH. TEUR 25.697 wurden dartiiber
hinaus in immaterielle Vermoégenswerte und Sachanlagen
investiert.

Der Cashflow aus der Finanzierungstdtigkeit belief sich
auf TEUR —33.897 (2014: TEUR 62.156) und ist in erster Linie
mit den Tilgungs- und Zinszahlungen fiir die bestehenden
Darlehen und Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing
zu erkldren. Auflerdem ist die Auszahlung der Dividende in
Hoéhe von TEUR 4.987 hierin enthalten. Gegenlaufig wurden
im Geschéftsjahr fliissige Mittel in Hohe von TEUR 19.395 fiir
im Bau befindliche Anlagen gemif3 abgeschlossenen Projekt-
finanzierungen ausbezahlt. In 2015 war der Cashflow aus der
Finanzierungstatigkeit geprdgt von den Zufliissen aus dem
Borsengang (TEUR 100.000), welche durch den Zahlungs-
mittelabfluss fiir Eigenkapitalbeschaffungskosten in Hohe
von TEUR 5.930 reduziert wurden.

CcHORUS konnte simtlichen Zahlungsverpflichtungen jeder-
zeit fristgerecht nachkommen.

Funds From Operations belaufen sich im Geschéaftsjahr
auf TEUR 29.748 (2015: TEUR 35.898). Der Riickgang gegen-
uber dem Vorjahreswert ist im Wesentlichen durch die im
Geschéftsjahr 2016 gezahlten Ertragsteuern beeinflusst.
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2.5 MITARBEITER

Die Anzahl der Mitarbeiter des CHORUs-Konzerns ist im
Geschiftsjahr 2016 gestiegen. Am Ende des Geschifts-
jahres 2016 waren 35 Mitarbeiter in Management und Ver-
waltung bei der CHORUS AG in Neubiberg titig. Gegentiber
dem Vorjahr (2015: 33) stieg die Anzahl damit um zwei Mit-
arbeiter beziehungsweise 6 Prozent an. Seit 2015 verstdrken
zudem erstmalig drei (in 2015: zwei) Auszubildende das Team
der CHORUS AG. Der Anteil der weiblichen Angestellten lag
im Dezember 2016 bei liber 50 Prozent. Wir planen, diesen
Anteil in den kommenden Jahren auch im Bereich der Fiih-
rungspositionen weiter auszubauen.

Dieser Zuwachs ist im Wesentlichen auf die erfolgreiche
Unternehmensfithrung, daserwartete Unternehmenswachs-
tum im Zuge der Kapitalmarktorientierung und die ins-
gesamt positive Geschaftsentwicklung zuriickzufiithren.

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
I1AS 24 sind im Konzernanhang enthalten.

GRUNDZUGE DES VERGUTUNGSSYSTEMS

FUR DEN VORSTAND

Entscheidungen tiber das Vergiitungssystem des Vorstands
liegen ebenso wie die regelmifige Beratung und Uberpriifung
des Vergiitungssystems in der Verantwortung des Aufsichts-
rats. Er beachtet dabei die Vorgaben des Aktiengesetzes (AktG)
und folgt den Empfehlungen und Anregungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex.

Die Gesamtverglitung des Vorstands setzt sich aus erfolgs-
unabhéngigen (fixen) und erfolgsabhédngigen (variablen) Ver-
glitungsbestandteilen zusammen. Das Vergiitungssystem zielt
darauf ab, einen Anreiz fiir eine erfolgreiche und nachhaltige
Unternehmensfihrung zu schaffen. Die variable Vergiitung
der Vorstandsmitglieder orientiert sich neben den indivi-
duellen Leistungen an der Entwicklung bestimmter Unterneh-
menskennzahlen, insbesondere an der wirtschaftlichen Lage,
dem Erfolg und den Zukunftsaussichten des CHORUS-Konzerns.
Ferner berticksichtigt die variable Vergiitung die Entwicklung
des Aktienkurses, so dass im Rahmen des Vergiitungssystems
die Interessen und Zielsetzungen von Vorstand und Aktio-
ndren in Einklang gebracht werden. Der Aufsichtsrat kann
dariiber hinaus nach pflichtgeméaf3em Ermessen iiber weitere
Leistungen entscheiden.
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Aufgrund des Beschlusses der Hauptversammlung vom
10. Mérz 2015 unterbleibt die Angabe der individuellen Be-
zlige der Vorstandsmitglieder. Gemaf3 § 286 Abs. 5 bzw. § 314
Abs. 2 Satz und § 3153 Abs. 1 HGB unterbleiben die gemaf3 § 285
Satz 1 Nr. 9 Buchstabe a Satz 5 bis 8 sowie § 314 Abs. 1Nr. 6 Buch-
stabe a Satz 5 bis 8 HGB geforderten Angaben entsprechend fir
funfJahre. Dieser Beschluss gilt fiir die Konzernabschliisse der
Jahre 2015 bis einschliefilich 2019.

ERFOLGSUNABHANGIGE VERGUTUNG

Die erfolgsunabhdngigen Vergiitungsbestandteile umfassen
eine fixe Grundvergiitung sowie vertraglich fixierte Neben-
leistungen. Ferner ist es den Vorstandsmitgliedern frei-
gestellt, an einer Altersversorgung in Form einer Direktver-
sicherung durch Entgeltumwandlung teilzunehmen. Die fixe
Grundvergiitung der Vorstandsmitglieder wird monatlich
ausgezahlt. Die Mitglieder des Vorstands erhalten als vertrag-
liche Nebenleistungen unter anderem einen Dienstwagen
sowie Zuschiisse zu Kranken- und Pflegeversicherungen. Der
aus der privaten Nutzung des Dienstwagens resultierende
geldwerte Vorteil ist durch die Vorstandsmitglieder zu ver-
steuern.

ERFOLGSABHANGIGE VERGUTUNG

Der Jahresbonus der Vorstandsmitglieder bemisst sich an
der unternehmensspezifischen Kennziffer ,Unternehmens-
wertsteigerung“. Diese stellt auf die Entwicklung der
CHORUSs-Aktie im Vergleich zum (angepassten) Deutschen
Aktienindex (DAX) unter Bertlicksichtigung der gezahlten
Dividenden ab. Der Jahresbonus fiir den Gesamtvorstand ist
auf gemeinsam TEUR 275 begrenzt und innerhalb von sechs
Wochen nach der Feststellung der Unternehmenswertsteige-
rung des jeweiligen Kalenderjahres durch den Aufsichtsrat
fallig.

GRUNDZUGE DES VERGUTUNGSSYSTEMS

FUR DEN AUFSICHTSRAT

Die von der Hauptversammlung festgelegte Vergiitung fiir
die Mitglieder des Aufsichtsrats ist in § 12 der Satzung der Ge-
sellschaft geregelt. Jedes Aufsichtsratsmitglied erhdlt neben
dem Ersatz seiner Auslagen eine feste jahrliche Vergiitung in
Hohe von TEUR 25. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt
neben dem Ersatz seiner Auslagen eine feste jahrliche Ver-
glitung in Hohe 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 Tatigkeit eine zeitanteilige Ver-
glutung.
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2.7 BERICHT UBER DIE BEZIEHUNGEN ZU
VERBUNDENEN UNTERNEHMEN

Der Vorstand der CHORUS AG ist fiir den Zeitraum vom
20. Oktober bis zum 31. Dezember 2016 zur Aufstellung eines
Berichts iber 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 Umstdnden, die ihr
in dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem die Rechtsgeschéfte
und Maflinahmen vorgenommen wurden, bei jedem Rechts-
geschift eine angemessene Gegenleistung erhalten hat und
dadurch, dass Mafinahmen vorgenommen wurden, nicht
benachteiligt wurde.

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 erlautert.

ZUSAMMENSETZUNG DES GEZEICHNETEN KAPITALS
Das gezeichnete 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 Sonder-
rechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, bestehen nicht.

BETEILIGUNGEN AM KAPITAL, DIE 10 PROZENT DER
STIMMRECHTE UBERSCHREITEN

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

Die Capital Stage AG, Hamburg, Deutschland, hat der
CHORUS AG mit Schreiben vom 20. Oktober 2016 mit-
geteilt, dass sie Stimmrechtsanteile an der CHORUS AG in
Hohe von rund 94,42 Prozent halt.

GESETZLICHE VORSCHRIFTEN UND BESTIMMUNGEN
DER SATZUNG UBER DIE ERNENNUNG UND
ABBERUFUNG VON VORSTANDSMITGLIEDERN

UND DIE ANDERUNG DER SATZUNG

Die Ernennung und Abberufung der Mitglieder des Vor-
stands sind in den §§ 84, 85 AktG, § 31 MitbestG und § 6 der
Satzung geregelt. Der Vorstand besteht gemif3 § 6 Abs. 1 der
Satzung aus mindestens zwei Mitgliedern. Die Zahl der Vor-
standsmitglieder wird vom Aufsichtsrat gemaf3 § 6 Abs. 2 der
Satzung bestimmt. Auflerdem kann der Aufsichtsrat einen
Vorsitzenden des Vorstands sowie einen stellvertretenden
Vorsitzenden des Vorstands ernennen.
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Die Anderung der Satzung erfolgt nach den §§ 179, 133 AktG
sowie § 10 der Satzung. Nach § 10 der Satzung ist der Auf-
sichtsrat berechtigt, Satzungsdnderungen vorzunehmen, die
nur die Fassung betreffen. Gemaf? § 4 Abs. 6 der Satzung ist
der Aufsichtsrat insbesondere ermaichtigt, § 4 der Satzung
(Grundkapital und Aktien) jeweils nach Ausnutzung von ge-
nehmigtem oder bedingtem Kapital entsprechend zu dndern
und neu zu fassen.

BEFUGNISSE DES VORSTANDS, AKTIEN AUSZUGEBEN
ODER ZURUCKZUKAUFEN

Der Vorstand ist erméchtigt, das Grundkapital der Gesell-
schaft mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis einschlieflich
zum 19. Mdrz 2020 einmalig oder mehrmals um bis zu
insgesamt EUR 11.000.000 gegen Bar- und/oder Sachein-
lagen durch Ausgabe von neuen auf den Inhaber lautenden
Stlickaktien zu erh6hen. Den Aktionédren ist dabei grundsétz-
lich ein Bezugsrecht einzurdaumen. Die neuen Aktien kénnen
gemaf} § 186 Abs. 5 AktG auch von einem Kreditinstitut oder
einem nach § 53 Abs. 1 Satz 1 oder § 53b Abs. 1 Satz 1 oder
Abs. 7 KWG tdtigen Unternehmen mit der Verpflichtung
ubernommen werden, sie den Aktiondren zum Bezug an-
zubieten (mittelbares Bezugsrecht). Der Vorstand ist jedoch
ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugs-
recht der Aktiondre in einzelnen Féllen ganz oder teilweise
auszuschliefien (siehe § 4 Abs. 5 und 5a der Satzung).

Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats die weiteren Einzelheiten der Durchfithrung von Kapital-
erhéhungen, 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.

Entschiddigungsvereinbarungen, die fir den Fall eines Uber-
nahmeangebots mit Vorstandsmitgliedern oder Arbeit-
nehmern getroffen sind, bestehen nicht.

2.9 ERKLARUNG ZUR UNTERNEHMENS-
FOHRUNG GEMASS §289A HGB

Die Erkldrung zur Unternehmensfiithrung enthilt die jahr-
liche Entsprechenserkldarung, 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 zuganglich.
Auf eine Wiedergabe im Lagebericht wird daher verzichtet.
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3 CHANCENBERICHT

CHORUS operiert—als Anbieter von Energie aus erneuerbaren
Energiequellen sowie als Anbieter von Vermodgensdienst-
leistungen - in einem Marktumfeld mit den unterschied-
lichsten Chancen. Die Identifikation von profitablen Anlage-
moglichkeiten — vor allem unter Bertiicksichtigung der
langjahrigen Erfahrung und Expertise unserer Mitarbeiter —
ist einer der wichtigsten Erfolgsfaktoren und gleichzeitig
unsere Kernkompetenz. Hierbei strebt das Management
Investitionen in einem angemessenen Verhéaltnis 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.

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: Finanzierungsaktivitdten 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 gezwungen
sein kénnten, ihre Investments unter schwierigen Markt-
bedingungen zu verkaufen, und diese somit zu einem Riick-
gang der Kaufpreise auf Sekunddarmairkten fiir Wind- und
Solarparks beitragen.
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3.2 CHANCEN AUS INNOVATIONEN

In den letzten Jahren hat sich der Innovationszyklus bei der
Produktion von Solar- und Windkraftanlagen zur Erzeugung
Erneuerbarer Energien deutlich erhoht. Diese Tatsache kommt
uns sehr entgegen. Erstens entstehen neue attraktive Investi-
tionsmoglichkeiten fiir Solar- und Windparks, da die neuen
Technologien etwa eine hohere Effizienz bieten. Zweitens
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
auf internationaler Ebene als auch anhand verschiedener
nationaler Programme geférdert. Aufgrund dieser Entwick-
lung sehen wir fiir die Erzeugung regenerativer Energie
aus Wind und Sonne innerhalb unseres Geschéaftsmodells
weiterhin grofie Chancen. Wie durch die Ergebnisse des
Weltklimagipfels vom Dezember 2015 in Paris final bestatigt,
gehen wir davon aus, dass der Anteil sauberer, co,-neutraler
Energien am Strommix weiter steigen wird, und bewerten
dies als klares Signal fiir weitere Férdermafnahmen und
Investitionen in diesem Bereich. Mittel- und langfristig
erwarten wir, dass diese Entwicklungen einen insgesamt
positiven Einfluss auf unsere Gesamtleistung und Kenn-
zahlen 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
adédquat 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.
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3.5 CHANCEN AUS GEOGRAFISCHER
DIVERSIFIZIERUNG

CHORUS managt Solar- und Windparks vor allem in Deutsch-
land, aber auch inItalien, Frankreich, Osterreich und Finnland.
Seit 2016 sind wir auch in Schottland und Schweden investiert.
Der Fokus liegt auf wirtschaftlich und finanziell stabilen Lan-
dern mit gut entwickelten nachhaltigen Férderprogrammen
fur Erneuerbare Energien. CHORUS plant die geografische
Struktur des Solar- und Windparkportfolios weiter zu diver-
sifizieren, um damit die Wirkung lokaler Wettervolatilitdten
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 Wirtschaftlich-
keitsrechnung. Daher besteht eine nicht gering einzuschétzen-
de Méglichkeit, dass sich die meteorologischen Gegebenheiten
deutlich positiver entwickeln als urspriinglich prognostiziert.
Eine positive Abweichung der Ist- von der Plan-Einspeise-
menge fithrt zu einem hoéheren finanziellen Mittelzufluss
fir cHORUS.

4 RISIKOMANAGEMENTSYSTEM

Zu einer guten Unternehmensfithrung gehort 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 fithren, um die Wettbewerbsfdahigkeit nachhaltig
zu verbessern und langfristig sicherzustellen zu kénnen.
Eine Chance wird immer als Méglichkeit 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 fihrt.
Es stellt damit einen integralen Bestandteil im Prozessablauf
innerhalb des cHORUs-Konzerns dar. Die wichtigsten Schritte
bestehen aus der systematischen Identifikation, Dokumen-
tation, Bewertung, Steuerung und Berichterstattung sowie
der fortwahrenden Uberwachung aller relevanten Risiken.
Damit stellt das Management sicher, dass das Unternehmen
kontinuierlich und langfristig die gesetzten Ziele erreicht,
und erhidlt damit ein angemessenes Risikobewusstsein in-
nerhalb des gesamten Konzerns.
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Neben der Identifikation von Risiken berticksichtigt das Rms,
wie bereits oben erwahnt, immer auch die damit verbun-
denen Chancen. Die Berichterstattung tiber 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 Grund-
satzen werden auch die Aktivitaten von Gesellschaften,
fur die cHORUS das Asset Management iibernommen 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.

4.1 RISIKOMESSUNG

Die im Rahmen einer Risikoanalyse identifizierten Risiken
werden anhand ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit (,likeli-
hood“) 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 tiberwacht und regelmafig
uberpriift. Im Zweifelsfall erfolgt die Zuordnung der Risiken
in eine hohere statt einer niedrigeren Risikoklasse.
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4.2 RISIKOMANAGEMENT

Der cHORUS-Konzern hat nicht nur verschiedene Strategien
zur Risikovermeidung und -minderung entwickelt, sondern
auch prazise 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 bewertet
und in Risikoklassen eingeteilt. Identifizierte Risiken werden
regelmdfig in vierteljahrlich stattfindenden Management-
meetings iberpriift und diskutiert. Auf diese Weise konnen
bei Bedarf spezifische Gegenmafinahmen kurzfristig und
auf Ebene der jeweiligen Parks oder Gesellschaften getroffen
werden. Der Teilnehmerkreis besteht aus benannten Risiko-
verantwortlichen fiir die Bereiche Operations, Finanzen,
Investment, Vertrieb, HR & IT, Strategie & Legal sowie dem
Vorstand der CHORUS AG.

Anderungen zu den im Vorjahr berichteten Risiken, wie
beispielsweise die Hoch- oder Herabstufung des Risk Score
oder die Identifikation neuer Risiken der Klassen , Mittel”
oder ,Hoch“ sind - falls vorhanden — ebenfalls in Kapitel 5
ausfihrlich dargestellt.

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 Infor-
mation des Aufsichtsrats erfolgt iber 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 praventive und detektivische
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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
CHORUS erméglichen, Abweichungen und Fehler zu erkennen
sowie eine Vollstdndigkeit der Informationen sicherzustellen.
Anderungen von Gesetzen, Rechnungslegungsstandards und
anderen Publikationen werden regelmaflig in Bezug auf Rele-
vanz und Auswirkung auf den Einzel- und Konzernabschluss
iberwacht. Dariiber hinaus wird auch die Effektivitét des Iks
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.

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 Aus-
wirkung auf den Konzern und die CHORUS 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 CHORUS 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 CHORUS AG auf.
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5 RISIKOBERICHT

5.1 RISIKEN DER RISIKOKLASSE ,,HOCH"
5.1.1 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 kdnnte. Dieses Risiko kénnte fiir CHORUS dazu
fihren, dass potenziell attraktive Investitionsmoglichkeiten
nicht ergriffen werden kdnnen und das angestrebte Unter-
nehmenswachstum beziehungsweise eine Expansion nur
teilweise oder verzogert 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 unseren
bisherigen Finanzierungspartnern immer wieder auch neue
Banken einzubinden und dadurch ein breit gefichertes Port-
folio an potenziellen Partnern fiir Projektfinanzierungen 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 Antrage, fehlende oder fehler-
hafte Genehmigungen, unzutreffende oder unsichere Bau-
ausfithrungen und dhnlich gravierende Verstéfie gegen
behérdliche Auflagen kénnen die Realisierung eines Projektes
verzogern oder sogar ganz verhindern, wodurch bis dahin ent-
standene Kosten ganz oder teilweise verloren gehen kénnen.

Auch eine Verzdgerung der Inbetriebnahme von Anlagen oder
Verzogerungen bei deren Fertigstellung, die durch Minder-
oder Schlechtleistungen des Projektanten oder der von ihm
beauftragten Dritten eintreten konnen, konnen einerseits zu
deutlich hoheren Anschaffungs- oder Finanzierungskosten
fur die Bauzeit fithren. Andererseits kann daraus auch eine
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geringere Verglitung bis hin zum Ausfall der Vergiitung fiir die
in das Stromnetz eingespeiste Elektrizitdt resultieren.

Wir vermeiden diese Risiken dadurch, dass wir ausschlief3lich
,schliisselfertige“ Parks beziehungsweise Projektgesell-
schaften erwerben und keine Errichtung von Parks auf eigenes
Risiko durchfiihren. Soweit sich dies im Einzelfall nicht reali-
sieren lasst und eine Ubernahme von Projektgesellschaften
bereits vor der Fertigstellung der Parks erfolgt, vereinbaren
wir jedoch, dass uns ein Riicktrittsrecht oder eine vergleich-
bare Regelung eingerdumt wird, um von Anteilskaufvertragen
innerhalb bestimmter Fristen zurticktreten zu koénnen, falls
Mingel oder Probleme bei der Errichtung der Anlage bestehen.

Bei dem Projekt Zellertal, welches im Frithjahr 2016 erwor-
ben wurde, musste jetzt zum Jahresende auf das vertraglich
vereinbarte Riicktrittsrecht zuriickgegriffen werden, da die
Anlage die behoérdlich genehmigten Schallbegrenzungen
nicht einhalten konnte. Die Risiken fiir CHORUS sind aufgrund
der vertraglichen Gestaltung begrenzt.

5.2 RISIKEN DER RISIKOKLASSE ,,MITTEL"
5.2.1 VERTRIEBLICHE RISIKEN

Risiko beim Ausbau der Asset Management-Tatigkeiten
Wir bieten institutionellen beziehungsweise professionellen
Investoren, die in den Bereich der Erneuerbaren Energien in-
vestieren mochten, strukturierte Anlagemoglichkeiten (zum
Beispiel Spezialfonds, Bondstrukturen, Direktinvestments)
an. Solche institutionellen Investoren, insbesondere Ver-
sicherungsunternehmen beziehungsweise Finanzinstitutio-
nen, unterliegen besonderen Vorschriften, die die Interessen
ihrer Nutzniefier schiitzen. Die Investitionsméglichkeiten
von europdischen Versicherungsunternehmen werden weiter
durch die Eu-Richtlinien wie zum Beispiel Solvency 11, die
neue Kapitalanforderungen an Versicherungsunternehmen
oder Pensionsfonds einfiithrt, eingeschrankt. Diese und
andere unvorhersehbare regulatorische Vorschriftsande-
rungen konnten die Bereitschaft der institutionellen und
professionellen Investoren einschrianken, 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.

Unter diesen Umstanden konnte es CHORUS schwerer fal-

len, institutionelle Investoren zur weiteren Investition in
(Spezial-)Fonds beziehungsweise zur Direktinvestition in
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Projekte Erneuerbarer Energien zu werben. Folglich kénnte
sich dieses Segment hinsichtlich des Zuwachses kiinftiger
Umsatzerlose beziehungsweise Erlése aus Asset Manage-
ment-Gebiihren schwicher entwickeln als geplant.

CHORUS optimiert kontinuierlich ihre Vertriebstdtigkeiten
und arbeitet stetig daran, ihr Spektrum an potenziellen
Investoren auszudehnen, beispielsweise auf unterschiedlich
regulierte Kundensegmente wie Versicherungen, Pensions-
kassen, Versorgungswerke, Stiftungen oder kirchliche Trager.
Auch geografisch plant das Management eine Ausweitung
der derzeitigen Aktivitaten, was im laufenden Geschaftsjahr
bereits umgesetzt werden konnte. Da es keine direkte Korre-
lation mit den Kapitalmarkten gibt, ist nach Einschdtzung
von CHORUS fir dieses Kundensegment eine Investition
in Erneuerbare Energien 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 Erneuer-
barer Energien ist eine solide und nachhaltige Kapitalbasis
notig. Dies bedingt die Beschaffung von Eigenkapital in
nennenswertem Umfang. Im Rahmen des Borsengangs
konnte im Oktober 2015 mit der Platzierung einer Kapital-
erhdhung in Héhe von 100 Millionen Euro eine hohe Verfiig-
barkeit von Eigenmitteln sichergestellt werden, womit die
Kapitalbasis aktuell als sehr gut ausgestattet zu betrachten
ist. Im Laufe des Geschiftsjahres 2016 wurde ein Teil dieser
Mittel in Erneuerbare Energien Anlagen investiert.

5.2.2 FINANZWIRTSCHAFTLICHE RISIKEN

Risiko aus Finanzkennzahlen im

Zusammenhang mit Kreditfinanzierung

Die operativen Unternehmen der Solar- oder Windparks
haben typischerweise eine Projektfinanzierung in Ver-
bindung mit der Entwicklung und dem Bau der Parks auf-
genommen. Als Sicherheit erhdlt die finanzierende Bank
normalerweise Garantien der operativen Unternehmen
und andere Sicherheiten. Die Finanzierungsvertrdge bein-
halten in der Regel keine Moglichkeit des Ruckgriffs auf die
CHORUS AG oder andere Konzerngesellschaften. Ebenso ist
es nicht wahrscheinlich, dass CHORUS beziehungsweise die
Einzelgesellschaft den Zahlungsverpflichtungen im Rahmen
des Finanzierungsvertrags nicht nachkommen kann und/
oder Covenants aus dem Vertrag verletzt werden. Sofern eine
Verletzung von Covenants doch eintreten und nicht inner-
halb eines bestimmten vertraglich vereinbarten Zeitraums
behoben sein sollte, konnte die Bank den Darlehensvertrag
vorzeitig kiindigen, was dessen unverziigliche Félligkeit zur
Folge hdtte. Um dieses Risiko zu eliminieren, verhandelt,
prift und iberwacht CHORUS solche Vertriage mit Banken
und die damit verkniipften Bedingungen sehr sorgfiltig,
insbesondere in Hinblick auf Kennzahlen fiir mégliche

CHORUS Clean Energy AG_Geschéftsbericht 2016

Zusammengefasster Lagebericht
5 Risikobericht

Vertragsverletzungen. Hierzu berechnen wir regelmiafig die
Kennzahlen, um die Einhaltung der vereinbarten Covenants
zu iberwachen. Damit kdnnten wir im unwahrscheinlichen
Fall des Eintretens frithzeitig reagieren, nachverhandeln
oder sonstige geeignete Mafinahmen 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
Bedingungen, die das Windaufkommen sowie die Sonnen-
einstrahlung und damit verwandte Einstrahlungswerte
beeinflussen, unterscheiden sich von Region zu Region.
Klima und Wetter sind zu einem gewissen Grad - trotz
aller bestehenden Prognosen, Gutachten und Planungen
von CHORUS — unvorhersehbar und unterliegen laufend
Anderungen, zum Beispiel durch den Klimawandel und
mogliche Umweltverschmutzungen. Ungiinstige Klima- und
Wetterdaten haben direkte negative Auswirkungen auf die
Generierung von Elektrizitdt durch die Solar- und Wind-
anlagen 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
Prognosegenauigkeit in den Wirtschaftlichkeitsberech-
nungen fir die Anlage.

Auch dieregionale Diversifikation der Solar- und Windparks
tragt dazu bei, Risiken aus klimatischen Verdnderungen ein-
zugrenzen, da durch die breite Streuung eine Konzentration
auf bestimmte Regionen vermieden wird.

Risiken aus Naturkatastrophen

Sich kontinuierlich dndernde Klima- und Wetterbedin-
gungen in Verbindung mit Hagel, Blitzschlag, Schnee,
Sturm, Feuer, starken Regenféllen, Erdrutschen, Erdbeben,
Uberschwemmungen und anderen Naturkatastrophen
konnen Schidden an den von CHORUS betriebenen Einrich-
tungen verursachen, was in einer Verschlechterung der
Leistung oder einem teilweisen oder vollstandigen Ausfall
der Einrichtungen resultieren kénnte. Da jede nicht prog-
nostizierte negative Veranderung der Windkraft, Sonnen-
einstrahlung und anderer Wetterbedingungen erhebliche
negative Auswirkungen auf die Vermdogens-, Finanz- und
Ertragslage von CHORUS haben kénnte, hat cHORUS fiir die
wesentlichen Schdden sowie fiir die potenziell ausfallenden
Ertrage entsprechende Versicherungen abgeschlossen, die
solche Schdden abdecken sollen.
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Risiken aus Investitionsrechnungen

Vor jeder neuen Investition wird eine detaillierte Wirtschaft-
lichkeitsberechnung durchgefiihrt. Die darin getroffenen
Annahmen und Schitzungen 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. Solar-
gutachten von unabhingigen Experten eingeholt, eine recht-
liche und eine technische Due Diligence durchgefiihrt und
samtliche sonstige verfiigbare Daten und Informationen
im Modell beriicksichtigt. Zudem sind Plausibilitdtschecks
in den Modellen integriert, und es werden Sensitivitdts-
analysen durchgefiihrt.

5.3 RISIKEN DER RISIKOKLASSE ,,NIEDRIG"

Wie in Kapitel 4.1 Risikomessung erwdhnt, werden auch
Risiken der Kategorie ,Niedrig” genau tiberwacht: Es wird
geprift, 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
Risikoklasse zugeordnet werden miissen. Daher miissen
fur diese Risikokategorie im ersten Schritt keine speziellen
Risikostrategien vorgenommen werden.

5.31 STRATEGISCHE RISIKEN

Risiko in Bezug auf Investitionen und
Investitionsmoglichkeiten

Die Fahigkeit, geeignete Investitionsmoglichkeiten von Solar-
und Windparks (oder dhnlichen Betriebsgesellschaften) zu
identifizieren und zu sichern sowie die erfolgreiche Inte-
gration neu erworbener Gesellschaften voranzutreiben, ist
fir 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 Médglichkeit der Finanzierung des
Kaufpreises gibt es fiir potenzielle Mitbewerber jedoch
keine essenziellen Markteintrittsbarrieren. Es kann daher
nicht ausgeschlossen werden, dass weitere Wettbewerber
relevantes Wissen erwerben, in den Markt eintreten und
Marktanteile des cHORUSs-Konzerns gewinnen konnten.
CHORUS begegnet diesen Risiken vorausschauend: Uns
werden jahrlich rund 1.000 Investitionsobjekte angeboten,
die einen strengen Selektionsprozess im Rahmen einer rigo-
rosen Wirtschaftlichkeitsanalyse durchlaufen. Im Ergebnis
verfiigten wir Ende 2016 Uiber eine Pipeline von iiber einem
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Gigawatt an geeigneten Solar- und Windparks. Dies zeigt
eine der Kernkompetenzen von CHORUS auf: Durch umfas-
sende Branchenkenntnis und ein weitverzweigtes Netzwerk
gelangen wir frithzeitig an Informationen tiber attraktive
Investitionsmoglichkeiten.

Risiken in Bezug auf das regulatorische Umfeld

Der erfolgreiche Geschéftsbetrieb von CHORUS basiert der-
zeit teilweise noch auf staatlichen Anreizsystemen fir
Erneuerbare Energiequellen. Fiir die aktuelle und zukiinf-
tige Geschaftstatigkeit und Rentabilitdt von CHORUS ist es
demnach vorteilhaft, wenn finanzielle Anreize fiir Strom
aus Solarenergie und Onshore-Windanlagen auch kiinftig
bereitgestellt werden. Aufgrund des fortschreitenden Preis-
verfalls und der damit einhergehenden steigenden Wett-
bewerbsfihigkeit der Erneuerbaren Energien hat sich die
Abhidngigkeit von staatlichen Anreizsystemen jedoch bereits
deutlich reduziert.

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 weltweit
verbindliche Klimaziele geht cHORUS davon aus, dass sich
der Trend hin zu den regenerativen Energien fortsetzen und
die damit verbundene Férderung weiterhin gewidhrleistet
werden wird.

Durch die geografische Diversifikation auf mehrere Lander
ist CHORUS zudem einer mdglichen Anderung nationaler
Gesetzgebung weniger stark ausgesetzt.

5.3.2 FINANZWIRTSCHAFTLICHE RISIKEN

Wahrungsrisiko

Das aktuelle Portfolio von cHORUS umfasst vorwiegend
Solar- und Windparks in Lindern der Eurozone. CHORUS
verwaltet allerdings auch Anlagen in anderen Landern wie
Finnland, Schweden und Schottland, die ein verlassliches
regulatorisches Umfeld bieten, jedoch nicht den Euro als ge-
setzliches Zahlungsmittel eingefiihrt haben. Hieraus kénnen
Risiken aus sich verdndernden Wechselkursen entstehen.
CHORUS achtet daher darauf, dass den in Landeswdhrung
generierten Erlésen samtliche entstehenden Betriebs- und
Finanzierungskosten ebenfalls in der Landeswdhrung
gegeniiberstehen. Insofern handelt es sich nur um ein Risiko
hinsichtlich des Cashflow-Uberschusses, wodurch Wechsel-
kursrisiken weitestgehend vermieden werden.
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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 librige
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 cCHORUS ver-
dndern. Zur Absicherung von variabel verzinslichen Darlehen
bedient sich CHORUS sogenannter Swapgeschéafte, um sich
gegen steigende Zinsen abzusichern.

5.3.3 ORGANISATORISCHE RISIKEN

Das zukiinftige Wachstum und der nachhaltige Erfolg von
CHORUS hidngen von der Leistung, den Fahigkeiten und
Talenten ihrer Filhrungskrifte und Mitarbeiter ab, die tiber
das benotigte Know-how verfiigen und die erforderliche
Erfahrung 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 Fachkréfte
durch hochqualifiziertes Personal zu ersetzen und in der
Folge zu entwickeln, zu motivieren und zu binden.

5.4 GESAMTRISIKO

Der Risikobericht im zusammengefassten Lagebericht
stellt die wesentlichen Risiken des CHORUs-Konzerns zum
Bilanzstichtag, dem 31. Dezember 2016, umfassend dar. Im
Berichtszeitraum wurden diese Risiken im Rahmen des
Risikomanagements analysiert und identifiziert sowie aktiv
gesteuert. Dem Vorstand der CHORUS AG sind gegenwadrtig
keine den Fortbestand des Konzerns beziehungsweise der
Unternehmen gefdhrdende Risiken bekannt.

