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Lagebericht und Konzernlagebericht fur das Geschaftsjahr
2020

Der Encavis-Konzern

Allgemeine Informationen

Der zusammengefasste Lagebericht umfasst neben dem Encavis-Konzern (nachfolgend ,der Konzern“ oder ,Encavis*)
auch das Mutterunternehmen, die Encavis AG mit Sitz in Hamburg, Deutschland. Er wurde nach den Vorschriften des
Handelsgesetzbuches (HGB) sowie unter Anwendung des Deutschen Rechnungslegungs Standards (DRS) Nr. 20
aufgestellt.

Die Encavis AG stellt den Einzelabschluss nach den Rechnungslegungsgrundsatzen des HGB und den Konzernabschluss
nach den Rechnungslegungsgrundsatzen der International Financial Reporting Standards (IFRS) auf. Der Lagebericht und
Konzernlagebericht sind zusammengefasst, die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage wird jeweils separat dargestellt.

Das Grundkapital betragt EUR 138.437.234,00 und ist eingeteilt in 138.437.234 Stuckaktien ohne Nennbetrag. Die
durchschnittliche Anzahl ausgegebener Aktien (unverwassert) im Berichtszeitraum belduft sich auf 137.799.309
(Vorjahr: 131.052.531).

Alle Angaben in diesem Bericht beziehen sich, sofern nicht anders vermerkt, auf den 31. Dezember 2020 bzw. auf das
Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2020.

Grundlagen des Konzerns

Geschaftsmodell

Die im MDAX der Deutschen Bodrse gelistete Encavis AG nutzt die vielfaltigen Chancen der Stromerzeugung aus
Erneuerbaren Energien. Als unabhangiger Betreiber von umweltfreundlichen und emissionsfreien Kraftwerkskapazitaten
hat Encavis das Erzeugungsportfolio seit 2009 kontinuierlich ausgebaut. Das Kerngeschaft des Unternehmens ist der
Erwerb und Betrieb von Solar- und Onshore-Windparks. Das Unternehmen konzentriert sich bei der Akquisition neuer
Anlagen auf einen Mix aus in Entwicklung befindlichen Projekten und baureifen beziehungsweise schlusselfertigen
Projekten oder bereits bestehenden Anlagen, die Uber garantierte Einspeisevergutungen (Feed-in Tariffs) verfligen oder
fir die langfristige Stromabnahmevertrage (PPAs) abgeschlossen werden. Die Entwicklungsprojekte bzw. fertigen
Anlagen befinden sich grundsatzlich in geografischen Regionen, die sich durch ein stabiles wirtschaftspolitisches Umfeld
und verlassliche Investitions- und Rahmenbedingungen auszeichnen.

Darlber hinaus bietet Encavis uUber ihre Tochtergesellschaft Encavis Asset Management AG institutionellen Investoren
attraktive Moglichkeiten, in Anlagen zur Erzeugung Erneuerbarer Energien zu investieren. Das Geschaftsfeld Asset
Management umfasst alle Dienstleistungen in diesem Geschéftsbereich, das heift die Initiierung von Fonds bzw. die
individuelle Gestaltung und Strukturierung sonstiger Investitionen fir professionelle Anleger im Bereich Erneuerbare
Energien sowie den Betrieb der von diesen Anlegern gehaltenen Anlagen.

Das Portfolio von Encavis umfasst aktuell insgesamt 190 Solar- und 93 Windparks mit einer Leistung von rund 2,8 GW
in Deutschland, Italien, Frankreich, GroRbritannien, Osterreich, Finnland, Schweden, Ddnemark, den Niederlanden und
Spanien. Davon betreibt der Konzern 24 Solarparks und 51 Windparks im Rahmen des Segments Asset Management
fr Dritte.

Mit der Stromerzeugung aus Erneuerbaren Energien leistet der Encavis-Konzern einen bedeutenden Beitrag fir eine
nachhaltige und saubere Energieversorgung. Die gesamte Stromproduktion des Konzerns im Jahr 2020 belauft sich auf
rund 3,4 Terawattstunden (TWh). Davon entfallen rund 2,1 TWh auf die im Eigenbestand gehaltenen Solar- und
Windparks, deren Produktion sich in den Umsatzerldsen des Konzerns widerspiegelt.



Konzernstruktur

Die Encavis AG ist das Mutterunternehmen des Encavis-Konzerns. Neben der Encavis AG werden zum
31. Dezember 2020 insgesamt 242 Tochterunternehmen (Vorjahr: 233) unmittelbar oder mittelbar in den
Konzernabschluss einbezogen.

Das Schaubild stellt die Segmente des Konzerns zum 31. Dezember 2020 dar:

KONZERN

PV Parks

PV Service

Windparks

Asset Management

Verwaltung




Das Segment umfasst samtliche
Eigenbestands-Solarparks in
Deutschland, Italien, Frankreich,
Grof3britannien, den Niederlanden
und Spanien sowie etwaige
Holdinggesellschaften.
Das Segment besteht aus der Encavis
Technical Services GmbH sowie der
Minderheitsbeteiligung an der Stern
PV Service Energy S.p.A. Zudem sind die diesem
Segment zugeordneten
Geschaftsvorfalle der Encavis AG
enthalten.
Hierin sind samtliche Eigenbestands-
Windparks in Deutschland, Italien,
Windparks Frankreich, Osterreich und Danemark
sowie die dazugehorigen
Holdinggesellschaften enthalten.
Das Segment umfasst die
Geschaftsaktivitaten der Encavis
Asset Management AG sowie
diejenigen Aktivitaten der Encavis
GmbH, die das Geschéaftsfeld des
Asset Managements betreffen, sowie
sonstige diesem Geschaftsfeld
zugeordnete Gesellschaften.
Das Segment besteht aus den die
Verwaltung betreffenden
Geschaftsvorfallen der
Muttergesellschaft des Konzerns, der
Encavis AG, und den diesem Segment
zugeordneten Geschaftsvorfallen der
Verwaltung Encavis GmbH. Dartber hinaus sind
in diesem Segment die Encavis
Finance B.V., die Encavis Real Estate
GmbH, die Encavis Renewables
Beteiligungs GmbH und die Encavis
Grundstulick Beteiligungs GmbH
enthalten.

PV Parks

Asset Management

Internes Steuerungssystem von Encavis

MaRgebliches Ziel von Encavis ist das profitable Wachstum und somit die Steigerung des Unternehmenswerts. Bei der
Umsetzung und Uberwachung der Zielvorgaben informiert sich der Vorstand regelméafig iiber aktuelle Entwicklungen.
Hierzu zahlen technische und kaufmannische Aspekte der Bestandsparks wie die kumulierte Stromproduktion, die
technische Verflgbarkeit der Anlagen, aber auch die Integration von neu erworbenen Solar- oder Windparks in den
Encavis-Konzern. Ferner werden im Vorstand potenzielle Investitionsmdéglichkeiten sowie die freien, zu
Investitionszwecken verflgbaren liquiden Mittel diskutiert. Es erfolgt eine kontinuierliche Liquiditadtsiberwachung der
operativen Solar- und Windparks. Dadurch ist es dem Vorstand maglich, kurzfristig auf Gegebenheiten zu reagieren und
entsprechende MaRnahmen einzuleiten.

Mit dem Geschaftsbericht wird auch die Prognose flr das folgende Geschaftsjahr veroffentlicht. Diese basiert auf
detaillierten Planungen der einzelnen Konzerngesellschaften. Die verdffentlichte Prognose wird vierteljahrlich Gberpriift
und bei Bedarf vom Vorstand angepasst.

Die Ergebniskennzahlen EBITDA und EBIT von Encavis enthalten mitunter wesentliche IFRS-bedingte, nicht
zahlungswirksame Bewertungseffekte. Dazu zahlen unter anderem Ertrége aus der Auflésung des Zinsvorteils aus
subventionierten Darlehen (Zuwendungen der Offentlichen Hand) und in der Vergangenheit auch die bei der
Erstkonsolidierung von neuen Solar- und Windparks im Rahmen der Kaufpreisallokationen (Purchase Price Allocation)
ermittelten Unterschiedsbetrage. Durch die mit der Anderung des IFRS 3 einhergehende Anpassung der Definition des
Geschaftsbetriebs werden Erwerbe von neuen Solar- und Windparks in der Regel jedoch nicht mehr als
Unternehmenszusammenschluss, sondern als Erwerb von Vermoégenswerten abgebildet. Hierbei wird der
Unterschiedsbetrag zwischen Kaufpreis und neubewertetem Vermdgen nicht mehr als Goodwill (Bilanzposition) oder
Badwill (ergebniswirksam) erfasst, sondern auf die einzelnen wesentlichen Vermogenswerte verteilt und aktiviert.



Encavis veroffentlicht daher ein um diese Effekte bereinigtes, angepasstes (adjustiertes) Ergebnis, das die operative
Ertragskraft und Entwicklung des Unternehmens wesentlich transparenter und nachhaltiger widerspiegelt.

Die im Prognosebericht enthaltene Ergebnisprognose flir das Geschaftsjahr 2020 basiert ebenfalls auf diesen
angepassten Finanzkennziffern.

Zu den im Konzern intern eingesetzten finanziellen und nicht finanziellen Steuerungsgréfen, die sich an den Interessen
und Ansprichen der Aktionare orientieren, zahlen insbesondere:

e  operativer Cashflow

e technische Verflgbarkeit der Anlagen
e  Umsatzerlose

e Dbereinigtes operatives EBITDA

e  bereinigtes operatives EBIT

e operatives Ergebnis je Aktie

Die Erreichung der Kennzahlen in Bezug auf die technische Verfugbarkeit der Anlagen, die produzierten Kilowattstunden
(kWh) und die daraus resultierenden Umsatzerlose werden regelmafig im Performance-Report dargestellt und mit dem
Vorstand besprochen.

Der operative Cashflow wird in Ubereinstimmung mit IAS 7 nach der indirekten Methode erstellt. Zinszahlungen werden
in voller Hohe im Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit ausgewiesen. Der operative zahlungswirksame Steueraufwand
ist im operativen Cashflow enthalten.

Insbesondere bei Investitionsentscheidungen liegt der Fokus auf einer erwarteten Internal Rate of Return (IRR), die die
Verzinsung auf das eingesetzte Kapital bzw. die Rendite der Investition Uber einen mehrjahrigen Betrachtungszeitraum
widerspiegelt. Auch die operative Eigenkapitalrentabilitat (Return on Equity, ROE) ist eine wichtige KenngrofRe bei
Investitionsentscheidungen. Sie gibt das Verhaltnis vom bereinigten operativen Ergebnis nach Zinsen und Steuern
(operatives EAT) zum investierten Eigenkapital wieder. Dartber hinaus werden qualitative und strategische Kriterien wie
beispielsweise stabile Vergutungssysteme, qualitativ hochwertige Komponenten oder attraktive
Finanzierungsbedingungen berucksichtigt.

Die Kennzahlen ,Bereinigtes operatives EBITDA“ und ,Bereinigtes operatives EBIT“ leiten sich jeweils aus den IFRS-
Ergebniskennzahlen EBITDA und EBIT ab und sind um folgende Effekte bereinigt.

Operatives EBITDA = IFRS-EBITDA abzuglich der folgenden Effekte:

e Ertrdge und Aufwendungen aus dem Abgang von Finanzanlagen und sonstige nicht betriebliche,
zahlungswirksame Ertrage

e sonstige nicht zahlungswirksame Ertrdge, im Wesentlichen aus der Auflésung des Zinsvorteils aus
subventionierten Darlehen (Zuwendungen der  offentlichen Hand) und Gewinne aus
Unternehmenszusammenschlissen (Badwills)

e nicht zahlungswirksame anteilsbasierte Verglitung und sonstige nicht operative Aufwendungen
e ausgewahlte Einmaleffekte

Operatives EBIT = IFRS-EBIT abzlglich der folgenden Effekte:
e  Dbereits bereinigte Effekte aus dem operativen EBITDA

e Abschreibungen auf im Rahmen von Unternehmenszusammenschlissen erworbene immaterielle
Vermdbgenswerte

o  Wertminderungen aus Werthaltigkeitstests auf aus Kaufpreisallokationen resultierenden Vermdgenswerten
e Abschreibungen auf Step-ups auf im Rahmen von Unternehmenszusammenschlissen erworbene Sachanlagen

Die finanziellen Steuerungsgrofen fur die Encavis AG sind mit Ausnahme der Umsatzerlése und der technischen
Verfugbarkeit der Anlagen im Wesentlichen identisch mit den im Konzern eingesetzten Kennzahlen. Die Bereinigungen



des EBITDA und EBIT betreffen bei der Encavis AG im Wesentlichen Effekte aus den Abgangen von Finanzanlagen, aus
der Wahrungsumrechnung sowie aus sonstigen nicht zahlungswirksamen Ertragen.

Wirtschaftsbericht

Rahmenbedingungen

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

COVID-19-Pandemie fiihrt zu deutlicher Abkiihlung der Weltwirtschaft im Jahr 2020

Die COVID-19-Pandemie und deren Auswirkungen auf die Weltwirtschaft flihrten im Jahr 2020 laut Schatzungen des
Internationalen Wahrungsfonds (IWF) vom 20. Januar 2021 zu einem Ruckgang der weltwirtschaftlichen Leistung von
3,5 %. Noch im Oktober 2020 ging der IWF von einem Rlckgang der Weltwirtschaft von bis zu 4,4 % aus und begriindet
die nun besser als erwartet eingetretene Entwicklung mit einer wirtschaftlichen Aktivitat im zweiten Halbjahr des Jahres
2020, welche starker war als zunachst angenommen. Nichtsdestoweniger ist der prognostizierte Rickgang von 3,5 %
deutlich ausgepragter als zu Zeiten der globalen Finanzkrise des Jahres 2009, als die Wirtschaft global um 0,1%
schrumpfte. Dies zeigt die im Vergleich deutlich massiveren Auswirkungen der Pandemie.

Aufgrund der globalen Pandemielage kam es weltweit zu Kontakt-, Mobilitats- und Reisebeschrankungen sowie
kompletten ,Lockdown“-Mafnahmen, die vor allem im ersten Halbjahr 2020 zu einem - teilweise deutlich zweistelligen
- Ruckgang der meisten wesentlichen wirtschaftlichen Indikatoren wie globaler Handel, Investition, Produktion und
Konsum fuhrten.

Um die negativen Effekte der Pandemie abzufedern, wurden in vielen Volkswirtschaften der Welt Konjunktur- und
Stimulus-Pakete verabschiedet sowie direkte finanzielle Zuwendungen fir Unternehmen und Privatpersonen
beschlossen. Die USA verabschiedeten alleine im Marz 2020 Konjunkturpakete in Hohe von insgesamt 2,4 Billionen US-
Dollar, Europa verkindete ein ,NextGenerationEU“-Wiederaufbauprogramm, das die coronabedingten Schaden fur
Wirtschaft und Gesellschaft abfedern soll, und stellt hierfir insgesamt 750 Milliarden Euro bereit. In Deutschland wurde
ein Konjunkturpaket in Hohe von 130 Milliarden Euro beschlossen.

Die Zentralbanken leisteten mit diversen Mafnahmen ihren Beitrag zur Unterstitzung der Wirtschaft. So beschloss die
Europaische Zentralbank (EZB) bereits im Marz 2020 ein Pandemie-Notfallankaufprogramm (PEPP) in Hohe von
750 Milliarden Euro zum Ankauf von Anleihen, was die Kreditvergabe fordern und die Kreditkosten senken sollte. Das
PEPP wurde im Dezember 2020 zum wiederholten Mal auf ein Volumen von nunmehr 1.850 Milliarden Euro erhdht.

Trotz all dieser MaBnahmen wird flr den Euroraum fur das vergangene Jahr ein Rickgang der Wirtschaft um 7,2%
prognostiziert. Den starksten Rickgang im Euroraum sieht der IWF in Frankreich (9,0 %), Italien (9,2 %) und Spanien
(11,1 %). Auf der anderen Seite wird fur die deutsche Wirtschaft ein geringerer Rickgang von 5,4 %, fur die Niederlande
von 4,1 % und fir Polen von 3,4 % angenommen.

Fur die Vereinigten Staaten erwarten die Analysten des Wahrungsfonds, dass sie das Jahr 2020 mit einem Minus von
3,4 % abschlieen, wahrend fur China, als zweitgrofte Volkswirtschaft der Welt, bereits wieder ein Wachstum von 2,3 %
angenommen wird.

Weltwirtschaft durfte sich mit zunehmender Verfugbarkeit von Impfstoffen im Jahr 2021 stark erholen

Im laufenden Geschaftsjahr 2021 soll die Weltwirtschaft um 5,5% wachsen. Davon geht der Internationale
Wahrungsfonds in seiner Schatzung vom Januar 2021 aus, verweist in dieser Prognose aber auch auf die grofen
Unsicherheitsfaktoren in dieser Prognose. Besagte Unsicherheit basiert auf einem aktuell sichtbaren Wiederaufflammen
der Pandemie in Form neuer Infektionswellen sowie zusatzlich auf mutierten Coronavirus-Varianten, die sich weltweit
ausbreiten konnten. Die aktuellste Prognose fur das Jahr 2021 ist, verglichen mit der Prognose aus Oktober 2020, um
0,3 Prozentpunkte angehoben worden.

Generell wird aulerdem erwartet, dass die wichtigsten Zentralbanken ihre expansive Geldpolitik auch im Jahr 2021
beibehalten und die positiven Wachstumsaussichten somit weiter unterstiitzen werden.



Zusatzliche Konjunkturpakete - vor allem in den USA und Japan - sowie vermehrte Impfstoffzulassungen und
Impfkampagnen in allen Landern der Welt werden, laut IWF, vor allem ab dem zweiten Halbjahr 2021 zu einer Belebung
der wirtschaftlichen Aktivitat fihren. Dabei kann es allerdings, je nach Verfligbarkeit, Akzeptanz und Geschwindigkeit der
Impfkampagnen, zu regionalen Unterschieden kommen. Ubergeordnet werden aber auch Unterschiede im 6ffentlichen
Gesundheitssystem, bei der Uberwindung pandemiebedingter Arbeitslosigkeit, beziiglich Flexibilitdt und
Anpassungsfahigkeit der Wirtschaft, insbesondere an einen Wirtschaftskreislauf mit moglicherweise weiterhin geringer
Mobilitat, eine Rolle spielen.

Eine schnellere und grofere Verfugbarkeit von bereits zugelassenen und zusatzlich zuzulassenden Impfstoffen kann
wiederum auch zu einer starkeren als der erwarteten Zunahme des privaten Konsums und der Investitionen sowie einem
Ruckgang von Arbeitslosigkeit fihren und kdnnte das Wachstum der Weltwirtschaft Uber die aktuelle Prognose hinaus
positiv beeinflussen.

Fur den Europaischen Wirtschaftsraum erwartet der IWF fir das Jahr 2021 ein Wachstum von 4,2 %. Fir Spanien (5,9 %)
und Frankreich (5,5 %) wird ein etwas starkeres Wachstum vorhergesagt, wahrend Deutschland mit 3,5 % und Italien
sowie die Niederlande mit 3,0 % etwas schwacher wachsen kénnten.

Fir die USA erwartet der IWF eine Wachstumsrate von 5,1 %. Die chinesische Wirtschaft soll mit einer Rate von 8,1 %
expandieren.

Die EZB fordert die Kreditvergabe weiterhin tiber unveranderte Nullzinspolitik

Die Europaische Zentralbank (EZB) beliefl den Leitzins flr den Euroraum im Jahr 2020 unverandert. Der Schlisselsatz
zur Versorgung der Geschéaftsbanken mit Liquiditat blieb im gesamten Jahr auf einem unveranderten Niveau von 0,0 %.
Den sogenannten Einlagensatz beliefl die EZB auf einem Niveau von -0,5%. Die genannten Zinssatze sollen glinstige
Finanzierungsbedingen Uber den Zeitraum der COVID-19-Pandemie hinaus erhalten, somit den Kreditfluss an alle
Wirtschaftssektoren unterstiitzen sowie die mittelfristige Preisstabilitat sichern.

Rahmenbedingungen fur Erneuerbare Energien

Der Markt fiir Erneuerbare Energien

Die globale Energiewende

Der Ausbau Erneuerbarer Energien hat sich im Jahr 2020 mit wachsender Dynamik fortgesetzt. Weltweit befinden sich
die Energiemarkte im Wandel, konventionelle Energiequellen und fossile Energietrager werden zunehmend durch den
Ausbau und die Nutzung regenerativer Energiequellen erganzt oder ersetzt. Trotz enormer gesamtwirtschaftlicher
Belastungen durch die COVID-19-Pandemie hat sich der Wandel von konventionellen zu erneuerbaren Energietragern
auch im Jahr 2020 unbeeinflusst fortgesetzt.

In der Europaischen Union (EU) beispielsweise war 2020 das ,griinste“ Stromjahr aller Zeiten: Zum ersten Mal Ubertraf
hier die Stromerzeugung aus erneuerbaren Energiequellen jene aus fossilen Brennstoffen. Erneuerbare Energien
erreichten einen Anteil von mehr als 38 % am Strommix der 27 EU-Mitgliedsstaaten, wohingegen fossile Energietrager
rund 37 % dazu beitrugen. Haupttreiber fur diesen Wandel war das rasante Wachstum der Wind- und
Solarstromerzeugung, die sich seit dem Jahr 2015 EU-weit nahezu verdoppelt hat. Sie macht gemeinsam nun rund 20 %
der Stromgewinnung aus. Der Anteil der Erneuerbaren Energien an der europaischen Stromproduktion nahm im Vergleich
zum Vorjahr um vier Prozentpunkte zu, wahrend fossile Energietrager um annahernd drei Prozentpunkte und Kernenergie
um annahernd zwei Prozentpunkte abnahmen.

Die hochsten Anteile der Erneuerbaren Energien wurden in Danemark (62 %), Irland (35 %), Deutschland (33 %) und
Spanien (29%) verzeichnet.

Insgesamt war Europas Strom im Jahr 2020 um 10 % weniger CO2-intensiv als im Jahr zuvor. Die Kohlenstoffintensitat
der europaischen Stromerzeugung erreichte im Jahr 2020 ein Rekordtief von 226 Gramm CO:2 pro Kilowattstunde.

Die globale Energiewende und die zunehmende Nutzung Erneuerbarer Energien wird dabei von folgenden Faktoren
mafgeblich bestimmt:

e Die negativen Auswirkungen des Klimawandels ziehen neue und strengere internationale Abkommen zum
Klimaschutz und zur Bekampfung der Erderwdrmung nach sich, darunter etwa das im Jahr 2016 in Kraft



getretene globale Klimaschutzabkommen von Paris. DarUber hinaus bestehen zahlreiche weitere nationale und
supranationale Initiativen und Mafnahmen flr die Erreichung von Klimazielen, den Ausstieg aus der
Atomenergie und fur die Schaffung einer kohlenstofffreien Wirtschaft.

e  Privatwirtschaftliche Initiativen wie ,RE100“ zeigen, dass nicht nur Staaten, sondern auch Unternehmen ein
zunehmendes Interesse an der Nutzung Erneuerbarer Energien haben. Sie gehen entsprechende
Selbstverpflichtungen ein, ihren Energiebedarf vollstandig aus erneuerbaren Energiequellen zu decken. Neben
Aspekten der Nachhaltigkeit spielen insbesondere die zunehmende Wirtschaftlichkeit Erneuerbarer Energien
sowie die langfristige Planbarkeit der Energiekosten durch den Abschluss langfristiger Stromabnahmevertrage
eine wesentliche Rolle dabei.

e Der deutliche Preisriickgang bei den Stromgestehungskosten - insbesondere im Bereich der Photovoltaik und
der Windkraft - hat die Wettbewerbsfahigkeit und Wirtschaftlichkeit der Stromerzeugung aus Erneuerbaren
Energien deutlich erhoht. In zahlreichen Regionen kdnnen Erneuerbare-Energien-Anlagen heute bereits ohne
staatliche Forderung wirtschaftlich betrieben werden.

e Die weltweiten Investitionen in die Energiewende haben im Jahr 2020 ein Niveau von mehr als 501 Milliarden
US-Dollar erreicht. Gegenuber dem Vorjahreszeitraum entspricht das einem Zuwachs von 9 %. Dieser
Wirtschaftszweig zeigte sich danach weitgehend unbeeindruckt von der COVID-19-Pandemie. Der grofite Anteil
in Hohe von 304 Milliarden US-Dollar entfiel dabei auf den Bereich Erneuerbare Energien - ein Plus von 2 % im
Vergleich zu 2019, trotz COVID-19-Pandemie. Globale Investitionen in Solaranlagen inklusive projektierter PV-
Anlagen stiegen im Jahr 2020 um 12 % auf 149 Milliarden US-Dollar, wahrend die Investitionen in Windenergie
um 6 % auf 143 Milliarden US-Dollar zuriickgingen. Zu diesen Ergebnissen kommt eine aktuelle Analyse von
Bloomberg New Energy Finance (BNEF), die im Januar 2021 veréffentlicht wurde. Weltweite Investitionen in die
Energiewende nehmen trotz der COVID-19-Pandemie zu. Dies zeigt einmal mehr, dass unser Geschaft von der
Pandemie unbeeindruckt ist.

e Investitionen in Kapazitatserweiterungen bei den Erneuerbaren Energien in Europa lagen im vergangenen Jahr
bei 82 Milliarden US-Dollar, 52% uber dem Niveau des Vorjahres, was gleichzeitig das hochste
Investitionsvolumen seit dem Jahr 2012 bedeutete.

e Darlber hinaus steigt weltweit der Energiebedarf weiter an. Die Digitalisierung der Wirtschaft, die
fortschreitende Urbanisierung der Gesellschaft und die Elektromobilitdt zadhlen zu den bedeutendsten
Wachstumstreibern. Bis 2040 wird gegenlber dem Basisjahr 2015 mit einem Anstieg des weltweiten
Energiebedarfs von rund 30 % gerechnet. Dieser Zuwachs wird die Nachfrage nach ,griinem* Strom befligeln.

Windenergie- und Photovoltaikkapazitaten legen global um 172 GW zu

Auf Basis von Schatzungen der Internationalen Energieagentur (IEA) wird der weltweite Zubau von Windenergie im Jahr
2020 etwa 65 GW betragen haben und somit um etwa 8 % gewachsen sein. Auf Windenergie an Land entfallen von der
Gesamtsumme etwa 60 GW sowie auf Windenergie auf See 5,3 GW. Wiederum 9,2 GW soll der Kapazitatszubau fur
Windenergie an Land in Europa betragen haben. Auf regionaler Ebene wird fur Deutschland, Schweden, das Vereinigte
Konigreich und Frankreich jeweils ein Zubau von 1 GW Windenergie an Land angenommen. Wahrend der Zubau in
Deutschland und Schweden im Vergleich zum Vorjahr damit stabil geblieben sein musste, entsprache der Zubau in
Frankreich einem Rlckgang von etwa einem Drittel und im Vereinigten Konigreich von etwa der Hélfte des Jahres 2019.

Der Zubau in den Niederlanden wird bei 600 MW gesehen, und damit deutlich mehr als in 2019, als nur 100 MW
zusatzliche Windenergiekapazitaten (onshore) ans Netz gingen. In Danemark fand im Jahr 2019 kein Zubau an
Windenergie statt, im vergangenen Jahr soll es eine Kapazitatsausweitung von 200 MW gegeben haben.

Der prognostizierte Zubau an Photovoltaikanlagen im Jahr 2020 von global rund 107 GW lag somit auf Vorjahresniveau
(108 GW). Der Anteil von Projekten im Kraftwerksmafistab wuchs hingegen weltweit trotz der Pandemie um 3 % auf einen
Wert von 68 GW.

In Europa lag die zugebaute Kapazitat von Solarstrom im vergangenen Jahr bei 16,5 GW, was einem Riickgang von etwa
4 % entspricht - allerdings war der Zubau in Spanien im Jahr 2019 mit etwa 4 GW im langjéhrigen Vergleich besonders
hoch. Bezogen auf Projekte im Kraftwerksmafistab soll der Zubau bei der Solarenergie im Jahr 2020 bei 6,8 GW gelegen
haben. Dies entspricht einem Riickgang von etwa 7 % gegenlber dem Jahr 2019, als noch 7,3 GW zusatzliche Kapazitat
installiert wurde.



Fir Deutschland wird fur das Jahr 2020 ein Kapazitatsausbau im Kraftwerksmafdstab von 1,1 GW erwartet und damit
annahernd doppelt so viel wie im Jahr zuvor, als 0,6 GW zugebaut wurden. Der Zubau von Photovoltaikkapazitat im
Kraftwerksmafdstab wird flr das Jahr 2020 in Spanien bei 2 GW, in Frankreich bei 0,9 GW sowie in den Niederlanden
und Italien bei jeweils 0,8 GW gesehen.

PPA-Vertrage erreichen trotz Pandemie Rekordvolumen

Der europaische Markt fur privatwirtschaftliche Stromabnehmervertrage (PPAs) erreichte im Jahr 2020, mit einem
verdffentlichten Volumen von abgeschlossenen Vertragen in Hohe von 8,9 GW, einen Rekordwert. Davon entfielen 54 %,
also etwa 4,8 GW, auf Vertrage mit privatwirtschaftlichen Unternehmen. Dies war ein deutlicher Anstieg von 69 %
gegenulber dem Vorjahr, als noch 2,6 GW Uber PPAs abgeschlossen wurden.

Photovoltaikenergie war mit 4,1 GW und einem Anteil von etwa 46 % aller abgeschlossenen PPA-Vertrage der wichtigste
Bestandteil des Gesamtmarkts. Neben Unternehmen der Digitalwirtschaft wie Google oder Amazon wurden im
vergangenen Jahr vermehrt Vertrdge mit Unternehmen aus der chemischen Industrie eingegangen. Diese schlossen im
Jahr 2020 PPAs in H6he von 1,6 GW ab, verglichen mit Unternehmen der Digitalwirtschaft mit Vertragen tber 0,9 GW.

Im laufenden Jahr konnte, laut aktuellen Schatzungen, mit einem Niveau von 10 GW an abgeschlossenen
privatwirtschaftlichen Stromabnehmervertragen erstmals ein zweistelliges GW-Niveau an PPAs erreicht werden.

Politische Rahmenbedingungen

Internationales UN-Klimaabkommen von Paris

Im Rahmen der UN-Weltklimakonferenz in Paris im Jahr 2015 haben sich nahezu 200 Staaten auf eine
Klimaschutzvereinbarung (,Weltklimaabkommen®) geeinigt, die die Begrenzung der globalen Erwarmung auf deutlich
unter 2 °C, moglichst 1,5 °C, im Vergleich zum vorindustriellen Niveau vorsieht. Dieses Ziel ist nur mit einer
konsequenten und sofortigen weltweiten Klimaschutzpolitik erreichbar. Auf der UN-Klimakonferenz in Kattowitz im Jahr
2018 wurde die weitere Umsetzung der in Paris getroffenen Vereinbarung festgelegt.

Alarmierenden Nachrichten aus der Wissenschaft, zunehmenden Naturkatastrophen auf der Welt und der , Fridays-for-
Future-Bewegung“ zum Trotz konnten sich die Teilnehmer der Klimakonferenz im Dezember 2019 in Madrid nicht auf
weitere Ergebnisse zur Umsetzung des Pariser Weltklimaabkommens verstandigen. Anfang November 2020 besiegelte
der damalige US-Prasident Donald Trump sogar den Austritt der USA aus dem Pariser Klimaschutzabkommen. Diesen
Schritt hat sein Nachfolger Joe Biden kurz nach seinem Amtsantritt im Januar 2021 rlickgangig gemacht. Seither ist das
Thema wieder mehr in den Fokus der Weltoffentlichkeit gertickt, zumal der neue Prasident angeklindigt hat, schon bald
ambitionierte Klimaschutzziele fur die USA bis zum Jahr 2030 vorzulegen. Dadurch scheint Bewegung in die
Verhandlungen der weltweiten Staatengemeinschaft gekommen zu sein.

Klimapolitik innerhalb der Europaischen Union

Im Sinne der Pariser Klimaschutzvereinbarung verfolgt auch die Europaische Union eine Energie- und Klimapolitik, die
auf die Verringerung von klimaschadlichen Treibhausgasemissionen ausgerichtet ist. So sieht das geplante Klimagesetz
der Europaischen Union eine Senkung der Treibhausgasemissionen bis zum Jahr 2030 um mindestens 40 % gegenlber
dem Stand von 1990 vor. Zudem soll die Deckung des Gesamtenergieverbrauchs zu mindestens 27 % aus erneuerbaren
Energiequellen erfolgen und die Energieeffizienz um mindestens 27 % erhéht werden. Uber diese Zwischenetappen soll
das langfristige Ziel der Klimaneutralitdt Europas im Jahr 2050 erreicht werden. Das entspricht auch den Zielvorgaben
des ,Green Deal”, den die EU-Kommission im Dezember 2019 vorgestellt hatte. Einigen Mitgliedsstaaten geht das zu
schnell, anderen zu langsam. Besonders Uber das Etappenziel bis zum Jahr 2030 herrscht Uneinigkeit. Die EU-
Kommission hat Ende 2020 als Kompromiss eine Absenkung der Treibhausgase um 55 % statt der bisher geplanten
40 % vorgeschlagen. Die EU-Kommission steht in der Frage unter Druck, weil sie einerseits den Vereinten Nationen eine
konkrete Zielgroe nennen muss und anderseits das Europaparlament eine Reduktion um 60 % durchsetzen mochte.

Anhebung der EU-Klimaziele konnte Energiewende nachhaltig beschleunigen

Die Dekarbonisierung des Energiesektors, der laut EU-Kommission flr 75 % der Treibhausgasemissionen in der EU
verantwortlich ist, ist eines der Kernziele, die die EU benennt, um bis 2050 klimaneutral zu werden. Bereits die Erreichung
des Ziels einer Reduzierung der Treibhausgase um 55 % bis 2030 macht einen jahrlichen Zubau von Erneuerbaren
Energien in Hohe von 100 TWh nétig, was annahernd dem doppelten Wert entsprache, der mit einem Zubau von 51 TWh
im Jahr 2020 erreicht wurde.
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Die IEA geht davon aus, dass der Zubau von Photovoltaikanlagen in Europa im Jahr 2021 bei 21 GW liegen wird, um
dann in den Jahren 2023 bis 2025 auf 25 GW Zubau pro Jahr anzusteigen. Fir Windenergie an Land erwartet die IEA
einen Zubau von 12 GW im Jahr 2021 und 14 GW im Jahr darauf, der sich in der Periode 2023 bis 2025 auf diesen
jahrlichen Zubauwert einpendeln sollte.

Politische Rahmenbedingungen in den Kernregionen

Encavis konzentriert sich bei der Akquisition neuer Anlagen auf einen Mix aus in Entwicklung befindlichen Projekten und
baureifen beziehungsweise schlusselfertigen Projekten oder bereits bestehenden Anlagen, die Uber garantierte
Einspeisevergitungen (Feed-in Tariffs) verfligen oder fur die langfristige Stromabnahmevertrage (PPAs) abgeschlossen
werden. Bereits bekannte zukUlnftige Veranderungen in den Férderungssystemen und -mechanismen flr Erneuerbare
Energien werden bei der Wirtschaftlichkeitsberechnung von Neuinvestitionen bericksichtigt und haben keine
Auswirkung auf das Bestandsportfolio des Unternehmens. Darlber hinaus bietet Encavis im Rahmen des
Geschaftssegments Asset Management institutionellen Investoren Uber verschiedene Anlagevehikel sowie
Direktinvestments eine Beteiligung an attraktiven Erneuerbare-Energien-Anlagen an.

Europa

Um zumindest die Ziele des ,,Green Deal“ fur das Jahr 2030 zu erreichen, muss vor allem die Stromerzeugung aus Solar-
und Windkraft deutlich vorangetrieben werden. Wie die Analysten von Agora Energiewende und EMBER in ihrer im Januar
2021 verdffentlichten Studie vorrechnen, mussen dafur die durchschnittlich 38 TWh Solar- und Windstrom, die jahrlich
zwischen 2010 und 2020 erzeugt wurden, auf 100 TWh pro Jahr bis zum Jahr 2030 gesteigert werden. Im Jahr 2020
habe die Produktion immerhin schon bei 51 TWh gelegen. Die IEA erwartet fir 2021 ein Rekordwachstum der Solar- und
Windkraftkapazitat. Diese Entwicklung warf ihre Schatten bereits voraus: So haben die Niederlande ihre bestehenden
Kapazitaten bereits um 40 %, Schweden um 36 % und Belgien um 28 % im Jahr 2020 ausgebaut.

Der Grad des bereits erreichten Ausbaus von Solar- und Windkraftanlagen innerhalb der EU liegt durchschnittlich bei
rund 20 %, allerdings schwankt er nach wie vor betrachtlich: Wahrend Vorreiter Danemark schon im Jahr 2020 rund 62 %
seines Energieverbrauchs aus erneuerbaren Quellen deckt, sind es bei der Slowakei gerade einmal 2 %. Auf Platz zwei
schafft es Irland mit rund 35 %, den dritten Platz belegt Deutschland mit etwa 33 %, vor Spanien mit rund 28 %. Zu den
Landern, die unter der 10 %-Marke blieben, zédhlen Bulgarien mit 8 %, Ungarn mit 7 % und die Tschechische Republik mit
4 %.

Insgesamt haben die Lander Europas im Jahr 2020 knapp 82 Milliarden US-Dollar in neue Erzeugungskapazitaten aus
Sonne und Wind investiert. Gegenlber dem Vorjahr bedeutet das einen Anstieg um rund 52 % und dies reicht fast aus,
um an das Investitionsniveau von Weltmeister China heranzukommen.

Die Reduzierung der CO2-intensiven Kohleverstromung spielt eine wesentliche Rolle beim Erreichen des Ubergeordneten
Ziels der Klimaneutralitat. Die Mitgliedsstaaten haben sich grofStenteils daflir eingesetzt, dass sich die Kohleverstromung
zwischen 2015 und 2020 halbiert hat. Allein im Jahr 2020 sank sie um ein Flinftel. Kohlekraftwerke lieferten damit nur
noch 13 % des europaischen Stroms. Zudem weisen die Studienersteller darauf hin, dass Europas Strom im Jahr 2020
um 29 % weniger CO2-intensiv war als noch 2015. Die Kohlenstoffintensitat der europaischen Stromerzeugung erreichte
im Jahr 2020 ein Rekordtief von 226 Gramm CO2 pro Kilowattstunde.

Deutschland

In Deutschland ist seit dem 1. Januar 2021 ein reformiertes Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG) in Kraft. Ziel der Novelle
ist es unter anderem, den Anteil Erneuerbarer Energien am gesamten Bruttostromverbrauch bis zum Jahr 2030 auf 65 %
zu steigern und daruber hinaus konkrete Zubauziele verbindlich festzuschreiben.

Bis zum Jahr 2030 soll die installierte Leistung von Windkraftanlagen in Deutschland rund 71 GW erreichen. Ende 2019
hatte sie noch rund 54 GW betragen. Vor allem im windarmeren Siiden Deutschlands sollen neue Windrader entstehen.
Geplant ist zudem, die Gemeinden an den Gewinnen zu beteiligen. Betreiber neuer Windenergieanlagen sollen kinftig
der Standortgemeinde pro Jahr 0,2 Cent pro Kilowattstunde fur die tatsachlich eingespeiste Strommenge zahlen. Zudem
soll geprift werden, ob Anwohner den Strom verglnstigt beziehen kénnen. AuBerdem will man umsetzen, dass alte
Windparks ihre Genehmigung nicht verlieren und mit moderneren Anlagen aufgerlUstet und weiterbetrieben werden
kénnen.

Im Bereich der Solarenergie ist geplant, einen schrittweise ansteigenden Zuwachs zwischen 4,6 und 5,6 GW jahrlich zu
erreichen. Ziel ist es, bis zum Jahr 2030 eine Photovoltaikkapazitat von 100 GW zu installieren, was in etwa einer
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Verdoppelung der heutigen Leistung entsprechen wirde. Fur die Abnahme von Strom aus Aufdach-Solaranlagen mit
mehr als 750 Kilowatt (kW) Leistung sollen kiinftig Ausschreibungen erfolgen.

Zudem wurden im Zuge der Novellierung die Regeln der EEG-Umlage angepasst. Fur Privaterzeuger von Solarstrom soll
der Eigenverbrauch bei Anlagen bis maximal 30 statt wie bislang 10 kW umlagefrei werden. Die Herstellung von ,grinem*
Wasserstoff soll von der EEG-Umlage befreit werden. Durch den CO2-Preis und einen Bundeszuschuss ist die Umlage zur
Okostrom-Finanzierung bereits auf 6,5 Eurocent pro verbrauchte Kilowattstunde Strom im kommenden Jahr gedeckelt,
2022 sollen es dann nur noch 6 Eurocent sein.

Weitere Kapazitaten durch Solar- und Windkraftanlagen sind vor allem im Hinblick auf den Energieverbrauch erforderlich,
zumal Atom- und Kohlekraftwerke vom Netz genommen werden. Die Grof3e Koalition geht in ihrem Klimaschutzprogramm
davon aus, dass der Bruttoenergieverbrauch in Deutschland im Jahr 2030 ,geringfugig unterhalb des heutigen Niveaus*
bei etwa 595 TWh liegen wird.

Eine Reihe wissenschaftlicher Studien, darunter eine des Energiewirtschaftlichen Instituts an der Universitat zu Koln
(EWI) von Anfang 2020, erwarten jedoch, dass der Bruttostromverbrauch bis dahin auf 748 TWh steigen wird. Gleichzeitig
wirde die Stromerzeugung aus regenerativen Quellen auf 345 TWh ansteigen. Der Anteil Erneuerbarer Energien wirde
somit bei nur 46 % statt der anvisierten 65 % liegen.

Angaben des Fraunhofer-Instituts flir Solare Energiesysteme (ISE) vom Juli 2020 zufolge hat die Stromproduktion durch
Erneuerbare Energien in Deutschland einen neuen Rekordwert erreicht. Wahrend des ersten Halbjahres 2020 erreichte
sie einen Anteil von 55,8% an der Nettostromerzeugung. Im Februar lag ihr Anteil sogar bei 61,8 %. Solar- und
Windenergieanlagen speisten gemeinsam 102,9 TWh in das 6ffentliche Netz ein, gegentber 92,3 TWh im ersten Halbjahr
2019. Photovoltaikanlagen speisten etwa 11,2 % mehr Strom ein als im Vorjahr, Windkraftanlagen verzeichneten einen
Zuwachs um rund 11,7 %. Die Stromproduktion aus Kohle ging dagegen stark zurlck: Der Anteil der Braunkohle sank
auf 13,7 %, Steinkohle kam nur noch auf 6 %. Die Windenergie behauptete sich mit einem Anteil von 30,6 % erneut als
bedeutendste Energiequelle. Im vergangenen Jahr war das Verhaltnis fossiler und erneuerbarer Energieerzeugung noch
umgekehrt.

Unterdessen haben Deutschlands fihrende Energieversorger angekundigt, elf Kohlekraftwerke in Norddeutschland mit
einer Gesamtkapazitat von 4.788 MW im Jahresverlauf 2021 zu schliefen.

Danemark

Die déanische Regierung verfolgt das langfristige strategische Ziel, bis 2050 die Unabhangigkeit Danemarks von fossilen
Brennstoffen zu erreichen. Ihr urspringlich fir das Jahr 2030 avisierte Ziel, den Anteil Erneuerbarer Energien am
Gesamtenergiemix auf 55 % auszubauen, haben die Danen bereits im Jahr 2020 tGbertroffen und einen Anteil von rund
62 % erreicht. Bis 2050 will Danemark dann eine komplette Versorgung durch Erneuerbare Energien sicherstellen.

Zusatzlich wurde parteitbergreifend ein Klimapaket verabschiedet, demzufolge die CO2-Emissionen bis 2030 gemessen
am Jahr 1990 um 70 % gesenkt werden sollen. Bis dahin wollen die Danen 3,4 Millionen Tonnen CO2-Ausstof einsparen.
Daflr sollen Reformen eingeleitet werden, die Erneuerbare Energien gunstiger und fossile Energien teurer machen
sollen. Ol- und Gasheizungen in Privathaushalten sollen abgeschafft und durch Warmepumpen und ,griine“ Fernwarme
ersetzt werden. Zudem sind mehr Ladestationen fir Elektroautos geplant und schlieflich soll die Industrie tber die
Nutzung von Erneuerbaren Energien oder Biogas energieeffizienter arbeiten.

Frankreich

In Frankreich kommt die Energiewende weiterhin nur schleppend voran. Nach wie vor bezieht das Land rund 70 % seines
Stroms aus Atomkraft und halt rund 56 Atomkraftreaktoren in Betrieb. Frankreichs Prasident Emmanuel Macron erachtet
die Atomkraft fur entscheidend beim Klimaschutz, da sie keine Treibhausgase erzeuge. Bis 2035 plant er jedoch,
Reaktoren abzuschalten und den Anteil des Atomstroms auf 50 % zu begrenzen. Zudem hat die franzdsische Regierung
im Oktober 2020 beschlossen, die Solarférderung fur vor 2011 unterzeichnete Einspeisevertrage rlckwirkend fur
Solaranlagen mit Leistungen Uber 250 kW zu kirzen. Das Ausmafl der Kirzungen wird aber von Fall zu Fall -
offensichtlich unter Berlcksichtigung der Wirtschaftlichkeit der betroffenen Anlagen - entschieden. Das Kriterium der
Wirtschaftlichkeit ist aber noch nicht klar formuliert worden und neue Tarife sind noch nicht festgeschrieben, sodass eine
abschlieRende Bewertung der Auswirkungen auf betroffene Anlagen in Frankreich abzuwarten bleibt. Encavis verflgt
Uber Anlagen mit einer Kapazitat von rund 51 MW in Frankreich, die unter diese Regel fallen kdnnten.

Der derzeitige Zubau von Wind- und Solarkraft ist viel zu gering, um die selbst gesteckten Ziele zu erreichen. Zwischen
Oktober 2019 und September 2020 gingen Solaranlagen mit lediglich 692 MW Leistung neu ans Netz. Das Zubautempo



12

blieb damit drei Jahre in Folge auf niedrigem Niveau (2018: 873 MW; 2019: 704 MW). Die Gesamtleistung aller
installierten Solaranlagen in Frankreich betrug Ende September 2020 rund 10,6 GW. Das mehrjahrige Ausbauprogramm
der franzosischen Regierung sieht jedoch bereits fir 2023 insgesamt 20,1 GW installierte Photovoltaikleistung vor. Um
das zu erreichen, misste sich das Ausbautempo mehr als verdreifachen.

Der Zubau neuer Windkapazitaten musste sich ebenfalls dynamischer entwickeln. An Land wurden im Jahr 2019
immerhin Windkraftanlagen mit 1,4 GW Leistung neu in Betrieb genommen. Von Januar bis September 2020 waren es
dagegen nur 671 MW und damit rund 17 % weniger als im Vorjahreszeitraum. Insgesamt sind nun Windkraftanlagen mit
einer Kapazitat von 17,3 GW installiert. Das von der Regierung fir 2023 gesteckte Ziel betragt 24,1 GW. Um es zu
erreichen, musste der jahrliche Zubau auf rund 2 GW steigen.

Grof3britannien

Der Austritt aus der EU bindet das Vereinigte Konigreich nicht mehr an die europdischen Regelungen und Vorgaben zur
Klimapolitik. In dem britischen ,Climate Change Act“ hat sich Gro3britannien bereits im Jahr 2008 eigene Ziele fir eine
kohlenstoffarme Wirtschaft bis 2050 gesetzt. Die Regierung plant den Ausbau Erneuerbarer Energien weiter zu férdern,
damit GroRbritannien weltweit flilhrend bei der kostenglinstigen und sauberen Energieerzeugung wird. Dabei kommt der
Offshore-Windkraft eine Schltsselrolle zu. Der Ausbau der Offshore-Windkraft-Kapazitaten soll bis zum Jahr 2030 auf 40
GW erweitert werden.

Im Jahr 2020 wurde in Gro3britannien erstmals mehr Strom aus Erneuerbaren Energien generiert als aus fossilen
Brennstoffen. Ihr Anteil an der gesamten Stromproduktion erreichte 42 %. Ein wichtiger Treiber des Ausbaus
Erneuerbarer Energien in Grof3britannien ist der dynamische Ausbau von Windparks. Fast ein Viertel des britischen
Stroms wurde im vergangenen Jahr von Windkraftanlagen produziert. Damit hat sich der Anteil der Windenergie im
Vergleich zum Jahr 2015 verdoppelt und erreichte einen Gesamtanteil von etwa einem Funftel.

Auch der Solar-Ausbau schreitet in Grofbritannien voran. Im vergangenen Jahr - dem ersten vollen Kalenderjahr ohne
Subventionen fur Photovoltaikanlagen - wurden 545 MW an neuer Photovoltaikleistung installiert. Das ist ein Anstieg
von 27 % gegenuber dem Vorjahr 2019. 60 % der neuen Kapazitat im Jahr 2020 stammten von PV-Freiflachenanlagen.
Die restlichen 40 % wurden auf Dachern installiert, der Grofteil davon auf Gewerbe- und Industriegebauden.

Italien

Das Ministerium fur wirtschaftliche Entwicklung (MiSE) hat mit der Vero6ffentlichung der neuen umfassenden Klima- und
Energiestrategie 2030 die energiepolitischen Plane der Nationalen Energiestrategie (Strategia Energetica Nazionale) von
Ende 2017 konkretisiert. Unter anderem sehen diese einen Ausstieg Italiens aus der Kohleenergie bis zum Jahr 2025
vor, zudem soll der Anteil der Erneuerbaren Energien am Energieverbrauch auf rund 27 % bis zum Jahr 2030 gesteigert
werden. Dafur mussen die Erzeugungskapazitaten im Bereich der Photovoltaik auf 50 GW und die im Bereich der
Windenergie auf 18,4 GW ausgebaut werden. Photovoltaik wirde damit einen Anteil von mehr als 50% an den
Gesamterzeugungskapazitaten im Bereich der Erneuerbaren Energien in Italien einnehmen, gefolgt von Hydro- und
Windenergie.

