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Blrgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG
ltzehoe, Bundesrepublik Deutschland

Wertpapierprospekt

Inhaberschuldverschreibungen
EUR 18.000.000 (nachrangig)

Die Burgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG wird ab dem 1. Marz 2018
verzinsliche Inhaberschuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von

EUR 18.000.000, eingeteilt in 18.000 Teil-Schuldverschreibungen mit einem
anfanglichen Nennbetrag von je EUR 1.000 begeben. Die Mindestzeichnungs-
summe betragt EUR 5.000. Riickzahlungstermin ist der 30. September 2037.

Die Aufnahme der Wertpapiere in die amtliche Liste einer Borse oder eine
Einbeziehung in den Freiverkehr einer Borse ist derzeit nicht geplant.

Die Emittentin behalt sich jedoch vor, entsprechende Antrage zu stellen.
Wertpapierkennnummer (WKN): A2GSKR

International Securities Identification Number (ISIN): DEOOOA2GSKR6

Der Wertpapierprospekt kann auf der Internetseite der Blrgerenergie Windpark
Gagel GmbH & Co. KG (www.windpark-gagel.de) eingesehen und herunter-

geladen werden.

Prospektdatum: 19. Februar 2018
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. Zusammenfassung

Zusammenfassungen bestehen aus vorgeschriebenen Angaben, die als Punkte bezeichnet werden. Diese Angaben sind als
Abschnitte A bis E (A.1 bis E.7) beziffert. Diese Zusammenfassung enthalt samtliche Punkte, die flr eine Zusammenfassung
fur die vorliegende Art von Wertpapieren und der Emittentin aufgenommen werden mussen. Da einige Angaben nicht
erforderlich sind, konnen Licken in der fortlaufenden Nummerierung auftreten. Es ist moglich, dass Informationen bezlg-
lich einer Angabe nicht angegeben werden kénnen, auch wenn eine Angabe wegen der Art der Wertpapiere oder der
Emittentin in der Zusammenfassung erforderlich ist. In diesem Fall enthalt die Zusammenfassung neben dem Hinweis
Lentfallt” eine kurze Beschreibung der Angabe.

Abschnitt A — Einleitung und Warnhinweise

Al

Warnhinweise

Diese Zusammenfassung sollte als Einfuhrung zum Prospekt verstanden werden.
Jede Entscheidung zur Anlage in die Schuldverschreibung sollte der Anleger auf
die Prifung des gesamten Prospekts stitzen.

Flur den Fall, dass vor einem Gericht Ansprlche auf Grund der in einem Prospekt
enthaltenen Informationen geltend gemacht werden, konnte der als Klager
auftretende Anleger in Anwendung der einzelstaatlichen Rechtsvorschriften der
Staaten des Europ&ischen Wirtschaftsraums die Kosten fiir die Ubersetzung des
Prospekts vor Prozessbeginn zu tragen haben.

Diejenigen Personen, die die Verantwortung fur die Zusammenfassung ein-
schliefllich etwaiger Ubersetzungen hiervon libernommen haben oder von
denen der Erlass ausgeht, konnen haftbar gemacht werden, jedoch nur flir den
Fall, dass die Zusammenfassung irreflihrend, unrichtig oder widerspruchlich ist,
wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird, oder
sie, wenn sie zusammen mit den anderen Teilen des Prospekts gelesen wird,
nicht alle erforderlichen Schllsselinformationen vermittelt.

A.2

Zustimmung zur Verwen-
dung des Prospekts
durch Finanzintermediare

Die Emittentin Ubernimmt die Haftung flr den Inhalt des Prospekts auch
hinsichtlich einer spateren Weiterveraufierung oder endgUiltigen Platzierung von
Wertpapieren durch Finanzintermediare, die die Zustimmung zur Verwendung
des Prospekts erhalten haben.

Die Emittentin stimmt der Verwendung dieses Wertpapierprospekts in der
Bundesrepublik Deutschland fur die spatere Weiterverauflerung oder endgultige
Platzierung der Schuldverschreibungen durch Finanzintermediare der unter
diesem Wertpapierprospekt emittierte Schuldverschreibungen verkauft, zu,
solange dieser Wertpapierprospekt glltig ist. Der GLS Gemeinschaftsbank eG,
Christstrafie 9, 44789 Bochum wurde die Verwendung bereits gestattet. Sonstige
Finanzintermediare bed(rfen der Zustimmung zur Verwendung durch die Emit-
tentin. Die Angebotsfrist, wahrend der die spatere Weiterveraufierung oder
endgUltige Platzierung der Schuldverschreibungen durch Finanzintermediare
erfolgen kann, gilt, solange dieser Wertpapierprospekt glltig ist. Die Zustim-
mungserklarung zur Verwendung dieses Wertpapierprospekts steht unter den
Bedingungen, dass dieser Wertpapierprospekt potentiellen Anleger nur zusam-
men mit sdmtlichen bis zur Ubergabe verdffentlichten Nachtragen (ibergeben
wird und bei der Verwendung dieses Wertpapierprospekts jeder Finanzintermedi-
ar sicherstellt, dass er alle anwendbaren Gesetze und Rechtsvorschriften beach-
tet. Weitere klare und objektive Bedingungen, an die die Zustimmung gebunden
ist oder die fur die Verwendung relevant sind, gibt es nicht. Informationen zu
weiteren Finanzintermediaren, denen die Verwendung des Prospektes im Rahmen
der erteilten Zustimmung ausdricklich gestattet wird, werden unverztglich auf
der Internetseite der Emittentin (www.windpark-gagel.de) veroffentlicht.