6 NACHTRAGSBERICHT
Ereignisse, die nach dem Abschlussstichtag stattgefunden

haben, kénnen dem Anhang in Abschnitt 13.9 entnommen
werden.
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7 PROGNOSEBERICHT

7.1 GESAMTWIRTSCHAFTLICHE RAHMEN-
BEDINGUNGEN UND MARKTUMFELD

Die weltwirtschaftliche Dynamik hat zuletzt wieder an
Fahrt aufgenommen. Gleichwohl stehen der Weltwirtschaft
im Jahr 2017 insbesondere politische Risiken gegeniiber.
In den UsA hatten sich die Wachstumsindikatoren bereits
vor den uUs-Prisidentschaftswahlen wieder verbessert.
Sollte us-Prasident Donald Trump seine zuvor angekiin-
digten fiskalpolitischen Mafnahmen wie beispielsweise
Steuererleichterungen fiir us-Unternehmen sowie hdhere
Investitionen in die Infrastruktur umsetzen, konnten diese
zundchst fir weitere Wachstumsimpulse sorgen. Ebenfalls
von Trump angekiindigte protektionistische Mafinahmen,
um die Us-Wirtschaft zu schiitzen, dirften sich hingegen
nachteilig auf den us-Wachstumskurs auswirken. In China
soll der Wachstumsabschwichung der Wirtschaft durch ein
staatliches Kredit- und Ausgabenprogramm entgegengewirkt
werden. In der Eurozone finden im Jahr 2017 in mehreren
europaischen Volkswirtschaften wie Frankreich, den Nieder-
landen und Deutschland Parlamentswahlen statt; auch
in Italien scheinen die Zeichen auf Neuwahlen zu deuten.
Sollten dabei populistische und europafeindliche Parteien
deutlich an Stimmen zulegen, diirfte sich dies negativ auf
die zukiinftigen Wachstumserwartungen der Eurozone aus-
wirken. Dariiber hinaus belasten weltweit und insbesondere
im Nahen Osten weiterhin geopolitische Konflikte die wirt-
schaftliche Entwicklung. Die Risiken fiir die weltwirtschaft-
liche Entwicklung bleiben damit hoch.

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) erwartet fir die
Weltwirtschaft 2017 insgesamt ein leicht hoheres Wachstum
von 3,4 Prozent (2016: 3,1 Prozent). Dabei diirfte das Wachstum
der us-Wirtschaft mit voraussichtlich 2,3 Prozent deutlich
kraftiger ausfallen als noch im Vorjahr (2016: 1,6 Prozent). Das
Wirtschaftswachstum in der Eurozone diirfte im Jahr 2017
mit 1,6 Prozent in etwa auf Vorjahresniveau verweilen (2016:
1,7 Prozent). Fuir die deutsche Volkswirtschaft geht der Iwr von
einer leichten Wachstumsabschwichung von 1,7 Prozent im
Jahr 2016 auf rund 1,5 Prozent im Jahr 2017 aus.

Mit dem Anziehen der us-Konjunktur durfte auch die us-
Teuerungsrate weiter anziehen, es wird erwartet, dass die Fed
im Jahr 2017 weitere Zinsschritte einleiten wird. Der Leitzins
diirfte sich aber auch danach noch auf einem im historischen
Vergleich sehr niedrigen Niveau bewegen. In Europa bleibt die
Geldpolitik expansiv ausgerichtet. Die Europdische Zentral-
bank hat im Dezember 2016 angekiindigt, ihr Anleihen-
kaufprogramm bis mindestens Ende Dezember 2017 zu ver-
langern. Das monatliche Volumen von derzeit 80 Milliarden
Euro soll dabei aber ab April 2017 auf 60 Milliarden gesenkt
werden. Angesichts des robusten Wirtschaftswachstums in
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den UsA sowie dem leicht hoheren Zinsniveau diirfte der Euro
imJahr 2017 gegentiber dem us-Dollar auf Paritdt zusteuern.
Die Ausgestaltung des Brexits und die damit gegebenen-
falls einhergehenden Nachteile fiir die britische Wirtschaft
durften das Kursverhéltnis zwischen britischem Pfund und
dem Euro im Jahr 2017 maf3geblich bestimmen.

MEGATREND ERNEUERBARE ENERGIEN
Mit dem Pariser Klimaabkommen vom Dezember 2015 wurde
das Ende der Ara der Fossilien Energietriger eingelautet.

Die auf der Konferenz beschlossenen Ziele zur Reduzierung
des Anstiegs der Erderwdrmung sind ohne den weiteren
massiven Ausbau und die Nutzung Erneuerbarer Energien
nicht zu erreichen. Schdatzungen gehen davon aus, dass dafir
bis 2030 jdhrliche Investitionen in Erneuerbare Energien in
Hoéhe von bis zu einer Billion notwendig sein werden. Die
Photovoltaik und die Windenergie haben sich dabei als neue
Schliisseltechnologien fiir das 21. Jahrhundert etabliert.
Allein zwischen 2004 und 2015 hat sich die weltweit instal-
lierte Photovoltaik-Leistung mehr als versechzigfacht und die
installierte Erzeugungsleistung im Bereich der Windenergie
verneunfacht. Gleichzeitig sind die Kosten fiir beide Techno-
logie in den vergangenen Jahren deutlich zuriickgegangenen,
so dass diese in einigen Regionen bereits ohne Férderung
und zu Marktpreisen kosteneffizient und wettbewerbsfahig
betrieben werden kénnen. Erneuerbare Energien bleiben
damit ein weltweiter Megatrend und ein dynamischer Wachs-
tumsmarkt.

Spadtestens seit der im Médrz 2011 eingelduteten Energiewende
nimmt Deutschland eine Vorreiterrolle beim Ausbau der
Erneuerbaren Energien ein. Die Umsetzung des geplan-
ten Atomausstiegs bis zum Jahr 2022 wird zudem in den
kommenden Jahren auch in Deutschland noch weiteren
erheblichen Investitionsbedarf in Erneuerbare Energien
erforderlich machen. Einen besonderen Nachholbedarf
beim Ausbau Erneuerbarer Energien hatten bisher insbe-
sondere die Entwicklungs- und Schwellenldnder. Diesen
wurde im Rahmen des Pariser Klimaabkommens weitere
Finanzierungshilfen zugesagt. Auch die chinesische Volks-
wirtschaft wird sich zukiinftig verstarkt dem Ausbau Erneu-
erbarer Energien zuwenden; so hat die Regierung in Peking
zuletzt den Bau von weiteren Kohlekraftwerken gestoppt, um
deren Anteil am chinesischen Energiemix weiter zu senken.
Chinas 13. Fiinf-Jahres-Plan sieht vor, dass bis 2020 150 bis
200 GW PV installiert sein sollen. Dann wollen die Chinesen
rund 15 Prozent ihres Strombedarfs erneuerbar decken.

Angesichts dieser Entwicklungen ist auch zukiinftig weltweit

von einem deutlichen Ausbau der Erzeugungskapazititen im
Bereich der Erneuerbaren Energien auszugehen.
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Das Global Wind Energy Council erwartet demnach bis
2020 nahezu eine Verdoppelung der weltweit installierten
Erzeugungsleistung im Bereich der Windenergie auf nahe-
zu 800 GW. Solar Power Europe erwartet einen Anstieg der
weltweit installierten Erzeugungsleistung im Bereich der
Photovoltaik auf knapp 500 GW in einem Szenario mit nied-
rigem Wachstum und auf iber 700 Gw in einem Szenario mit
dynamischen Wachstum.

Vor diesem Hintergrund ergibt sich fiir das Geschéftsmodell
der cHORUS ein langfristig und nachhaltig giinstiges wirt-
schaftliches und gesellschaftspolitisches Umfeld, welches
dem Unternehmen weiteres Wachstumspotenzial bietet.
CHORUS hat sich auf dem auf dem Zweitmarkt fir pv-Frei-
flichenanlagen und Windkraftanlagen etabliert und wird
im Markt insbesondere fiir ihre Kompetenz, Zuverldssigkeit,
Transaktionssicherheit und einen geordneten und raschen
Prozessablauf geschdtzt. Das Unternehmen profitiert da-
durch, indem ihm beispielsweise Projekte off-market und
exklusiv angeboten werden.

CHORUS AUF WACHSTUMSKURS

Das Geschiftsumfeld fiir cHORUS als Investor und Betreiber
von Solar- und Windparks ist damit weiterhin in Takt und
bietet optimale Bedingungen fiir zukiinftiges Wachstum. Als
Investor in bestehende Solar- und (Onshore-) Windparks, ist
das Unternehmen zudem nicht direkt auf den Zuwachs im
Bereich der Erneuerbaren Energien in den vier Kernregionen
Deutschland, Frankreich, Gro8britannien und Italien ange-
wiesen. Bereits das existierende Bestandsportfolio dieser
Lander bietet dem Unternehmen genug Raum zum Wachsen.
Nach Angaben des Branchenverbandes Solar Power Europe
waren in den vier Kernregionen von CHORUS zum Dezember
2014 Photovoltaikfreiflichenanlagen mit einer Gesamter-
zeugungsleistung von rund 18,3 Gw installiert.

Mit der Diversifizierung nach Technologien und Landern hat
CHORUS zudem fiir eine weitere Risikoreduzierung aus dem
operativen Geschéft und der Abhédngigkeit von der Sonnen-
einstrahlung und dem Windaufkommen als solches und in
einzelnen Landern beziehungsweise Regionen beigetragen.
Der strategische Fokus auf in der Regel bereits bestehende
oder schlusselfertige Solar- und Windkraftanlagen, mit einer
festen und langfristigen Einspeisevergiitung in stabilen und
zuverldssigen Regionen sowie langfristige non-recourse
Finanzierungen auf Projektebene bei gleichzeitig attraktiven
Renditen und kalkulierbaren Cashflows runden das auf Risiko-
minimierung ausgerichtete konservative Geschéftsmodell
des Unternehmens ab.
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CHORUS verfiigt weiterhin tiber eine gut gefiillte Projekt-
pipeline in den verschiedenen Kernregionen, fiir die bereits
zum Teil Exklusivitdt vereinbart wurde. Dariiber hinaus
pruft das Unternehmen laufend weitere Opportunititen
und attraktive Chancen in anderen Regionen, die die An-
forderungen der Investitionskriterien des Unternehmens
erfiillen, dazu zédhlen grundsatzlich insbesondere die Mdrkte
in West-Europa (Skandinavien; Benelux) wie auch in Nord-
amerika (UsA; Kanada).

7.2 GESAMTAUSSAGE ZUR ERWARTETEN
ENTWICKLUNG

Aufgrund der aufgezeigten Trends und Branchenentwick-
lungen schitzt cHORUS die Perspektiven sehr positiv ein.
Wir sind davon iiberzeugt, dass CHORUS iiber 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 Investitionsmaoglichkeiten

- umfassendes Know-how und Wachstumschancen im
Bereich der Betriebsfithrungsdienstleistungen

- sehr guter Zugang zu professionellen Investoren

-+ Erwirtschaftung kontinuierlicher und verlédsslicher
Cashflows durch ein diversifiziertes Portfolio

- eine erfahrene Geschiaftsfiilhrung und optimierte
Betriebsabldufe

CHORUS rechnet mit der Fortsetzung der positiven Ent-
wicklungen im Geschiftsjahr 2017. Der Konzern konnte
das Portfolio an Solar- und Windparks im Geschéaftsjahr
erheblich ausbauen, und die Ertrage hieraus werden sich vor
allem auch in den kommenden Jahren im Konzernergebnis
niederschlagen und einen positiven Beitrag zu den opera-
tiven Cashflows liefern.

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 zusédtzlicher 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 Verein-
barung neuer und verbesserter Finanzierungsbedingungen
fur ihre Parks mit den finanzierenden Banken verbessern.
Auch die enge Zusammenarbeit mit dem Mehrheitsaktiondr
Capital Stage AG wird diese Bestrebungen unterstiitzen.
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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
Abweichungen von den langjdhrigen Ertragsprognosen ein-
treten werden, plant CHORUS fiir das nachste Geschaftsjahr
einen hohen Zuwachs bei Umsatz, EBITDA und EBIT. Dieser
Zuwachs wird sich erwartungsgemifd hauptsichlich im
Segment Stromerzeugung aus Windenergie durch die neu
erworbenen Windenergieanlagen niederschlagen.

Insgesamt sind wir davon iberzeugt, dass CHORUS im
Hinblick auf die aktuellen Prognosen sehr gut aufgestellt
ist. Daher blicken wir zuversichtlich in die Zukunft und
erwarten auch in 2017 eine anhaltend positive Entwicklung
unseres Geschiftsverlaufs.

8 ERGANZENDE LAGEBERICHTERSTATTUNG
ZUM EINZELABSCHLUSS DER CHORUS CLEAN
ENERGY AG

Der Lagebericht und der Konzernlagebericht der cCHORUS
Clean Energy AG werden zusammengefasst dargestellt. Die
folgenden Ausfithrungen beziehen sich auf den Jahres-
abschluss der cHORUS Clean Energy AG, der nach den Rege-
lungen 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
Mutterunternehmen des cHORUS-Konzerns umfasst im
Wesentlichen die Leitungsfunktionen des Konzerns. Hierzu
zdhlen u.a. Festlegen der Konzernstrategie, Durchfithrung
von Verschmelzungen und Ubernahmen sowie Integration,
Risikomanagement, Konzernrechnungslegung und Konzern-
controlling, Finanzen, Rechtsfunktionen, Besteuerung,
Investor Relations, Marketing, IT, Personalmanagement und
Offentlichkeitsarbeit.

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

ERTRAGSLAGE

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

in TEUR

Umsatzerl6se 4.929 3.015
Sonstige betriebliche Ertrage 260 357
Materialaufwand 0 0
Personalaufwand -4.057 -2.165
Sonstige betriebliche

Aufwendungen -6.220 -11.555
Abschreibungen -114 -14
Finanzergebnis 15.272 870
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 10.069 -9.492
Steuern vom Einkommen

und vom Ertrag =273 -418
Jahresiiberschuss /-fehlbetrag 9.796 -9.910

Im Geschéftsjahr 2016 erzielte die CHORUS Clean Energy AG
Gesamtumsatzerlose in Hohe von TEUR 4.929 (2015: TEUR
3.015). Der Anstieg geht in erster Linie auf den Ausbau des
eigenen Portfolios an Solar- und Windparks im Laufe des
Geschiftsjahres zuriick.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage gingen im Geschafts-
jahr 2016 auf TEUR 260 (2015: TEUR 357) zuriick, was insbe-
sondere durch die Weiterbelastung von Aufwendungen
aus dem erfolgreichen Borsengang der Gesellschaft an Alt-
aktiondre im Vorjahr bedingt ist.

Der Personalaufwand stieg 2016 von TEUR 2.165 im Vorjahr
auf TEUR 4.057 an. Dies ist im Wesentlichen auf die gestie-
gene Anzahl von Mitarbeitern zuriickzufithren.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beliefen sich im
Geschaftsjahr 2016 auf TEUR 6.220 (2015: TEUR 11.555). Der
Riickgang ist insbesondere bedingt durch die mit dem erfolg-
reichen Borsengang verbundenen Kosten im Geschaftsjahr
2015. Gegenldufig sind im Geschéftsjahr 2016 Kosten fiir die
Ubernahme durch die Capital Stage AG angefallen.
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Der Abschreibungsaufwand belief sich im Geschéaftsjahr
2016 auf TEUR 114 (2015: TEUR 14). Der Anstieg geht auf die
Zugdnge der Sachanlagen sowie immateriellen Anlagegiiter
im Geschaftsjahr 2016 zurtick.

Das Finanzergebnis stieg von TEUR 870 im Geschéftsjahr
2015 auf TEUR 15.272 im Geschiftsjahr 2016. Der Anstieg
gehtin erster Linie auf die im Geschéftsjahr vereinnahmten
Gewinne der Jahre 2015 und 2016 des eigenen Portfolios an
Solar- und Windparks zurfick.

Fiir das Geschéaftsjahr 2016 wurde ein Ertragsteueraufwand
von TEUR 273 gegeniiber TEUR 418 im Vorjahr erfasst.

Der Jahresiiberschuss der cHORUS Clean Energy AG im
Geschiftsjahr 2016 lag bei TEUR 9.796 (2015: Jahresfehlbetrag
von TEUR —9.910), was einer Marge von 199 Prozent (2015:
—-329 Prozent) entspricht.

Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen
(eBITDA) im Geschéftsjahr 2016 betrug insgesamt TEUR 12.150
(2015: TEUR —10.348) und resultiert im Wesentlichen aus den
vereinnahmten Gewinnen von verbundenen Unternehmen.
Die EBITDA-Marge lag bei 247 Prozent (2015: —343 Prozent).

Damit ergab sich fiir das Geschéaftsjahr 2016 ein Ergebnis
vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) in Hohe von TEUR 8.386
(2015: TEUR —10.362), was einer EBIT-Marge von 170 Prozent
(2015: =344 Prozent) entspricht.

Die EBT-Marge lag 2016 bei 204 Prozent (2015: =315 Prozent)
mit einem Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) von TEUR 10.069
(2015: TEUR —9.492).

Vergleich mit der Vorjahresprognose

Der im Geschaftsbericht 2015 prognostizierte mittlere bis
hohe Zuwachs bei den Umsatzerlosen, EBITDA sowie EBIT
konnte im Geschaftsjahr 2016 Uibertroffen werden. Diese Ent-
wicklung hat sich insbesondere aufgrund der im Geschéfts-
jahr vereinnahmten Gewinne von Tochtergesellschaften
sowie dem Ausbau des Portfolios ergeben.
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Sondereffekte

Analog zur Darstellung im Konzern wird im Folgenden
die Ertragslage ohne Beriicksichtigung der Sondereffekte
dargestellt. Um eine bessere Vergleichbarkeit der Finanz-
informationen iber mehrere Berichtszeitriume sicher-
zustellen, werden die Ergebnisgrofien nach um diese Effekte
bereinigt. Im Geschéftsjahr 2016 waren in den sonstigen

VERMOGENSLAGE
Die Vermoégenslage der CHORUS Clean Energy AG wird in der
folgenden verkiirzten Bilanz dargestellt:

31. Dezember
2015

31. Dezember
2016

betrieblichen Aufwendungen einmalige Kosten enthalten, inTEUR

welche in Zusammenhang mit der Ubernahme durch die Anlage-

Capital Stage AG entstanden sind. Im Geschéftsjahr 2015  vermogen 231.908 162.030  69.878 43

fielen aufergewdhnliche Aufwendungenim Zusammenhang Umlauf-

mit dem Borsengang an, die in Vorbereitung auf den Bérsen-  yermgsgen 25.624 87.582 -61.957 -70

gang nicht unmittelbar von der Kapitalriicklage abgezogen Rechnungs-

werden konnten. Sie hatten folgende Auswirkungen auf die  5pgrenzungs-

Gewinn- und Verlustrechnung der CHORUS Clean Energy AG:  posten 77 56 21 37
Bilanzsumme 257.609 249.668 7.941 3

el | zsaats | saranz eem 3

in TEUR Ruckstellungen 1.449 904 545 60

EBITDA 12.150 -10.348 Verbindlich-

Bereinigung Sondereffekte 2.242 8.767 keiten 2.047 1332 s o

EBITDA angepasst 14.393 -1.581

EBIT 8.386 10362 Dje Bilanzsumme der cHORUS Clean Energy AG hat sich um

Bereinigung Sondereffekte 2.242 8.767 3 Prozent auf TEUR 257.609 (2015: TEUR 249.668) erhoht.

EBIT angepasst 10.628 -1.595

Jahresergebnis 0.796 5910 Das Anlagevermogen betrug zu.rrigl. Dezember 2016 insge-
samt TEUR 231.908 und lag damit tiber dem Wert zum 31. De-

Bereinigung Sondereffekte 2.242 8767 zember 2015 von TEUR 162.030. Dies ist insbesondere auf die

Jahresergebnis angepasst 12.038 -1.143 gestiegenen Ausleihungen an verbundene Unternehmen

Das um die Sondereffekte in Hohe von TEUR 2.242 bereinigte
EBITDA belief sich im Geschéftsjahr 2016 auf TEUR 12.150, was
einer angepassten Marge von 292 Prozent entspricht.

Das angepasste EBIT betrug 2016 TEUR 10.628. Die angepasste
Marge lag damit bei 216 Prozent.

Das angepasste Ergebnis des Geschaftsjahrs 2016 liegt bei
TEUR 12.038, was einer angepassten Marge von 244 Prozent
entspricht.

Das um die Sondereffekte in Hohe von TEUR 8.767 bereinigte
EBITDA belief sich im Geschéftsjahr 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 Geschéftsjahrs 2015 liegt bei

TEUR -1.143, Was einer angepassten Marge von —38 Prozent
entspricht.
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sowie den Erwerb von Geschaftsbesorgungsvertriagen zu-
riickzufiithren. Gegenldufig wirkten sich die Verdanderungen
der Anteile an verbundenen Unternehmen aufgrund von
Entnahmen und Verduferungen aus.

Das Umlaufvermoégen belief sich zum Stichtag auf TEUR
25.624 und verzeichnete damit einen Riickgang im Ver-
gleich zum Stand zum 31. Dezember 2015 (TEUR 87.582), was
im Wesentlichen durch den Riickgang der Guthaben bei
Kreditinstituten aufgrund der im Geschéaftsjahr getatigten
Investitionen bedingt ist.

Das Eigenkapital erhéhte sich von TEUR 247.432 am 31. De-
zember 2015 um TEUR 6.681 auf TEUR 254.113 zum 31. Dezem-
ber 2016. Dieser Anstieg erkldrt sich hauptsdchlich durch das
positive Jahresergebnis. Gegenldufig hat die Gesellschaft im
Geschéftsjahr eine Dividende in Hohe von TEUR 4.987 aus-
bezahlt. Die Eigenkapitalquote belduft sich unverandert auf
99 Prozent.

Der Anstieg der Riickstellungen von TEUR 904 am 31. De-
zember 2015 auf TEUR 1.449 zum 31. Dezember 2016 ist vor
allem auf den Anstieg der Personalriickstellungen zuriick-
zufiithren.
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Im Vergleich zum 31. Dezember 2015 (TEUR 1.332) ergab sich
ein Anstieg der Verbindlichkeiten auf TEUR 2.047, was haupt-
sdchlich auf héhere Verbindlichkeiten im Verbundbereich
zuriickzufiihren ist.

FINANZLAGE

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

in TEUR

Mittelabfluss aus der

betrieblichen Tatigkeit -6.862 -11.873
Mittelabfluss aus der

Investitionstatigkeit -71.246 -13.075
Mittelzufluss aus der

Finanzierungstatigkeit 2.752 99.981
Veranderung Finanzmittelbestand -75.356 75.034
Finanzmittelbestand

am Anfang der Periode 80.768 5.734
Finanzmittelbestand

am Ende der Periode 5.412 80.768

Die Verdnderung von Zahlungsmitteln und Zahlungsmittel-
dquivalenten betrdgt im Berichtszeitraum TEUR -75.356
(2015: TEUR 75.034) und umfasste folgende Elemente:

CHORUS Clean Energy AG verzeichnete im Geschiftsjahr 2016
einen Mittelabfluss aus der betrieblichen Tatigkeit in Hohe
von TEUR 6.862 (2015: TEUR 11.873), der hauptsachlich auf
die Verwaltungsaufwendungen als Holdinggesellschaft zu-
riickzufiihren ist. Der erhéhte Mittelabfluss des Vorjahres ist
hauptsidchlich in den Auszahlungen im Zusammenhang mit
dem erfolgreichen Borsengang der Gesellschaft begriindet.

Der Mittelabfluss aus der Investitionstdtigkeit von
TEUR 71.246 (2015: TEUR 13.075) geht vorwiegend auf die
mit Investitionstatigkeiten der Gesellschaft verbundene
Erhohung von Gesellschafterdarlehen sowie entsprechende
Zinseinnahmen zuriick. Aulerdem wurden im Geschéfts-
jahr ein Geschaftsbesorgungsvertrag (TEUR 3.046), Genuss-
rechte (TEUR 4.616) sowie sonstige Beteiligungen (TEUR 1.118)
erworben.

42

Im Geschiftsjahr 2016 betrug der Mittelzufluss aus Finan-
zierungstatigkeit TEUR 2.752 (2015: Mittelzufluss von
TEUR99.981) und isthauptsachlich durch die Vereinnahmung
von Gewinnen aus Tochtergesellschaften sowie Entnahmen
aus diesen zu erkldren. Gegenlaufig wurde im Geschaftsjahr
eine Dividende an die Aktionédre der Gesellschaft ausbezahlt.
Der Mittelzufluss des Vorjahres war in erster Linie durch die
Zuflusse aus dem erfolgreichen Borsengang der Gesellschaft
zu erkldren.

CHORUS Clean Energy AG konnte simtlichen Zahlungs-
verpflichtungen jederzeit fristgerecht nachkommen.

8.3 CHANCEN UND RISIKEN

Die Geschiftsentwicklung der cHORUS Clean Energy AG
unterliegt im Wesentlichen den gleichen Chancen und
Risiken 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 Gesamt-
einschitzung der Risikosituation des Konzerns sind damit
auch fir die Risikosituation der cHORUS Clean Energy AG
gultig.

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 Risikomanagementsystems 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
dargestellten Entwicklungen ergeben sich die nachfolgen-
den Erwartungen fiir die CHORUS Clean Energy AG. Da die
Umsatzerlose des Geschéftsjahres 2016 mafigeblich von den
abgerechneten Projektstrukturierungsgebiihren fiir erwor-
bene Energieanlagen beeinflusst waren, liegen die fiir das
Geschaftsjahr 2017 geplanten Umsatzerlose deutlich unter
den in 2016 realisierten Umsatzerlésen. Fiir die Ergebnis-
grofien EBITDA und EBIT wird eine analoge Entwicklung
erwartet.
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9 ZUSAMMENFASSENDE BEURTEILUNG DES
VORSTANDS ZUR WIRTSCHAFTLICHEN LAGE
DES KONZERNS

Das Geschiftsjahr 2016 ist fiir den cHORUS-Konzern {iberaus
erfolgreich verlaufen. In einem weiterhin anspruchsvollen
gesamtwirtschaftlichen Umfeld schitzen wir die Ent-
wicklung des Geschéftsjahres 2016 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 Windparks im
Laufe des Jahres konnte CHORUS ihre starke Marktposition
sowohl im Bereich der Energieerzeugung als auch im Be-
reich Asset Management weiter ausbauen.

Dartiber hinaus haben wir mit dem erfolgreichen Bérsen-
gang im Oktober 2015 einen weiteren wichtigen Meilenstein
in unserer Unternehmensgeschichte gesetzt. Im Laufe des
Geschiftsjahres haben wir den restlichen Emissionserlds
nachhaltig und wertsteigernd angelegt. Mit der Zusammen-
fihrung von cHORUS und Capital Stage treten wir in eine
weitere bedeutsame Phase der Unternehmensentwicklung
ein. Die Zusammenarbeit wird sich in vielen Bereichen po-
sitiv auf beide Unternehmen auswirken.

Dieser Lagebericht enthdlt bestimmte in die Zukunft
gerichtete Aussagen, die auf Schitzungen des Vorstands
nach dessen bestem Wissen und Gewissen zum Zeitpunkt
der Erstellung dieses Geschiftsberichts beruhen. Solche in
die Zukunft gerichteten Aussagen unterliegen Risiken und
Ungewissheiten. Die tatsdchlichen Ergebnisse konnen daher
von den Ergebnissen abweichen, wenn einer dieser Un-
sicherheitsfaktoren oder andere Unsicherheiten eintreten
oder sich die den Aussagen zugrunde liegenden Annahmen
als unrichtig erweisen.
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KONZERNGESAMTERGEBNISRECHNUNG

FUR DAS ZUM 31. DEZEMBER 2016 ENDENDE GESCHAFTSJAHR

LULELES
angabe

Konzernabschluss

Konzerngesamtergebnisrechnung

2016

2015"

in TEUR
Umsatzerlose 8.2 62.751 58.582
Sonstige Ertrage 8.3 3.979 2.621
Personalaufwand 8.4 -4.044 -2.686
Sonstige Aufwendungen 8.5 -17.042 -15.661
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 45.644 42.856
Abschreibungen 8.6 -26.669 -21.976
Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) 18.975 20.880
Ergebnis der nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen 9.3 -21 -26
Finanzertrage 8.7 376 192
Finanzaufwendungen 8.7 -10.261 -10.076
Bewertung von Zinsswaps -339 1.872
Finanzergebnis 8.7 -10.245 -8.038
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 8.730 12.842
Ertragsteuern 8.8 -4.448 -3.882
Jahresuiberschuss 4.282 8.961
Sonstiges Ergebnis
Positionen, die zukinftig in den Gewinn oder Verlust umgegliedert werden
Marktwertveranderung der zur VerduRBerung verflgbaren
finanziellen Vermogenswerte 9.11 -206 998
Steuereffekt 9.11 53 -256
Sonstiges Ergebnis nach Steuern -153 743
Gesamtergebnis 4.129 9.704
Jahresuiberschuss 4.282 8.961
Den Eigentimern der CHORUS Clean Energy AG zurechenbar 4.284 8.965
Nicht beherrschende Anteile -2 -4
Gesamtergebnis 4.129 9.704
Den Eigentimern der CHORUS Clean Energy AG zurechenbar 4131 9.708
Nicht beherrschende Anteile -2 -4
Ergebnis je Aktie (in EUR) 8.9
Unverwassertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 8.9 0,15 0,45
Verwassertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 8.9 0,15 0,45

" Einige dargestellte Betrdge weichen aufgrund vorgenommener Anpassungen von den Betrdgen im Konzernabschluss fir

das Geschéftsjahr 2015 ab (Einzelheiten siehe Anhangsangabe Punkt 2. Anpassungen von Vorjahresbetragen).
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Konzernabschluss
Konzernbilanz

KONZERNBILANZ

ZUM 31. DEZEMBER 2016

angabe

in TEUR
A) Langfristige Vermodgenswerte 585.867 468.758 458.417
Immaterielle Vermdgenswerte und Geschéfts- oder Firmenwert 9.1 219.369 177.149 187.656
Sachanlagen 9.2 349.810 273.147 252.521
Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen 9.3 334 585 480
Langfristige finanzielle Vermdgenswerte 9.4 7.730 5.761 4.374
Latente Steueranspriiche 9.5 8.624 12.116 13.386
B) Kurzfristige Vermdgenswerte 90.399 141.987 51.961
Bestand an fertigen und unfertigen Erzeugnissen 9.6 14 0 0
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 9.7 11.107 8.623 6.420
Forderungen aus Ertragsteuern 8.8 3.367 439 826
Kurzfristige finanzielle Vermogenswerte 9.8 9.865 4.827 1.327
Kurzfristige nicht-finanzielle Vermégenswerte 9.9 7.577 8.532 6.098
Flussige Mittel: 9.10 58.469 114.728 37.290

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 9.10 42.353 101.028 21.199

Beschrankt verflgbare Zahlungsmittel und

Zahlungsmittelaquivalente 9.10 16.116 13.700 16.091
Zur VerduBerung gehaltene Vermogenswerte 9.11 0 4.839 0
Bilanzsumme 676.266 610.745 510.378

" Einige dargestellte Betrage weichen aufgrund vorgenommener Anpassungen von den Betragen im Konzernabschluss fir
das Geschéftsjahr 2015 ab (Einzelheiten siehe Anhangsangabe Punkt 2. Anpassungen von Vorjahresbetrégen).