Die Zubauwerte im Bereich der Photovoltaik steigen seit Jahren kontinuierlich. Im Jahr 2019 wurden rund 737 MW an
neuen Photovoltaikanlagen installiert. Dies ist der hdchste Zubau seit sechs Jahren und entspricht einer Steigerung um
fast 69 % gegenuber dem Jahr 2018. Im ersten Halbjahr 2020 waren es der COVID-19-Pandemie zum Trotz bereits
362 MW nach 231 MW im Vorjahreszeitraum. Zu diesem Anstieg trugen erneut zahlreiche GroBprojekte mit langfristigen
privatwirtschaftlichen Stromabnahmevertragen (PPAs) bei, die in den vergangenen Monaten geschlossen wurden.

Niederlande

Die Niederlande haben sich im Rahmen einer parteitbergreifenden Initiative zu mehr Klimaschutz verpflichtet. Das Ende
Juni 2019 beschlossene Klimagesetz sieht vor, dass die Treibhausgasemissionen bis 2030 um 49 % und bis 2050 um
95 % gegenlber dem Referenzjahr 1990 reduziert werden. Die SchlieBung aller niederléndischen Kohlekraftwerke soll
bis 2030 erfolgen. Bis dahin muss sich der Mix der Energiegewinnungsarten in den Niederlanden allerdings grundlegend
andern: Im Jahr 2020 lag der Anteil der fossilen Energietrager mit 72 % am zweithdchsten in der EU, Atomkraft machte
3% aus und Erneuerbare Energien lediglich 25 %.

Osterreich

Die osterreichische Bundesregierung hatte im Januar 2020 einen Entwurf des Erneuerbaren-Ausbau-Gesetzes (EAG)
vorgelegt, der bis Ende Oktober 2020 verabschiedet werden und zum 1. Januar 2021 in Kraft treten sollte. Aufgrund von
Meinungsverschiedenheiten zur weiteren Ausgestaltung des Férdersystems innerhalb Osterreichs und mit der EU
verzégert sich die Verabschiedung. Die Regierungskoalition aus Osterreichischer Volkspartei (OVP) und Griinen
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Osterreich halt jedoch an den Zielen fest, bis 2030 den Strombedarf (bilanziell Giber das Jahr gerechnet) ausschlieBlich
aus erneuerbaren Energietragern zu decken und ab 2040 klimaneutral zu sein. Zur Erreichung dieser Ziele sind hohe
Investitionen in den Ausbau der Erzeugungskapazitaten und in die Netzinfrastruktur notwendig. Rund 1 Milliarde Euro
wollen die Osterreicher in den Okostrom-Ausbau pro Jahr investieren. Durch das Gesetz soll der Sektor Erneuerbare
Energien deutlich ausgebaut werden und die derzeitige Erzeugungsleistung um 27 TWh auf dann 81 TWh steigen.
Geplant ist, dass davon 11 TWh auf Photovoltaikanlagen entfallen, 10 TWh auf Windkraftanlagen, 5 TWh auf
Wasserkraftwerke und 1 TWh auf Biomasseanlagen.

Spanien

Der spanische Markt fir Erneuerbare Energien hat in den vergangenen Jahren deutlich an Dynamik gewonnen. Ende des
Jahres 2020 wurden rund 28% des Strombedarfs aus erneuerbaren Quellen gedeckt - allen voran durch die
Photovoltaik. Ende des Jahres waren Solaranlagen mit einer Gesamtleistung von rund 11,5 GW installiert. Wie im Vorjahr
2019 wurden Kapazitaten von mehr als 3,9 GW neu installiert. Wie enorm dieser Zuwachs ist, verdeutlicht der Blick auf
die Zubauzahlen der Vorjahre: Im Jahr 2018 wurden Anlagen mit einer Kapazitat von lediglich 261,7 MW, 2017 nur 135
MW sowie 2016 und 2015 nur 55 MW respektive 49 MW neu installiert.

Die spanische Regierung hat sich mit dem Klimawandel- und Ubergangsgesetz das Ziel gesetzt, bis zum Jahr 2050 die
Stromversorgung des Landes vollstandig Uber Erneuerbare Energien abzudecken. In zehn Jahren wollen die Spanier
bereits einen Okostromanteil in Hohe von 74 % vorweisen kénnen. Ebenfalls bis 2030 sollen das letzte Kohle- und
Kernkraftwerk geschlossen werden. Damit wirden die Treibhausgasemissionen Spaniens gegenliber ihrem Niveau in
den 1990er Jahren um rund 90 % reduziert. Die Klimaneutralitat soll bis 2050 Realitat sein. Um diese Ziele zu erreichen,
sollen pro Jahr mindestens 3 GW an neuen Solar- und Windkapazitaten Uber einen Zeitraum von zehn Jahren ausgebaut
werden. Spanien hatte Ende Juni 2020 die Halfte seiner Kohlekraftwerke vom Netz genommen. Die gestiegenen Preise
fur Emissionsrechte, die fir einen besonders hohen Schadstoffausstof3 fallig werden, machten den Betrieb der alten
Kraftwerke immer unrentabler.

Spanien profitiert insbesondere von dem wachsenden Markt fUr PPAs, also langfristigen privatwirtschaftlichen
Stromabnahmevertragen, die vollstandig ohne staatliche Forderungen auskommen. Die Kombination aus einem
drastischen Ruckgang der Kosten flur die Photovoltaiktechnik, der hohen Sonneneinstrahlung sowie einer geringen
Bevodlkerungsdichte auf dem Land macht den spanischen Markt besonders attraktiv dafur.

Geschaftssegment Asset Management

Das Segment Asset Management des Encavis-Konzerns bietet institutionellen Investoren die Mdglichkeit, sich tGber
verschiedene Anlagevehikel an Erneuerbare-Energien-Assets zu beteiligen. Neben mafigeschneiderten individuellen
Anlagestrategien und Direktinvestments erméglichen nach Luxemburger Recht aufgelegte Fonds institutionellen
Anlegern auch, sich an einem breit diversifizierten Portfolio aus Wind- und Solarparks zu beteiligen.

Erneuerbare-Energien-Anlagen bieten attraktive planbare Renditen und stabile Cashflows, die zu einem Grof3teil staatlich
garantiert sind oder durch bonitatsstarke Kunden abgesichert werden. lhre langen Laufzeiten und die geringere
Korrelation zu anderen Asset-Klassen oder konjunkturellen Schwankungen pradestiniert diese Anlagen besonders flr
Pensionsfonds und Versicherungen, die langfristig investieren und grofle Portfolios diversifizieren missen. Zudem hat
sich die Dekarbonisierung von Investmentportfolios international als ein Trend etabliert; institutionelle Investoren ziehen
sich zunehmend aus Investitionen in fossile Energietrager wie Kohle oder Erddl zu Gunsten neuer Investments im Bereich
der Erneuerbaren Energien zuruck.

Wesentliche Ereignisse

Geschaftsverlauf

Encavis AG plant Verdopplung der eigenen Erzeugungskapazitat bis 2025

Encavis hat am 8. Januar 2020 bekannt gegeben, dass der Vorstand der Encavis AG auf Basis detaillierter Planungen und
interner MaBnahmenpakete sowie umfangreicher Marktanalysen eine strategische Wachstumsplanung firr die kommenden
sechs Jahre beschlossen hat. Die Corona-Pandemie hatte und hat kaum Auswirkungen auf die Geschéaftsentwicklung des
Konzerns. Weitere Details hierzu finden Sie im Prognosebericht in diesem zusammengefassten Lagebericht.
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Encavis AG Uubernimmt spanischen Solarpark ,La Cabrera“ komplett und erwirbt weitere Anteile einer Reihe bereits
vollkonsolidierter Solarparks in Deutschland, Frankreich und den Niederlanden

Konsequent verfolgt die Encavis AG ihre Strategie, moglichst 100 %-Eigentimer aller Solarparks im eigenen Portfolio zu
sein. Der Erwerb der restlichen Anteile (20%) des spanischen Solargroprojekts ,La Cabrera“ (200 MW
Erzeugungskapazitat) vom strategischen Entwicklungspartner Solarcentury erfolgte am 7. April 2020 (10%) und am
19. Mai 2020 (10%). Zuvor erwarb Encavis bereits die restlichen 49% des Solarparks Brandenburg/Havel (18,7 MW
Erzeugungskapazitat). Ebenso wurde auch die Mehrheitsbeteiligung von 64 % des bereits vollkonsolidierten Solarparks
Bitterfeld (6 MW Erzeugungskapazitat) erworben. Zudem erwarb Encavis im Juli 2020 die restlichen Anteile (jeweils 15 %)
an zwolf franzésischen Solarparks (insgesamt 75 MW Erzeugungskapazitat) sowie im Dezember 2020 die restlichen
19,99% an dem niederlandischen Solarpark Budel (44 MW Erzeugungskapazitat). Aktuell befinden sich nun alle
britischen, franzdsischen, italienischen und nahezu alle niederlandischen und deutschen Solarparks (jeweils zu rund
99 %) komplett im Eigentum der Encavis AG.

Encavis AG vereinbart Entwicklungspartnerschaft mit GreenGo uber ein 500+-MW-Solarportfolio in Danemark

Die Encavis AG veroffentlichte am 26. Mai 2020 eine Entwicklungspartnerschaft mit der GreenGo Energy Group A/S zur
Entwicklung und Finanzierung eines subventionsfreien Solarparkportfolios in Danemark mit einer Erzeugungskapazitat
von mehr als 500 MW. Encavis sichert sich einen exklusiven Zugang zu einem Uber ganz Danemark diversifizierten
Entwicklungsportfolio. Nachdem flr das Grofprojekt in Ringkgbing-Skjern an der Westkiste Jitlands bereits der
Planfeststellungsbeschluss sowie die Baugenehmigung vorliegen, ist geplant, im Frihjahr 2021 mit dem Bau zu
beginnen. Die Partnerschaft mit GreenGo erganzt das bereits bestehende Portfolio von strategischen
Entwicklungspartnerschaften, die Encavis in jlingster Zeit geschlossen hat, um PV Danemark.

Encavis AG und Sunovis schlieffen einen Kooperationsvertrag liber ein 200+-MW-Solarportfolio in Deutschland

Die Encavis AG gab am 4. Juni 2020 bekannt, mit der Sunovis GmbH einen Kooperationsvertrag Gber ein 200+ MW
groBBes Portfolio an subventionsfreien Solarprojekten in Deutschland abgeschlossen zu haben. Fur zwei hdchst
leistungsfahige Photovoltaikanlagen soll an zwei verschiedenen Standorten in Deutschland, voraussichtlich noch
innerhalb eines Jahres, mit dem Bau begonnen werden. Die Photovoltaikkraftwerke sparen pro Jahr rund 65.000 Tonnen
CO2 durch die Erzeugung ,griinen” Stroms ein.

Encavis Ubernimmt bei dieser innovativen Kooperation baureife Anlagen und ist fir die Projektfinanzierung sowie die
Gestaltung, die Verhandlung und den Abschluss des langfristigen Stromabnahmevertrags (PPA) verantwortlich. Encavis
sichert sich damit weitere subventionsfreie Freiflachenanlagen in Deutschland, einem der begehrtesten Solarstandorte
in Europa. Sunovis ist als Generalunternehmer fur die professionelle Realisierung dieser Photovoltaikkraftwerke
verantwortlich und tbernimmt das gesamte Leistungsspektrum der Projektentwicklung sowie den Bau und die Wartung
der Anlagen.

Es ist nicht die erste Kooperation zwischen den beiden Unternehmen. Im Jahr 2017 und 2019 hat die Sunovis GmbH
bereits zwei Anlagen mit insgesamt 14,3 MW gebaut, die von Encavis erworben wurden.

Encavis kauft Windpark in Deutschland mit insgesamt 14,4 MW Erzeugungskapazitat

Die Encavis AG gab am 29. Juni 2020 bekannt, vier von finf Windenergieanlagen (WEA) des Windparks Viertkamp im
Landkreis Stade im Norden Niedersachsens erworben zu haben. Die vier WEA wurden zwischen Dezember 2019 und
Februar 2020 ans Netz angeschlossen. Die flinfte und baugleiche WEA gehort Anwohnern vor Ort und wurde bereits
2018 in Betrieb genommen. Diese Turbine des Typs Vestas V126/3.6, mit einer Nabenhéhe von 137 Metern, produzierte
2019 bereits deutlich mehr ,grinen“ Strom als erwartet. Encavis kalkuliert mit einer Stromproduktion von 12,45
Gigawattstunden (GWh) p. a. pro WEA, in Summe also 49,8 GWh p.a. fir die verbleibenden 24,5 Jahre der
Gesamtprojektlaufzeit von 25 Jahren. Grund und Boden sind auf 20 Jahre gepachtet, mit Verlangerungsoptionen von
zweimal funf Jahren. Vergutet wird der ,grine“ Strom zu einem fixierten Tarif nach EEG fur insgesamt 20 Jahre nach
Erstinbetriebnahme bis zum Jahresende 2039. Allein diese vier Windenergieanlagen sparen alljahrlich rund
30.000 Tonnen klimaschadliche CO2-Emissionen ein.

Encavis verauRert Minderheitsanteil von 49 % an Windparkportfolio in Osterreich

Die Encavis AG gab am 21. Dezember 2020 die VerauRerung von 49 % seines Windparkportfolios in Osterreich an den
groBten regionalen Osterreichischen Energieversorger, die WIEN ENERGIE GmbH, bekannt. Die drei Windparks
.Pongratzer Kogel“ und ,Herrenstein“ in der Steiermark sowie ,Zagersdorf“ im Burgenland stehen fir eine
Erzeugungskapazitdt von insgesamt 36,2 MW. Die strategische Weichenstellung des Encavis-Konzerns,
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Minderheitsanteile von bis zu 49 % an ausgewahlten Windparks an institutionelle Investoren oder Energieversorger zu
verauflern, setzt bestehende Cash-Reserven zur Investition in weitere Projekte frei mit dem Ziel einer verbesserten
regionalen Diversifikation des Portfolios. Zudem bestatigen diese Verkaufe regelmagig die bilanziellen Wertansatze der
Assets des bestehenden Portfolios (nach IFRS) und sie resultieren in Buchgewinnen im Einzelabschluss (nach HGB).

Encavis Asset Management AG erweitert das Portfolio fiir Luxemburger Spezialfonds Encavis Infrastructure Fund Il (EIF
1) und erreicht mit 480 Millionen Euro Eigenkapital institutioneller Investoren das maximale Fondsvolumen

Die Encavis Asset Management AG konnte im Juni 2020 zunéchst 74,5 Millionen Euro Eigenkapital fir den Spezialfonds
Encavis Infrastructure Fund Il (EIF Il) einwerben und im November 2020 weitere 215,5 Millionen Euro. Exklusive
Vertriebsstelle ist die Bayerische Landesbank (BayernLB). Das Beteiligungsangebot des Fonds richtet sich an
Kreditinstitute, die in ein diversifiziertes Portfolio aus Solar- und Windparks in Europa investieren wollen. Administriert
wird der Spezialfonds von der HANSAINVEST Lux S.A. Am 30. Dezember 2020 wurden die letzten Zeichnungsscheine flr
den Spezialfonds entgegengenommen. Damit ist einer der groften Erneuerbare-Energien-Fonds Deutschlands mit
insgesamt mehr als 50 investierten Kreditinstituten nun geschlossen. Der Fonds weist nach diesem Platzierungserfolg
ein Eigenkapital von 480 Millionen Euro aus. Ein Nachfolgeprodukt der Encavis Asset Management AG ist in Grindung
und soll Mitte 2021 den Vertrieb durch die BayernLB aufnehmen.

Die Encavis Asset Management AG ist mit dem Portfolioaufbau und der Betriebsfihrung der Kraftwerke beauftragt.
Bisher konnten Wind- und Solarparks in den Euro-Markten Deutschland, Niederlande, Finnland und Frankreich realisiert
werden. Die derzeit installierte Gesamtnennleistung des Fonds von mehr als 350 MW spart bereits heute jedes Jahr
knapp 190.000 Tonnen klimaschadlicher CO2-Emissionen ein. Insgesamt wird mit diesem Spezialfonds fir Banken und
Sparkassen ein Investitionsvolumen in Wind- und Solarparks von deutlich mehr als 1 Milliarde Euro realisiert werden
kénnen.

Im April 2020 wurden fir diesen Banken-Spezialfonds drei Solarparks in den Niederlanden und ein Windpark in
Deutschland mit einer Gesamterzeugungsleistung von mehr als 55 MW erworben. Die drei Solarparks befinden sich an
unterschiedlichen Standorten in den Niederlanden. Der Solarpark ,Flierbelten® in der Provinz Overijssel speist seit Anfang
Méarz 2020 bis zu 5,7 MW in das Stromnetz ein. Fur die Photovoltaikanlagen des Parks ,Jumaheerd” mit einer Kapazitat
von 6,7 MWp erfolgte der Netzanschluss im September 2020. Der Solarpark ,Sekdoorn“ unweit der Stadt Zwolle wurde
auf einem Baggersee errichtet. Die teils schwimmenden Anlagen erbringen seit Netzanschluss im Juni 2020 eine
Gesamterzeugungsleistung in Hohe von 14,5 MWp. Entwickelt und realisiert wurden die PV-Anlagen vom Munchener
Projektierer und Energiedienstleister BayWa r.e. Zum Portfolio gehért auch der Windenergiepark ,Gieboldehausen® im
niedersachsischen Landkreis Gottingen. Die acht Windenergieanlagen des Herstellers Vestas mit einer
Gesamtnennleistung von 28,5 MW wurden zwischen 2016 und 2019 errichtet und in Betrieb genommen. Projektiert
wurden die Anlagen vom Energieparkentwickler UKA, der Uber die UKB Umweltgerechte Kraftanlagen Betriebsfihrung
weiterhin das technische Windparkmanagement Ubernimmt. Diese Solar- und Windanlagen sparen alljahrlich rund
57.000 Tonnen klimaschéadlicher CO2-Emissionen ein.

Das Portfolio konnte im weiteren Verlauf des Geschaftsjahres mit einem bereits in Betrieb befindlichen Windpark in
Frankreich von der Energiequelle GmbH ausgebaut werden. Der erworbene Windpark ,Senonnes* befindet sich in der
Region ,Pays de la Loire” im Nordwesten Frankreichs und wurde im Mai 2019 an das Stromnetz angeschlossen. Fur eine
Gesamtleistung von rund 11,5 MW sorgen finf Windenergieanlagen des Typs Enercon E-82. Ebenso kam ein Windpark
im Westen Frankreichs hinzu, mit finf Windenergieanlagen des Typs Enercon E-92 und einer Gesamterzeugungsleistung
von 11,75 MW. Er wurde neu errichtet und hat Ende September 2020 den Betrieb aufgenommen. Zudem wurde zum
Ende des Geschéftsjahres ein niederlandischer Solarpark um 6,7 MW mit schwimmenden Anlagen auf einem Baggersee
erweitert.

Des Weiteren wurde das betreute Portfolio fur den EIF Il um einen Solarpark in Frankreich erweitert. Die Photovoltaik-
Freiflachenanlage ,Blueberry“, gelegen in Chateauroux in der Region Centre-Val de Loire in Frankreich, verfliigt Uber eine
Nennleistung von rund 30 MWp und profitiert von langfristigen Einspeisevergiitungen. Die Inbetriebnahme des
Solarparks erfolgte im ersten Quartal 2021.

Im Dezember kam ein finnisches Windparkportfolio mit einer Nennleistung von 36,2 MW, das in den Regionen Lappland,
Osterbotten und Norddsterbotten liegt und sowohl auf den EIF Il als auch auf den EIF Il verteilt wird, hinzu. Die vier
Standorte verfigen mit Windgeschwindigkeiten von bis zu 7,8 m/s Uber erstklassige Rahmenbedingungen fur die
Ertragsstarke der Anlagen. Zudem ist Finnland aufgrund eines stabilen Landerratings und sehr transparenter Strukturen
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ein interessanter Markt fur Investitionen im Onshore-Wind-Bereich. Alle Anlagen befinden sich bereits seit drei bis funf
Jahren in Betrieb und profitieren von staatlichen Einspeisevergutungen.

Zuletzt erganzt ein deutsches Windparkportfolio das Fondsportfolio des EIF Il. Die vier Anlagen, gelegen in Nordrhein-
Westfalen, Rheinland-Pfalz und dem Saarland, versorgen 41.000 Haushalte mit ,grinem*“ Strom und sparen jahrlich
51.000 Tonnen schéadliches CO2 ein. Die Gesamterzeugungsleistung der Anlagen liegt bei 53 MW. Entwickelt und
realisiert wurden die Windparks von dem Erneuerbare-Energien-Unternehmen BayWa r.e. Vor dem Hintergrund
aufwendiger Genehmigungsprozesse und hoher Auflagen von Politik und Kommunen ist der Erwerb bereits realisierter
Windenergieprojekte in Deutschland eine seltene Opportunitat, die ein exzellentes Branchennetzwerk voraussetzt.

Encavis AG: Hauptversammlung beschlief3t Dividendenerhohung

Die erste virtuelle Hauptversammlung der Encavis AG beschloss eine erneute Anhebung der Bardividende auf 0,26 Euro
(Vorjahr: 0,24 Euro) je Stiickaktie mit einer Zustimmungsquote von 88,71 %. Diese bereits achte Erh6hung der Dividende
in Folge strebt einer Zieldividende von 0,30 Euro je Stuckaktie fir das Jahr 2021 entgegen. Bereits zum siebten Mal in
Folge konnten die Aktionare wahlen, ob sie sich fur den Bezug der Bardividende in Hohe von 0,26 Euro je Stuckaktie,
alternativ den Bezug von neuen Aktien im Verhaltnis 60,25:1 (fur rechnerisch 60,25 bestehende Aktien erhalt der
Aktionar eine zusatzliche neue Aktie) zu einem rechnerischen Bezugspreis von 10,845 Euro je Aktie oder fir eine
Kombination aus beiden Moglichkeiten entscheiden. Die deutliche Mehrheit der Aktionare entschied sich mit einer
Annahmequote von 61,5 % fur den Bezug neuer Aktien anstelle der Bardividende. Insgesamt wurden somit 1.398.087
neue Aktien emittiert und eine Bardividende in Hohe von 20.467.924,71 Euro an die Aktionare ausgeschuttet. Die
Auszahlung der Bardividende erfolgte am 16. Juni 2020, die Einbuchung der neuen Aktien in die Wertpapierdepots der
Aktionére erfolgte am 24. Juni 2020.

Zur ersten virtuellen Hauptversammlung der Encavis AG, die unverandert zum geplanten Termin am 13. Mai 2020
stattfand, wahlten sich via Internet etwas mehr als 200 Aktionarinnen und Aktionare ein. Im Vorjahr erschienen zur
Prasenz-HV rund 220 Aktionare und Géaste als Teilnehmer. Die diesjahrige Prasenz des stimmberechtigten Grundkapitals
von rund 61,6 % Ubertraf die Prasenzquote des Vorjahres von rund 56,2 %.

Encavis AG: erfolgreiche Umplatzierung von Aktien aus Familienbesitz

Im Mai 2020 wurde die Encavis AG davon unterrichtet, dass die Familie Heidecker am 28. Mai 2020 insgesamt
2.950.903 Aktien, das entspricht rund 2,15% an der Encavis AG, veraufert hat. Verkaufer war die
PELABA Vermoégensverwaltungs GmbH & Co. KG. Die verauferten Aktien waren zuvor Familienmitgliedern zugeordnet,
die ihr Vermdgen neu strukturieren wollten.

Die Familie Heidecker wird weiterhin rund 3,1 Millionen Aktien, das entspricht rund 2,26 % an der Encavis AG, Uber die
PELABA Anlageverwaltungs GmbH & Co. KG halten. Die Berenberg Bank war mit der Platzierung der Aktien beauftragt.

SCOPE Ratings bestatigt ,Investment Grade“-Emittentenrating BBB- mit stabilem Ausblick fiir die Encavis AG

Die Encavis AG ist am 2. Oktober 2020 in einer aktualisierten Analyse von SCOPE Ratings (SCOPE) erneut mit dem
Investment-Grade-Emittentenrating (BBB-) bewertet worden. Der Ausblick flr das Rating ist stabil. Die Bestatigung
reflektiert SCOPEs Einschatzung des geschutzten Geschaftsmodells von Encavis, die kontinuierlich verbesserte
Diversifizierung sowie die solide Absicherung von Verbindlichkeiten und Liquiditat.

SCOPE hat das Emittentenrating der Encavis AG und ihrer Finanzierungstochter Encavis Finance B.V. mit BBB-/Stable
bestatigt. Gleichzeitig bestatigte SCOPE die langfristigen Ratings flr vorrangige unbesicherte Verbindlichkeiten mit BBB-
und BB fur nachrangige (hybride) Verbindlichkeiten wie die Hybrid-Wandelanleihe (ISIN: DEOOOA19NPES) sowie flr
kurzfristige Verbindlichkeiten mit S-2.

SCOPEs Emittentenrating gibt den Teilnehmern auf den internationalen Finanzmarkten eine klare Orientierung und
unabhangige Einschatzung Uber die aktuelle und mittelfristige Bonitatslage von Encavis und sorgt damit fir mehr
Sicherheit und Transparenz.

Encavis AG verpflichtet sich im Rahmen seiner Nachhaltigkeitsoffensive den zehn Prinzipien des UN Global Compact

Die Encavis AG hat am 1. Dezember 2020 ihren Beitritt zum Nachhaltigkeitsnetzwerk der Vereinten Nationen (United
Nations Global Compact) bekannt gegeben. Encavis treibt damit seine kirzlich gestartete Nachhaltigkeitsoffensive
splrbar voran. Encavis bekennt sich mit dem Beitritt zum UN Global Compact nun auch formell zu den Werten der
weltweit groften Initiative fir verantwortungsvolle Unternehmensfihrung und verpflichtet sich damit den zehn
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universellen Prinzipien in den Bereichen Menschenrechte, Arbeitsnormen, Umwelt und Klima sowie
Korruptionspravention. Der Nachhaltigkeitsinitiative der Vereinten Nationen haben sich weltweit bereits rund 15.000
Organisationen angeschlossen.

Encavis hat sich auf den Weg gemacht, die eigenen Wertschopfungsstrukturen ganzheitlich zu analysieren und weiter zu
optimieren. Nachhaltigkeit soll in all ihren Facetten in die operativen und strategischen Unternehmensprozesse integriert
werden. Gemaf den Anforderungen des UN Global Compact wird Encavis jahrlich Gber den Fortschritt innerhalb der zehn
Nachhaltigkeitsprinzipien berichten und sich dabei auch an weiteren wesentlichen nationalen und internationalen
Nachhaltigkeitsstandards orientieren.

Die zehn Prinzipien des UN Global Compact im Uberblick:

Menschenrechte

1. Unternehmen sollen den Schutz der internationalen Menschenrechte unterstiitzen und achten.

2. Unternehmen sollen sicherstellen, dass sie sich nicht an Menschenrechtsverletzungen mitschuldig machen.

Arbeitsnormen
3. Unternehmen sollen die Vereinigungsfreiheit und die wirksame Anerkennung des Rechts auf Kollektivverhandlungen
wahren.

4. Unternehmen sollen fur die Beseitigung aller Formen von Zwangsarbeit eintreten.
5. Unternehmen sollen fur die Abschaffung von Kinderarbeit eintreten.

6. Unternehmen sollen fir die Beseitigung von Diskriminierung bei Anstellung und Erwerbstatigkeit eintreten.

Umwelt
7. Unternehmen sollen im Umgang mit Umweltproblemen dem Vorsorgeprinzip folgen.

8. Unternehmen sollen Initiativen ergreifen, um groferes Umweltbewusstsein zu fordern.

9. Unternehmen sollen die Entwicklung und Verbreitung umweltfreundlicher Technologien beschleunigen.

Korruptionspravention
10. Unternehmen sollen gegen alle Arten der Korruption eintreten, einschliellich Erpressung und Bestechung.

Encavis AG tritt dem United-Nations-Principles-of-Responsible-Investments-(UN PRI)-Netzwerk bei

Die Encavis AG hat am 3. Dezember 2020 bekannt gegeben, gemeinsam mit ihrer L00%igen Tochtergesellschaft Encavis
Asset Management AG dem Nachhaltigkeitsnetzwerk PRI (Principles of Responsible Investments) der Vereinten Nationen
beigetreten zu sein. Encavis verpflichtet sich damit zu einem Investitionsverhalten, das neben der wirtschaftlich-
finanziellen Relevanz auch 0Okologischen und sozialen Kriterien sowie Fragen einer guten Unternehmensfihrung
Rechnung tragt (Environmental, Social and Governmental Issues = ESG). Dies bedeutet fUr den Kapitalanlageprozess,
dass Encavis zukunftig ESG-Nachhaltigkeitskriterien noch deutlicher in die Investmentprozesse einbeziehen wird.

Die sechs PRI-Prinzipien adressieren die eigene Verantwortung. Sie ergibt sich aus den gesellschaftlichen und
kundenseitigen Erwartungen an Encavis, aus politisch-regulatorischen Vorgaben oder sich andernden Chancen und
Risiken am Kapitalmarkt. Die Mitgliedschaft im PRI-Verbund ist ein weiteres Bekenntnis zu einer transparenten und
nachweisbaren Nachhaltigkeitsorientierung. Damit verbunden sind ein Erstbericht (iber den Status quo der Kapitalanlage
sowie ein jahrlich vorzulegender Fortschrittsbericht im Rahmen der laufenden Nachhaltigkeitsarbeit und -kommunikation
der Encavis AG. Der Konzern dokumentiert hiermit seine Entwicklungsverpflichtung hin zu mehr Nachhaltigkeit und die
eigene Entwicklung des Investitionsportfolios nach ESG-Kriterien.

Die sechs Prinzipien fiir verantwortliches Investieren im Uberblick:
1. Wir werden ESG-Themen in die Analyse- und Entscheidungsprozesse im Investmentbereich einbeziehen.
2. Wir werden aktiver Anteilseigner sein und ESG-Themen in unserer Investitionspolitik und -praxis berlcksichtigen.

3. Wir werden Unternehmen und Koérperschaften, in die wir investieren, zu einer angemessenen Offenlegung in Bezug
auf ESG-Themen anhalten.

4. Wir werden die Akzeptanz und die Umsetzung der Prinzipien in der Investmentbranche vorantreiben.

5. Wir werden zusammenarbeiten, um unsere Wirksamkeit bei der Umsetzung der Prinzipien zu steigern.
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6. Wir werden Uber unsere Aktivitdten und Fortschritte bei der Umsetzung der Prinzipien Bericht erstatten.

Soll-Ist-Vergleich 2020

Der Vorstand von Encavis ging in seiner im Lagebericht 2019 abgegebenen Prognose bezlglich der um
zahlungsunwirksame IFRS-Effekte bereinigten operativen Kennzahlen davon aus, dass sich die positive Umsatz- und
Ergebnisentwicklung im Geschaftsjahr 2020 weiter fortsetzen wird.

in Mio. EUR

Prognose Ist 20?0 Ist 20:!.9 % zum Vorjahr

(GB 2019) (operativ) (operativ)

Umsatzerlose >280 292,3 273,8 +6,8
Operatives EBITDA >220 224,8 217,6 +3,3
Operatives EBIT >130 132,2 132,2 +0,0
Operativer Cashflow >200 212,9 189,3 +12,5
Operatives Ergebnis je Aktie in Euro 0,41 0,43 0,43 +0,0
Technische Verflugbarkeit der Anlagen in >95 99 99 +0,0

%

Die Umsatzerlése konnten im Vergleich zum Vorjahr um 18,5 Millionen Euro bzw. 7 % gesteigert werden und Ubertrafen
den Planansatz aus der im Geschaftsbericht 2019 ver6ffentlichten Prognose um 12,3 Millionen Euro. Nach
meteorologisch starken neun Monaten erwies sich das vierte Quartal als sehr windarm. Insgesamt waren die
Wetterbedingungen in 2020 nur leicht besser als im langjahrigen Mittel und deutlich schlechter als in 2019. So
erwirtschafteten die Solarparks in Deutschland Umsatzerlose Uber dem Planansatz, wenn auch unterhalb des
Vorjahresniveaus. Insbesondere in Italien und im Vereinigten Kénigreich fuhrten die meteorologischen Bedingungen zu
einem Umsatz unterhalb des Vorjahreswerts und den Planannahmen. Aufgrund eines insgesamt unterdurchschnittlichen
Windaufkommens insbesondere in Deutschland, Ddnemark und Osterreich lag das Segment Windparks rund 8% unter
Plan. Dennoch lagen die Umsatzerldse in diesem Segment aufgrund der Erweiterung des Portfolios um mehrere Anlagen
in Danemark Uber denen des Vorjahres. Grundséatzlich besteht fir das Segment Windparks eine groRere
Planungsunsicherheit als fiur das Segment Photovoltaik. Das Windaufkommen unterliegt groferen jahrlichen
Schwankungen als die Sonneneinstrahlung. Im Segment Asset Management lagen die Umsatzerlose Uber den
Erwartungen.

Die im Geschéftsbericht 2019 verdffentlichte Prognose auf Basis des Bestandsportfolios vom 10. Marz 2020 konnte
auch hinsichtlich der Ergebniskennzahlen EBITDA und EBIT um 4,8 Millionen Euro bzw. 2,2 Millionen Euro Ubertroffen
werden.

Der operative Cashflow konnte von 189,3 Millionen Euro im Vorjahr auf 212,9 Millionen Euro im Geschaftsjahr 2020
gesteigert werden. Die im Geschaftsbericht 2019 verdffentlichte Prognose konnte damit deutlich Gbertroffen werden.

Das operative Ergebnis je Aktie liegt mit 0,43 Euro Uber dem im Geschaftsbericht 2019 prognostizierten Wert von
0,41 Euro.

Entwicklung der Segmente

Nachfolgend wird die Entwicklung der berichtspflichtigen Segmente im Encavis-Konzern dargestellt. Es sind nur
erworbene Gesellschaften dargestellt, welche im Geschaftsjahr bereits einen Beitrag zur Stromerzeugung des jeweiligen
Segments geleistet haben.

Segment PV Parks

Das Solarparkportfolio im Eigenbestand von Encavis umfasst zum 31. Dezember 2020 insgesamt 166 Solarparks mit
einer Gesamtkapazitat von Uber 1,3 GW. Die Solarparks verteilen sich auf die Lander Deutschland, Italien, Frankreich,
GroRbritannien, Niederlande und Spanien.
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Die Geschéftstatigkeit des Konzerns unterliegt saisonalen Einflissen, was zu Schwankungen in den Umsatzerldésen und
Ergebnissen im Verlauf des Jahres fuhrt. Im Segment PV Parks, das alle sich im Eigenbestand befindlichen Solarparks
umfasst, sind vor allem die Monate April bis September umsatzstarker als die Herbst- und Wintermonate.

Das Solarparkportfolio konnte im Jahr 2020 vor dem Hintergrund einer eher mafiigen Anzahl an Sonnenstunden durch
den Neuerwerb des im November vollstdndig ans Netz angeschlossenen spanischen Solarparks ,La Cabrera“ eine
Plantberschreitung von rund 4% verzeichnen. Die Umsatzerlése der Solarparks lagen damit jedoch unterhalb des
Vorjahres, das durch besonders gunstige meteorologische Bedingungen gepragt war. Die tatsachlich eingespeiste
Strommenge der im Eigenbestand des Konzerns befindlichen Solarparks im Geschaftsjahr 2020 betragt
1.047.911 Megawattstunden (MWh) (Vorjahr: 985.550 MWh). Damit ist diese im Vergleich zum Vorjahr um rund 6%
angestiegen. Von der eingespeisten Strommenge entfallen 27 % (Vorjahr: 29 %) auf die Solarparks in Deutschland, 23 %
(Vorjahr: 25 %) auf die Solarparks in Frankreich, 21 % (Vorjahr: 22 %) auf die Solarparks in Italien, 12 % (Vorjahr: 13 %)
auf die Solarparks in Grof3britannien, 11 % (Vorjahr: 11 %) auf die Solarparks in den Niederlanden und 6 % (Vorjahr: O %)
auf die Solarparks in Spanien.

Im Geschaftsjahr 2020 wurden folgende Gesellschaftsanteile erworben:
e  Cabrera Energia Solar S.L., Spanien, Aufstockung Konzernanteil von 80 % auf 100 %

Die vier Solarparks Desarrollos Empresariales Luanda S.L.U., Narges Develops S.L.U., Navid Enterprise S.L.U. und Neftis
Business S.L.U. stellen jeweils 100%ige Tochtergesellschaften der Cabrera Energia Solar S.L. dar, ebenso die zugehorige
Infrastrukturgesellschaft Griffin Develops S.L.

Segment Windparks

Das Windparkportfolio im Eigenbestand von Encavis umfasst zum 31. Dezember 2020 insgesamt 42 Windparks mit
einer Gesamtkapazitat von 427 MW. Die Windparks verteilen sich auf die Lander Deutschland, Italien, Frankreich,
Osterreich und Dénemark.

Die Windparks sind meteorologisch bedingt in den Herbst- und Wintermonaten umsatzstarker als in den
Sommermonaten.

Das Windparkportfolio lag im Jahr 2020 aufgrund eines insgesamt unterdurchschnittlichen Windaufkommens
insbesondere in Deutschland, Ddnemark und Osterreich rund 8% unter Plan. Die tatsachlich eingespeiste Strommenge
der im Eigenbestand des Konzerns befindlichen Windparks im Geschaftsjahr 2020 betragt 1.024.843 MWh (Vorjahr:
742.933 MWh). Damit ist diese, getrieben durch Neuakquisitionen in Danemark und Deutschland, im Vergleich zum
Vorjahr um rund 38 % angestiegen. Von der eingespeisten Strommenge entfallen 49 % (Vorjahr: 62 %) auf die Windparks
in Deutschland, 34 % (Vorjahr: 15 %) auf die Windparks in Danemark, 9% (Vorjahr: 11 %) auf die Windparks in Frankreich,
7% (Vorjahr: 11 %) auf die Windparks in Osterreich und 1% (Vorjahr: 1%) auf den Windpark in Italien.

Im Geschaftsjahr 2020 wurde folgender Windpark erworben:
e  Windpark Viertkamp GmbH & Co. KG, Deutschland, Konzernanteil 100 %

Segment PV Service

Das Segment enthalt die 100%-Tochtergesellschaft Encavis Technical Services GmbH. Die Gesellschaft hat die
technische Betriebsfihrung fir viele deutsche und italienische Solarparks des Encavis-Konzerns Ubernommen. Das
konzernintern betreute Volumen liegt zum 31. Dezember 2020 bei rund 280 MWp.

Daruber hinaus hat die Encavis Technical Services GmbH seit 2012 Vertrage flur die technische Betriebsfuhrung von
Parks Ubernommen, die nicht zum Encavis-Konzern gehéren. Die Parks liegen in Thuringen und Norditalien. Das
konzernextern betreute Volumen liegt bei rund 9 MWp.

Die Gesellschaft hat im Geschaftsjahr 2019 die Stern Energy GmbH gegriindet und ihr gesamtes Sachanlagevermogen
sowie einen Teil ihrer Geschaftsbesorgungsvertrage im Rahmen eines Asset Deals in diese eingelegt. Die Anteile an der
Stern Energy GmbH wurden im ersten Quartal des Geschaftsjahrs 2020 an das assoziierte Unternehmen Stern Energy
S.p.A. verauBert. Durch diese Transaktion werden die Kompetenzen der beiden Partner Stern und Encavis ideal
gebundelt, was ein umfassendes Angebot technischer Betriebsflhrung fur konzerninterne und -externe Parks in vielen
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Landern Europas ermdglicht. Strategisch plant Encavis den derzeitigen Anteilsbesitz von 30 % mittelfristig auf zunachst
50 % und danach 100 % aufzustocken.

Segment Asset Management

Das Geschaftsfeld Asset Management umfasst alle Dienstleistungen fur Drittinvestoren wie die Initiierung von Fonds
bzw. die individuelle Gestaltung und Strukturierung sonstiger Investitionen fur professionelle Anleger im Bereich
Erneuerbare Energien sowie den Betrieb der von diesen Anlegern gehaltenen Anlagen. Insgesamt umfasst das betreute
Portfolio zum 31. Dezember 2020 23 Solarparks und 47 Windparks in Deutschland, Italien, Frankreich, GroSbritannien,
Finnland, Schweden, Osterreich und den Niederlanden.

Im Segment Asset Management Ubertrafen die Umsatzerlose die Erwartungen deutlich. Das betreute Portfolio an Wind-
und Solarparks konnte im Berichtsjahr erheblich ausgebaut werden. Insbesondere flir den luxemburger Spezialfonds
Encavis Infrastructure Fund Il konnten 15 Solar- und Windparks in verschiedenen europaischen Landern fur
institutionelle Investoren erworben werden. Mit einem Eigenkapital von 480 Millionen Euro konnte das maximale
Fondsvolumen im Dezember 2020 erreicht werden, was einem Gesamtinvestitionsvolumen von rund 1 Milliarde Euro
gleichkommt. Ein Nachfolgeprodukt fur den EIF Il ist derzeit in Grindung und soll Mitte 2021 den Vertrieb durch die
BayernLB aufnehmen.

Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage Encavis-Konzern

Allgemeines

Im Geschaftsjahr hat Encavis die Methode der Verrechnung der latenten Steueranspriiche und -schulden geandert. Die
Anderung resultiert in einer Verringerung der aktiven und passiven latenten Steuern um jeweils TEUR 111.964 zum
1. Januar 2019 beziehungsweise TEUR 112.903 zum 31. Dezember 2019. Vor diesem Hintergrund sind die
diesbezuglichen Vorjahreszahlen nicht mit den Werten im Geschéaftsbericht 2019 abstimmbar. Fur nédhere Erlduterungen
siehe Kapitel 2 im Anhang zu diesem Konzernabschluss.

Ertragslage

Der Konzern erzielte im Geschaftsjahr 2020 Umsatzerlose in Héhe von TEUR 292.300 (Vorjahr: TEUR 273.822). Dies
entspricht einem Wachstum von rund 7 %. Wahrend das Windparkportfolio ein Wachstum in Hohe von TEUR 14.410
verzeichnen konnte, sanken die Umsatzerlése des Solarparkportfolios im Vergleich zum Vorjahreszeitraum um
TEUR 1.665. Die Erhéhung der Umsatzerlése im Windparkportfolio wird im Wesentlichen von der Erweiterung des
Portfolios um mehrere Anlagen in Danemark getragen, aber auch ein neu erworbener deutscher Windpark hat im
Berichtszeitraum erstmals Umsatzerldse in Hohe von TEUR 984 erwirtschaftet. Der Ruckgang der Umsatzerlése im
Solarparkportfolio ist witterungsbedingt. Zwar lag die Anzahl an Sonnenstunden insgesamt Uber dem langjahrigen Mittel,
aber dennoch unterhalb des Vorjahreswertes. Insbesondere die im Vorjahresvergleich geringere Sonneneinstrahlung in
Italien, GroBbritannien, Deutschland und Frankreich fiihrte dazu, dass die Umsatzerlése des Solarparkportfolios geringer
ausfielen als im Vergleichszeitraum. Der witterungsbedingte Ruckgang konnte auch nicht durch die Umsatzerldse des
seit November 2020 vollstandig ans Netz angeschlossenen spanischen Solarparks ,La Cabrera“ kompensiert werden,
der einen Umsatzbeitrag in Hohe von TEUR 2.343 leistete. Daruber hinaus enthalten die Umsatzerldse Ertrage in Hohe
von TEUR 16.467 (Vorjahr: TEUR 11.612) aus dem Asset Management.

Die Umsatzerlése im Konzern setzen sich zusammen aus der Einspeisung von Strom in das Stromnetz, aus der
Betriebsfuhrung von Parks fur Dritte und weiteren Erlésen aus dem Asset Management.

Der Umsatz nach Segmenten teilt sich wie folgt auf:
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Asset Management | TEUR 16.467 | 5%

| Verwaltung | TEUR 3 | 0%

PV Service | TEUR 4.609 | 2 %

Windparks | TEUR 77.525 | 26 %

PV Parks | TEUR 198.459 | 67 %

Sonstige Ertrage erzielte der Konzern in Hohe von TEUR 17.314 (Vorjahr: TEUR 14.839). Darin enthalten sind
TEUR 4.851 einmalige Ertrage im Zusammenhang mit der Erstkonsolidierung eines ehemals nach der Equity-Methode
bilanzierten spanischen Solarparks aus der Ubergangsbilanzierung sowie TEUR 3.055 Ertrage aus dem Verkauf der Stern
Energy GmbH. Weiterhin sind in dieser Position Ertrage aus der Auflésung von passivischen Abgrenzungsposten
(Zuwendungen der offentlichen Hand) in Hohe von TEUR 2.311 (Vorjahr: TEUR 2.255) und periodenfremde Ertrage in
Hoéhe von TEUR 1.983 (Vorjahr: TEUR 4.759) enthalten. Von den periodenfremden Ertragen entfallen TEUR 848 (Vorjahr:
TEUR 476) auf die Aufldsung von Ruckstellungen.

Der Materialaufwand belauft sich im Berichtsjahr auf TEUR 3.008 (Vorjahr: TEUR 2.136). Hierin enthalten sind vor allem
die Aufwendungen fir Bezugsstrom in den Solar- und Windparks.

Der Personalaufwand ist von TEUR 16.997 im Geschéftsjahr 2019 auf TEUR 20.659 im Berichtsjahr angestiegen. Die
Erhéhung ist im Wesentlichen auf hohere Aufwendungen aus Aktienoptionsprogrammen (AOP) im Zusammenhang mit
der sehr positiven Entwicklung des Aktienkurses zurlickzufuhren. Im Geschéaftsjahr 2020 wurden TEUR 9 (Vorjahr: TEUR
44) aus dem physischen Aktienoptionsprogramm 2012, TEUR 1.124 (Vorjahr: TEUR 1.718) aus dem virtuellen
Aktienoptionsprogramm 2017, TEUR 2.695 (Vorjahr: TEUR 1.070) aus dem Aktienoptionsprogramm 2018, TEUR 1.444
(Vorjahr: TEUR 194) aus dem virtuellen Aktienoptionsprogramm 2019 sowie TEUR 85 aus dem fir das Geschaftsjahr
2020 neu aufgelegten virtuellen Aktienoptionsprogramm 2020 als Personalaufwand erfasst. Der Aufwand fur das AOP
2012 resultiert aus der Bewertung der Optionen mit ihren beizulegenden Zeitwerten an den jeweiligen Ausgabetagen
und ist fur die sechste Tranche des Programms erfasst worden. Die letzte Tranche des AOP 2012 wurde in 2020
vollstandig abgelost. Die AOP 2017 - 2020 sind jahrlich wiederkehrende, langfristige Vergutungskomponenten, die auf
die Gesamtperformance der Encavis-Aktie bezogen sind. Ein vom Aufsichtsrat festgelegter Zuteilungsbetrag wird in
virtuelle Aktienoptionen, sogenannte Share Appreciation Rights (SAR), umgerechnet. Die Hohe der variablen
Komponenten wurde auf Basis des Plans AOP 2017 - 2020 berechnet, der am 1. Juli 2017 (bzw.am 1. Juli 2018, 2019
und 2020) in Kraft trat.

Zum 31. Dezember 2020 beschéaftigte der Encavis-Konzern neben dem Vorstand 134 (Vorjahr: 134) Mitarbeiter.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen belaufen sich im Geschéaftsjahr 2020 auf TEUR 57.542 (Vorjahr:
TEUR 53.427). Hierin sind vor allem die Kosten fur den Betrieb der Solar- und Windparks in Héhe von TEUR 44.439
(Vorjahr: TEUR 38.812) enthalten. Unter anderem beinhalten sie Aufwendungen flir Reparaturen und Instandhaltung, die
technische und kaufmannische Betriebsfliihrung, Versicherungen, verschiedene sonstige Kosten wie Kfz-Kosten, Kosten
fur IT sowie Telekommunikation. Die sonstigen Aufwendungen beinhalten ferner Kosten flr den laufenden
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Geschaftsbetrieb in Hohe von TEUR 13.103 (Vorjahr: TEUR 14.615). Der Anstieg der sonstigen Aufwendungen ist sowohl
auf die in den vergangenen Quartalen neu akquirierten Wind- und Solarparks als auch auf verschiedene Aufwendungen
flr Reparaturen und Instandhaltungen von Solarparks zurlickzufthren.

Der Konzern erzielte damit im Geschaftsjahr 2020 ein Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) in
Hohe von TEUR 228.405 (Vorjahr: TEUR 216.101). Die EBITDA-Marge betragt rund 78 % (Vorjahr: 79 %).

Bei den Abschreibungen in Hohe von TEUR 136.580 (Vorjahr: TEUR 124.674) handelt es sich im Wesentlichen um die
planméagBigen Abschreibungen auf die Photovoltaik- und Windkraftanlagen sowie auf immaterielle Vermégenswerte
(Stromeinspeisevertrage bzw. exklusive Nutzungsrechte). Der Anstieg resultiert mafigeblich aus den neu erworbenen
bzw. im Vorjahr nur zeitanteilig einbezogenen Solar- und Windparks.

Das Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit (EBIT) ist von TEUR 91.426 im Vorjahr auf TEUR 91.825 im Geschaftsjahr 2020
angestiegen. Dies entspricht einer EBIT-Marge von rund 31 % (Vorjahr: 33 %).