46

CHORUS Clean Energy AG_Geschéftsbericht 2016



Konzernabschluss
Konzernbilanz

EIGENKAPITAL UND SCHULDEN
angabe
in TEUR
A) Eigenkapital gesamt 231.172 232.039 125.717
Grundkapital 9.12 27.705 27.705 50
Kapitalrticklage 9.12 192.347 192.347 0
Kumuliertes sonstiges Ergebnis 9.12 590 743 0
Gewinnrucklagen 9.12 10.530 11.234 2.269
Noch nicht eingetragene Bareinlagen 0 0 5.855
Noch nicht eingetragene Sacheinlagen 0 0 117.518
Den Eigentimern der CHORUS Clean Energy AG
zuzuordnendes Eigenkapital 231.172 232.029 125.692
Nicht beherrschende Anteile 0 11 25
B) Langfristige Schulden 395.187 325.719 351.182
Verbindlichkeiten gegentiber Minderheitskommanditisten 9.13 3.993 4.368 4.034
Langfristige Ruckstellungen 9.14 9.472 4.780 3.358
Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 9.15 363.081 312.894 341.057
Passiver Rechnungsabgrenzungsposten 9.18 1.470 0 0
Latente Steuerschulden 9.5 17171 3.678 2.733
C) Kurzfristige Schulden 49.908 52.986 33.479
Kurzfristige Ruckstellungen 9.14 75 200 1.382
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 9.16 8.340 10.560 4.716
Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern 8.8 1.300 2.462 1.664
Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 9.15 36.449 34.840 21.446
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 9.17 3.254 1.682 3.431
Passiver Rechnungsabgrenzungsposten 9.18 490 245 840
Zur VerauBerung gehaltene Schulden 9.11 0 2.998 0
Bilanzsumme 676.266 610.745 510.378
" Einige dargestellte Betrdge weichen aufgrund vorgenommener Anpassungen von den Betragen im Konzernabschluss fir
das Geschéftsjahr 2015 ab (Einzelheiten siehe Anhangsangabe Punkt 2. Anpassungen von Vorjahresbetragen).
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Konzernabschluss
Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung

KONZERNEIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

FUR DEN ZEITRAUM VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER DES JAHRES 2016

mern der CHORUS Clean Energy AG zurechenbar

Grundkapital Kapitalricklage Rucklage aus
Zeitwert-
anderungen

in TEUR

Stand zum 1. Januar 2016" 27.705 192.347 743

Gesamtergebnis fir den Berichtszeitraum

Ergebnis des Berichtszeitraums - - -

Sonstiges Ergebnis 9.12 - - -153

Gesamtergebnis - - -153

Transaktionen mit Eigentiimern des Unternehmens

Einzahlungen und Auszahlungen

Auszahlung Dividende 9.12 - - -

Gesamte Einzahlungen und Auszahlungen - - -

Transaktionen mit nicht beherrschenden Anteilen

Einzahlungen und Auszahlungen

Erwerb von nicht beherrschenden Anteilen - - -

Gesamte Einzahlungen und Auszahlungen - - -

Gesamte Transaktionen - - -

Stand zum 31. Dezember 2016 27.705 192.347 590

" Einige dargestellte Betrage weichen aufgrund vorgenommener Anpassungen von den Betragen im Konzernabschluss fir
das Geschaftsjahr 2015 ab (Einzelheiten siehe Anhangsangabe Punkt 2. Anpassungen von Vorjahresbetragen).
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Gewinnricklagen

Den Eigentlimern
der CHORUS
Clean Energy AG
zuzuordnendes
Eigenkapital

Nicht
beherrschende
Anteile

Eigenkapital
gesamt

11.234 232.028 1 232.039
4.284 4.284 -2 4.282
- -153 - -153
4.284 4.131 -2 4.129
-4.987 -4.987 - -4.987
-4.987 -4.987 - -4.987
- - -9 -9

- - -9 -9
-4.987 -4.987 -9 -4.996
10.530 231.172 - 231.172
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Konzernabschluss
Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung

KONZERNEIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG

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

Riicklage aus

Zeitwert-
anderungen

in TEUR

Stand zum 1. Januar 2015 (veroffentlicht) 50 - -

Anpassung gemaR |AS 8.41 - - -

Stand zum 1. Januar 2015 (angepasst") 50 - -

Gesamtergebnis fir den Berichtszeitraum

Jahresuberschuss (-fehlbetrag)® B B -

Sonstiges Ergebnis 9.12 - - 743

Gesamtergebnis” - - 743

Transaktionen mit Eigentiimern des Unternehmens

Einzahlungen und Auszahlungen

Einzahlungen aus Borsengang 9.12 10.256 89.744 -
Eigenkapitalbeschaffungskosten, netto” 9.12 - -5.269 -
Entnahmen von nicht beherrschenden Anteilen 9.12 - - -
Gesamte Einzahlungen und Auszahlungen 10.256 84.475 -
Sonstige Veranderungen

Umwidmung nach Eintragung ins Handelsregister 9.12 17.399 105.975 -
Eigenkapitalbeschaffungskosten, netto 9.12 - -440 -
Sonstige Veranderungen - 2.337 -
Gesamte sonstige Veranderungen 17.399 107.872 -
Gesamte Transaktionen mit Eigentlimern des Unternehmens 27.655 192.347 -
Stand zum 31. Dezember 2015 (angepasst") 27.705 192.347 743

" Einige dargestellte Betrage weichen aufgrund vorgenommener Anpassungen von den Betragen im Konzernabschluss fir
das Geschéftsjahr 2015 ab (Einzelheiten siehe Anhangsangabe Punkt 2. Anpassungen von Vorjahresbetragen).
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Konzernabschluss
Konzerneigenkapitalveranderungsrechnung

Gewinnricklagen Noch nicht Noch nicht Den Eigentiimern Nicht Eigenkapital

eingetragene eingetragene der CHORUS beherrschende gesamt
Bareinlage Sacheinlage Clean Energy AG Anteile
zuzuordnendes
Eigenkapital

2.269 5.855 115.645 123.819 25 123.844
- - 1.873 1.873 - 1.873
2.269 5.855 117.518 125.692 25 125.717
8.965 - - 8.965 -4 8.961
- - - 743 - 743
8.965 - - 9.708 -4 9.704
- - - 100.000 - 100.000

- - - -5.269 - -5.269

- - - - -1 -1

- - - 94.731 -1 94.720

- -5.855 -117.518 - - -

- - - -440 - -440

- - - 2.337 - 2.337

- -5.855 -117.518 1.897 - 1.898

- -5.855 -117.518 96.628 -1 96.618
11.234 - - 232.028 1 232.039
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Konzernabschluss
Konzernkapitalflussrechnung

KONZERNKAPITALFLUSSRECHNUNG

FUR DAS ZUM 31. DEZEMBER 2016 ENDENDE GESCHAFTSJAHR

LULENTS 2016 2015"
angabe

in TEUR

Jahresuiberschuss 4.282 8.961
Ergebnisanpassungen

Finanzergebnis 8.7 10.245 8.038
Ertragsteuern 8.8 4.448 3.882
Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) 18.975 20.880
Gezahlte Ertragsteuern -6.107 -945
Abschreibungen 8.6 26.669 21.976
Verluste aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermogens 242 30
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen 215 0
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrage -2.242 -841
Zunahme/Abnahme der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen -3.445 -2.446
Zunahme/Abnahme der sonstigen Vermégenswerte 794 -1.280
Zunahme/Abnahme der Rickstellungen -122 -520
Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 647 -1.731
Zunahme/Abnahme der sonstigen Verbindlichkeiten 2.037 -2.576
Cashflow aus der betrieblichen Tatigkeit 37.662 32.547
Einzahlungen aus dem Abgang von finanziellen Vermégenswerten 4.040 332
Erwerb von Tochterunternehmen, abzlglich erworbener liquider Mittel 6.1/6.2 -56.447 2.426
Verkauf von Tochterunternehmen, abzlglich verauBerter liquider Mittel 6.3 17.507 0
Auszahlungen fur Investitionen in finanzielle Vermégenswerte -1.967 -4.338
Auszahlungen flr Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte -25.697 -12.931
Erhaltene Zinsen 19 52
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -62.545 -14.460
Einzahlungen aus Darlehen (Kreditaufnahmen) 19.395 4.424
Auszahlungen zur Tilgung von finanziellen Verbindlichkeiten -31.284 -23.397
Auszahlungen flr Finanzierungsleasing-Verbindlichkeiten -1.310 -1.230
Gezahlte Zinsen -14.191 -13.773
Ausschittung der Dividende -4.987 0
Auszahlungen an Minderheitskommanditisten und tbrige Minderheitsgesellschafter -658 -330
Einzahlungen aus Kapitalerhéhungen 0 100.000
Auszahlungen fur Eigenkapitalbeschaffungskosten 0 -5.930
Veranderung von beschrankt verfligbaren

Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten -864 2.391
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -33.897 62.156
Nettoverdnderung der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente -58.779 80.242
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente am Anfang der Periode 9.10 101.028 21.199
Abzuglich Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

der zur VerduBerung gehaltenen Vermégenswerte 9.1 0 -413
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente am Ende der Periode 9.10 42.249 101.028

" Einige dargestellte Betrage weichen aufgrund vorgenommener Anpassungen von den Betrdgen im Konzernabschluss flr
das Geschéftsjahr 2015 ab (Einzelheiten siehe Anhangsangabe Punkt 2. Anpassungen von Vorjahresbetragen).
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KONZERNANHANG

Konzernanhang
1 Allgemeine Informationen

FUR DAS GESCHAFTSJAHR ZUM 31. DEZEMBER 2016 (IFRS)

1 ALLGEMEINE INFORMATIONEN

DAS BERICHTENDE UNTERNEHMEN

Die CHORUS Clean Energy AG (,CHORUS AG" oder ,das berich-
tende Unternehmen") ist eine borsennotierte Aktiengesell-
schaft 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 fir das
Geschiftsjahr endend am 31. Dezember 2016 umfasst das
Unternehmen und seine Tochtergesellschaften (gemeinsam
,CHORUS-Konzern“ oder ,,CHORUS").

Der Konzernvorstand der CHORUS Clean Energy AG hat am
31. Mdrz 2017 den Konzernabschluss zur Vorlage an den Auf-
sichtsrat freigegeben.

BORSENGANG UND AKTIONARSSTRUKTUR

Die Aktien der cHORUS Clean Energy AG werden seit dem
7. Oktober 2015 im regulierten Markt (Prime Standard) an
der Frankfurter Wertpapierborse gehandelt und waren vom
11. August bis zum 13. Oktober 2016 im Auswahlindex SDAX
notiert. Am 18. Januar 2017 hat der Vorstand der CHORUS AG
mit Zustimmung des Aufsichtsrats beschlossen, einen An-
trag auf Widerruf der Zulassung zum Prime Standard zu
stellen und in den General Standard zu wechseln. Gemaf
dem Antrag der CHORUS AG hat die Geschéaftsfiihrung der
Frankfurter Wertpapierbdrse am 2. Februar 2017 die Zulas-
sung zum Prime Standard mit Wirkung zum 2. Mai 2017
widerrufen. Die Aufnahme des Handels der Aktien im General
Standard erfolgt am 3. Mai 2017.

Am 30. Mai 2016 gab die Capital Stage AG, Hamburg, ein frei-
williges 6ffentliches Ubernahmeangebot fiir alle Aktien der
CHORUS Clean Energy AG in Form eines Umtauschangebots
bekannt. Die Annahmefrist fiir dieses Angebot endete inklu-
sive der Nachfrist am 5. Oktober 2016. Seit der technischen
Umsetzung der Transaktion Mitte Oktober hilt die Capital
Stage AG rund 94 Prozent der Aktien der cHORUS Clean
Energy AG und ist damit Mehrheitsaktiondr. Die restlichen
Anteile befinden sich nach wie vor im Streubesitz.
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BESCHREIBUNG DER GESCHAFTSTATIGKEIT

CHORUS ist ein renommierter Energieerzeuger und Asset-
manager mit umfassendem Serviceangebot und lang-
jahrigem Schwerpunkt auf Anlagen zur Stromerzeugung
aus erneuerbaren Energiequellen. Dariiber hinaus erbringt
CHORUS Beratungs- und Assetmanagement-Leistungen fiir
institutionelle Anleger im Bereich Erneuerbare Energien.

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
Management-Dienstleistungen (,Asset Management®) fiir
diese institutionellen Fonds und andere Anlagevehikel von
professionellen Anlegern und den von ihnen gehaltenen
operativen Gesellschaften bereit.

GRUNDLAGE DER ERSTELLUNG

Der Konzernabschluss der CHORUS AG zum 31. Dezember
2016 wurde gemifl und in Ubereinstimmung mit allen von
der EU ibernommenen International Financial Reporting
Standards (1FRs) und den Publikationen des International
Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC)
sowie den ergdnzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden
handelsrechtlichen Vorschriften erstellt.

Der Konzernabschluss umfasst das Geschéiftsjahr vom
1.Januar 2016 bis zum 31. Dezember 2016 mit der Vergleichs-
periode vom 1. Januar 2015 bis zum 31. Dezember 2015.

Tochtergesellschaften werden vollstandig konsolidiert ab
dem Zeitpunkt, an dem die CHORUS AG die Beherrschung
erlangt, und bleiben bis zu dem Zeitpunkt konsolidiert, an
dem die Beherrschung endet. Konzerninterne Transaktio-
nen, Salden, Ertrige und Aufwendungen sowie Gewinne
und Verluste werden eliminiert. Die Erstellung erfolgt auf
der Grundlage von historischen Anschaffungskosten mit
Ausnahme bestimmter Vermdgenswerte, die zum Fair Value
bilanziert werden.

Die Bilanz ist gemaf 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
Darstellung zu verbessern, wurden verschiedene Posten der
Konzernbilanz und der Konzerngesamtergebnisrechnung
zusammengefasst. Diese Posten sind im Konzernanhang
gesondert ausgewiesen.
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Konzernanhang
1 Aligemeine Informationen
2 Anpassungen von Vorjahresbetragen

Der Konzernabschluss wurde in Euro (EUR) aufgestellt. Sofern
nicht anders vereinbart, werden simtliche Werte kaufman-
nisch auf Tausend Euro (TEUR) auf- oder abgerundet. Bei der
Verwendung von gerundeten Betrdgen und Prozentangaben
konnen Differenzen auftreten.

2 ANPASSUNGEN VON VORJAHRESBETRAGEN

Nach 1As 8 sind bei einer Anderung von Rechnungsle-
gungsmethoden und bestimmten anderen Anderungen
riickwirkende Anpassungen erforderlich. Fiir die Jahre 2015
und 2014 wurden daher Anpassungen nach 1As 8.41 wie folgt
vorgenommen:

Die Einlage der Anteile an den Betriebs- und Holdinggesell-
schaften in die cHORUs Clean Energy AG erfolgte im Jahr
2014 handelsrechtlich zu Zeitwerten. In der Steuerbilanz
der deutschen Gesellschaften wurden iiberwiegend dariiber
liegende Werte angesetzt. Im Konzernabschluss wurden die

steuerlichen Werte riickwirkend angepasst. Dadurch dndern
sich die laufenden und latenten Steuern und der Geschafts-
oder Firmenwert im Zeitpunkt der Einbringung und die
Steuern in den Folgejahren.

Samtliche Vorjahresangaben im Anhang wurden entspre-
chend angepasst.

Die folgende Ubersicht zeigt die Bilanzposten von CHORUS
nach Berticksichtigung dieser retrospektiven Korrektur im
Vergleich zu den urspriinglich im Konzernabschluss 2015
ausgewiesenen Werten:

31.12.2015 1.1.2015

in TEUR
A) Langfristige Vermdgenswerte 467.214 1.544 468.758 457.343 1.074 458.417
Immaterielle Vermégenswerte und
Geschafts- oder Firmenwert 170.642 6.507 177.149 181.149 6.507 187.656
Sachanlagen 273.147 0 273.147 252.521 0 252.521
Nach der Equity-Methode bilanzierte
Finanzanlagen 585 0 585 480 0 480
Langfristige finanzielle Vermdgenswerte 5.761 0 5.761 4.374 0 4.374
Latente Steueranspriiche 17.079 -4.962 12.116 18.819 -5.433 13.386
B) Kurzfristige Vermdgenswerte 141.955 32 141.987 51.961 0 51.961
Bestand an fertigen und unfertigen
Erzeugnissen 0 0 0 0 0 0
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen 8.623 0 8.623 6.420 0 6.420
Forderungen aus Ertragsteuern 407 32 439 826 0 826
Kurzfristige finanzielle Vermogenswerte 4.827 0 4.827 1.327 0 1.327
Kurzfristige nicht-finanzielle
Vermogenswerte 8.532 0 8.532 6.098 0 6.098
Flussige Mittel: 114.728 0 114.728 37.290 0 37.290

Zahlungsmittel und

Zahlungsmitteldquivalente 101.028 0 101.028 21.199 0 21.199

Beschrankt verfugbare Zahlungsmittel

und Zahlungsmittelaquivalente 13.700 0 13.700 16.091 0 16.091
Zur VerauBerung gehaltene
Vermogenswerte 4.839 0 4.839 0 0 0
Bilanzsumme 609.170 1.574 610.745 509.304 1.074 510.378
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EIGENKAPITAL UND SCHULDEN

Konzernanhang

2 Anpassungen von Vorjahresbetragen

31.12.2015 1.1.2015

in TEUR

A) Eigenkapital gesamt 230.335 1.705 232.039 123.844 1.873 125.717
Grundkapital 27.705 0 27.705 50 0 50
Kapitalrticklage 190.700 1.647 192.347 0 0 0
Kumuliertes sonstiges Ergebnis 743 0 743 0 0 0
Gewinnricklagen 11.176 58 11.234 2.269 0 2.269
Noch nicht eingetragene Bareinlagen 0 0 0 5.855 0 5.855
Noch nicht eingetragene Sacheinlagen 0 0 0 115.645 1.873 117.518
Den Eigentiimern der CHORUS Clean

Energy AG zuzuordnendes Eigenkapital 230.324 1.705 232.029 123.819 1.873 125.692
Nicht beherrschende Anteile 11 0 11 25 0 25
B) Langfristige Schulden 324.135 1.584 325.719 350.108 1.074 351.182
Verbindlichkeiten gegentiber

Minderheitskommanditisten 4.368 0 4.368 4.034 0 4.034
Langfristige Ruckstellungen 4.780 0 4.780 3.358 0 3.358
Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 312.894 0 312.894 341.057 0 341.057
Latente Steuerschulden 2.093 1.584 3.678 1.659 1.074 2.733
C) Kurzfristige Schulden 54.701 -1.715 52.986 35.352 -1.873 33.479
Kurzfristige Rickstellungen 200 0 200 1.382 0 1.382
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und

Leistungen 10.560 0 10.560 4.716 0 4.716
Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern 4177 -1.715 2.462 3.537 -1.873 1.664
Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 34.840 0 34.840 21.446 0 21.446
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten 1.682 0 1.682 3.431 0 3.431
Passiver Rechnungsabgrenzungsposten 245 0 245 840 0 840
Zur Veradul3erung gehaltene Schulden 2.998 0 2.998 0 0 0
Bilanzsumme 609.170 1.574 610.745 509.304 1.074 510.378
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2015

in TEUR

Umsatzerldse 58.582 0 58.582
Sonstige Ertrage 2.621 0 2.621
Personalaufwand -2.686 0 -2.686
Sonstige Aufwendungen -15.661 0 -15.661
Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) 42.856 0 42.856
Abschreibungen -21.976 0 -21.976
Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT) 20.880 0 20.880
Ergebnis der nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen -26 0 -26
Finanzertrage 192 0 192
Finanzaufwendungen -10.076 0 -10.076
Ertrage aus der Bewertung von Zinsswaps 1.872 0 1.872
Finanzergebnis -8.038 0 -8.038
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 12.842 0 12.842
Ertragsteuern -3.939 58 -3.882
Ergebnis des Berichtszeitraums 8.903 58 8.961
Sonstiges Ergebnis

Positionen, die anschlieBend méglicherweise in den

Gewinn oder Verlust umgegliedert werden

Marktwertveranderung der zur VerauBerung verfugbaren

finanziellen Vermoégenswerte 998 0 998
Steuereffekt -256 0 -256
Sonstiges Ergebnis nach Steuern 743 0 743
Gesamtergebnis 9.646 58 9.704
Jahresuiberschuss 8.903 58 8.961
Den Eigentimern der CHORUS Clean Energy AG zurechenbar 8.907 58 8.965
Nicht beherrschende Anteile -4 0 -4
Gesamtergebnis 9.646 58 9.704
Den Eigentimern der CHORUS Clean Energy AG zurechenbar 9.650 58 9.708
Nicht beherrschende Anteile -4 0 -4
Ergebnis je Aktie

Unverwassertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 0,45 0,00 0,45
Verwaéssertes Ergebnis je Aktie (in EUR) 0,45 0,00 0,45
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Konzernanhang
3 Anwendung neuer und Uberarbeiteter International Financial Reporting Standards (IFRS)

3 ANWENDUNG NEUER UND UBERARBEITETER
INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING
STANDARDS (IFRS)

Der Konzern hat im Geschaftsjahr die nachfolgend aufgelis-
teten neuen und Uberarbeiteten und von der EU ibernom-
menen IFRS-Standards und -Interpretationen angewandt.
Darin enthalten sind auch die im Rahmen des fortlaufenden
Projekts zur jdhrlichen Verbesserung der 1FRs (,Annual Im-
provements to IFRs“) des 1AsB verdffentlichten Anderungen.
Aus der Anwendung dieser liberarbeiteten Standards und
Interpretationen ergeben sich, soweit nicht anders angege-
ben, keine wesentlichen Auswirkungen auf die Darstellung
der Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage des Konzerns.

Im Geschéftsjahr 2016 erstmals angewandte neue IFRS- bezie-
hungsweise gednderte 1As-Rechnungslegungsvorschriften:

Neue und gednderte Standards und Interpretationen Verpflichtend anzuwen- Status des
den flr Geschaftsjahre, EU-Endorsements

die am oder nach dem (Stand: 31.12.2016)
genannten Datum
beginnen

IFRS 11 Anderung - Bilanzierung von Erwerben von Anteilen 01.01.2016 Ubernahme erfolgt
an einer gemeinsamen Geschaftstatigkeit

IFRS 10, IFRS 12,1AS 28  Anderung - Investmentgesellschaften: Anwendung der 01.01.2016 Ubernahme erfolgt
Konsolidierungsausnahme
IAS 1 Anderung - ,Disclosure Initiative” 01.01.2016 Ubernahme erfolgt
IAS 16, IAS 38 Anderung - Klarstellung akzeptabler Abschreibungsmethoden 01.01.2016 Ubernahme erfolgt
IAS 16, IAS 41 Anderung - Landwirtschaft: Fruchttragende Pflanzen 01.01.2016 Ubernahme erfolgt
IAS 19 Anderung - Leistungsorientierte Pléne: Arbeitnehmerbeitrége 01.02.2015 (EU) Ubernahme erfolgt
IAS 27 Anderung - Equity-Methode im separaten Abschluss 01.01.2016 Ubernahme erfolgt
AIP Jahrliche Verbesserungen an den IFRS - Zyklus 2010 - 2012 01.02.2015 Ubernahme erfolgt
AIP Jahrliche Verbesserungen an den IFRS - Zyklus 2012 - 2014 01.01.2016 Ubernahme erfolgt
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Dartiiber hinaus sind vom IASB weitere Standards und
Interpretationen veroffentlicht worden, die entweder kei-
nen wesentlichen Einfluss auf den Konzernabschluss der
CHORUS AG haben oder bei denen man sich im Priifungspro-
zess der Anwendungsfolgen befindet. Folgende Rechnungs-
legungsvorschriften waren fiir das Geschaftsjahr 2016 noch
nicht verpflichtend anzuwenden und wurden daher von der
CHORUS AG nicht angewendet:

Neue und gednderte Standards und Interpretationen

Verpflichtend anzuwen-
den fiir Geschaftsjahre,
die am oder nach dem

genannten Datum
beginnen

Status des
EU-Endorsements
(Stand: 31.12.2016)

IFRS 9 Neuer Standard - Finanzinstrumente (2014) 01.01.2018 Ubernahme erfolgt
IFRS 14 Neuer Standard - Regulatorische Abgrenzungsposten 01.01.2016 Ubernahme nicht
erfolgt
IFRS 15 Neuer Standard - Erlése aus Vertragen mit Kunden 01.01.2018 Ubernahme erfolgt
IFRS 16 Neuer Standard - Leasing 01.01.2019 Ubernahme nicht
erfolgt
IFRS 10, IAS 28 Anderung - VerduRerung oder Einbringung von Vom IASB auf Ubernahme nicht
Vermogenswerten zwischen einem Investor und unbestimmte Zeit erfolgt
einem assoziierten Unternehmen oder Joint Venture verschoben
IAS 7 Anderung - Angabeninitiative 01.01.2017 Ubernahme nicht
erfolgt
IAS 12 Anderung - Ansatz latenter Steueranspriiche 01.01.2017 Ubernahme nicht
fir unrealisierte Verluste erfolgt
IFRS 2 Anderung - Klassifizierung und Bewertung von 01.01.2018 Ubernahme nicht
Geschéftsvorfallen mit anteilsbasierter Verglitung erfolgt
IFRS 15 Anderung - Klarstellungen zu IFRS 15 01.01.2018 Ubernahme nicht
erfolgt
IAS 40 Ubertragungen von als Finanzinvestition 01.01.2018 Ubernahme nicht
gehaltenen Immobilien erfolgt
IFRS 4 Anderung - Anwendung von IFRS 9 "Finanzinstrumente" 01.01.2018 Ubernahme nicht
gemeinsam mit IFRS 4 "Versicherungsvertrage" erfolgt
IFRIC 22 Vorauszahlungen im Zusammenhang 01.01.2018 Ubernahme nicht
mit Fremdwahrungstransaktionen erfolgt
AIP Jahrliche Verbesserungen an den IFRS - Zyklus 2014 - 2016 01.01.2017 bzw. Ubernahme nicht
01.01.2018 erfolgt
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IFRS 9 ,FINANZINSTRUMENTE" (2014)

Der neue Standard ersetzt die bisher in 1As 39 ,Finanzinstru-
mente: Ansatz und Bewertung“ enthaltenen Vorschriften zur
Klassifizierung und Bewertung von finanziellen Vermogens-
werten und enthilt neue Regelungen zur Bilanzierung von
Sicherungsbeziehungen. Die Vorschriften zur Ermittlung
von Wertminderungen werden durch das so genannte Ex-
pected Credit Loss Model ersetzt.

Aus der Neuklassifizierung der finanziellen Vermégenswerte
in Abhéngigkeit von dem fiir sie geltenden Geschéaftsmodell
und den damit verbundenen vertraglichen Cashflows wer-
den sich voraussichtlich keine oder oder unwesentliche
Effekte ergeben. Fiir die derzeit als zur Veraufierung verfiig-
bar klassifizierten finanziellen Vermdgenswerte besteht vor-
aussichtlich die Méglichkeit zur Einordnung in die Kategorie
Bewertung zum beizulegenden Zeitwert mit Erfassung der
Wertdnderungen im sonstigen Ergebnis (Fvoci).

Durch die Umstellung auf das Expected Credit Loss Model
werden keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzern-
abschluss der Capital Stage erwartet, da der iiberwiegende
Teil der finanziellen Vermdégenswerte aus Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen besteht, deren Gegenparteien
aufgrund des Geschaftsmodells semioffentliche Netzbetrei-
ber und vergleichbare Organisationen sind. Die Ausfallquote
der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen betrigt in
der Berichtsperiode null Prozent.

Die Bilanzierung der finanziellen Verbindlichkeiten bleibt
fur den Konzern im Wesentlichen identisch. Die neuen
Regeln betreffen nur die Bilanzierung von finanziellen Ver-
bindlichkeiten, fiir die die so genannte Fair Value-Option in
Anspruch genommen wurde. Der Konzern macht von dieser
Option keinen Gebrauch.

Die quantitativen Auswirkungen, die sich aus der Erst-
anwendung des IFRS 9 ergeben kénnten, werden derzeit noch
seitens des Konzerns gepriift. CHORUS beabsichtigt derzeit
nicht, den IFRS 9 vorzeitig anzuwenden.

IFRS 15 ,ERLOSE AUS VERTRAGEN MIT KUNDEN*

Es handelt sich bei IFRS 15 um einen neuen Standard, der am
28. Mai 2014 verdffentlicht wurde und auf Berichtsperioden
anzuwenden ist, die am oder nach dem 1. Januar 2018 begin-
nen. In IFRS 15 wird vorgeschrieben, wann und in welcher
Hohe ein 1FRs-Berichtersteller Erlose zu erfassen hat. Zudem
wird von den Abschlusserstellern gefordert, den Abschluss-
adressaten informativere und relevantere Angaben als bis-
her zur Verfiigung zu stellen. Der Standard bietet dafiir ein
einziges, prinzipienbasiertes, fiinfstufiges Modell, das auf
alle Vertrage mit Kunden anzuwenden ist.
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Der Konzern erzielt Umsatzerlése im Wesentlichen aus
dem Verkauf von Energie. Daneben werden Umsatzerldse in
den Bereichen Service und Asset Management erzielt. Die
Erstanwendung des IFRS 15 fithrt primdr zu Neuregelungen
in den Themenkomplexen Mehrkomponentenvertriage und
Prinzipal-Agent-Beziehungen. Da diese Themenkomplexe
nicht einschlédgig fiir cHORUS sind, werden derzeit keine
Auswirkungen auf die Ho6he und den Zeitpunkt der Umsatz-
realisierung erwartet. Die neuen Vorschriften fithren jedoch
weiterhin zu erheblich erweiterten qualitativen und quanti-
tativen Angabepflichten, welche sich erwartungsgemifl im
Umfang des Konzernanhangs widerspiegeln werden.

IFRS 16 ,LEASING*

IFRS 16 wurde im Januar 2016 veroffentlicht und ist erst-
mals auf Geschéaftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar
2019 beginnen, verpflichtend anzuwenden. Der neue Stan-
dard regelt den Ansatz, die Bewertung, den Ausweis sowie
die Angabepflichten beziiglich Leasingverhdltnissen im
Abschluss von Unternehmen, die nach I1FRs bilanzieren.
Fir den Leasingnehmer sieht der Standard ein einziges
(single) Bilanzierungsmodell vor. Dieses Modell fithrt beim
Leasingnehmer dazu, dass sdmtliche Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten aus Leasingvereinbarungen in der Bilanz
zu erfassen sind, es sei denn, die Laufzeit betrdgt 12 Monate
oder weniger oder es handelt sich um einen geringwer-
tigen Vermogenswert (jeweils Wahlrecht). Der Leasinggeber
unterscheidet fiir Bilanzierungszwecke weiterhin zwischen
Finanzierungs- oder Mietleasingvereinbarungen (finance
beziehungsweise operate lease). Das Bilanzierungsmodell
von IFRS 16 unterscheidet sich hierbei nicht wesentlich von
dem in 1As 17 Leasingverhiltnisse. Die Angaben im Anhang
werden umfangreicher mit dem Ziel, den Adressaten eine
Beurteilung des Betrags, des Zeitpunkts sowie der Unsicher-
heiten im Zusammenhang mit Leasingvereinbarungen zu
ermoglichen.

Zum Bilanzstichtag bestehen Verpflichtungen aus Miet-,
Leasing- und Pachtvertragen in Hohe von TEUR 33.118 (siehe
hierzu Angabe 13.1 Eventualverbindlichkeiten und sonstige
Finanzverbindlichkeiten). Das Management geht derzeit
davon aus, dass ein Grof3teil dieser Verpflichtungen in den
Anwendungsbereich des IFRs 16 fillt. Daher erwartet der
Konzern einen materiellen Anstieg der Leasingverbind-
lichkeiten und des Anlagevermdégens zum Zeitpunkt der
Erstanwendung. Aufgrund dieser Bilanzverldngerung wird
sich die Eigenkapitalquote verringern. In der Gewinn- und
Verlustrechnung werden zukiinftig Abschreibungen und
Zinsaufwand anstatt des Leasingaufwands erfasst. Daher
wird eine signifikante Verbesserung der Kennzahl EBITDA
und eine Verbesserung der Kennzahl EBIT erwartet. Durch
den gednderten Ausweis wird sich der operative Cashflow
verbessern und der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit
verschlechtern.
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Die quantitativen Auswirkungen, die sich aus der Erstan-
wendung des IFRS 16 ergeben kénnten, werden derzeit noch
seitens des Konzerns gepriift. CHORUS beabsichtigt derzeit
nicht, den IFRS 16 vorzeitig anzuwenden.

CcHORUS geht aktuell nicht davon aus, dass die Anwendung
der Ubrigen neuen Rechnungslegungsvorschriften, sofern
sie von der EU in dieser Form ilbernommen werden, einen
wesentlichen Einfluss auf den Konzernabschluss haben wird.

4 WESENTLICHE BILANZIERUNGSENT-
SCHEIDUNGEN UND HAUPTQUELLEN VON
SCHATZUNGSUNSICHERHEITEN

Die Erstellung des Abschlusses geméf? IFRS ist mit Beurtei-
lungen, Schitzungen und Annahmen des Managements
verbunden, die Auswirkungen auf die Anwendung von
Rechnungslegungsgrundsadtzen und den Ausweis von Ver-
mogenswerten, Verbindlichkeiten, Ertragen und Aufwen-
dungen haben. Die tatsdchlichen Betrdge konnen von diesen
Schidtzungen abweichen. Die Schdtzungen und die zugrunde
liegenden Annahmen werden fortlaufend uberprift. Die
Anderung von Schitzungen wird in der Periode, in der die
Anderung vorgenommen wird, und in jeder betroffenen
zukiunftigen Periode erfasst.

Wichtige zukunftsbezogene Annahmen sowie sonstige am
Stichtag wesentliche Quellen von Schitzungsunsicherheiten,
bei denen im nachsten Geschaftsjahr ein erhebliches Risiko
in Bezug auf wesentliche Anpassungen der Buchwerte der
betreffenden Vermogenswerte beziehungsweise Verbind-
lichkeiten besteht, sind im Folgenden dargestellt.

BILANZIERUNG VON UNTERNEHMENS-
ZUSAMMENSCHLUSSEN

Der Geschifts- oder Firmenwert wird in der Bilanz im
Zusammenhang mit Unternehmenszusammenschliissen
ausgewiesen. Dieser stellt sich als Uberschuss der uber-
tragenen Gegenleistung und des Betrags aller nicht beherr-
schenden Anteile an den erworbenen Vermogenswerten und
iibernommenen Verbindlichkeiten dar. Alle identifizierbaren
Vermogenswerte und Verbindlichkeiten werden bei der
Erstkonsolidierung mit ihren beizulegenden Zeitwerten an-
gesetzt. Die angesetzten Zeitwerte stellen eine wesentliche
Schéatzung dar. Wenn immaterielle Vermdgenswerte ermit-
telt werden, wird der beizulegende Zeitwert unter Beriick-
sichtigung ihrer Art mittels geeigneter Bewertungsmethoden
ermittelt. Diese Bewertungen basieren auf verschiedenen
Eingangsparametern und basieren teilweise auf Annahmen
des Managements uber die zukiinftige Wertentwicklung
des entsprechenden Vermogenswerts und des verwendeten
Abzinsungssatzes.

Das Management {ibt insbesondere bei der Behandlung von

Solar- und Windparks als Unternehmen gemaf? 1FRS 3 sein
Ermessen aus.
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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 Betrdge an.

Die fur die Erstkonsolidierung verwendeten Kaufpreis-
allokationen (ppAs) konnen teilweise nur vorlaufig sein, da
sich nach der Erstellung der PPAs noch Kenntnisse ergeben
koénnen, die zu einer nachtrdglichen Anpassung innerhalb
eines Jahres nach Erwerb fithren konnen.

Weitere Erlduterungen sind im Abschnitt 6.2 zu Unterneh-
menszusammenschliissen enthalten.

WERTMINDERUNG VON NICHT-FINANZIELLEN
VERMOGENSWERTEN

CHORUS priift an jedem Bilanzstichtag, ob Anzeichen fir die
Wertminderung von nicht-finanziellen Vermoégenswerten
vorliegen. Der Geschafts- oder Firmenwert wird jahrlich auf
Wertminderung tiberprift beziehungsweise dann, wenn
Anhaltspunkte fiir eine Wertminderung vorliegen. Andere
nicht-finanzielle Vermoégenswerte werden auf Wertminde-
rung Uberprift, wenn Anhaltspunkte dafiir vorliegen, dass
ihre Buchwerte nicht wiedereinbringbar sein kénnten. Bei
der Uberpriifung der Werthaltigkeit von immateriellen
Vermogenswerten und Sachanlagen des Konzerns wurden
bestimmte grundlegende Annahmen getroffen, um die
erzielbaren Betrdge zu ermitteln. In diesem Kontext stam-
men die beim Werthaltigkeitstest verwendeten erwarteten
Cashflows aus den Budgets der mittelfristigen Planung
fir jede zahlungsmittelgenerierende Einheit (,ZGE"). Das
Management geht davon aus, dass die Annahmen und Schit-
zungen, die den diskontierten Cashflows zugrunde liegen,
angemessen sind. Anderungen im wirtschaftlichen Umfeld
und bei den branchenspezifischen Wachstumsannahmen
koénnen sich auf den Werthaltigkeitstest auswirken und dazu
fithren, dass zukiinftig zusatzliche Wertminderungen oder
Wertaufholungen erfasst werden miissen.

Weitere Einzelheiten sind in Anhang 9.1 Immaterielle
Vermogenswerte und Geschifts- oder Firmenwert und in
Anhang 9.2 Sachanlagen aufgefiihrt.

BESTEUERUNG

Das Unternehmen und seine Tochtergesellschaften werden
regelmidflig Steuerprifungen unterzogen und unterliegen
einem Prozess, bei dem die Steuerberechnung mit den
zustandigen Behorden erdrtert und gesetzlich festgelegt
wird. Das Endergebnis dieser Steuerpriifungen und Ge-
sprache kann zwar nicht mit Sicherheit bestimmt werden,
das Management schétzt jedoch die Hohe der bendétigten
Riickstellungen fiir tatsdchliche und latente Steuern auf
der Grundlage der professionellen Beratung und der Art der
laufenden Gespriache mit den zustdndigen Steuerbehdérden.
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Latente Steueranspriiche werden in dem Maf3e fiir noch
nicht genutzte steuerliche Verluste angesetzt, in dem es
wahrscheinlich ist, dass in Zukunft ein versteuerbares
Ergebnis verfiigbar sein wird, gegen das die noch nicht ge-
nutzten steuerlichen Verluste aufgerechnet werden kénnen.
In diesem Zusammenhang iibt das Management beziiglich
des erwarteten Zeitpunkts und der Héhe des versteuerbaren
Ergebnisses sein Ermessen aus und bewertet latente Steuer-
anspriiche auf steuerlich noch nicht genutzte Verlustvortra-
ge entsprechend.

Weitere Einzelheiten sind in Anhang 5.12 Ertragsteuern und
in Anhang 8.8 Ertragsteuern enthalten.

WIRTSCHAFTLICHE NUTZUNGSDAUER

VON SACHANLAGEN UND IMMATERIELLEN
VERMOGENSWERTEN

Die angesetzte wirtschaftliche Nutzungsdauer von lang-
fristigen Vermogenswerten basiert auf Schitzungen des
Managements. Am Ende jedes Geschéaftsjahres tberpriift
CHORUS die geschiatzte wirtschaftliche Nutzungsdauer von
Sachanlagen und immateriellen Vermogenswerten.

Weitere Einzelheiten sind in Anhang 5.8 Immaterielle
Vermogenswerte und Geschafts- oder Firmenwert und 5.9
Sachanlagen aufgefiihrt.

RUCKSTELLUNGEN FUR RUCKBAUVERPFLICH-
TUNGEN 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 verldsslich geschitzt werden kénnen und nicht
erwartet wird, dass die fraglichen Mafinahmen zu zukiinf-
tigen Zuflissen wirtschaftlichen Nutzens fithren werden.
Die Schatzung zukiinftiger Kosten ist mit vielen Unwag-
barkeiten behaftet, darunter rechtliche Unwéagbarkeiten
beziiglich der anwendbaren Gesetze und Bestimmungen
sowie Unwégbarkeiten beziiglich der tatsdchlichen Bedin-
gungen in den verschiedenen Lindern und an den Betriebs-
standorten. Kostenschédtzungen basieren insbesondere auf
Branchenerfahrungen in dhnlichen Féllen, aktuellen Kosten
und neuen Entwicklungen, die Auswirkungen auf die Kosten
haben. Anderungen dieser Schitzungen konnen sich auf das
kinftige Ergebnis des Konzerns auswirken.
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5 BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

5.1 KONSOLIDIERUNGSGRUNDLAGE

Unternehmenszusammenschliisse werden nach der Erwerbs-
methode gemdfd IFRs 3 bertcksichtigt. 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 Vermogenswerte 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 Vermoégenswer-
ten und Verbindlichkeiten andererseits. Ist der Gegenwert
geringer als der beizulegende Zeitwert des Nettovermdogens
des erworbenen Unternehmens, wird die Differenz erneut be-
wertet 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 maf3geblichen Ein-
fluss auf die Finanz- und Geschaftspolitik haben (assoziierte
Unternehmen), werden nach der Equity-Methode bewertet,
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 direkt
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. Konzerninterne
Gewinne werden in der Konzerngesamtergebnisrechnung
eliminiert. Konzerninterne Umsatzerlése und andere
konzerninterne Ertrige werden mit den entsprechenden
Aufwendungen verrechnet.
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Eine gemeinsame Vereinbarung, bei der die Parteien, die
die gemeinsame Kontrolle tiber die Unternehmung haben,
Rechte an den Vermdégenswerten und Verpflichtungen fiir
die Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit der Unterneh-
mung besitzen, wird wie folgt bilanziert:

ihre Vermogenswerte einschlief3lich ihres Anteils an
den gemeinschaftlich gehaltenen Vermégenswerten;
ihre Verbindlichkeiten einschlie8lich 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 einschlief3lich ihres Anteils an den gemein-
sam entstehenden Kosten.

5.2 FREMDWAHRUNGSUMRECHNUNG

Der Konzernabschluss wird in Euro (EUR) erstellt, der Be-
richtswahrung des cHORUs-Konzerns sowie der funktionalen
Wiahrung 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
2015

31. Dezember

2016
EUR/USD
Kurs zum Ende der Periode 1,05 1,09
Durchschnittskurs 1,1 1,11

5.3 UMSATZERLOSE

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

Die Realisierung der Umsatzerldse erfolgt grundséatzlich
zum Zeitpunkt der Lieferung respektive der Erfiillung der
Leistung an den Kunden beziehungsweise Erwerber. Die Lie-
ferung gilt als abgeschlossen, wenn entsprechend den ver-
traglichen 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 gegebe-
nenfalls Retouren, Rabatte und sonstige Preisnachldsse
ausgewiesen.

Samtliche Umsatzerldse werden nach Eliminierung kon-
zerninterner Verkdufe beziehungsweise Dienstleistungen
gezeigt.

5.4 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
dieZuwendungenin Verbindung mit einer Aufwandsposition
entstehen, werden sie — analog den Aufwendungen, die sie
kompensieren sollen - iiber die entsprechenden Perioden
verteilt.

5.5 FINANZERTRAGE UND FINANZ-
AUFWENDUNGEN

FINANZERTRAGE

Die Finanzertrdge beinhalten im Wesentlichen Zinsertrage.
Dem Zeitraum zuschreibbare Zinsertrdge sind auf Basis des
ausstehenden Nominalbetrags mit dem entsprechenden
effektiven Zinssatz zu erfassen. Der Effektivzinssatz ist der
Zinssatz, mit dem die erwarteten zukinftigen Zahlungen
uber die Laufzeit des finanziellen Vermodgenswerts exakt auf
den Nettobuchwert des Vermogenswerts bei der erstmaligen
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.

5.6 ERGEBNIS JE AKTIE

Das unverwdisserte Ergebnis je Aktie ergibt sich aus der
Division des den Gesellschaftern des Mutterunternehmens
zustehenden Konzerniiberschusses durch die gewogene
durchschnittliche Zahl der im Umlauf befindlichen Stamm-
aktien. Die Ermittlung des verwidsserten Ergebnisses je Aktie
entspricht bei CHORUS der Ermittlung des unverwasserten
Ergebnisses je Aktie, da CHORUS keine potenziell verwidssern-
den Stammaktien ausgegeben hat.
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5.7 LEASING

Leasingverhiltnisse werden immer dann als Finanzierungs-
leasing klassifiziert, wenn die Bedingungen des Leasing-
vertrags so gestaltet sind, dass alle mit dem Eigentum
verbundenen Risiken und Vorteile im Wesentlichen auf den
Leasingnehmer iibergehen. Sdmtliche anderen Leasing-
verhdltnisse werden als Operating-Leasingverhdltnisse
klassifiziert.

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 gemafd
1As 17 als Finanzierungsleasing behandelt. Die Solaranlagen
des jeweiligen Solarparks stellen Sicherheiten fir die je-
weilige Verbindlichkeit dar. Der cHORUS-Konzern fungiert
lediglich als Leasingnehmer. Die Vermdgenswerte des Fi-
nanzierungsleasings werden zunédchst als Vermdégenswerte
des cHORUS-Konzerns mit ihrem beizulegenden Zeitwert zu
Beginn des Leasingverhiltnisses gebucht oder — falls dieser
niedriger ist —zum derzeitigen Wert der Mindestleasingzah-
lungen. Die entsprechende Verbindlichkeit gegeniiber dem
Leasinggeber ist in der Konzernbilanz als Finanzleasing-Ver-
pflichtung aufzufiihren. Die Leasingraten werden in Zinsauf-
wand und Tilgung der Leasingverpflichtung aufgeschliisselt,
so dass der Zinssatz fiir die ibrige Verbindlichkeit 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-Trans-
aktionen. Wurde im Rahmen dieser Transaktionen ein Ertrag
generiert, wird dieser abgegrenzt und iiber die Laufzeit des
Leasingverhiltnisses erfolgswirksam verteilt.

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

5.8 IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE UND
GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT

Erworbene immaterielle Vermogenswerte werden zu den An-
schaffungskosten oder, sofern sie in einem Unternehmens-
zusammenschluss erworben wurden, zu ihrem jeweiligen
beizulegenden Zeitwert erfasst. Sie werden linear tiber ihre
Nutzungsdauer abgeschrieben. Mit Ausnahme des Geschafts-
oder Firmenwerts wird kein immaterieller Vermégenswert
mit unbestimmter Nutzungsdauer gebucht. Immaterielle
Vermogenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer werden
einer jihrlichen Wertminderungspriifung unterzogen und
nicht planmaéRig abgeschrieben.
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Fir 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 Leasingvertrage) 20-25Jahre
Vertrdge und sonstige operative Rechte 16-25 Jahre

Die durchschnittliche Restlaufzeit der Einspeisetarife
betréagt 15 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 gepriift und kann haufiger
beurteilt werden, sofern es wihrend des Jahres einen Hin-
weis auf Wertminderung gibt.

STROMEINSPEISUNGSRECHTE

Der Wert der Stromeinspeisungsrechte bezieht sich auf die
Einspeisevergiitung nach dem deutschen Gesetz fiir den
Ausbau erneuerbarer Energien (EEG), dem entsprechenden
italienischen Gesetz sowie dhnlichen Anspriichen in Oster-
reich und Frankreich.

Weitere Einzelheiten sind in Anhang 9.1 Immaterielle Ver-
mogenswerte und Geschifts- oder Firmenwert aufgefihrt.

Die geschitzte Nutzungsdauer und die Abschreibungs-
methode werden am Ende jeder Berichtsperiode tiberpriift,
wobei etwaige Schdtzungsdnderungen prospektiv in der
Bilanz berticksichtigt werden.

5.9 SACHANLAGEN

Sachanlagen werden zu den Anschaffungskosten abziiglich
kumulierter Abschreibungen und kumulierter Wertminde-
rungsaufwendungen bewertet.
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Die Kosten enthalten Ausgaben, die dem Erwerb oder der
Herstellung des Vermoégenswerts 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 Vermdgenswerte in einen betriebsbereiten Zustand fir
die beabsichtigte Verwendung zu versetzen, und Kosten fir
Abbruch, Rickbau 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 Verduflerung einer Sachanlage
werden unter den sonstigen Ertrdgen beziehungsweise
sonstigen Aufwendungen in der Gesamtergebnisrechnung
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 zufliefSen 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 geschidtzte 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 tiber den
kiirzeren Zeitraum von Vertragslaufzeit oder Nutzungsdauer
abgeschrieben. Grundstiicke werden nicht abgeschrieben.
Abschreibungsmethoden, Nutzungsdauern und Restwerte
werden zu jedem Bilanzstichtag tiberpriift.

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

Grundstiicke n/a
Solar- und Windparks 25 Jahre
Sonstige Betriebs- und Biiroausstattung 2-13 Jahre
Anlagen im Bau n/a
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5.10 WERTMINDERUNG VON SACHANLAGEN
UND IMMATERIELLEN VERMOGENSWERTEN
UND GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT

Die Buchwerte der immateriellen Vermoégenswerte und
Sachanlagen des Konzerns werden mindestens an jedem
Bilanzstichtag daraufhin tiberpriift, ob Anhaltspunkte fiir
eine Wertminderung vorliegen. Liegt ein solcher Anhalts-
punkt vor (auslosendes Ereignis), wird der erzielbare Betrag
des Vermogenswerts geschatzt. Fiir den Geschiafts- oder
Firmenwert wird der erzielbare Betrag mindestens einmal
im Jahr zur gleichen Zeit geschitzt.

Der erzielbare Betrag eines Vermogenswertes wird definiert
als der hohere der beiden Werte ,beizulegender Zeitwert
abziiglich Verduf3erungskosten und ,Nutzungswert®. Bei
der Ermittlung des Nutzungswerts werden die geschitzten
kunftigen Cashflows aufihren Barwert mit einem Vorsteuer-
Diskontsatz 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 Wertminderungs-
aufwand in der Gesamtergebnisrechnung erfasst. Fiir den
Werthaltigkeitstest werden Vermoégenswerte auf der unters-
ten Ebene dargestellt, fiir die unabhéngige Cashflows separat
feststellbar sind. Ist der Cashflow fiir einen Vermégenswert
nicht separat feststellbar, wird der Werthaltigkeitstest auf
Basis der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten durchge-
fithrt, zu der der Vermogenswert gehort. Der Geschéfts- oder
Firmenwert wird den ZGEs zugeordnet, um eine jahrliche
Werthaltigkeitspriifung durchzufithren. Die Zuweisung
erfolgt auf diejenigen ZGEs oder ZGE-Gruppen, welche
voraussichtlich von dem Unternehmenszusammenschluss
profitieren werden, in dem der Geschifts- oder Firmenwert
je nach Geschaftssegment entstand.

Eine Wertminderung wird erfasst, wenn der Buchwert eines
Vermogenswertes oder seiner ZGE seinen geschidtzten erziel-
baren Betrag iibersteigt. Wertminderungen werden in der
Gesamtergebnisrechnung erfasst. In Bezug auf ZGEs erfasste
Wertminderungen werden zundchst zugewiesen, um den
Buchwert des Geschéfts- oder Firmenwerts zu verringern,
welcher der ZGE zugeordnet ist, und dann, um die Buchwerte
der tibrigen Vermogenswerte der ZGE (ZGE-Gruppe) anteilig
zu verringern.

Eine Wertminderung in Bezug auf den Geschifts- oder
Firmenwert wird auch bei spiterer Wertsteigerung nicht um-
gekehrt. Bei anderen Vermogenswerten werden in fritheren
Perioden erfasste Wertminderungen zu jedem Bilanzstichtag
auf Anhaltspunkte dafiir beurteilt, ob der Verlust geringer
ausfillt oder nicht mehr gegeben ist. Eine Wertminderung
wird riickgidngig gemacht, wenn es zu einer Anderung der
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zur Bestimmung des erzielbaren Betrags vorgenommenen
Schatzungen kommt. Eine Wertminderung wird nur riick-
gangig gemacht, wenn der Buchwert des Vermégenswerts
nicht den Buchwert iibersteigt, der sich nach Abzug der
fortgefiihrten Abschreibungen ergeben hitte, wenn kein
Wertminderungsaufwand erfasst worden wire.

Details sind in Anhang 9.1 Immaterielle Vermoégenswerte
und Geschafts- oder Firmenwert sowie in Anhang 9.2 Sach-
anlagen aufgefiihrt.

5.11 FINANZINSTRUMENTE

Finanzielle Vermogenswerte und finanzielle Verbindlich-
keiten sind in der Konzernbilanz ab dem Datum aufgefiihrt,
an dem der Konzern Vertragspartei des Finanzinstruments
wird. Finanzielle Vermégenswerte 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 er-
folgswirksam 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 Vermégenswerte

- langfristige finanzielle Vermoégenswerte

- Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
sonstige Forderungen

« Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

« beschrinkt verfiigbare Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteldquivalente

- Verbindlichkeiten gegeniiber Minderheitskomman-
ditisten

- finanzielle Verbindlichkeiten

- Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Die langfristigen finanziellen Vermogenswerte bestehen
lediglich aus zum Verkauf verfiigbaren Investitionen wie in
Anhang 9.4 beschrieben.

Finanzielle Verbindlichkeiten werden weiterhin in folgende
Klassen unterteilt:

- Bankdarlehen

- Leasingverbindlichkeiten
- Zinsswaps mit negativem beizulegendem Zeitwert
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5.11.1 FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

Kategorien finanzieller Vermogenswerte
Finanzielle Vermdgenswerte gemiaf3 der Definition von
1AS 39 werden in folgende Kategorien eingeordnet:

- zum beizulegenden Zeitwert erfolgswirksam bewertete
finanzielle Vermogenswerte (FAHfT)

+ Darlehen und Forderungen (LaR)

- zum Verkauf verfiigbare finanzielle Vermogenswerte (AfS)

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

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

Die Finanzinstrumente des Unternehmens umfassen im
Wesentlichen Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquiva-
lente, beschrankt verfiigbare Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteldquivalente (Details siehe Anhang Abschnitt 5.11),
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und andere
Forderungen sowie andere finanzielle Vermdgenswerte.

Finanzielle Vermdgenswerte, erfolgswirksam bewertet
zum beizulegenden Zeitwert

Finanzielle Vermoégenswerte 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 2016 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
1AS 39 einzustufen sind.

Darlehen und Forderungen

Darlehen und Forderungen sind nicht-derivative finanzielle
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 bewer-
tet. Darlehen und Forderungen (einschlie8lich Darlehen,
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige
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Forderungen) 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 ware, wird der Zins-
ertrag auf Basis der Effektivzinsmethode gebucht.

Zum Verkauf verfiigbare finanzielle Vermégenswerte

Zum Verkauf verfiugbare finanzielle Vermogenswerte (AfS)
sind nicht-derivative Eigenkapitalinstrumente, die entweder
als AfS oder nicht als LaR oder FAHfT 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
verldsslich ermittelt werden kann, werden am Ende des Be-
richtszeitraums zu Anschaffungskosten abziiglich etwaiger
Wertminderungen bewertet. Samtliche Wertverdnderungen
auf Eigenkapitalinstrumente der Kategorie AfS werden im
sonstigen Ergebnis erfasst. Wenn die Finanzanlage verduflert
oder wenn eine Wertminderung festgestellt wird, wird der
zuvor im sonstigen Ergebnis kumulierte Gewinn oder Verlust
entsprechend 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 9.4 Langfristige finan-
zielle Vermogenswerte aufgefiihrt.

Wertminderung von finanziellen Vermégenswerten

An jedem Bilanzstichtag werden die finanziellen Vermo-
genswerte —mit Ausnahme der zum beizulegenden Zeitwert
erfolgswirksam bewerteten Finanzanlagen — auf Anhalts-
punkte fiir eine Wertminderung geprift. Finanzielle Vermo-
genswerte gelten als wertgemindert, wenn infolge eines oder
mehrerer Ereignisse objektive Anhaltspunkte dafiir vorlie-
gen, dass es negative Verdnderungen der zu erwartenden
zukiunftigen Cashflows in Verbindung mit dem finanziellen
Vermogenswert gibt, welche nach dem erstmaligen Ansatz
des Vermdgenswerts aufgetreten sind.

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.
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In Bezug auf alle anderen finanziellen Vermodgenswerte
kénnen objektive Anhaltspunkte fiir eine Wertminderung
wie folgt aussehen:

Finanzielle Schwierigkeiten des Emittenten oder der Gegen-
partei, ein Vertragsbruch wie beispielsweise ein Ausfall oder
die verspitete 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 Vermoégenswert
aufgrund finanzieller Schwierigkeiten.

Bei zu fortgefithrten Anschaffungskosten bilanzierten
Finanzanlagen ist die erfasste Hohe der Wertminderung
die Differenz zwischen dem Buchwert des Vermdgenswerts
und dem derzeitigen Wert des geschatzten zukiinftigen
Cashflows, diskontiert um den urspriinglichen Effektivzins
des finanziellen Vermoégenswerts. In Bezug auf die zu An-
schaffungskosten bewerteten finanziellen Vermogenswerte
entspricht 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 gegenwartige Wert des kiinftigen Cashflows unter
dem Buchwert liegt, werden erfolgswirksam erfasst.

Verringert sich die Wertminderung eines finanziellen Ver-
mogenswerts, der zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
erfasst wurde, in einem spéateren Geschaftsjahr und kann
diese Verringerung objektiv auf ein Ereignis zuriickgefiihrt
werden, das nach der Erfassung der Wertminderung lag,
wird die frither erfasste Wertminderung ergebniswirksam
riickgdngig gemacht, wobei die Wertminderung so weit riick-
gefiithrt wird, dass der Betrag den Buchwert nicht iibertrifft,
der sich ergeben hitte, wenn eine Wertminderung nicht
erfasst worden wire.

5.11.2 FINANZIELLE VERBINDLICHKEITEN

Finanzielle Verbindlichkeiten werden entweder als finanzielle
Verpflichtungen zum beizulegenden Zeitwert erfolgswirk-
sam (FLHfT) oder als sonstige finanzielle Verbindlichkeiten
zu fortgefiithrten Anschaffungskosten (FLAC) klassifiziert.
Finanzielle Verbindlichkeiten werden als FLHfT eingestuft,
wenn die finanzielle Verbindlichkeit entweder als zu Han-
delszwecken gehalten oder zum beizulegenden Zeitwert
erfolgswirksam eingestuft wird.

Finanzielle Verbindlichkeiten werden beim erstmaligen
Ansatz mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet. Bei
samtlichen finanziellen Verbindlichkeiten, die in der Folge
nicht zum beizulegenden Zeitwert erfolgswirksam bewer-
tet werden, werden die direkt dem Erwerb zurechenbaren
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Transaktionskosten ebenfalls erfasst. Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen sowie sonstige nicht-derivative
finanzielle Verbindlichkeiten werden grundsatzlich zu
fortgefihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der
Effektivzinsmethode bewertet.

Verbindlichkeiten gegeniiber Minderheitskommanditisten
Teilweise werden Tochtergesellschaften als Kommandit-
gesellschaft beziehungsweise Personenhandelsgesellschaft
nach deutschem Recht gegriindet und gefiihrt. Die jeweiligen
Kommanditisten haben ein gesetzliches Kiindigungsrecht,
das durch die Gesellschaftsvertrage nicht ausgeschlossen
werden kann und das die Gesellschaft eventuell zur Aus-
zahlung von Kapitaleinlagen und dazugehorigen Gewinn-
anteilen verpflichtet.

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

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Minderheitskommandi-
tisten werden zundchst zum beizulegenden Zeitwert am
Bilanzstichtag angesetzt. Anderungen dieser Zeitwerte
wiahrend eines Berichtszeitraums sowie des jeweiligen An-
teils am Jahresgewinn (-verlust) werden tiber Finanzertréage
beziehungsweise Finanzaufwendungen in der Gesamtergeb-
nisrechnung erfasst.

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten

Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten (einschlief}lich Finanz-
schulden, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Verbindlichkeiten) werden auf Basis der Effektiv-
zinsmethode zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.

Die Effektivzinsmethode ist eine Methode zur Berechnung
der fortgefithrten Anschaffungskosten einer finanziellen
Verbindlichkeit und der Zuordnung von Zinsaufwendun-
gen zu den jeweiligen Perioden. Der Effektivzinssatz ist der
Zinssatz, der angesetzt wird, um die geschitzten zukiinftigen
Zahlungen zu diskontieren (einschliefilich aller gezahlten
oder erhaltenen Gebiihren und Betrige, die integraler Be-
standteil des Effektivzinssatzes sind, der Transaktionskosten
und sonstiger Auf- oder Abschldge). Er wird auf den Netto-
buchbetrag aus dem erstmaligen Ansatz tiber die erwartete
Laufzeit des Finanzinstruments oder eine kiirzere Periode
berechnet.
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Der Zinsvorteil aus geforderten Darlehen der 6ffentlichen
Hand ist in den Buchwerten der Darlehen bereits bertick-
sichtigt.

Ausbuchung finanzieller Verbindlichkeiten

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

5.11.3 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 dieam 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
Markten fiir identische Vermoégenswerte oder
Verbindlichkeiten

- Stufe 2: Eingangsparameter, die sich von den in Stufe 1
angegebenen Preisen unterscheiden und die
fir den Vermogenswert oder die Verbindlichkeit
entweder direkt (das heif3t als Preise) oder
indirekt (das heif3t abgeleitet von Preisen)
beobachtbar sind

- Stufe 3: Eingangsparameter fiir den Vermoégenswert
oder die Verbindlichkeit, welche nicht auf
beobachtbaren Daten basieren (nicht beobacht-
bare Eingangsparameter)

Wenn die Eingangsparameter zur Messung des beizulegenden
Zeitwerts eines Vermdgenswerts oder einer Verbindlichkeit
auf verschiedenen Stufen der Fair-Value-Rangfolge einge-
ordnet werden kdnnten, ist die Bewertung insgesamt in der
Kategorie der Fair-Value-Rangfolge vorzunehmen, die der
niedrigsten Stufe eines fiir die gesamte Messung wesentlichen
Eingangsparameters entspricht. Der Konzern bilanziert Uber-
tragungen zwischen Stufen der Fair-Value-Rangfolge am Ende
des Berichtszeitraums, in dem die Anderung eingetreten ist.
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5.11.4 SICHERHEITEN

Die finanziellen Verbindlichkeiten stellen Darlehen ohne
Riuickgriffsmoglichkeit (,Non-Recourse-Darlehen®) dar. Die
Einheiten des cHORUS-Konzerns haben den finanzierenden
Banken oder Glaubigern Sicherheiten fiir diese Finanzver-
bindlichkeiten und auch fiir die entsprechenden Eventual-
verbindlichkeiten gegeben. Wie bei dieser Art der Finanzie-
rung Uiblich, werden die Sachanlagen, simtliche Rechte sowie
alle aktuellen und kiinftigen Forderungen an die Banken
verpfindet. Diese Sicherheiten bei den Darlehensvertriagen
haben meist die folgende Form:

ausfithrbare Grundschulden (Sachanlagen)
Verpfandung von Schuldendienst und Projektreserve-
konten (beschrankt verfiigbare Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente)

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

Abtretung der Zahlungs- und Vergiitungsanspriiche ge-
geniiber Dritten aus direkten Marketingvereinbarungen
im Zusammenhang mit Direktmarketing (Einnahmen)
Verpfandung von Sachanlagevermogen (Sachanlagen)
Verpfiandung von Anteilen an Konzernunternehmen
Verpfandung anderer Forderungen

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

Zum Stichtag 31. Dezember 2016 sind insbesondere die
Wind- und Solarparks (siehe Anlagespiegel), Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen in Hohe von TEUR 8.836 (2015:
TEUR 7.385) sowie sonstige Forderungen als Sicherheiten
hinterlegt.

5.12 BESTAND AN FERTIGEN UND UNFERTIGEN
ERZEUGNISSEN

Beim Bestand an fertigen und unfertigen Erzeugnissen
handelt es sich hauptsdchlich um Ersatzteile fiir die Ener-
gieerzeugungsanlagen. Sie werden zum niedrigeren Wert aus
Anschaffungs- oder Herstellungskosten und Nettoveraufe-
rungswert angesetzt. Der Nettoverduf3erungswert bestimmt
sich als erwarteter Verkaufserlds abziiglich der geschitzten
Kosten bis zur Fertigstellung und der geschitzten notwen-
digen Vertriebskosten.

68

5.13 ERTRAGSTEUERN

Der Ertragsteueraufwand umfasst laufende und latente
Steuern. Der Ertragsteueraufwand wird in der Gesamt-
ergebnisrechnung 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
Verbindlichkeitsmethode erfasst, die tempordre Diffe-
renzen zwischen dem Buchwert der Vermégenswerte und
Verbindlichkeiten zu Berichtszwecken und den Betrdgen
flir Steuerzwecke vorsieht. Latente Steuern werden nicht
fir die folgenden temporaren Differenzen erfasst: erstma-
liger Ansatz von Vermdgenswerten oder Verbindlichkeiten
einer Transaktion, bei der es sich nicht um einen Unter-
nehmenszusammenschluss handelt und die weder das
bilanzielle noch das zu versteuernde Ergebnis beeinflusst,
und Differenzen im Zusammenhang mit Beteiligungen an
Tochtergesellschaften, soweit es wahrscheinlich ist, dass sie
sich in absehbarer Zeit nicht umkehren werden. Auf3erdem
werden latente Steuern nicht fiir zu versteuernde temporire
Differenzen erfasst, die im Zusammenhang mit dem erst-
maligen Ansatz des Geschéfts- oder Firmenwerts entstehen,
sofern dieser steuerlich nicht abzugsfahig ist.

Die latenten Steuern werden anhand der bis zum Bilanz-
stichtag in Kraft gesetzten Steuersitze berechnet, die vor-
aussichtlich auf temporéare Differenzen angewendet werden,
wenn diese sich umkehren. Latente Steueranspriiche und
-schulden werden saldiert, wenn ein einklagbares Recht
besteht, die laufenden Steuerschulden und -anspriiche zu
verrechnen, und wenn es sich bei den Steuerverbindlichkei-
ten um an dieselbe Steuerbehorde zu zahlende Steuern fiir
dasselbe besteuerte Objekt handelt oder wenn es sich um
unterschiedliche Steuereinheiten handelt, die derzeitigen
Steuerschulden und -guthaben jedoch auf Nettobasis ver-
rechnet werden sollen, oder wenn die Steuerguthaben und
-schulden zum selben Zeitpunkt realisiert werden.

Latente Steuerguthaben werden in dem Mafle fiir noch
nicht genutzte steuerliche Verluste und temporéare Diffe-
renzen angesetzt, in dem es wahrscheinlich ist, dass ein
versteuerbares Ergebnis verfiigbar sein wird, gegen das die
Verluste aufgerechnet werden kénnen. Hier sind wesentliche
Einschdtzungen des Managements erforderlich, um die Héhe
der latenten Steueranspriiche, die aktiviert werden kénnen,
auf Basis des zu erwartenden Eintrittszeitpunkts und der
Hohe des kunftig zu versteuernden Gewinns sowie der
zukinftigen Steuerplanungsstrategien zu beurteilen.
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Die steuerliche Uberleitungsrechnung und weitere Informa-
tionen sind in Anhang 8.8 Ertragsteuern beziehungsweise 9.5
Latente Steuern aufgefiihrt.

5.14 (BESCHRANKT VERFUGBARE)
ZAHLUNGSMITTEL UND
ZAHLUNGSMITTELAQUIVALENTE

Guthaben bei Kreditinstituten werden als Zahlungsmittel
ausgewiesen. Die Buchwerte der Zahlungsmittel entsprechen
aufgrund ihrer hochliquiden Natur dem beizulegenden
Zeitwert.

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

5.15 ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE
LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE

Langfristige Vermogenswerte (oder Verdufierungsgruppen)
sind als zur Verduflerung gehalten einzustufen, wenn der
jeweilige Buchwert iiberwiegend durch ein Verduflerungsge-
schift und nicht durch fortgesetzte Nutzung realisiert wird.
Die zur Verduflerung gehaltenen langfristigen Vermogens-
werte und Verduflerungsgruppen sind gesondert in der Bi-
lanz auszuweisen und werden mit dem niedrigeren Wert aus
dem Buchwert und dem beizulegenden Zeitwert abziiglich
Verauflerungskosten bewertet. Die planmaf3ige Abschrei-
bung von Vermégenswerten oder Verduferungsgruppen
endet mit der Einstufung als zur Verduflerung gehalten.
Unsicherheiten bei der Bestimmung des beizulegenden
Zeitwerts, abziiglich Verdufierungskosten, ergeben sich aus
entsprechenden Schitzungen und Annahmen.

5.16 RUCKSTELLUNGEN

Riickstellungen werden gebildet, wenn der Konzern aufgrund
eines vergangenen Ereignisses eine gegenwartige (faktische
oder rechtliche) Verpflichtung hat, wenn der Abfluss von
Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen zur Erfillung der
Verpflichtungen wahrscheinlich ist und wenn die Héhe 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 gegenwdrtigen Verpflichtung inhdrente Risiko
wird bei der Bestimmung der jeweiligen Zahlungsstréme
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beriicksichtigt. Wenn Riickstellungen abgezinst werden, wird
die Erhéhung des Buchwerts iiber die Zeit als Zinsaufwand
erfasst. Riickstellungen werden auf Basis der erwarteten
Falligkeiten eingestuft. Folglich werden innerhalb eines
Zeitraums von bis zu einem Jahr féllige Riickstellungen als
kurzfristig eingestuft, Riickstellungen mit einer Laufzeit von
mehr als einem Jahr als langfristig.

Kurzfristige Riickstellungen werden mit dem erwarteten
Erfullungsbetrag ohne Abzinsung erfasst und spiegeln
alle am Bilanzstichtag erkennbaren Verpflichtungen
wider, basierend auf vergangenen Geschéftsvorfillen oder
Ereignissen vor dem Bilanzstichtag. Ihre Héhe beziehungs-
weise Falligkeit ist ungewiss, wobei der fiir eine einzelne
Verpflichtung erfasste Betrag der wahrscheinlichste Aus-
gleichs- beziehungsweise Erfiillungsbetrag ist. Im Fall einer
groflen Zahl von Verpflichtungen innerhalb derselben Klasse
werden alle méglichen Ergebnisse nach ihren Eintrittswahr-
scheinlichkeiten gewichtet (Prinzip des erwarteten Wertes).

Vorhandene Verpflichtungen aus schwebenden Geschéften
werden als Riickstellungen erfasst und bewertet. Dies ist der
Fall, wenn die unvermeidbaren Kosten zur Erfiillung der
Verpflichtungen aus dem zu dem Geschaft gehorigen Ver-
trag den erwarteten wirtschaftlichen Nutzen der jeweiligen
Geschéftstransaktion tibersteigen.

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

Die Rickstellungen umfassen im Wesentlichen Riickbau-
oder Stilllegungsverpflichtungen fiir Solar- und Windparks.

5.17 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
Unternehmen und zu der Vergiitung der Vorstandsmitglieder
finden sich in Anhang 13.2.