Die Finanzertrage sind von TEUR 24.771 im Vorjahr auf TEUR 17.256 im Berichtsjahr zurickgegangen. Mit Ertragen in
Hohe von TEUR 7.728 (Vorjahr: TEUR 3.030) resultieren sie aus Zinsertragen aus Ausleihungen an assoziierte
Unternehmen. Weiterhin sind Zinsertrage aus der Auflosung von Step-ups auf Bankdarlehen und
Leasingverbindlichkeiten in Héhe von TEUR 7.233 (Vorjahr: TEUR 11.485) sowie Ertrage im Zusammenhang mit den
Veranderungen der Marktwerte der Zinsswaps in Hohe von TEUR 1.555 (Vorjahr: TEUR 1.032) enthalten.
Finanzaufwendungen sind in Hohe von TEUR 72.120 (Vorjahr: TEUR 62.468) angefallen. Hierin sind im Wesentlichen der
Zinsaufwand fur die Non-Recourse-Darlehen zur Finanzierung der Anlagen in den Parkgesellschaften, der Zinsaufwand
im Zusammenhang mit dem Genussrecht der Gothaer Versicherungen, der Zinsaufwand fur weitere
Konzernfinanzierungen sowie unterschiedliche nicht zahlungswirksame Aufwendungen enthalten. Die Entwicklung der
Finanzertrage und -aufwendungen ist mafdgeblich durch Ertrage und Aufwendungen aus Wahrungsumrechnungen
gepragt. Innerhalb der Finanzertrage fuhrt dies zu einem Rickgang von TEUR 4.195 und innerhalb der
Finanzaufwendungen zu einem Anstieg von TEUR 4.430. Das Finanzergebnis beinhaltet dartber hinaus das Ergebnis der
nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen in Hohe von TEUR -9.622 (Vorjahr: TEUR -3.078).

Das hieraus resultierende Ergebnis vor Steuern (EBT) betragt TEUR 27.339 (Vorjahr: TEUR 50.652). Die EBT-Marge
belauft sich auf rund 9% (Vorjahr: 18 %). Der Rickgang des EBT resultiert im Wesentlichen aus den oben beschriebenen
nicht zahlungswirksamen Bewertungseffekten im Finanzergebnis.

Der in der Gesamtergebnisrechnung ausgewiesene Steueraufwand belauft sich im Geschaftsjahr 2020 insgesamt auf
TEUR 8.965 (Vorjahr: TEUR 21.257) und entfallt auf nicht zahlungswirksame latente Steuern sowie originare Steuern.
Die laufende Steuerbelastung betragt TEUR 9.498 (Vorjahr: TEUR 16.196). Ein latenter Steuerertrag wurde in Hohe von
TEUR 533 (Vorjahr: Aufwand in Hohe von TEUR 5.061) erfasst.

Insgesamt ergibt sich ein Konzernergebnis in Hohe von TEUR 18.374 (Vorjahr: TEUR 29.394).

Das Konzernergebnis setzt sich aus dem Ergebnis der Anteilseigner der Muttergesellschaft in Hohe von TEUR 10.142
(Vorjahr: TEUR 22.189), dem Ergebnis nicht beherrschender Gesellschafter in Hohe von TEUR 327 (Vorjahr: TEUR 1.280)
und dem Ergebnisanteil der Hybridkapitalgeber in Ho6he von TEUR 7.905 (Vorjahr: TEUR 5.925) zusammen. Der Anstieg
des Ergebnisanteils der Hybridkapitalgeber resultiert aus der Aufstockung der Wandelanleihe im Vorjahr. Das
Konzerngesamtergebnis in Hohe von TEUR 62.573 (Vorjahr: TEUR -44.438) setzt sich aus dem Konzernergebnis sowie
der Veranderung der im Eigenkapital ausgewiesenen sonstigen Ricklagen zusammen. Die Veranderung der sonstigen
Rucklagen resultiert in Hohe von TEUR 34.321 aus der Erfassung von erfolgsneutralen Aufwendungen und Ertragen von
nach der Equity-Methode bewerteten Beteiligungen. Zudem wurden im Zuge der Erstkonsolidierung der bisher nach der
Equity-Methode bewerteten spanischen Beteiligung ,La Cabrera“ nach Aufstockung des Anteils auf 100 % die bis zum
Erstkonsolidierungszeitpunkt erfolgsneutral im Eigenkapital erfassten anteiligen Ergebnisse (TEUR 13.623) in das
Konzernergebnis umklassifiziert. Neben der Wahrungsrucklage in Hohe von TEUR 597 (Vorjahr: TEUR -51) enthalten die
sonstigen Ricklagen weiterhin die Hedge-Rlcklage in Hohe von TEUR -5.906 (Vorjahr: TEUR -10.476), in der auch die
zukunftig planmagig Uber die Restlaufzeit des jeweiligen Grundgeschafts ergebniswirksam aufzulésenden Betrage von
ehemals in einer Sicherungsbeziehung befindlichen Zinsswaps enthalten sind, sowie die Kosten der
Sicherungsmafinahmen in Héhe von TEUR 15 (Vorjahr: TEUR 8). Die im Eigenkapital erfassten Werte werden nach Ablauf
der korrespondierenden Grundgeschafte vollstandig in das Konzernergebnis umklassifiziert. Im Geschaftsjahr 2020
wurden TEUR O (Vorjahr: TEUR 1) aus der Wahrungsrucklage in das Konzernergebnis umklassifiziert. Dem gegenuber
stehen korrespondierende latente Steuereffekte in Hohe von TEUR 1.549 (Vorjahr: TEUR 2.455). Das unverwasserte
Ergebnis je Aktie (nach nicht beherrschenden Anteilen) betragt 0,07 Euro (Vorjahr: 0,17 Euro). Die Anzahl der
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durchschnittlich ausgegebenen Aktien im Berichtszeitraum betragt 137.799.309 (Vorjahr: 131.052.531). Das
verwasserte Ergebnis je Aktie liegt ebenfalls bei 0,07 Euro (Vorjahr: 0,17 Euro).

Herleitung der operativen Kennzahlen (bereinigt um IFRS-Effekte)

Wie im Kapitel ,Internes Steuerungssystem von Encavis“ beschrieben, ist die IFRS-Bilanzierung des Konzerns beeinflusst
von nicht zahlungswirksamen Bewertungseffekten und daraus resultierenden Abschreibungen. Zusatzlich
beeintrachtigen nicht zahlungswirksame Zinseffekte und latente Steuern einen transparenten Blick auf die operative
Ertragslage nach IFRS.

in TEUR
Anhan 01.01.- 01.01.-
g 31.12.2020 31.12.2019
Umsatzerlose 3.21;5.1 292.300 273.822
Sonstige Ertrage 5.2 17.314 14.839
Materialaufwand 5.3 -3.008 -2.136
PerspnaIaL_waand, dayon TEUR -5.357 (Vorjahr: TEUR -3.026) aus 5.4 20.659 16.997
anteilsbasierter Vergutung
Sonstige Aufwendungen 5.5 -57.542 -53.427
Bereinigt um folgende Effekte:
Ertrage aus dem Abgang von Finanzanlagen und sonstige nicht betriebliche
- -4.851 -1
Ertrage
Sonstige nicht zahlungswirksame Ertrage (im Wesentlichen Gewinne aus
Unternehmenszusammenschlissen [Badwills] und Auflésung des 740 1373
Zinsvorteils aus subventionierten Darlehen [Zuwendungen der 6ffentlichen :
Hand] sowie nicht zahlungswirksame periodenfremde Ertrage)
Sonstige nicht operative Aufwendungen 516 2.856
Anteilsbasierte Vergutung (nicht zahlungswirksam) 9 44
Bereinigtes operatives EBITDA 224.819 217.626
Abschreibungen 5.6 -136.580 -124.674
Bereinigt um folgende Effekte:
Abschreibungen auf im Rahmen von Unternehmenszusammenschllissen
erworbene immaterielle Vermogenswerte (Stromeinspeisevertrage) und 50.690 46.228
Goodwill
Folgebewertung der aufgedeckten stillen Reserven/Lasten aus Step-ups fur
im Rahmen von Unternehmenszusammenschlissen erworbene -6.771 -6.951
Sachanlagen
Bereinigtes operatives EBIT 132.158 132.229
Finanzergebnis 5.7 -64.486 -40.775
Bereinigt um folgende Effekte:
Sonstige nicht zahlungswirksame Zinsen und &hnliche Aufwendungen und
Ertrage (im Wesentlichen aus Effekten aus Wahrungsumrechnung, 8.816 14.828
Effektivzinsberechnung, Swap-Bewertung und Zinsaufwand aus : :
subventionierten Darlehen [Zuwendungen der 6ffentlichen Hand])
Bereinigtes operatives EBT 76.488 76.627
Steueraufwand 5.8 -8.965 -21.257
Bereinigt um folgende Effekte:
Latente Steuern (nicht zahlungswirksam) und sonstige nicht
) 769 8.077
zahlungswirksame Steuereffekte
Bereinigtes operatives Konzernergebnis 68.291 63.446
davon Zurechnung auf Aktionare der Encavis AG 59.878 56.006
Durchschnittlich ausgegebene Aktien im Berichtszeitraum 137.799.309 131.052.531

Bereinigtes operatives Ergebnis je Aktie (in EUR) 0,43 0,43
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Finanzlage und Cashflow

Die Veranderung des Finanzmittelfonds betragt im Berichtsjahr TEUR 5.671 (Vorjahr: TEUR -10.336) und setzt wie folgt
zusammen:

Der Nettomittelzufluss aus der laufenden Geschaftstatigkeit ist um rund TEUR 23.632 von TEUR 189.315 im Vorjahr auf
TEUR 212.947 im Berichtsjahr angestiegen. Er setzt sich im Wesentlichen zusammen aus dem operativen Geschaft der
Solar- und Windparks und den hieraus erfolgten Einzahlungen. Ferner sind hier die Veranderungen der Aktiva und
Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzurechnen sind, enthalten.

Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit betragt TEUR -94.144 (Vorjahr: TEUR -232.701) und resultiert im Wesentlichen
aus den Auszahlungen fur Ausleihungen an assoziierte Unternehmen, Auszahlungen fur Investitionen in das
Sachanlagevermogen fur den Bau eines Solarparks in Spanien sowie Auszahlungen flr den Erwerb eines Windparks in
Deutschland.

Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit belauft sich auf TEUR -112.714 (Vorjahr: TEUR 32.676) und resultiert unter
anderem aus den regelmaRigen Tilgungen und den gezahlten Zinsen abzuglich nach den Erstkonsolidierungszeitpunkten
ausgezahlter Darlehen fur neuerworbene Solar- und Windparks. Zudem sind die Auszahlung der Bardividende an die
Aktionare der Encavis AG, die Dividendenzahlung an die Hybridkapitalgeber sowie die Veranderung des beschrankt
verfugungsberechtigten Zahlungsmittelbestands enthalten. Im Berichtszeitraum wurde eine Kreditlinie in Hohe von TEUR
50.000 von der Agricultural Bank of China in Anspruch genommen. Zudem werden hier Einzahlungen aus dem Verkauf
von Gesellschaftsanteilen (TEUR 12.183) sowie Auszahlungen fur den Erwerb von Gesellschaftsanteilen (TEUR 19.194)
ausgewiesen, welche jeweils nicht zu einer Anderung des Kontrollverhéltnisses filhren. Im Vergleichszeitraum 2019
wirkten sich noch in Héhe von TEUR 60.553 die erfolgreiche Aufstockung der im Jahr 2017 begebenen Hybrid-
Wandelanleihe sowie eine Kapitalerhdhung (TEUR 48.331) positiv auf den Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit aus.

Im Geschaftsjahr 2020 wurden TEUR 186.765 (Vorjahr: TEUR 120.237) in Form von Finanzkrediten in Anspruch
genommen. Davon entfallen TEUR 126.525 (Vorjahr: TEUR 40.225) auf die Aufnahme von langfristigen Darlehen zur
Finanzierung von Solar- und Windparks, TEUR 50.000 auf die Inanspruchnahme einer Kreditlinie von der Agricultural
Bank of China und TEUR 10.000 auf die Aufnahme eines Unternehmerkredits. Die gesamten Zins- und
Tilgungsauszahlungen fur die im Konzern bestehenden Darlehen fuhrten im Geschéaftsjahr 2020 zu einem Mittelabfluss
von TEUR 266.422 (Vorjahr: TEUR 214.840).

In der virtuellen Hauptversammlung der Encavis AG am 13. Mai 2020 wurde beschlossen, eine Dividende in Hohe von
EUR 0,26 je dividendenberechtigte Stiickaktie auszuschtten. Dies entspricht einer Steigerung um 8% gegenlber dem
Vorjahr (EUR 0,24 pro Aktie). Zur Auszahlung der Dividende, die am 16. Juni 2020 erfolgt ist, wurde gemafl der
Beschlussfassung auf der Hauptversammlung der Encavis AG ein Teil des Bilanzgewinns des Geschaftsjahres 2019 in
Hohe von 50.207.308,20 Euro verwendet. Die Wahldividende erhielt mit einer Annahmequote von Uber 60% erneut
grofen Zuspruch. Insgesamt wurden 1.398.087 neue, auf den Inhaber lautende Stlckaktien ausgegeben.

Am Bilanzstichtag standen dem Konzern Kreditlinien zur Verfigung, die in Hohe von TEUR 39.393 (Vorjahr: TEUR 35.021)
nicht ausgenutzt waren.

Vermogenslage

Das Eigenkapital betragt zum 31. Dezember 2020 TEUR 751.561 (31. Dezember 2019: TEUR 722.713). Die Veranderung
in Hohe von TEUR 28.848 bzw. 4,0 % ist im Wesentlichen durch die Ausgabe neuer Aktien infolge der Aktiendividende, die
die Mehrheit der Aktiondre gewahlt haben, durch verschiedene ergebnisneutral im Eigenkapital erfasste
Wertdnderungen sowie das positive Periodenergebnis nach IFRS verursacht. Gegenlaufig wirkte sich die Auszahlung der
Bardividende aus. Das Grundkapital hat sich durch Sacheinlage um TEUR 1.398 erhoht. Die Eigenkapitalquote betragt
26,61 % (31. Dezember 2019: 26,31 %).

Die Bilanzsumme ist von TEUR 2.747.035im Vorjahr auf TEUR 2.823.844 im Berichtsjahr angestiegen.

Der Konzern weist zum 31. Dezember 2020 immaterielle Vermogenswerte in Hohe von TEUR 493.885
(31. Dezember 2019: TEUR 547.168) aus.

Der Geschafts- oder Firmenwert belauft sich zum 31. Dezember 2020 auf TEUR 27.560 (31. Dezember 2019:
TEUR 26.569). Dies entspricht einem Anstieg in Hohe von TEUR 991 im Vergleich zum Vorjahr. Zum 30. September 2020
hat Encavis die Geschafts- und Firmenwerte einem jahrlichen Werthaltigkeitstest unterzogen. Dieser erfolgte auf Ebene
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einer Gruppe zahlungsmittelgenerierender Einheiten (CGU), die seit dem Geschaftsjahr 2016 die nach Landern unterteilten
operativen Segmente darstellen. Der Werthaltigkeitstest ergab keinen Wertminderungsaufwand. Die Veranderung im
Vergleich zum Vorjahr betrifft den im Rahmen der vorlaufigen Erstkonsolidierung eines danischen Windparkportfolios
bilanzierten Geschéfts- oder Firmenwert, dessen Bewertung innerhalb des Bewertungszeitraums nach IFRS 3.45 nun
finalisiert wurde, und des Weiteren in geringem Umfang Wahrungseffekte.

Der Anstieg der Sachanlagen auf TEUR 1.901.989 (31. Dezember 2019: TEUR 1.749.657) resultiert im Wesentlichen aus
der Erstkonsolidierung eines spanischen Solarparks und eines deutschen Windparks. Gegenlaufig wirkten sich die
laufenden planmafigen Abschreibungen aus.

Die aktiven latenten Steuern vor Saldierung resultieren im Wesentlichen aus Differenzen des Sachanlagevermogens im
Vergleich zwischen IFRS- und Steuerbilanz, aus Differenzen bei den ausschlieflich nach IFRS 16 passivierten
Leasingverbindlichkeiten sowie aus voraussichtlich nutzbaren steuerlichen Verlustvortragen.

Das kurzfristige Vermdgen hat sich von TEUR 301.582 im Vorjahr auf TEUR 303.236 zum 31. Dezember 2020 erhoht. Darin
enthalten sind zum Bilanzstichtag liquide Mittel in Hohe von TEUR 230.996 (31. Dezember 2019: TEUR 222.481).

Die liquiden Mittel enthalten verfligungsbeschrankte Mittel in Hohe von TEUR 63.507 (31. Dezember 2019: TEUR 57.980).
Hiervon entfallen TEUR 56.021 (Vorjahr: TEUR 54.734) auf Kapitaldienst- und Projektreserven und TEUR 7.487 (Vorjahr:
TEUR 3.246) auf sonstige verfugungsbeschrankte Guthaben.

Die finanziellen Verbindlichkeiten im Konzern (im Wesentlichen Bank- und Leasingverbindlichkeiten) belaufen sich zum 31.
Dezember 2020 auf TEUR 1.783.667 (31. Dezember 2019: TEUR 1.750.678). Es handelt sich um die Darlehen und
Leasingvertrage zur Finanzierung der Solar- und Windparks sowie das von der Gothaer Versicherung im November 2014 zur
Verflgung gestellte Genussrechtskapital in Hohe von TEUR 150.000. Enthalten sind zudem Verbindlichkeiten aus Listed
Notes aus dem Portfolio Grid Essence (Grof3britannien) inklusive aufgelaufener Zinsen in Hohe von TEUR 34.380 sowie
Verbindlichkeiten aus Schuldscheindarlehen bzw. Namensschuldverschreibungen inklusive aufgelaufener Zinsen in Hohe
von TEUR 133.933. Verbindlichkeiten aus Leasingverpflichtungen werden in Hohe von TEUR 193.039 (31. Dezember 2019:
TEUR 188.952) ausgewiesen. Bei nahezu allen Fremdfinanzierungen ist das Haftungsrisiko in Bezug auf die Parks
beschrankt (Non-Recourse-Finanzierung).

Die passiven latenten Steuern vor Saldierung beruhen im Wesentlichen auf Differenzen der Stromeinspeisevertrage im
Vergleich zwischen IFRS- und Steuerbilanz, auf Differenzen der Energieanlagen im Vergleich zwischen IFRS- und
Steuerbilanz sowie auf ausschliefllich nach IFRS 16 aktivierten Nutzungsrechten.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen betragen zum 31. Dezember 2020 TEUR 16.043
(31. Dezember 2019: TEUR 10.738).

Segmentberichterstattung (operativ)

Aufwendungen und Ertrage zwischen den Segmenten betreffen im Wesentlichen Dienstleistungen fur technische und
kaufmannische Betriebsfihrung sowie Zinsertrage und -aufwendungen fur konzerninterne Darlehen. Diese wurden vor
allem fir Umsatzsteuer- und Investitionsvorfinanzierungen bei den Solarparkprojekten vergeben.

PV Parks

Die Umsatzerlose in den Solarparks sind im Geschaftsjahr 2020 leicht auf TEUR 198.459 (Vorjahr: TEUR 200.124)
zuruckgegangen. Der Ruckgang der Umsatzerldse im Solarparkportfolio ist witterungsbedingt. Insbesondere die im
Vorjahresvergleich geringere Sonneneinstrahlung in Italien, Grof3britannien und Frankreich fUhrte dazu, dass die
Umsatzerldse des Solarparkportfolios geringer ausfielen als im Vergleichszeitraum. Der witterungsbedingte Rickgang
konnte auch nicht durch die Umsatzerlése des seit November 2020 vollstandig ans Netz angeschlossenen spanischen
Solarparks ,La Cabrera“ kompensiert werden, der einen Umsatzbeitrag in Hohe von TEUR 2.343 [eistete. Die sonstigen
Ertrdge belaufen sich in 2020 auf TEUR 2.915 (Vorjahr: TEUR 4.236). Dem gegenuber standen die Kosten fur den Betrieb
der Solarparks sowie sonstige Aufwendungen von insgesamt TEUR 40.405 (Vorjahr: TEUR 37.051) und Abschreibungen auf
die PV-Anlagen und sonstigen immateriellen Vermoégenswerte in Héhe von TEUR 65.052 (Vorjahr: TEUR 62.416). Der
Anstieg der Abschreibungen resultiert vor allem aus dem in 2020 in Betrieb genommenen spanischen Solarpark
,La Cabrera“. Insgesamt erzielte das Segment PV Parks in diesem im Vergleich zum Vorjahr meteorologisch schwacheren
Jahr ein operatives Betriebsergebnis (operatives EBIT) in H6he von TEUR 95.918 (Vorjahr: TEUR 104.894) sowie ein
operatives EBITDA in Hohe von TEUR 160.970 (Vorjahr: TEUR 167.310).
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PV Service

Im Segment PV Service stehen Umsatzerlésen und sonstigen Ertragen abzuglich Materialaufwand in Hohe von TEUR 7.367
(Vorjahr: TEUR 4.542) Personalaufwendungen und sonstige Aufwendungen in Hohe von TEUR 3.156 (Vorjahr: TEUR 3.065)
gegenulber. Im Geschaftsjahr sind einmalige Ertrage aus dem Verkauf der Stern Energy GmbH an die Stern Energy S.p.A. in
Hohe von TEUR 2.744 enthalten. Nach Abschreibungen betragt das operative Betriebsergebnis (operatives EBIT)
TEUR 4.206 (Vorjahr: TEUR 1.429), das operative EBITDA liegt bei TEUR 4.211 (Vorjahr: TEUR 1.477).

Windparks

Im Berichtsjahr werden trotz einer meteorologisch schwachen Performance Umsatzerlése in H6he von TEUR 77.525
(Vorjahr: TEUR 63.115) ausgewiesen. Mit einer Umsatzsteigerung von TEUR 11.768 bzw. TEUR 2.674 trugen insbesondere
die um neue Kapazitaten erweiterten Windparkportfolios in Danemark und Deutschland zu der Erh6hung bei. Aber auch die
Windparks in Frankreich steuerten mit einer moderaten Steigerung von TEUR 766 zu der erfreulichen Entwicklung der
Umsatzerlose bei. Die sonstigen Ertrage belaufen sich in 2020 auf TEUR 6.145 (Vorjahr: TEUR 7.526) und beinhalten TEUR
4.162 Ertrage aus dem Verkauf eines 49 %-Anteils an einem osterreichischen Windparkportfolio. Im Vorjahr wurden hier
einmalige Ertrage aus dem Verkauf eines 49 %-Anteils an einem deutschen Windparkportfolio in Hohe von TEUR 5.936
ausgewiesen. Die Aufwendungen flr den Betrieb der Parks und sonstige Aufwendungen betrugen insgesamt TEUR 21.337
(Vorjahr: TEUR 18.817). Das operative EBITDA lag bei TEUR 62.332 (Vorjahr: TEUR 51.825). Abschreibungen auf die
Windkraftanlagen und sonstige immaterielle Vermogenswerte wurden in Hohe von TEUR 26.283 (Vorjahr: TEUR 21.447)
vorgenommen. Insgesamt erzielte das Segment Windparks ein operatives Betriebsergebnis (operatives EBIT) in Hohe von
TEUR 36.049 (Vorjahr: TEUR 30.378).

Asset Management

Im Geschaftsjahr 2020 lag das operative Betriebsergebnis (operatives EBIT) bei TEUR 6.132 (Vorjahr: TEUR 5.046) und
das operative EBITDA bei TEUR 6.717 (Vorjahr: TEUR 5.646). Umsatzerlésen und sonstigen Ertragen in Hohe von
TEUR 16.931 (Vorjahr: TEUR 12.047) standen Materialaufwendungen, Personalaufwendungen, sonstige Aufwendungen
und Abschreibungen in Hohe von insgesamt TEUR 10.799 (Vorjahr: TEUR 7.001) gegenuber. Der deutliche Anstieg von
Umsatzerlésen und Ergebnis ist insbesondere dem Wachstum des betreuten Portfolios an Energieerzeugungsanlagen
zuzuschreiben.

Weitere Gesellschaften und Konzernfunktionen

Das operative Betriebsergebnis (operatives EBIT) der Verwaltung betragt TEUR -10.341 (Vorjahr: TEUR-9.499). Die
sonstigen Ertrage stiegen von TEUR 1.824 im Vorjahr auf TEUR 2.143 im Berichtsjahr an. Die Personalaufwendungen, die
sonstigen Aufwendungen und die Abschreibungen erhohten sich auf TEUR 12.486 (Vorjahr: TEUR 11.325). Die sonstigen
Aufwendungen umfassen insbesondere Aufwendungen des laufenden Geschéftsbetriebs sowie Rechts- und
Beratungskosten, die unter anderem im Zusammenhang mit dem Erwerb von neuen Parkgesellschaften stehen.

Erlauterungen zum Einzelabschluss der Encavis AG (HGB)

Der Jahresabschluss der Encavis AG fur das Geschaftsjahr 2020 wurde nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches
(HGB) unter Beachtung der erganzenden Regelungen des Aktiengesetzes (AktG) erstellt.

Ertragslage

Die Encavis AG erzielte im Berichtsjahr Umsatzerlése in Hohe von TEUR 5.552 (Vorjahr: TEUR 6.506). Diese resultieren
im Wesentlichen aus der Weiterbelastung von Kosten fur die Versicherung, Verwaltung und die kaufmannische
Betreuung der Solar- und Windparks an die Gesellschaften des Encavis-Konzerns sowie aus der Weiterbelastung von
Aufwendungen fur Steuererklarungen, Buchhaltung und Geschaftsfihrung der Solar- und Windpark-Gesellschaften. Der
Ruckgang der Umsatzerlose resultiert aus periodenfremden Einmaleffekten im Vorjahr.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage belaufen sich auf TEUR 12.275 (Vorjahr: TEUR 3.403). Der Anstieg im Vergleich zum
Vorjahr resultiert im Wesentlichen aus einer konzerninternen Umstrukturierung. Die Encavis AG hat ihre Anteile an der
Centrale Photovoltaique d’Avon - les - Roches SAS, Paris, Frankreich in Hohe von TEUR 2.426 an die Capital Stage Solar
IPP GmbH zu einem Preis von TEUR 11.000 verkauft.
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Der Personalaufwand betragt TEUR 16.054 (Vorjahr: TEUR 13.758). Die Erhéhung im Vergleich zum Vorjahr ist neben
dem Zuwachs von funf Mitarbeitern bei der Encavis AG vor allem auf erhdhte Aufwendungen in Héhe von TEUR 5.725
(Vorjahr: TEUR 3.794) aus dem Aktienoptionsprogramm infolge des starken Anstiegs des Aktienkurses im
Berichtszeitraum zurtickzufUhren.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Héhe von TEUR 11.077 sind im Vergleich zum Vorjahr (TEUR 14.173) um
TEUR 3.100 gesunken. Die Reduktion der sonstigen betrieblichen Aufwendungen beruht insbesondere auf geringeren
Versicherungsaufwendungen in Hohe von TEUR 2.033 (Vorjahr: TEUR 3.281) sowie auf gesunkenen Kosten aus
Kapitalerhohung in Hohe von TEUR 117 (Vorjahr: TEUR 1.989). Weiterhin enthalten die sonstigen betrieblichen
Aufwendungen im Wesentlichen Kosten fur Rechtsberatung sowie fir sonstige Beratungsleistungen in Hohe von TEUR
4.138 (Vorjahr: TEUR 3.533), Raumkosten in Hohe von TEUR 778 (Vorjahr: TEUR 750), Abschluss- und Prifungskosten
in Héhe von TEUR 476 (Vorjahr: TEUR 597), Aufsichtsratsvergitungen in Héhe von TEUR 476 (Vorjahr: TEUR 389) sowie
Wartungskosten fur Hard- und Software in Ho6he von TEUR 389 (Vorjahr: TEUR 422).

Die Finanzertrage sind im Geschaftsjahr 2020 auf TEUR 66.475 (Vorjahr: TEUR 39.323) gestiegen. Hierin enthalten sind
insbesondere Ausschittungen von Gewinnen aus der laufenden Geschéftstatigkeit von verbundenen Unternehmen,
insbesondere der Encavis GmbH in Hohe von TEUR 26.000 (Vorjahr: TEUR 0), der Encavis Nordbrise A/S in Héhe von
TEUR 6.180 (Vorjahr: TEUR 0) sowie von weiteren verbundenen Unternehmen in Hohe von insgesamt TEUR 3.089. Des
Weiteren sind Zinsertrage aus den Ausleihungen an verbundene Unternehmen in Héhe von TEUR 20.789 (Vorjahr:
TEUR 17.459) sowie Ertrage aus Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht, in Hohe
von TEUR 7.728 (Vorjahr: TEUR 3.030) enthalten.

Aus dem im Geschaftsjahr 2012 geschlossenen Beherrschungs- und Gewinnabflhrungsvertrag zwischen der Encavis AG
und der Encavis Technical Services GmbH sowie aus dem am 12. Marz 2020 geschlossenen Beherrschungs- und
Gewinnabflhrungsvertrag zwischen der Encavis AG und der Solarpark Neuhausen GmbH vereinnahmte die Encavis AG
Ertrage in Hohe von TEUR 2.689 (Vorjahr: TEUR 4.313).

Finanzaufwendungen sind in Héhe von TEUR 13.911 (Vorjahr: TEUR 10.744) angefallen. Im Wesentlichen enthalten sie
Zinsaufwendungen gegenuber verbundenen Unternehmen in HOéhe von TEUR 7.616 (Vorjahr: TEUR 6.411),
Zinsaufwendungen gegenlber Kreditinstituten in Hohe von TEUR 5.257 (Vorjahr: TEUR 4.320) sowie die
Wertberichtigung von Fremdwahrungsforderungen in Hoéhe von TEUR 1.038 (Vorjahr: TEUR 1.058).

Aufgrund des am 12. Marz 2020 geschlossenen Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrags zwischen der Encavis
AG und der Capital Stage Solar IPP GmbH hat die Encavis AG in 2020 einen Verlust in Hohe von TEUR 1.639
Ubernommen.

In den Steuern vom Einkommen und Ertrag in Hohe von TEUR 301 sind Korperschaftsteuer in Hohe von TEUR 47, der
darauf entfallende Solidaritatszuschlag in Hohe von TEUR 2 sowie Gewerbesteuer in Hohe von TEUR 252 auf den
laufenden steuerlichen Gewinn enthalten.

Der Jahreslberschuss der Encavis AG betragt TEUR 40.488 (Vorjahr: TEUR 9.885).

Vermogens- und Finanzlage

Das Eigenkapital erhéhte sich von TEUR 636.163 im Vorjahr auf TEUR 656.183 zum 31. Dezember 2020. Der Anstieg
resultiert hauptsachlich aus dem héheren Jahresiberschuss des Geschaftsjahres sowie aus der mit der Aktiendividende
zur Jahresmitte einhergehenden Kapitalerhohung. Gegenlaufig schlagt sich die Erfassung der Dividende fur das Jahr
2019 (TEUR 35.630) nieder. Die Eigenkapitalquote zum Stichtag betragt 58,3 % (Vorjahr: 59,9 %).

Die Bilanzsumme hat sich von TEUR 1.061.698 im Vorjahr auf TEUR 1.124.910 im Geschaftsjahr 2020 erhoht. Auf der
Aktivseite resultiert der Anstieg im Wesentlichen aus der Erweiterung des Finanzanlagevermogens durch die Ausgabe
von Ausleihungen und durch den Zukauf von Anteilen. Auf der Passivseite haben sich insbesondere die Verbindlichkeiten
gegenuUber Kreditinstituten um TEUR 20.747 erh6ht. Die Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen sind
um TEUR 23.020 angestiegen.

Im Jahr 2020 wurde ein Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit von TEUR -11.305 (Vorjahr: TEUR -2.862) erzielt. Im
Vergleich zu 2019 wurden hohere Auszahlungen an Mitarbeiter und die Vorstdnde der Encavis AG aus dem
Aktienoptionsprogramm fur die Tranchen 2012 und 2017 in Hohe von insgesamt TEUR 3.915 getatigt. Im ersten Quartal
2020 ist eine Einzahlung der erstatteten Kapitalertragsteuer fur das Jahr 2017 in H6he von TEUR 9.445 eingegangen.
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Aus der Investitionstatigkeit resultiert ein Cashflow in Hohe von TEUR -50.549 (Vorjahr: TEUR -202.180). Im Vorjahr war
dieser gepragt durch die Ausgabe von Ausleihungen an die beiden spanischen Solarprojekte Cabrera Energia Solar S.L.
und Genia Extremadura Solar S.L. (,Talayuela“) mit insgesamt TEUR 144.236 als Finanzierung in der Bauphase sowie
aus der Investition in einen groflen danischen Windpark mit TEUR 57.064. In diesem Jahr wurden deutlich weniger
Ausleihungen an die beiden spanischen Solarprojekte mit insgesamt TEUR 58.592 ausgegeben. Im Gegenzug wurden
Ausleihungen von der Cabrera Energia Solar S.L. in Hohe von TEUR 49.166 zuriickgezahlt. Weitere Auszahlungen ergaben
sich aus dem Erwerb von Minderheitsanteilen, insbesondere wurden Anteile an der Solarpark Brandenburg (Havel) GmbH
in Hohe von TEUR 7.921 und an der CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Bitterfeld KG in Hohe von TEUR 2.961
erworben.

Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit betragt TEUR 73.335 (Vorjahr: TEUR 217.824). Der Cashflow des Vorjahres
war im Wesentlichen durch die Einzahlung in das Eigenkapital im Rahmen einer Barkapitalerhdhung in Héhe von
TEUR 48.318 gepragt. Zudem hat die Encavis AG im Vergleich zum Vorjahr deutlich weniger Fremdkapital aufgenommen.
Es wurden Bankkredite in Ho6he von TEUR 60.000 eingezahlt, darunter ein Darlehen von der Agricultural Bank of China
in H6he von TEUR 50.000. Gegenlaufig dazu hat die Encavis AG Bankkredite in Hohe von TEUR 28.000 an den
Kreditgeber zurlickgezahlt.

Im Geschaftsjahr 2020 wurde eine Dividende an die Anteilseigner der Encavis AG in Héhe von EUR 0,26 je Aktie (Vorjahr:
EUR 0,24 je Aktie) ausgeschittet. Die Aktionare erhielten die Mdglichkeit, die Dividende nach ihrer Wahl ausschlieflich
in bar oder in Form von Aktien der Encavis AG zu beziehen. Die Wahldividende erhielt mit einer Annahmequote von
61,5 % einen erneut sehr hohen Zuspruch. Die Barauszahlung der Dividende an die Aktionare erfolgte in Hohe von TEUR
20.468 (Vorjahr: TEUR 19.112) im Juni 2020.

Nachtragsbericht

Vom Bilanzstichtag 31. Dezember 2020 bis zur Aufstellung des Jahres- und Konzernabschlusses 2020 haben sich die
Rahmenbedingungen des Geschafts der Encavis-Gruppe Uber die nachstehenden Sachverhalte hinaus nicht wesentlich
verandert.

Encavis schliefft mit ,Talayuela“ bereits das zweite spanische Grof3projekt fristgerecht an das Stromnetz an

Die Encavis AG gab am 5. Januar 2021 bekannt, Anfang 2021 die ersten Kilowattstunden aus dem groéBten Solarpark
des Konzernportfolios ,Talayuela“ in das spanische Hochspannungsnetz eingespeist zu haben. Erneut bewies die
Encavis AG mit der termingerechten Fertigstellung des Grof3projekts ,Talayuela“ mit einer Erzeugungskapazitat von rund
300 MWp die Zuverlassigkeit ihrer Wachstumsstrategie. Nach dem bereits im November des vergangenen Jahres ebenso
erfolgreichen Netzanschlusses des GroRprojekts ,La Cabrera“ mit einer Erzeugungskapazitat von rund 200 MWp
Ubernimmt Spanien mit einer Erzeugungskapazitat von rund 500 MW damit die Position des Spitzenreiters innerhalb des
Solarparkportfolios des Encavis-Konzerns.

Encavis AG verbessert ISS-ESG-Rating und MSCI-ESG-Rating

Die Encavis AG gab am 14. Januar 2021 eine weitere Verbesserung des Ratings der Ratingagentur ISS ESG innerhalb
des Prime-Status bekannt. Das Rating wurde Ende Dezember 2020 von B- auf B angehoben. Damit trégt die von Encavis
im Jahr 2020 gestartete Nachhaltigkeitsoffensive erste sichtbare Fruchte. Das ISS-ESG-Rating bewertet die
Nachhaltigkeitsleistungen von Unternehmen und verfolgt dabei einen Best-in-Class-Ansatz, bei dem mit rund einem
Drittel auch branchenspezifische Ratingkriterien in die Bewertung einflieBen. Encavis zahlt zu den besten 20% der
32 untersuchten Unternehmen im Branchencluster ,Betrieb Erneuerbarer Energien®. Das Niveau der Transparenz ihrer
Berichterstattung wird in allen relevanten Bereichen mit ,sehr hoch“ bewertet. Encavis erfullt die von ISS ESG definierten
Standards deutlich. Am 3. Februar 2021 wurde die Hochstufung des MSCI-ESG-Ratings flr Encavis’ Leistungen auf dem
Gebiet der Nachhaltigkeit von A auf AA bekannt gegeben. Damit wird Encavis innerhalb kurzester Zeit erneut fur ihre im
Jahr 2020 gestartete Nachhaltigkeitsoffensive ausgezeichnet. MSCI verweist in der Begrindung fur die Hochstufung
insbesondere auf die sehr gute Unternehmensfuhrung, die transparente Eigentumerstruktur sowie die 100%ige
Fokussierung auf den Kapazitatsausbau der Stromproduktion aus Solar- und Windkraft. Die Bewertung der
Nachhaltigkeitsleistungen von Unternehmen durch fuhrende Ratingagenturen wird fur Investoren zunehmend ein
entscheidendes Kriterium ihres Engagements. Das gilt insbesondere auch fiir den Branchensektor der Erneuerbaren
Energien.
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Encavis Infrastructure Fund Ill (EIF 1ll) erhalt weitere 150 Millionen Euro Eigenkapital und erwirbt die derzeit grofite in
Betrieb befindliche Solaranlage in den Niederlanden

Ende 2020 hat der Konzern Versicherungskammer angekiindigt, das Engagement in seinem von der HANSAINVEST LUX
verwalteten Spezialfonds um 150 Millionen Euro deutlich aufzustocken. Die Umsetzung erfolgte im Januar 2021. Der
Fonds, mit einem Zielvolumen im mittleren dreistelligen Millionenbereich, ist derzeit in ein ausgewogenes Portfolio aus
Wind- und Solarparks in Deutschland, Frankreich, Osterreich und Finnland investiert. Der erst kiirzlich vollzogene Erwerb
des niederlandischen Solarparks ,Vlagtwedde® erganzt nun das Portfolio um weitere 110 MWp. Der Park befindet sich
in der Provinz Groningen, in der Gemeinde Westerwolde, die an das deutsche Bundesland Niedersachsen angrenzt. Zum
Solarpark gehoren Flachen flir Blaubeer- und Blumenbepflanzung zur Unterstitzung der Biodiversitat. Die Stdseite des
Solarparks wurde Ende Juni 2020 in Betrieb genommen, die Nordseite folgte Anfang Dezember 2020. Ebenso wurde ein
Teil eines finnischen Windparkportfolios fur den Spezialfonds erworben.

Encavis AG steigt per ,Fast Entry“ in den MDAX auf

Die Encavis AG ist per ,Fast Entry* am 22. Marz 2021 in den MDAX aufgestiegen, den Index der 60 grofiten
borsennotierten Unternehmen in Deutschland nach dem DAX, gemessen an Marktkapitalisierung und taglichem
Handelsvolumen. Der Aktienmarkt honoriert somit die eindrucksvolle operative Erfolgsgeschichte der Encavis AG. Dem
Ubertritt der vormaligen Capital Stage AG in den Prime Standard der Deutsche Bérse AG im Jahre 2013 folgte vor fast
exakt sieben Jahren, am 24. Marz 2014, die Aufnahme in den SDAX.

Sonstiges

Personal

Im Geschaftsjahr 2020 waren durchschnittlich 129 Mitarbeiter (2019: 123 Mitarbeiter) im Konzern beschaftigt, davon
83 Mitarbeiter bei der Encavis AG, 33 Mitarbeiter bei der Encavis Asset Management AG und 13 Mitarbeiter bei der
Encavis GmbH. Im Vorjahr waren darlber hinaus zehn Mitarbeiter bei der Stern Energy GmbH beschaftigt.

Zum Jahresende 2020 waren im Konzern 134 Mitarbeiter beschaftigt. Die Anderung der Mitarbeiteranzahl ist auf den
wachstumsinduzierten Ausbau des Teams bei Encavis zurtuckzufihren. Gegenlaufig wirkte sich der Wegfall der Mitarbeiter
der Stern Energy GmbH aus. Die Mitarbeiterzahl nach Funktion zum Jahresende 2020 ist nachfolgend dargestellt:
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Mitarbeiterzahl pro
Funktion zum Jahresende

Encavis AG Stern Energy GmbH Encavis Asset Encavis Summe
Management AG GmbH

Finance 20 20
(Vorjahr) (20) (20)
Operations 28 28
(Vorjahr) (29) (29)
Stab 24 24
(Vorjahr) (19) (19)
Investments 9 9
(Vorjahr) (7) (7)
Corporate Finance/Project
Finance 6 6
(Vorjahr) (6) (6)
Asset Management 34 13 47
(Vorjahr) (29) (14) (43)
Technik/Verwaltung 0 0
(Vorjahr) (10) (10)
Summe 87 0 34 13 134
(Vorjahr) (81) (10) (29) (14) (134)

Zum 31. Dezember 2020 waren jeweils zwei Vorstande bei der Encavis AG sowie bei der Encavis Asset Management AG
beschaftigt.

Aufsichtsrat

Im Jahr 2020 haben sich keine Anderungen in der Zusammensetzung des Aufsichtsrats ergeben.

Vergutungsbericht

Struktur der Vorstandsvergiitung
Das Vergutungspaket fur das jeweilige Vorstandsmitglied wird entsprechend der jeweiligen Funktion und Leistung
festgelegt. Es setzt sich aus den folgenden drei Hauptkomponenten zusammen:

- einer festen Jahresgrundvergitung,
- einer kurzfristigen, auf das Geschaftsjahr bezogenen variablen Vergutung (Jahresbonus) und
- einer langfristigen variablen Vergutung, die an den Kurs der Encavis-Aktie gekoppelt ist.

Grundgehalt und Nebenleistungen

Die Grundvergltung ist ein fixer Vergutungsbestandteil, der in zwo6If monatlichen Raten ausgezahlt wird. Sachbezige und
Nebenleistungen umfassen insbesondere die Bereitstellung eines Dienstwagens, Versicherungsbeitrage, Reisekosten
und sonstige geringwertige Nebenleistungen.

Variable Vergutung

Der Jahresbonus ist eine erfolgs- und leistungsabhangige variable Vergitung und wird fir das abgelaufene Geschaftsjahr
unter BerUcksichtigung des Ergebnisses und der wirtschaftlichen Lage der Gesellschaft sowie der individuellen Leistungen
vom Aufsichtsrat festgelegt. Der Jahresbonus wird unverziglich fallig nach der Sitzung des Aufsichtsrats, in der die jeweiligen
Jahresabschliisse genehmigt werden und der Bonus festgelegt wird. Fir die Erreichung der Ziele gilt eine Obergrenze von
200% des jeweiligen Zielwerts. Zudem ist der Aufsichtsrat berechtigt, bei aufergewdhnlichen Leistungen unter
Berucksichtigung des Unternehmensinteresses einen Sonderbonus zu zahlen.

Das AOP 2017 ist ein Programm, das vom Rahmen und von der Zielsetzung her als eine jahrlich wiederkehrende,
langfristige Vergutungskomponente, die auf die Gesamtperformance der Encavis-Aktie bezogen ist, angelegt ist. Ein vom
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Aufsichtsrat festgelegter Zuteilungsbetrag wird in virtuelle Aktienoptionen, sogenannte Share Appreciation Rights (SAR),
umgerechnet. Die Hohe der variablen Komponente wurde auf Basis des Plans AOP 2017 berechnet, deram 1. Juli 2017
in Kraft trat. Abweichend davon war das Zuteilungsdatum der 13. Dezember 2017. Ziel des Plans AOP 2017 ist es, eine
langfristige Bindung der Vorstandsmitglieder im Encavis-Konzern an die Encavis AG sicherzustellen. Die SAR kdnnen
erstmals nach einer Wartezeit von drei Jahren ab dem 1. Juli 2017 ausgelbt werden. Danach kdnnen sie zu halbjahrlichen
AusUbungszeitpunkten innerhalb von zwei Jahren ausgelbt werden. Voraussetzung fur die Ausibung eines SAR ist, dass
das Erfolgsziel erreicht wurde. Zur Erreichung des Erfolgsziels muss beim AOP 2017 die Gesamtperformance der Encavis-
Aktie im Xetra-Handel (oder in einem vergleichbaren Nachfolgesystem) an der Frankfurter Wertpapierbérse am Tag der
Auslbung des SAR, gemessen in Form des zwischenzeitlichen Kursanstiegs sowie der seit Ausgabe der SAR gezahlten
Dividenden, den Basispreis um mindestens 30 % Ubersteigen (Strike-Price). Der Basispreis entspricht dem arithmetischen
Mittel der Tagesschlusskurse des Performanceindex der Encavis-Aktie im Xetra-Handel an der Frankfurter Wertpapierborse
(oder in einem vergleichbaren Nachfolgesystem) im Halbjahr vor Inkrafttreten des Plans. Jedes zugeteilte SAR gewahrt
Anspruch auf die Zahlung der Differenz zwischen Ausibungspreis und Basispreis. Der Auszahlungsbetrag betragt maximal
das Dreifache der Differenz zwischen Strike-Price und Basispreis. Falls ein Vorstandsmitglied das Unternehmen auf eigenen
Wunsch verlasst oder aus einem wichtigen Grund gekulndigt wird, verfallen die zugeteilten SAR gemaf den Planregeln ganz
oder teilweise.

In den Geschéaftsjahren 2018, 2019 und 2020 wurden in Anlehnung an das AOP 2017 drei weitere
Aktienoptionsprogramme (AOP 2018, 2019 und 2020) aufgelegt, die im Wesentlichen identische Bedingungen wie das AOP
2017 aufweisen. Der Plan AOP 2018 trat am 1. Juli 2018 in Kraft, der Plan AOP 2019 am 1. Juli 2019 und der Plan AOP
2020 am 1. Juli 2020. Abweichend hiervon war das Zuteilungsdatum der 12. Dezember 2018, der 25. September 2019
beziehungsweise der 23. September 2020. Die Wartezeit fir das AOP 2018 beginnt am 1. Juli 2018, die fir das AOP 2019
analog am 1. Juli 2019 und flr das AOP 2020 am 1. Juli 2020. Die restlichen Bedingungen wurden analog zum AOP 2017
vereinbart.

Das AOP 2017 konnte im Geschaftsjahr nach Ablauf der Wartefrist erstmals ausgeubt werden. Beide Vorstadnde haben
hiervon Gebrauch gemacht und sdmtliche Anteile ausgeubt.

In den Geschaftsjahren 2013 bis 2016 wurden dem Vorstand Aktienoptionen im Rahmen des AOP 2012 gewahrt. Die
Bezugsrechte aus den Aktienoptionen kdnnen erstmals nach Ablauf einer Wartezeit von vier Jahren ab dem jeweiligen
Zuteilungsdatum ausgeubt werden. Falls ein Vorstandsmitglied das Unternehmen auf eigenen Wunsch verlasst oder aus
einem wichtigen Grund gekundigt wird, verfallen die zugeteilten Aktienoptionen gemaf den Planregeln ganz oder teilweise.
Im Geschéaftsjahr 2020 wurde die letzte vorhandene Tranche des AOP 2012, die 2016 zugeteilt wurde und nun austbbar
war, mit Zustimmung des Aufsichtsrats in Barmitteln zu ihrem Marktwert abgefunden.

Details zu den Aktienoptionsprogrammen und zur Bewertung sind im Anhang des Konzernabschlusses aufgefihrt.
Hohe der Vergutung fur das Jahr 2020

Die folgende Tabelle stellt die individuelle Vergutung der aktiven Mitglieder des Vorstands fur das Geschaftsjahr 2020
gemaf § 314 (1) Nr. 6a HGB dar.

in EUR
Festvergiitu Neben- E'Cfr?:bgl: Mehvrfr::'bglz Gesamt Gesamt
ng leistungen Vergiitung Vergiitung 2020 2019
Dr. Dierk Paskert 450.000,00 33.292,82 375.000,00  295.223,73 1'153'516'2 1'246'930%
Dr. Christoph 425.000,00 25.769,71 375.000,00 295.223,73 Lizieesls 1.243.489,
Husmann 4 20
Gesamt 875.000,00 59.062,53 75000000 59044746 22749092 2490415
Vorjahr 800.000,00 58.345,22 1.000.000,00  632.074,00 2'490'419'2

Der in dieser Tabelle aufgefuhrte Betrag fur die mehrjahrige variable Vergltung entspricht dem beizulegenden Zeitwert
zum Zeitpunkt der Gewahrung (gemaf IFRS 2). Den Mitgliedern des Vorstands wurden im Geschaftsjahr 2020, wie im
Vorjahr, keine Kredite oder Vorschisse gewahrt.
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Herrn Dr. Dierk Paskert und Herrn Dr. Christoph Husmann wurden im Geschaftsjahr 2020 jeweils 68.181 SAR aus dem
AOP 2020 mit einem beizulegenden Zeitwert zum Zeitpunkt der Gewahrung in Héhe von TEUR 295 zugeteilt. Der im
Geschaftsjahr 2020 erfasste Aufwand aus Aktienoptionsprogrammen betragt fir Herrn Dr. Dierk Paskertinsgesamt TEUR
1.320 und fur Herrn Dr. Christoph Husmann insgesamt TEUR 1.329.

Vorstandsvergiitung nach DCGK

Nach den Vorgaben des DCGK zeigen die beiden nachfolgenden Tabellen gemaf Ziffer 4.2.5. Anlage Tabelle 1 und 2
DCGK (gewahrte Zuwendungen und Zufluss) die von der Encavis AG an die aktiven Mitglieder des Vorstands gewahrten
Zuwendungen und Zuflusse. Die Grundvergutung und die Nebenleistungen stimmen mit den Angaben nach § 314 (1)
Nr. 6a HGB Uberein.

Gewahrte Zuwendungen (alle
Betrage in EUR)
Dr. Dierk Paskert
Vorstandsvorsitzender
Eintritt: 01.09.2017

2019 2020 2020 (Min) 2020 (Max)
Festvergltung 400.000,00 450.000,00 450.000,00 450.000,00
Nebenleistungen 30.893,02 33.292,82 33.292,82 33.292,82
Summe 430.893,02 483.292,82 483.292,82 483.292,82
Einjahrige variable Vergutung 500.000,00 375.000,00 0,00 500.000,00
Mehrjahrige variable Verglitung 316.037,00 295.223,73 0,00 673.151,01
AOP 2019 316.037,00 - -
AOP 2020 - 295.223,73 0,00 673.151,01
Summe 816.037,00 670.223,73 0,00 1.173.151,01
Versorgungsaufwand - - -
Gesamtvergiitung 1.246.930,02 1.153.516,55 483.292,82 1.656.443,83

Gewahrte Zuwendungen (alle
Betrage in EUR)
Dr. Christoph Husmann
Vorstand
Eintritt: 01.10.2014

2019 2020 2020 (Min) 2020 (Max)
Festverglitung 400.000,00 425.000,00 425.000,00 425.000,00
Nebenleistungen 27.452,20 25.769,71 25.769,71 25.769,71
Summe 427.452,20 450.769,71 450.769,71 450.769,71
Einjéhrige variable Vergitung 500.000,00 375.000,00 0,00 500.000,00
Mehrjahrige variable Vergitung 316.037,00 295.223,73 0,00 673.151,01
AOP 2019 316.037,00 = -
AOP 2020 - 295.223,73 0,00 673.151,01
Summe 816.037,00 670.223,73 0,00 1.173.151,01

Versorgungsaufwand - - -

Gesamtvergiitung 1.243.489,20 1.120.993,44 450.769,71 1.623.920,72
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Zufluss (alle Betrage in EUR)

Dr. Dierk Paskert Dr. Christoph Husmann

Vorstandsvorsitzender

2020 2019 2020 2019
Festvergltung 450.000,00 400.000,00 425.000,00 400.000,00
Nebenleistungen 33.292,82 30.893,02 25.769,71 27.452,20
Summe 483.292,82 430.893,02 450.769,71 427.452,20
Einjahrige variable Vergutung 500.000,00 375.000,00 500.000,00 375.000,00
Mehrjahrige variable Vergitung 926.250,00 - 1.991.250,00 522.000,00
AOP 2012 (zugeteilt 2016 bzw. 2015) - - 1.065.000,00 522.000,00
AOP 2017 (zugeteilt 2017) 926.250,00 - 926.250,00 -
Summe 1.426.250,00 375.000,00 2.491.250,00 897.000,00
Versorgungsaufwand -
Gesamtvergiitung 1.909.542,82 805.893,02 2.942.019,71 1'324'452'(2)

Aufsichtsratsvergiitung

Seit 2018 wird die Vergutung des Aufsichtsrats nicht mehr durch Beschluss der Hauptversammlung festgelegt, sondern
ist in der Satzung als feste Vergutung geregelt, wobei die Mitgliedschaft in Ausschissen vergltungserhdhend
berlcksichtigt wird.

Die Hauptversammlung vom 13. Mai 2020 hat zuletzt in Form einer Satzungsanderung eine Anderung der festen
Vergutung des Aufsichtsrats wie folgt beschlossen. Die Mitglieder des Aufsichtsrats und seiner Ausschisse erhalten fur
jede Aufsichtsrats- und Ausschusssitzung, an der sie teilnehmen, ein Sitzungsgeld in Hohe von EUR 1.000. Fur mehrere
Sitzungen des Aufsichtsrats und/oder seiner Ausschusse an einem Kalendertag wird das Sitzungsgeld nur einmal
gezahlt. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt eine fixe Vergltung in Héhe von EUR 60.000, sein Stellvertreter EUR
45.000. Den Ubrigen Mitgliedern des Aufsichtsrats steht eine fixe Vergutung in Hohe von EUR 30.000 zu. Zusétzlich
erhalten die Vorsitzenden der Ausschisse eine Vergutung in Hohe von jeweils EUR 20.000, weitere Mitglieder dieser
Ausschusse erhalten eine Vergitung in Hohe von EUR 15.000.

Die fur die Tatigkeit des Aufsichtsrats im Geschaftsjahr erfassten Gesamtbezlige belaufen sich auf TEUR 476. Die Betrage
orientieren sich an der oben dargestellten Vergutungsregelung. In den Gesamtbeziigen sind auch die Gesamtvergutungen
fur den Personalausschuss und flr den Prifungsausschuss enthalten.

in EUR
Aufsichtsratsvergutung Aus::lzﬁgggtgigflferiten Summe

2020 2019 2020 2019 2020 2019
Dr. Manfred Kriiper 64.000 54.000 38.000 28.000 102.000 82.000
Alexander Stuhimann 49.000 41.500 38.000 28.000 87.000 69.500
Dr. Cornelius Liedtke 34.000 29.000 - - 34.000 29.000
Albert Bill 34.000 29.000 16.000 12.000 50.000 41.000
Prof. Dr. Fritz Vahrenholt 34.000 28.000 33.000 23.000 67.000 51.000
Christine Scheel 34.000 29.000 - - 34.000 29.000
Peter Heidecker 34.000 29.000 - - 34.000 29.000
Dr. Henning Kreke 34.000 29.000 - - 34.000 29.000
Dr. Marcus Schenck 34.000 18.625 - - 34.000 18.625
llsﬂrgz.bzthlaus—Dleter 10.375 . ) . 10.375

Summe 351.000 297.500 125.000 91.000 476.000 388.500
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Sonstige Angaben

oOffenlegung von Ubernahmehindernissen gemaf §§ 289a Abs. 1, 315a Abs. 1 HGB

e Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft betrug zum Stichtag 31. Dezember 2020 EUR 138.437.234,00 (in
Worten: einhundertachtunddreifig  Millionen vierhundertsiebenunddreiligtausend und zweihundert-
vierunddreilig) und war eingeteilt in 138.437.234 nennwertlose Stlckaktien. Die Aktien lauten auf den
Inhaber.

e  Stimmrechts- oder Ubertragungsbeschréankungen bestehen nicht.

e Folgende Anteilseigner halten am Bilanzstichtag Beteiligungen am Kapital, die 10% der Stimmrechte
Ubersteigen:

Pool von AMCO Service GmbH (Familie Bill), Hamburg, Deutschland und Dr. Liedtke Vermogensverwaltung
GmbH, Hamburg, Deutschland.

e Indem Fall, dass eine Person, die zum 14. November 2014 nicht gemafd § 21 WpHG meldepflichtiger Aktionar
der Encavis AG war, uber 50% der Stimmrechte der Encavis AG erwirbt, besteht seitens der Gothaer
Lebensversicherung Aktiengesellschaft ein auflerordentliches Kundigungsrecht in Bezug auf den am
14. November 2014 geschlossenen Genussrechtsvertrag. Dieses Kundigungsrecht fuhrt zu einem
Ruckzahlungsanspruch der Gothaer gegenuber der Encavis AG. Das zum 31. Dezember 2020 abgerufene
Genussrechtskapital betrug TEUR 150.000.

e  Aktien mit Sonderrechten bestehen nicht.
e  Stimmrechtskontrollen gleich welcher Art existieren nicht.

e Die Bestellung und Abberufung des Vorstands erfolgt gemafl den gesetzlichen Regelungen des Aktiengesetzes
(8§ 84 ff. AktG).

e Jede Satzungsanderung bedarf eines Beschlusses der Hauptversammlung. Die Befugnis zu Anderungen, die
nur die Fassung betreffen, sind in dem in der Satzung festgelegten Umfang erteilt worden.

e Die von der Hauptversammlung erteilten Ermachtigungen des Vorstands hinsichtlich der Erhéhung des
Grundkapitals und der Ausgabe von Aktien sind in den §8§ 4 und 6 der Satzung festgelegt. Im Ubrigen verweisen
wir auf die im Anhang ausfuhrlich dargestellten Angaben zum Eigenkapital.

Wesentliche Merkmale des internen Kontrollsystems im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess

Der Vorstand der Encavis AG ist verantwortlich flr die Erstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts der
Encavis AG nach den Vorschriften des deutschen Handelsgesetzbuches (HGB) und des Aktiengesetzes (AktG). Ferner
erfolgt die Aufstellung des Konzernabschlusses in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards
(IFRS) sowie des Konzernlageberichts unter Anwendung des Deutschen Rechnungslegungs Standards (DRS) Nr. 20.

Um die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Angaben in der Berichterstattung einschlieBlich der Ordnungsmaigkeit der
Rechnungslegung zu gewahrleisten, hat der Vorstand ein angemessenes internes Kontrollsystem eingerichtet.

Das interne Kontrollsystem ist so konzipiert, dass eine zeitnahe, einheitliche und korrekte buchhalterische Erfassung
aller geschéaftlichen Prozesse bzw. Transaktionen gewéhrleistet ist. Es stellt die Einhaltung der gesetzlichen Normen und
der Rechnungslegungsvorschriften sicher. Anderungen der Gesetze, Rechnungslegungsstandards und andere
Verlautbarungen werden fortlaufend bezlglich Relevanz und Auswirkungen auf den Einzel- und Konzernabschluss
analysiert. Das interne Kontrollsystem basiert ferner auf einer Reihe von prozessintegrierten Uberwachungsmafnahmen.
Diese prozessintegrierten Uberwachungsmanahmen beinhalten organisatorische Sicherungsmafnahmen, laufende
automatische MaRnahmen (Funktionstrennung, Zugriffsbeschrankungen, Organisationsanweisungen wie beispielsweise
Vertretungsbefugnisse) und Kontrollen, die in die Arbeitsablaufe integriert sind. Die Wirksamkeit des internen
Kontrollsystems wird dariiber hinaus durch prozessunabhangige Uberwachungsmafnahmen sichergestellt.

Das Rechnungswesen fir einen Grofteil der vollkonsolidierten Unternehmen sowie die Konsolidierungsmafinahmen
erfolgen zentral. Systemtechnische Kontrollen werden durch die Mitarbeiter Uberwacht und durch manuelle Prafungen
erganzt. Die KonsolidierungsmaBnahmen werden mit Hilfe eines einheitlichen Konsolidierungssystems durchgefihrt.
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Die in den Rechnungslegungsprozess involvierten Mitarbeiter werden dazu regelméagig geschult.

Dem Aufsichtsrat der Encavis AG obliegt die regelméRige Uberwachung der Wirksamkeit der Steuerungs- und
Uberwachungssysteme. Er lasst sich regelmaRig vom Vorstand dariiber unterrichten. In diesem Zusammenhang wurde
im Geschéftsjahr 2020 eine Priifungsgesellschaft damit beauftragt, die internen Steuerungs- und Uberwachungssysteme
hinsichtlich der Prozesse , Treasury” bei der Encavis AG und in Bezug auf das Vorliegen der Voraussetzungen nach der
LFin.Verm.V. i.V. mit GewO" fur die Encavis Asset Management AG zu Uberprifen. Die Ergebnisse der Revision wurden
dem Vorstand und Aufsichtsrat in einem Revisionsbericht dargelegt.

Chancen- und Risikobericht

Risiko- und Chancenmanagementsystem

Das Risiko- und Chancenmanagement ist wesentlicher Bestandteil sa@mtlicher Planungs-, Controlling- und
Berichterstattungssysteme in den einzelnen Gesellschaften sowie auf Konzernebene und ist ein zentrales Element der
Berichterstattung. Es umfasst die systematische Identifikation, Bewertung, Steuerung, Dokumentation und Uberwachung
sowohl von Risiken als auch Chancen, die Uber ein konzernweites Risikomanagementsystem gesteuert werden. Die
Auswirkungen von Chancen wund Risiken werden hierbei jedoch nicht miteinander verrechnet. Das
Risikomanagementsystem ermdoglicht es der Konzernleitung, schnell und effektiv zu handeln und einzugreifen, um
sowohl rechtzeitig etwaige MafRnahmen zur Risikominimierung zu treffen als auch Chancen profitabel und positiv fir den
Konzern zu nutzen.

Ziele und Strategien des Risiko- und Chancenmanagementsystems sind:
- die rechtlichen und regulatorischen Anforderungen zu erfillen,

- den Fortbestand des Encavis-Konzerns mittels frihzeitiger, nachhaltiger und transparenter Identifizierung der
Gesamtrisiken zu sichern,

- den Unternehmenswert durch ein ganzheitliches, aktives Management séamtlicher Risiken und Chancen, die
die Erreichung kommerzieller Ziele des Konzerns beeintrachtigen kdnnten, zu schitzen bzw. zu erhéhen,

- Mehrwert zu schaffen, indem bei relevanten Entscheidungen wund Prozessen, einschliellich
Investitionsentscheidungen, bei Risikokapitalzuweisungen und bei der Unternehmensplanung nicht nur die
Rendite, sondern auch Risiken angemessen berucksichtigt werden.

Organisation des Risiko- und Chancenmanagementsystems

Die Gesamtverantwortung fiir die Uberwachung und Steuerung des Gesamtrisikos des Konzerns tragt der Vorstand von
Encavis. Er legt Regeln und Mindeststandards fest und entscheidet so Uber das Rahmenwerk flr das Risikomanagement
und die Ubergeordnete Risikomanagementstrategie des Encavis-Konzerns.

Grundlage des proaktiven und effizienten Risiko- und Chancenmanagements bei Encavis sind eine transparente und
verstandliche Nomenklatur sowie eine rechtzeitige und zielgerichtete Kommunikation. Hierzu ist eine standardisierte und
bereichsubergreifende Kommunikation festgeschrieben, sodass relevante Informationen sowohl zum Vorstand
(Entscheidungstrager) als auch zum Risk Manager bzw. zum Risk Owner Ubermittelt werden kénnen.

Das Risikomanagement bei Encavis ist als iterativer Prozess zu verstehen. Veranschaulicht werden kann dies wie folgt:
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1. Risikoanalyse: Identifikation,

Quantifizierung, Aggregation

2. Risikoplanung und

S lslelletvechung: -steuerung: Risikoziele,

Monitoring und Reporting

-strategie und MalRnahmen

Der Risk Manager ist verantwortlich fur die Umsetzung, Weiterentwicklung und Koordination des Risiko- und
Chancenmanagementrahmenwerks. Unterstltzt wird er dabei von den Risk Ownern. Die Risk Owner sind die Leiter
folgender Bereiche der Encavis AG mit konzernweiter Zustandigkeit: Tax, Investments, Group Accounting, Accounting,
Controlling, Project Finance, Corporate Finance/Treasury/Insurance, IR/PR, Recht Corporate/Compliance sowie Recht
Energy/Investments, Operations/Process Management/IT und Personal. Die Risk Owner sind daftr verantwortlich, dass
Risiken frihzeitig erkannt, adaquat bewertet und den Konzernvorgaben entsprechend gesteuert werden. Der Risk
Manager ist dem Finanzvorstand unterstellt, verantwortlich fir die Umsetzung des Risikomanagementsystems und
berichtet dem Vorstand der Encavis AG Uber die Risikolage des Konzerns. Zudem wird der Aufsichtsrat vom Vorstand
Uber die Risikolage des Konzerns unterrichtet.

Das Risiko- und Chancenmanagement ist als kontinuierlicher Vorgang in unsere betrieblichen Ablaufe integriert. Wir
erfassen Risiken und Chancen - definiert als eine negative oder positive Auswirkung auf die Unternehmensziele oder
mindestens eines der allgemeinen Projektziele Zeit, Kosten, Umfang oder Qualitdt - mindestens jahrlich sowie bei allen
wesentlichen Entscheidungen. Aber auch zwischen den vierteljahrlichen Erhebungszeitpunkten wird die Risikolage
Uberwacht. Von wesentlichen Veranderungen der Risikolage wird der Vorstand unverziglich in Kenntnis gesetzt.

Risikobewertung

Die Darstellung der Risiken erfolgt brutto. Als Zeitraum des Risikoeintritts wird grundsatzlich jeweils ein Zeitraum von
zwOIf Monaten betrachtet. Dieser kann allerdings bei wesentlichen, langerfristigen Risiken im Einzelfall auch dartber
hinausreichen. Identifizierte Risiken werden in Bezug auf Eintrittswahrscheinlichkeit und Auswirkung bewertet und
anhand der Kombination (Multiplikation) beider Faktoren einer Klasse (,hoch*, ,mittel“, ,niedrig“) zugeordnet. Sowohl
Eintrittswahrscheinlichkeit als auch Auswirkung werden auf einer Skala von 1 (,sehr niedrig“) bis 10 (,sehr hoch*)
beurteilt. Die Werte fur Eintrittswahrscheinlichkeit und fur Auswirkung werden miteinander multipliziert. Folglich ergibt
sich ein Risikoindex zwischen 1 und 100. Die Bewertung einer Auswirkung ist hierbei an den geschatzten Aufwand bzw.
Ertragsausfall bei Eintreffen des entsprechenden Risikos gebunden. Risiken mit einer Bewertung von bis zu 19 Punkten
sind als ,niedrige Risiken* klassifiziert. 20 bis 50 Punkte entsprechen ,mittleren Risiken® und Bewertungen zwischen 51
und 100 Punkten sind als ,hohe Risiken* festgelegt.

Schwellenwerte fiir die

RERLIEESD Risikobewertung
Gering 1
Mittel 20

Hoch Bill
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Besondere Aufmerksamkeit gilt den Risikoklassen ,fact”, ,hoch” und ,mittel“. Hier liegt der Schwerpunkt der Strategien
zur Risikohandhabung, sodass diese Risiken anschliefRend im Bereich der Nettobetrachtung der Risiken in einem unteren
mittleren Risikobereich liegen. Zuséatzlich wird die Klassifizierung der Bestands- und Wachstumsrisiken eingefiihrt. Hier
wird beurteilt, ob ein identifiziertes Risiko Auswirkungen auf das bestehende Geschaft hat oder es lediglich das weitere
Wachstum des Encavis-Konzerns beeinflussen kénnte. Im Rahmen der Risikobewertung werden ausschlieflich
Bestandsrisiken anhand von Eintrittswahrscheinlichkeit und Auswirkung bewertet. Wachstumsrisiken werden lediglich
Eintrittswahrscheinlichkeiten zugeordnet, da solche Risiken keinen Einfluss auf das bestehende Geschéaft des Encavis-
Konzerns haben.

Risikomafinahmen

Im Rahmen der Risikobewaltigung durch angemessene Instrumente stehen aktive und passive Mafnahmen zur
Verfugung (,Risikostrategien”). Es gilt, wesentliche Risiken moéglichst kostenoptimal in den akzeptablen Bereich zu
bringen. Dies gelingt in der Regel durch einen Mix der nachfolgend beschriebenen Manahmen und Instrumente.

Bei Verwendung von aktiven MaBnahmen wird unmittelbar auf die Eintrittswahrscheinlichkeit bzw. die Tragweite des
Risikos eingewirkt. Dies umfasst folgende Schritte:

a) Vermeiden: Durch Unterlassen von Tatigkeiten in bestimmten Bereichen oder Projekten wird eine Tatigkeit, die zu
einem Risiko fuhrt, gar nicht erst ausgefihrt.

Akzeptanzbereich

Eintrittswahrscheinlichkeit

Schadensausmal’
Méglichkeiten zur Risikovermeidung sind zum Beispiel:
v' Verzicht auf Investitionen in politisch unsicheren Léandern

v" Nur Einsatz von bewahrter Technologie

b) Vermindern: Risiken werden weiterhin getragen, aber zu einem gewissen Maf3e abgesichert. Dies spiegelt sich in einer
verminderten Wahrscheinlichkeit und Tragweite wider.

Akzeptanzbereich

SchadensausmaR

Eintrittswahrscheinlichkeit

Moglichkeiten zur Risikominderung sind zum Beispiel:
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v" Reduktion des Zinsrisikos durch Swaps

v" Projekt zur Erh6hung der Stabilitdt des IT-Systems

c) Diversifikation: Durch Risikostreuung oder durch eine aktive Schadenslberwalzung wird versucht, das Risiko zu
begrenzen.

Akzeptanzbereich

Eintrittswahrscheinlichkeit

Schadensausmal?

Moglichkeiten zur Risikostreuung sind zum Beispiel:
v' Energieerzeugung in verschiedenen Landern
v/ Einsatz unterschiedlicher Erzeugungstechnologien (Wind, Wasser, Sonne ...)

v" Erwerb von Parks unterschiedlicher Projektanbieter/Projektanten

Passive Manahmen lassen im Gegensatz zu aktiven Mafnahmen die Risikostrukturen unverandert.

Ziel dieser MaBnahmen ist es, auf Risiken kurzfristig, ohne Verzégerung und schnell mit ausreichenden Ressourcen und
angemessenem Wirkungspotenzial reagieren zu kdnnen.

Zu den passiven Malnahmen gehdren im Wesentlichen:

d) Selbsttragen: Hierbei handelt es sich um das bewusste Eingehen und Tragen von Risiken. Dies kann bspw. durch eine
entsprechende Vorsorge-/Reservenbildung geschehen.

e) Risikotransfer: Durch den Abschluss von Vereinbarungen/Vertragen wird das Risiko auf eine andere Partei
Ubertragen. Hierzu zéahlen neben dem Abschluss von Versicherungen auch die Verwendung von Finanzderivaten bzw. die
Verlagerung von Risiken auf Kunden/Lieferanten.

Akzeptanzbereich

Eintrittswahrscheinlichkeit

Schadensausmal

Moglichkeiten zum Risikotransfer sind zum Beispiel:
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v' Verkauf von Forderungen ohne Ruickgriff

v' Versicherung

Risikosteuerung
Der Encavis-Konzern verfolgt diverse Strategien zur Risikominderung und -vermeidung durch Ergreifung geeigneter
GegenmaBnahmen.

Der Konzern fokussiert sich nach wie vor Uberwiegend auf Bestandsparks, um so das Risiko der Projektierungsphase zu
vermindern. Jedoch werden zunehmend auch Projekte verfolgt, die bereits einen Eintritt in einer friheren Projektphase
vorsehen und damit mit einem geringfligigen Entwicklungsrisiko einhergehen. Das bedeutet, dass Encavis im Einzelfall
Projektrisiken in der Frihphase Ubernimmt, so z.B. die monetare Sicherung von Projektrechten, die, sollte sich das
Projekt nicht weiter materialisieren, als Sunk Costs zu betrachten waren. Jedoch hat Encavis jederzeit die Moglichkeit,
aus dem Projekt in den einzelnen Projektphasen der Entwicklungskooperation auszusteigen. Dies wird vertraglich
entsprechend ausgestaltet, sodass einzelne Phasen mit Risiken einer etwaigen Nichtweiterverfolgung belegt sind, die
aber begrenzt sind. Es bestehen Herstellergarantien fur den unwahrscheinlichen Fall einer Leistungsminderung sowie
entsprechende Versicherungsvertrage, die Schaden aus Ertragsausfallen absichern.

Daruber hinaus wurden in den Solar- und Windparks Projektreserven aus den laufenden Cashflows angespart, die fir
den Austausch von Komponenten beansprucht werden kdnnen. Stillstandzeiten werden durch ein Online-Monitoring in
Echtzeit minimiert. Die Uberwachung obliegt dem Encavis-Konzern selbst oder externen Partnern.

Um Finanzierungsrisiken zu minimieren, stellt der Konzern sicher, dass die finanzierenden Banken keinen Zugriff auf
andere Gesellschaften als die jeweilige Darlehensnehmerin haben. Es werden daher in der Regel sogenannte Non-
Recourse-Finanzierungen abgeschlossen, bei denen die Haftungsmasse fur die Bank auf den jeweiligen Park beschrankt
ist.

Meteorologischen Risiken wird in Form von Sicherheitsabschlagen in der Kalkulation der Windparks Rechnung getragen,
da das Windaufkommen gréferen jahrlichen Schwankungen unterliegen kann. Zudem werden meistens unabhangige
Ertragsgutachten eingeholt.

Zur Absicherung von Zinsrisiken kommen gegebenenfalls Zinsswaps zum Einsatz, die eine zuverlassige Kalkulation und
Planung ermdoglichen.

Risikokontrolle

Der fur Encavis konzipierte Ansatz verfolgt das Ziel eines ,ganzheitlichen“ Risikomanagements, so dass
Risikomanagement auf allen Stufen und in allen Bereichen des Unternehmens gelebt wird. Samtliche Mitarbeiter sollen
sich mit dem Thema Risikomanagement aktiv beschéaftigen. Im Falle von neuen Risiken, Veranderungen oder
veranderten Einschatzungen kann und soll jeder Mitarbeiter dies direkt an den entsprechenden Risk Owner melden.
Daneben findet mindestens jahrlich in Einzelgesprachen/Interviews ein Risikomanagement-Meeting zwischen dem
jeweiligen Risk Owner und Risk Manager statt. Zur Vorbereitung der Meetings werden samtliche Risk Owner die
Risikoeinschatzung ihres Bereichs/ihrer Risiken anpassen und eventuell vorzuschlagende MaRnahmen erarbeiten und
prasentieren.

Zum Jahresende wird bei Bedarf das gesamte Risikoinventar dargestellt und auf die einzelnen Veranderungen der
Risikoeinschatzung und die Risikoklassifizierung sowie deren Veranderungen gegenuber dem Vorjahr eingegangen.

Angaben zu wesentlichen Risikoveranderungen

Encavis identifiziert, analysiert, bewertet und kontrolliert die jeweiligen Risiken fur die Gesellschaft laufend und
umfassend. Wesentliche Risiken werden im nachfolgenden Risikobericht der Gesellschaft aufgefiihrt, erlautert und
klassifiziert. Darliber hinaus werden Mafnahmen und Strategien des Unternehmens zur Vermeidung beziehungsweise
Verringerung der jeweiligen Risiken dargestellt.

Im Geschaftsjahr 2020 wurden im Vergleich zum Vorjahr keine neuen Risikokategorien identifiziert.
Chancenmanagement

Das systematische Management von Risiken ist die eine Seite. Im Rahmen des Risiko- und Chancenmanagements
werden aber auch Chancen zur langfristigen Sicherung des Unternehmenserfolgs durch ein ganzheitliches
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Chancenmanagement erfasst und genutzt. Chancen werden zeitgleich mit den Risiken besprochen und erfasst und nach
deren Bewertung wird tber konkrete MaBnahmen entschieden, um diese Chancen wahrzunehmen. Im Rahmen des
Chancenmanagements kann dabei zwischen zwei Arten von Chancen unterschieden werden:

e  Externe Chancen, die Ursachen haben, die wir nicht beeinflussen kdnnen, z. B. die Ricknahme einer Steuer
e Interne Chancen, die in unserem Unternehmen entstehen, z. B. durch die Erzielung von Synergien

Die im Encavis-Konzern identifizierten Chancen sind dem Chancenbericht zu entnehmen.

Risikobericht

Im Rahmen des Risikomanagements wurden fur den Encavis-Konzern sowie fur die Encavis AG nachfolgende Risiken
definiert, anhand von Eintrittswahrscheinlichkeit und Auswirkung bewertet und in Risikoklassen eingeteilt.

Risikoklasse ,Wachstumsrisiko*“
Risiken innerhalb dieser Klasse kdnnen das zukunftige Wachstum des Encavis-Konzerns betreffen.

Risikoklasse ,fact”
Risiken innerhalb dieser Klasse sind bereits eingetreten, weisen aber nicht unbedingt eine groe Einwirkung auf den
Encavis-Konzern und die Encavis AG auf.

Risikoklasse ,hoch”
Risiken innerhalb dieser Klasse weisen eine hohe Eintrittswahrscheinlichkeit in Kombination mit einer groflen
Auswirkung auf den Encavis-Konzern und die Encavis AG auf.

Risikoklasse ,mittel”

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

Risikoklasse ,niedrig"“
Risiken innerhalb dieser Klasse weisen eine niedrige Eintrittswahrscheinlichkeit in Kombination mit einer geringen
Auswirkung auf den Encavis-Konzern und die Encavis AG auf.

Angaben zu wesentlichen Risiken

Im Folgenden erlautern wir die einzelnen Risikoklassen und die wesentlichen Einzelrisiken innerhalb dieser Klassen.
Encavis identifiziert, analysiert, bewertet und kontrolliert die jeweiligen Risiken fur die Gesellschaft laufend und
umfassend. Dartber hinaus werden Manahmen und Strategien des Unternehmens zur Vermeidung beziehungsweise
Verringerung der jeweiligen Risiken dargestellt und aufgezeigt.

Finanzwirtschaftliche Risiken
Encavis ist diversen finanzwirtschaftlichen Risiken (z.B. Zinsanderungsrisiken) und bedingt durch ihre umfangreichen
Geschaftsbeziehungen auch Kreditrisiken (z. B. Ausfallrisiken von Vertragspartnern unter Projektvertrégen wie PPA oder
EPC Agreements) ausgesetzt.

Risiken der Projektfinanzierung: Wachstumsrisiko ,mittlere Eintrittswahrscheinlichkeit”

Die Errichtung und die Inbetriebnahme von Solar- und Windparks sind mit entsprechend hohen Investitionskosten
verbunden. Diese werden zu einem Grof3teil durch die Aufnahme von projektbezogenem Fremdkapital finanziert. Dies
kann je nach geografischer Region und Hohe der gesicherten Vergltung fur die Stromabnahme bis zu 80% der
Investitionssumme ausmachen. Einschrankungen bei der Bereitstellung entsprechender Kredite sowie strengere
Covenants-Anforderungen durch die finanzierenden Banken konnten die Finanzierung kinftiger Projekte deutlich
schwieriger werden lassen beziehungsweise gar nicht erst ermdglichen. In der Folge stinden dem Encavis-Konzern
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entsprechend weniger Investitionsmoglichkeiten zur Verfugung und der potenzielle Wachstumskurs des Unternehmens
wdrde sich deutlich verlangsamen.

Der Encavis-Konzern pflegt daher einen unmittelbaren, kontinuierlichen Kontakt mit verschiedenen Finanzinstituten
innerhalb Europas, die dieses Geschaft bereits seit vielen Jahren betreiben. Durch eine Aufteilung des
Finanzierungsbedarfs der Projekte des Konzerns auf verschiedene Banken wird zudem die Abhangigkeit von einzelnen
Instituten vermieden. Gleichzeitig verfugt Encavis mit insgesamt 283 Solar- und Windparks Uber einen
Leistungsnachweis, dass das Investitionskonzept auf Projektebene betriebswirtschaftlich nachhaltig ist.

Das weiterhin gegebene niedrige Zinsumfeld in Europa sowie der Mangel an alternativen Investitionen mit
vergleichbarem Chancen-Risiko-Profil und einem entsprechenden Wettbewerb um diese Projekte unter den
Finanzinstituten bieten der Gesellschaft derzeit ein Finanzierungsumfeld, um sich geplante Projektfinanzierungen zu
gunstigen Konditionen zu sichern. Darlber hinaus ist es dem Encavis-Konzern trotz der sich im ersten Quartal
ausbreitenden COVID-19-Pandemie gelungen, bestehende Projektfinanzierungen mit den Finanzinstituten neu zu
verhandeln und sich verbesserte Konditionen zu sichern.

Zudem kontrolliert und Uberwacht der Encavis-Konzern weiterhin laufend die Einhaltung der Covenants fir alle
bestehenden und neu hinzukommenden Projektfinanzierungen. Das Unternehmen prift des Weiteren auch bestehende
Finanzierungsalternativen.

Risiken der Kapitalbeschaffung des Konzerns: Wachstumsrisiko ,niedrige Eintrittswahrscheinlichkeit”

Investitionen in Solar- und Windkraftanlagen fur den Eigenbestand des Encavis-Konzerns werden jeweils projektbezogen
mit Fremd- und Eigenkapital aus den Investitionsmitteln des Encavis-Konzerns finanziert. Sollte der Encavis-Konzern
zukunftig entsprechende Eigenmittel nicht in ausreichendem Mafe zur Verfligung stellen kénnen, hatte dies negative
Auswirkungen auf den weiteren Wachstumskurs des Unternehmens.

Diese Investitionsmittel wurden in der Vergangenheit insbesondere Uber kleinere Kapitalerhhungen der Encavis AG
generiert sowie in 2014 um eine strategische Partnerschaft mit den Gothaer Versicherungen in Héhe von 150 Millionen
Euro sowie die erfolgreiche Platzierung mehrerer Schuldscheindarlehen, darunter die im September 2018 erstmalige
Platzierung eines Green Schuldscheindarlehens mit einem Volumen von 50 Millionen Euro, erganzt. Auch im Jahr 2019
hat die Encavis AG erfolgreich ein weiteres Schuldscheindarlehen in Form einer Namensschuldverschreibung mit einem
Gesamtvolumen von 60 Millionen Euro begeben. Zudem hat die Encavis AG die Aufstockung der im Jahr 2017 begebenen
Hybrid-Wandelanleihe durch die Begebung neuer Schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von 53 Millionen Euro
umgesetzt, welches als EigenkapitalmafSnahme bilanziert wird. Aufgrund der in der Vergangenheit erfolgten erfolgreichen
KapitalmaSnahmen war Encavis daher im Jahr 2020 nicht gezwungen, in Zeiten der COVID-19-Pandemie weitere
Kapitalmaf3nahmen Zu ergreifen,  sondern konnte  entsprechend opportunistisch auf  mogliche
Finanzierungstransaktionen reagieren. Dieses Vorgehen ist auch abgestimmt auf die Anfang 2020 kommunizierte
Wachstumsstrategie ,>> Fast Forward 2025 die Encavis auf Basis detaillierter Planungen und interner
Mafhahmenpakete sowie umfangreicher Marktanalysen bis zum Jahr 2025 beschlossen hat. So ist nach wie vor eine
Wachstumsfinanzierung durch glnstiges Fremdkapital, immer aber unter Beibehaltung der langfristigen
Eigenkapitalquote von > 24 %, vorgesehen.

Die reine Aufnahme von Fremdkapital als Wachstumskapital fiihrt jedoch auf der anderen Seite Uiber den zusatzlichen
Hebel (Leverage) auf Projektebene durch einen entsprechenden Anstieg der Finanzverbindlichkeiten auf Konzernebene
und ohne entsprechende MafSnahmen zu einem Ruckgang der Eigenkapitalquote des Encavis-Konzerns. Die Wahrung
der finanziellen Stabilitét genief3t bei Encavis dabei Vorrang, sodass der Encavis-Konzern bewusst davon abgesehen hat,
eine vergleichbare Partnerschaft wie die mit den Gothaer Versicherungen tber weiteres Genussrechtskapital einzugehen
bzw. auszuweiten.

Encauvis ist als konzernunabhangiger Stromproduzent im Bereich der Erneuerbaren Energien in Europa tatig und gemessen an
der Marktkapitalisierung das groite bérsennotierte Unternehmen in Deutschland, welches ausschlieBlich im Bereich Solar- und
Windenergie tatig ist. Aufgrund der weltweiten Klimadebatte entscheiden sich immer mehr Investoren flr nachhaltige
Anlagemadglichkeiten. Encavis steht eine breitere Auswahl an Finanzierungsalternativen fur das weitere Wachstum zur
Verfugung, wie beispielsweise die Begebung der Hybrid-Wandelanleihe im Jahr 2017 und die erfolgreiche Aufstockung
derselben im Jahr 2019 zeigt. Die Ende 2019 erfolgte Kapitalerh6hung aus Genehmigtem Kapital zeigt, dass sich Encavis
auch alternativen Finanzierungsformen fur das weitere Wachstum des Unternehmens gegenuber offen zeigt. Encavis
halt sich auch zukunftig die Moglichkeit offen, insbesondere flir anorganisches Wachstum die Méglichkeit einer weiteren
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Kapitalerhéhung in Anspruch zu nehmen, fur die entsprechend auch zukunftig Genehmigtes Kapital geschaffen und
vorgehalten werden soll.

Aufgrund der Grofe des Encavis-Konzerns hat sich die Platzierungssicherheit fur mogliche Kapitalerhéhungen in den
vergangenen Jahren erhoht (2017 - 2021). Dazu tragen unter anderem eine hohere Bekanntheit, die hohere
Bilanzsumme, die Einhaltung der Zieleigenkapitalquote, die Marktkapitalisierung sowie der Aufstieg vom SDAX in den
MDAX der Deutschen Borse im Méarz 2021 bei.

Die Konditionen am Fremdkapitalmarkt hangen weitgehend von der Bonitat von Encavis sowie dem zugrundeliegenden
Rating von internationalen Ratingagenturen ab. Das im Fruhjahr 2019 erfolgte und im Maéarz 2020 bestéatigte
Emittentenrating durch SCOPE im Investment-Grade-Bereich (BBB-) fiihrt dazu, dass Encavis weiterhin zuversichtlich ist,
auch zuklnftig erfolgreich liquide Mittel fur die weitere Wachstumsfinanzierung generieren zu kénnen.

Wahrungsrisiken: Risikoklasse ,mittel“

Encavis ist auch auflerhalb des Euroraums aktiv und betreibt u.a. in Grofbritannien PV-Freiflachenanlagen mit einer
Erzeugungsleistung von rund 127 MW und in Danemark Windanlagen mit einer Erzeugungsleistung von rund 120 MW.
Investitionen und Umsatze in Fremdwahrungen unterliegen Kursschwankungen zwischen den Wahrungen, sobald diese
von einer in die andere Wahrung getauscht werden. Im Zusammenhang mit der Entscheidung fur einen EU-Austritt
seitens Grof3britannien im Juni 2016 und dem mittlerweile vollzogenen Brexit hat das britische Pfund an Wert gegentiber
dem Euro verloren. Bereits vor dem Referendum hat Encavis die Einnahmen aus den britischen Solarparks bis zum
vierten Quartal 2020 gegen Wechselkursschwankungen abgesichert. Fir den Zeitraum danach (aktuell bis zum Jahr
2023) sind ebenfalls weitere Absicherungsgeschafte erfolgt. Eine Absicherung der Einnahmen aus den danischen
Windparks ist dagegen nicht erfolgt, da die danische Krone dem Wechselkursmechanismus Il unterliegt und somit seit
der Einfihrung des Euro am 1. Januar 1999 an diesen gebunden ist.

Daruber hinaus ist der Encavis-Konzern im Rahmen des Geschaftssegments Asset Management mit zwei Windparks in
GroRbritannien sowie einem Windpark in Schweden, das ebenfalls nicht zur Eurozone gehort, aktiv. Hieraus entstehen
dem Unternehmen gleichwohl keine Wahrungsrisiken, da Encavis diese Parks nicht im Eigenbesitz flihrt, sondern fur
Dritte verwaltet.

Encavis betreibt eine aktive Risikovorsorge, indem das Unternehmen die Entwicklung des britischen Pfunds und der
danischen Krone laufend uUberwacht und gegebenenfalls Sicherungsgeschéfte, wie bereits im Vorfeld der Brexit-
Entscheidung erfolgreich durchgefihrt, eingeht.

Risiken aus bestehenden Covenants-Vereinbarungen: Risikoklasse ,niedrig“

Der im November 2014 mit den Gothaer Versicherungen eingegangene Genussrechtsvertrag beinhaltet marktubliche
Vereinbarungen (Covenants) Uber die Einhaltung definierter Finanzkennzahlen. Grundséatzlich besteht das Risiko der
Nichteinhaltung dieser Covenants, was prinzipiell zur sofortigen Falligstellung des ausgezahlten Genussrechtskapitals
berechtigen wirde. Dies hatte eine wesentliche Belastung der Ertrags-, Finanz und Vermdgenslage von Encavis zur Folge.

Daruber hinaus haben die Projektgesellschaften der Solar- und Windparks in der Regel eine Projektfinanzierung in
Verbindung mit der Entwicklung und dem Bau des jeweiligen Parks aufgenommen. Diese Vertrage beinhalten ebenfalls
Covenants, die von der jeweiligen Projektgesellschaft einzuhalten sind. Um Finanzierungsrisiken fur den Encavis-Konzern
zu minimieren, stellt Encavis sicher, dass die finanzierenden Banken auf Ebene der Projektgesellschaften keinen Zugriff
auf andere Gesellschaften als die jeweilige Darlehensnehmerin haben. In der Regel werden daher sogenannte Non-
Recourse-Finanzierungen abgeschlossen, bei denen die Haftungsmasse fur die Bank auf den jeweiligen Park beschrankt
ist. Eine Verletzung der Covenants aus diesen Vertragen konnte eine vorzeitige Kindigung des jeweiligen
Darlehensvertrages durch die finanzierende Bank und damit eine unverzigliche Falligkeit des Darlehens zur Folge haben.
Um diesem Risiko entgegenzuwirken, werden alle bestehenden Vertrage und insbesondere die Einhaltung der darin
enthaltenen Covenants von Encavis durch die jeweiligen Fachabteilungen Corporate Finance/Treasury/Insurance sowie
Legal Uberwacht. Dadurch kénnen Fehlentwicklungen frihzeitig erkannt und aktiv gemanagt werden, bevor es zu einer
Verletzung der vertraglich vereinbarten Covenants kommt.

Zinsanderungsrisiken: Risikoklasse ,niedrig”

Die Finanzierungsstrategie des Encavis-Konzerns zum Erwerb geeigneter Wind- und Solarparks schliet einen
Fremdkapitalanteil in Form eines Darlehens mit ein, wobei die konsolidierte Zieleigenkapitalquote des Encavis-Konzerns von
24 % nicht unterschritten werden sollte. Die Solar- und Windparks sind sowohl zu festen als auch zu variablen Zinssatzen mit
Laufzeiten bis zu 19 Jahren fremdfinanziert. Nach Ende der Zinsbindungsfrist sind in den Kalkulationen deutliche
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Zinsaufschlage eingeplant. Ein Anstieg der Zinssatze nach Ablauf der Zinsbindungsfrist Uber den in den Kalkulationen
berticksichtigten Zinsanstieg hinaus konnte zur Verringerung der Profitabilitat einzelner Solar- und Windparks flhren. Bei
Darlehen mit variablem Zinssatz priift der Konzern den Abschluss entsprechender Zinssicherungsinstrumente, sogenannter
Swapgeschafte, die langfristig eine zuverlassige Kalkulation und Planung ermdglichen.

Daruber hinaus bestehen Betriebsmittel- und Avalkreditlinien, die eine marktubliche Zins- und Laufzeitstruktur aufweisen. Das
anhaltende Niedrigzinsumfeld tragt insgesamt zu einem sehr moderaten Zinsénderungsrisiko bei. Gemaf der Ankindigung der
Européischen Zentralbank wird die Geldpolitik in der Eurozone auch bis auf Weiteres expansiv ausgerichtet bleiben.

Risiken aus Finanzierungsinstrumenten: Risikoklasse ,niedrig"

Encavis hat im September 2017 erstmals eine nachrangige Anleihe Uber 97,3 Millionen Euro mit zeitlich begrenzten
Wandlungsrechten emittiert. Im Jahr 2019 wurde die Anleihe auf 150,3 Millionen Euro zu gleichen Bedingungen
aufgestockt. Fir die Rickzahlung der Hybrid-Wandelanleihe ist kein fester Termin bestimmt. Die Hybrid-Wandelanleihe
wird optional bis zum zehnten Handelstag vor dem 13. September 2023 (der ,erste Rlickzahlungstag”) in vollstandig
eingezahlte neue und/oder bestehende, auf den Inhaber lautende Stammaktien der Gesellschaft wandelbar sein. Bis
zum ersten Ruckzahlungstag wird der Kupon der Hybrid-Wandelanleihe 5,25% pro Jahr betragen. Nach dem ersten
Ruckzahlungstag wird der Zins der Hybrid-Wandelanleihe, vorbehaltlich eines darauffolgenden Neustarts in funfjahrigem
Turnus, in Hohe von 1.100 Basispunkten Uber dem 5-Jahres-EUR-Swapsatz festgesetzt. Der Zins ist halbjahrlich
nachtraglich zahlbar. Es besteht somit ein Zinsanderungsrisiko nach dem ersten Rlckzahlungstag.

Risiken aufgrund negativer Zinsen: Risikoklasse ,fact”

Die Projektgesellschaften der Solar- und Windparks haben Uberwiegend langfristige Non-Recourse-Projektfinanzierungen
bei Banken aufgenommen. Im Rahmen der jeweiligen Projektfinanzierungen ist in der Regel die Ansparung einer
Kapitaldienstreserve vereinbart, um im Falle zu geringer Einklnfte dennoch den Kapitaldienst leisten zu kénnen. Bei den
Kapitaldienstreserven handelt es sich in der Regel um eine Summe in Hohe des Kapitaldienstes fiir die nachsten sechs
Monate. Aufgrund der von der Europaischen Zentralbank festgelegten negativen Zinsen fur Einlagen fihrt dies dazu,
dass die projektfinanzierenden Banken diese negativen Einlagezinsen fir die anzusparenden Kapitaldienstreserven auf
die Projektgesellschaften umzulegen versuchen. Es besteht daher das Risiko, dass aufgrund der zu zahlenden negativen
Zinsen die Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage der Projektgesellschaften und schlieBlich des Encavis-Konzerns belastet
wird. Encavis fihrt mit den Banken entsprechende Verhandlungen zur Gewahrung von Freibetragen, fur die keine
negativen Zinsen verlangt werden. Weiterhin hat Encavis mit den Banken Verhandlungen dahingehend gefuhrt, diese
Kapitaldienstreserven zu reduzieren oder durch zuséatzliche Kreditfazilitaten fir die Projektgesellschaften in gleicher
Hohe zu ersetzen, die im Bedarfsfall zur Deckung des Kapitaldienstes gezogen werden kdnnen. So wurde zum Beispiel
in der im Jahr 2019 abgeschlossenen spanischen Solarparkfinanzierung ,Talayuela“ von vornherein nur eine
Kreditfazilitat in der Gesamtfinanzierung berucksichtigt.

Steuerliche Risiken: Risikoklasse ,mittel”

Aufgrund der unterschiedlichen Steuersubjekte innerhalb der einzelnen Léndermaérkte (Organschaften und
konzerninterne Leistungsbeziehungen) sowie verschiedener Rechtsformen innerhalb des Encavis-Konzerns ist die
steuerliche Struktur zum Teil sehr komplex. Insbesondere sind Restriktionen zur Abzugsfahigkeit von Zinsaufwendungen,
die Besteuerung von Dividenden sowie die Mindestbesteuerung bei Verlustverrechnung von wesentlicher Relevanz nach
dem jeweiligen Landersteuerrecht.

Bei dem Erwerb neuer Projekte werden steuerliche Risiken durch eine Tax Due Diligence, eine Investitionsberechnung
sowie bei auslandischen Transaktionen durch Hinzuziehung von Experten des jeweiligen nationalen Steuerrechts gepruft.

Im internationalen Steuerrecht sind Risiken vor allem durch die Verrechnungspreise innerhalb des Konzerns bedingt.
Konzerninterne Leistungen an die Tochtergesellschaften werden in Form von Dienstleistungen sowie durch die Vergabe
von Darlehen erbracht. Die Encavis AG hat fur die entsprechenden Abrechnungen Zielgrofen mit
Verrechnungspreisexperten abgestimmt. Die im Jahr 2019 abgeschlossene Betriebsprifung hat zu keinen
Feststellungen geflhrt. Fir die Jahre ab 2016 besteht jedoch das Risiko einer teilweisen Nichtanerkennung der
Verrechnungspreise in der Encavis-Gruppe durch die deutschen oder die auslandischen Finanzverwaltungen. Da es sich
hierbei jedoch faktisch nur um eine Verschiebung zwischen den einzelnen Landermarkten handeln wirde, ist das
steuerliche Risiko begrenzt.

Auch wenn die Gesellschaft der Ansicht ist, dass steuerliche Risiken umfassend in den Steuerrlckstellungen
berlcksichtigt wurden, kdnnen sich im Rahmen zukUinftiger Auenprifungen Steuerbelastungen ergeben. Der Konzern
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stellt sicher, dass steuerrechtlich relevante Sachverhalte (v.a. aufgrund der Initiativen zu BEPS/ATAD) in einem
regelmaRigen Turnus mit den steuerlichen Beratern erdrtert werden. Aus der im Jahr 2019 abgeschlossenen
Betriebsprifung haben sich keine Feststellungen flir Folgejahre ergeben, sodass keine Anpassungen bedingt durch
Feststellungen der Finanzverwaltung zu berlcksichtigen sind.

Strategische Risiken

Risiko in Bezug auf Investitionen und Investitionsmaoglichkeiten: Wachstumsrisiko ,niedrige
Eintrittswahrscheinlichkeit”

Die Fahigkeit, geeignete Investitionsmdoglichkeiten von Solar- und Windparks (oder ahnlichen Betreibergesellschaften)
zu identifizieren und zu sichern sowie die erfolgreiche Integration neu erworbener Gesellschaften voranzutreiben, ist fur
den Encavis-Konzern erfolgsentscheidend. Die kommunizierte Wachstumsstrategie ,>> Fast Forward 2025 sieht daher
weitere Investitionen in Wind- und Solarparks im Status ,Ready-to-build“ sowie die Sicherung von Projekten bereits in
friheren Phasen der Entwicklung in Abstimmung mit den aktuell zehn strategischen Entwicklungspartnern vor.