Im Konzern liegt kein Wertberichtigungsbedarf fiir unein-
bringliche oder zweifelhafte Konten in Bezug auf Schuldner
vor, bei denen es sich um nahestehende Unternehmen oder
Personen handelt. In den Jahren 2016 und 2015 sind auch
keine Garantien in Bezug auf Geschéftstransaktionen mit
nahestehenden Unternehmen gegeben oder erhalten worden.
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6 KONSOLIDIERUNGSKREIS UND )
UNTERNEHMENSZUSAMMENSCHLUSSE

6.1 KONSOLIDIERUNGSKREIS

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

Name des Unternehmens 31. Dezember 2016

Mutterunternehmen
1 CHORUS Clean Energy AG" Deutschland Neubiberg
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 100,0 %

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 7. Solarinvest GmbH 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 Burgheim KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
16 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Denkendorf KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
17 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Eisleben KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
18 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Gardelegen KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
19 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Greiz KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
20 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Gut Werchau KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
21 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Kemating KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
22 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Neuenhagen KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
23 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Pasewalk KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
24 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Richelbach KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
25 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Rietschen KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
26 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Rudersdorf KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
27 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Ruhland KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
28 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Scheibenberg KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
29 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Vilseck KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
30 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Warrenzin KG3 Deutschland Neubiberg 100,0 %

" Aufgrund der rickwirkenden Verschmelzung der CHORUS CleanTech Portfolio Alpha GmbH auf die CHORUS Clean Energy AG
zum 1. Januar 2016 wird diese nicht mehr separat im Konsolidierungskreis ausgewiesen.

2 Zukauf der restlichen 60 Prozent der Anteile im dritten Quartal 2016

3 Zukauf der restlichen 11,4 Prozent der Anteile im zweiten Quartal 2016
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31 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarparks Niederbayern KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
32 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Hellberge KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
33 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Ruhlkirchen KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
34 CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Stolzenhain KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
35 CHORUS CleanTech Management GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
36 CHORUS Energieanlagen GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
37 CHORUS GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
38 CHORUS Solar 3. Srl Italien Bruneck 100,0 %
39 CHORUS Solar 3. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
40 CHORUS Solar 3. Srl & Co. SAS2 Italien Bruneck 100,0 %
41 CHORUS Solar 5. Srl Italien Bruneck 100,0 %
42 CHORUS Solar 5. Srl & Co. SAS Alpha Italien Bruneck 100,0 %
43 CHORUS Solar Banna 3. Srl Italien Bruneck 100,0 %
44 CHORUS Solar Banna 3. Srl & Co. Torino Due SAS Italien Bruneck 100,0 %
45 CHORUS Solar Banna 5. Srl Italien Bruneck 100,0 %
46 CHORUS Solar Banna 5. Srl & Co. PP4 SAS Italien Bruneck 100,0 %
47 CHORUS Solar Banna 5. Srl & Co. SAS Beta Italien Bruneck 100,0 %
48 CHORUS Solar Banna 5. Srl & Co. Torino Uno SAS Italien Bruneck 100,0 %
49 CHORUS Solar GmbH Italien Bruneck 100,0 %
50 CHORUS Solar Italia Centrale 5. Srl Italien Bruneck 100,0 %
51 CHORUS Solar Puglia 3. Srl Italien Bruneck 100,0 %
52 CHORUS Solar Puglia 3. Srl & Co. Casarano SAS Italien Bruneck 100,0 %
53 CHORUS Solar Puglia 3. Srl & Co. Matino SAS Italien Bruneck 100,0 %
54 CHORUS Solar Puglia 3. Srl & Co. Nardo SAS Italien Bruneck 100,0 %
55 CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Cinque SAS Italien Bruneck 100,0 %
56 CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Due SAS Italien Bruneck 100,0 %
57 CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Nove SAS Italien Bruneck 100,0 %
58 CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Otto SAS Italien Bruneck 100,0 %
59 CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Quattro SAS Italien Bruneck 100,0 %
60 CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Sei SAS Italien Bruneck 100,0 %
61 CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Sette SAS Italien Bruneck 100,0 %
62 CHORUS Solar Srl & Co. Foggia Tre SAS Italien Bruneck 100,0 %
63 CHORUS Solar Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
64 CHORUS Solar Toscana 5. Srl Italien Bruneck 100,0 %
65 CHORUS Solar Toscana 5. Srl & Co. Ternavasso Due SAS Italien Bruneck 100,0 %
66 CHORUS Solar Toscana 5. Srl & Co. Ternavasso Uno SAS Italien Bruneck 100,0 %
67 CHORUS Vertriebs GmbH Deutschland Neubiberg 100,0 %
68 CHORUS Wind Améneburg GmbH & Co. KG* Deutschland Worrstadt 100,0 %
69 CHORUS Wind HUrth GmbH & Co. KG?> Deutschland Neubiberg 100,0 %
“Vollzug der Transaktion am 31. Marz 2016
9Vollzug der Transaktion am 12. Mai 2016
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31. Dezember 2016

70 Collechio Energy di Chorus Solar 5. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
71 Energia & Sviluppo di Chorus Solar 5. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
72 CHORUS Wind Appeln GmbH & Co. KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
73 Ferme Eolienne de Maisontiers-Tessonniere SAS? Frankreich Strasbourg 100,0 %
74 Ferme Eolienne de Marsais 1 SAS” Frankreich Strasbourg 100,0 %
75 Ferme Eolienne de Marsais 2 SAS? Frankreich Strasbourg 100,0 %
76 Infrastruktur Amoneburg-RoRRdorf GmbH & Co. KG® Deutschland Worrstadt 71,43 %
77 La Rocca Energy di Chorus Solar 3. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
78 Le Lame di Chorus Solar Toscana 5. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
79 Lux Energy di Chorus Solar 5. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
80 San Giuliano Energy di Chorus Solar Toscana 5. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
81 San Martino Energy di Chorus Solar 5. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
82 Solarpark Gelchsheim GmbH & Co. KG Deutschland Neubiberg 100,0 %
83 Solarpark Gnannenweiler GmbH & Co. KG Deutschland Reul3enkdge 56,80 %
84 Solarpark Staig GmbH & Co. KG Deutschland ReuBenkoge 75,70 %
85 Sun Time Renewable Energy di Chorus Solar 3. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
86 Treponti di Chorus Solar 3. Srl & Co. SAS Italien Bruneck 100,0 %
87 Windpark Breberen GmbH?” Deutschland Gangelt 100,0 %
88 Windpark Herrenstein GmbH Osterreich Kilb 100,0 %
89 Windpark Lairg Management GmbH?® Deutschland Neubiberg 100,0 %
90 Windpark Lairg Services GmbH? Deutschland Neubiberg 100,0 %
91 Windpark Lairg Verwaltungs GmbH ' Deutschland Neubiberg 100,0 %
92 Windpark Pongratzer Kogel GmbH Osterreich Wien 100,0 %
93 Windpark Zagersdorf GmbH Osterreich Kilb 100,0 %
Gemeinsame Vereinbarungen
94 Richelbach Solar GbR Deutschland ReuBenkoge 60,0 %
Assoziierte Unternehmen
95 CHORUS IPP Europe GmbH™ Deutschland Neubiberg 100,0 %
96 Gnannenweiler Windnetz GmbH & Co. KG Deutschland Bopfingen 20,0%

9 Infrastrukturgesellschaft der erworbenen CHORUS Wind Améneburg GmbH & Co. KG

7Vollzug der Transaktion am 18. August 2016

® Ehemals Lloyd Fonds Energy Management GmbH, Hamburg; Vollzug der Transaktion am 18. August 2016
9 Ehemals Lloyd Fonds Energy Commercial Services GmbH, Hamburg; Vollzug der Transaktion am 18. August 2016
19 Ehemals Lloyd Fonds Energie Europa Verwaltungs GmbH, Hamburg; Vollzug der Transaktion am 18. August 2016

" Erwerb der Anteile durch die CHORUS Clean Energy AG - Closing am 20. Juli 2016

AUSBAU DES WINDPARKPORTFOLIOS

Im Geschéftsjahr 2016 wurden folgende neu erworbene
Gesellschaften erstmals in den Konzernabschluss der
CHORUS AG einbezogen:

+ CHORUS Wind Améneburg GmbH & Co. KG

+ CHORUS Wind Zellertal GmbH & Co. KG

+ CHORUS Wind Hirth GmbH & Co. KG

- Ferme Eolienne de Marsais 1 SAS

» Ferme Eolienne de Marsais 2 SAS

- Ferme Eolienne de Maisontiers-Tessonniere SAS
« Ferme Eolienne de Glénay SAs
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Der Windpark Amoéneburg hélt wiederum Anteile an einer
Infrastrukturgesellschaft (Infrastruktur Amoneburg-RoB3-
dorf GmbH & Co. KG mit Sitz in Worrstadt). Bei einem
Stimmrechtsanteil von 71,43 Prozent wird diese Gesellschaft
ebenfalls vollkonsolidiert.

Aus Abschnitt 6.2 Unternehmenszusammenschlisse konnen
weitere Informationen zu den Erwerben entnommen werden.
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VERKAUF DER ITALIENISCHEN PROJEKTE

IDEA UND RASENA

Mit Wirkung zum 1. Januar 2016 wurden die Idea Energy sAs
di Chorus Solar Toscana 5 Srl & C. und die Rasena Solare sAs
di Chorus Solar Toscana 5. Srl & C. planméflig an zwei deut-
sche Versorgungswerke verkauft und werden seither nicht
mehr in den Konzernabschluss einbezogen. Die Betreuung
des abgegebenen Portfolios erfolgt dabei unverandert durch
CHORUS im Rahmen seiner Asset Management-Tatigkeiten.
Der aus dem Verkauf der Gesellschaften resultierende
Entkonsolidierungserfolg betrdgt TEUR 272 und wurde in
der Gesamtergebnisrechnung des Konzerns erfasst. Die
Vermogenswerte und Schulden der beiden Gesellschaften
waren zum 31. Dezember 2015 als zur Verduflerung gehalten
ausgewiesen.

CHORUS STARKT ASSET MANAGEMENT

GESCHAFT DURCH UBERNAHME DER PRIME
RENEWABLES GMBH

CHORUS hat am 20. Juli 2016 die Prime Renewables GmbH,
Frankfurt, von der Prime Capital AG, Frankfurt, ibernommen.
Der Sitz der Gesellschaft wurde inzwischen nach Neubiberg/
Miinchen verlegt und die Firma in cHORUS 1PP Europe GmbH
gedandert. Das betreute Portfolio wird durch den Zuwachs
von gut 86 MW mit dieser Transaktion deutlich ausgebaut.
Das Portfolio der Gesellschaft umfasst Erneuerbare Energien
Anlagen in funf Landern Europas, und verschafft cHORUS
Zutritt zu den Mairkten Schweden und Grofibritannien.
Wahrend die Gesellschaft mafigeblich tiber Institutionelle
Investoren finanziert ist, ibernimmt CHORUS die Steuerung
des Portfolios. Obwohl cHORUS sémtliche Anteile an der Ge-
sellschaft erworben hat erfolgt aufgrund der unwesentlichen
Ergebniszuweisung an CHORUS die Abbildung als assoziiertes
Unternehmen. Control im Sinne des IFRs 10 liegt nicht vor.
Neben den Anteilen (Ansatz zum Kaufzeitpunkt: TEUR 181) an
der cHORUS IPP Europe GmbH, welche als nach der Equity-
Methode bilanzierte Finanzanlagen angesetzt werden, wur-
den auch Genussrechte (Fair Value zum Kaufzeitpunkt: TEUR
1.752) und der Dienstleistungsvertrag zur Verwaltung des
Portfolios (Fair Value zum Kaufzeitpunkt: TEUR 6.588) durch
die CHORUS AG libernommen. Die Genussrechte stellen lang-
fristige Finanzinstrumente der Kategorie ,zur Verduflerung
verfiigbar” dar. Die Folgebewertung erfolgt demnach erfolgs-
neutral tiber das sonstige Ergebnis direkt im Eigenkapital.
Der Dienstleistungsvertrag wird als immaterieller Vermo-
genswert erfasst und iiber die Vertragslaufzeit abgeschrieben.

UBERNAHME DER VERWALTUNG ZWEIER WIND-
PARKS IN DEUTSCHLAND UND SCHOTTLAND

Am 18. August 2016 hat cHORUS durch den Erwerb der Ge-
sellschaften Windpark Breberen GmbH, Gangelt, Lloyd Fonds
Energy Commercial Services GmbH, Hamburg, Lloyd Fonds
Energie Europa Verwaltungs GmbH, Hamburg, und Lloyd
Fonds Energy Management GmbH, Hamburg, das Manage-
ment zweier Windparks in Deutschland und Schottland von
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der Lloyd Fonds AG, Hamburg, ibernommen. Bis auf die
Windpark Breberen GmbH wurde der Sitz der weiteren Ge-
sellschaften inzwischen nach Neubiberg/Miinchen verlegt
und deren Firmierung in Windpark Lairg Services GmbH,
Windpark Lairg Verwaltungs GmbH und Windpark Lairg
Management GmbH gedndert. Mit dieser Transaktion steigt
die Nennleistung des betreuten Gesamtportfolios um rund
25 MW an. Sidmtliche verwaltenden Gesellschaften werden
im Rahmen der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss
einbezogen. Diese Kdufe werden nicht als Unternehmens-
zusammenschliisse nach IFRs 3 abgebildet, sondern stellen
den Erwerb von Vermogenswerten dar. Demzufolge wur-
den keine Kaufpreisallokationen vorgenommen. Im Zuge
des Erwerbs wurden Projektrechte in Héhe von insgesamt
TEUR 316 aktiviert. Auflerdem wurde in diesem Zuge der
Dienstleistungsvertrag fiir den Windpark Breberen durch
die CHORUS AG erworben, welcher als immaterieller Vermo-
genswert in den Konzernabschluss aufgenommen wurde
(Ansatz zum Erwerbszeitpunkt: TEUR 229). Er wird iiber die
entsprechende Laufzeit der Anlage abgeschrieben.

RUCKTRITT VOM KAUFVERTRAG DES

WINDPARKS ZELLERTAL

Im Dezember 2016 hat CHORUS von ihrem vertraglich ver-
einbarten Rucktrittsrecht aus dem Kaufvertrag fiir die im
Mirz 2016 erworbene CHORUS Wind Zellertal GmbH & Co. KG
Gebrauch gemacht. Um die genehmigten Schallwerte einzu-
halten, miissten die Anlagen in einem leistungsreduzierten
Betrieb genutzt werden, wodurch sich eine deutliche gerin-
gere Ertragserwartung als bei Kauf angenommen ergibt. Die
Gesellschaft war ab dem Zeitpunkt der Erstkonsolidierung
bis zum Jahresende Teil des cHORUs-Konzerns und wurde
daher auch vollkonsolidiert. Mit der Riickabwicklung wer-
den die Gesellschaft und entsprechend auch die als Equity-
Beteiligung gehaltene Infrastrukturgesellschaft juwi Wind
Germany 129 GmbH & Co. KG entkonsolidiert. CHORUS erhilt
vom Verkdufer fiir den Zeitraum des Kapitaleinsatzes neben
der Kaufpreisriickzahlung vereinbarungsgemaf? eine ange-
messene Verzinsung als Kompensation. Auf Konzernebene
ergibt sich aus der Transaktion ein Gesamtergebniseffekt
von TEUR 64 aus der Verzinsung des eingesetzten Kapitals.

WEITERVERAUSSERUNG DES FRANZOSISCHEN
WINDPARKS GLENAY AN EINEN INSTITUTIONELLEN
INVESTOR

CHORUS hat Ende Dezember 2016 beschlossen die zum
30. September 2016 erworbene Ferme Eolienne de Glénay
SAs an ihren Institutionellen Investor weiterzuverdufiern.
Somit wurde die Gesellschaft fur das vierte Quartal 2016 in
den cHORUS- Konzern einbezogen. Zum Jahresende erfolgt
die Entkonsolidierung der Gesellschaft. Hieraus ergibt sich
ein Entkonsolidierungserfolg in Héhe von TEUR 65, welcher
in den sonstigen betrieblichen Ertrdgen ausgewiesen wird.
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WEITERE TRANSAKTIONEN UND EREIGNISSE IM
GESCHAFTSJAHR 2016

Am 30. Juni 2016 wurden mit Wirkung zum 1. Januar 2016
die verbleibenden 11,4 Prozent der Anteile an der CHORUS
CleanTech GmbH & Co. Solarpark Warrenzin KG erworben.
CHORUS hilt seitdem sdamtliche Kommanditanteile an der
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Warrenzin KG.

Im zweiten Quartal 2016 wurde die cHORUS CleanTech
Portfolio Alpha GmbH auf die cHORUS Clean Energy AG ver-
schmolzen. Die Verschmelzung hat keinen Effekt auf den
Konzern.

Des Weiteren hat CHORUS im September 2016 die verblei-
benden 60 Prozent der Anteile an der CHORUS Clean Energy
Verwaltungs GmbH erworben, und hélt damit zum Stichtag
samtliche Anteile an dieser Gesellschaft. Die Gesellschaft
wurde aufgrund der Ausiibung der Geschéaftsfithrungs-
tatigkeit auch vorher schon beherrscht und voll konsolidiert.
Einen Ausweis von Minderheitsanteilen im Eigenkapital
erfolgt damit seit dem 30. September 2016 nicht mehr.

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

Die ehemals als assoziiertes Unternehmen ausgewiesene
CHORUS Infrastructure Fund S.A. sicAV-SIF wird nach dem
Ausscheiden von Holger Gotze aus dem Vorstand der CHORUS
zum 20. Oktober 2016 nicht mehr als solches ausgewiesen da
nicht von einem maf3geblichen Einfluss ausgegangen wer-
den kann. Die Beteiligung wird fortan als Finanzinstrument
der Kategorie AfS zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
ausgewiesen.

6.2 UNTERNEHMENSZUSAMMENSCHLUSSE

Die fiir die Erstkonsolidierung ermittelten Kaufpreisallo-
kationen sind als vorldufig zu betrachten, da sich nach der
Erstellung noch Erkenntnisse ergeben kénnen, die zu einer
nachtriglichen Anpassung innerhalb eines Jahres nach Er-
werb fithren wiirden.

ERWERBE DES GESCHAFTSJAHRES 2016

Im Zuge der konsequenten Verfolgung ihrer Wachstumsstra-
tegie hat CHORUS mit Wirkung vom 31. Mdrz 2016 simtliche
Anteile an den beiden Windparks Améneburg und Zellertal
erworben. Der Windpark Amdéneburg ist im hessischen Land-
kreis Marburg-Biedenkopf gelegen, der Windpark Zellertal
im Donnersbergkreis in Rheinland-Pfalz.

74

Ab dem Zeitpunkt der Erstkonsolidierung hat der Windpark
Amoneburg TEUR1.460 und der Windpark Zellertal TEUR 675
zuden Umsatzerldsen des Konzerns beigetragen. Der Beitrag
zum Ergebnis des Konzerns belief sich bei Amoéneburg auf
TEUR —16 und bei Zellertal auf TEUR 166. Bei einer Erstkon-
solidierung zum 1. Januar 2016 hitten sich die Umsatzerlose
insgesamt um TEUR 2.554 erhoéht und das konsolidierte
Jahresergebnis wiare um TEUR 258 hoher ausgefallen.

Als Gegenleistung fiir die erworbenen Anteile wurde mit dem
Verkdufer ein Kaufpreis in Héhe von TEUR 3 fiir Amoéneburg
und TEUR 3 fiir Zellertal vereinbart. Gegenleistungen in Form
von ausgegebenen Eigenkapitalinstrumenten, anteilsbasier-
ten Vergiitungspramien oder bedingten Gegenleistungen
wurden nicht vereinbart.

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

BEIZULEGENDER ZEITWERT
in TEUR

Immaterielle Vermdgenswerte 667 982
Sachanlagen 27.176 12.807
Finanzanlagen 0 1
Forderungen aus Lieferungen und

Leistungen 195 385
Kurzfristige nicht-finanzielle

Vermogenswerte 4.632 2.465
Zahlungsmittel und

Zahlungsmittelaquivalente 0 24
Langfristige Ruckstellungen 1.517 338
Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 17.342 10.628
Langfristige Abgrenzungsposten 968 0
Latente Steuerschulden 30 119
Kurzfristige Ruckstellungen 2 75
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und

Leistungen 2.681 1.185
Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 9.782 4.011
Passiver Rechnungsabgrenzungsposten 264 0

Der Wert des neu bewerteten Eigenkapitals betrug zum
Erstkonsolidierungszeitpunkt TEUR 83 fiir Améneburg und
TEUR 310 fiir Zellertal. Zum Zeitpunkt des Erwerbs war ein
Grof3teil der Windkraftanlagen bereits in Betrieb.
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Als immaterielle Vermogenswerte wurden mehrere unmit-
telbar zusammenhédngende operative Rechte zur Errichtung
und zum Betrieb der Windkraftanlagen identifiziert. Die
Bewertung dieser operativen Rechte wurde mit Hilfe der
Residualwertmethode vorgenommen. Anhand dieser Me-
thode werden die Barwerte zukiinftig erwarteter Netto-Cash-
flows, die durch die Rechte erzeugt werden, abziiglich der
Cashflows, die mit den unterstiitzenden Vermogenswerten
verbunden sind, bewertet. Der so ermittelte beizulegende
Zeitwert der operativen Rechte betrug zum Zeitpunkt der
Erstkonsolidierung TEUR 667 fiir Amoneburg und TEUR 982
fur Zellertal.

Neben der Bewertung der operativen Rechte ergaben sich
zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung Anpassungen der
beizulegenden Zeitwerte fiir eine Riickbauverpflichtung
und ein gewdhrtes Darlehen. Gemaf 1IFRs wurde die Riick-
bauverpflichtung passiviert. Am 31. Mdrz 2016 betrug die
gebildete Riickstellung bei Amoneburg TEUR 1.517 und bei
Zellertal TEUR 338. Der beizulegende Zeitwert des gewdhr-
ten Darlehens ist zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung
mit TEUR 17.342 (Amoneburg) beziehungsweise TEUR 10.628
(Zellertal) erfasst.

Der Geschafts- oder Firmenwert ermittelte sich wie folgt:

Windpark Windpark
Amoneburg Zellertal
3

Ubertragene Gegenleistung 3

in TEUR

Zeitwert des Eigenkapitals zum

Zeitpunkt der Erstkonsolidierung 83 310

Negativer Unterschiedsbetrag 81 307

Der Wert der erworbenen Unternehmen resultiert im
Wesentlichen aus den erworbenen Windkraftanlagen und
den operativen Rechten zur Errichtung und zum Betrieb
der Windkraftanlagen sowie den daraus resultierenden Er-
tragen. Beim Erwerb beider Windparks handelt es sich um
einen vorteilhaften Erwerb, der sich durch einen negativen
Unterschiedsbetrag in Héhe von TEUR 81 fiir Améneburg und
TEUR 307 fiir Zellertal zeigt. Der negative Unterschiedsbetrag
konnte im Wesentlichen aus der guten Marktpositionierung
und Etablierung des CHORUs-Konzerns gegeniiber seinen
potenziellen Wettbewerbern realisiert werden. Diese Etab-
lierung zeigt sich unter anderem in Exklusivverhandlun-
gen und der unter Verkdufern bekannten professionellen
Abwicklung von Transaktionen. Ein erwartungsgemaf fir
steuerliche Zwecke abzugsfahiger Geschéafts- oder Firmen-
wert lag im Fall der vorliegenden Erwerbe nicht vor.
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Wie in Abschnitt 6.1 Konsolidierungskreis beschrieben
wurde fiir den Windpark Zellertal vom vertraglichen Riick-
trittsrecht Gebrauch gemacht. Daher erfolgte zum Jahres-
ende die Entkonsolidierung. Der Gesamtergebniseffekt aus
negativem Unterschiedsbetrag zur Erstkonsolidierung und
Entkonsolidierungserfolg belduft sich auf TEUR 68. Aufier-
dem erhilt der Konzern eine Verzinsung auf das eingesetze
Kapital von H6he von TEUR 64.

Des Weiteren hat CHORUS mit Wirkung vom 13. Mai 2016
sdmtliche Anteile am Windpark Hiirth in der Ndhe von Kdln
erworben. Vom Zeitpunkt der Erstkonsolidierung am 13. Mai
2016 bis zum 31. Dezember 2016 trug der Windpark Hiirth
Umsatzerlose von TEUR 560 und einen Verlust von TEUR 85
zum Konzernergebnis bei. Bei einer Erstkonsolidierung zum
1.Januar 2016 hitten sich die Umsatzerlose des Konzerns um
TEUR 655 erhoht und das konsolidierte Jahresergebnis wire
um TEUR 514 niedriger ausgefallen.

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

Nachstehend sind die im Rahmen der Erstkonsolidierung an-
gesetzten Vermogenswerte und Schulden in einer Ubersicht

zusammengefasst:
Windpark
Hirth

BEIZULEGENDER ZEITWERT

in TEUR

Immaterielle Vermdgenswerte 2.043
Sachanlagen 9.289
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 99
Kurzfristige nicht-finanzielle Vermogenswerte 694
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 129
Langfristige Rickstellungen 494
Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 8.973
Latente Steuerschulden 469
Kurzfristige Ruckstellungen 21
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 557
Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 1.155

Der Wert des neu bewerteten Eigenkapitals betrug zum Erst-
konsolidierungszeitpunkt TEUR 586. Die Windkraftanlagen
wurden im April 2016 in Betrieb genommen.
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Als immaterielle Vermoégenswerte wurden mehrere unmit-
telbar zusammenhidngende operative Rechte zur Errichtung
und zum Betrieb der Windkraftanlagen identifiziert. Die
Bewertung dieser operativen Rechte wurde mit Hilfe der Re-
sidualwertmethode vorgenommen. Anhand dieser Methode
werden die Barwerte zukiinftig erwarteter Netto-Cashflows,
die durch die Rechte erzeugt werden, abziiglich der Cashflows,
die mit den unterstiitzenden Vermoégenswerten verbunden
sind, bewertet. Der so ermittelte beizulegende Zeitwert der
operativen Rechte betrug zum Zeitpunkt der Erstkonsolidie-
rung TEUR 2.043.

Neben der Bewertung der operativen Rechte ergaben sich
zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung Anpassungen der
beizulegenden Zeitwerte fiir eine Riickbauverpflichtung und
ein gewdhrtes Darlehen. Gemaf3 IFRS wurde die Riickbauver-
pflichtung passiviert. Am 13. Mai 2016 betrug die Riickstel-
lung TEUR 494. Der beizulegende Zeitwert des gewdhrten
Darlehens ist zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung mit
TEUR 8.973 erfasst.

Der Geschafts- oder Firmenwert ermittelte sich wie folgt:

Windpark
Hurth

in TEUR

I

Ubertragene Gegenleistung

Zeitwert des Eigenkapitals zum Zeitpunkt der

Erstkonsolidierung 586

Negativer Unterschiedsbetrag 585

Der Wert der erworbenen Unternehmen resultiert im
Wesentlichen aus den erworbenen Windkraftanlagen und
den operativen Rechten zur Errichtung und zum Betrieb
der Windkraftanlagen sowie den daraus resultierenden
Ertragen. Beim Erwerb beider Windparks handelt es sich um
einen vorteilhaften Erwerb, der sich durch einen negativen
Unterschiedsbetrag in Hohe von TEUR 81 fiir Améneburg und
TEUR 307 flir Zellertal zeigt. Der negative Unterschiedsbetrag
konnte im Wesentlichen aus der guten Marktpositionierung
und Etablierung des cHORUS-Konzerns gegentiber seinen
potenziellen Wettbewerbern realisiert werden. Diese Etab-
lierung zeigt sich unter anderem in Exklusivverhandlun-
gen und der unter Verkdufern bekannten professionellen
Abwicklung von Transaktionen. Ein erwartungsgemaf fiir
steuerliche Zwecke abzugsfahiger Geschéafts- oder Firmen-
wert lag im Fall der vorliegenden Erwerbe nicht vor.
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Mit Wirkung zum 30. September 2016 hat cHORUS sdmtliche
Anteile an vier Windparks in Frankreich (Windparkportfolio
Frankreich) erworben. Die Windparks Marsais 1 und Marsais 2
wurden beide bereits Mitte des Jahres 2015 in Betrieb genom-
men, wihrend Maisontiers und Glénay beide im dritten
Quartal 2016 ans Netz gingen. Das Portfolio hat seit der
Erstkonsolidierung TEUR 2.444 zu den Umsatzerldsen und
TEUR 638 zum Ergebnis des Konzerns beigetragen. Bei einer
Erstkonsolidierung des Portfolios zum 1. Januar 2016 hitten
sich die Umsatzerlose des Konzerns um TEUR 5.041 erhoht
und das konsolidierte Jahresergebnis wiare um TEUR 964
niedriger ausgefallen.

Als Gegenleistung fiir die erworbenen Anteile wurde mit
dem Verkdufer ein Kaufpreis fiir das gesamte Portfolio in
Hoéhe von TEUR 46.621 vereinbart. Gegenleistungen in Form
von ausgegebenen Eigenkapitalinstrumenten, anteilsba-
sierten Vergiitungspramien oder bedingten Gegenleistungen
wurden nicht vereinbart.

Nachstehend sind die im Rahmen der Erstkonsolidierung an-
gesetzten Vermogenswerte und Schulden in einer Ubersicht

zusammengefasst:
Windpark
Portfolio

BEIZULEGENDER ZEITWERT

in TEUR

Immaterielle Vermdgenswerte 76.126
Sachanlagen 70.605
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 390
Kurzfristige nicht-finanzielle Vermégenswerte 8.525
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 3.112
Langfristige Ruckstellungen 2.816
Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 67.702
Latente Steuerschulden 23.784
Steuerrlckstellungen 139
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 7.742
Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten 8.991

Der Wert des neu bewerteten Eigenkapitals betrug zum
Erstkonsolidierungszeitpunkt TEUR 47.585. Die Windkraft-
anlagen wurden Mitte 2015 beziehungsweise im dritten
Quartal 2016 in Betrieb genommen.
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Als immaterielle Vermogenswerte wurden mehrere unmit-
telbar zusammenhédngende operative Rechte zur Errichtung
und zum Betrieb der Windkraftanlagen identifiziert. Die
Bewertung dieser operativen Rechte wurde mit Hilfe der Re-
sidualwertmethode vorgenommen. Anhand dieser Methode
werden die Barwerte zukiinftig erwarteter Netto-Cashflows,
die durch die Rechte erzeugt werden, abziiglich der Cashflows,
die mit den unterstiitzenden Vermogenswerten verbunden
sind, bewertet. Der so ermittelte beizulegende Zeitwert der
operativen Rechte betrug zum Zeitpunkt der Erstkonsolidie-
rung insgesamt TEUR 76.126.

Neben der Bewertung der operativen Rechte ergaben sich
zum Zeitpunkt der Erstkonsolidierung Anpassungen der
beizulegenden Zeitwerte fiir eine Riickbauverpflichtung
und ein gewdhrtes Darlehen. Gemaf 1FRs wurde die Riick-
bauverpflichtung passiviert. Am 30. September 2016 betrug
die Riickstellung TEUR 2.816. Der beizulegende Zeitwert der
gewdhrten Darlehen ist zum Zeitpunkt der Erstkonsolidie-
rung mit TEUR 67.702 erfasst.

Der Geschafts- oder Firmenwert ermittelte sich wie folgt:

Windpark
Portfolio
in TEUR
Ubertragene Gegenleistung 46.621
Zeitwert des Eigenkapitals zum Zeitpunkt der
Erstkonsolidierung 47.585
Negativer Unterschiedsbetrag 964

Der Wert des erworbenen Unternehmens resultiert im
Wesentlichen aus den erworbenen Windkraftanlagen und
den operativen Rechten zur Errichtung und zum Betrieb
der Windkraftanlagen sowie den daraus resultierenden
Ertragen. Beim Erwerb des Windparkportfolios handelt es
sich um einen vorteilhaften Erwerb, der sich durch einen
negativen Unterschiedsbetrag in Héhe von TEUR 964 zeigt.
Der negative Unterschiedsbetrag konnte im Wesentlichen
aus der guten Marktpositionierung und Etablierung des
CHORUS-Konzerns gegeniiber seinen potenziellen Wett-
bewerbern realisiert werden. Diese Etablierung zeigt sich
unter anderem in Exklusivverhandlungen und der unter
Verkdufern bekannten professionellen Abwicklung von
Transaktionen. Ein erwartungsgemaf fir steuerliche Zwe-
cke abzugsfiahiger Geschiafts- oder Firmenwert lag im Fall der
vorliegenden Erwerbe nicht vor.
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Mit Wirkung zum 31. Dezember 2016 wurde eine Gesell-
schaft aus dem Windparkportfolio, die Ferme Eolienne de
Glénay saAs, an einen institutionellen Investor verduflert,
fiir den CHORUS im Segment Asset Management tdtig ist. Die
Verwaltung der Gesellschaft verbleibt also im Konzern. Aus
dem Verkauf der Gesellschaft wurde ein Entkonsolidierungs-
erfolg in Hohe von TEUR 65 erzielt, welcher sich in den sons-
tigen betrieblichen Ertragen des Konzerns niederschlagt.

IM VORJAHR ERWORBENE UNTERNEHMEN

Im Geschéftsjahr 2015 erweiterte sich der Konsolidierungs-
kreis durch den als Unternehmenszusammenschluss bilan-
zierten Erwerb des Windparks Appeln in Deutschland. Der
negative Unterschiedsbetrag fiir diese Transaktion belief
sich auf TEUR 419.

Auflerdem wurden im Geschéaftsjahr 2015 die beiden oster-
reichischen Windparks Zagersdorf und Herrenstein erwor-
ben. Fiir diese Erwerbe wurden keine Kaufpreisallokationen
durchgefiihrt, da sie zum Erwerbszeitpunkt als in Bau
befindliche Projekte nicht die Definition eines Geschéftsbe-
triebs im Sinne des IFRs erfiillt haben und somit nicht in den
Anwendungsbereich dieses Standards fallen. Die Transakti-
onen wurden als Erwerb von Vermégenswerten bilanziert.
Die Inbetriebnahme des Windparks Zagersdorf erfolgte im
Mairz 2016, wahrend der Windpark Herrenstein im Sommer
2017 ans Netz gehen soll.