Aufgrund der vergleichsweise niedrigen Markteintrittsbarrieren kann nicht ausgeschlossen werden, dass zusatzliche
Wettbewerber in den Markt und in Konkurrenz zu Encavis um Investitionsmdglichkeiten treten.

Encavis’ langjahrige Erfahrung, wachsende Finanzkraft sowie gebotene Transaktionssicherheit und Transparenz
resultieren in einer starken Wettbewerbsposition, um auch bei potenziell steigendem Wettbewerb weiterhin im Einklang
mit der weiteren Wachstumsstrategie Investitionen identifizieren und realisieren zu kénnen.

Daruber hinaus flihrte die bereits im Jahr 2017 abgeschlossene strategische Partnerschaft mit dem britischen
Projektentwickler Solarcentury zum Aufbau einer Projekt-Pipeline zu planbareren Wachstumsmaglichkeiten flir Encavis.
Weiterhin wurden neue Partnerschaften im Geschaftsjahr 2020 begriindet, u.a. eine Entwicklungspartnerschaft mit der
GreenGo Energy Group A/S Uber ein 500 MW grofles Portfolio an subventionsfreien Solarprojekten in Danemark sowie
ein Kooperationsvertrag mit der Sunovis GmbH Utber ein 200 MW grofRes Portfolio an subventionsfreien Solarprojekten
in Deutschland.

Insgesamt geht Encavis bei Entwicklungsprojekten auf Portfolioebene konservativ von einer Erfolgswahrscheinlichkeit
unter 50 % aus, so dass Planung und Realisierung selbst bei Scheitern von Projekten nicht im Missverhaltnis stehen.

Abhangigkeit von nationalen Programmen zur Forderung Erneuerbarer Energien: Risikoklasse ,niedrig"

Der Erfolg der solaren Stromerzeugung oder der Stromerzeugung aus Windenergie ist in der Regel eng an nationale
Programme zur Férderung Erneuerbarer Energien geknlpft. Grofites Risiko fir das Geschaftsmodell von Encavis sind
dabei rickwirkende Eingriffe, die die Wirtschaftlichkeit von Bestandsinvestitionen negativ beeinflussen. Bei der
Stromerzeugung auf Basis Erneuerbarer Energien besteht die Gefahr, dass Regierungen die Férderung kirzen, etwa
wegen defizitérer Staatshaushalte. Beispielsweise wurden in Spanien die Fordersatze fir Erneuerbare Energien im Jahr
2014, ruckwirkend ab 2013, massiv gekurzt, u.a. auch fir bestehende Anlagen. Auch in Italien ist es im Jahr 2014 zu
Kudrzungen durch verschiedene Gesetzesanderungen und Verordnungen gekommen, die bereits zu Ertragsreduzierungen
geflhrt haben und im Laufe der weiteren Betriebsdauer zu weiteren Reduzierungen fiihren werden.

Aufgrund der Einschatzung einer hierflr beauftragten externen Kanzlei, die bereits eine grofle Anzahl europaischer
Klager in den Schiedsverfahren gegen u.a. Italien und Spanien in der Vergangenheit erfolgreich vertreten hat (zuletzt in
einem Verfahren unter dem Energy Charter Treaty fur einen deutschen Investor gegen das Land Italien im September
2020), gehen wir davon aus, dass wir Ersatz fur die Ertragsausfalle mit einer Gberwiegenden Wahrscheinlichkeit erhalten
werden.

Auch in Frankreich hat die Regierung im Oktober 2020 beschlossen, die Solarférderung fir vor 2011 unterzeichnete
Einspeisevertrage riickwirkend fur Solaranlagen mit Leistungen tiber 250 kW zu kirzen. Das Ausmaf3 der Kiirzungen wird
aber von Fall zu Fall - offensichtlich unter BerUcksichtigung der Wirtschaftlichkeit der betroffenen Anlagen -
entschieden. Das Kriterium der Wirtschaftlichkeit ist aber noch nicht klar formuliert und die neuen Tarife sind noch nicht
festgeschrieben, sodass eine abschlieBende Bewertung der Auswirkungen auf betroffene Anlagen in Frankreich
abzuwarten bleibt.

Daneben kann sich die zunehmende Etablierung von Ausschreibungsverfahren auf die Wirtschaftlichkeit und
Realisierbarkeit von Projekten im Unternehmensbereich Erneuerbare Energien auswirken, u.a. aufgrund einer
geringeren Forderung oder bei nicht gewonnenen Ausschreibungen. Zuklinftige Anpassungen bzw. auch Reduzierungen
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von Fordermechanismen oder Forderungshohen sind fur den Encavis-Konzern hingegen vollstandig in die
Investitionsrechnung einpreisbar und spiegeln sich in den angebotenen Kaufpreisen vollstandig wider.

Grundsatzlich hat sich die Abhangigkeit Erneuerbarer Energien von staatlicher Foérderung in den vergangenen Jahren
weiter verringert. Der technische Fortschritt, Erfahrungswerte und Skaleneffekte haben zu einer sehr deutlichen
Reduktion der Investitionskosten, insbesondere im Bereich der Photovoltaik und Windkraft, geflhrt. In vielen Regionen
erreichen Solar- und Windenergie heute bereits Netzparitat und bendtigen keine staatliche Forderung. Exemplarisch sei
hier auf die Projekte ,Talayuela“ und ,La Cabrera“ in Spanien verwiesen, die beide trotz der COVID-19-Pandemie und
dem zwischen Marz und April verhangten Lockdown in Spanien termingerecht Ende 2020 erfolgreich fertiggestellt
wurden. Diese Projekte erhalten keine Forderungen und werden ausschlieflich auf Basis der kunftigen
Strompreiserwartungen realisiert. Zur Reduzierung des Preisrisikos wurden hier mit Unternehmen wie Amazon
langfristige Stromabnahmevertrage abgeschlossen. Auch in den europdischen Kernregionen des Encavis-Konzerns
wurden die staatlichen Forderungen beispielsweise in Form der Einspeiseverglitung in den vergangenen Jahren immer
weiter reduziert. Im Gegenzug sind im selben Zeitraum die Erzeugungskosten deutlich gefallen. Experten rechnen auch
in den kommenden Jahren mit weiteren Kosteneinsparungen. Zudem konnte durch neue Technologien, wie z.B.
Batteriespeicher, der erzeugte Strom flexibler vermarktet werden.

Die Erreichung internationaler sowie nationaler Klimaziele, wie sie unter anderem auf der UN-Klimakonferenz in Paris im
Dezember 2015 vereinbart wurden, lassen sich ohne den weiteren Ausbau Erneuerbarer Energien nicht realisieren.

Encavis geht daher weiterhin davon aus, dass Erneuerbare Energien auch in den kommenden Jahren ein globaler Trend
bleiben. Durch die geografische Diversifikation des Bestandsportfolios tber mehrere Lander haben sich die moglichen
negativen Auswirkungen auf die Ertrags-, Finanz- und Vermodgenslage des Encavis-Konzerns bei Anpassungen der
nationalen Gesetzgebungen - insbesondere riickwirkenden Anpassungen - grundsatzlich reduziert.

Immer mehr Unternehmen gehen zudem dazu Uber, den Bezug und den Preis von ,grinem*“ Strom langfristig
abzusichern. Lag der Anteil des Uber PPA-Vereinbarungen abgenommenen Stroms im Jahr 2017 noch bei etwa 5,6 GW,
so hat er sich im Jahr 2018 mit 12,8 GW bereits mehr als verdoppelt. Im Jahr 2019 lag der Anteil bei etwa 19,2 GW und
im Jahr 2020 war der Anteil mit 22,9 GW zu verzeichnen.

Auch Encavis prift stetig alternative Vermarktungsformen fur Projekte, wie die Verauferung des produzierten Stroms
Uber eine langfristige PPA-Vereinbarung mit einem bonitatsstarken Abnehmer, sodass sich auch hiermit die Abhangigkeit
von nationalen Programmen zur Férderung Erneuerbarer Energien reduziert. Wenngleich das Risiko der Abhéngigkeit von
Forderprogrammen durch den Abschluss und das zunehmende Marktbestreben hin zu PPA-Vereinbarungen mitigiert
wird, birgt auch der Abschluss von PPA-Vereinbarungen rechtliche Herausforderungen bei der Vertragsgestaltung im
Hinblick auf Volatilitdét und schwankende Strommarktpreise, denen adaquat begegnet werden muss. So ist - je nach
PPA-Ausgestaltung -, sofern ein Festpreis flir den Strom (pro kWh) vereinbart ist, ein Ausgleich dahingehend zu finden,
welche Partei im Fall einer Abweichung des Festpreises vom Spotmarktpreis das jeweilige Marktpreisrisiko zu tragen und
gegebenenfalls zusatzliche Zahlungen an den anderen Vertragspartner zu leisten hat.

Mit den zum Ende des Jahres 2020 fertiggestellten Solarparks ,Talayuela“ und ,La Cabrera“ hat sich Encavis bereits
erfolgreich auf dem PPA-Markt positioniert. Spanien wird mit 500 MW Kapazitat zum gréfSten Solarstandort von Encavis.
Encavis hat im Dezember 2019 mit Amazon einen langfristigen Stromabnahmevertrag mit einer Vertragslaufzeit von
zehn Jahren abgeschlossen. In unmittelbarer Nahe von Sevilla steht mit einer Kapazitat von rund 200 MW der
zweitgroBte Solarpark des Unternehmens. Der Netzanschluss der Anlage fand Anfang September 2020 statt. Es wird
eine Kapazitat von 149 MW an Amazon (PPA) geliefert. 50 MW zusatzliche Kapazitat werden zu Marktpreisen frei
verauBert. Erst im September 2019 unterzeichnete Encavis den ersten langfristigen Stromabnahmevertrag (PPA) tGber
zehn Jahre fur den spanischen Solarpark ,Talayuela® (300 MW Leistung), der im Januar 2021 erfolgreich ans Netz
angeschlossen wurde. Der Abnehmer ist ein europaisches Energieunternehmen.

Rechtliche Risiken: Risikoklasse ,niedrig“
Der Geschaftsbetrieb bedingt das Eingehen rechtlicher Risiken durch Gerichtsprozesse oder auch Schiedsverfahren.

Die Unternehmen des Encavis-Konzerns sind Risiken im Zusammenhang mit Rechtsstreitigkeiten ausgesetzt, an denen
sie zurzeit beteiligt sind oder in Zukunft beteiligt sein kdnnen. Derartige Rechtsstreitigkeiten entstehen im Rahmen der
gewohnlichen Geschéaftstatigkeit insbesondere aus der Geltendmachung von Ansprichen aus Fehlleistungen
und -lieferungen oder aus Zahlungsstreitigkeiten.
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Encavis bildet Ruckstellungen fur Prozessrisiken, wenn es wahrscheinlich ist, dass eine Verpflichtung entsteht und eine
adaquate Schatzung des Betrags moglich ist. Im Einzelfall kann eine tatsachliche Inanspruchnahme den zurlickgestellten
Betrag Uiberschreiten.

Rechtliche Risiken kdnnen sich aber auch aus VerstofRen gegen Compliance-Richtlinien durch einzelne Mitarbeiter oder
aus VerstéfRen gegen andere rechtliche Vorschriften ergeben. Mit Einfihrung des nicht nur fur interne Zwecke, sondern
auch flr externe Geschaftspartner geltenden anonymen Hinweisgebersystems gemafl Anforderungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex kdnnen etwaige Missstande, insbesondere VerstoRRe gegen das geltende Recht sowie
gegen interne Weisungen und Prozesse, gemeldet und anonym nachverfolgt werden.

Auch das im Jahr 2018 verstarkte Risiko um die EinfUhrung und Erflllung der Verpflichtungen aus der neuen
Datenschutz-Grundverordnung (DSGVO) ist im Encavis-Konzern prasent und wird kontinuierlich mit Hilfe eines extern
bestellten Datenschutzbeauftragten nachgehalten. Insbesondere wurde das Thema Datenschutz sowie IT-Sicherheit
einer extern durchgefuhrten Zertifizierung unterzogen, die Encavis erfolgreich bestanden hat. Auf dieser Basis ist Encavis
in der Lage, eine Cyber-Risk-Versicherung abzuschliefen, die Encavis weiteren Schutz vor etwaigen Eigenansprichen
sowie potenziellen Drittanspriichen gewahrt.

Konjunktur- und Branchenrisiko: Risikoklasse ,niedrig*

Die Entwicklung des Teilmarktes der Erneuerbaren Energien, auf den sich der Konzern fokussiert, gehort zu den weltweit
stark wachsenden Sektoren. Der Betrieb von Solar- und Windparks unterliegt aufgrund der gesetzlich garantierten
Einspeisevergltungen (FiT - Feed-in Tariffs) oder langfristiger privatwirtschaftlicher Stromabnahmevertrage (PPAs) sowie
der beispielsweise im deutschen EEG verankerten Abnahmeverpflichtung nur schwachen konjunkturellen
Schwankungen.

Eine schwache konjunkturelle Entwicklung kann hingegen sogar zu einem Mehrangebot an Solarparks und
Windkraftanlagen fuhren, da Gesellschaften oder private Investoren aus wirtschaftlichen Grinden und
Liquiditatsknappheit eine Verauflerung von Bestandsanlagen anstreben kdnnten. Darliber hinaus geht eine schwache
wirtschaftliche Entwicklung in der Regel mit einem niedrigen Zinsniveau einher. In der Folge sinken sowohl auf Konzern-
als auch auf Projektebene die Finanzierungskosten.

Um auf Konjunktur- und Branchenrisiken dennoch fruhzeitig und angemessen reagieren zu kdnnen, beobachtet der
Konzern die relevanten Markte laufend. Hierzu gehoéren das Studium verschiedener Fachpublikationen, die Teilnahme
an Kongressen, Messen und Fachtagungen sowie die Mitgliedschaft in Branchenverbanden. Dartber hinaus pflegt das
Unternehmen einen unmittelbaren Kontakt und einen regelmaRigen Austausch mit Geschaftspartnern, Experten und
Branchenvertretern aus dem Netzwerk des Konzerns.

Operative Risiken

Vertriebliche Risiken beim Ausbau der Asset-Management-Tatigkeiten: Wachstumsrisiko ,mittlere
Eintrittswahrscheinlichkeit*

Die innerhalb des Encavis-Konzerns auf die Betreuung von institutionellen Anlegern spezialisierte Encavis Asset
Management AG bietet institutionellen beziehungsweise professionellen Investoren, die in den Bereich der Erneuerbaren
Energien investieren mochten, strukturierte Anlagemoglichkeiten (zum Beispiel Spezialfonds, Bondstrukturen,
Direktinvestments) an. Solche institutionellen Investoren, insbesondere Versicherungsunternehmen beziehungsweise
Finanzinstitutionen, unterliegen besonderen Vorschriften, die die Interessen ihrer Nutzniefer schutzen. Die
Investitionsmdglichkeiten von europaischen Versicherungsunternehmen werden weiter durch die EU-Richtlinien wie zum
Beispiel Solvency I, die neue Kapitalanforderungen an Versicherungsunternehmen oder Pensionsfonds einfihrt,
eingeschrankt. Diese und andere unvorhersehbare regulatorische Vorschriftsanderungen kdonnten die Bereitschaft der
institutionellen und professionellen Investoren einschranken, in Erneuerbare Energien zu investieren.

Unter diesen Umstanden konnte es fiir den Encavis-Konzern schwieriger sein, institutionelle Investoren von weiteren
Investitionen in (Spezial-)Fonds beziehungsweise zu Direktinvestitionen in Projekte Erneuerbarer Energien zu
Uberzeugen. Die Folge einer solchen Entwicklung ware ein RlUckgang der zukunftigen Umsatzerldse aus diesem
Geschaftssegment, die sich aus Erfolgsvergutungen und aus den Asset-Management-Geblhren zusammensetzen.

Das Marktumfeld hat sich aus Sicht des Encavis-Konzerns weiter zu Gunsten eines positiven Investitionsklimas fur
institutionelle Investoren im Bereich der Erneuerbaren Energien entwickelt. Deutliche Kostensenkungen bei den
technischen Komponenten von Solar- und Windkraftanlagen haben die Wirtschaftlichkeit entsprechender Investitionen
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erhoht, konventionelle Kraftwerke sind heute nicht mehr rentabler und unterliegen politischen Unsicherheiten.
Spatestens seit der UN-Klimakonferenz in Paris vom Dezember 2015 steht zudem fest, dass der Ausbau der
Erneuerbaren Energien sich weltweit auch in den kommenden Jahren fortsetzen wird. Damit bleibt der Markt fir
Erneuerbare Energien ein bedeutender Wachstumsmarkt mit Zuwachsraten im zweistelligen Prozentbereich, der zudem
von konjunkturellen Schwankungen weitgehend unabhangig ist. Vor diesem Hintergrund sind die vertrieblichen Risiken
derzeit gering und Encavis ist zuversichtlich, das Geschaftssegment Asset Management als nachhaltige dritte
Ertragssaule weiter ausbauen zu kénnen.

Darlber hinaus optimiert die Gesellschaft kontinuierlich ihre Vertriebstatigkeiten und arbeitet stetig daran, ihr Spektrum
an potenziellen Investoren auszudehnen, beispielsweise auf unterschiedlich regulierte Kundensegmente wie
Versicherungen, Pensionskassen, Versorgungswerke, Stiftungen oder kirchliche Trager. Zudem ist eine weitere
geografische Ausdehnung der Aktivitdten in dem Geschaftssegment geplant, die zum Teil bereits realisiert werden konnte
(z. B. Solarparks in den Niederlanden und Spanien).

Haftungs- oder Reputationsrisiken durch Tatigkeiten im Segment Asset Management: Risikoklasse ,niedrig”

Eine Nichteinhaltung von Investitionskriterien beim Einkauf und eine damit einhergehende schlechter als geplant
verlaufende Performance der von der Encavis Asset Management AG fUr institutionelle Investoren verwalteten Solar- und
Windparks oder falsche Entscheidungen im Rahmen der Betriebsfihrung dieser Parks kdnnten zu einem Haftungsfall
bei der Encavis Asset Management AG und damit verbunden auch zu einer Verschlechterung der Reputation des Encavis-
Konzerns fuhren.

Solchen Risiken wird insoweit entgegengewirkt, als klare Investitionskriterien in den Fonds festgelegt sind und bei einer
Abweichung hiervon eine Entscheidung der entsprechenden Anleger vor Tatigung der Investition eingeholt wird.
Ergadnzend hierzu ist die Encavis Asset Management AG fur etwaige Haftungsfalle aufgrund ihrer Tatigkeit entsprechend
versichert.

Stillstandzeiten: Risikoklasse ,mittel”

Solar- und Windparks kénnen aufgrund technischer Mangel im Park oder im Umspannwerk stillstehen oder aufgrund
notwendiger Arbeiten am Stromnetz durch den Energieversorger temporar vom Netz genommen werden. Es besteht das
Risiko, dass die Stillstandzeiten sich verlangern, wenn sie nicht zeitnah bemerkt werden und entsprechende technische
Mangel nicht rechtzeitig behoben werden.

Dem Risiko von Stillstandzeiten der Solar- und Windkraftwerke kann zeitnah entgegengewirkt werden, da die
Betriebsfiihrung und Uberwachung der Anlagen dem Encavis-Konzern selbst oder erfahrenen externen Partnern obliegen
und etwaige Stillstandzeiten oder technische Probleme Uber ein Online-Monitoring in Echtzeit ermittelt beziehungsweise
umgehend erkannt werden konnen. Erganzend dazu sind samtliche Anlagen gegen das Risiko etwaiger
Betriebsunterbrechungen aufgrund externer Ereignisse versichert.

Meteorologische Risiken (Sonne): Risikoklasse ,mittel“

Die Leistung von Solarparks (Freiflachenanlagen) ist von meteorologischen Gegebenheiten abhangig, die das Ergebnis
moglicherweise negativ beeinflussen konnen. Gutachten zur erwarteten Sonneneinstrahlung kdnnten sich als
unzutreffend erweisen und klimatische Veranderungen und Umweltverschmutzungen méglicherweise dazu fuhren, dass
die vorhergesagten Wetterbedingungen nicht eintreten und von den bestehenden Gutachten sowie dem
meteorologischen Mittel abweichen.

Im Rahmen der Wirtschaftlichkeitsberechnung beim Erwerb neuer Solarparks greift Encavis auf eigene Erfahrungswerte
sowie externe Gutachten zu der erwarteten Sonneneinstrahlung zurlck. Diese Gutachten basieren auf langjahrigen
historischen Einstrahlungsdaten und bilden hieraus Mittelwerte fur die Prognose ab. Zudem werden die Auswirkungen
von Abweichungen von diesen Prognosen auf die Wirtschaftlichkeitsrechnung im Rahmen von Sensitivitatsanalysen
Uberprift. Darliber hinaus reduziert die Diversifizierung des Bestandsportfolios an Solarparks die Abhangigkeit von den
meteorologischen Gegebenheiten in einer Region. Zudem ist zu berlcksichtigen, dass aufgrund klimatischer
Veranderungen die Sonnenstunden in mehreren europaischen Landern regelmafig ansteigen und signifikant Gber dem
langfristigen Mittel liegen. Dieser in den vergangenen Jahren beobachtete meteorologische Effekt wird bei der Bewertung
der Parks nicht berUcksichtigt.

Meteorologische Risiken (Wind): Risikoklasse ,mittel”
Grundsatzlich unterliegt die Erzeugungsleistung im Segment Windparks grofReren Schwankungen als die im Bereich der
Solarenergie. Schwankungen im Bereich der Windkraft kénnen bis zu +/-25 % um den Mittelwert im Jahr betragen.
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Encavis begegnet diesem Risiko, indem die hohere Volatilitdt im Bereich Wind bei der Wirtschaftlichkeitsberechnung neu
zu erwerbender Windparks (Onshore) durch entsprechende Sicherheitsabschlage bzw. Worst-Case-Szenarien simuliert
und bertcksichtigt wird. DarlUber hinaus greift Encavis auch hier auf eigene Erfahrungswerte sowie externe Gutachten zu
dem erwarteten Windaufkommen zurtck.

Gleichwohl kénnen solche Schwankungen nicht ganzlich ausgeschlossen werden. In der Folge besteht daher das Risiko,
dass die Performance einzelner Windparks unterhalb ihrer urspringlichen Planungswerte liegt. Aufgrund der
geografischen Diversifikation des Bestandsportfolios im Segment Windparks sowie des geringen Anteils einzelner Parks
an den gesamten Umsatzerlosen des Encavis-Konzerns ist das damit verbundene Gesamtrisiko fur den Konzern
vertretbar.

Risiken in der Projektierungs-/Bauphase von Solar- und Windparks: Risikoklasse ,hiedrig*

Im Rahmen der Projektierung von Solar- und Windparks stellen Genehmigungen, regulatorische Freigaben und
Berechtigungen fiir den Bau sowie den Betrieb neuer Anlagen zur Energieerzeugung aus Erneuerbaren Energien ein
wesentliches Risiko dar.

Das Kerngeschaft des Encavis-Konzerns ist nach wie vor Uberwiegend auf den Betrieb von neu fertiggestellten
beziehungsweise sich bereits im Betrieb befindlichen Solar- und Windparks konzentriert. Gleichwohl geht Encavis auch
zunehmend zur fruhzeitigen Sicherung von Investitionsmdglichkeiten Uber, sodass Encavis einem etwaigen
Entwicklungsrisiko ausgesetzt ist.

In diesen Fallen kann das Unternehmen auf seine umfangreichen Erfahrungen im Rahmen des kaufmannischen und
technischen Managements seiner Bestandsparks sowie auf vereinzelte Projektentwicklungen in der Vergangenheit
zuruckgreifen, um maogliche Risiken auch in einer friheren Projektphase fruhzeitig zu erkennen beziehungsweise zu
reduzieren. Zudem werden Zahlungen fir Projekte im Entwicklungsstadium immer nur bei erreichten Meilensteinen
ausgelost. Des Weiteren kann Encavis erworbene Projektrechte, die aus unterschiedlichen Griinden nicht weiter verfolgt
werden, durch den Verkauf an Dritte refinanzieren.

Wahrend der COVID-19-Pandemie habe viele Behdérden aus Griinden des Infektionsschutzes Home Office verordnet. Die
Beamten in den Bau- und Umweltbehérden, die fur die Realisierung von Erneuerbaren Energieprojekten erforderliche
Genehmigungen erteilen, kbnnen mangels technischer Ausstattung haufig nicht sachgerecht ihrer Arbeit nachgehen.
Infolgedessen ist von einer verringerten Geschwindigkeit der Genehmigung von Projekten auszugehen. Dies kann zwar
zu einer zeitlichen Verzégerung fuhren, Encavis ist jedoch weiterhin zuversichtlich, dass das Planziel der
Wachstumsstrategie ,>> Fast Forward 2025 erreicht wird.

Risiken aus negativen Strompreisen: Risikoklasse ,niedrig”

Durch den starken Ausbau der Erneuerbaren Energien und den Aufbau des deutschen Strommarktes kann es aufgrund
von zu viel erzeugter Energie zu negativen Strompreisen an der Strombdrse kommen. Solche negativen Strompreise
treten in den letzten Jahren immer haufiger auf. Aufgrund der Anderungen des EEG im Laufe der Jahre und der Splittung
der Einspeisevergutung in den anzulegenden Wert und die Marktpramie werden die negativen Strompreise auch an die
Projektgesellschaften weitergegeben. Durch die negativen Strompreise kann die Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage
der Projektgesellschaften und des Encavis-Konzerns belastet werden.

Um eine Belastung durch die negativen Strompreise fur die einzelnen Projektgesellschaften zu verringern, untersucht
der Konzern nach wie vor die Méglichkeiten der Speicherung des erzeugten Stroms im Falle von negativen Strompreisen
an der Strombdrse und verfolgt das Batteriespeichersegment kontinuierlich als wichtigen strategischen Fit zur Erhdhung
der Werthaltigkeit von Strom aus Erneuerbaren Energien.

Technische Risiken und Leistungsminderungen: Risikoklasse ,niedrig“

Die technischen Risiken der fest installierten Solarparks sind gering und auf wenige wesentliche Komponenten
beschrankt. Bei den Windparks sind diese Risiken hdher, da Verschlei3 oder Materialermidung an den beweglichen
Teilen auftreten kénnen.

Bei der Auswahl der Solar- und Windparks legt der Encavis-Konzern daher eine besonders grofle Sorgfalt auf die Auswahl
der Partner und die Qualitat der verwendeten beziehungsweise verbauten Komponenten. Alle Parks durchlaufen einen
umfangreichen Prifungsprozess (technische Due Diligence). Dartber hinaus verfugt der Encavis-Konzern mit der Encavis
Technical Services GmbH Uber eine 100%ige Tochtergesellschaft, die auf das technische Management von Solarparks
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spezialisiert ist und im Rahmen des Due-Diligence-Prozesses Begutachtungen der Parks vor Ort durchfihren kann. Bei
Windparks bedient sich der Konzern externer Dienstleister.

Fur den Fall einer eintretenden Leistungsminderung oder fur den Ausfall technischer Komponenten wahrend der
Betriebsphase eines Parks bestehen in der Regel Herstellergarantien oder Garantien der Generalunternehmer. Dartiber
hinaus existieren Versicherungsvertrage, die Schaden und Ertragsausfalle absichern. Am 2. Juni 2020 kam es zu einer
Havarie der Windkraftanlage im Windpark Kimper, welcher von der Encavis Asset Management AG verwaltet wird. Bei
diesem Ereignis ist die Rotornabe einer Windkraftanlage abgesturzt. Trotz des Schadens an den Rotorblattern wurden
keine Personen verletzt. Die Schadensursache wurde von Encavis zeitnah aufgeklart. Ergebnis der Untersuchung war
u.a., dass die Informationsketten am Tag des Unfalls funktioniert haben, mithin die Zusammenarbeit von Parkwart, der
technischen Betriebsfihrung, dem Wartungsunternehmen und dem Betreiber Encavis. Dennoch wurde fir zukinftige
Vorfalle ein standardisierter Notfallplan entwickelt, um zukunftigen Risiken noch effektiver begegnen zu kénnen und
diese adéaquat zu mitigieren. Die Uberpriifung des bestehenden Versicherungsschutzes bei neuen Akquisitionen ist
ebenfalls fester Bestandteil im Rahmen der gesamten Due Diligence, die bei Neuakquisitionen durchgeftuhrt wird.

Zusatzlich wird in den Solar- und Windparks Liquiditat im Rahmen einer Projektreserve angespart, die beispielsweise flr
den Austausch von Komponenten in Anspruch genommen werden kann. Die Projektreserven werden aus den laufenden
Cashflows der Parks angespart und basieren in ihrer Hohe auf langjahrigen Erfahrungswerten.

Risiken aus Investitionsrechnungen: Risikoklasse ,niedrig”

Vor jeder neuen Investition wird eine detaillierte Wirtschaftlichkeitsrechnung des jeweiligen Solar- oder Windparks
durchgefiuhrt. Die Bewertungen der Solar- und Windparks basieren auf langfristigen Investitionsplanen und der Annahme
von langfristigen Strompreisentwicklungen, die sensitiv auf Anderungen im Kraftwerkszubau, der Kapital- und
Betriebskosten sowie der Ertrage reagieren. Verandern sich diese Faktoren, kann dies dazu fuhren, dass ein Park
entgegen der ursprunglichen Kalkulation unrentabel wird.

Die Berechnungen im Rahmen der Due Diligence berlcksichtigen Veranderungen einzelner oder mehrerer dieser
Parameter im Rahmen von sorgfaltig durchgefihrten Sensitivitdtsanalysen. Zudem sind in den Berechnungsmodellen
des Encavis-Konzerns Plausibilitatschecks integriert. Eigene Bewertungen und Annahmen werden zudem mit Wind-
beziehungsweise Solargutachten von unabhéangigen Experten verglichen. Strompreisprognosen werden durch Analysen
mehrerer externer Anbieter abgesichert. Aufgrund seines umfangreichen Bestandsportfolios verfugt Encavis uber
langjahrige Erfahrungswerte, die bei entsprechenden Investitionsrechnungen berlcksichtigt werden.

Gesundheitliche Risiken (Virus-Epidemien): Risikoklasse ,gering"*

Virus-Epidemien, die sich global ausbreiten, wie beispielsweise das Coronavirus im Jahr 2020, hatten keine
unmittelbaren wirtschaftlichen Auswirkungen auf das operative Geschéaft des Encavis-Konzerns. Die Wachstumsstrategie
»>> Fast Forward 2025 hat Encavis trotz der erheblichen Einschrankungen wirtschaftlicher Art, aber auch des taglichen
Lebens konsequent weiterverfolgt, sodass an der Erreichung der langfristigen Ziele festgehalten wird.

Die Wind- und Solarparks in zehn westeuropaischen Landern produzieren weitgehend autonom und vollautomatisiert
Strom aus erneuerbaren Energiequellen. Aufgrund des geringen Wartungsbedarfs der Anlagen ist kein Personal vor Ort
noétig. Windaufkommen und Sonneneinstrahlung sind nicht abhangig vom Coronavirus.

Selbst der im ersten und zweiten Quartal kommunizierte verzogerte Baufortschritt der beiden spanischen GrofRprojekte
infolge des Lockdowns in Spanien im Marz und April hatte im Maximalfall lediglich einen negativen Effekt auf das
Ergebnis je Aktie (EPS) fur 2020 von 0,01 Euro ausgemacht. Dieser Effekt ist nicht eingetreten und beide Projekte wurden
termingerecht fertiggestellt.

Aufgrund der bisherigen gesamtwirtschaftlichen Einflisse durch das Coronavirus sind keine sonstigen wesentlichen
Belastungen fur den Encavis-Konzern zu erwarten. Bei einem langeren Anhalten oder einer weiteren Verscharfung der
andauernden Ausbreitung des Coronavirus Uber die kommenden Monate sind Beeintrachtigungen in der Wartung der
Wind- und Solarparks vor Ort durch einzelne Techniker nicht auszuschlieBen. Diese kdnnten aber nach wie vor durch
alternative Dienstleister ersetzt werden. Ebenso sind Risiken bedingt durch die zeitliche Verzdgerung von
Projektgenehmigungen durch die jeweiligen Behdrden bei anhaltender Pandemie nicht ausgeschlossen.
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Organisatorische Risiken

Personal- und Organisationsrisiken: Risikoklasse ,niedrig“
Der Encavis-Konzern konkurriert im Personalbereich mit anderen Unternehmen um qualifizierte Fach- und
Fuhrungskrafte, um flr zuklnftige Herausforderungen gut aufgestellt zu sein.

Daher setzt Encavis auf ein ganzheitliches Talentmanagement und den stetigen Ausbau eines motivierenden und
familienfreundlichen Arbeitsumfeldes. Trotz der Corona-Pandemie und der Kontaktbeschrankungen hat Encavis
weiterhin an regelméaBig stattfindenden Fuhrungskraftetagungen festgehalten, die jedoch per Videokonferenz
abgehalten wurden.

Zudem werden mit jedem Mitarbeiter jahrliche Mitarbeitergesprache gefihrt, in denen sowohl die Leistungen des
vergangenen Jahres als auch die Zielvereinbarungen und Erwartungen flr das kommende Jahr erdrtert werden. Dabei
vereinbaren Vorgesetzte und Mitarbeiter qualitative und quantitative Ziele sowie MaRnahmen fir die berufliche
Weiterbildung. Die fiir das Geschaftsjahr 2020 vorgesehenen halbjahrlichen Feedbackgesprache, die eine unterjahrige
Anpassung an tatsachliche Gegebenheiten ermdglicht haben, so z.B. durch die Auswirkungen der COVID-19-Pandemie,
wurden erfolgreich umgesetzt. Encavis tragt so aktiv zu einer Qualifizierung und Motivierung der Mitarbeiter bei und
fordert die langfristige Bindung der Mitarbeiter an das Unternehmen.

IT-Risiken: Risikoklasse ,niedrig*

Die Geschaftstatigkeit des Encavis-Konzerns ist durch die Nutzung und Weiterentwicklung der Informationstechnologie
gekennzeichnet. Unter anderem wurde die Serverlandschaft komplett erneuert. Alle wesentlichen Geschaftsprozesse
werden durch die IT unterstitzt und mit Hilfe moderner Softwarelésungen abgebildet. Gleichzeitig steigt mit
zunehmender Komplexitat und der Abhangigkeit von der Verfligbarkeit und Verlasslichkeit der IT-Systeme auch das
systeminharente Risiko.

Um die Risiken zu minimieren, optimiert Encavis die IT kontinuierlich. Um die internen Ressourcen flr die laufende
Wartung der IT und Implementierung neuer IT-Komponenten auf einem angemessenen Niveau zu halten, bedient sich
Encavis zudem professioneller externer Dienstleister. Umfassende Vorkehrungen wie Firewalls, ein tagesaktueller
Virenschutz, Notfallplane sowie Datenschutzschulungen sichern die Datenverarbeitung. Organisatorisch getrennt wacht
zudem ein externer Datenschutzbeauftragter tber die Einhaltung von Datenschutzstandards.

Gesamtrisiko

Die Gesamtbeurteilung der gegenwartigen Risikosituation zum Bilanzstichtag ergibt, dass keine den Fortbestand des
Konzerns geféahrdenden Risiken bestehen. Auch fir die Zukunft sind bestandsgefahrdende Risiken gegenwartig nicht
erkennbar. Insgesamt sind die Risiken des Encavis-Konzerns als gering einzustufen.

Im Berichtszeitraum wurden diese Risiken im Rahmen eines aktiven Risikomanagements laufend identifiziert, analysiert
und gemanagt. Soweit erforderlich, hat der Encavis-Konzern entsprechende Mafnahmen zur Risikosteuerung ergriffen.

Chancenbericht

Konservative Investitionsstrategie

Durch den Zusammenschluss der Capital Stage AG und der CHORUS Clean Energy AG entstand im Jahr 2016 der Encavis-
Konzern. Unter dem neuen Namen Encavis verbinden sich daher erfolgreiche Historien und Expertise: Zwei unabhangige
Solar- und Windparkbetreiber und ganzheitliche Dienstleister flr Erneuerbare Energien gestalten seitdem gemeinsam
die Zukunft.

Encavis ist es erfolgreich gelungen, ihre Position als unabhangiger und bérsennotierter Stromanbieter (IPP - Independent
Power Producer) weiter auszubauen. Allein das Portfolio aus Solarparks umfasst aktuell 190 Solarparks mit einer
Gesamtleistung von rund 1.720 MW und z&hlt zu den gréRten Portfolios Europas. Hinzu kommen 93 Windparks, die eine
Erzeugungsleistung von rund 1.051 MW aufweisen.

Mit Abschluss des UN-Klimaabkommens im Dezember 2015 in Paris, das im Wesentlichen die Begrenzung des jahrlichen
Anstiegs der Erderwarmung zum Ziel hat, wurde das Ende der fossilen Energietrager zur Energiegewinnung
vorangetrieben und die Basis fiir eine neue Ara des internationalen Klimaschutzes gelegt. Der konstante Ausbau der
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Erneuerbaren Energien tragt seit vielen Jahren bereits wesentlich zur Erreichung nationaler und globaler
Klimaschutzziele bei.

So eréffnet das dynamische und wachsende Marktumfeld der Erneuerbaren Energien Encavis laufend neue Chancen
und Opportunitaten. Diese Chancen systematisch zu erkennen, zu nutzen und gleichzeitig mdogliche Risiken zu
identifizieren und zu minimieren, ist die Basis fur das nachhaltige Wachstum des Unternehmens.

Dabei nutzt Encavis auch Chancen, die innerhalb des Unternehmens entstehen und beispielsweise zu einer héheren
Effizienz und Wirtschaftlichkeit des Encavis-Konzerns fuhren. Basis fur die Identifizierung, Analyse und erfolgreiche
Umsetzung dieser Chancen sind dabei die Mitarbeiterprofile des Encavis-Konzerns, deren personliche Qualifizierungen
mit den Stellenausschreibungen abgeglichen werden.

Der Encavis-Konzern wird sich auch zuklnftig im Wesentlichen auf die Segmente Photovoltaik-Freiflachenanlagen und
Onshore-Windkraftanlagen konzentrieren sowie im Segment Asset Management als Dienstleister fur Investments im
Bereich Erneuerbare Energien agieren. Dabei stellt Encavis nach wie vor auf ein risikoaverses Geschaftsmodell mit dem
Fokus auf Bestandsanlagen, schlUsselfertige oder Ready-to-build-Projekte ab. So betreibt Encavis derzeit Wind- und
Solarparks in den Méarkten Deutschland, Frankreich, Niederlande, Osterreich, Grofbritannien, Ddnemark, Schweden,
Finnland, Italien und Spanien - allesamt Lander mit einem Investment-Grade-Rating. Unabhangig davon hat sich Encavis
im Rahmen der zuletzt erfolgten Kooperationsvereinbarungen auf einen Early-Stage-Eintritt im Rahmen der
Projektentwicklung positioniert und ist somit bereits in einer friheren Projektphase aktiv in die Projektgestaltung mit den
jeweiligen Projektentwicklern involviert. Je nach projektspezifischer Meilensteinerreichung werden entsprechende
Zahlungstranchen ausgeldst, sodass Encavis das Risiko der Projektentwicklung entsprechend kontrollieren kann und
monetéare Verpflichtungen immer erst im Zusammenhang mit dem Erreichen von Meilensteinen und unter Fortfihrung
des Projektes geleistet werden.

Weiterhin legt Encavis grolen Wert auf die technischen Komponenten der Parks, deren Zustand und Bauweise und
investiert in der Regel nur in Solar- und Windparks, die eine langfristige Einspeisevergiitung oder eine anderweitige
Abnahmesicherheit des erzeugten Stroms durch langfristige Stromabnahmevertrage vorweisen. Von herausragender
Bedeutung in diesem Zusammenhang und ein Meilenstein in der Unternehmensgeschichte ist die Fertigstellung des
Solarparks ,Talayuela“ in Spanien, welcher gleichzeitig auch den erfolgreichen Eintritt von Encavis in den
Wachstumsmarkt fur forderfreie Projekte auf Basis privatwirtschaftlicher Stromabnahmevertrage bedeutete, mit denen
sich Renditen im mittleren bis oberen einstelligen Prozentbereich erwirtschaften lassen. Ein weiterer Meilenstein war der
Abschluss eines Stromabnahmevertrages mit Amazon fur ein weiteres spanisches Solarprojekt Ende 2019, das ebenfalls
Ende 2020 termingerecht fertiggestellt werden konnte, ohne etwaige durch die COVID-19-Pandemie bedingte
Verzogerungen nach sich zu ziehen. Insoweit hat Encavis im Rahmen des Abschlusses dieser privatwirtschaftlichen
Stromabnahmevertrage umfassende Kenntnisse rund um die Bewertung und Strukturierung von derartigen PPA-
Vereinbarungen gesammelt und sich - teils durch strategische Partner - Beratungs- und Unterstltzungsleistungen rund
um die Ausgestaltung der PPAs im Rahmen der Verhandlungen bedient. Die hierdurch gewonnene Expertise und das
Know-how stellen eine Chance fir zukunftige Verhandlungen dar.

Daruber hinaus hat Encavis im Hinblick auf die aufkommenden strategischen Herausforderungen im Marktumfeld der
,Post-FiT-Ara“ ihr Geschaftsmodell dahingehend angepasst, Risikomanagement-Fahigkeiten aufzubauen, und das
Geschaftsmodell starker am PPA-Markt orientiert. So gehdren zu neuen identifizierten Kernprozessen unter anderem
eine eigene ,PPA Origination“-Abteilung, ein Bereich fur Energie Portfolio Management inkl. Energievermarktung freier
Volumina sowie ein PPA-eigenes Energy Risk Management als neue Governance-Funktion, welches die beiden
Kerngeschaftsprozesse PPA Investment Management und Portfolio Management parallel begleitet. Das angepasste
Geschaftsmodell erlaubt, die kommunizierte ,,>> Fast Forward 2025““-Strategie auf hdherem, professionalisiertem
Level umzusetzen und profitables Wachstum - unter Beachtung von energiebedingten Risiken und Chancen -
anzustreben.

Chancen aus der wirtschaftlichen Entwicklung

Die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen haben fiir das Portfolio von Encavis keinen direkten oder einen sehr geringen
Einfluss auf die Geschaftstatigkeit beziehungsweise die Finanz-, Ertrags- und Vermogenslage des Encavis-Konzerns. In
der Regel werden nur Solar- und Windparks erworben, die Uber langjahrige und garantierte Einspeisevergutungen mit
entsprechender Abnahmesicherheit oder langfristige Stromabnahmevertrage verfugen. Beide Varianten sind von
konjunkturellen Schwankungen im Wesentlichen unabhangig. Gleichwohl kann eine Belebung der wirtschaftlichen
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Rahmenbedingungen zu einem hoheren Strombedarf und damit zu héheren Strompreisen fuhren, was einen Einfluss auf
die Umsetzung kunftiger Projekte haben kann.

Hinsichtlich der Akquisitionstatigkeiten auf dem Zweitmarkt fir Wind- und Solarparks konnen sich fir den Encavis-
Konzern aus einer schwachen konjunkturellen Entwicklung eher Chancen ergeben, da der Verkaufsdruck fur einzelne
Marktakteure zunehmen kénnte. In der Folge wurden sich die Preise fir entsprechende Assets auf dem Zweitmarkt zu
Gunsten des Encavis-Konzerns als Investor verbessern.

Durch die geringe Korrelation zu der konjunkturellen Entwicklung ist der Markt fur Erneuerbare Energien insbesondere
auch fur institutionelle Kunden interessant, die auf langfristig berechenbare und konstante Einnahmen angewiesen sind,
wie beispielsweise Versicherungsgesellschaften. Folglich bietet das Geschaftsfeld Asset Management auch bei einer
schwacheren wirtschaftlichen Entwicklung attraktive Investitionsmaoglichkeiten fur diese Kundengruppen.

Chancen aus dem anhaltenden Niedrigzinsumfeld
Durch ein anhaltendes Niedrigzinsumfeld verglinstigen sich die Kapitalbeschaffungskosten des Encavis-Konzerns sowie
die Fremdfinanzierungskosten auf Projektebene.

Encavis nutzt das Niedrigzinsumfeld nach wie vor aktiv und prift laufend die Moglichkeit, sich durch Re- und
Umfinanzierungen von bestehenden Darlehen glinstigere Konditionen langfristig zu sichern, so u.a. durch die erfolgreiche
Refinanzierung eines Solarparkportfolios in Italien. Die im Zuge der Refinanzierung frei werdenden Eigenmittel stehen
Encavis fur neue Investitionen zur Verfugung.

Chancen durch meteorologische Entwicklungen

Die Erzeugungsleistung von Wind- und Solarparks ist von meteorologischen Gegebenheiten abhangig. Vor diesem
Hintergrund verfolgt Encavis generell einen konservativen Ansatz bei der Berechnung der Wirtschaftlichkeit der zu
erwerbenden Wind- und Solarparks. Eine positive Abweichung vom prognostizierten langfristigen Mittel bei
Sonnenstunden oder Windaufkommen hat einen unmittelbaren, kurzfristigen Einfluss auf die Ertrags- und Finanzlage
sowie den Cashflow der Gesellschaft. Gleichwohl sind die meteorologischen Vorhersagen und Prognosen in den
vergangenen Jahren stets praziser geworden; wesentliche Abweichungen sind selten. Insbesondere im Bereich der
Sonneneinstrahlung herrscht heute eine grole Prognosegenauigkeit; die Vorhersagen fir Windaufkommen bleiben
volatiler. Encavis geht insgesamt davon aus, dass sich zukinftig und insbesondere bei neu erworbenen Parks die
Abweichungen zwischen Ist- und Planzeiten im Durchschnitt weiter verringern werden.

Chancen durch das regulatorische Umfeld und internationale Entwicklungen

Mit Abschluss des Pariser Abkommens auf der internationalen Klimakonferenz in Paris im Dezember 2015 hat die
Staatengemeinschaft den unbedingten Willen signalisiert, dem drohenden Klimawandel durch Erh6hung des Anteils an
Erneuerbaren und CO2-neutralen, sauberen Energiequellen entgegenzuwirken. So gibt das Abkommen ein deutliches
Signal fir den weiteren Ausbau Erneuerbarer Energien und die Erreichung der Klimaschutzziele durch entsprechende
nationale und internationale Férderprogramme und Investitionen. Im Jahr 2018 beliefen sich die weltweiten Investitionen
in Erneuerbare Energien gemaf Bloomberg New Energy Finance auf 283 Milliarden US-Dollar. In den Jahren 2019 und
2020 lagen die Investitionen sogar bei 298 Milliarden US-Dollar bzw. 304 Milliarden US-Dollar. In der Folge bleibt der
Markt ein Wachstumsmarkt.

Die verschiedenen staatlichen Foérdermechanismen stitzen in der Regel die Wirtschaftlichkeit der Solar- und
Windkraftanlagen. Die weltweite Notwendigkeit zum Ausbau Erneuerbarer Energien kann daher neue Regionen und
Lander fUr Encavis attraktiv werden lassen und eine weitere geografische Diversifikation sinnvoll und méglich machen.

Unabhangig von der Inanspruchnahme staatlicher Férderprogramme ist ein zunehmender Trend hin zum Abschluss von
privaten Stromabnahmevertragen zu verzeichnen. Durch die Moglichkeit, unabhangig vom Staat direkt mit der Industrie
Stromabnahmevertrage mit einer Laufzeit von bis zu 20 Jahren abschlieBen zu kénnen, ist nicht zuletzt eine bessere
Planbarkeit bei den Stromkosten gegeben und damit eine Unabhangigkeit von der staatlichen Alimentierung. So geht die
Internationale Energieagentur davon aus, dass die Halfte der Okostromkapazitét, die bis 2022 weltweit neu installiert
wird, bereits Uber Power Purchase Agreements in Auktionen oder direkt mit Unternehmen abgewickelt wird. Es ist bereits
jetzt ersichtlich, dass immer mehr Unternehmen dazu Ubergehen, sich den Bezug und den Preis von ,griinem*“ Strom
langfristig Uber ebendiese Power Purchase Agreements abzusichern. Lag der Anteil des Uber PPA-Vereinbarungen
abgenommenen Stroms im Jahr 2017 noch bei einer Gré8enordnung von etwa 5,6 GW, lag er im Jahr 2020 bereits bei
etwa 22,9 GW.
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Chancen durch geografische Diversifizierung

Das Unternehmen beobachtet und pruft fortlaufend die Entwicklung von Erneuerbaren Energien und entsprechender
Opportunitaten in anderen Regionen. Dabei konzentriert sich das Unternehmen vor allem auf Lander mit entwickelten
Volkswirtschaften in (West-)Europa, aber auch in der NAFTA-Region (USA, Kanada, Mexiko), die Uber stabile
wirtschaftspolitische und aufsichtsrechtliche Rahmenbedingen verfligen und die den Ausbau Erneuerbarer Energien
Uber ein umlagefinanziertes Einspeisevergitungssystem fordern. Die geografische Diversifizierung tragt dabei zur
weiteren Risikoreduzierung des Bestandsportfolios bei, durch eine hdhere Unabhangigkeit von der Sonneneinstrahlung
beziehungsweise dem Windaufkommen in einzelnen Regionen sowie theoretisch denkbaren ruckwirkenden
Anpassungen in der Férderungssystematik und -héhe. Daruber hinaus bietet der Markteintritt in neue Lander dem
Unternehmen zusatzliches Wachstumspotenzial Uber die bisherigen Kernmarkte hinaus.