6.3 VERAUSSERUNG VON TOCHTER-
UNTERNEHMEN

Mit Wirkung zum 1. Januar 2016 wurden die Idea Energy sAs
diChorus Solar Toscana 5 Srl & C. und die Rasena Solare sAs di
Chorus Solar Toscana 5. Srl & C. planmaflig an zwei deutsche
Versorgungswerke verkauft und werden seither nicht mehrin
den Konzernabschluss einbezogen. Die Betreuung des abge-
gebenen Portfolios erfolgt dabei unverandert durch cHoRrRUs
im Rahmen seiner Asset Management-Tatigkeiten. Der aus
dem Verkauf der Gesellschaften resultierende Entkonsolidie-
rungserfolg betrdgt TEUR 272 und wurde in der Gesamtergeb-
nisrechnung des Konzerns erfasst. Die Vermodgenswerte und
Schulden der beiden Gesellschaften waren zum 31. Dezember
2015 als zur Verdufierung gehalten ausgewiesen.
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Die Abgangs- und Entkonsolidierungseffekte dieser Trans-
aktion stellen sich wie folgt dar:

Abgegangene
Vermogens-
werte und
Schulden
in TEUR

Zur VerauBerung gehaltene Vermogenswerte 4.839

Verbindlichkeiten in Verbindung mit zur
Verdul3erung gehaltenen Vermogenswerten -2.998
VerauBertes Nettovermogen 1.841
Gesamte erhaltene Gegenleistung 1.312
Abldsung Working Capital 801
VerdulRertes Nettovermogen -1.841
Entkonsolidierungsgewinn 272
Nettozahlungsmittelfluss aus der VerduRerung 1.312

Mit Wirkung zum 31. Dezember 2016 hat CHORUS den
franzdsischen Windpark Glénay an ein Versorgungswerk
verduflert. Die Betreuung des Windparks erfolgt dabei unver-
dndert durch cHORUs im Rahmen seiner Asset Management-
Tatigkeiten. Der aus dem Verkauf der Gesellschaft resultie-
rende Entkonsolidierungserfolg betrdgt TEUR 65 und wurde
in der Gesamtergebnisrechnung des Konzerns erfasst. Der
Kaufpreis fiir den Windpark wurde zum Stichtag noch nicht
vollstdndig vereinnahmt.

Die Abgangs- und Entkonsolidierungseffekte dieser Trans-
aktion stellen sich wie folgt dar:

Abgegangene
Vermogens-
werte und
Schulden
in TEUR

Zur VerauBerung gehaltene Vermogenswerte 72.288

Verbindlichkeiten in Verbindung mit zur
Verdul3erung gehaltenen Vermogenswerten -52.464
VerauBertes Nettovermogen 19.824
Gesamte erhaltene Gegenleistung 19.889
VerauBertes Nettovermogen -19.824
Entkonsolidierungsgewinn 65
Nettozahlungsmittelfluss aus der VerduRerung 14.511

7 SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Die Aktivititen des CHORUS-Konzerns werden im Einklang
mit IFRS 8 (Geschéftssegmente) nach Geschaftssegmenten
abgegrenzt. Die Darstellung orientiert sich an der internen
Steuerung sowie Berichterstattung und beriicksichtigt die
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organisatorische Ausrichtung des Konzerns auf Basis unter-
schiedlicher Produkte und Dienstleistungen der berichts-
pflichtigen Segmente.

Im Rahmen der Segmentberichterstattung werden die
Aktivitaten des cHORUS-Konzerns in die folgenden Geschafts-
segmente unterteilt:

Stromerzeugung aus Solarenergie besteht aus den 55 Solar-
parks in Deutschland und Italien.

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

Asset Management schlief3t im Allgemeinen kaufméannische
Verwaltungsdienstleistungen sowie das Anlagenmanage-
ment fir das Portfolio des cHORUS-Konzerns sowie das
verwaltete Portfolio ein. Die Beratungsdienstleistungen
umfassen die Auflegung von Fonds fir professionelle
Anleger und mafigeschneiderte und strukturierte Anlagen
fur diese Anlegergruppen im Bereich Erneuerbarer Ener-
gien. Im Anschluss an diese Strukturierung stellt CHORUS
normalerweise Asset-Management-Dienstleistungen fir
diese institutionellen Fonds und andere Anlagevehikel von
professionellen Anlegern und den von ihnen gehaltenen
operativen Gesellschaften bereit. Das Segment umfasst
neben den zugeordneten Gesellschaften die Umsatzerlose
der cHORUS Clean Energy AG in Hohe von TEUR 3.123.

Eine Zusammenfassung von Geschiftssegmenten wurde
nicht vorgenommen.

In der Position Uberleitung werden Geschiftsaktivitdten
und Sachverhalte gefiihrt, die in keinem unmittelbaren
Zusammenhang mit den berichtspflichtigen Segmenten des
cHORUs-Konzerns stehen. Hierzu zihlen neben der Konsoli-
dierung von Geschéaftsbeziehungen zwischen den Segmenten
der Bereich Verwaltung, die Ertrage und Aufwendungen der
Konzernzentrale sowie die Personalkosten. Die Steuerung der
Segmente durch die Mitglieder des Vorstands als Entschei-
dungstrager erfolgt auf Basis diverser Ergebnisgréfien (zum
Beispiel EBIT oder EBITDA). Diesen Segmentinformationen
liegen grundsatzlich die gleichen Ausweis-, Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden wie dem Konzernabschluss
zugrunde. Zinsertrage aus Gesellschafterdarlehen, die inner-
halb des Konzerns an Betriebsgesellschaften der Segmente
Stromerzeugung aus Solarenergie und Stromerzeugung aus
Windenergie vergeben wurden, werden diesen Segmenten
entsprechend zugeordnet (Stromerzeugung aus Solarenergie:
TEUR 1.325; Stromerzeugung aus Windenergie: TEUR 640).
Konzerninterne Umsétze erfolgen zu marktiiblichen Preisen.
Informationen liber Segmentvermdgenswerte und -schulden
werden nicht an den Vorstand berichtet.
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Die Segmentinformationen nach Geschaftsfeldern stellen

sich wie folgt dar:

Konzernanhang

7 Segmentberichterstattung

Strom- Strom- Asset Summe Uberleitung Konzern
erzeugung aus erzeugung aus Management operative
Solarenergie Windenergie Segmente

in TEUR
Umsatzerlose 46.071 12.926 6.628 65.625 -2.873 62.751
Vorjahr 49.263 5.931 4.833 60.027 -1.445 58.582

Umsatzerlése mit Dritten 46.071 12.926 3.754 62.751 0 62.751

Vorjahr 49.263 5.931 3.388 58.582 0 58.582

Umsatzerlse mit

anderen Segmenten 0 0 2.873 2.873 -2.873 0

Vorjahr 0 0 1.445 1.445 -1.445 0
Ergebnis vor Zinsen, Steuern
und Abschreibungen (EBITDA) 39.777 9.750 6.181 55.708 -10.064 45.644
Vorjahr 41.290 4.846 4.552 50.688 -7.833 42.855
Abschreibungen -18.992 -7.382 -1 -26.385 -284 -26.669
Vorjahr -19.551 -2.336 0 -21.887 -89 -21.976
Ergebnis vor Zinsen und
Ertragsteuern (EBIT) 20.785 2.368 6.170 29.323 -10.348 18.975
Vorjahr 21.739 2.510 4.552 28.801 -7.922 20.880

Zinsertrage 105 1 3 109 268 376

Vorjahr 108 1 28 137 55 192

Zinsaufwendungen -8.146 -2.082 -1 -10.229 -33 -10.261

Vorjahr -8.727 -542 -3 -9.272 -803 -10.076

Ergebnis der nach der Equity-

Methode bilanzierten Finanzanlagen =21 0 0 -21 0 -21

Vorjahr -26 0 0 -26 0 -26

Ergebnis aus der Bewertung

von Zinsswap -65 =274 0 -339 0 -339

Vorjahr 1.836 37 0 1.872 0 1.872
Finanzergebnis -8.127 -2.355 2 -10.481 235 -10.245
Vorjahr -6.809 -505 25 -7.289 -748 -8.038
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 12.658 12 6.172 18.843 -10.113 8.730
Vorjahr 14.930 2.005 4.577 21.512 -8.669 12.842
Ertragsteuern -3.315 988 -325 -2.652 -1.796 -4.448
Vorjahr -2.765 -845 -349 -3.959 77 -3.882
Jahresuberschuss (-fehlbetrag) 9.343 1.001 5.847 16.190 -11.909 4.282
Vorjahr 12.165 1.160 4.228 17.553 -8.592 8.961
Ergebnis je Aktie (in EUR) 0,34 0,04 0,21 0,58 -0,43 0,15
Vorjahr (in EUR) 0,61 0,06 0,21 0,88 -0,43 0,45
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Die Uberleitungen der Summen der Segmentgrofien auf die
entsprechenden Konzerngréfien stellen sich wie folgt dar:

2016 2015

in TEUR

Umsatzerlose

Summe operative Segmente 65.625 60.027
Verwaltung - 14
Konsolidierungen -2.873 -1.460
Konzern 62.751 58.582

Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA)

Summe operative Segmente 55.708 50.688

Verwaltung -10.064 -7.833

Konsolidierungen - -

Konzern 45.644 42.856

Ergebnis vor Zinsen und Ertragsteuern (EBIT)

Summe operative Segmente 29.323 28.801

Verwaltung -10.348 -7.922

Konsolidierungen - -

Konzern 18.975 20.880

Finanzergebnis

Summe operative Segmente -10.481 -7.289

Verwaltung 235 -748

Konsolidierungen - -

Konzern -10.245 -8.038

Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT)

Summe operative Segmente 18.843 21.512

Verwaltung -10.113 -8.669

Konsolidierungen - -

Konzern 8.730 12.842

Jahresuiberschuss (-fehlbetrag)

Summe operative Segmente 16.190 17.553

Verwaltung -11.909 -8.592

Konsolidierungen - -

Konzern 4.282 8.961

Ergebnis je Aktie (in EUR)

Summe operative Segmente 0,58 0,88
Verwaltung -0,43 -0,43
Konsolidierungen 0,00 0,00
Konzern 0,15 0,45
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Die nachfolgende Darstellung zeigt die Umsatzerlose des
CHORUS-Konzerns sowie die langfristigen Vermdégenswerte
in Abhangigkeit vom Sitz der Gesellschaften. Die Angaben
zu den langfristigen Vermogenswerten beziehen sich auf
immaterielle Vermogenswerte und Sachanlagen.

in TEUR

Deutschland 37.945 35.476 | 326.926 284.609
Italien 19.530 20.972 | 112.963 119.446
Frankreich 3.006 677 84.432 5.168
Osterreich 2.270 1.457 29.773 24.270
Gesamt 62.751 58.582 | 554.095 433.494
Geschafts- oder

Firmenwert - - 23.148 23.148
Konzern 62.751 58.582 | 577.243 456.642

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

Die Umsatzerl6se wurden zu 60 Prozent in Deutschland (Vor-
jahr: 61 Prozent), zu 31 Prozent in Italien (Vorjahr: 36 Prozent),
zu 5 Prozent in Frankreich (Vorjahr: 1 Prozent) und zu 4 Pro-
zent in Osterreich (Vorjahr: 2 Prozent) generiert.

Die Umsatzerlose des grofiten Abnehmers des Geschéfts-
segments Stromerzeugung aus Solarenergie belaufen sich
auf TEUR 19.038 (2015: TEUR 20.995). Ungeachtet dieser Dar-
stellung besteht keine Abhdngigkeit von einem einzelnen
Kunden. Das fiir die generierten Strommengen anfallende
Entgelt ist entweder durch die gesetzlichen Einspeisetarif-
regelungen der jeweiligen Lander abgesichert oder durch
Direktvermarktungsvertrige abgedeckt. Aufgrund der Aus-
gestaltung der bestehenden Vertrdge mit Direktvermarktern
und der zugrunde liegenden gesetzlichen Bestimmungen
kann auch in diesem Fall eine Abhdngigkeit von einzelnen
Kunden verneint werden.
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8 ANGABEN ZUR
KONZERNGESAMTERGEBNISRECHNUNG

8.1 SONDEREFFEKTE

Die Geschaftstdtigkeit kann von einmaligen Ereignissen
betroffen sein, deren Auswirkungen im Konzernabschluss als
,Sondereffekte” ausgewiesen sind. Um eine bessere Vergleich-
barkeit der Finanzinformationen tiber mehrere Berichtszeit-
raume sicherzustellen, werden die Ergebnisgréfien nach IFRS
um diese Effekte bereinigt. Im Geschéftsjahr 2016 waren in
den sonstigen betrieblichen Aufwendungen einmalige Kos-
ten enthalten, welche in Zusammenhang mit der Ubernahme
durch die Capital Stage AG entstanden sind. Zudem sind mit
der Ubernahme ein Teil der steuerlichen Verlustvortrige
im cHORUs-Konzern untergegangen. Im Geschiftsjahr 2015
fielen auergew6hnliche Aufwendungen im Zusammenhang
mit dem geplanten Bérsengang an, die in Vorbereitung auf
den geplanten Bérsengang nicht unmittelbar von der Kapital-
riicklage abgezogen werden konnten.

Die Sondereffekte hatten die folgende Auswirkung auf die
Konzerngesamtergebnisrechnung:

EBITDA EBIT Jahres- Ergebnis
tber- je Aktie
schuss (in EUR)
in TEUR
Bereinigtes
Ergebnis 2016 47.886 21.217 7.856 0,28
Aufwendungenin
Zusammenhang
mit der
Ubernahme 2.242 2.242 3.574 0,13
Ergebnis 2016
gemaR IFRS 45.644 18.975 4.282 0,15
EBITDA EBIT Jahres- Ergebnis
uber- je Aktie
schuss (in EUR)
in TEUR
Bereinigtes
Ergebnis 2015 45.693 23.716 11.071 0,56
Aufwendungen
far den
Bérsengang 2.837 2.837 2.110 0,11
Ergebnis 2015
gemal IFRS 42.856 20.880 8.961 0,45
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8.2 UMSATZERLOSE

Die Umsatzerldse lassen sich wie folgt aufschliisseln:

2016 2015

in TEUR

Stromerzeugung aus Solarenergie 46.071 49.263
Stromerzeugung aus Windenergie 12.926 5.931
Asset Management 3.754 3.388
Umsatzerldse 62.751 58.582

Die Umsatzerldse aus Stromerzeugung umfassen in erster
Linie Zuwendungen der 6ffentlichen Hand, ndmlich Zah-
lungen unter dem deutschen Erneuerbare Energien Gesetz
(EEG), dem italienischen ,Conto Energia“ oder vergleichbaren
Regelungen in Osterreich und Frankreich. Sie entstehen im
Wesentlichen aus der Differenz zwischen den vereinbarten
Einspeisevergiitungen und den aktuell giiltigen Marktprei-
sen 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 Komplementar fiir Kommanditgesellschaften.

Die Analyse der Umsatzerldse nach Landern sieht wie folgt aus:

in TEUR

Stromerzeugung aus Solarenergie 26.541 19.530 - - 46.071
Stromerzeugung aus Windenergie 7.651 - 3.006 2.270 12.926
Asset Management 3.754 - - - 3.754
Gesamt 37.945 19.530 3.006 2.270 62.751

T

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
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8.3 SONSTIGE ERTRAGE

in TEUR

Ertrage aus Unternehmens-

zusammenschlissen 1.699 418
Ertrage aus Entkonsolidierungen 336 0
Weiterbelastungen 81 612
Periodenfremde Ertrage 965 389
Sonstige 898 1.202
Gesamt 3.979 2.621

Aufgrund einer Anpassung der Aufgliederung innerhalb der
sonstigen betrieblichen Ertrdge im internen Berichtswesen
stimmen die Vorjahreswerte in Teilen nicht mit den im Vor-
jahresabschluss veroffentlichten Zahlen tiberein.

8.4 PERSONALAUFWAND

Der in der Gesamtergebnisrechnung erfasste Personalauf-

wand ist wie folgt:

2015

in TEUR

Gehalter 3.647 2.317
Sozialabgaben 398 369
Gesamt 4.044 2.686
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8.5 SONSTIGE AUFWENDUNGEN

Die betrieblichen Aufwendungen des Konzerns lassen sich
wie folgt unterteilen:

2016 2015

in TEUR

Betriebskosten der Solar-

und Windparkanlagen 10.470 9.230
Rechts-, Beratungs- und

Prufungskosten 4.175 3.897
Versicherungen, Beitrage

und Abgaben 107 233
Werbe- und Reisekosten 621 571
Raum- und Geb&dudekosten 345 178
Fahrzeugkosten und sonstige

Leasingaufwendungen 169 121
Telekommunikation und

Burobedarf 238 229
Aufsichtsratsvergitung 85 85
Periodenfremde Aufwendungen 102 153
Ubrige sonstige betriebliche

Aufwendungen 729 964
Gesamt 17.042 15.661

Aus der nachfolgenden Tabelle geht eine detailliertere
Aufschliisselung der ,Betriebskosten der Solar- und Wind-
parkanlagen® hervor:

Im Jahr 2016 hatte der cHORUS-Konzern durchschnittlich 37
Angestellte (2015: 29 Angestellte), die samtlich in der Verwal-
tung von CHORUS tatig waren.

Die Gehilter beinhalten Aufwendungen fiir Mitarbeiterboni
und sonstige Zusatzleistungen.
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2016

2015

in TEUR

Technische und kaufmannische

Betriebsfuhrung 4.368 3.406

Pacht 1.574 772

Fremdleistungen und Bezugsstrom 764 556

Kosten flr Rechtsanwalte,

Steuerberater, Notare 790 523

Steuerliche Aufwendungen Parks 167 1.081

Reparaturen und Instandhaltung 510 387

Versicherungen 495 525

Gebuhren, Nebenkosten

und Spesen 220 248

Periodenfremde Aufwendungen 249 402

Sonstiges 1.333 1.330

Gesamt 10.470 9.230
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Aufgrund einer Anpassung der Aufgliederung innerhalb
der sonstigen betrieblichen Aufwendungen im internen Be-
richtswesen stimmen die Vorjahreswerte in Teilen nicht mit
den im Vorjahresabschluss veroffentlichten Zahlen iiberein.

8.6 ABSCHREIBUNGEN/WERTMINDERUNGEN

In diesem Posten sind Abschreibungen auf immaterielle Ver-
mogenswerte in Hohe von TEUR 11.761 (2015: TEUR 10.513) und
Abschreibungen auf Sachanlagen in Héhe von TEUR 14.908
(2015: TEUR 11.463) ausgewiesen. Die Abschreibungen auf
immaterielle Vermogenswerte erfolgten im Zusammenhang
mit Computersoftware, Projektrechten sowie Dienstleis-
tungsvertragen und sonstigen operativen Rechten. Die Ab-
schreibungen auf Sachanlagen beziehen sich hauptsachlich
auf die Wind- und Solarparks sowie sonstige Betriebs- und
Geschaftsausstattung. In den Geschéftsjahren 2016 und 2015
wurde kein Wertminderungsaufwand erfasst.

8.7 NETTOFINANZERGEBNIS

2016 2015

in TEUR

Zinsen und ahnliche Ertrage 376 192
Finanzertrage 376 192
Aufwendungen aus der Wert-

veranderung von Anspriichen der

Minderheitskommanditisten -428 -657
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -9.785 -9.375
Aufzinsung der Ruckstellungen

fur Rickbau -48 -44
Finanzierungsaufwendungen -10.261 -10.076
Ergebnis aus der

Bewertung von Zinsswaps -339 1.872
Ergebnis aus der Bewertung

von Zinsswaps -339 1.872
Ergebnis der nach der

Equity-Methode bilanzierten

Finanzanlagen -21 -26
Im Ergebnis erfasste

Nettofinanzierungsaufwendungen -10.245 -8.038
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8.8 ERTRAGSTEUERN

Die Ertragsteuern lassen sich wie folgt aufschliisseln:

2016 2015

in TEUR

Tatsachlicher Steueraufwand:

Laufendes Jahr 1.716 1.804
Anpassungen fur Vorjahre 139 80
Gesamt 1.855 1.884
Latenter Steueraufwand:

Entstehung bzw. Auflésung

temporarer Differenzen 1.574 1.788
Differenzen aus

Steuersatzanderung 1.019 210
Gesamt 2.593 1.998
Gesamt 4.448 3.882

Gemaf! den fiir die Geschéftsjahre 2016 und 2015 geltenden
Steuergesetzen unterliegen Ertrage von Kapitalgesellschaf-
tenin Deutschland einer Kérperschaftsteuer von 15,0 Prozent
zuzlglich Solidaritdtszuschlag von 5,5 Prozent und Gewerbe-
steuer am Hauptsitz von 9,8 Prozent (kombinierter Steuer-
satz von 25,6 Prozent). Bei Kommanditgesellschaften wird in
Deutschland fiir 2016 ausgehend vom Sitz der Gesellschaft
der jeweils giiltige aktuelle Gewerbesteuerhebesatz der
Gemeinde angewandt.

Der angewandte Steuersatz fiir das Geschéftsjahr 2016 in
Italien belauft sich auf 28,65 (2015: 32,15) Prozent fiir Kapital-
gesellschaften und 2,68 Prozent fiir Kommanditgesell-
schaften. Zum 31. Dezember 2016 betragt der angewandte
Steuersatz fiir Unternehmen in Osterreich 25 Prozent und in
Frankreich 33,33 Prozent. Latente Steuerschulden und latente
Steueranspriiche werden mit dem individuellen Steuersatz
jedes Landes berechnet.

CHORUS Clean Energy AG_Geschéftsbericht 2016



Konzernanhang
8 Angaben zur Konzerngesamtergebnisrechnung

Im sonstigen Ergebnis erfasste Steuern:

2016 2015

e ————
Vor Steuern NEVEEENR Nach Steuern Vor Steuern Steuerertrag Nach Steuern
(-aufwand)

in TEUR

Marktwertveranderungen der zur
VerdulRerung verfugbaren finanziellen
Vermoégenswerte -206 53 -153 998 -256 743

Gesamt -206 53 -153 998 -256 743

Direkt im Eigenkapital erfasste Steuern:

2016 2015

e ————
Vor Steuern Steueraufwand Nach Steuern Vor Steuern Steuerertrag Nach Steuern
(-aufwand)
Transaktionskosten der

Eigenkapitalbeschaffung - - - -6.905 1.195 -5.710

in TEUR

Gesamt - - - -6.905 1.195 -5.710

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

in TEUR

Gewinn vor Steuern 8.730 12.842
Erwarteter Steuersatz 25,6 % 25,6 %
Erwarteter Ertragsteueraufwand 2.237 3.291
Differenzen aufgrund abweichender lokaler Steuersatze 49 102
Steuereffekte aus Steuersatzanderungen 1.019 210
Effekte aus steuerlich nicht abzugsfahigen Betriebsausgaben 277 316
Erhéhungen/Minderungen Kérperschaftsteuer -195 320
Steuerfreie Ertrage -584 -107
Steuereffekte aus permanenten Differenzen 110 37
Nachzahlungen/Erstattungen von Ertragsteuern aus friheren Perioden 139 80
Latente Steuern aus Eigenkapitaltransaktionen 0 -250
Steuergutschriften aus regionaler Forderung im Ausland -93 -144
Auf steuerl. Verlustvortrage u. temporare Diff. nicht gebildete aktive latente Steuern (8 8c KStG) 1.408 110
Sonstige Steuereffekte 80 -84
Tatsachlicher Ertragsteueraufwand 4.448 3.882
Effektiver Steuersatz 51,0% 30,2 %
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8.9 ERGEBNIS JE AKTIE

Das Ergebnis je Aktie ergibt sich wie folgt:

2016 2015

in TEUR

Den Eigentimern der CHORUS Clean

Energy AG zugeordneter Gewinn/Verlust 4.284.246 8.964.998
Gewichtete durchschnittliche Anzahl

der im Umlauf befindlichen Aktien 27.704.950 19.865.118
Ergebnis je Aktie 0,15 0,45

Die Ausgabe der neuen Aktien im Rahmen des Borsengangs
flief3t seit Oktober 2015 in die gewichtete durchschnittliche
Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien ein. Nach dieser
Erhéhung ergaben sich keine weiteren Anderungen mehr.

Weder zum 31. Dezember 2016 noch zum 31. Dezember 2015 stan-
den Aktien aus, die das Ergebnis je Aktie verwidssern kénnten.

8.10 SONSTIGES ERGEBNIS

Das sonstige Ergebnis umfasst die Effekte aus den Markt-
wertverdnderungen der als zur Verduflerung gehalten
eingestuften langfristigen Vermogenswerte abziiglich der
hierauf entfallenden latenten Steuereffekte. Dies sind im
Einzelnen die Beteiligungen an Investmentsfonds sowie die
Genussrechte an der CHORUS IPP Europe GmbH. Details hier-
zu kénnen der Anhangsangabe 9.4 Langfristige finanzielle
Vermogenswerte entnommen werden.

9 ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERNBILANZ

9.1 IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE UND
GESCHAFTS- ODER FIRMENWERT

Fiir die Geschiftsjahre 2015 bis 2016 ldsst sich die Entwicklung
der immateriellen Vermogenswerte und des Geschéafts- oder
Firmenwerts wie folgt aufschliisseln:

Historische Anschaffungs- oder Herstellungskosten

1. Januar 2016 Zugange Abgange Erwerb durch 31. Dezember
Unternehmenszu- 2016
sammenschliisse
in TEUR
Andere Rechte und Vertrage 0 7.162 0 0 7.163
Geschéfts- oder Firmenwert 23.148 0 0 0 23.148
Pachtvorauszahlungen 7.630 88 0 0 7.718
Vorteilhafte Projektrechte 156.589 0 33.815 79.818 202.592
Computersoftware 368 143 0 0 511
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Abschreibungen

1. Januar 2016 Zugange Abgange Erwerb durch 31. Dezember
Unternehmenszu- 2016
sammenschliisse
in TEUR
Andere Rechte und Vertrage 0 203 0 0 203
Geschafts- oder Firmenwert 0 0 0 0 0
Pachtvorauszahlungen 895 484 0 0 1.378
Vorteilhafte Projektrechte 9.493 11.007 585 0 19.915
Computersoftware 200 68 0 0 268
Nettobuchwerte 177.148 -4.367 33.231 79.819 219.369
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 24.229 0 137 -944 0 23.148
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 | Unternehmenszu- 2015
Veranderungen 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 187.655 -10.149 1.149 -944 1.736 177.149

"Enthalt ausschlieBlich Umgliederungen in zur VerduBerung gehaltene Vermogenswerte.

Von den Zugdngen zu Pachtvorauszahlungen in Héhe von
TEUR 88 (2015: TEUR 362) sind TEUR 88 (2015: TEUR 341) nicht
zahlungswirksam.

Weitere Einzelheiten zur sonstigen Verdnderung des
Geschifts- oder Firmenwerts sind im Abschnitt 9.12 Eigen-
kapital — Kapitalriicklage aufgefiihrt.

Die Vertrdge und sonstigen operativen Rechte enthalten
erworbene Dienstleistungsvertrage fiir die Verwaltung von
Energieparks sowie erworbene Projektrechte. Simtliche Ver-
trage und operativen Rechte werden liber die entsprechende
Restvertragslaufzeit linear abgeschrieben.
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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 regelméafig bis zum
Betriebsende. Aktuell besitzt und betreibt die CHORUS AG in
ihrem Portfolio 55 Solarparks und 13 Windparks in Deutsch-
land, Italien, Osterreich und Frankreich.

Das Management der CHORUS steuert den Unternehmens-
erfolg entsprechend den Geschiftssegmenten (vergleiche
Abschnitt 6 Segmentberichterstattung) in den drei zZGEs
,Stromerzeugung aus Solarenergie®, ,Stromerzeugung aus
Windenergie“ und ,Asset Management®. In der ZGE Asset
Management bietet CHORUS allgemeine kaufménnische Ver-
waltungsdienstleistungen sowie Anlagenmanagement fiir
verwaltete Portfolios an. Die Beratungsdienstleistungen in
der zGE umfassen die Auflegung von Fonds fiir professionelle
Anleger und mafigeschneiderte und strukturierte Anlagen
fur diese Anlegergruppen im Bereich Erneuerbare Energien.

Die zu uberpriifenden Geschéfts- oder Firmenwerte stellen

sich wie folgt dar:
31. Dezember
2015

GESCHAFTS-/ FIRMENWERTE DER ZGEs 31. Dezember

2016
in TEUR
Stromerzeugung aus Solarenergie 9.541 9.541
Stromerzeugung aus Windenergie 4.089 4.089
Asset Management 9.518 9.518
Summe 23.148 23.148

Die cHORUS AG fiihrte ihre jahrliche Priifung auf Wert-
minderung zum 30. September 2016 durch. Der erzielbare
Betrag der einzelnen zZGEs wurde durch die Berechnung des
beizulegenden Zeitwertes bestimmt, welcher durch Diskon-
tierung der prognostizierten Cashflows ermittelt wurde, die
sich aus der zukiinftigen Fortfithrung des Segments ergeben.
Die Cashflow-Prognosen ergeben sich aus den durch das Ma-
nagement und den Aufsichtsrat genehmigten Finanzpldnen,
die auf spezifischen Schatzungen der Einzelgesellschaften
beruhen. Die unterstellten Annahmen der Planung basieren
aufVergangenheitswerten und Erfahrungen sowie externen
Gutachten.
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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 Uberprifung 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.

Fur die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts waren
als durchschnittliche Wachstumsrate zur Extrapolation
von Cashflows auferhalb des Planungszeitraums in allen
Segmenten 1 Prozent sowie als Diskontierungszinssatz die
gewichteten durchschnittlichen Kapitalkosten (wacc) in
Hoéhe von 3,55 Prozent fiir Stromerzeugung aus Solarenergie
in Deutschland und Italien, 3,23 Prozent fiir Stromerzeugung
aus Windenergie in Deutschland, Osterreich und Frankreich
und 3,08 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 brancheniiblichen
gewichteten durchschnittlichen Kapitalkosten (wacc). In
der Ableitung der Diskontierungszinssdtze wurden dartiiber
hinaus die jeweiligen landerspezifischen Risiken der Markte
Italien, Osterreich und Frankreich in der Berechnung be-
ricksichtigt. Fiir die ZGE Asset Management stellt weiterhin
die Erreichung des geplanten Platzierungsvolumens eine
wesentliche Annahme dar.

Auf Grundlage der dargestellten Annahmen und Erwartun-
gen wurden zum 30. September 2016 fiir keine der drei ZGEs
Wertminderungen identifiziert. Eine Plausibilisierung der
Ergebnisse wurde auf Grundlage der Marktkapitalisierung
vorgenommen.

CHORUS Clean Energy AG_Geschéftsbericht 2016



Konzernanhang
9 Erlduterungen zur Konzernbilanz

SENSITIVITATSANALYSEN ZUM
WERTHALTIGKEITSTEST

Die Ergebnisse der Werthaltigkeitstiberpriifung beruhen
im Wesentlichen auf den oben dargestellten Annahmen des
Managements. Um diese Ergebnisse zu validieren, wurden
die getroffenen Annahmen einer Sensitivitatsanalyse unter-
zogen, in welcher die Wertauswirkungen durch Verdnderung
der Bewertungsparameter untersucht wurden.

Aus der Reduzierung der Wachstumsrate in der ewigen Rente
von 1Prozent auf o Prozent im Zuge der Sensitivitdtsanalysen
ergab sich fiir keine der drei ZGEs ein Wertminderungsbedarf.
Durch die Erh6hung des jeweiligen Diskontierungszinssatzes
um 0,5 Prozent ergaben sich in der Analyse ebenfalls keine
Indikatoren fiir eine Wertminderung der ZGes. Im Fall der
ZGE Asset Management wurde dariiber hinaus die prozentu-
ale Zielerreichung des jahrlichen Platzierungsvolumens um
10 Prozent gesenkt. Auch aus dieser Sensitivitdtsanalyse ergab
sich kein Wertminderungsbedarf fiir die betroffene zGk.

9.2 SACHANLAGEN

Fiir die Geschiftsjahre 2015 bis 2016 lasst sich die Entwick-
lung der Sachanlagen wie folgt aufschliisseln:

Historische Anschaffungs- oder Herstellungskosten

1. Januar 2016 Zugange Abgange Umgliederungen Erwerb durch 31. Dezember
Unternehmens- 2016
zusammen-
schliisse
in TEUR
Grundstucke und Gebaude 753 0 0 0 0 753
Solar- und Windparks 271.180 12.098 46.881 11.433 119.878 367.708

Sonstige Betriebs- und
Geschaftsausstattung 236 178 0 0 0 414

Geleistete Anzahlungen
und Anlagen in Bau 12.501 5.514 0 -11.433 0 6.582

Abschreibungen

1. Januar 2016 Zugange Abgénge Umgliederungen Erwerb durch 31. Dezember
Unternehmens- 2016
zusammen-
schlisse
in TEUR
Grundstucke und Gebaude 0 0 0 0 0 0
Solar- und Windparks 11.314 14.883 785 0 0 25.412
Sonstige Betriebs- und
Geschaftsausstattung 210 25 0 0 0 235
Geleistete Anzahlungen
und Anlagen in Bau 0 0 0 0 0 0
Nettobuchwert 273.147 2.882 46.096 0 119.878 349.810
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Historische Anschaffungs- oder Herstellungskosten

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

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

Abschreibungen

1. Januar 2015 Zugange Abgénge" Umgliederungen Erwerb durch 31. Dezember
Unternehmens- 2015
Zusammen-
schliisse
in TEUR
Grundsticke und Gebdude 0 0 0 0 0 0
Solar- und Windparks 0 11.437 123 0 0 11.314
Sonstige Betriebs- und
Geschéaftsausstattung 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 VerdufRerung gehaltene Vermégenswerte in Hohe von TEUR 118.

Von den Zugdngen zu Wind- und Solarparks in Hohe von
TEUR12.098 (2015: TEUR 14.492) sind TEUR 614 (2015: TEUR 1.633)
nicht zahlungswirksam. Die Zugdnge zu den Anlagen im Bau
des Vorjahres sind ebenfalls nicht zahlungswirksam.

Der unter, Solar- und Windparks“ ausgewiesene Buchwert der
Leasinggegenstande (Solaranlagen Italien) betragt TEUR 15.342
(2015: TEUR 14.4009).

Die gestellten Sicherheiten sind in Abschnitt 5.11.4 beschrieben.

9.3 NACH DER EQUITY-METHODE BILANZIERTE
FINANZINVESTITIONEN

Die assoziierten Unternehmen umfassen zum 31. Dezem-
ber 2016 die Gnannenweiler Windnetz GmbH & Co. KG von
TEUR 153 (2015: TEUR 174) sowie die im Geschéftsjahr 2016
erworbenen Anteile an der CHORUS 1PP Europe GmbH in Hohe
von TEUR 181. Alle diese Anteile sind grundsitzlich nach der
Equity-Methode zu bilanzieren.

Die CHORUS AG hilt simtliche Anteile an der CHORUS 1PP

Europe GmbH mit Sitz in Neubiberg. Trotz der Mehrheitsbe-
teiligung wird die Gesellschaft nicht vollkonsolidiert, sondern
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alsassoziiertes Unternehmen eingestuft, da die Riickfliisse aus
dem Investment mehrheitlich einem fremden Dritten tiber die
Verzinsung von Genussrechten zugehen. CHORUS hilt neben
den Anteilen an der cHORUS 1PP Europe GmbH ebenfalls Ge-
nussrechte an der Gesellschaft und erbringt Dienstleistungen
fur diese. Insgesamt dient das Investment dem Ausbau des
Asset Management Geschifts des Konzerns durch die Uber-
nahme der Verwaltung des gehaltenen Portfolios an Solar- und
Windparks. Quantitative Angaben kénnen Abschnitt 13.2. des
Anhangs entnommen werden.

Die cHORUS Infrastructure Fund S.A. SICAV-SIF mit Sitz in
Munsbach, Luxemburg, wird nach dem Ausscheiden von Hol-
ger Gotze aus dem Vorstand der CHORUS AG am 20. Oktober
2016 nicht mehr als assoziiertes Unternehmen klassifiziert, da
nicht mehr von einem vorliegenden mafigeblichen Einfluss
auszugehen ist. Die Anteile werden daher in den langfris-
tigen finanziellen Vermoégenswerten ausgewiesen. Die Trans-
aktionen mit der Gesellschaft flief3en bis zu diesem Datum in
die Geschéftsvorfille mit nahestehenden Unternehmen und
Personen unter Abschitt 13.2 des Anhangs ein.

Aufgrund der Unwesentlichkeit des Equity-Ergebnisses aller

genannten Gesellschaften unterbleibt eine Folgebewertung
mittels der Equity-Methode.
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1. Januar 2016 Abgénge 31. Dezember
2016

in TEUR

CHORUS Infrastructure Fund S. A. SICAV-SIF 411 0 -15 -396 0

CHORUS IPP Europe GmbH 0 181 0 0 181

Gnannenweiler Windnetz GmbH & Co. KG 174 0 -21 0 153
585 181 -36 -396 334

- T
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

9.4 LANGFRISTIGE FINANZIELLE
VERMOGENSWERTE

ZUR VERAUSSERUNG VERFUGBARE
FINANZINVESTITIONEN

Zu den langfristigen finanziellen Vermogenswerten gehéren
zur Verdufderung 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. (,ZoukI“), CleanTech Europe 11 L.P., London/U.X.
(,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
TEUR 5.363 (2015: TEUR 5.687). Auflerdem werden hier Ge-
nussrechte an der CHORUS 1PP Europe GmbH, Neubiberg, in
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Hohe von TEUR 1.902 ausgewiesen, die Anteile an der vormals
als assoziiertes Unternehmen ausgewiesenen CHORUS Infra-
structure Fund S. A. SICAV-SIF (TEUR 396) sowie diverse andere
zur Verduflerung verfiigbare Kapitalbeteiligungen von insge-
samt TEUR 69 zum 31. Dezember 2016 (2015: TEUR 75).

Diverse sonstige zur Verdaufierung verfiigbare Kapitalbetei-
ligungen im Gesamtbetrag von TEUR 69 zum 31. Dezember
2016 (2015: TEUR 75) werden prinzipiell zu Anschaffungskosten
bewertet, da ein beizulegender Zeitwert nicht verldsslich er-
mittelt werden konnte. Zu den diversen sonstigen zur Verdufe-
rung verfiigbaren Kapitalbeteiligungen gehoren Investitionen
in nicht borsennotierte Aktien, die nicht an einem aktiven
Markt gehandelt werden. Zum Bilanzstichtag beabsichtigt
CHORUS keine Verduflerung dieser Finanzinvestitionen.
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9.5 LATENTE STEUERN

Latente Steueranspriiche und latente Steuerschulden lassen

sich den folgenden Bilanzposten zuordnen:

in TEUR

31. Dezember 2016

Stand netto zum
1.Januar 2016

Erfasst im
Gewinn oder Verlust

Erfasstim
sonstigen Ergebnis

Direkt im
Eigenkapital erfasst

Immaterielle Vermdégenswerte und

Geschafts- oder Firmenwert -37.619 3.498 0 0
Sachanlagen 23.021 -3.689 0 0
Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen 0 4 0 0
Langfristige finanzielle Vermdgenswerte 433 -36 53 0
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 0 0 0 0
Ubrige kurzfristige Vermégenswerte 3.986 -280 0 0
Langfristige Rickstellungen 472 876 0 0
Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten 17.265 -4.926 0 0
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten 0 0 0 0
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten -768 2.746 0 0
Latente Steueranspruche auf Verlustvortrage 1.647 -786 0 0
8.439 -2.593 53 0

Verrechnung - - -
Summe 8.439 -2.593 53 0

31. Dezember 2015
Stand netto zum Erfasst im Erfasstim Direkt im
1. Januar 2015 Gewinn oder Verlust sonstigen Ergebnis Eigenkapital erfasst
in TEUR

Immaterielle Vermdégenswerte und

Geschéfts- oder Firmenwert -39.531 2.183 0 0
Sachanlagen 26.392 -2.887 0 0
Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen 0 0 0 0
Langfristige finanzielle Vermégenswerte 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 0 452 0 1.195
10.651 -1.998 -256 1.195
Verrechnung - - - -
Summe 10.651 -1.998 -256 1.195
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Erworben durch
Unternehmens-
zusammenschluss

Abgegangen durch
Unternehmens-
verkaufe

Stand netto zum
31. Dezember 2016

Latente
Steueranspriiche

Latente
Steuerschulden

-26.450 11.025 -49.544 2.852 -52.397
-202 106 19.235 26.366 -7.130

0 0 4 4 0

0 0 450 450 0

0 0 0 0 0

0 -105 3.601 3.601 0

0 0 1.348 1.452 -104

1.438 -645 13.132 13.274 -142

0 0 0 0 0

0 -69 1.909 1.934 -25

813 -357 1.318 1318 0
-24.401 9.955 -8.547 51.251 -59.798
- - - -42.627 42.627
-24.401 9.955 -8.547 8.624 -17.171

Erworben durch
Unternehmens-
zusammenschluss

Sonstiges

Stand netto zum
31. Dezember 2015

Latente
Steueranspriiche

Latente
Steuerschulden

-492 221 -37.619 3.590 -41.208
0 -484 23.021 29.086 -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 1.647 1.647 0
-425 -729 8.439 57.434 -48.995
- - - -45.318 45.318
-425 -729 8.439 12.116 -3.678
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Die latenten Steueranspriiche und die latenten Steuerschul-
den wurden gemaf3 1As 12 in der Konzernbilanz saldiert.

Die latenten Steueranspriiche auf Verlustvortrige, die im
Vorjahr 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 des
Vorjahres sind im Abschnitt 9.12 Eigenkapital — Kapitalriick-
lage aufgefiihrt.

Am 31. Dezember 2016 bestanden Differenzen von TEUR 253
(2015: TEUR 307) im Zusammenhang mit Anteilen an Tochter-
unternehmen. Diese Schuld wurde jedoch nicht angesetzt,
da der Konzern die Dividendenpolitik der Tochterunterneh-
men bestimmt. Der Konzern kann also die Auflésung der
temporaren Differenzen steuern. Der Vorstand geht davon
aus, dass auf absehbare Zeit keine Auflésungen stattfinden
werden.

Zum Bilanzstichtag wiesen einige Gesellschaften, die einen
steuerlichen Verlust erwirtschaftet hatten, einen Nettotiber-
hang an latenten Steueranspriichen in Héhe von TEUR 4.521
(2015: TEUR 7.485) aus. Die latenten Steueranspriiche wurden
insoweit aktiviert, als sieim Rahmen der Planungsrechnung
auf Gesellschaftsebene als werthaltig angesehen wurden.
Die Werthaltigkeit des Steueranspruchsist in der Hohe gege-
ben, in der fir die jeweilige Gesellschaft zukiinftige positive
Ergebnisse erwartet werden.

9.6 BESTAND AN FERTIGEN UND UNFERTIGEN
ERZEUGNISSEN

Im Bestand an fertigen und unfertigen Erzeugnissen sind
Ersatzteile fiir die Energieparks ausgewiesen.

9.7 FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN
UND LEISTUNGEN UND SONSTIGE
FORDERUNGEN

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen belau-
fen sich auf TEUR 11.107 (2015: TEUR 8.623) und enthalten
hauptsidchlich Forderungen aus Stromeinspeisungen. Die
Forderungen sind nicht wertgemindert und kurzfristig
fallig. Wertberichtigungen waren zum Abschlussstichtag
nicht erforderlich. Zum Abschlussstichtag bestanden keine
uberfélligen Forderungen.
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9.8 KURZFRISTIGE FINANZIELLE
VERMOGENSWERTE

Die kurzfristigen finanziellen Vermoégenswerte umfassen
zum 31. Dezember 2016 im Wesentlichen Kaufpreisforderun-
gen aus der Verdufierung des franzésichen Windparks Glénay
(TEUR 7.714) sowie Einlagen (TEUR 944; 2015: TEUR 1.104). Im
Vorjahr waren auflerdem Anteile an einer Kommandit-
gesellschaft (TEUR 818) und einem Gesellschafterdarlehen
(TEUR 2.880) enthalten.

9.9 KURZFRISTIGE NICHT-FINANZIELLE
VERMOGENSWERTE

Die kurzfristigen nicht-finanziellen Vermdégenswerte in Héhe
von TEUR 7.577 (2015: TEUR 8.532) umfassen hauptsachlich
sonstige Steuerforderungen in Hohe von TEUR 5.892 (2015:
TEUR 7.364) sowie sonstige Abgrenzungen.

9.10 FLUSSIGE MITTEL

Die fliissigen Mittel in Hohe von TEUR 58.469 (2015: TEUR
114.728) bestehen aus Zahlungsmitteln und Zahlungsmittel-
aquivalenten in Hohe von TEUR 42.353 (2015: TEUR 101.028)
sowie beschriankt verfiigbaren Zahlungsmitteln und Zah-
lungsmitteldquivalenten in Hohe von TEUR 16.116 (2015:
TEUR 13.700). Bei beiden Posten handelt es sich um Kassen-
bestinde und Bankguthaben. Die beschrankt verfiigbaren
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente beruhen auf
Barmitteln fiir die Schuldentilgung und Projektriicklagen
zur Besicherung der Kredite fiir Solar- und Windparks. Diese
kénnen nurim Einvernehmen mit den Banken fiir die jewei-
ligen Unternehmen verwendet werden.
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Der Finanzmittelfonds der Kapitalflussrechnung und die
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31.12.2015

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente lassen sich  inTEUR

wie folgt abstimmen: Ruckstellungen 13
Finanzielle Verbindlichkeiten 2.952
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und

in TEUR Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten 12

Zahlungsmittel und Zahlungs- Verbindlichkeiten in Verbindung mit zur

mitteldquivalente 42.353 101.028 VerduBerung gehaltenen Vermégenswerten 2.998

Kontokorrentkredite 105 0

Finanzmittelfonds in der

Kapitalflussrechnung 42.249 101.028  Zum 31. Dezember 2015 bestanden keine im sonstigen Ergebnis

Fiur weitere Erlduterungen zu Sicherheiten wird auf Abschnitt
5.11.4 verwiesen.

9.11 ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE LANG-
FRISTIGE VERMOGENSWERTE

Die mit Wirkung zum 1. Januar 2016 verduferten Betriebs-
gesellschaften Idea Energy sAs di Chorus Solar Tosca-
na 5. Srl & C. und Rasena Solare sAs di Chorus Solar Toscana
5.511 & C. wurden zum Jahresende 2015 als zur Verduf’erung
gehalten dargestellt. Zum Jahresende 2016 entféllt der Aus-
weis aufgrund der Verauflerung der Gesellschaften.

Im Rahmen der Bewertung der Verduflerungsgruppen ergab
sich kein Wertminderungsaufwand. Zum 31. Dezember 2015
belaufen sich die Buchwerte der Vermégenswerte und Schul-
den der Verdufierungsgruppen auf:

31.12.2015

in TEUR

Immaterielle Vermégenswerte und

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

Leistungen und sonstige Forderungen 285
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 413
Beschrankt verfigbare Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente 195
Zur VerauBerung gehaltene Vermogenswerte 4.839
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erfassten kumulativen Ertrdge oder Aufwendungen, die in
Verbindung mit den Verduf3erungsgruppen stehen.

9.12 EIGENKAPITAL

KAPITALMANAGEMENT

Der cHORUS-Konzern verwaltet sein Kapital mit dem Ziel,
die Kapitalkosten des Konzerns zu minimieren und gleich-
zeitig ein Gleichgewicht zwischen Cashflow-Volatilitat und
finanzieller Flexibilitat beizubehalten. Zur Erreichung dieses
Ziels wird unter anderem das Verhiltnis von Eigenkapital
zu Gesamtkapital tiberwacht. Entscheidungen zur Finanzie-
rungsstruktur werden vom Vorstand getroffen und mussen
vom Aufsichtsrat genehmigt werden. Die Eigenkapitalquote
ist definiert als prozentualer Anteil des Eigenkapitals am
Gesamtkapital.

Per 31. Dezember 2016 betrug die Eigenkapitalquote 34,2 Pro-
zent (2015: 37,8 Prozent).

Die Gesellschaft unterliegt keinen externen Mindestkapital-
anforderungen.

GRUNDKAPITAL

Das Grundkapital des cHORUS-Konzerns betrdgt zum 31. De-
zember 2016 TEUR 27.705 (2015: TEUR 27.705). Das Grund-
kapital ist vollstandig 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.
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Da die Kapitalerh6hung bis zum Bilanzstichtag 31. Dezember
2014 noch nicht im Handelsregister eingetragen war, wurde
die beschlossene Einlage, die zu einer Kapitalerh6hung von
insgesamt TEUR 121.500 fiihrte, im Eigenkapital als ,Noch
nicht eingetragene Sacheinlage” (TEUR 115.645) und ,Noch
nicht eingetragene Bareinlage” (TEUR 5.855) ausgewiesen.
Das Grundkapital entsprach demnach 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 eingetra-
gene Sacheinlage” erfassten Betrdge in das Grundkapital
beziehungsweise in die Kapitalriicklage umgegliedert.

Seit dem 7. Oktober 2015 werden die Aktien der CHORUS AG
im regulierten Markt (Prime Standard) der Frankfurter
Wertpapierborse 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 Kapitalerh6hun-
gen sowie der Neuausgabe von Aktien ergibt sich fir das
Geschéftsjahr 2015 eine Erh6hung 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). Seither haben sich keine Anderungen im
Stammbkapital der Gesellschaft ergeben.

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 ausschlie3lich dem Zweck
der Gewdhrung von Bezugsrechten (Aktienoptionen) an Mit-
glieder des Vorstands der Gesellschaft. Bis zum 31. Dezember
2016 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 Kapital-
erhohung dient der Gewdhrung von Aktien bei Ausiibung
von Options- oder Wandlungsrechten beziehungsweise
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bei Erfiillung von Options- oder Wandlungspflichten an
die Inhaber beziehungsweise Glaubiger der aufgrund des
Ermichtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom
10. Mérz 2015 auszugebenden Optionsschuldverschreibun-
gen, Wandelschuldverschreibungen, Genussrechte und/oder
Gewinnschuldverschreibungen. Bis zum 31. Dezember 2016
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 erho-
hen (Genehmigtes Kapital 2015/1).

Der Vorstand ist ferner erméchtigt, das Grundkapital der Ge-
sellschaft mit Zustimmung des Aufsichtsrats in der Zeit bis
zum 19. Mérz 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
Die Kapitalriicklage betrdgt zum Bilanzstichtag TEUR 192.347
(2015: TEUR 192.347).

Die Kapitalriicklage enthilt die Aufgelder aus der Ausgabe
von Aktien. Im Rahmen der am 4. Dezember 2014 beschlosse-
nen Kapitalerh6hung ergab sich eine Erhéhung der Kapital-
riicklage 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
Eigenkapitalbeschaffung entstandenen Transaktionskosten
in HOhe von TEUR 6.314, gemindert um den damit verbun-
denen Ertragsteuervorteil in Hohe von TEUR 1.045, als Abzug
von der Kapitalriicklage bilanziert.
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Des Weiteren ergab sich eine Erhéhung der Kapitalriicklage
um TEUR 2.337, die auf eine nicht wesentliche Anpassung
einzelner Bilanzpositionen aufgrund der in 2014 vorgenom-
menen Kaufpreisallokation zuriickgeht. Hintergrund dieser
Anpassung ist insbesondere eine Anderung der Bewertung
und des Ausweises der eingebrachten Darlehen und der
Bewertung der damit zusammenhingenden latenten Steu-
ern sowie der erbrachten Gegenleistung. Hieraus hitten
sich zum Akquisitionsstichtag ein um TEUR 944 niedrigerer
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.

Die Kapitalriicklage wurde riickwirkend zum 1. Januar 2015
um TEUR 1.873 angepasst im Zuge der Einbringung der
Energieparks in die CHORUS AG. Auflerdem wurde der Steuer-
vorteil auf die direkt im Eigenkapital erfassten Eigenkapital-
beschaffungskosten riickwirkend fiir 2015 um TEUR —226
angepasst. Weitere Informationen zu diesen Anpassungen
finden sich in Angabe 2. Anpassungen von Vorjahresbetragen.

GEWINNRUCKLAGE

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

KONZERNBILANZGEWINN
Der Konzernbilanzgewinn ermittelt sich wie folgt:

31.12.2016 31.12.2015

in TEUR

Konzernjahresergebnis nach

Anteilen Dritter 4.284 8.965
Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 11.234 2.269
Dividendenausschuttung -4.987 0
Konzernbilanzgewinn 10.530 11.234

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.
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9.13 VERBINDLICHKEITEN GEGENUBER
MINDERHEITSKOMMANDITISTEN

Der Grofdteil der Betriebsgesellschaften innerhalb des
CHORUs-Konzerns ist als Kommanditgesellschaft nach deut-
schem beziehungsweise italienischem Recht organisiert
(Personenhandelsgesellschaft). Die jeweiligen Kommanditis-
ten haben ein gesetzliches Kiindigungsrecht, das durch die
Gesellschaftsvertrage nicht ausgeschlossen werden kann und
das die Gesellschaft eventuell zur Auszahlung von Kapital-
einlagen und dazugehdrigen Gewinnanteilen verpflichtet.

Den Kommanditisten zugeordnete Gewinne (kiindbare nicht
beherrschende Anteile) werden geméaf den Regelungen der
Gesellschaftsvertrage der Kommanditgesellschaften in
Verbindlichkeiten umgegliedert, da die Betrdge von den
Kommanditisten entnommen werden kénnen, sobald sie
zugeordnet sind.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Minderheitskommandi-
tisten werden zundchst zum beizulegenden Zeitwert am
Bilanzstichtag angesetzt. Anderungen dieser Zeitwerte
wiahrend eines Berichtszeitraums sowie des jeweiligen An-
teils am Jahresgewinn (-verlust) werden tiber Finanzertrage
beziehungsweise Finanzaufwendungen in der Gesamtergeb-
nisrechnung erfasst.

Mit dem Zukauf der Minderheitenanteile an der CHORUS
CleanTech GmbH & Co. Solarpark Warrenzin KG im
Geschaftsjahr 2016 wurden Verbindlichkeiten gegeniiber
Minderheitskommanditisten in H6he von TEUR 152 ausge-
bucht.
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9.14 RUCKSTELLUNGEN

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

Entwicklung fiir das zum 31.12.2016 endende Geschaftsjahr

1. Januar Bei einem Zugange Verbrauch Auflésung Aufzins- Anderung Abgang 31.
2016 Unterneh- ungseffekt des Ab- aus dem Dezember
menszu- zinsungs- Konso- 2016
sammen- satzes lidierungs-
schluss kreis
Gbernom-
men
in TEUR
Ruckbauverpflich-
tungen fir Solar-
und Windparks 4.780 5.164 0 0 - 48 614 -1.134 9.472
Sonstige 200 - 7 118 14 - - - 75
Gesamt 4.980 5.164 8 118 14 48 614 -1.134 9.547
davon langfristig 4.780 5.164 0 0 - 48 614 -1.134 9.472
davon kurzfristig 200 - 7 118 14 - - - 75

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

Aus der Aufzinsung der bestehenden Riickstellungen fiir
Riickbauverpflichtungen ergab sich im Geschéftsjahr 2016
eine Erhéhung der Riickstellungen um TEUR 48. Ferner
erhohten sich diese um TEUR 614 aufgrund der Anderung
des Diskontierungssatzes. Die Ubernahmen aus Unterneh-
menszusammenschliissen betreffen die im Geschaftsjahr
erworbenen Windparks. Die Abgdnge aus dem Konsoli-
dierungskreis betreffen die entkonsolidierten Windparks
Zellertal und Glénay.

SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

Die sonstigen Riickstellungen beinhalten vorwiegend Riick-
stellungen fiir Reparaturen.
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9.15 FINANZIELLE VERBINDLICHKEITEN

Langfristige finanzielle Verbindlichkeiten:

31.12.2016 31.12.2015

in TEUR

Bankdarlehen 329.177 277.819
Leasingverbindlichkeiten 25.723 27.300
Zinsswaps mit negativem

beizulegenden Zeitwert 8.181 7.775
Langfristige finanzielle

Verbindlichkeiten 363.081 312.894

Kurzfristige finanzielle Verbindlichkeiten:

31.12.2016 31.12.2015

in TEUR

Bankdarlehen 33.472 31.855
Leasingverbindlichkeiten 2.977 2.985
Zinsswaps mit negativem

beizulegenden Zeitwert 0 0
Kurzfristige finanzielle

Verbindlichkeiten 36.449 34.840

Im Vorjahr erfolgte eine Anpassung der Bewertung und des
Ausweises der eingebrachten Darlehen, die auf die im Vorjahr
vorgenommene Kaufpreisallokation zurlickgeht. Weitere
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Einzelheiten sind im Abschnitt 9.12 Eigenkapital — Kapital-
riicklage aufgefiihrt.

Samtliche Bankdarlehen des Konzerns waren am 31. Dezem-
ber 2016 besichert. Die Darlehen beinhalten teilweise Ver-
tragsklauseln, die die Einhaltung einer Kapitaldienstrelation
(Debt Service Coverage Ratio, DSCR) erfordern.

Eine Verletzung der Vertragsklauseln kann zur Folge haben,
dass cHORUS die Darlehen friiher als in Anhangsangabe 11.3
Liquiditatsrisiko angegeben zuriickzahlen muss.Im Rahmen
der Vertrage werden die Vertragsklauseln regelmafiig durch
das Operations-Team liberwacht und es erfolgen regelmifige

Konzernanhang
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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.

Aus der Finanzierung tiber Forderdarlehen der 6ffentlichen
Hand ergibt sich zum 31. Dezember 2016 ein kalkulatorischer
Zinsvorteil von rund sechs Millionen Euro, welcher in den
Buchwerten der Darlehen bereits berticksichtigt ist. Die Auf-
16sung des Zinsvorteils erfolgt nach der Effektivzinsmethode
uber die jeweilige Zinsbindungsfrist und wird in den Finanz-
aufwendungen gezeigt.

Leasingverbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing-Vertriagen
lassen sich wie folgt aufgliedern:

in TEUR

Mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 3.054 3.054 2.977 2.985

Mit einer Restlaufzeit zwischen einem und funf Jahren 12.209 12.220 10.846 10.733

Mit einer Restlaufzeit von mehr als fiinf Jahren 24.310 27.290 14.877 16.567
39.573 42.564 28.700 30.285

Abzgl. Finanzierungskosten 10.874 12.265 0 0

Barwert der Mindestleasingzahlungen 28.700 30.299 28.700 30.285

davon kurzfristige Schulden 2,977 2.985

davon langfristige Schulden 25.723 27.300

Die Leasingvertrdge beinhalten vom CHORUSs-Konzern
ausiibbare Optionen zum Kauf der jeweiligen Stromerzeu-
gungsanlage bei Ablauf der Leasingverhiltnisse zu einem
festgelegten Preis.

Weitere Informationen zu Zinsswaps mit negativem beizule-
genden Zeitwert sind dem Anhang 10.2 zu entnehmen.

9.16 VERBINDLICHKEITEN AUS LIEFERUNGEN
UND LEISTUNGEN

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

Die sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten bestehen
hauptsiachlich aus sonstigen Steuerverbindlichkeiten sowie
aus Verbindlichkeiten im Personalbereich.

9.18 RECHNUNGSABGRENZUNGSPOSTEN

Die passiven Rechnungsabgrenzungsposten bestehen haupt-
sdachlich aus vereinnahmten Zahlungen, fir die noch keine
Leistungen erbracht wurden. Zum 31. Dezember 2016 entfie-
len TEUR1.470 auflangfristige Abgrenzungsposten, TEUR 770
davon aus einem vereinnahmten Reservierungsentgelt der
Infrastrukturgesellschaft des Windparks Amoneburg und
TEUR 700 aus einer vereinnahmten Ausgleichszahlung des
Solarparks Niederbayern.
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10 ZUSATZLICHE ANGABEN ZU
FINANZINSTRUMENTEN

Die nachstehenden Tabellen zeigen die Buchwerte und die
beizulegenden Zeitwerte auf der Grundlage der Bewertungs-
kategorien von Finanzinstrumenten:

31. Dezember 2016

Bilanzwert gemaR IAS 39

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

in TEUR
Vermégenswerte
Langfristige finanzielle Vermdgenswerte 9.4 AfS 7.730 - 69
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
sonstige Forderungen 9.7 LaR 11.107 11.107 -
Kurzfristige finanzielle Vermogenswerte 9.8 LaR 9.865 9.865 -
Flussige Mittel 9.10
davon Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente 9.10 LaR 42.353 42.353 -
davon beschrankt verfugbare Zahlungsmittel
und Zahlungsmittelaquivalente 9.10 LaR 16.116 16.116 -
Schulden
Verbindlichkeiten gegenuber
Minderheitskommanditisten 9.13 FLAC 3.993 3.993 -
Finanzielle Verbindlichkeiten 9.15 399.530 362.649 -
davon Bankdarlehen 9.15 FLAC 362.649 362.649 -
davon Leasingverbindlichkeiten 9.15 k. A. 28.699 - -
davon Zinsswaps mit negativem
beizulegendem Zeitwert 9.15 HfT 8.181 - -
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 9.16 FLAC 8.340 8.340 -

31. Dezember 2016

Bilanzwert gemaR IAS 39

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

in TEUR

davon gemaf IAS 39 nach Bewertungskategorien
zusammengefasst

Kredite und Forderungen (LaR) LaR 79.441 79.441 -

Zur VerauBerung verfugbare finanzielle
Vermogenswerte AfS 7.730 - 69

Finanzielle Verbindlichkeiten zu fortgefihrten
Anschaffungskosten FLAC 374.983 374.983 -

Im Gewinn und Verlust erfasste finanzielle
Verbindlichkeiten zum beizulegenden Zeitwert FLVP&L 8.181 - -
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Direkt im Eigen-
kapital erfasster
beizulegender

Im Gewinn oder
Verlust erfasster
beizulegender

Bewertung
gemal IAS 17

Stufe 1

Konzernanhang

10 Zusétzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

Beizulegender Zeitwert

Stufe 2

Stufe 3

Gesamt

Zeitwert Zeitwert
7.661 - - - - 7.661 7.661
- 8.181 28.699 - 8.181 389.518 426.399
- - - - - 389.518 389.518
- - 28.699 - - - 28.699
- 8.181 - - 8.181 - 8.181

Direkt im Eigen-
kapital erfasster
beizulegender
Zeitwert

Im Gewinn oder
Verlust erfasster
beizulegender
Zeitwert

Beizulegender
Zeitwert

79.441

7.661

7.730

389.518

8.181

8.181
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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 Vermdgenswerte 9.4 AfS 5.761 - 75
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
sonstige Forderungen 9.7 LaR 8.623 8.623 -
Kurzfristige finanzielle Vermogenswerte 9.8 LaR 4.009 4.009 -
Kurzfristige finanzielle Vermogenswerte 9.8 AfS 818 - -
Flussige Mittel 9.10
davon Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente 9.10 LaR 101.028 101.028 -
davon beschrankt verfugbare Zahlungsmittel
und Zahlungsmittelaquivalente 9.10 LaR 13.700 13.700 -
Schulden
Verbindlichkeiten gegentber
Minderheitskommanditisten 9.13 FLAC 4.368 4.368 -
Finanzielle Verbindlichkeiten 9.15 347.734 309.674 -
davon Bankdarlehen 9.15 FLAC 309.674 309.674 -
davon Leasingverbindlichkeiten 9.15 k. A. 30.285 - -
davon Zinsswaps mit negativem
beizulegendem Zeitwert 9.15 HfT 7.775 - -
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 9.16 FLAC 10.560 10.560 -

31. Dezember 2015

Bilanzwert gemaR IAS 39

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

in TEUR

davon gemaRB IAS 39 nach Bewertungskategorien
zusammengefasst

Kredite und Forderungen (LaR) LaR 127.360 127.360 -

Zur VerduBerung verfugbare 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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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

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- Im Gewinn oder
kapital erfasster Verlust erfasster
beizulegender beizulegender
Zeitwert Zeitwert

Beizulegender
Zeitwert

- - 127.360

6.505 - 6.579

- - 343.965

- 7.775 7.775
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10.1 HIERARCHIE FUR DEN BEIZULEGENDEN
ZEITWERT

Die nachstehenden Tabellen zeigen die Bewertungsverfahren,
die zur Bewertung der beizulegenden Zeitwerte der Stufen 2
und 3 herangezogen wurden, sowie die angewandten bedeu-
tenden nicht beobachtbaren Eingangsparameter.

ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTETE
FINANZINSTRUMENTE:

Bewertungsverfahren

Bedeutende nicht
beobachtbare
Eingangsparameter

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

Zur VerduBerung verfugbare Die Finanzinvestitionen werden mittels  «
Finanzinvestitionen einer der folgenden Methoden oder
(Stufe 3) einer Kombination aus mehreren der
folgenden Methoden bewertet:
+ Preis bzw. Kosten der jingsten
Finanzinvestitionen
+ Bewertungsmal3stdbe innerhalb
der Branche
« Aktuell erhaltene Angebote
« Vertragliche Verpflichtungen
Die relativen Gewichtungen jeder
Bewertungsmethode spiegeln eine
Beurteilung der Eignung jedes Bewer-
tungsansatzes fur die jeweilige nicht
realisierte Finanzinvestition wider.

Risikopréamie
(Abschlag)

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

+ Die Risikoprédmie niedriger (h6her) ware

Zinsswaps
(Stufe 2)

Abgezinste Cashflows: .

Die beizulegenden Zeitwerte werden
mittels der erwarteten zukinftigen
Cashflows bestimmt, die unter
Anwendung allgemein beobachtbarer
Marktdaten der entsprechenden Refe-
renz-Zinskurve abgezinst werden.

Nicht zutreffend

+ Nicht zutreffend

NICHT ZUM BEIZULEGENDEN ZEITWERT BEWERTETE
FINANZINSTRUMENTE:

Bewertungsverfahren

Bedeutende nicht
beobachtbare
Eingangsparameter

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

Bankdarlehen und
Leasingverbindlichkeiten

Abgezinste Cashflows: .

Das Bewertungsmodell bertcksichtigt
den Barwert zukunftiger MittelabflUsse,
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
geschatzten Risiko des Bankdarlehens
zum Abschlussdatum des Vertrags
Ubereinstimmt. Der zum Bilanzstichtag
angewandte Abzinsungssatz entspricht
dem Wert der Referenz-Renditekurve zu
diesem Zeitpunkt. Abzinsungssatze fur
kunftige Falligkeitsdaten entsprechen
den Werten der Referenz-Renditekurve
mit dquivalenter Laufzeit.

Bonitatsrating von
CHORUS bzw. der
entsprechenden
Projektgesellschaft.

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

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

+ der Abzinsungssatz niedriger (héher)
ware
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Im Geschaftsjahr 2016 wurden keine Umgliederungen von
Finanzinstrumenten vorgenommen.

Bei Finanzinstrumenten mit kurzfristigen Falligkeiten,
einschliefilich 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.

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

31. Dezember 2016

Konzernanhang
10 Zusétzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

Finanzinstrumente sind folgendermafen zu bewerten:

« 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 Verdufierung oder dem
Ablauf eines Finanzinstruments. In den Nettogewinnen oder

-verlusten sind keine Dividenden oder Zinsertrage enthalten.

» zufortgefithrten Anschaffungskosten:

e bt Il Simtliche Wertminderungen, Wertaufholungen sowie
minderung Netto-
gewinne/ Gewinne und Verluste aus der Verduflerung oder dem

-verlust . . . .

e Ablauf eines Finanzinstruments. In den Nettogewinnen oder
in TEUR -verlusten sind keine Dividenden oder Zinsertrage enthalten.
Kredite und Forderungen
(LaR) 0 376 376 Der Gesamtzinsertrag und -aufwand fiir finanzielle Vermo-
Zu Handelszwecken genswerte und Verbindlichkeiten, die nicht erfolgswirksam
gehaltene Vermdégenswerte zum beizulegenden Zeitwert bewertet sind, ldsst sich wie
und Verbindlichkeiten 0 -339 -339 folgt aufgliedern:

Zu fortgefiihrten Anschaf-

fungskosten bewertete

i Al f _ _ 31. Dezember 31. Dezember
Finanzverbindlichkeiten 0 9.785 9.785 TG
Zum beizulegenden )
. . in TEUR

Zeitwert bewertete Finanz-

verbindlichkeiten 0 -428 -428 Zinsertrage 376 192
Zinsaufwendungen -9.785 -9.375
Zinsergebnis -9.409 -9.184

31. Dezember 2015

Wert-

Sonstige Gesamt
Netto-
gewinne/

-verluste

minderung

in TEUR

Kredite und Forderungen
(LaR) 0 192 192

Zu Handelszwecken
gehaltene Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten 0

1.872 1.872

Zu fortgefuhrten Anschaf-
fungskosten bewertete
Finanzverbindlichkeiten 0

-9.375 -9.375

Zum beizulegenden
Zeitwert bewertete Finanz-
verbindlichkeiten 0

-657 -657
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Der Gesamtzinsertrag ergibt sich hauptsédchlich aus Termin-
geldanlagen und Zinsen auf Einlagen bei Kreditinstituten.