Chancen aus groflem Bestandsvolumen in den Kernregionen

Encavis ist auf europaischen Kernmarkten aktiv, die bereits seit langerem in den Bereich der Erneuerbaren Energien
investieren und Uber einen entsprechenden Bestand an Solar- und Windparks verfugen. Mit dem Fokus auf
schlusselfertige, bereits ans Netz angeschlossene und laufende Solar- und Windparks profitiert Encavis von dem grofien
Bestand an Anlagen in den Kernregionen.

Chancen durch Innovation

Die Branche der Erneuerbaren Energien profitiert von anhaltenden Innovationen. Sie fihren zum einen dazu, dass sich
die Effizienz von bestehenden Technologien erhdht, und zum anderen dazu, dass neue Technologien zur Marktreife
gebracht werden, die die Wirtschaftlichkeit zukUnftiger Projekte erhéhen oder verlangern. Viele staatliche
Forderungsprogramme fir den Ausbau der Stromerzeugung aus Erneuerbaren Energien versuchen Uber eingebaute
Degressionsmodelle bei den Forderungssatzen zusatzliche Anreize flir weitere Innovationen zu setzen. Darlber hinaus
haben sich durch innovative und neue Fertigungsverfahren sowie Skaleneffekte die Produktionskosten der technischen
Komponenten von Solar- und Windparks sehr deutlich reduziert. In einigen Regionen haben Erneuerbare Energien damit
bereits Netzparitat erreicht und stehen im freien Wettbewerb mit konventionellen Kraftwerken. Auch fur die kommenden
Jahre gehen Experten von einem weiteren Preisverfall der technischen Komponenten aus. Mit glinstigeren und zugleich
technisch sowie qualitativ hochwertigeren Anlagen durften sich die Wirtschaftlichkeit und die geografische Einsetzbarkeit
der Technologien weiter erhéhen und sich flir den Encavis-Konzern damit zusatzliche Opportunitaten ergeben. Auch die
Etablierung neuer Technologien, wie der Einsatz von Batteriespeichern oder Wasserstoff und die Anwendung
bestehender Technologien, wie der Einsatz von Energiemanagementsystemen, koénnten ganz neue
Geschaftsmoglichkeiten nach sich ziehen und die meteorologische Unabhangigkeit bei der Energieerzeugung erhdhen
und eine noch bedarfsgerechtere Stromerzeugung und Dezentralisierung moglich machen.

Chancen durch Geschaftsbeziehungen und Kooperationen

Encavis hat sich in der Branche als Marktteilnehmer und Betreiber von Wind- und Solarparks fest etabliert. Mit insgesamt
283 Solar- und Windparks und einer Erzeugungsleistung von rund 2,8 GW gehort Encavis zu den gréfiten unabhangigen
Stromproduzenten (IPP - Independent Power Producer) im Bereich der Solarenergie in Europa. Durch ihre
Unternehmensgrole und den Leistungsnachweis Uber das bereits aufgebaute Bestandsportfolio wird Encavis am Markt
wahrgenommen. Auch durch die mittlerweile aufgebaute Kompetenz im Bereich langfristiger Stromabnahmevertrage
wird Encavis zunehmend als moglicher Kooperationspartner bei der Realisierung von Projekt-Pipelines von
Projektentwicklern angesprochen. Uber die Jahre konnte der Encavis-Konzern sich dadurch ein breites und fiir das
Unternehmen verlassliches Netz u. a. aus Projektentwicklern, Generalunternehmern, Betreibern, Geschaftspartnern,
Dienstleistern, Maklern, Beratern und Banken aufbauen. Zu den strategischen Partnern zahlen unter anderen der
britische Projektentwickler Solarcentury, der danische Projektentwickler GreenGo, der Projektentwicklungsfonds Aurora,
zwei italienische sowie vier weitere Entwickler. Mit dem in Grofbritannien ansassigen, aber weltweit agierenden
Projektentwickler Solarcentury hat Encavis im Dezember 2017 eine strategische Partnerschaft vereinbart, die exklusiven
Zugang zu einer Projekt-Pipeline mit einer Gesamterzeugungskapazitat von 1,1 GW Uber einen Zeitraum von drei Jahren
gesichert hat. Unter dem zum Ende des Jahres 2020 ausgelaufenen Rahmenvertrag hat Encavis 50 % der Projekte
erfolgreich umgesetzt. Eine Verlangerung der Partnerschaft ist bislang nicht erfolgt. Mit den derzeitigen strategischen
Partnerschaften verflugt Encavis aktuell Uber eine Pipeline von Uber 3 GW.

Die Groe des Kraftwerksbestandes macht Encavis attraktiv fir Energieversorger sowie grofle Stromverbraucher, mit
denen bereits langfristige Stromabnahmevertrage abgeschlossen werden konnten.
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Die weiter zunehmende Bekanntheit und gute Reputation des Unternehmens erweitert stetig den Kreis von potenziellen
Geschaftspartnern und Investoren, auch fiir das Geschéftssegment Asset Management fiir institutionelle Kunden. Uber
50 Sparkassen und Genossenschaftsbanken haben umfangreiche Beteiligungen an dem Spezialfonds Encavis
Infrastructure Fund Il gezeichnet, mit dem deutlich Gber 1 Milliarde Euro in Erneuerbare-Energien-Anlagen investiert
werden kdnnen. Der Fonds wurde Ende 2020 mit einem Platzierungsvolumen von 480 Millionen Euro geschlossen und
stellt damit einen der gréfSten Erneuerbare-Energien-Fonds in Deutschland dar.

Die Encavis AG hat zuletzt Dezember 2019 mit der Bayerninvest Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, Minchen, einen
strategischen Investor zur Begleitung der weiteren Wachstumsstrategie gewonnen, der Uber eine Erhohung des
Grundkapitals von Encavis gegen Bareinlage eine Beteiligung von 4,21 % erwarb. Weitere Barkapitalmanahmen sind
seitdem nicht durchgeflhrt worden.

In den Jahren 2019 und 2020 hat Encavis eng mit den Banken bei der Realisierung von Projekten zusammengearbeitet.
So haben die Europaische Investitionsbank (EIB) und die Deutsche Bank flr das Projekt ,Talayuela“ eine
Projektfinanzierung Uber insgesamt rund 165 Millionen Euro bereitgestellt, um anteilig die insgesamt 228 Millionen Euro
Projektkosten zu finanzieren. Die Finanzierung der EIB wird durch den Europaischen Fonds fiir strategische Investitionen
(EFSI) besichert, das Kernstlick der Investitionsoffensive flir Europa, auch bekannt als ,Juncker-Plan®.

Chancen im Zusammenhang mit der Marktkonsolidierung

Mit der Ubernahme der CHORUS Clean Energy AG im Oktober 2017 und der dadurch gewonnenen Unternehmensgrofe
wurde nicht nur die Bekanntheit des Unternehmens auf der Akquisitionsseite gefordert; vielmehr schafft sie neue
Moglichkeiten, die jedes Unternehmen fur sich allein nicht hatte umsetzen kdnnen. Dazu zahlt beispielsweise der Erwerb
grofBerer Portfolios von Anlagen oder der Eintritt in neue Markte inner- und auferhalb Europas.

Chancen im Zusammenhang mit der Unternehmensgrofle

Die hohere Marktkapitalisierung, die Ausweitung der Bilanzsumme des Encavis-Konzerns, die Eigenkapitalquote und
eine verbesserte Liquiditat in der Aktie er6ffnen Encavis den Zugang zu neuen Formen der Wachstumsfinanzierung und
Investorenkreisen. So konnte Encavis im September 2017 eine unbefristete, nachrangige Hybrid-Wandelanleihe im
Umfang von 97,3 Millionen Euro mit zeitlich begrenzten Wandlungsrechten in auf den Inhaber lautende Stammaktien
der Gesellschaft erfolgreich platzieren. Durch die hierdurch verbesserte Eigenkapitalquote hatte Encavis mehr Spielraum
zur Aufnahme von Fremdkapital. Diese Moglichkeit hat Encavis im September 2018 genutzt und erstmals ein Green
Schuldscheindarlehen mit einem Volumen von 50 Millionen Euro im Markt platziert. Im Jahr 2019 hat Encavis die
begonnene Wachstumsfinanzierung erfolgreich fortgesetzt und ein weiteres Schuldscheindarlehen in Form einer
Namensschuldverschreibung mit einem Gesamtvolumen von 60 Millionen Euro begeben sowie die Aufstockung der als
Eigenkapital bilanzierten Hybrid-Wandelschuldverschreibung mit einem Volumen von nominal 53 Millionen Euro
erfolgreich umgesetzt. Encavis hat auch im laufenden Geschaftsjahr trotz der COVID-19-Pandemie die Prifung weiterer
Moglichkeiten der zuklnftigen Wachstumsfinanzierung evaluiert und beobachtet, ohne in Pandemiezeiten zwingend
MaBnahmen ergreifen zu missen. Vielmehr konnte Encavis hier ob der in der Vergangenheit erfolgreich durchgefihrten
FinanzierungsmafRnahmen einen opportunistischen Ansatz wahlen.
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Prognosebericht

In den folgenden Aussagen sind Prognosen und Annahmen enthalten, deren Eintritt nicht sicher ist. Sofern eine oder
mehrere Prognosen oder Annahmen nicht eintreffen, kdbnnen die tatsachlichen Ergebnisse und Entwicklungen wesentlich
von den dargestellten Aussagen abweichen.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Die IWF-Experten erwarten fur das Jahr 2021 ein Weltwirtschaftswachstum von 5,5%. Fur das Folgejahr wird eine
Wachstumsrate von 4,2% prognostiziert. Einerseits sieht der IWF eine insgesamt positive und robuste
Wirtschaftsentwicklung. Andererseits belasten aber auch grofle Unsicherheitsfaktoren wie die COVID-19-Pandemie die
Wirtschaftsleistung im laufenden Jahr. Dennoch ist die aktuelle Prognose fiir das Jahr 2021, verglichen mit der Prognose
aus Oktober 2020, um 0,3 Prozentpunkte angehoben worden.

Virus-Epidemien, die sich global ausbreiten, haben nur geringe wirtschaftliche Auswirkungen auf das operative Geschaft
des Encavis-Konzerns. Die Wind- und Solarparks in zehn westeuropaischen Landern produzieren weitgehend autonom
und vollautomatisiert Strom aus erneuerbaren Energiequellen. Aufgrund des geringen Wartungsbedarfs der Anlagen ist
kein Personal vor Ort nétig. Bei einem langeren Anhalten oder einer Verscharfung der aktuellen Ausbreitung des
Coronavirus Uber die kommenden Monate sind jedoch Beeintrachtigungen in der Wartung der Wind- und Solarparks vor
Ort durch einzelne Techniker nicht auszuschlieflen. Diese kdnnten aber durch alternative Dienstleister ersetzt werden.
Zudem kénnen Strommengen, die nicht fest kontrahiert sind, Preisschwankungen unterliegen. Ebenso kann sich der
Neubau von Anlagen infolge von Mobilitatsrestriktionen verzogern.

Expansive Geldpolitik halt an

Marktbeobachter erwarten keine wesentlichen Veranderungen der Geldpolitik. Der Leitzins flir den Euroraum sollte
zunachst unverandert bei 0,0% bleiben. Generell wird auBerdem erwartet, dass die wichtigsten Zentralbanken ihre
expansive Geldpolitik auch im Jahr 2021 beibehalten und die positiven Wachstumsaussichten somit weiter unterstitzen
werden.

Zusatzliche Konjunkturpakete - vor allem in Europa (Green Deal), den USA und Japan - sowie vermehrte
Impfstoffzulassungen und Impfkampagnen in allen Landern der Welt werden laut IWF vor allem ab dem zweiten Halbjahr
2021 zu einer Belebung der wirtschaftlichen Aktivitat fihren. Dabei kann es allerdings, je nach Verfligbarkeit, Akzeptanz
und Geschwindigkeit der Impfkampagnen, zu regionalen Unterschieden kommen. Unterschiede im oOffentlichen
Gesundheitssystem, die Uberwindung von pandemiebedingter Arbeitslosigkeit, die Flexibilitdt und Anpassungsfahigkeit
der Wirtschaft, insbesondere an einen Wirtschaftskreislauf mit moglicherweise weiterhin geringer Mobilitat, werden eine
Rolle spielen.

Eine schnellere und gréRere Verfligbarkeit von bereits zugelassenen und zusatzlich zuzulassenden Impfstoffen konnte
wiederum auch zu einer starkeren als der erwarteten Zunahme des privaten Konsums, der Investitionen sowie zu einem
Ruckgang der Arbeitslosigkeit fuhren und das Wachstum der Weltwirtschaft Gber die aktuelle Prognose hinaus positiv
beeinflussen.

Megatrend Erneuerbare Energien

Der Klima- und Umweltschutz ist zu einer der grofiten Herausforderungen unserer Zeit geworden. Weltweit befinden sich
die Energiemarkte im Wandel. Zunehmend ersetzen oder erganzen regenerative Energiequellen konventionelle oder
fossile Energietrager. Der Ausbau Erneuerbarer Energien hat im Berichtsjahr weiter Fahrt aufgenommen und bietet
Encavis deutliche Wachstumsopportunitaten.

Die weltweiten Investitionen in die Energiewende haben im Jahr 2020 ein Niveau von mehr als 501 Milliarden US-Dollar
erreicht. Gegenuber dem Vorjahreszeitraum entspricht das einem Zuwachs um 9 %. Dieser Wirtschaftszweig zeigte sich
danach weitgehend unbeeindruckt von der COVID-19-Pandemie. Der grofite Anteil in Hohe von 304 Milliarden US-Dollar
entfiel dabei auf den Bereich Erneuerbare Energien - ein Plus von 2% im Vergleich zu 2019. Zu diesen Ergebnissen
kommt eine aktuelle Analyse von Bloomberg New Energy Finance (BNEF/Januar 2021). Langfristig soll Strom aus Wind-
und Solarparks bis zum Jahr 2050 nahezu die Halfte der globalen Energieversorgung ausmachen. In Deutschland betragt
der Anteil des Stroms aus erneuerbaren Quellen inzwischen rund 40 %. Insbesondere vor dem Hintergrund, dass die EU-
Kommission eine neue EU-Strategie zur Anpassung an den Klimawandel plant, ist davon auszugehen, dass der Anteil
weiter steigen wird.
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In dieses Bild passt auch die steigende Nachfrage nach privatwirtschaftlichen Stromabnahmevertragen (PPAs). Allein der
europaische Markt fur PPAs erreichte im Jahr 2020, mit einem veréffentlichten Volumen von abgeschlossenen Vertragen
in Hohe von 8,9 GW, einen Rekordwert. Davon entfielen 54 %, also etwa 4,8 GW, auf Vertrage mit privatwirtschaftlichen
Unternehmen. Dies war ein deutlicher Anstieg von 69 % gegenlber dem Vorjahr. Solarenergie war mit 4,1 GW und einem
Anteil von etwa 46% aller abgeschlossenen PPAs der wichtigste Bestandteil des europaischen Gesamtmarkts. Im
laufenden Jahr kénnte, laut aktuellen Schatzungen von Pexapark, mit einem Niveau von 10 GW an abgeschlossenen
PPAs erstmals ein zweistelliges GW-Niveau erreicht werden.

Einen weiteren Wachstumsimpuls dirfte der Markt fir Erneuerbare Energien durch intelligente Batteriespeicheranlagen
erfahren. Dies betrifft insbesondere das Solarsegment. Die Koppelung von beispielsweise Photovoltaik- oder
Windkraftanlagen an ein modernes Speichersystem wirde die bedarfsorientierte Einspeisung des Stroms aus
erneuerbaren Energiequellen deutlich verbessern und unabhangiger von meteorologischen Rahmenbedingungen
machen. In der Folge geht BNEF auch in den kommenden Jahren von einem starken Wachstum im Bereich der
Erneuerbaren Energien aus.

Encavis mit ,>> Fast Forward 2025 klar auf Wachstumskurs

Bereits heute ist Encavis einer der groften unabhangigen Stromproduzenten im Bereich der Erneuerbaren Energien in
Europa. Die positiven Rahmenbedingungen und die erfolgreiche wirtschaftliche Entwicklung des Unternehmens bieten
ideale Voraussetzungen, um diese Position weiter auszubauen. Um die sich bietenden Wachstumsopportunitaten
konsequent zu nutzen und die Effizienz der Gesellschaft weiter zu steigern, stellte Encavis bereits am 8. Januar 2020
das Strategiepaket ,,>> Fast Forward 2025“ vor. Die Planung fur die noch folgenden funf Jahre konzentriert sich auf flinf
Bereiche:

1. weitere Investitionen in Wind- und Solarparks im Status ,Ready-to-build“ sowie die Sicherung von Projekten bereits
in fruheren Phasen der Entwicklung in Abstimmung mit strategischen Entwicklungspartnern unter Einhaltung einer
langfristigen Eigenkapitalquote von mehr als 24 %,

2. die Verauflerung von Minderheitsanteilen an Wind- und einzelnen ausgewahlten Solarparks von bis zu 49 % zur
Freisetzung von Liquiditat zur Investition in weitere Wind- und Solarparks,

3. die Reduzierung und weitere Optimierung der operativen Kosten in Betrieb und Wartung der Solarparks,
4. die Optimierung und Refinanzierung von SPV-Projektfinanzierungen,
5. die Einfihrung eines konzernweiten Cash-Poolings inklusive aller Einzelgesellschaften.

Im Rahmen von ,>> Fast Forward 2025“ fokussiert sich Encavis auf die folgenden ZielgréfRen, basierend auf den
Jahreswerten flr das Jahr 2019:

eine Verdopplung der vertraglichen gesicherten eigenen Erzeugungskapazitat von 1,7 GW auf 3,4 GW,

eine Steigerung des Umsatzes von 260 Millionen Euro (wa) auf 440 Millionen Euro,

1
2
3. ein Wachstum des operativen EBITDA von 210 Millionen Euro (wa) auf 330 Millionen Euro,
4. eine Marge des operativen EBITDA von 75 %,

5

eine Steigerung des operativen Ergebnisses je Aktie (EPS) von EUR 0,40 auf EUR 0,70.

Das dynamische erwartete Wachstum von Encavis zeigt sich nicht zuletzt bei der Betrachtung der entsprechenden
jahrlichen Wachstumsraten (CAGR): So soll die Erzeugungskapazitat bis zum Jahr 2025 jahrlich um rund 12 % wachsen.
Der Umsatz soll im gleichen Zeitraum um etwa 9% pro Jahr wachsen. Beim operativen EBITDA wird ein Jahreswachstum
von 8 % angenommen. Das jahrliche Wachstum des operativen Ergebnisses je Aktie (EPS) entspricht dabei rund 10 %.

Bei diesen Annahmen handelt es sich um einen ,Basis-Fall“, der bislang keine weiteren Wachstumschancen
berlcksichtigt, die sich gegebenenfalls aus anorganischem Wachstum durch M&A-Transaktionen und potenziellen
Eigenkapitaltransaktionen bieten. Ebenso wenig wurden Chancen berucksichtigt, die sich aus profitablen
Geschaftsmodellen im Zusammenhang mit Batteriespeicherkapazitaten in den Wind- und Solarparks zuklnftig ergeben
kénnen. Eine mégliche Expansion in Regionen auflerhalb Europas eréffnet weiteres Wachstumspotenzial.

Gesamtaussage zur erwarteten Entwicklung
Vor dem Hintergrund der auf qualitatives Wachstum ausgerichteten Geschaftsstrategie des Encavis-Konzerns erwartet
der Vorstand fiir das Geschaftsjahr 2021 ein starkeres Wachstum als im Jahr zuvor. Die strategische Wandlung des
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Unternehmens sowie der erfolgreiche Eintritt in das Geschaft der PPAs, mit den beiden bereits ans Netz angeschlossenen
spanischen Solarparks ,La Cabrera“ und ,Talayuela®, werden Umsatz und Ergebnis signifikant steigern.

Der Vorstand geht demnach auf Basis des zum 12. Marz 2021 bestehenden Bestandsportfolios sowie in Erwartung von
Standardwetterbedingungen fur das Geschaftsjahr 2021 von einer Steigerung der Umsatzerldse auf tiber 320 Millionen
Euro aus (2020: 292,3 Millionen Euro). Das operative EBITDA wird sich voraussichtlich auf Gber 240 Millionen Euro
erhdhen (2020: 224,8 Millionen Euro). Der Konzern rechnet mit einer Steigerung des operativen EBIT auf Uber 138
Millionen Euro (2020: 132,2 Millionen Euro). Fur den operativen Cashflow erwartet der Konzern ein Ergebnis von mehr
als 210 Millionen Euro (2020: 212,9 Millionen Euro). Zudem wird ein operatives Ergebnis je Aktie von 0,46 Euro erwartet
(2020: 0,43 Euro).

Die technische Verfugbarkeit der Anlagen soll im Geschaftsjahr 2021 weiterhin bei Gber 95 % liegen.
Dieser Ausblick beruht auf folgenden Annahmen:

. keine wesentlichen ruckwirkenden regulatorischen Eingriffe

. keine signifikanten Abweichungen von den langjahrigen Wetterprognosen

Der Encavis-Konzern kann den Liquiditatsbedarf des operativen Geschafts und weitere geplante kurzfristige Investitionen
aus dem vorhandenen Liquiditatsbestand zusammen mit den erwarteten Cashflows aus der betrieblichen Tatigkeit im
Geschaftsjahr 2021 decken. Im weiteren Jahresverlauf kann die Identifizierung attraktiver Akquisitionsmaoglichkeiten
oder moglicher Unternehmenszusammenschlisse oder -Ubernahmen zu zusatzlichem Kapitalbedarf fuhren. Bei
entsprechendem Bedarf, sofern wirtschaftlich vorteilhaft, kbnnen weitere Finanzierungsoptionen wie zum Beispiel die
Aufnahme von Fremdkapital, bei ungeplant groReren Wachstumsspriingen auch etwa die Aufnahme von Mezzanine-
Kapital auf Konzern- und Gesellschaftsebene sowie EigenkapitalmaSnahmen nicht ausgeschlossen werden.

Der Vorstand erwartet flr die Encavis AG, die als Holdinggesellschaft den Verwaltungsaufwand des Konzerns tragt, also
im Wesentlichen die Kosten fir Akquisitionen, Finanzierung und operative Betreuung der Parks, fur das Geschaftsjahr
2021 ein Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) in Hohe von rund -21,5 Millionen Euro und ein
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) von etwa -22,3 Millionen Euro. Das negative Ergebnis wird dabei im Wesentlichen
durch bestehende Aktienoptionsprogramme beeinflusst. Der Vorstand geht fur das Geschéaftsjahr 2021 erneut von einem
weiteren Wachstum der Gesellschaft aus.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemafd §§ 289f,
315d HGB

Die Erklarung zur Unternehmensfihrung enthalt die jahrliche Entsprechenserklarung, den Corporate-Governance-
Bericht, Angaben zu den Unternehmensfiuhrungspraktiken sowie eine Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand und
Aufsichtsrat. Sie ist auf der Website der Gesellschaft unter https://www.encavis.com den Aktionaren dauerhaft
zuganglich gemacht worden. Auf eine Wiedergabe im zusammengefassten Lagebericht wird daher verzichtet. Die
Erklarung zur Unternehmensfuhrung nach §§ 289f, 315d HGB ist Bestandteil des zusammengefassten Lageberichts.

Hamburg, den 23. Marz 2021

Der Vorstand

0¥ =
[

Dr. Dierk Paskert Dr. Christoph Husmann

CEO CFO
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Encavis AG, Hamburg

Bilanz zum 31. Dezember 2020

Aktiva in TEUR 31.12.2020 31.12.2019

A. Anlagevermogen

I. Immaterielle Vermogensgegenstande

entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und

dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 501 794

1. Sachanlagen

Betriebs- und Geschéftsausstattung 566 751

Il Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 489.799 480.537

2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 450.988 333.007

3. Beteiligungen 11.912 9.734

4. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein

Beteiligungsverhéltnis besteht 67.944 144.236
1.020.643 967.514
1.021.710 969.059

B. Umlaufvermogen

I. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstdande

1. Forderungen gegen verbundene Unternehmen
davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr TEUR 3.214

(VJ: TEUR 1.600) 25.539 19.083
2. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein

Beteiligungsverhéltnis besteht 5.548 3.030

3. Sonstige Vermogensgegenstande 1.024 10.596

32.111 32.709

1. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 70.655 59.394

102.766 92.103

C. Rechnungsabgrenzungsposten 434 536

Summe Aktiva 1.124.910 1.061.698




Encavis AG, Hamburg

Bilanz zum 31. Dezember 2020

Passiva in TEUR 31.12.2020
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31.12.2019

A. Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital 138.437 137.039
1. Kapitalricklage 462.681 448.917
I1l. Bilanzgewinn 55.065 50.207
656.183 636.163
B. Rickstellungen
1. Steuerriickstellungen 0 210
2. Sonstige Ruckstellungen 8.205 6.542
8.205 6.752
C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr TEUR 15.529 (VJ: TEUR 11.574) 163.321 142.574
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 638 648
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr TEUR 638 (VJ: TEUR 648)
3. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr TEUR 7.080 (VJ: TEUR 4.272) 235.256 212.236
4. Sonstige Verbindlichkeiten
davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr TEUR 1.305 (VJ: TEUR 3.325); 61.307 63.325
davon im Rahmen der sozialen Sicherheit TEUR O (VJ: TEUR 22) : :
davon aus Steuern TEUR O (VJ: TEUR9)
460.522 418.783
Summe Passiva 1.124.910 1.061.698
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Encavis AG, Hamburg

Gewinn- und Verlustrechnung fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2020

1. Umsatzerlose 5.552 6.506

2. Sonstige betriebliche Ertrage 12.275 3.403
davon aus Wahrungsumrechnung TEUR 83 (VJ: TEUR 208)

3. Personalaufwand

a) Lohne und Gehalter 14.978 12.819
b) soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung und fur 1.076 939
Unterstiitzung; davon fir Altersversorgung TEUR 2 (VJ: TEUR 8) ’
16.054 13.758

4. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgensgegenstande des

. 835 663
Anlagevermoégens und Sachanlagen
5. Sonstige betriebliche Aufwendungen 11.077 14.173
davon aus der Wahrungsumrechnung TEUR 185 (VJ: TEUR 103)
6. Ertrage aus Beteiligungen 35.269 14.080
davon aus verbundenen Unternehmen TEUR 35.269 (VJ: TEUR 14.080)
7. Aufgrund von Gewinnabfiihrungsvertrdgen erhaltene Gewinne 2.689 4.313
8. Ertrage aus Ausleihungen des Finanzanlagevermdogens 28.517 20.930
davon aus verbundenen Unternehmen: TEUR 20.789 (VJ: TEUR 17.459)
davon aus Untern. m. d. ein Beteiligungsverh. besteht: TEUR 7.728 (VJ: TEUR
3.030)
9. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 0 6
davon aus verbundenen Unternehmen: TEUR O (VJ: TEUR 0)
10. Abschreibungen auf Finanzanlagen 1.038 13
11. Zinsen und dhnliche Aufwendungen 12.873 10.731
davon an verbundene Unternehmen: TEUR 7.616 (VJ: TEUR 6.411)
12. Aufwendungen aus Verlustiibernahme 1.639 0
13. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 301 23
14. Ergebnis nach Steuern 40.485 9.877
15. Sonstige Steuern -3 -8
16. Jahresiiberschuss 40.488 9.885
17. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr 14.577 40.322

18. Bilanzgewinn 55.065 50.207
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Anhang

fr die Zeit vom 1. Januar 2020 bis 31. Dezember 2020

A. Allgemeines

Der Jahresabschluss der Encavis AG, Hamburg, fir das Geschaftsjahr 2020 wurde nach den Vorschriften des
Handelsgesetzbuches und des Aktiengesetzes erstellt. Die Gesellschaft ist unter der Nummer HRB 63197 im
Handelsregister B des Amtsgerichts Hamburg eingetragen. Sitz der Gesellschaft ist Hamburg.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

B. Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die entgeltlich erworbenen immateriellen Vermogensgegenstande des Anlagevermdgens und das Sachanlagevermogen
werden zu Anschaffungskosten, vermindert um planmaRige lineare Abschreibungen auf Basis der
betriebswirtschaftlichen Nutzungsdauer pro rata temporis bewertet. Die angesetzten Nutzungsdauern fur entgeltlich
erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und &dhnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten
und Werten betragen ein bis funf Jahre. Die Nutzungsdauer der Vermodgensgegenstande des Sachanlagevermégens
betragt zwischen drei und 13 Jahre.

Im Geschaftsjahr wurde von dem Wahlrecht Gebrauch gemacht, geringwertige Anlageguter mit Anschaffungskosten bis
EUR 800 im Zugangsjahr voll abzuschreiben. Es wird ihr Ausscheiden im Zugangsjahr unterstellt.

Bei den Finanzanlagen sind die Anteile an verbundenen Unternehmen sowie Beteiligungen mit den Anschaffungskosten
bzw. dem niedrigeren beizulegenden Wert bilanziert. Bei voraussichtlich dauernder Wertminderung werden
auBerplanmagige Abschreibungen vorgenommen. Bei Wegfall der Griinde flr die Abschreibungen werden entsprechende
Zuschreibungen vorgenommen.

Ausleihungen sind grundsatzlich zum Nominalwert bilanziert.

Die Forderungen und sonstigen Vermoégensgegenstande werden zum Nominalwert unter Berlcksichtigung von
notwendigen Einzelwertberichtigungen angesetzt.

Die flussigen Mittel sind zum Nennwert am Bilanzstichtag angesetzt.

Die Rechnungsabgrenzungsposten werden in Hohe der geleisteten Zahlungen, die Aufwand im Folgejahr darstellen,
bewertet.

Latente Steuern werden fur zeitliche, sich in der Zukunft voraussichtlich umkehrende Differenzen zwischen den handels-
und steuerrechtlichen Bilanzansatzen und auf korperschaft- und gewerbesteuerlichen Verlustvortrage ermittelt, soweit
dies nach § 274 HGB zulassig ist. In die Ermittlung der latenten Steuern der Encavis AG flieBen auch die relevanten
Bilanzunterschiede der ertragsteuerlichen Organgesellschaften der Encavis AG ein. Der Steuersatz fur die Berechnung
der latenten Steuern wurde mit 15,83 % (Korperschaftsteuer und Solidaritatszuschlag) bzw. 16,45 % (Vorjahr: 16,45 %)
(Gewerbesteuer) angesetzt. Passive latente Steuern aus dem Unterschied zwischen den handelsrechtlichen und
steuerlichen Wertansatzen der Anteile an verbundenen Kapitalgesellschaften sowie passive latente Steuern der
Organgesellschaften wurden mit den aktiven Latenzen aus Rickstellungen und den Verlustvortragen der Encavis AG
verrechnet. Die steuerlichen Verlustvortrage werden in Ausubung des Wahlrechts des § 274 Abs. 1 S. 2 HGB nur insoweit
bei der Ermittlung der aktiven latenten Steuern mit einbezogen, wie passive latente Steuern bestehen. Insoweit ist der
Bilanzausweis zum Bilanzstichtag TEUR O.

Das gezeichnete Kapital wird zum Nennwert bilanziert.
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Die Ruckstellungen berucksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen Verbindlichkeiten. Sie werden in Hohe
des Erfullungsbetrages angesetzt, der nach vernlnftiger kaufmannischer Beurteilung notwendig ist.

Die Bewertung von Verbindlichkeiten erfolgt zum Erfullungsbetrag.

Die Bilanz wird unter Berlcksichtigung der vollstandigen Verwendung des Jahresergebnisses aufgestellt. Der
Gewinnvortrag wurde in den Posten Bilanzgewinn einbezogen.

Ertrage aus der Wahrungsumrechnung werden in den sonstigen betrieblichen Ertragen ausgewiesen. Aufwendungen aus
der Wahrungsumrechnung werden unter den sonstigen betrieblichen Aufwendungen ausgewiesen. Die Bewertung erfolgt
bei Transaktionen wahrend des Geschaftsjahres am Transaktionstag zum Kurs am Transaktionstag (Realisationsprinzip).
Zum Abschlussstichtag werden die bestehenden Forderungen und Verbindlichkeiten in Hohe der Differenz zwischen
Devisenmittelkurs am Stichtag und der Zugangsbewertung bewertet. Betragt die Restlaufzeit der Forderung oder
Verbindlichkeit in Fremdwahrung mehr als ein Jahr, bilden die Anschaffungskosten die Wertobergrenze und das
Realisationsprinzip ist nicht anzuwenden (Imparitatsprinzip).

Aus den Geschaftstatigkeiten der Encavis AG konnen Verluste aus der Variabilitdt von Volatilitaten der zugrundeliegenden
Wechselkurspaare und Zinsen entstehen. Zur Absicherung von Fremdwahrungs- und Zinsrisiken setzt die Encavis
derivative Finanzinstrumente ein. Bei den Derivaten handelt es sich um Devisentermingeschafte und Zinsswaps.

Devisentermingeschafte werden zur Absicherung von GBP-Risiken aus geplanten Ausschuttungen eingesetzt.

Zinsswaps in der Form von Payerswaps wurden zur Absicherung von Zahlungsstromanderungsrisiken aus variabel
verzinslichen Fremdkapitalaufnahmen abgeschlossen. Die Restlaufzeiten der Zinsswaps entsprechen den Restlaufzeiten
der Verbindlichkeiten und dauern bis 2023 und 2025. Die Zinsswaps wurden in Form von Micro-Hedges in
Bewertungseinheiten mit den bilanzierten Verbindlichkeiten einbezogen. Dem Marktwert der Zinsswaps stehen
Wertanderungen aus den in die Bewertungseinheit einbezogenen Grundgeschaften in gleicher Hohe gegenuber. Die
bilanzielle Abbildung erfolgt durch Anwendung der Einfrierungsmethode. Somit kam es zu keiner bilanziellen Erfassung
des in die Bewertungseinheit einbezogenen Teils der Wertdnderungen. Die Feststellung der Wirksamkeit der
Bewertungseinheit erfolgt durch Anwendung der kumulierten Dollar-Offset-Methode.

Die folgenden Grundgeschéafte werden nach Art der Risiken getrennt dargestellt. Unter abgesicherten Risiken sind die
durch die Bewertungseinheiten eliminierten Rickstellungen zu verstehen.

Geschaftsart Netto Nominalvolumen Netto Buchwert

Schulden 28 Mio € 28 Mio. €

Geschaftsart ’ N Belzuleggnder Abgesicherte Risiken
Nominalvolumen Zeitwert

Zinsderivate

Zinsswaps 28 Mio € 582 Tsd. € 28 Mio. €

Bei der Dollar-Offset-Methode werden die kumulierten Marktwertdnderungen der Grundgeschéafte mit den kumulierten
Marktwertanderungen der Sicherungsinstrumente ab dem Designationszeitpunkt in absoluten Geldbetragen
miteinander verglichen. Der Dollar-Offset-Test wird zu jedem Abschlusstermin durchgefuhrt. Ineffektivitaten werden
erfasst, wenn sich aus den kumulierten Wertdnderungen der Grundgeschéafte und den kumulierten Wertdnderungen der
Sicherungsinstrumente per Saldo ein Nettoverlust ergibt. In diesem Fall wird in Hohe des Nettoverlusts eine
Drohverlustrickstellung gebildet. Eine Gewinnspitze bleibt unbertcksichtigt.

Fur die derivativen Finanzinstrumente, die zum beizulegenden Zeitwert bilanziert werden und die nicht in
Bewertungseinheiten einbezogen werden, ergeben sich zum Abschlussstichtag die folgenden Nominalwerte,
beizulegenden Zeitwerte und Buchwerte:

Nominalwert in EUR|Beizulegender Zeitwert in EUR Buchwert in EUR

Devisentermingeschafte -2.748.218,73 -2.615.393,42 0,00

Die beizulegenden Zeitwerte entsprechen generell den Marktwerten der Derivate zum Abschlussstichtag, soweit diese
verlasslich ermittelbar sind. Liegt kein verlasslich ermittelbarer Marktwert vor, wird der beizulegende Zeitwert aus dem
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Marktwert  gleichartiger derivativer  Finanzinstrumente abgeleitet oder mithilfe allgemein anerkannter
Bewertungsmethoden bestimmt. Hierzu zahlt z.B. die Discounted-Cash-Flow-Methode (Barwertverfahren). Dabei stellen
die verwendeten marktgerechten Zinsstrukturkurven und Wechselkurse die wichtigsten Einflussgréfen fur die Modelle
dar.

Weisen die Derivate am Bilanzstichtag evtl. einen positiven Marktwert auf, der die Anschaffungskosten tbersteigt, wird
dieser Differenzbetrag nicht bilanziert. Die Derivate, die zum Bilanzstichtag einen negativen Marktwert aufweisen,
werden unter den sonstigen Rickstellungen ausgewiesen.

Zum Abschlussstichtag Ubersteigen die beizulegenden Zeitwerte die Nominalwerte, bzw. die Anschaffungskosten in Hohe
von EUR 158.047,50. Der ubersteigende Differenzbetrag wird aufgrund des Vorsichtsprinzips, bzw. des
Anschaffungskostenprinzips nicht bilanziert.

C. Angaben zu einzelnen Posten und Vermerken der Bilanz

1. Anlagevermogen

Die Entwicklung des Anlagevermoégens ist dem beigefugten Anlagenspiegel zu entnehmen. Als wesentlichste
Veranderungen sind der Zukauf von 49% der Anteile an der Solarpark Brandenburg (Havel) GmbH, Deutschland fir TEUR
7.870 sowie die Verauflerung der Anteile an der Centrale Photovoltaique d'Avon - les - Roches SAS, Paris, Frankreich an
die Capital Stage Solar IPP GmbH in Héhe von TEUR 11.000 zu nennen.

Im Berichtsjahr wurde eine auferplanmafige Abschreibung auf ein verbundenes Unternehmen des
Finanzanlagevermogens gem. § 253 Abs. 3 Satz 6 HGB unterlassen. Der Buchwert der Solarpark Neuhausen GmbH
betragt TEUR 10.801; der beizulegende Zeitwert betragt TEUR 10.076.

Die nicht vorgenommene Abschreibung ist auf Annahmen zur Entwicklung des Zeitwertes nach dem Bilanzstichtag
zurlickzufihren, die eine dauernde Wertminderung widerlegen. Der beizulegende Zeitwert wurde durch Anwendung des
Discounted-Cash-Flow-Verfahrens bestimmt.

2. Forderungen und sonstige Vermogensgegenstande

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen betreffen Forderungen aus sonstigen Vermdgensgegenstanden in
Hohe von TEUR 6.858 (Vorjahr: TEUR 0), sonstige Forderungen mit TEUR 408 (Vorjahr: TEUR 496), Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen in Hohe von TEUR 1.390 (Vorjahr: TEUR 1.383) sowie Forderungen aus
Finanzierungstatigkeit in Hohe von TEUR 10.590 (Vorjahr: TEUR 15.604 ). In den Forderungen gegen Unternehmen, mit
denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht, sind in voller Hohe Zinsforderungen enthalten.

Die in den sonstigen Vermogensgegenstanden enthaltene Kapitalertragssteuerforderung wurde in Hohe von TEUR 317
mit den Ruckstellungen fur Kérperschaftsteuer in Hohe von TEUR 50 sowie mit den Ruckstellungen fur Gewerbesteuer
in Hohe von TEUR 267 verrechnet.

Samtliche Forderungen und Vermogensgegenstande sind innerhalb eines Jahres fallig.

3. Rechnungsabgrenzungsposten

Im Rahmen des Schuldscheindarlehens, des sogenannten Green Bond, wurde in 2018 ein Disagio in Hohe von TEUR 389
vereinbart. Aufgrund der jahrlichen Abschreibung in gleichen Raten bis zur Kreditlaufzeit betragt das Disagio zum
31. Dezember 2020 TEUR 222 (VJ: TEUR 295).

Weitere wesentliche Rechnungsabgrenzungsposten ergaben sich in 2020 aus gezahlten Aufwendungen flr
Versicherungen, Wahrungs-Swaps, Umlagebetragen der BaFin, Datenbanknutzungen sowie Wartung der Hard- und
Software, die Folgeperioden betreffen.

4. Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital

Das voll eingezahlte Grundkapital der Encavis AG in Hohe von TEUR 138.437 (Vorjahr: TEUR 137.039) ist am
31. Dezember 2020 eingeteilt in 138.437.234 (Vorjahr: 137.039.147) auf den Inhaber lautende Stlickaktien ohne
Nennwert und mit einem rechnerischen Anteil am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie.
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Genehmigtes Kapital 2017

Durch Beschluss der ordentlichen Hauptversammlung vom 18. Mai 2017 wurde der Vorstand ermachtigt, bis zum
17. Mai 2022 mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital um bis zu EUR 63.261.830,00 durch ein- oder
mehrmalige Ausgabe von 63.261.830 neuen, auf den Namen lautenden Stlckaktien gegen Bar- und Sacheinlagen zu
erhohen (,Genehmigtes Kapital 2017*). Das Bezugsrecht der Aktionare ist ausgeschlossen. Der Vorstand ist mit
Zustimmung des Aufsichtsrats ermachtigt, das Bezugsrecht der Aktionare in bestimmten Fallen auszuschlieRen. Das
Genehmigte Kapital 2017 betrug zum 31. Dezember 2017 noch EUR 63.261.830,00. Zur Ausgabe neuer Aktien zum
Ausgleich von Dividendenansprichen hat der Vorstand der Encavis AG mit Zustimmung des Aufsichtsrats beschlossen,
durch teilweise Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2017 das Grundkapital der Gesellschaft um 1.185.126 neue, auf
den Inhaber lautende Stiickaktien mit Gewinnberechtigung ab dem 1. Januar 2018 um EUR 1.185.126,00 zu erhéhen.
Die Durchfuhrung der Kapitalerhdhung wurde am 14. Juni 2018 in das Handelsregister beim Amtsgericht Hamburg (HRB
63197) eingetragen. Das Genehmigte Kapital 2017 betrug zum 31. Dezember 2018 EUR 62.076.704,00.

Im Jahr 2019 hat der Vorstand der Encavis AG mit Zustimmung des Aufsichtsrats ebenfalls beschlossen, zur Ausgabe
neuer Aktien zum Ausgleich von Dividendenansprichen durch teilweise Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2017 das
Grundkapital der Gesellschaft um 2.010.807 neue, auf den Inhaber lautende Stlickaktien mit Gewinnberechtigung ab
dem 1. Januar 2019 um EUR 2.010.807,00 zu erhéhen. Die Durchfihrung der Kapitalerh6hung wurde am 21. Juni 2019
in das Handelsregister beim Amtsgericht Hamburg (HRB 63197) eingetragen. Das Genehmigte Kapital 2017 betrug
sodann EUR 60.065.897,00.

Per 11. Dezember 2019 hat der Vorstand der Encavis AG mit Zustimmung des Aufsichtsrats eine weitere Ausnutzung
des Genehmigten Kapitals 2017 durch Erhéhung des Grundkapitals der Gesellschaft gegen Bareinlage um bis zu 4,21 %
beschlossen. Das Grundkapital der Encavis AG wurde somit unter teilweiser Ausnutzung des bestehenden Genehmigten
Kapitals 2017 durch Ausgabe von 5.541.000 neuen, auf den Inhaber lautenden Stlickaktien mit einem anteiligen Betrag
am Grundkapital von je EUR 1,00 je Aktie von EUR 131.498.147,00 auf EUR 137.039.147,00 erhoht. Das Genehmigte
Kapital 2017 betrug daher zum 31. Dezember 2019 EUR 54.524.897,00.

Zur Ausgabe neuer Aktien zum Ausgleich von Dividendenansprichen hat der Vorstand der Encavis AG im Jahr 2020 mit
Zustimmung des Aufsichtsrats beschlossen, durch teilweise Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2017 das
Grundkapital der Gesellschaft um 1.398.087 neue, auf den Inhaber lautende Stlickaktien mit Gewinnberechtigung ab
dem 1. Januar 2020 um EUR 1.398.087,00 zu erhéhen. Die Durchfihrung der Kapitalerh6hung wurde am 19. Juni 2020
in das Handelsregister beim Amtsgericht Hamburg (HRB 63197) eingetragen. Das Genehmigte Kapital 2017 betragt zum
31. Dezember 2020 EUR 53.126.810,00.

Bedingtes Kapital

Das Grundkapital der Encavis AG ist aufgrund des Ermachtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom 18. Mai 2017
um bis zu EUR 25.304.730,00 durch Ausgabe von bis zu 25.304.730 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien mit
einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von je EUR 1,00 bedingt erhoht (,Bedingtes Kapital 2017*).

Die bedingte Kapitalerhdhung wird nur insoweit durchgefuhrt, als die Inhaber von Schuldverschreibungen, die von der
Gesellschaft oder von einer 100%igen unmittelbaren oder mittelbaren Beteiligungsgesellschaft der Gesellschaft
aufgrund des Ermachtigungsbeschlusses der Hauptversammlung vom 18. Mai 2017 bis zum 17. Mai 2022 ausgegeben
oder von der Gesellschaft garantiert werden, von ihren Options- oder Wandlungsrechten Gebrauch machen oder, soweit
sie zur Wandlung verpflichtet sind, ihre Verpflichtung zur Wandlung erfullen, oder insoweit die Gesellschaft ein Wahlrecht
ausubt, ganz oder teilweise anstelle der Zahlung des félligen Geldbetrags Aktien der Gesellschaft zu gewahren, soweit
nicht jeweils ein Barausgleich gewahrt wird oder eigene Aktien zur Bedienung eingesetzt werden. Soweit rechtlich
zulassig, kann der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats die Gewinnbeteiligung neuer Aktien abweichend von § 60
Abs. 2 AktG festlegen.

Durch Beschluss der Hauptversammlung der Gesellschaft vom 13. Mai 2020 wurde das Bedingte Kapital 2017 auf
EUR 12.825.220,00 herabgesetzt. Das Bedingte Kapital 2017 betragt zum 31. Dezember 2020 daher noch
EUR 12.825.220,00.

Durch Beschluss der Hauptversammlung der Encavis AG vom 20. Juni 2012 wurde das Grundkapital der Gesellschaft
um bis zu EUR 2.320.000,00 durch Ausgabe von bis zu 2.320.000 auf den Inhaber lautenden Stiickaktien bedingt erhdht
(,Bedingtes Kapital 1lI“). Durch Beschluss der Hauptversammlung der Gesellschaft vom 18. Mai 2017 wurde das
Bedingte Kapital Ill auf EUR 640.000,00 herabgesetzt. Das Bedingte Kapital Ill dient der Sicherung von Bezugsrechten
aus Aktienoptionen. Der Vorstand wurde durch die Hauptversammlung der Gesellschaft am 20. Juni 2012 ermachtigt,
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mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 19. Juni 2017 (einschlieflich) nach naherer MaRgabe der
Optionsbedingungen im Rahmen des Aktienoptionsprogramms 2012 (AOP 2012) bis zu 2.320.000 Aktienoptionen mit
Bezugsrechten auf Aktien der Gesellschaft an ausgewahlte Fihrungskrafte und sonstige Leistungstrager der Gesellschaft
auszugeben mit der MaRgabe, dass jede Aktienoption das Recht zum Bezug von einer Aktie gewahrt. Aus dem
Aktienoptionsprogramm 2012 wurden 50.000 Optionsrechte nach Mafigabe der Optionsbedingungen ausgelbt und aus
dem von der Hauptversammlung der Gesellschaft am 20. Juni 2012 beschlossenen Bedingten Kapital lll in insgesamt
50.000 Stuckaktien zum Nennwert von insgesamt EUR 50.000,00 der Gesellschaft ubernommen. Die Durchfihrung der
Kapitalerhdhung wurde am 12. Februar 2019 in das Handelsregister beim Amtsgericht Hamburg (HRB 63197)
eingetragen.

Nach teilweisem Verfall einzelner unter dem AOP 2012 valutierender Tranchen in den Geschaftsjahren 2018 und auch
2019 hat der Aufsichtsrat in seiner Sitzung am 25. September 2019 beschlossen, ein Abfindungsangebot an die Inhaber
von Aktienoptionen, die der Aufsichtsrat einem Mitglied des Vorstands der Gesellschaft sowie der Vorstand Mitarbeitern
der Gesellschaft aufgrund des AOP 2012 im Jahr 2015 ausgegeben hat, zu unterbreiten. Stichtag des
Abfindungsangebotes war der 1. Oktober 2019. Das Abfindungsangebot haben alle berechtigten Inhaber angenommen.
Insgesamt wurde ein Gesamtbetrag in Hohe von 275.000 Stuckaktien aus dem AOP 2012 abgefunden. Der Aufsichtsrat
hat in seiner Sitzung am 23. September 2020 ebenfalls ein Abfindungsangebot flr die noch verbliebene Tranche aus
dem AOP 2012, welche einem Vorstandsmitglied zuzurechnen war, unterbreitet. Dieses wurde am 19. Oktober 2020
angenommen. Insgesamt wurden im Geschaftsjahr 2020 150.000 Stickaktien abgefunden.

Zum 31. Dezember 2020 ist damit das Bedingte Kapital Ill vollstdndig aufgebraucht.

Das Grundkapital ist ferner um bis zu EUR 19.000.000,00 durch Ausgabe von bis zu 19.000.000 neuen, auf den Inhaber
lautenden Stuckaktien bedingt erhoht (,Bedingtes Kapital 2018). Die bedingte Kapitalerhdhung wird nur insoweit
durchgefuhrt, wie die Inhaber von Wandlungsrechten oder Optionsrechten, die den von der Gesellschaft oder deren
unmittelbaren oder mittelbaren 100%igen Beteiligungsgesellschaften aufgrund des Ermachtigungsbeschlusses der
Hauptversammlung vom 8. Mai 2018 bis zum 7. Mai 2023 auszugebenden Optionsschuldverschreibungen,
Wandelschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser
Instrumente) (zusammen die ,Schuldverschreibungen®) beigeflugt sind, von ihrem Wandlungs- bzw. Optionsrecht
Gebrauch machen oder die zur Wandlung verpflichteten Inhaber bzw. Glaubiger der von der Gesellschaft oder deren
unmittelbaren oder mittelbaren 100%igen Beteiligungsgesellschaften aufgrund des Ermachtigungsbeschlusses der
Hauptversammlung vom 8. Mai 2018 bis zum 7. Mai 2023 auszugebenden Schuldverschreibungen ihre Pflicht zur
Wandlung oder Optionsaustbung erfillen.