105



Konzernanhang
10 Zuséatzliche Angaben zu Finanzinstrumenten
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10.3 BEIZULEGENDE ZEITWERTE DER STUFE 3

UBERLEITUNG DER BEIZULEGENDEN ZEITWERTE
DER STUFE 3

Die nachstehende Tabelle zeigt eine Uberleitung von den
Eroffnungssalden zu den Schlusssalden fir zur Veraufierung
verfiigbare Werte:

Zur VerauBerung
verflugbare
finanzielle
Vermoégenswerte
in TEUR
Saldo zum 1. Januar 2016 6.504
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 -206
Nettoverdnderung des beizulegenden Zeitwerts
(nicht realisiert) -206
Kaufe/Zugange 2.330
Verkaufe/Abgange -967
Saldo zum 31. Dezember 2016 7.661

Eine Abweichung der beizulegenden Zeitwerte der als zur
Verduflerung verfiigbaren finanziellen Vermdgenswerte ge-
buchten Fonds um +/- 200 Basispunkte wiirde das sonstige
Ergebnis nach Steuern um TEUR 80 erhdhen beziehungsweise
reduzieren.
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11 RISIKOMANAGEMENT

11.1 GRUNDSATZE DES
FINANZRISIKOMANAGEMENTS

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

CHORUS betreibt ein Finanzrisikomanagement, das alle
Tochtergesellschaften umfasst und zentral auf Konzernebene
angesiedelt ist. Das Risikomanagement zielt darauf ab, po-
tenzielle 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
Risiken des Konzerns. Dariiber hinaus werden die Ziele,
Strategien und Prozesse zum Risikomanagement sowie die
zur Bewertung der Risiken eingesetzten Methoden dargelegt.

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

Folgende Risiken aus finanziellen Vermdgenswerten wurden
identifiziert:

11.2 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
Verschlechterung der Bonitdt sowie Konzentrationsrisiken.

CHORUS tatigt Geschafte nur mit anerkannten, kreditwiir-
digen Dritten und tiberprift 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
hauptsédchlich 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
Vertragspartei. Daher ist der betreffende Gesamtbetrag der
positive 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
Finanzdienstleistungsaufsicht. 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, erfahrene Direkt-
vermarkter und die Staaten Deutschland, Osterreich, Itali-
en und Frankreich. Das maximale Ausfallrisiko ist auf die
Buchwerte der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
und sonstigen Forderungen begrenzt. Fiir Darlehen und
Forderungen werden teilweise Sicherheiten beispielsweise
in Form von Bankbiirgschaften gehalten. Das Management
uberpriift regelméafig den moglichen Bedarf fiir Risikovor-
sorgeaufwendungen. Es wird nicht davon ausgegangen, dass
sich die zukiinftigen Ausfallraten wesentlich verandern.
Zu den Abschlussstichtagen bestanden keine tiberfélligen
Forderungen.
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11.3 LIQUIDITATSRISIKO

Um sicherzustellen, dass CHORUS seine finanziellen Ver-
pflichtungen jederzeit erfiillen kann, wurden mit den
Bankenpartnern ausreichende Barkreditlinien und Kredit-
fazilitdten vereinbart. Der Konzern verfiigt insgesamt tiber
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente in Hohe
von TEUR 58.469 (2015: TEUR 114.728), wovon TEUR 42.353 zur
freien Verfiigung stehen (2015: TEUR 101.028). Dartiiber hinaus
werden nahezu sicher Mittelzufliisse aus dem Betrieb der
Solar- und Windparks erwartet, die fiir Zins- und Tilgungs-
zahlungen von laufzeitaddquaten Finanzverbindlichkeiten
eingesetzt werden kdnnen. Letztlich liegt die Verantwortung
fir die Steuerung des Liquiditétsrisikos beim Vorstand, der
ein Konzept fiir das Management des kurz-, mittel- und lang-
fristigen Finanzierungs- und Liquiditdtsbedarfs erstellt hat.
CHORUS steuert das Liquiditdtsrisiko durch das Halten ausrei-
chender Reserven und die Uberwachung der prognostizierten
und tatsdchlichen Cashflows sowie durch die Abstimmung
des Falligkeitsprofils von finanziellen Vermdgenswerten und
Verbindlichkeiten.

Zur Sicherstellung der konzerninternen Solvenz und finan-
ziellen Flexibilitdt prognostiziert der CHORUs-Konzern die
von ihm innerhalb eines definierten Planungszeitraums be-
notigten Finanzmittel durch einen Liquiditdtsausblick und
hilt eine entsprechende Bar-Liquiditatsreserve. Das Risiko
einer Insolvenz wird aktuell aufgrund des konzerninternen
Portfolios an Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteldqui-
valenten 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
31.12.2016 <1 Jahr 1-5 Jahre >5 Jahre

aus Finanzinstrumenten:

in TEUR
Verbindlichkeiten gegentiber
Minderheitskommanditisten 3.993 3.993 0 0 3.993
Finanzielle Verbindlichkeiten 399.530 391.435 34.223 127.210 230.002
davon Bankdarlehen 362.649 343.436 29.342 109.796 204.297
davon Leasingverbindlichkeiten 28.699 39.573 3.054 12.209 24.310
davon Zinsswaps mit negativem
beizulegendem Zeitwert 8.181 8.426 1.826 5.205 1.394
Zuflisse -1.423 0 -178 -1.246
Abflusse 9.849 1.826 5.383 2.640
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 8.340 8.340 8.340

in TEUR

Buchwert Cashflows gesamt
31.12.2015

Cashflows
<1 Jahr

Cashflows
> 5 Jahre

I o

Verbindlichkeiten gegentiber

o I

0
Cashflows
1-5 Jahre
0

Minderheitskommanditisten 4.368 4.368 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 0 0
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11.4 MARKTRISIKO

ZINSANDERUNGSRISIKO

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

Die Solar- und Windparks des Konzerns werden hauptséch-
lich langfristig mit festen Zinssdtzen und Falligkeiten bis
zum Jahr 2033 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
Zinssatze berticksichtigt die Tatsache, dass dies zu einem
Effektivzins fithren konnte, der die vertraglichen Sétze in
den zugrunde liegenden Darlehensvertrigen iibersteigt.

Die Zinsswaps werden zum beizulegenden Zeitwert an-
gesetzt. Sie sind zum Zwecke der Zinsabsicherung abge-
schlossen und nach 1as 39 als zu Handelszwecken gehalten
eingestuft.

Im Rahmen eines Zinsswaps tauscht cHORUS feste und
variable Zinszahlungen aus, die auf der Grundlage ver-
einbarter Nennbetrdge berechnet wurden. Solche Ver-
einbarungen ermoglichen cHORUS eine Reduzierung des
Zinsdnderungsrisikos auf den beizulegenden Zeitwert von
ausgegebenen, festverzinslichen Schuldinstrumenten und
Cashflow-Risiken von ausgegebenen variabel verzinslichen
Schuldinstrumenten.

Die Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts von Zins-
swaps zum Abschlussstichtag erfolgt durch die Abzinsung
zukiinftiger Cashflows auf Grundlage der Renditekurven
zum Abschlussstichtag und des mit den Vertridgen zusam-
menhédngenden Ausfallrisikos.
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Die nachstehenden Tabellen zeigen die Nennbetrdge und
Restlaufzeiten offener Zinsswaps zum Ende jedes Berichts-
zeitraums.

31. DEZEMBER 2016:

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

0,78 % bis

mehr als 5 Jahre 3,45% 74.654 -8.181
Gesamt 74.654 -8.181

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

Die Zinsswaps laufen in den Jahren 2021 bis 2033 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 Sensitivi-
tatsanalyse der Zinsen: Anderungen der Marktzinssitze
von primdren Finanzinstrumenten mit fester Verzinsung
haben nur eine Auswirkung auf das Ergebnis, wenn sie zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden. Entsprechend
unterliegen Finanzinstrumente mit fester Verzinsung, die
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet sind, nicht
dem Zinsdnderungsrisiko gemaf3 IFRs 7.

Wie im Vorjahr hilt der Konzern in seinem Portfolio zum
Abschlussstichtag keine festverzinslichen Finanzinstru-
mente, die zum beizulegenden Zeitwert bewertet wurden.
Folglich unterliegt cHORUS nur dem Zinsdnderungsrisiko
aus variabel verzinslichen Finanzinstrumenten.

Die folgende Analyse zeigt die Buchwerte verzinslicher nicht
derivativer Finanzinstrumente im Finanzierungsportfolio
des Konzerns gemidf} Bericht an das Management von

CHORUS:

31. Dezember 31. Dezember

2016 2015

in TEUR
Variabel verzinsliche finanzielle
Verbindlichkeiten 81.890 84.813
Festverzinsliche finanzielle
Verbindlichkeiten 309.458 255.146
Summe zinstragender
Verpflichtungen 391.348 339.959
Effekt Zinsswaps 8.181 7.775

110

Eine mogliche Anderung der Zinssitze um 50 Basispunkte
zum Abschlussstichtag hitte die folgenden Auswirkungen
auf das Eigenkapital und den Gewinn beziehungsweise
Verlust gehabt:

Gewinn oder Verlust

Abnahme

Zunahme

in TEUR

Variabel verzinsliche finanzielle

Verbindlichkeiten 360 -329
Zinsswaps 1.900 -1.980
Sensitivitat der Cashflows (netto) 2.260 -2.309
Variabel verzinsliche finanzielle

Verbindlichkeiten 417 -417
Zinsswaps 2.153 -2.193
Sensitivitat der Cashflows (netto) 2.570 -2.610

11.5 SONSTIGE RISIKEN

RISIKEN BEI DEN SOLAR- UND WINDPARKS
Besonderes Augenmerk bei der Auswahl von Solar- und Wind-
parks gilt der Auswahl der Partner. Daher prift CHORUS nur
den Erwerb von Projekten oder Parks, die von grof3en, ange-
sehenen Projektmanagern und Herstellern gebaut wurden.
Im unwahrscheinlichen Fall eines Riickgangs der Leistung
kann sich der Konzern auf die langfristigen Garantien der
Hersteller verlassen. Dartiber hinaus bestehen mit den Pro-
jektentwicklern Gewédhrleistungsvertrage fiir Sachmangel.

Dem Risiko von Ausfallzeiten der Solar- und Windenergie-
anlagen kann zeitnah begegnet werden, da die renommierten
Partner oder CHORUS selbst fiir die Verwaltung und Uberwa-
chung der Anlagen verantwortlich sind. Aufierdem sind alle
Anlagen gegen das Risiko von Geschiftsunterbrechungen
versichert. Es besteht auch ein entsprechender markttiblicher
Versicherungsschutz gegen Schdden an den Anlagen.
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Die Solar- und Windparks werden auf der Grundlage lang-
fristiger Investitionspliane bewertet, die auf Anderungen bei
den Kapitalkosten und bei den betrieblichen Aufwendungen
sowie Ertrdgen reagieren. Ein Park kann aufgrund von ver-
schiedenen Faktoren unrentabel werden. Dies hdtte auch
negative Auswirkungen auf die Vermdgens- 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 CHORUS das Bewer-
tungsrisiko. 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-
ditatskennzahlen sowie Soll-Ist-Vergleiche von Ebenen
mit unterschiedlichen Inhalten und Zeitpunkten decken
Unregelmifligkeiten und Inkonsistenzen bei den Finanz-
investitionen auf.

12 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
wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden. Die
gemadfd 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.
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Geleistete Zinszahlungen werden im Cashflow aus Finan-
zierungstatigkeit ausgewiesen. Im Jahr 2016 wurden Zins-
zahlungen in Hohe von TEUR 14.191 geleistet (2015: TEUR 13.773).
Der Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit beinhaltet Steueraus-
zahlungen in Hohe von TEUR 6.107 (2015: TEUR 945).

Im Geschéftsjahr enthdlt der Cashflow aus der Investiti-
onstdtigkeit Auszahlungen in H6he von TEUR 56.447 fir
den Erwerb von Tochtergesellschaften. Hiervon entfallen
TEUR 5.553 auf den Windpark Améneburg, TEUR1.478 auf den
Windpark Zellertal und TEUR 299 auf den Windpark Hiirth.
TEUR 48.645 wurden insgesamt fiir das Windparkportfolio in
Frankreich investiert. Hierin enthalten ist die Auszahlung
beziehungsweise Ablésung von Gesellschafterdarlehen im
Zuge der Erwerbe in H6he von insgesamt TEUR 10.691 fiir alle
Projekte.

Im Vorjahr waren innerhalb des Cashflows aus Investitions-
tatigkeit TEUR 2.426 ausgewiesen, die auf den Erwerb von Toch-
terunternehmen entfallen. Hiervon resultieren TEUR 6.907
aus dem als Unternehmenszusammenschluss bilanzierten
Erwerb des Energieparks Appeln und TEUR —4.481 aus der als
Erwerb von Vermégenswerten bilanzierten Ubernahme der
Osterreichischen Windparks Zagersdorf und Herrenstein.
Auflerdem waren hier Auszahlungen in Héhe von TEUR 4.470
fur Ubernahmen beziehungsweise Ausgaben von Gesellschaf-
terdarlehen an die ibernommenen Windparks enthalten.
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13 SONSTIGE ANGABEN

13.1 EVENTUALVERBINDLICHKEITEN UND
SONSTIGE FINANZVERBINDLICHKEITEN

Im Konzern bestehen keine Eventualverbindlichkeiten.

Zum Abschlussstichtag bestehen Mietvertrdge fir den
Konzern, die nach 1As 17.8 als Operating-Leasing-Vertrige
eingestuft sind. Die Leasinggegenstédnde werden vom Leasing-
geber und nicht vom Leasingnehmer aktiviert. Es fallen keine
Leasingraten fiir mehr als fiinf Jahre an. Diese Angabe erfolgt
gemafd IAS 17.35.

GESCHAFTSVORFALLE MIT PERSONEN IN
SCHLUSSELPOSITIONEN DES MANAGEMENTS

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 10. Mirz 2015
unterbleibt die Angabe der individuellen Beziige der Vor-
standsmitglieder. Die in § 285 Satz 1 Nr. 9 Buchstabe a Satz 5
bis 8 sowie § 314 Abs. 1 Nr. 6 Buchstabe a Satz 5 bis 8 des
Handelsgesetzbuches verlangten Angaben unterbleiben ent-
sprechend bis einschlief8lich 2019. Daher erfolgt der Ausweis
der Gesamtvergiitung als Gesamtsumme.

Die Gesamtvergiitungszahlungen an Personen in Schliissel-
positionen des Managements belduft sich fir 2016 auf
TEUR1.131 (2015: TEUR 732).

VERGUTUNGSAUFWENDUNGEN

2016 2015

1 Jahr 1 bis mehr als .
- = TEUR

in TEUR kurzfristig fallige Leistungen an

Arbeitnehmer 716 594
Mietvertrage 125 251 - variable Verglitung 525 180
Leasingvertrage 170 103 - Leistungen nach Beendigung des
Pachtvertrage 1.676 6.715 24.078 Arbeitsverhaltnisses 220 -
Gesamt 1.972 7.068 24.078 Verglitung von Mitgliedern

des Managements in Schlissel-

positionen 1.461 774
Der Aufwand aus Verpflichtungen aus Operating-Leasing-
Vertragen belief sich im Geschéftsjahr auf TEUR 2.088 (2015:

in TEUR
13.2 GESCHAFTSVORFALLE MIT NAHESTEHEN-  kurzfristi fellige Leistungen an 6 o

DEN UNTERNEHMEN UND PERSONEN

variable Vergutung 415 90
Im Zuge der gewohnlichen Geschaftstatigkeit unterhélt die  Leistungen nach Beendigung des
Muttergesellschaft CHORUS AG Beziehungen zu Tochter- ~Arbeitsverhaltnisses - -
gesellschaften und zu anderen nahestehenden Unternehmen  Vergiitung von Mitgliedern
(assoziierte Unternehmen und Unternehmen mit demselben ~ des Managements in Schlissel- .
Personal in Schliisselpositionen) und Personen (Hauptaktio- positionen 13 ?

ndre, Mitglieder des Aufsichtsrats und des Vorstands sowie
Verwandte dieser Personen).
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Beitrdge zu beitragsorientierten Pensionsplanen werden in
der Gesamtergebnisrechnung in dem Jahr erfasst, auf das
sie sich beziehen.

Es gab in Bezug auf Personen in Schliisselpositionen des
Managements keine langfristigen Leistungen. Angaben zu
anteilsbezogenen Vergiitungen finden sich in Angabe 13.3
Anteilsbasierte Vergilitungsvereinbarungen.
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Im Geschaftsjahr wurden TEUR 85 (2015: TEUR 85) an Auf-
sichtsratsvergiitungen im Ergebnis des Konzerns erfasst,
wovon im Geschaftsjahr TEUR 75 (2015: TEUR 85) ausgezahlt
wurden.

ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN

Geschaftsvorfille mit assoziierten Unternehmen erfolgen zu
Bedingungen, die denen mit unabhéngigen Geschéaftspart-
nern entsprechen. Offene Positionen am Jahresende sind
unbesichert und zinslos und der Ausgleich erfolgt in bar.
Garantien an oder von nahestehenden Unternehmen und

Konzernanhang
13 Sonstige Angaben

Im Geschéaftsjahr wurden TEUR O (2015: TEUR 5) von der
Richelbach Solar GbR an den cHORUs-Konzern weiter-
belastet. Forderungen oder Verbindlichkeiten gegeniiber
der Richelbach Solar GbR wurden zum 31. Dezember 2016
beziehungsweise 31. Dezember 2015 nicht ausgewiesen.

Fiir das Geschaftsjahr 2016 weist das assoziierte Unternehmen
CHORUS IPP Europe GmbH folgende Finanzinformationen aus.

2016

Personen beziiglich Forderungen oder Verbindlichkeiten N TEVR
wurden nicht gewdhrt. Kurzfristige Vermdgenswerte 22.504
Langfristige Vermogenswerte 112.929
Kurzfristige Schulden 7.696
in TEUR Langfristige Schulden 151.023
Transaktionen Umsatzerlése 15.134

Dienstleistungen 993 2.639
Transaktionen gesamt 993 2.639
Salden 384 292
Salden gesamt 384 292

Zudem erfolgte im zweiten Quartal 2016 der Verkauf von
35 Prozent der Anteile an einer Kommanditgesellschaft
sowie 35 Prozent des entsprechenden Gesellschafterdarle-
hens, die voriibergehend von cHORUS gehalten wurden, fiir
insgesamt TEUR 3.890 an das zu diesem Zeitpunkt assoziierte
Unternehmen cHORUS Infrastructure Fund S. A. SICAV-SIF.
Die Transaktion erfolgte zu marktiiblichen Konditionen.

Die vormals als assoziiertes Unternehmen klassifizierte
CHORUS Infrastructure Fund sIiCAV-SIF hat im zweiten
Quartal 2016 TEUR 15 an CHORUS ausgeschiittet. Aus der
Gnannenweiler Windnetz GmbH & Co. KG erfolgte eine nicht
zahlungswirksame Ergebniszuweisung in Héhe von TEUR -21
(2015: TEUR -26).
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BERATUNGSVERTRAG MIT

DER PELABA CONSULT GMBH

Am 2. Mérz 2015 hat das Unternehmen einen Beratungsver-
trag zu marktiiblichen Konditionen mit der PELABA Consult
GmbH, einem dem ehemaligen Aufsichtsratsvorsitzenden
Peter Heidecker zuzurechnenden Unternehmen, abgeschlos-
sen. Gemaf diesem Vertrag erbringt die PELABA Consult
GmbH Beratungsleistungen in Verbindung mit der Identi-
fizierung potenzieller Ziele fiir zukiinftige Investitionen
sowie — in Abstimmung mit dem Vorstand - zur Unterstiit-
zung des Unternehmens in Bezug auf Vertriebsinitiativen
und -mafinahmen. Dieser Vertrag wurde zum 30. September
2016 beendet.
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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 ehemaligen Aufsichtsratsvorsitzenden Peter Heidecker
zuzurechnenden Unternehmen, einen Mietvertrag beziig-
lich der Konzernzentrale 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
Konditionen. Mit dem Ausscheiden von Peter Heidecker aus
dem Aufsichtsrat von CHORUS am 21. Oktober 2016 werden
er selbst und ihm zuzurechnende Unternehmen nicht mehr
als nahestehend angesehen.

13.3 ANTEILSBASIERTE
VERGUTUNGSVEREINBARUNGEN

Die Vertrige 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 Geschiftsjahr im Vergleich zum (angepassten) Deut-
schen Aktienindex (DAX) im gleichen Zeitraum unter
Bertiicksichtigung der gezahlten Dividenden abstellt. Die
Zielerreichung liegt bei 100 Prozent, wenn die tatsdchlich
erreichte Unternehmenswertsteigerung eines Jahres dem
vertraglich definierten Zielwert entspricht. Unterschreitet
die Unternehmenswertsteigerung den Zielwert um 50 Pro-
zent oder mehr, entféllt der Bonus der Vorstandsmitglieder
fiir das jeweilige Kalenderjahr ginzlich. Ubersteigt die
Unternehmenswertsteigerung den Zielwert, erfolgt eine
Erhéhung des Bonus in demselben Verhiltnis, in dem die
Unternehmenswertsteigerung den Zielwert tibersteigt. Der
Bonus betrédgt jedoch maximal 250 Prozent des Betrags des
Zielbonus. Zwischenwerte werden interpoliert. Der Ausgleich
findet in bar statt.

Im Geschiftsjahr 2016 hat die Unternehmenswertsteigerung
den Zielwert iibertroffen, so dass eine variable Vergiitung in
Hohe des maximalen Zielbonus auf Basis der Aktienkursent-
wicklung an die Vorstandsmitglieder gewdhrt wurde. Eine
Rickstellung fiir den Bonusanspruch in Héhe von TEUR 200
wurde in der Gesamtergebnisrechnung des cHORUS-Kon-
zerns berticksichtigt.
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13.4 GEMEINSAME VEREINBARUNGEN

Die Beteiligung an der Richelbach Solar GbR in Héhe von
TEUR 258 zum 31. Dezember 2016 (2015: TEUR 275) ist als
gemeinsame Tétigkeit gemaf IFRs 11 klassifiziert. CHORUS
bilanziert ihre Beteiligung an der gemeinsamen Tatigkeit
durch die Erfassung ihres Anteils an den Vermoégenswerten,
Verbindlichkeiten, Erl6sen und Aufwendungen gemifd ihren
vertraglich iibertragenen Rechten und Verpflichtungen. Der
CHORUS-Konzern ist zu 60 Prozent an der Richelbach Solar
GbR beteiligt.

13.5 ERWERB VON BETEILIGUNGEN AN
ANDEREN UNTERNEHMEN

Mit Wirkung vom Madrz 2015 erwarb der CHORUS-Konzern
35 Prozent der Anteile einer Kommanditgesellschaft fiir eine
Gegenleistung von TEUR 818 und 35 Prozent des Gesellschafter-
darlehens fiir eine Gegenleistung von TEUR 2.830. Der Erwerb
der Anteile und das Gesellschafterdarlehen sind in den
kurzfristigen finanziellen Vermégenswerten ausgewiesen.
Die 35 Prozent der Anteile wurden als zur Verduflerung
verfligbare Finanzinvestitionen erfasst. Die 35 Prozent des
Gesellschafterdarlehens wurden zu fortgefithrten Anschaf-
fungskosten erfasst. Im Geschiftsjahr 2016 wurden sowohl
die Anteile als auch das Gesellschafterdarlehen weiterver-
dufiert und werden damit nicht mehr im Konzernabschluss
ausgewiesen. CHORUS hat aus dieser Transaktion insgesamt
einen Zinsertrag in Hohe von TEUR 242 erwirtschaftet.

13.6 VERGUTUNG DES ABSCHLUSSPRUFERS
Die Aufwendungen fiir die Vergiitung des Abschlusspriifers

des Konzerns, der KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Miinchen, waren wie folgt:

2016 2015

in TEUR
Abschlussprufungsleistungen 252 498
davon freiwillige Abschluss-
priifungsleistungen des
Vorjahres 37 298
Sonstige Bestatigungsleistungen 12 924
davon freiwillige sonstige
Bestdtigungsleistungen des
Vorjahres 0 552
Sonstige Leistungen 391 77
Gesamt 655 1.499
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13.7 CORPORATE GOVERNANCE

Die Entsprechenserklarung des Vorstands und des Aufsichts-
rats zum Corporate Governance Kodex nach § 161 AktG wurde
abgegeben und ist auf der Internetseite des Konzerns unter
www.chorus.de/investor-relations/corporate-governance/
entsprechenserklaerung zugéanglich.

13.8 ANGABEN NACH 8 160 ABS. | NR. 8 AktG

Zum Bilanzstichtag 2016 bestehen Beteiligungen an der
Gesellschaft, 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:

Die Carne Global Fund Managers (Luxembourg) S.A., Sen-
nigerberg, Luxemburg, hat uns am 27. Oktober 2016 gemaf3
§ 26 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an
der cHORUS Clean Energy AG am 18. Oktober 2016 die Schwelle
von 3 Prozent unterschritten hat und an diesem Tage o0 Pro-
zent (0 Stimmurechte) betragen hat. Sdmtliche Stimmrechte
wurden indirekt tiber den Aktiondr Farringdon I-sicav
gehalten und wurden der Carne Global Fund Managers (Lux-
embourg) S. A. nach § 22 Abs. 1Satz 1 Nr. 6 WpHG zugerechnet.

Peter Heidecker, Deutschland, hat uns am 25. Oktober 2016
gemafd § 26 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass sein Stimmrechts-
anteil an der cHORUS Clean Energy AG am 18. Oktober 2016
die Schwelle von 3 Prozent unterschritten hat und an diesem
Tage 0,1 Prozent (21.149 Stimmrechte) betragen hat.

Bram Cornelisse, Amsterdam, Niederlande, hat uns am
21. Oktober 2016 gemaf} § 26 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass
sein Stimmrechtsanteil an der CHORUS Clean Energy AG am
18. Oktober 2016 die Schwelle von 3 Prozent unterschritten
hat und an diesem Tage 0 Prozent (0 Stimmrechte) betra-
gen hat. Simtliche Stimmrechte wurden indirekt tiber den
Aktiondr Farringdon I-sicav gehalten und wurden Bram
Cornelisse nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 6 in Verbindung mit
Satz 2 WpHG uiber Aktiondre zugerechnet.

Farringdon I-sicav, Luxemburg, Luxemburg, hat uns am
21. Oktober 2016 gemaf} § 26 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil an der cHORUS Clean Energy AG am
18. Oktober 2016 die Schwelle von 3 Prozent unterschritten
hat und an diesem Tage 0 Prozent (0 Stimmrechte) betragen
hat. Farringdon I-sicAv hielt samtliche Stimmrechte direkt.
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Die Capital Stage AG, Hamburg, Deutschland, hat uns am
20. Oktober 2016 gemaif3 § 26 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass
ihr Stimmrechtsanteil an der cHORUS Clean Energy AG am
18. Oktober 2016 die Schwelle von 3 Prozent iberschritten hat
und an diesem Tage 94,42 Prozent (26.159.985 Stimmrechte)
betragen hat. Die Capital Stage AG hidlt simtliche Stimmrech-
te direkt.

Daniel Crasemann, Hamburg, Deutschland, hat uns am
11. Mdrz 2016 gemaif § 26 Abs. 1 WpHG muitgeteilt, dass sein
Stimmrechtsanteil an der cHORUS Clean Energy AG am
8. Mirz 2016 die Schwelle von 3 Prozent unterschritten hat
und an diesem Tage 1,21 Prozent (335.000 Stimmrechte)
betragen hat. Simtliche Stimmrechte wurden beziehungs-
weise werden indirekt tiber die Barralina Asset Management
GmbH gehalten und wurden beziehunsgweise werden Daniel
Crasemann nach § 22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet.

Die Invesco Ltd., Hamilton, Bermuda, hat uns am 16. Februar
2016 gemaf} § 26 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass ihr Stimm-
rechtsanteil an der cHORUS Clean Energy AG am 11. Febru-
ar 2016 die Schwelle von 3 Prozent tiberschritten hat und an
diesem Tage 3,03 Prozent (840.613 Stimmrechte) betragen
hat. Samtliche Stimmrechte werden indirekt iber die Invesco
Asset Management Ltd. gehalten und werden der Invesco Ltd.
Nach § 22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet.

13.9 EREIGNISSE NACH DEM
ABSCHLUSSSTICHTAG

Dem Vorstand der cHORUS Clean Energy AG ist am
8. Marz 2017 das schriftliche Verlangen der Mehrheitsaktio-
ndrin Capital Stage AG zugegangen, die Hauptversammlung
iiber die Ubertragung der Aktien der Minderheitsaktionére
auf die Capital Stage AG gegen Gewdhrung einer angemes-
senen Barabfindung (Squeeze-Out Verfahren) beschliefRen
zu lassen. Nach dem letzten Zukauf von Aktien Ende Febru-
ar 2017 hélt die Capital Stage AG nach eigenen Angaben tiber
95 Prozent der Anteile am Grundkapital der cHORUS Clean
Energy AG.

CHORUS sind keine weiteren Ereignisse nach dem Abschluss-

stichtag bekannt, die sich auf den Geschéftsverlauf ausge-
wirkt hétten.
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Weitere Informationen
Bestatigungsvermerk

WEITERE INFORMATIONEN

Den uneingeschriankten Bestdtigungsvermerk haben wir wie
folgt erteilt:

BESTATIGUNGSVERMERK
DES ABSCHLUSSPRUFERS

Wir haben den von der cHORUS Clean Energy AG, Neubiberg,
aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus Konzern-
gesamtergebnisrechnung, Konzernbilanz, Konzerneigen-
kapitalveranderungsrechnung, Konzernkapitalflussrech-
nung und Konzernanhang — sowie ihren Bericht tiber die
Lage der Gesellschaft und des Konzerns fiir das Geschiftsjahr
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2016 gepriift. Die Aufstellung
von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach den
IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergdnzend
nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften liegt in der Verantwortung des Vorstands der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der
von uns durchgefiithrten Priifung eine Beurteilung tiber den
Konzernabschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (1pw)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafdiger Ab-
schlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so
zu planen und durchzufiithren, 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 iiber die Geschaftstdtigkeit und uber das
wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie
die Erwartungen iiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im
Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungs-
legungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachwei-
se fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlage-
bericht tiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt.
Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse
der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen,
der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewand-
ten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsitze und
der wesentlichen Einschdtzungen des Vorstands sowie die
Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses
und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass
unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir un-
sere Beurteilung bildet.
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Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung
gewonnenen 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 tatsdchlichen Verhidltnissen entspre-
chendes Bild der Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem
Konzernabschluss, entspricht den gesetzlichen Vorschriften,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des
Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukiinf-
tigen Entwicklung zutreffend dar.

Miinchen, den 31. Marz 2017
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 gemaf3 den anzu-
wendenden Rechnungslegungsgrundsdtzen der Konzern-
abschluss des Jahres 2016 ein den tatsachlichen Verhalt-
nissen entsprechendes Bild der Vermdégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt und der zusammenge-
fasste Lagebericht den Geschéftsverlauf einschliefilich des
Geschiftsergebnisses und der Lage des Konzerns so darstellt,
dass ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes
Bild vermittelt wird, und dass die wesentlichen Chancen
und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns
beschrieben sind.

Neubiberg/Miinchen, 31. Mérz 2017

Der Vorstand
Helmut Horst Karsten Mieth
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Weitere Informationen
Vorstand
Aufsichtsrat

VORSTAND AUFSICHTSRAT
Helmut Horst, Holger Gotze,
geb. 1982 in Miinchen (Mitglied des Aufsichtsrats ab 16. November 2016,
Mitglied des Vorstands Vorsitzender des Aufsichtsrats ab 25. November 2016)
Vorsitzender des Aufsichtsrats
Karsten Mieth, Diplom-Betriebswirt (Ba)
geb.1966 in Essen
Mitglied des Vorstands Dr. Heinrich Riederer,
(ab1.Juli 2016) Stellv. Vorsitzender des Aufsichtsrats
Physiker
Heinz Jarothe,
geb. 1962 in Scheflitz Dr. Christoph Husmann,
Mitglied des Vorstands (ab 16. November 2016)
(bis 31. Dezember 2016) Mitglied des Aufsichtsrats
Diplom-Kaufmann
Holger Gotze,
geb.1969 in Hameln Christine Scheel,
Vorsitzender des Vorstands (bis 20. Oktober 2016)
(bis 20. Oktober 2016) Mitglied des Aufsichtsrats

Unternehmensberaterin

Peter Heidecker,

(bis 21. Oktober 2016)
Vorsitzender des Aufsichtsrats
Diplom-Kaufmann

MITGLIEDSCHAFTEN IN AUFSICHTSRATEN
UND ANDEREN KONTROLLGREMIEN

Holger Gotze
CHORUS Infrastructure Fund S. A. SICAV-SIF
Verwaltungsrat

Christine Scheel
NATURSTROM AG

Mitglied des Aufsichtsrats

Barmenia Versicherungsgruppe
Mitglied des Beirats
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Weitere Informationen
Impressum

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 gegenwiartigen 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 einschlieflich 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 tatsachlichen Ergebnisse der cHORUS Clean Energy AG, ein-

schlieflich der Finanzlage und Profitabilitdt sowie der wirtschaftlichen und regulatorischen Rahmenbedingungen, mit den zukunftsgerichteten Aussagen in

diesem Geschiftsbericht tibereinstimmen sollten, kann nicht gewihrleistet werden, dass dies auch weiterhin in der Zukunft der Fall sein wird.
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