Durch Beschluss der Hauptversammlung der Gesellschaft vom 13. Mai 2020 wurde das Bedingte Kapital 2018 auf
EUR 7.282.200,00 herabgesetzt. Das Bedingte Kapital 2018 betrug zum 31. Dezember 2020 daher noch
EUR 7.282.200,00.

Das Grundkapital ist weiter um bis zu EUR 14.000.000,00 durch Ausgabe von bis zu 14.000.000 neuen, auf den Inhaber
lautenden Stlckaktien bedingt erhoht (,Bedingtes Kapital 2020“). Die bedingte Kapitalerhéhung wird nur insoweit
durchgefuhrt, wie die Inhaber von Wandlungsrechten oder Optionsrechten, die den von der Gesellschaft oder deren
unmittelbaren oder mittelbaren 100%igen Beteiligungsgesellschaften aufgrund des Ermachtigungsbeschlusses der
Hauptversammlung vom 13. Mai 2020 bis zum 12. Mai 2025 auszugebenden Optionsschuldverschreibungen,
Wandelschuldverschreibungen, Genussrechten und/oder Gewinnschuldverschreibungen (bzw. Kombinationen dieser
Instrumente) (zusammen die ,Schuldverschreibungen®) beigefligt sind, von ihrem Wandlungs- bzw. Optionsrecht
Gebrauch machen oder die zur Wandlung verpflichteten Inhaber bzw. Glaubiger der von der Gesellschaft oder deren
unmittelbaren oder mittelbaren 100%igen Beteiligungsgesellschaften aufgrund des Ermachtigungsbeschlusses der
Hauptversammlung vom 13. Mai 2020 bis zum 12. Mai 2025 auszugebenden Schuldverschreibungen ihre Pflicht zur
Wandlung oder Optionsausutbung erfullen. Das Bedingte Kapital 2020 wurde am 19. Juni 2020 in das Handelsregister
beim Amtsgericht Hamburg (HRB 63197) eingetragen.

Aktienoptionsplan

Um der Encavis AG die Gewahrung von Aktienoptionen als Vergitungskomponente mit langfristiger Anreizwirkung zu
ermoglichen, hat die Hauptversammlung der Encavis AG am 31. Mai 2007 beschlossen, das Grundkapital der
Gesellschaft um bis zu EUR 2.520.000,00 durch Ausgabe von bis zu 2.520.000 auf den Inhaber lautenden Aktien
bedingt zu erhéhen (,Bedingtes Kapital 1“). Das Bedingte Kapital | dient zur Sicherung von Bezugsrechten aus
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Aktienoptionen, die aufgrund der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 31. Mai 2007 von der Encavis AG im
Rahmen des Aktienoptionsprogramms 2007 (AOP 2007) in der Zeit vom 1. Juni 2007 bis zum 30. Mai 2012 ausgegeben
wurden. Der Kreis der Bezugsberechtigten umfasste die Mitglieder des Vorstands sowie ausgewahlte Fuhrungskrafte
und sonstige Leistungstrager der Encavis AG. Sdmtliche Aktienoptionen aus dem AOP 2007 sind zum Bilanzstichtag
verfallen oder wurden ausgeulbt.

Nach Auslaufen des AOP 2007 wurde auf der Hauptversammlung am 20. Juni 2012 ein neues Aktienoptionsprogramm
(AOP 2012 - equity-settled) aufgelegt und ein Bedingtes Kapital Ill geschaffen.

In den Jahren 2008 bis 2016 wurden jeweils Optionsrechte angeboten. Je eine Option berechtigt zum Bezug je einer auf
den Inhaber lautenden stimmberechtigten Stickaktie der Encavis AG. Es steht dem Optionsinhaber frei, einzelne oder
alle Optionen auf einmal auszutben.

Um eine langfristige Anreizwirkung zu erzeugen, kénnen die Bezugsrechte aus den Aktienoptionen erstmals nach Ablauf
einer Wartezeit ausgeubt werden. Die Wartezeit betragt fir das AOP 2012 vier Jahre. Der Bezugspreis (Basispreis)
entspricht bei beiden Programmen dem arithmetischen Mittel der Schlusskurse der Encavis-Aktie im Xetra-Handel an der
Frankfurter Wertpapierbdrse (oder in einem vergleichbaren Nachfolgesystem) an den vorangegangenen funf
Borsenhandelstagen vor dem Tag der Ausgabe der Bezugsrechte. Voraussetzung flr die Ausibung eines Bezugsrechts
ist, dass das Erfolgsziel erreicht wurde. Beim AOP 2012 muss der Kurs der Encavis-Aktie im Xetra-Handel (oder in einem
vergleichbaren Nachfolgesystem) an der Frankfurter Wertpapierbdrse an den letzten zehn Handelstagen vor dem Tag
der Auslibung des Bezugsrechts den Basispreis um mindestens 30 % Ubersteigen. Als mafigeblicher Austibungszeitraum
gilt derjenige Ausubungszeitraum, in dem die betroffenen Bezugsrechte erstmals aufgrund der Erreichung oder
Uberschreitung des Erfolgsziels ausgelibt werden kénnen.

Aktienoptionsprogramm 2012 (AOP 2012)
Am 21. Marz 2013, 26. Juni 2014, 27. Januar 2015, 31. Marz 2015, 21. April 2015 und 31. Marz 2016 wurden folgende
Aktienoptionen aufgrund des Aktienoptionsprogramms aus dem Jahr 2012 ausgegeben:

Jahr der Zuteilung 2016 2015 2015

Ausibungszeitraum 01.04.2020 22.04.2019 01.04.2019

-31.03.2023 -21.04.2022 -31.03.2022
Aktienkurs zum Zeitpunkt der Gewahrung 7,33 EUR 6,51 EUR 6,10 EUR
Basispreis 7,24 EUR 6,49 EUR 6,08 EUR
Ausiubungshirde bei Ausgabe 9,41 EUR 8,44 EUR 7,91 EUR
Angebotene und angenommene Optionen (Stuick) 180.000 150.000 580.000
Bestand am 01.01.2020 (Sttick) 150.000 0 0
Ausgelbte Optionen (Stiick) 0 0 0
Abgefundene Optionen (Stuck) 150.000 0 0
Verfallene Optionen (Stlick) 0 0 0
Bestand am 31.12.2020 0 0 0
Ausiibbar zum 31.12.2020 (Stiick) 0 0 0
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Jahr der Zuteilung 2015 2014 2013

Ausibungszeitraum 28.01.2019 27.06.2018 22.03.2017

-27.01.2022 -26.06.2021 -21.03.2020
Aktienkurs zum Zeitpunkt der Gewahrung 4,90 EUR 3,70 EUR 3,78 EUR
Basispreis 4,92 EUR 3,74 EUR 3,81 EUR
Ausiubungshirde bei Ausgabe 6,40 EUR 4,86 EUR 4,95 EUR
Angebotene und angenommene Optionen (Stuick) 150.000 250.000 600.000

Bestand am 01.01.2020 (Stuck)
Ausgeubte Optionen (Stlick)

Abgefundene Optionen (Stuick)

Verfallene Optionen (Stuck)
Bestand am 31.12.2020
Auslibbar zum 31.12.2020 (Stiick)

oO|o|lo|o|O|O
oO|Oo|lOoO|O|O|O
oO|Oo|lOo|O|O|O

Im Geschaftsjahr 2020 wurden keine Optionen ausgeubt. 150.000 Optionen wurden in 2020 gegen Barmittel
abgefunden, alle davon entfallen auf den Vorstand. Damit gibt es zum Bilanzstichtag des Geschaftsjahres keinen
Bestand an Optionen mehr (Vorjahr: 150.000 Stuck).

Die Aktienoptionen sind mit ihrem beizulegenden Zeitwert in der Bilanz erfasst worden, wobei der Zeitwert als
Personalaufwand Uber die Sperrfrist zu verteilen ist. Die Optionsrechte sind daher jeweils bei Ausgabe anhand eines
geeigneten Modells zu bewerten. In die Bewertung missen die kapitalmarktorientierten Merkmale der Optionsrechte
einflieRen. Nicht kapitalmarktorientierte Merkmale, dazu gehort beispielsweise die Wartefrist, sind Uber eine erwartete
Mitarbeiterfluktuation abzubilden. Der sich aus dem Wert einer Option und des geschatzten Bestands am Ende der
Wartefrist ergebende Gesamtwert ist pro rata Uber die Wartefrist zu verteilen und als Personalaufwand zu erfassen. Die
erwartete Fluktuationsrate basiert auf der Fluktuation der letzten Jahre.

Im Geschaftsjahr 2020 wurden keine Optionen aus dem AOP 2012 ausgegeben.

Aus dem Aktienoptionsprogramm 2012 wurden im Jahr 2020 Personalaufwand in Hohe von TEUR 9 (Vorjahr: TEUR 44)
erfasst. Weiterhin wurde ein sonstiger betrieblicher Ertrag in Hohe von TEUR O (Vorjahr: TEUR 75) durch das Ausscheiden
von optionsberechtigten Angestellten erfasst. In den Folgejahren sind aus dem aufgelegten Programm keine
Aufwendungen mehr (Vorjahr: TEUR 9) zu bertcksichtigen.

Aktienoptionsprogramm 2017 (AOP 2017)

Das AOP 2017 ist ein Programm, das vom Rahmen und von der Zielsetzung her als eine jahrlich wiederkehrende,
langfristige Vergltungskomponente, die auf die Gesamtperformance der Encavis-Aktie bezogen ist, angelegt ist. Im
Gegensatz zu dem Vorgangerprogramm AOP 2012 ist das AOP 2017 cash-settled. Ein vom Aufsichtsrat festgelegter
Zuteilungsbetrag wird in virtuelle Aktienoptionen, sogenannte Share Appreciation Rights (SAR), umgerechnet. Der Kreis
der Bezugsberechtigten umfasst die Mitglieder des Vorstands sowie ausgewahlte Fihrungskrafte und sonstige
Leistungstrager im Encavis-Konzern.

Im Geschaftsjahr 2020 wurde zwischen der Encavis AG, der Encavis Asset Management AG sowie der Encavis GmbH
eine Vereinbarung getroffen, auf Basis derer die Kosten flr die Aktienoptionsprogramme 2017 ff. von der jeweiligen
Einheit getragen werden, der die beglinstigten Mitarbeiter zuzurechnen sind. Daher sind im Folgenden nur noch die SAR,
Ruckstellungen und Aufwendungen ausgewiesen, welche die Encavis AG selber betreffen, nicht aber die ihrer
Tochterunternehmen.

Die Hohe der variablen Komponente wurde auf Basis des Plans AOP 2017 berechnet, der am 1. Juli 2017 in Kraft trat.
Abweichend davon war das Zuteilungsdatum der 6. November 2017 fir Angestellte sowie der 13. Dezember 2017 fir
die Mitglieder des Vorstands. Im Geschéftsjahr 2017 wurden insgesamt 729.166 SAR fur Beglnstigte der Encavis AG
ausgegeben, davon entfallen 437.500 SAR auf die Mitglieder des Vorstands und 291.666 SAR auf Angestellte.

Ziel des AOP 2017 ist es, eine langfristige Bindung der Vorstandsmitglieder und Flhrungskrafte an die Encavis AG
sicherzustellen. Die SAR kdnnen erstmals nach einer Wartezeit von drei Jahren ab dem 1. Juli 2017 ausgelbt werden.
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Danach kénnen sie zu halbjahrlichen Austbungszeitpunkten innerhalb von zwei Jahren nach der dreijahrigen Wartezeit
ausgeubt werden. Voraussetzung fur die Auslibung eines SAR ist, dass das Erfolgsziel erreicht wurde. Zur Erreichung des

Erfolgsziels muss beim AOP 2017 die Gesamtperformance der Encavis-Aktie im Xetra-Handel (oder in einem vergleichbaren
Nachfolgesystem) an der Frankfurter Wertpapierbdrse am Tag der Ausilbung des SAR, gemessen in Form des
zwischenzeitlichen Kursanstiegs sowie der seit Ausgabe der SAR gezahlten Dividenden, den Basispreis um mindestens 30 %
Ubersteigen (Strike-Price). Der Basispreis entspricht dem arithmetischen Mittel der Tagesschlusskurse des
Performanceindex der Encavis-Aktie im Xetra-Handel an der Frankfurter Wertpapierbdrse (oder in einem vergleichbaren
Nachfolgesystem) im Halbjahr vor Inkrafttreten des Plans. Jedes zugeteilte SAR gewahrt Anspruch auf die Zahlung der
Differenz zwischen AusUbungspreis und Basispreis. Der Auszahlungsbetrag betragt maximal das Dreifache der Differenz
zwischen Strike-Price und Basispreis. Falls ein Vorstandsmitglied oder ein Angestellter das Unternehmen auf eigenen
Wunsch verlasst oder aus einem wichtigen Grund gekulndigt wird, verfallen die zugeteilten SAR gemaf den Planregeln ganz
oder teilweise.

Die Schuld fur die SAR wird zum Zuteilungsdatum sowie zu allen nachfolgenden Bilanzstichtagen zum beizulegenden
Zeitwert bewertet, bis die SAR ausgeubt wurden oder verfallen sind. Die im Jahr 2017 ausgegebenen SAR wurden auf
Basis einer Monte-Carlo-Simulation bewertet.

Im Geschéftsjahr 2020 wurden sdmtliche SAR aus dem AOP 2017 ausgeubt. Insgesamt wurden TEUR 2.470 ausgezahlt.
Aus dem AOP 2017 wurden im Geschaftsjahr 2020 Personalaufwand in Héhe von TEUR 744 (Vorjahr: TEUR 1.718)
erfasst.

Aktienoptionsprogramm 2018 (AOP 2018)

In 2018 wurde - analog zum AOP 2017 - ein weiteres Aktienoptionsprogramm mit ahnlichen Bedingungen aufgesetzt.
Die Hohe der variablen Komponente wurde auf Basis des AOP 2018 berechnet, der am 1. Juli 2018 in Kraft trat.
Abweichend davon war das Zuteilungsdatum der 14. Dezember 2018 fur Angestellte sowie der 12. Dezember 2018 fur
die Mitglieder des Vorstands. Im Geschéaftsjahr 2018 wurden insgesamt 828.500 SAR an Beglnstigte der Encavis AG
ausgegeben, davon entfallen 375.000 SAR auf die Mitglieder des Vorstands und 453.500 SAR auf Angestellte. Die
Wartezeit fiir das AOP 2018 begann am 1. Juli 2018. Abgesehen davon entsprechen die Bedingungen denen des AOP
2017, die im vorherigen Abschnitt erlautert wurden.

Im Geschaftsjahr 2020 wurden keine SAR aus dem AOP 2018 ausgetbt. 10.000 SAR sind verfallen und keine SAR
wurden im Rahmen der Beendigung von Arbeitsverhaltnissen abgegolten. Zum 31. Dezember 2020 bestehen noch
insgesamt 618.500 SAR, wovon 375.000 auf den Vorstand entfallen. Der Buchwert der Ruckstellung, die fur die Erfallung
der SAR aus dem AOP 2018 angesetzt wurde, betragt zum Bilanzstichtag TEUR 3.253 (Vorjahr: TEUR 1.076). Aus dem
AOP 2018 wurden im Geschaftsjahr 2020 Personalaufwand in Hohe von TEUR 2.225 (Vorjahr: TEUR 1.070) erfasst.

Aktienoptionsprogramm 2019 (AOP 2019)

Im Geschaftsjahr wurde - analog zum AOP 2017 bzw. AOP 2018 - ein weiteres Aktienoptionsprogramm mit &hnlichen
Bedingungen aufgesetzt. Die Hohe der variablen Komponente wurde auf Basis des AOP 2019 berechnet, der am 1. Juli
2019 in Kraft trat. Abweichend davon war das Zuteilungsdatum der 8. Oktober 2019 flr Angestellte sowie der 25.
September 2019 fur die Mitglieder des Vorstands. Im Geschaftsjahr 2019 wurden insgesamt 643.683 SAR an
Begunstigte der Encavis AG ausgegeben, davon entfallen 224.140 SAR auf die Mitglieder des Vorstands und 419.543
SAR auf Angestellte. Die Wartezeit fur das AOP 2019 begann am 1. Juli 2019. Abgesehen davon entsprechen die
Bedingungen denen des AOP 2017, die im vorherigen Abschnitt erlautert wurden.

Im Geschaftsjahr 2020 wurden keine SAR aus dem AOP 2019 ausgelibt und es wurden keine SAR abgegolten. 14.368
SAR sind verfallen. Zum 31. Dezember 2020 bestehen noch insgesamt 603.453 SAR, wovon 224.140 auf den Vorstand
entfallen. Der Buchwert der Rickstellung, die fir die Erflllung der SAR aus dem AOP 2019 angesetzt wurde, betragt
zum Bilanzstichtag TEUR 1.420 (Vorjahr: TEUR 194). Aus dem AOP 2019 wurden im Geschaftsjahr 2020
Personalaufwand TEUR 1.232 (Vorjahr: TEUR 194) erfasst.
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Aktienoptionsprogramm 2020 (AOP 2020)

Im Geschaftsjahr wurde - analog zu den bestehenden virtuellen AOP - ein weiteres Aktienoptionsprogramm mit
ahnlichen Bedingungen aufgesetzt. Die Hohe der variablen Komponente wurde auf Basis des AOP 2020 berechnet, der
am 1. Juli 2020 in Kraft trat. Abweichend davon war das Zuteilungsdatum der 7. Dezember 2020 fiir Angestellte sowie
der 23. September 2020 fur die Mitglieder des Vorstands. Im Geschéaftsjahr 2020 wurden insgesamt 250.000 SAR an
Begunstigte der Encavis AG ausgegeben, davon entfallen 136.362 SAR auf die Mitglieder des Vorstands und 113.638
SAR auf Angestellte. Die Wartezeit fur das AOP 2020 begann am 1. Juli 2020. Abgesehen davon entsprechen die
Bedingungen denen des AOP 2017, die im vorherigen Abschnitt erlautert wurden.

Im Geschaftsjahr 2020 wurden keine SAR aus dem AOP 2020 ausgelibt und es wurden keine SAR abgegolten oder sind
verfallen. Der Buchwert der Ruckstellung, die fur die Erfillung der SAR aus dem AOP 2020 angesetzt wurde, betragt zum
Bilanzstichtag TEUR 79 (Vorjahr: TEUR 0). Aus dem AOP 2020 wurden im Geschéaftsjahr 2020 Personalaufwand in Hohe
von TEUR 79 (Vorjahr: TEUR 0) erfasst.

Fur alle vier Tranchen des Aktienoptionsprogramms 2017 bis 2020 ist zum Bilanzstichtag eine Rickstellung in Hohe
von TEUR 4.753 (Vorjahr: TEUR 3.112) passiviert. Im Geschaftsjahr 2020 wurde insgesamt ein Aufwand in Hohe von
TEUR 4.660 (Vorjahr: TEUR 2.982) in der Gesamtergebnisrechnung erfasst.

Kapitalriicklage
Im Geschéaftsjahr hat sich die Kapitalricklage von TEUR 448.917 auf TEUR 462.681 erhoht. Die Veranderung der
Kapitalrticklage in Hohe von TEUR 13.764 stammt ganzlich aus dem Agio der Sachkapitalerhéhung.

Bilanzgewinn

Am 13. Mai 2020 hat die Hauptversammlung die Ausschittung einer Dividende fur das Jahr 2019 in H6he von
TEUR 35.630 (Vorjahr: TEUR 31.077) bzw. EUR 0,26 (Vorjahr: EUR 0,24) je dividendenberechtigter Stlickaktie
beschlossen. Nach Vortrag des verbleibenden Gewinns 2019 in Héhe von TEUR 14.577 auf neue Rechnung ergibt sich
ein Bilanzgewinn 2020 in Hohe von TEUR 55.065 (Vorjahr: TEUR 50.207).

5. Steuerriickstellungen

Die zum 31. Dezember 2020 gebildeten Steuerrlckstellungen TEUR 317 (Vorjahr: TEUR 210) flr die Kérperschaftsteuer,
den darauf entfallenden Solidaritatszuschlag sowie fur die Gewerbesteuer wurden mit den bestehenden
Kapitalsteuerforderungen vollstéandig verrechnet.

6. Sonstige Riickstellungen
Die sonstigen Riuckstellungen beinhalten im Wesentlichen Ruckstellungen fur Personalkosten, Prifungs- und
Beratungskosten und Kosten flr die Erstellung der Jahressteuererklarungen.

7. Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten werden nach lhrer Art und Fristigkeit gegliedert in der untenstehenden Tabelle dargestellt. Von den
Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen sind TEUR 155.964 konvertibel im Zusammenhang mit der
Hybrid-Wandelanleihe. In den sonstigen Verbindlichkeiten sind vier in 2019 begebene langfristige
Namensschuldverschreibungen mit einer Laufzeit von 15 bis 20 Jahren und einem Nennbetrag von insgesamt
TEUR 60.000 (Vorjahr: TEUR 60.000) bilanziert. Da die Zinsen TEUR 613 (Vorjahr: TEUR 613) auf die
Namensschuldverschreibungen nur einmal jahrlich zur Zahlung fallig werden, sind auch diese zeitanteilig in dieser
Position passiviert.



70

davon mit einer
Restlaufzeit

Art der Verbindlichkeiten in TEUR

Buchwert

31.12.2020
(31.12.2019)

von < 1 Jahr von > 1 Jahr von > 5 Jahre

1. Verbindlichkeiten gegenuber

Kreditinstituten 163.321 15.529 147.792 1.500
(Vorjahr) (142.574) (11.574) (131.000) (12.000)
féi\gte;?]ign:rl]ichkeiten aus Lieferungen und 638 638 0 0
(Vorjahr) (648) (648) (0) (0)
3 verbindlichketten gegentiber 235.256 7.080 228.176 150.300
(Vorjahr) (212.236) (4.272) (207.964) (155.964)
davon Darlehensverbindlichkeiten 230.064 1.888 228.176 150.300
(Vorjahr) (209.853) (1.889) (207.964) (155.964)
davon Zinsverbindlichkeiten 3.141 3.141 0 0
(Vorjahr) (1.977) (1.977) (0) (0)
davon aus Lieferung und Leistung 25 25 0 0
(Vorjahr) (16) (16) (0) (0)
davon sonstige Verbindlichkeiten 2.026 2.026 0 0
(Vorjahr) (390) (390) (0) (0)
4. Sonstige Verbindlichkeiten 61.305 1.305 60.000 60.000
(Vorjahr) (63.325) (3.325) (60.000) (60.000)
Gesamtsumme aller Verbindlichkeiten 460.520 24.552 435.968 211.800
(Vorjahr) (418.783) (19.819) (398.964) (227.964)

Hybrid-Wandelanleihe

Am 6. September 2017 hat die Encavis AG erfolgreich eine zeitlich unbefristete, nachrangige Anleihe platziert. Nach
Aufstockungin 2019 lautet die Anleihe auf einen Nennwert von TEUR 150.300 mit zeitlich begrenzten Wandlungsrechten
in auf den Inhaber lautende Stammaktien der Gesellschaft.

Die ausschlieflich an institutionelle Investoren ausgegebene Hybrid-Wandelanleihe ist von der Encavis AG nachrangig
garantiert. Emittentin ist die 100%ige niederlandische Finanzierungstochter Encavis Finance B.V. mit Sitz in Rotterdam,
Niederlande. Ausgabe- und Valutatag der Hybrid-Wandelanleihe war der 13. September 2017. Die Notierungsaufnahme
des Hybrid-Wandlers im Frankfurter Open Market mit einer Stiickelung von je TEUR 100 ist innerhalb eines Monats ab
Abwicklungstag erfolgt.

Fur die Rickzahlung der Hybrid-Wandelanleihe ist kein fester Termin bestimmt. Die Hybrid-Wandelanleihe wird optional
bis zum zehnten Handelstag vor dem 13. September 2023 ("erster Ruckzahlungstag") in vollstandig eingezahlte neue
und/oder bestehende auf den Inhaber lautende Stammaktien der Gesellschaft (die "Stammaktien") wandelbar sein. Der
anfangliche Wandlungspreis wurde mit EUR 7,5943 festgelegt, einer Pramie von 25,0 % auf den volumengewichteten
Durchschnittskurs der Stammaktien auf Xetra zwischen Beginn und Abschluss der Platzierung.

Ab dem Abwicklungstag und bis zum ersten Rickzahlungstag wird der Kupon der Hybrid-Wandelanleihe 5,25 % pro Jahr
betragen. Nach dem ersten Rickzahlungstag wird der Zins der Hybrid-Wandelanleihe, vorbehaltlich eines
darauffolgenden Neustarts in funfjghrigem Turnus, in Hohe von 11,0 % tber dem 5-Jahres-EUR-Swapsatz festgesetzt.
Der Zins ist halbjahrlich nachtraglich zahlbar. Die Encavis AG kann sich vorbehaltlich bestimmter Voraussetzungen
entscheiden, jegliche zeitlich festgesetzte vollstandige oder teilweise Auszahlung der Zinsen zu verschieben. Eine
derartige Nichtzahlung von Zinsen stellt keinen Verzugsfall und auch keine anderweitige Pflichtverletzung dar.

Die Hybrid-Wandelanleihe wurde zu 100 % ihres Nennwertes begeben und kann optional der Encavis AG zu 100 % ihres
Nennwertes zusammen mit allen angefallenen und ausstehenden Zinsen und allen ausstehenden nachtraglichen Zinsen
zurickgenommen werden. Diese Moglichkeit besteht das erste Mal mit Wirkung zum ersten Rickzahlungstag und im
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Folgenden mit Wirkung zu jedem darauffolgenden Zinszahlungstag. Die Encavis AG wird jederzeit, am oder nach dem
4. Oktober 2021 und vor dem ersten Rlckzahlungstag die Moglichkeit haben, eine Pflichtwandlung der Hybrid-
Wandelanleihe durchzufuhren. Die Mitteilung Uber die vorzeitige Pflichtwandlung kann nur gegeben werden, wenn der
Aktienpreis fur eine bestimmte Zeitspanne 130 % des Wandlungspreises entspricht oder diesen Betrag liberschreitet.

Durch die Aufstockung der Hybrid-Wandelanleihe zum 5. September 2019 um TEUR 53.000 zu 114,25 % ihres
Nennbetrags entstand ein Agio in Hohe von TEUR 7.553, welches erfolgsneutral mit den Kapitalricklagen des Konzerns
verrechnet wurde. Der anfangliche Wandlungspreis wurde mit EUR 7,2779 festgelegt, was einer Pramie von 25,0 % auf
den volumengewichteten Durchschnittskurs der Encavis-Aktie im Xetra-Handel an der Frankfurter Wertpapierbdrse
zwischen Beginn und Abschluss der Platzierung entspricht. Ansonsten gelten die gleichen Konditionen und Bedingungen
wie fUr die urspriinglich ausgegebene Anleihe.

D. Angaben zu einzelnen Posten und Vermerken der Gewinn- und
Verlustrechnung

1. Umsatzerlose

Die Umsatzerlése in Hohe von TEUR 5.552 (Vorjahr: TEUR 6.506) resultieren hauptsachlich aus der Berechnung von
Dienstleistungen der Encavis AG an konzerninterne Gesellschaften. Die wesentlichen Empfangerlander sind
Deutschland TEUR 2.232 (Vorjahr: TEUR 3.224), ltalien TEUR 1.348 (Vorjahr: TEUR 1.614), Frankreich TEUR 684
(Vorjahr: TEUR 672), GroRbritannien TEUR 490 (Vorjahr: TEUR 693), Osterreich TEUR 318 (Vorjahr: TEUR 71), Danemark
TEUR 136 (Vorjahr: TEUR 53) und Niederlande TEUR 335 (Vorjahr: TEUR 137).

2. Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage in Hohe von TEUR 12.275 (Vorjahr: TEUR 3.403) resultieren in 2020 insbesondere
aus dem VerauRerungserlos, der aus der VerauRerung der Anteile an der Centrale Photovoltaique d'Avon - les - Roches
SAS, Paris, Frankreich an die Capital Stage Solar IPP GmbH in H6he von TEUR 8.574 entstanden ist. Weiterhin sind in
2020 Ertrage aus Weiterbelastungen innerhalb des Encavis Konzerns in Hohe von TEUR 2.565 entstanden. Ferner sind
periodenfremde Ertrage in Hohe von TEUR 806 (Vorjahr: TEUR 426 ) aus der Aufldsung von Rickstellungen in Hohe von
TEUR 802 sowie TEUR 4 aus der Aktivierung von Kosten aus 2019 im Anlagevermdgen entstanden.

3. Sonstige betriebliche Aufwendungen
Sonstige betriebliche Aufwendungen sind in Hohe von TEUR 11.077 (Vorjahr: TEUR 14.173) angefallen.

Wesentlicher Bestandteil sind die Kosten fir Rechtsberatung sowie fur sonstige Beratungsleistungen in Hohe von
TEUR 4.138 (Vorjahr: TEUR 3.533), Versicherungen TEUR 2.033 (Vorjahr: TEUR 3.281), Kosten Kapitalerhéhung
TEUR 117 (Vorjahr: TEUR 1.989), Wartungskosten fur Hard- und Software in Hohe von TEUR 389 (Vorjahr: TEUR 422),
Raumkosten in Hohe von TEUR 778 (Vorjahr: TEUR 750), Abschluss- und Prifungskosten in Hohe von TEUR 476 (Vorjahr:
TEUR 597) und Aufsichtsratsvergutungen in Hohe von TEUR 476 (Vorjahr: TEUR 389).

Es sind im Geschaftsjahr periodenfremde Aufwendungen in Hohe von TEUR O (Vorjahr: TEUR 10) angefallen.

4. Ertrage aus Beteiligungen

Die Ertrage aus Beteiligungen resultieren im Wesentlichen aus der Gewinnausschuttung der Encavis GmbH, Mlnchen in
Hbéhe von insgesamt TEUR 26.000, von der Encavis Nordbrise A/S, Roskilde, Danemark in Héhe von insgesamt TEUR
6.180 sowie aus weiteren Gewinnausschuttungen von verbundenen Unternehmen. Die Ertrage entfallen in Hohe von
TEUR 35.267 (Vorjahr: TEUR 14.079) auf verbundene Unternehmen.

5. Aufgrund von Gewinnabfiihrungsvertragen erhaltene Gewinne

Die aufgrund von Gewinnabflhrungsvertragen erhaltenen Gewinne in Hohe von TEUR 2.689 (Vorjahr: TEUR 4.313)
resultieren aus dem am 24. April 2012 geschlossenen Gewinnabfiihrungs- und Beherrschungsvertrag zwischen der
Encavis AG und der Encavis Technical Services GmbH sowie aus einem am 12. Marz 2020 geschlossenen
Gewinnabflhrungs- und Beherrschungsvertrag zwischen der Encavis AG und dem Solarpark Neuhausen GmbH.
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6. Aufwendungen aus der Verlustiibernahme

Aufgrund des am 12. Marz 2020 geschlossenen Gewinnabfihrungs- und Beherrschungsvertrag zwischen der Encavis
AG und der Capital Stage Solar IPP GmbH hat die Encavis AG in 2020 einen Verlust in Hohe von TEUR 1.639
Ubernommen.

7. Abschreibungen auf Finanzanlagen

Im Geschaftsjahr wurden auferplanmafge Abschreibungen auf Finanzanlagen in Hohe von TEUR 1.038 vorgenommen.
Bei den Finanzanlagen handelt es sich um Ausleihungen an verbundene Unternehmen in Britischen Pfund, die aufgrund
der politischen Situation (Brexit) voraussichtlich von dauerhafter Wertminderung betroffen sind.

8. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag und sonstige Steuern

In den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag in Hohe von TEUR 301 sind Korperschaftsteuer in Hohe von TEUR 47,
der darauf entfallende Solidaritatszuschlag in Hohe von TEUR 2 sowie Gewerbesteuer in Hohe von TEUR 252 auf den
laufenden steuerlichen Gewinn enthalten.

9. Gewinnverwendung
Der Vorstand der Encavis AG schlagt der Hauptversammlung vor, von dem Bilanzgewinn in Héhe von TEUR 55.065 eine
Dividende von EUR 0,28 je dividendenberechtigter Stickaktie an die Aktionare auszuschutten und den restlichen Betrag
auf neue Rechnung vorzutragen. Die endgultige Dividendensumme hangt von der Anzahl der dividendenberechtigten
Stlckaktien zum Zeitpunkt der Beschlussfassung Uber die Verwendung des Bilanzgewinns am Tag der
Hauptversammlung ab.



E. Sonstige Angaben

1. Angaben zum Anteilsbesitz nach § 285 Nr. 11 HGB

Name und Sitz des Unternehmens

Tochtergesellschaften
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Eigenkapital 2020 Jahresergebnis
in EUR Anteil in % 2020 in EUR

Alameda S.R.L., Bozen, Italien 543.378,74 100% 88.747,21
ARSAC 4 SAS, Paris, Frankreich -571.739,71 100% 23.284,00
ARSAC 7 SAS, Paris, Frankreich -434.381,25 100% 47.415,92
Asperg Erste Solar GmbH, Halle (Saale) 1.635.712,37 100% 0,00
Asperg Fiinfte Solar GmbH, Halle (Saale) 2.543.458,82 100% 0,00
Asperg Sechste Solar GmbH, Halle (Saale) 4.761.961,99 100% 0,00
Asperg Zweite Solar GmbH, Halle (Saale) 961.559,85 100% 0,00
ﬁ;llaiuzr:is Energy di CHORUS Solar Italia Centrale 5. S.R.L. & Co. S.A.S., Bruneck, -163.505,64 100% -38.502,73
BOREAS Windfeld GreuRen GmbH & Co. KG, GreufRen -1.545.259,07 71% 1.297.554,48
Bypass Nurseries LSPV Ltd., London, GroRRbritannien -222.835,14 100% 52.286,66
Cabrera Energia Solar S. L.U., Valencia, Spanien 4.,511.493,51 100% 2.448.949,54
ICtZﬁI;:olar di CHORUS Solar Italia Centrale 5. S.R.L. & Co. S.A.S., Bruneck, 147.085,92 100% -890,07
Capital Stage Caddington Il Ltd., London, GroRbritannien -731.459,38 100% -129.468,37
Capital Stage Caddington Ltd., London, GroRbritannien -778.475,92 100% -178.910,79
Capital Stage Cullompton Ltd., London, GroRbritannien -751.619,34 100% -106.323,27
Capital Stage Hall Farm Ltd., Edinburgh, GroBbritannien -719.833,50 100% -99.223,54
Capital Stage Investments Ltd., Athlone, Irland -425,79 75% -280.609,59
Capital Stage Ireland GP Ltd., Athlone, Irland -149,54 100% -1.060,81
Capital Stage Manor Farm Ltd., London, GroBbritannien -683.904,67 100% -83.106,90
Capital Stage Solar IPP GmbH, Hamburg 3.540.322,06 100% 0,00
Capital Stage Tonedale 1 Ltd., London, GroBbritannien -472.211,31 100% -44.653,25
Capital Stage Tonedale 2 Ltd., London, GroBbritannien -472.211,21 100% -44.653,25
Capital Stage Tonedale LLP, London, GroBbritannien 0,02 100% -51.948,03
Capital Stage Venezia Beteiligungs GmbH, Hamburg 7.944.154,07 100% 0,00
Capital Stage Wind Beteiligungs GmbH, Hamburg 28.821,86 100% 1.571,02
Capital Stage Wind IPP GmbH, Hamburg -837.488,33 100% -651.521,09
Casette S.R.L., Bozen, Italien 496.463,52 100% 91.097,70
Centrale Eolienne de Bihy SARL, Vern sur Seiche, Frankreich -1.084.449,76 100% 159.722,82
Centrale Fotovoltaica Camporota S.R.L., Bozen, Italien 324.830,82 100% -270.323,57
Centrale Fotovoltaica Santa Maria in Piana S.R.L., Bozen, Italien -266.516,07 100% -460.719,64
Centrale Fotovoltaica Treia 1 S.A.S. di Progetto Marche S.R.L., Bozen, Italien -10.253.738,87 100% -11.763.738,87
Centrale Photovoltaique d'Avon - les - Roches SAS, Paris, Frankreich 112.325,70 100% 645.956,77
Centrale Photovoltaique S-au-S06 SARL, Paris, Frankreich -655.864,36 100% -214.405,22
CHORUS CleanTech 1. Fonds Invest GmbH, Neubiberg 664.858,39 100% -775.737,88
CHORUS CleanTech 2. Fonds Invest GmbH, Neubiberg 2.703.775,14 100% 217.858,00
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solardach Betze KG, Neubiberg 307.593,73 100% 204.856,56
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Bitterfeld KG, Neubiberg 1.981.270,37 100% 482.547,72
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Bockelwitz KG, Neubiberg 2.865.586,97 100% 610.401,87
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Eigenkapital 2020 Jahresergebnis
Name und Sitz des Unternehmens in EUR Anteil in % 2020 in EUR

CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Burgheim KG, Neubiberg 734.215,92 100% 172.344,70
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Denkendorf KG, Neubiberg 819.835,83 100% 283.974,98
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Eisleben KG, Neubiberg 1.502.421,05 100% 399.885,72
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Gardelegen KG, Neubiberg 300,00 100% 241.549,11
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Greiz KG, Neubiberg 1.178.805,05 100% 317.440,97
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Gut Werchau KG, Neubiberg 3.078.501,04 100% 649.239,63
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Kemating KG, Neubiberg 679.674,17 100% 164.798,65
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Neuenhagen KG, Neubiberg 300,00 100% 290.071,87
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Pasewalk KG, Neubiberg 1.011.935,78 100% 361.526,61
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Richelbach KG, Neubiberg 2.826.780,92 100% 1.299.014,05
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Rietschen KG, Neubiberg 466.735,87 100% 338.238,45
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Riidersdorf KG, Neubiberg 1.173.190,00 100% 1.132.896,64
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Ruhland KG, Neubiberg 125.114,37 100% 225.642,49
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Scheibenberg KG, Neubiberg 1.827.506,50 100% 483.531,74
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Vilseck KG, Neubiberg 4.056.037,64 100% 539.381,49
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarpark Warrenzin KG, Neubiberg 675.000,00 100% 240.694,17
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Solarparks Niederbayern KG, Neubiberg 1.805.905,34 100% 924.579,67
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Hellberge KG, Neubiberg 3.489.042,26 100% 174.947,11
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Ruhlkirchen KG, Neubiberg 1.695.604,13 100% 827.389,11
CHORUS CleanTech GmbH & Co. Windpark Stolzenhain KG, Neubiberg -59.553,68 100% -1.502,19
CHORUS CleanTech Management GmbH, Neubiberg 81.933,49 100% 44.857,62
CHORUS Energieanlagen GmbH, Neubiberg 137.253,73 100% 37.169,00
CHORUS Solar 3. S.R.L. & Co. S.A.S. 2, Bruneck, Italien 5.591.627,25 100% 218.645,84
CHORUS Solar 3. S.R.L., Bruneck, Italien 38.563,60 100% -9.160,23
CHORUS Solar Casarano S.R.L., Bruneck, Italien 274.082,08 100% 38.318,42
CHORUS Solar Foggia 2 S.R.L., Bruneck, Italien 142.659,29 100% 130.659,29
CHORUS Solar Foggia 3 S.R.L., Bruneck, Italien 61.099,51 100% 49.099,51
CHORUS Solar Foggia 4 S.R.L., Bruneck, Italien 113.633,18 100% 68.574,44
CHORUS Solar Foggia 5 S.R.L., Bruneck, Italien 247.453,20 100% 144.681,19
CHORUS Solar Foggia 6 S.R.L., Bruneck, Italien 110.446,40 100% 60.233,76
CHORUS Solar Foggia 7 S.R.L., Bruneck, Italien 144.918,80 100% 93.579,25
CHORUS Solar Foggia 8 S.R.L., Bruneck, Italien 185.185,06 100% 43.271,03
CHORUS Solar Foggia 9 S.R.L., Bruneck, Italien 83.096,25 100% 67.183,98
CHORUS Solar Italia Centrale 5. S.R.L., Bruneck, Italien 26.466.919,84 100% 1.896.643,62
CHORUS Solar Matino S.R.L., Bruneck, Italien 275.759,79 100% 36.348,13
CHORUS Solar Nardo S.R.L., Bruneck, Italien 260.456,38 100% 32.401,65
CHORUS Solar Ternavasso Due S.R.L., Bruneck, Italien 440.646,50 100% 485.857,62
CHORUS Solar Ternavasso Uno S.R.L., Bruneck, Italien 250.285,71 100% 248.841,34
CHORUS Solar Torino Due S.R.L., Bruneck, Italien 3.331.306,15 100% 339.308,47
CHORUS Solar Torino Uno S.R.L., Bruneck, Italien 1.340.635,33 100% 242.091,49
CHORUS Wind Amoéneburg GmbH & Co. KG, Neubiberg 2.500,00 100% 580.986,99
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CHORUS Wind Appeln GmbH & Co. KG, Neubiberg -153.549,79 100% 350.834,66
CHORUS Wind Hirth GmbH & Co. KG, Neubiberg -381.815,00 100% 209.189,08
Clawdd Ddu Farm Ltd., London, GroRbritannien 1.554.650,09 100% 333.377,20
Collecchio Energy S.R.L., Bruneck, Italien -14.832,80 100% -39.362,74
Communal le Court SAS, Paris, Frankreich -1.857.644,12 100% -350.099,49
CPV Bach SARL, Paris, Frankreich -662.203,98 100% -74.929,78
CPV Entoublanc SARL, Paris, Frankreich -1.019.400,94 100% -173.238,05
CPV Sun 20 SARL, Paris, Frankreich -646.274,84 100% -107.896,33
CPV Sun 21 SARL, Paris, Frankreich -323.936,57 100% -132.854,91
CPV Sun 24 SARL, Paris, Frankreich -957.202,46 100% -142.848,28
CS Solarpark Bad Endbach GmbH, Halle (Saale) 1.811.627,94 100% 0,00
CSG IPP GmbH, Hamburg 754.050,73 100% 4.072.805,76
Data Trust GmbH, Neubiberg -15.779,17 100% 2.326,45
DE - Stern 1 S.R.L., Bozen, Italien 861.211,87 100% 38.006,66
De - Stern 15 S.R.L., Bozen, Italien 4.395.688,84 100% 194.074,53
DE - Stern 4 S.R.L., Bozen, Italien 1.702.014,41 100% 239.775,26
Desarrollos Empresariales Luanda S.L.U., Valencia, Spanien -566.738,84 100% -520.487,70
DE-Stern 10 S.R.L., Bozen, Italien 920.213,54 100% 478.674,32
DMH Treuhand Vermogensverwaltung GmbH, Neubiberg 42.597,00 100% 16.853,48
ENCAVIS AM Advisor GmbH, Neubiberg 404.331,01 100% -54.250,11
ENCAVIS AM Capital GmbH, Neubiberg -2.772,56 100% -7.133,24
ENCAVIS AM Invest GmbH, Neubiberg 2.109,57 100% -3.615,34
ENCAVIS AM Komplementar GmbH, Neubiberg 8.083,24 100% 2.701,44
ENCAVIS AM Management GmbH, Neubiberg 854.958,55 100% 244.414,97
ENCAVIS AM Services GmbH, Neubiberg 21.154,57 100% 2.309,71
Encavis Asset Management AG, Neubiberg 3.809.084,08 100% 1.612.951,45
Encavis Finance B.V., Rotterdam, Niederlande 2.419.876,35 100% 172.122,37
Encavis GmbH, Neubiberg 266.936.711,93 100% 21.012.893,53
Encavis Grundstick Beteiligungs GmbH, Hamburg 24.111,23 100% -888,77
Encavis Hispania S.L.U., Valencia, Spanien -8.650,40 100% -11.650,40
Encavis Iberia GmbH, Hamburg -150.490,06 100% -339.341,98
ENCAVIS Infrastructure S.a r.l., Grevenmacher, Luxemburg 12.265,36 100% -1.757,93
Encavis Nordbrise A/S, Roskilde, Danemark 39.618.205,14 100% 4.360.451,57
Encavis Real Estate GmbH, Hamburg 2.366.652,74 100% -52.925,92
Encavis Renewables Beteiligungs GmbH, Hamburg 6.988,84 100% -8.782,28
Encavis Technical Services GmbH, Halle (Saale) 25.000,00 100% 0,00
Encavis Wind Danmark ApS, Roskilde, Danemark 3.305.979,75 100% 1.014.500,05
Encavis Windinvest GmbH, Neubiberg 3.987.315,55 100% 2.143.010,50
Energia & Sviluppo S.R.L., Bruneck, Italien -76.187,79 100% -44.017,63
Energie Solaire Biscaya SAS, Paris, Frankreich 196.390,98 100% -6.268,77
Energiekontor Windstrom GmbH & Co. UW Lunestedt KG, Neubiberg -21.330,56 51% 24.428,85
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Energiepark Breitendeich RE WP BD GmbH & Co. KG, Neubiberg 105.808,77 51% 483.609,45
Energiepark Debstedt GmbH & Co. RE WP DE KG, Neubiberg -5.233.583,99 51% -318.594,81
Energiepark Grevenbroich RE WP GRE GmbH & Co. KG, Bremerhaven -1.909.250,35 100% 64.803,56
Energiepark Hirth-Barbarahof WP HB GmbH & Co. KG, Bremerhaven -1.458.934,47 100% -177.914,49
Energiepark Lunestedt GmbH & Co. WP HEE KG, Neubiberg -3.839.757,54 51% 172.498,57
Energiepark Lunestedt GmbH & Co. WP LUN KG, Neubiberg -2.114.446,55 51% 620.881,81
Energiepark Odisheim GmbH & Co. WP ODI KG, Bremerhaven -655.173,92 100% 372.872,07
Energiepark Passow WP Briest [ll GmbH & Co. KG, Neubiberg -461.492,98 51% 102.579,43
Enerstroom 1 B.V., Rotterdam, Niederlande 85.978,32 100% 202.747,86
Enerstroom 2 B.V., Rotterdam, Niederlande 1.017.021,09 100% 1.111.147,57
Fano Solar 1 S.R.L., Bozen, Italien 948.470,22 100% 50.133,05
Fano Solar 2 S.R.L., Bozen, Italien 782.341,73 100% 115.193,04
Ferme Eolienne de Maisontiers-Tessonniere SAS, Paris, Frankreich 873.213,86 100% 851.161,90
Ferme Eolienne de Marsais | SAS, Paris, Frankreich 506.743,89 100% 465.493,98
Ferme Eolienne de Marsais Il SAS, Paris, Frankreich 469.967,73 100% 428.079,29
Foxburrow Farm Solar Farm Ltd., London, GroRbritannien -1.687.032,33 100% -308.661,93
GE.FIN. Energy Oria Division S.R.L., Bozen, Italien -630.438,14 100% -908.277,30
Gosfield Solar Ltd., London, GroRbritannien -377.007,31 100% -116.729,94
Green Energy 010 GmbH & Co. KG, Neubiberg -11.687,17 100% -8.424,06
Green Energy 018 GmbH & Co. KG, Neubiberg 15.165,00 100% 33.347,20
GreenGo Energy MO1a K/S, Roskilde, Ddnemark -17.491,06 100% -17.488,64
GreenGo Energy MO1b K/S, Roskilde, Danemark -10.293,95 100% -10.293,45
GreenGo Energy M23 K/S, Roskilde, Danemark -7.602,97 100% -7.602,65
GreenGo Energy M30 K/S, Roskilde Danemark -19.376,64 100% -19.373,23
Grid Essence UK Ltd., London, GroRbritannien -16.474.287,00 100% -960.122,09
Griffin Develops, S.L., Valencia, Spanien -926.159,26 100% -115.325,16
H&J Energieportfolio Verwaltungs GmbH i.L., Neubiberg 627.814,52 100% 615.609,84
Haut Lande SARL, Paris, Frankreich -1.073.802,62 100% -186.379,29
Infrastruktur Amoneburg-RoRdorf GmbH & Co. KG, Worrstadt 238.352,34 71% -52.467,92
IOW Solar Ltd., London, GroRbritannien -599.877,76 100% 226.785,60
Krumbach Photovoltaik GmbH, Halle (Saale) 1.072.792,24 100% 0,00
Krumbach Zwei Photovoltaik GmbH, Halle (Saale) 2.171.139,86 100% 0,00
La Gouardoune Centrale Solaire SARL, Paris, Frankreich -858.391,10 100% -164.399,67
La Rocca Energy di CHORUS Solar 3. S.R.L. & Co. S.A.S., Bruneck, Italien 102.536,40 100% -47.463,60
Labraise Sud SARL, Paris, Frankreich -1.425.662,68 100% -277.353,44
Lagravette SAS, Paris, Frankreich -1.272.383,93 100% -249.411,68
Le Communal Est Ouest SARL, Paris, Frankreich 4.446.565,98 100% 3.772.955,89
Le Lame S.R.L., Bruneck, Italien 96.444,40 100% 79.290,72
LTO1 S.R.L., Bozen, Italien -21.632,17 100% -31.617,83
LTO2 S.R.L., Bozen, Italien -5.815,63 100% -15.753,87

Lux Energy S.R.L., Bruneck, Italien -164.711,61 100% -79.848,51
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Mermaid Solar Holding Aps, Roskilde, Danemark -120.437,92 100% -127.007,59
Mermaid Solar Komplementar ApS, Roskilde, Danemark 9.005,23 100% 1.080,90
MonSolar IQ Ltd., London, GroRbritannien -324.244,57 100% 75.218,57
MTS4 S.R.L., Bozen, Italien -134.589,12 100% 1.688,85
Narges Develops, S.L.U., Valencia, Spanien -618.763,31 100% -578.402,00
Navid Enterprise, S.L.U., Valencia, Spanien -543.206,07 100% -503.110,11
Neftis Business, S.L.U., Valencia, Spanien -447.517,60 100% -407.173,69
Ngrhede-Hjortmose Vindkraft I/S, Farup, Danemark 8.244.375,84 82% 831.634,03
Notaresco Solar S.R.L., Bozen, Italien 2.087.242,93 100% 265.510,65
Oetzi S.R.L., Bozen, Italien 88.126,77 100% -42.867,12
Parco Eolico Monte Vitalba S.R.L., Bozen, Italien 447.665,02 85% 82.690,11
Pfeffenhausen-Egglhausen Photovoltaik GmbH, Halle (Saale) 25.000,00 100% 0,00
Piemonte Eguzki 2 S.R.L., Bozen, Italien 654.383,61 100% 640.967,84
Piemonte Eguzki 6 S.R.L., Bozen, Italien 262.171,76 100% 6.981,94
Polesine Energy 1 S.R.L., Bozen, Italien -164.974,87 100% -58.403,61
Polesine Energy 2 S.R.L., Bozen, Italien -112.897,43 100% -16.141,52
Progetto Marche S.R.L., Bozen, Italien 873.563,77 100% 430.519,42
REGIS Treuhand & Verwaltung GmbH fir Beteiligungen i.L., Neubiberg 1.397,88 100% -283,41
REM Renewable Energy Management GmbH, Neubiberg 766,24 100% 322,15
Ribaforada 3 S.R.L., Bozen, Italien 701.575,61 100% 115.260,54
Ribaforada 7 S.R.L., Bozen, Italien 2.761.118,82 100% 697.687,61
Rodbourne Solar Ltd., London, GroRbritannien -50.340,07 100% -137.973,02
San Giuliano Energy S.R.L., Bruneck, Italien 52.392,74 100% 26.066,87
San Martino S.R.L., Bruneck, Italien -58.612,89 100% -23.016,34
Sant’Omero Solar S.R.L., Bozen, Italien 1.120.070,15 100% 96.015,26
Solaire llle SARL, Paris, Frankreich -610.991,26 100% -144.100,06
Solar Energy S.R.L., Bozen, Italien 126.072,11 100% 15.901,44
Solar Farm FC1 S.R.L., Bozen, Italien 257.299,20 100% 245.299,70
Solar Farm FC3 S.R.L., Bozen, Italien 127.861,03 100% 75.108,53
Solarpark Bad Harzburg GmbH, Halle (Saale) 1.040.700,42 100% 45.203,41
Solarpark Boizenburg | GmbH & Co. KG, Boizenburg 45.927,62 100% 81.992,79
Solarpark Brandenburg (Havel) GmbH, Halle (Saale) 3.234.718,72 100% 1.338.117,24
Solarpark Gelchsheim GmbH & Co. KG, Neubiberg 456.945,30 100% 16.533,58
Solarpark Glebitzsch GmbH, Halle, (Saale) 1.053.066,42 100% 0,00
Solarpark Gnannenweiler GmbH & Co. KG., ReuRenkdge 777.131,15 57% 708.459,38
Solarpark Golpa GmbH & Co. KG, ReuBenkoge 1.606.000,00 100% 241.470,43
Solarpark Lettewitz GmbH, Halle (Saale) 771.534,57 100% 0,00
Solarpark Lindenhof GmbH, Rostock 24.107,61 100% -892,39
Solarpark Lochau GmbH, Halle (Saale) 741.300,21 100% 0,00
Solarpark Neuhausen GmbH, Halle (Saale) 2.893.449,17 100% 0,00

Solarpark PVA GmbH, Halle (Saale) 278.131,94 100% 23.105,46
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Solarpark Ramin GmbH, Halle (Saale) 242.066,78 100% 110.306,69
Solarpark Rassnitz GmbH, Halle (Saale) 1.289.375,00 100% 0,00
Solarpark Roitzsch GmbH, Halle (Saale) 1.605.000,00 100% 0,00
Solarpark Staig GmbH & Co. KG, ReulRenkdge 549.716,34 76% 489.060,47
Sowerby Lodge Ltd, London, GroRbritannien -832.524,20 100% -157.478,26
SP 07 S.R.L., Bozen, Italien 75.822,24 100% -476,31
SP 09 S.R.L., Bozen, Italien 29.590,37 100% 51.612,79
SP 10 S.R.L., Bozen, Italien 40.587,11 100% 68.816,64
SP 11 S.R.L., Bozen, Italien -9.769,42 100% -3.804,77
SP 13 S.R.L., Bozen, Italien 155.532,45 100% 204.784,42
SP 14 S.R.L., Bozen, Italien 31.520,42 100% 36.088,92
?ti:;ime Renewable Energy di CHORUS Solar 3. S.R.L. & Co. S.A.S., Bruneck, 166.342,67 100% 16.342,67
TC Wind Management GmbH, Neubiberg 265.742,75 100% 16.140,54
Todderstaffe Solar Ltd., London, GroBbritannien -418.376,92 100% -122.005,76
Treia 1 Holding S.R.L., Bozen, Italien 1.185.021,34 100% -1.222.133,09
Treponti di CHORUS Solar 3. S.R.L. & Co. S.A.S., Bruneck, Italien -7.340,59 100% -12.296,33
Trequite Farm Ltd., London, GroRbritannien 457.845,38 100% 210.856,67
Trequite Freehold Ltd., London, GroRbritannien 51.317,94 100% -27.968,42
Trewidland Farm Ltd., London, GroRbritannien -15.239,87 100% 60.039,18
UGE Malterhausen GmbH & Co. KG Umweltgerechte Energie, MeiRen -68.812,27 100% 64.811,98
UGE Markendorf Eins GmbH & Co. KG Umweltgerechte Energie, MeilRen -427.756,67 100% 126.597,52
UVG Umspannwerk Verwaltungsgesellschaft mbH, Neubiberg 21.795,20 100% -1.430,89
Vallone S.R.L., Bozen, Italien 259.174,61 100% 47.671,29
Windkraft Kirchheilingen IV GmbH & Co. KG, Kirchheilingen 1.839.825,20 51% 991.660,33
Windkraft Olbersleben Il GmbH & Co. KG, Olbersleben 855.757,68 75% -29.106,91
Windkraft Sohland GmbH & Co. KG, Reichenbach 1.541.020,12 74% 963.611,46
Windpark Breberen GmbH, Neubiberg 34.165,96 100% 3.769,17
Windpark Dahme - Wahlsdorf 3 GmbH & Co. KG, ReuRenkoge -340.001,39 100% 309.014,30
Windpark Gauaschach GmbH, Hamburg -463.680,31 100% -181.503,20
Windpark Herrenstein GmbH, Wien, Osterreich -1.023.339,60 51% 431.038,91
Windpark Lairg Management GmbH, Neubiberg 43.226,61 100% 6.868,63
Windpark Lairg Services GmbH, Neubiberg 106.900,42 100% 16.486,95
Windpark Lairg Verwaltungs GmbH, Neubiberg 27.335,62 100% 3.615,76
Windpark Pongratzer Kogel GmbH, Wien, Osterreich 888.268,43 51% 433.875,84
Windpark Viertkamp GmbH & Co. KG, Hamburg -377.186,12 100% 31.723,26
Windpark Zagersdorf GmbH, Wien, Osterreich 640.902,12 51% 414.010,79
Wisbridge Solar Ltd., London, GroRbritannien -122.243,30 100% -59.976,67
Witches Solar Ltd., London, GroRbritannien -157.182,49 100% -80.667,12
Zonnepark Budel B.V., Hertogenbosch, Niederlande 3.406.332,09 100% 950.523,74
Zonnepark Zierikzee B.V., Rotterdam, Niederlande 888.970,70 90% 495.079,35
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ANTEILE AN WEITEREN UNTERNEHMEN

CHORUS IPP Europe GmbH, Neubiberg * 1.000.000,00 100% -50.000,00
CHORUS IPP Europe Verwaltungs GmbH, Neubiberg ** 19.578,46 100% 1.360,25
DE Stern 11 Srl, Parma, Italien** 1.669.324,00 24% 421.722,00
DE Stern 14 Srl, Parma, Italien** 1.720.440,00 24% 311.267,00
DE Stern 8 Srl, Parma, Italien** 1.024.171,00 30% 14.811,00
Enne Pi Studio FV. 9 S.r.l., Bozen, Italien ** 137.864,00 100% 39.774,00
Genia Extremadura Solar S.L.U., Valencia, Spanien 6.055.422,46 80% -8.816.097,94
GER - ENERGIES GLOBALES S.A.R.L., Lille, Frankreich ** 173.678,00 100% -61.053,00
Gnannenweiler Windnetz GmbH & Co. KG, Bopfingen ** 507.404,90 20% -60.175,94
IREI S.r.l. Italian Renewable Energy Investments, Parma, Italien ** 1.788.744,00 6% 75.294,00
Parc Eolien de Fresnes-en-Saulnois S.A.S., Lille, Frankreich ** -6.441.421,00 100% 805.761,00
Pexapark (UK) LTD, London, GroRbritannien 146.543,51 18% -147.096,28
Pexapark AG, Schlieren, Schweiz ** 2.302.733,56 18% -2.179.392,56
Richelbach Solar GbR, Neubiberg ** 312.847,13 60% -28.941,89
SASU Sun Premier France S.A.S., Lille, Frankreich ** -5.875.165,00 100% 97.852,00
SEFEOSC S.A.S., Lille, Frankreich ** -1.470.683,00 100% 703.233,00
i:)ac;itréeicdr;ixrloitation du Parc Eolien de Talizat Rezentiéres S.A.S., Lille, 2.072.186,00 100% 406.211,00
Societé d'Exploitation du Parc Eolien Fond Gerome S.A.R.L., Lille, Frankreich ** -1.512.431,00 100% 707.046,00
i:):;itréeicdr;Effloitation du Parc Eolien le mont d'Hezecques S.A.R.L., Lille, -1.796.442,00 100% 613.746,00
Stern Energy B.V., Rotterdam, Niederlande ** 28.149,00 30% 28.049,00
Stern Energy GmbH, Halle (Saale) -8.809,03 30% 178.052,14
Stern Energy Ltd., London, GroBbritannien** 552.636,18 30% 233.501,38
Stern Energy SpA, Parma, Italien** 5.849.359,00 30% 1.009.887,00
Temporis Aurora L.P., Cork, Irland nicht offengelegt 4% nicht offengelegt
UW Schacksdorf GmbH & Co. KG, Breklum** 35.715,78 38% 112,02
Wind Hacksta AB, Uppsala, Schweden ** 8.986,00 100% -339.468,00
Wind POL 1 Holding Ltd., Bramhall, GroRbritannien ** -3.276.127,93 100% 436.407,86
Wind POL 2 Holding Ltd., Bramhall, GroRbritannien ** -101.229,37 100% -34.295,16
Wind Port of Liverpool, Bramhall, GroRbritannien ** -1.470.098,28 100% 297.901,67
Windpark Baar GmbH & Co. KG, Neubiberg ** 256.350,70 100% 151.171,87
Windpark Kaseldorf GmbH & Co. KG, Neubiberg ** -954.927,54 100% 165.564,79

* Eigenkapital und Jahresergebnis zum 30.09.2020

** Eigenkapital und Jahresergebnis zum 31.12.2019
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Die Encavis AG stellt zum 31. Dezember 2020 einen Konzernabschluss nach IFRS, wie dieser in der EU anzuwenden ist,
und den erganzenden nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften auf. In diesem
Konzernabschluss werden die Encavis AG und ihre Tochtergesellschaften geméafd obenstehender Tabelle "Angaben zum
Anteilsbesitz nach § 285 Nr. 11 HGB" einbezogen.

Der Konzern- und Einzelabschluss der Encavis AG werden beim Bundesanzeiger eingereicht, bekanntgemacht sowie im
elektronischen Unternehmensregister unter HRB 63197 hinterlegt.

2. Haftungsverhaltnisse
Es bestehen zum 31. Dezember 2020 Haftungsverhéaltnisse aus Mietburgschaften in Héhe von TEUR 218 (Vorjahr: TEUR 218).

Des Weiteren hat die Encavis AG fir zwei franzdsische, zwei niederlandische und zwei spanische Tochtergesellschaften, welche auch
verbundene Unternehmen beziehungsweise assoziierte Unternehmen darstellen, Blrgschaften in Hohe von insgesamt TEUR 10.390
(Vorjahr:  TEUR 7.273) gestellt. Fir diese Birgschaften wurden bereits TEUR294 als Sicherheit hinterlegt.

Daruber hinaus hat die Encavis AG fur insgesamt 42 italienische Tochtergesellschaften eine sogenannte Patronatserklarung zur
Absicherung von Ruckbauverpflichtungen und Steuerverbindlichkeiten Gber insgesamt TEUR 8.500 (Vorjahr: TEUR 1.347) abgegeben.
Mit einer Inanspruchnahme aus diesen Blrgschaften und Patronatserklarungen wird aufgrund der wirtschaftlichen Lage der

Gesellschaften nicht gerechnet.

Im Rahmen der Begebung der Hybrid-Wandelanleihe bestehen zum Bilanzstichtag Zahlungsgarantien gegentber den Glaubigern der
Anleihen der Encavis Finance B.V., Amsterdam, Niederlande, die einen Gesamtbetrag von TEUR 150.300 umfassen. Nach unserer
Einschatzung werden die zugrundeliegenden Verbindlichkeiten durch die Encavis Finance B.V. voraussichtlich erfillt werden kénnen.
Vor diesem Hintergrund ist mit einer Inanspruchnahme nicht zu rechnen.

Ferner hat die Encavis AG sogenannte Parent Company Guarantees flr Verpflichtungen aus Projektentwicklungsvertragen fiir deutsche,
danische und italienische Projektgesellschaften Gbernommen. Diese betragen zum 31.12.2020 rund TEUR 26.839. Mit Erreichung
weiterer Meilensteine werden die Verpflichtungen entsprechend reduziert. Ohne Erreichung weiterer Meilensteine entstehen keine

weiteren Verpflichtungen. Mit einer Inanspruchnahme wird daher nicht gerechnet.

3. Sonstige finanzielle Verpflichtungen
Der Gesamtbetrag der sonstigen finanziellen Verpflichtungen aus Leasing- und Mietvertragen betragt
TEUR 5.364 (Vorjahr: TEUR 5.974).

Art der Verpflichtung Sonstige Sonstige Sonstige
Verpflichtungen kleiner Verpflichtungen 1 bis 5 Verpflichtungen tber 5

1 Jahr Jahre Jahre

in TEUR in TEUR in TEUR

Mietvertrage 653 2.581 1.930
(Vorjahr) (653) (2.590) (2.573)
Leasingvertrage 93 107 0
(Vorjahr) (105) (37) (15)

4. Anzahl Mitarbeiter

Die durchschnittliche Zahl der beschaftigten Arbeitnehmer (ohne Vorstand) belief sich im Geschaftsjahr auf 83 (Vorjahr:
77). Davon waren im Berichtszeitraum durchschnittlich 20 Mitarbeiter in dem Bereich Finanzen & Controlling,
26 Mitarbeiter in dem Bereich Operations, 8 Mitarbeiter in dem Bereich Investment, 23 Mitarbeiter in dem Bereich Stab
sowie 6 Mitarbeiter in dem Bereich Corporate Finance/Project Finance tatig.

Zum Jahresende waren 87 Mitarbeiter beschaftigt, davon 20 Mitarbeiter in dem Bereich Finanzen & Controlling,
28 Mitarbeiter in dem Bereich Operations, 9 Mitarbeiter in dem Bereich Investment, 24 Mitarbeiter in dem Bereich Stab
und 6 Mitarbeiter in dem Bereich Corporate Finance/Project Finance tatig.
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5. Wichtige Ereignisse nach Abschluss der Berichtsperiode

Vom Bilanzstichtag 31. Dezember 2020 bis zur Aufstellung des Jahres- und Konzernabschlusses 2020 haben sich die
Rahmenbedingungen des Geschafts der Encavis-Gruppe Uber die nachstehenden Sachverhalte hinaus nicht wesentlich
verandert.

Encavis schliefft mit ,Talayuela“ bereits das zweite spanische Gro3projekt fristgerecht an das Stromnetz an

Die Encavis AG gab am 5. Januar 2021 bekannt, Anfang 2021 die ersten Kilowattstunden aus dem gréf3ten Solarpark
des Konzernportfolios ,Talayuela“ in das spanische Hochspannungsnetz eingespeist zu haben. Erneut bewies die
Encavis AG mit der termingerechten Fertigstellung des Groprojekts ,Talayuela“ mit einer Erzeugungskapazitat von rund
300 MWp die Zuverlassigkeit ihnrer Wachstumsstrategie. Nach dem bereits im November des vergangenen Jahres ebenso
erfolgreichen Netzanschlusses des Grof3projekts ,La Cabrera“ mit einer Erzeugungskapazitat von rund 200 MWp
Ubernimmt Spanien mit einer Erzeugungskapazitat von rund 500 MW damit die Position des Spitzenreiters innerhalb des
Solarparkportfolios des Encavis-Konzerns.

Encavis AG verbessert ISS-ESG-Rating und MSCI-ESG-Rating

Die Encavis AG gab am 14. Januar 2021 eine weitere Verbesserung des Ratings der Ratingagentur ISS ESG innerhalb
des Prime-Status bekannt. Das Rating wurde Ende Dezember 2020 von B- auf B angehoben. Damit tragt die von Encavis
im Jahr 2020 gestartete Nachhaltigkeitsoffensive erste sichtbare Frichte. Das ISS-ESG-Rating bewertet die
Nachhaltigkeitsleistungen von Unternehmen und verfolgt dabei einen Best-in-Class-Ansatz, bei dem mit rund einem
Drittel auch branchenspezifische Ratingkriterien in die Bewertung einflieRen. Encavis zahlt zu den besten 20% der
32 untersuchten Unternehmen im Branchencluster ,Betrieb Erneuerbarer Energien”. Das Niveau der Transparenz ihrer
Berichterstattung wird in allen relevanten Bereichen mit ,sehr hoch” bewertet. Encavis erfullt die von ISS ESG definierten
Standards deutlich. Am 3. Februar 2021 wurde die Hochstufung des MSCI-ESG-Ratings fur Encavis’ Leistungen auf dem
Gebiet der Nachhaltigkeit von A auf AA bekannt gegeben. Damit wird Encavis innerhalb kirzester Zeit erneut fur ihre im
Jahr 2020 gestartete Nachhaltigkeitsoffensive ausgezeichnet. MSCI verweist in der Begrindung fir die Hochstufung
insbesondere auf die sehr gute Unternehmensfihrung, die transparente Eigentimerstruktur sowie die 100%ige
Fokussierung auf den Kapazitdtsausbau der Stromproduktion aus Solar- und Windkraft. Die Bewertung der
Nachhaltigkeitsleistungen von Unternehmen durch fuhrende Ratingagenturen wird fir Investoren zunehmend ein
entscheidendes Kriterium ihres Engagements. Das gilt insbesondere auch fir den Branchensektor der Erneuerbaren
Energien.

Encavis AG steigt per ,Fast Entry” in den MDAX auf

Die Encavis AG ist per ,Fast Entry“ am 22. Marz 2021 in den MDAX aufgestiegen, den Index der 60 grofiten
bdérsennotierten Unternehmen in Deutschland nach dem DAX, gemessen an Marktkapitalisierung und taglichem
Handelsvolumen. Der Aktienmarkt honoriert somit die eindrucksvolle operative Erfolgsgeschichte der Encavis AG. Dem
Ubertritt der vormaligen Capital Stage AG in den Prime Standard der Deutsche Bérse AG im Jahre 2013 folgte vor fast
exakt sieben Jahren, am 24. Marz 2014, die Aufnahme in den SDAX.
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6. Aufsichtsrat

Mitglieder des Aufsichtsrats der Encavis AG

Vorsitzender Dr. Manfred Kriper Selbststandiger Unternehmensberater
Stellv. Vorsitzender Alexander Stuhlmann Selbststandiger Unternehmensberater
Dr. Cornelius Liedtke Gesellschafter der BUll & Liedtke Gruppe
Albert Bull Gesellschafter der Bill & Liedtke Gruppe
Professor Dr. Fritz Vahrenholt Selbststandiger Unternehmensberater
Weitere Mitglieder Christine Scheel Selbststandige Unternehmensberaterin
Peter Heidecker Diplom-Kaufmann
Dr. Henning Kreke Unternehmer
Dr. Marcus Schenck Partner bei Perella Weinberg Partners

Angaben zu weiteren Mitgliedschaften in Aufsichtsraten/Beiraten

Power Plus Communication AG, Mannheim Vorsitzender des Aufsichtsrats
Dr. Manfred Kriper EQT Partners Beteiligungsberatung GmbH, Minchen Senior Advisor

EEW Energy from Waste GmbH, Helmstedt Mitglied des Aufsichtsrats

Euro-Aviation Versicherungs-AG, Hamburg Vorsitzender des Aufsichtsrats

Ernst Russ AG, Hamburg Vorsitzender des Aufsichtsrats

GEV Gesellschaft fur Entwicklung und Vermarktung AG, Hamburg (bis

24. Juni 2020) Vorsitzender des Aufsichtsrats

Alexander Stuhlmann  Frank Beteiligungsgesellschaft mbH, Hamburg Vorsitzender des Beirats
a:rcrl]lgtr:;ggbaugesellschaft Hermann und Paul Frank mbH & Co. KG, Vorsitzender des Beirats
bauhaus wohnkonzept GmbH, Hofheim am Taunus Vorsitzender des Beirats
C.E. Danger GmbH & Co. KG, Hamburg Mitglied des Beirats
M.M. Warburg & CO Hypothekenbank AG, Hamburg Mitglied des Aufsichtsrats
BRUSS Sealing Systems GmbH, Hoisdorf Mitglied des Beirats

Dr. Cornelius Liedtke SUMTEQ GmbH, Diren Mitglied des Beirats
ggozcgraus Capital Management AG, Frankfurt (seit 14. September Mitglied des Aufsichtsrats

Albert Bill BRUSS Sealing Systems GmbH, Hoisdorf Mitglied des Beirats
noventic GmbH, Hamburg Vorsitzender des Beirats
P\r/c;fr.]rlz:;hlzli;cz Aurubis AG, Hamburg Vorsitzender des Aufsichtsrats
Christine Scheel Barmenia Versicherungsgruppe, Wuppertal Mitglied des Beirats
Peter Heidecker Auszeit Hotel & Resort AG, Mlinchen Vorsitzender des Aufsichtsrats
Deutsche EuroShop AG, Hamburg Mitglied des Aufsichtsrats
Douglas GmbH, Dusseldorf Vorsitzender des Aufsichtsrats
Thalia Bliicher GmbH, Hagen Mitglied des Aufsichtsrats
Dr. Henning Kreke Perma-Tec GmbH & Co. KG, Euerdorf Mitglied des Beirats
Plschmann GmbH & Co. KG, Wuppertal Mitglied des Beirats
Con-Pro Industrie-Service GmbH & Co. KG, Peine Mitglied des Beirats
Ferdinand Bilstein GmbH & Co. KG, Ennepetal Mitglied des Beirats
noventic GmbH, Hamburg Mitglied des Beirats
Dr. Marcus Schenck EQT Infrastructure, Stockholm, Schweden lé/l;illi;d des unabhangigen

Die Gesamtbezlige des Aufsichtsrats beliefen sich im Geschaftsjahr auf TEUR 476 (Vorjahr: TEUR 389).
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7. Vorstand
Die gewahrten Gesamtbeziige der Vorstandsmitglieder im Geschaftsjahr betrugen TEUR 2.275 (Vorjahr: TEUR 2.490).

Angaben zu weiteren Mitgliedschaften in Aufsichtsraten/Beiraten

The Mobility House AG, Zurich Mitglied des Verwaltungsrats
Dr. Dierk Paskert Pexapark AG, Zurich Mitglied des Verwaltungsrats
Encavis Asset Management AG, Neubiberg Mitglied des Aufsichtsrats
Dr. Christoph Husmann Encavis Asset Management AG, Neubiberg Vorsitzender des Aufsichtsrats

Samtliche Angaben fur den aktiven Vorstand sowie individualisierte Angaben und weitere Einzelheiten zum
Vergutungssystem sind im Vergltungsbericht im Lagebericht enthalten.

8. Abschlusspriiferhonorar

Das vom Abschlussprufer fur das Berichtsjahr berechnete Gesamthonorar wird aufgeschlusselt nach
Abschlussprufungsleistungen, Steuerberatungsleistungen und sonstigen Leistungen in der entsprechenden Angabe des
Konzernabschlusses angegeben.

Abschlussprifungsleistungen betreffen insbesondere die Jahres- und Konzernabschlussprifung der Encavis AG und von
einem Tochterunternehmen. Die Steuerberatungsleistungen betreffen Leistungen im Zusammenhang mit
Verrechnungspreisen. Die sonstigen Leistungen betreffen im Wesentlichen vereinbarte Untersuchungen von
Finanzinformationen sowie prufungsbegleitende Beratungsleistungen bei der Prozessoptimierung im Steuerbereich.

Das vom Abschlussprufer fur das Geschaftsjahr 2020 berechnete Gesamthonorar im Sinne des § 285 Nr. 17 HGB ist in
der entsprechenden Anhangangabe des Konzernabschlusses enthalten.

9. Konzernabschluss

Die Encavis AG erstellt als Mutterunternehmen einen Konzernabschluss fir den groften und den kleinsten
Konsolidierungskreis nach den Bestimmungen der International Financial Reporting Standards (IFRS) unter Anwendung
des § 315a HGB sowie des § 315e HGB, der im Bundesanzeiger verdffentlicht und im Unternehmensregister hinterlegt
wird. Der Konzernabschluss ist am Sitz der Gesellschaft in Hamburg erhaltlich.

10. Corporate Governance
Die Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex gemafd § 161 AktG wurde abgegeben und den
Aktionaren auf der Website der Gesellschaft unter http://www.encavis.com dauerhaft zuganglich gemacht.

11. Mitteilungspflichten
Die Encavis AG Hamburg, Deutschland, hat in der Zeit vom 1. Januar 2020 bis zum 22. Marz 2021 folgende Mitteilungen
gemaf § 40 Abs. 1 erhalten:

Der Encavis AG wurde mit Schreiben vom 27. Marz 2020 gemaf § 33 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil
der DWS Investment GmbH, Deutschland, am 24. Méarz 2020 die Schwelle von 3% der Stimmrechte Uberschritten hat
und ab diesem Tag 2,80 % (3.842.586 Stimmrechte) Giber direkte Stimmrechte und 0,30 % (412.246 Stimmrechte) tber
weitere Instrumente, insgesamt 3,10 % (4.254.832 Stimmrechte), betragen hat. Der Mitteilungspflichtige wird weder
beherrscht noch beherrscht der Mitteilungspflichtige andere Unternehmen, die Stimmrechte der Encavis AG halten oder
denen Stimmrechte der Encavis AG zugerechnet werden.

Der Encavis AG wurde mit Schreiben vom 9. Juni 2020 gemaf § 33 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil
von Herrn Peter Heidecker, Deutschland, am 28. Mai 2020 die Schwelle von 3 % der Stimmrechte unterschritten hat und
ab diesem Tag 2,22% (3.046.412 Stimmrechte) betragen hat. Die Stimmrechte werden der PELABA
Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. KG, Deutschland, zugerechnet.

Der Encavis AG wurde mit Schreiben vom 2. Dezember 2020 geméafl § 33 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass der
Stimmrechtsanteil der Invesco Exchange-Traded Fund Trust Il, USA, am 25. November 2020 die Schwelle von 3% der
Stimmrechte Uberschritten hat und ab diesem Tag 3,16% (4.377.651 Stimmrechte) betragen hat. Der
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Mitteilungspflichtige wird weder beherrscht noch beherrscht der Mitteilungspflichtige andere Unternehmen, die
Stimmrechte der Encavis AG halten oder denen Stimmrechte der Encavis AG zugerechnet werden.

Der Encavis AG wurde mit Schreiben vom 4. Februar 2021 gemaf § 33 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass der
Stimmrechtsanteil der The Goldman Sachs Group, Inc., USA, am 2. Februar 2021 die Schwelle von 3% wie auch von 5%
der Stimmrechte Uberschritten hat und ab diesem Tag 0,79 % (1.090.123 Stimmrechte) Uber direkte Stimmrechte und
6,50 % (8.992.359 Stimmrechte) Uber weitere Instrumente, insgesamt 7,28 % (10.082.482 Stimmrechte), betragen hat.
Der Mitteilungspflichtige wird weder beherrscht noch beherrscht der Mitteilungspflichtige andere Unternehmen, die
Stimmrechte der Encavis AG halten oder denen Stimmrechte der Encavis AG zugerechnet werden.

Der Encavis AG wurde mit Schreiben vom 5. Marz 2021 gemaf § 33 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil
der BlackRock Inc., USA, am 2. Méarz 2021 die Schwelle von 3 % wie auch von 5% der Stimmrechte Uberschritten hat und
ab diesem Tag 4,26 % (5.894.477 Stimmrechte) Uber direkte Stimmrechte und 5,95 % (8.243.409 Stimmrechte) Uber
weitere Instrumente, insgesamt 10,21 % (14.137.886 Stimmrechte), betragen hat. Hierzu wurde der Encavis AG mit
Schreiben vom 5. Marz 2021 geméaf § 33 Abs. 1 WpHG ebenso mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der iShares Trust,
USA, am 2. Marz 2021 die Schwelle von 3 % wie auch von 5 % der Stimmrechte Uberschritten hat und ab diesem Tag
2,79% (3.864.533 Stimmrechte) uber direkte Stimmrechte und 2,47 % (3.422.295 Stimmrechte) Uber weitere
Instrumente, insgesamt 5,26 % (7.286.828 Stimmrechte), betragen hat. Diese Stimmrechte sind in den jeweils von der
BlackRock, Inc., mitgeteilten Stimmrechten als Untermenge enthalten. Der Mitteilungspflichtige wird weder beherrscht
noch beherrscht der Mitteilungspflichtige andere Unternehmen, die Stimmrechte der Encavis AG halten oder denen
Stimmrechte der Encavis AG zugerechnet werden.

Der Encavis AG wurde mit Schreiben vom 8. Marz 2021 gemaf § 33 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil
der UBS Group AG, Schweiz, am 3. Marz 2021 die Schwelle von 3% als auch von 5% der Stimmrechte Uberschritten hat
und ab diesem Tag 0,65 % (902.799 Stimmrechte) Uber direkte Stimmrechte und 4,47 % (6.187.387 Stimmrechte) tber
weitere Instrumente, insgesamt 5,12 % (7.090.186 Stimmrechte), betragen hat. Der Mitteilungspflichtige wird weder
beherrscht noch beherrscht der Mitteilungspflichtige andere Unternehmen, die Stimmrechte der Encavis AG halten oder
denen Stimmrechte der Encavis AG zugerechnet werden.

Mit Bezug auf die nach § 33 ff. WpHG geltenden Meldeschwellen fur Stimmrechtsanteile (3, 5, 10, 15, 20, 25, 30, 50
und 75 %) hielten zum 12. Marz 2021 der Pool von AMCO Service GmbH und Dr. Liedtke Vermoégensverwaltungs GmbH
mehr als 25 %, die BlackRock Inc. mehr als 10 %, die The Goldman Sachs Group, Inc., die iShares Trust und die UBS
Group AG jeweils mehr als 5%, die Bayerninvest Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, die Lobelia
Beteiligungsgesellschaft/Kreke Immobilien KG, die Invesco Exchange-Traded Fund Trust Il und die DWS Investment
GmbH jeweils mehr als 3 % der Stimmrechtsanteile an der Encavis AG.

Hamburg, den 23. Marz 2021

Encavis AG

Vorstand

Dr. Dierk Paskert Dr. Christoph Husmann
CEO CFO
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Fur die Zeit vom 1. Januar 2020 bis 31. Dezember 2020
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in TEUR Anschaffungskosten

01.01.2020 Zugdnge Umb.* Abgdnge 31.12.2020
I. Immaterielle Vermogensgegenstande
entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte 2.186 253 0 0 2.439
sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten
1l. Sachanlagen
Betriebs- und Geschéftsausstattung 1.543 104 0 0 1.647
11l. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 481.110 13.037 0 3.776 490.371
2. Ausleihungen an verbundene 338.667 58.341 134.482 73.804 457.686
Unternehmen
3. Beteiligungen 9.734 2.367 0 189 11.912
4, At.!sllelhungen ?n Qnternehmen, mit denen ein 144.236 58.190 134.482 0 67.944
Beteiligungsverhaltnis besteht
Summe Anlagevermogen 977.476 132.292 0 77.769 1.031.999

in TEUR

01.01.2020  Zugdnge Abgdnge  31.12.2020 31.12.2020 31.12.2019
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande
entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und dhnliche Rechte und Werte sowie 1.392 546 0 1.938 501 794
Lizenzen an solchen Rechten und Werten
1l. Sachanlagen
Betriebs- und Geschéftsausstattung 792 289 0 1.081 566 751
11l. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 573 0 0 573 489.799 480.537
2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen 5.660 1.038 0 6.698 450.988 333.007
3. Beteiligungen 0 0 0 0 11.912 9.734
e e e e oo oo osu s
Summe Anlagevermogen 8.417 1.873 0 10.290 1.021.710 969.059

*Umbuchungen
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»Der nachfolgend wiedergegebene Bestatigungsvermerk umfasst auch einen ,Vermerk tUber die Prifung der fur Zwecke
der Offenlegung erstellten elektronischen Wiedergaben des Abschlusses und des Lageberichts nach § 317 Abs. 3b HGB*
(,ESEF-Vermerk*). Der dem ESEF Vermerk zugrunde liegende Prifungsgegenstand (zu prifende ESEF-Unterlagen) ist
nicht beigefugt. Die gepruften ESEF-Unterlagen kénnen im Bundesanzeiger eingesehen bzw. aus diesem abgerufen
werden.”

BESTATIGUNGSVERMERK DES UNABHANGIGEN
ABSCHLUSSPRUFERS

An die Encavis AG, Hamburg

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES JAHRESABSCHLUSSES UND DES LAGEBERICHTS

Prufungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Encavis AG, Hamburg, - bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2020 und der
Gewinn- und Verlustrechnung fur das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2020 sowie dem Anhang,
einschlielich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - geprift. Darliber hinaus haben wir den
Lagebericht der Encavis AG, der mit dem Konzernlagebericht zusammengefasst ist, fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar
bis zum 31. Dezember 2020 geprift. Die Erklarung zur Unternehmensfuhrung nach § 289f HGB und § 315d HGB haben
wir in Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich gepruift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

= entspricht der beigeflugte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen handelsrechtlichen
Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundséatze ordnungsmafiger Buchfiuihrung ein den
tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum
31. Dezember 2020 sowie ihrer Ertragslage fliir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2020

und

= vermittelt der beigefligte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen
wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den
deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend
dar. Unser Prufungsurteil zum Lagebericht erstreckt sich nicht auf den Inhalt der oben genannten Erklarung zur

Unternehmensfihrung.

Gemafl §322 Abs.3 Satzl HGB erklaren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die
Ordnungsmafigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefuhrt hat.

Grundlage fiir die Prufungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-
Abschlusspriferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden "EU-APrVO") unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmagiger Abschlussprifung durchgefiihrt. Unsere
Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt "Verantwortung des Abschlussprufers fur die
Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts" unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir
sind von dem Unternehmen unabhangig in Ubereinstimmung mit den europarechtlichen sowie den deutschen
handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in
Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Dariiber hinaus erkldren wir geméaf Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-
APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtprufungsleistungen nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. Wir sind der
Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unsere
Prufungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.
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Besonders wichtige Prifungssachverhalte in der Prufung des Jahresabschlusses

Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemafien Ermessen am
bedeutsamsten in unserer Prifung des Jahresabschlusses fur das Geschéftsjahr vom 1.Januar bis zum
31. Dezember 2020 waren. Diese Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer Prifung des Jahresabschlusses
als Ganzem und bei der Bildung unseres Prifungsurteils hierzu bertcksichtigt; wir geben kein gesondertes Prifungsurteil
zu diesen Sachverhalten ab.

Aus unserer Sicht war folgender Sachverhalt am bedeutsamsten in unserer Prifung:

Q Bewertung von Anteilen an verbundenen Unternehmen und Ausleihungen an diese verbundenen Unternehmen
Unsere Darstellung dieses besonders wichtigen Prifungssachverhalts haben wir wie folgt strukturiert:

(1) Sachverhalt und Problemstellung

(2) Priiferisches Vorgehen und Erkenntnisse

(3) Verweis auf weitergehende Informationen

Nachfolgend stellen wir den besonders wichtigen Prifungssachverhalt dar:

@ Bewertung von Anteilen an verbundenen Unternehmen und Ausleihungen an diese verbundenen Unternehmen

@ Im Jahresabschluss der Encavis AG werden unter dem Bilanzposten "Finanzanlagen" Anteile an verbundenen
Unternehmen in Hohe von € 489,8 Mio ausgewiesen. Darliber hinaus werden Ausleihungen an diese verbundenen
Unternehmen in H6he von € 450,9 Mio ausgewiesen. Zusammen betragt der Buchwert des Gesamtengagements
€ 940,7 Mio (83,6 % der Bilanzsumme). Die handelsrechtliche Bewertung von Anteilen an verbundenen
Unternehmen und Ausleihungen richtet sich nach den Anschaffungskosten und dem niedrigeren beizulegenden
Wert. Zur Ermittlung des beizulegenden Werts ist die Sicht der die Beteiligung haltenden Gesellschaft einzunehmen.
Grundlage der Bewertungen sind dabei die Barwerte der erwarteten kunftigen Zahlungsstrome, die sich aus den
von den gesetzlichen Vertretern erstellten Planungsrechnungen ergeben. Hierbei werden auch Erwartungen Uber
die zukUnftige Marktentwicklung und landerspezifische Annahmen Uber die Entwicklung makrodkonomischer
Einflussfaktoren berlcksichtigt. Die Barwerte werden mittels Discounted-Cashflow-Modellen ermittelt. Die
Diskontierung erfolgt mittels der Rendite einer risikoadaquaten Alternativanlage. Auf Basis der ermittelten Werte
sowie weiterer Dokumentationen ergab sich flr das Geschaftsjahr kein Abwertungsbedarf. Das Ergebnis dieser
Bewertungen ist in hohem Mafle abhangig davon, wie die gesetzlichen Vertreter die kinftigen Zahlungsstrome
einschatzen sowie von den jeweils verwendeten Diskontierungszinssatzen. Die Bewertung ist daher mit
wesentlichen Unsicherheiten behaftet. Vor diesem Hintergrund und aufgrund der hohen Komplexitat der Bewertung
und der wesentlichen Bedeutung fur die Vermégens- und Finanzlage der Gesellschaft war dieser Sachverhalt im
Rahmen unserer Prifung von besonderer Bedeutung.

@ Im Rahmen unserer Prifung der beizulegenden Werte der Anteile an verbundenen Unternehmen und Ausleihungen
an diese verbundenen Unternehmen haben wir mit Unterstitzung interner Spezialisten aus dem Bereich Valuation
& Strategy unter anderem das methodische Vorgehen zur Bewertung nachvollzogen. Wir haben insbesondere
beurteilt, ob die beizulegenden Werte der wesentlichen Beteiligungen sachgerecht mittels Discounted-Cashflow-
Modellen unter Beachtung der relevanten Bewertungsstandards ermittelt wurden. Dabei haben wir uns unter
anderem auf einen Abgleich mit allgemeinen und branchenspezifischen Markterwartungen sowie auf umfangreiche
Erlauterungen der gesetzlichen Vertreter zu den wesentlichen Werttreibern gestutzt, die den erwarteten
Zahlungsstromen zugrunde liegen. Mit der Kenntnis, dass bereits relativ geringe Veranderungen des verwendeten
Diskontierungszinssatzes wesentliche Auswirkungen auf die Hoéhe des auf diese Weise ermittelten
Unternehmenswerts haben kdnnen, haben wir die Bestimmung des verwendeten Diskontierungszinssatzes
nachvollzogen und beurteilt. Die von den gesetzlichen Vertretern angewandten Bewertungsparameter und
zugrunde gelegten Bewertungsannahmen sind unter Berucksichtigung der verfugbaren Informationen aus unserer
Sicht insgesamt geeignet, um die Bewertung der Anteile an verbundenen Unternehmen und der Ausleihungen an
diese verbundenen Unternehmen sachgerecht vorzunehmen.

@ Die Angaben der Gesellschaft zu den Finanzanlagen sind im Abschnitt C 1 des Anhangs enthalten.
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Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fir die sonstigen Informationen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen
die Erklarung zur Unternehmensfihrung nach § 289f HGB und § 315d HGB.

Unsere Prufungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen Informationen,
und dementsprechend geben wir weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von Prifungsschlussfolgerung
hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei
zu wurdigen, ob die sonstigen Informationen

= wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresabschluss, zum Lagebericht oder unseren bei der Prifung erlangten

Kenntnissen aufweisen oder

= anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafir, dass der Jahresabschluss unter
Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaéBiger Buchfliihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen
Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grundsatzen
ordnungsmaRiger Buchfihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu
ermoglichen, der frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafur verantwortlich, die Fahigkeit der
Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung,
Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Daruber
hinaus sind sie daflir verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der
Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatséachliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

Auflerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fliir die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss
in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukunftigen
Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkehrungen und
MaRnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Ubereinstimmung
mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermdglichen, und um ausreichende geeignete
Nachweise fur die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft zur Aufstellung
des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darlber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von
wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht insgesamt
ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem
Jahresabschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie
einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prufungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht
beinhaltet.
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Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maf an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit
§ 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlussprifung durchgefihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets
aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus Verstélen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich
angesehen, wenn vernunftigerweise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage
dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Uben wir pflichtgeméafies Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darlber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher
Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fuhren Prifungshandlungen als Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Prufungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fir unsere Prufungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht
aufgedeckt werden, ist bei Verstéfen hoéher als bei Unrichtigkeiten, da VerstoRe betrigerisches
Zusammenwirken, Féalschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefihrende Darstellungen bzw. das

AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

gewinnen wir ein Verstandnis von dem fur die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen
Kontrollsystem und den fur die Prifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und Mafnahmen, um
Prufungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem

Ziel, ein Prufungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

beurteilen  wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten

geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit sowie, auf der Grundlage der
erlangten Prufungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur FortfiUhrung der
Unternehmenstatigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im
Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind,
unser jeweiliges Prufungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der
bis zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukunftige Ereignisse oder
Gegebenheiten kdnnen jedoch dazu fuhren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr

fortfUhren kann.

beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlielich der
Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschaftsvorfalle und Ereignisse so darstellt,
dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundséatze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft

vermittelt.

beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das
von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.

fahren wir Prafungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten
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Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei
insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten
bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben
aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prufungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den
zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass

kunftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung
der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschliellich etwaiger Méngel im internen Kontrollsystem, die
wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Wir geben gegenliber den fir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erklarung ab, dass wir die relevanten
Unabhangigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erdrtern mit ihnen alle Beziehungen und sonstigen
Sachverhalte, von denen vernunftigerweise angenommen werden kann, dass sie sich auf unsere Unabhangigkeit
auswirken, und die hierzu getroffenen Schutzmafnahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen erértert haben, diejenigen
Sachverhalte, die in der Prifung des Jahresabschlusses fiir den aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren
und daher die besonders wichtigen Prifungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im
Bestatigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schlieBen die 6ffentliche Angabe des
Sachverhalts aus.

SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERUNGEN

Vermerk Uber die Prifung der fir Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen Wiedergaben des
Jahresabschlusses und des Lageberichts nach § 317 Abs. 3b HGB

Prufungsurteil

Wir haben geméaf3 § 317 Abs. 3b HGB eine Prifung mit hinreichender Sicherheit durchgeflhrt, ob die in der beigefugten
Datei Encavis_AG_JA+LB_ESEF-2020-12-31.zip enthaltenen und fur Zwecke der Offenlegung erstellten Wiedergaben des
Jahresabschlusses und des Lageberichts (im Folgenden auch als ,ESEF-Unterlagen“ bezeichnet) den Vorgaben des
§ 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat (,ESEF-Format®) in allen wesentlichen Belangen entsprechen. In
Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften erstreckt sich diese Prifung nur auf die Uberfiihrung der
Informationen des Jahresabschlusses und des Lageberichts in das ESEF-Format und daher weder auf die in diesen
Wiedergaben enthaltenen noch auf andere in der oben genannten Datei enthaltene Informationen.

Nach unserer Beurteilung entsprechen die in der oben genannten beigeflgten Datei enthaltenen und fur Zwecke der
Offenlegung erstellten Wiedergaben des Jahresabschlusses und des Lageberichts in allen wesentlichen Belangen den
Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat. Uber dieses Priifungsurteil sowie unsere im
voranstehenden "Vermerk Uber die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts" enthaltenen Prufungsurteile
zum beigefugten Jahresabschluss und zum beigeflugten Lagebericht fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2020 hinaus geben wir keinerlei Prifungsurteil zu den in diesen Wiedergaben enthaltenen Informationen
sowie zu den anderen in der oben genannten Datei enthaltenen Informationen ab.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priufung der in der oben genannten beigefugten Datei enthaltenen Wiedergaben des
Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 Abs. 3b HGB unter Beachtung des Entwurfs des
IDW Prafungsstandards: Prifung der fur Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen Wiedergaben von
Abschlissen und Lageberichten nach § 317 Abs. 3b HGB (IDW EPS 410) und des International Standard on Assurance
Engagements 3000 (Revised) durchgefliihrt. Unsere Verantwortung danach ist im Abschnitt "Verantwortung des
Abschlussprufers fur die Prafung der ESEF-Unterlagen" weitergehend beschrieben. Unsere Wirtschaftspruferpraxis hat
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die Anforderungen an das Qualitatssicherungssystem des IDW Qualitatssicherungsstandards: Anforderungen an die
Qualitatssicherung in der Wirtschaftspriferpraxis (IDW QS 1) angewendet.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir die ESEF-Unterlagen

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fur die Erstellung der ESEF-Unterlagen mit den
elektronischen Wiedergaben des Jahresabschlusses und des Lageberichts nach MafRgabe des § 328 Abs. 1 Satz 4 Nr. 1
HGB.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft verantwortlich fur die internen Kontrollen, die sie als notwendig
erachten, um die Erstellung der ESEF-Unterlagen zu ermdglichen, die frei von wesentlichen - beabsichtigten oder
unbeabsichtigten - VerstéfRen gegen die Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat sind.

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind zudem verantwortlich fur die Einreichung der ESEF-Unterlagen
zusammen mit dem Bestatigungsvermerk und dem beigefligten gepriften Jahresabschluss und gepriften Lagebericht
sowie weiteren offenzulegenden Unterlagen beim Betreiber des Bundesanzeigers.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung der Erstellung der ESEF-Unterlagen als Teil des
Rechnungslegungsprozesses.

Verantwortung des Abschlusspriifers fir die Prifung der ESEF-Unterlagen

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliber zu erlangen, ob die ESEF-Unterlagen frei von wesentlichen -
beabsichtigten oder unbeabsichtigten - Verstéfen gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB sind. Wahrend der
Prifung Gben wir pflichtgeméafies Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dartber hinaus

= identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - Verstofle
gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB, planen und fuhren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese
Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage flr
unser Prafungsurteil zu dienen.

= gewinnen wir ein Verstandnis von den fur die Prufung der ESEF-Unterlagen relevanten internen Kontrollen, um
Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem
Ziel, ein Prufungsurteil zur Wirksamkeit dieser Kontrollen abzugeben.

=  beurteilen wir die technische Gultigkeit der ESEF-Unterlagen, d.h. ob die die ESEF-Unterlagen enthaltende Datei
die Vorgaben der Delegierten Verordnung (EU) 2019/815 in der zum Abschlussstichtag geltenden Fassung an
die technische Spezifikation fur diese Datei erfullt.

= beurteilen wir, ob die ESEF-Unterlagen eine inhaltsgleiche XHTML-Wiedergabe des gepruften
Jahresabschlusses und des gepruften Lageberichts ermoéglichen.

Ubrige Angaben gemaf Artikel 10 EU-APrVO

Wir wurden von der Hauptversammlung am 13.Mai 2020 als Abschlussprifer gewahlt. Wir wurden am
23. September 2020 vom Aufsichtsrat beauftragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschéaftsjahr 2016 als
Abschlussprufer der Encavis AG, Hamburg, tatig.

Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Prifungsurteile mit dem zuséatzlichen Bericht an den
Prufungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO (Prufungsbericht) in Einklang stehen.
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VERANTWORTLICHER WIRTSCHAFTSPRUFER
Der fur die Prifung verantwortliche Wirtschaftsprifer ist Christoph Fehling.“

Hamburg, den 23. Mérz 2021

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprufungsgesellschaft

Christoph Fehling ppa. Martin Zucker
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Nach bestem Wissen versichern wir, dass gemaf den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der
Jahresabschluss und der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft und des Konzerns vermitteln und im zusammengefassten Lagebericht und
Konzernlagebericht der Geschéftsverlauf einschlieBlich des Geschéftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft und
des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird und die
wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung der Gesellschaft und des Konzerns beschrieben
sind.

Hamburg, Méarz 2021

Encavis AG

Vorstand

Did =
[

Dr. Dierk Paskert Dr. Christoph Husmann

CEO CFO
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