Erfolgt ein Angebot von Schuldverschreibungen durch einen Finanzintermediar,
wird dieser Finanzintermediar potentielle Anleger zum Zeitpunkt des Angebots
liber die Bedingungen des Angebots unterrichten.




Abschnitt B — Der Emittent

l. Zusammenfassung

B.1 Gesetzliche und kommer- Die gesetzliche und kommerzielle Bezeichnung der Emittentin lautet Burger-
zielle Bezeichnung des energie Windpark Gagel GmbH & Co. KG.
Emittenten

B.2 Sitz und Rechtsform des Sitz der Emittentin ist Kirchhoffstrafie 3, 25524 Itzehoe. Die Emittentin ist eine

Emittenten, das fur den
Emittenten geltende Recht
und Land der Grindung
der Gesellschaft

Kommanditgesellschaft (GmbH & Co. KG) nach dem Recht der Bundesrepublik
Deutschland.

B.4b Alle bereits bekannten
Trends, die sich auf den
Emittenten und die
Branchen, in denen er
tatig ist, auswirken

Entfdllt. Der Emittentin sind keine Trends, Unsicherheiten, Anforderungen,
Verpflichtungen oder Vorfalle bekannt, die voraussichtlich die Aussichten der
Emittentin im laufenden Geschaftsjahr wesentlich beeinflussen durften.

B.5 Ist der Emittent Teil einer
Gruppe, Beschreibung der
Gruppe und der Stellung
des Emittenten innerhalb
dieser Gruppe

Die Emittentin ist Teil einer Gruppe, an deren Spitze die GLS Gemeinschafts-
bank eG steht.

Die Mehrheitsgesellschafterin GLS Energie AG ist eine 100%ige Tochtergesell-
schaft der GLS Gemeinschaftsbank eG.

Schwestergesellschaft der GLS Energie AG ist die ebenfalls zum Konsolidierungs-
kreis der GLS Gemeinschaftsbank eG zahlende GLS Beteiligungsaktiengesell-
schaft (,,GLS Beteiligungs AG"), die bei der Emittentin und bei weiteren Tochter-
gesellschaften der GLS Energie AG die kaufmannische Betriebsfliihrung austbt.

Die weiteren Tochtergesellschaften der GLS Energie AG betreiben ebenfalls
Unternehmen im Bereich der Erneuerbaren Energien (Windenergie und Photo-
voltaik).

B.9 Gewinnprognosen und
-schatzungen

Die Emittentin hat flr den Zeitraum der Laufzeit der Schuldverschreibungen eine
Ergebnis- und Liquiditatsprognose erstellt, die im Abschnitt V.7 abgebildet ist.
Diese wurde nach den Grundsatzen des IDW Prifung von Gewinnprognosen und
-schatzungen i.S.v. IDW RH HFA 2.003 und Bestatigung zu Gewinnschatzungen
auf Basis vorlaufiger Zahlen (IDW PH 9.960.3) durch die schuette Revision
GmbH, Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft, Wildes-
hausen, gepruft. Die hierzu erteilte Bescheinigung ist im Anschluss an die
Erldauterungen zur Ergebnis- und Liguiditatsprognose in Abschnitt V.7 wieder-
gegeben.

Wesentliche Eckdaten fir den Zeitraum 2017-2037 sind
(kumulierte Werte in TEUR):

Ergebnisprognose TEUR
Ertrage (Stromerlose) 209.903,8
Zinsaufwand Schuldverschreibung -16.200,0
Ubrige Aufwendungen -188.938,0
Handelsrechtliches Ergebnis vor Steuern 4.765,8
Gewerbesteuer -2.147,7
Handelsrechtlicher JahrestUberschuss nach Steuern 2.618,1




I. Zusammenfassung

Liquiditatsprognose TEUR
Zufluss operative Geschaftstatigkeit 103.729,6
Zufluss Finanzierungstatigkeit 105.500,0
Abfluss Investitionstatigkeit -102.100,0
Abfluss Tilgung Bankdarlehen -78.500,0
Abfluss Tilgung Gesellschafterdarlehen -3.700,0
Abfluss Tilgung Schuldverschreibungen -18.000,0
Verbleibender Liquiditatsbestand (Prognose) 6.929,6

B.10 Art etwaiger Beschran- Entfdllt. Der Bestatigungsvermerk fur den Jahresabschluss des Rumpfgeschafts-
kungen im Bestatigungs- jahres 2015 und fur den Jahresabschluss des Geschaftsjahres 2016 wurde
vermerk zu den historischen  uneingeschrankt erteilt. Die Prifungsvermerke zu den Kapitalflussrechnungen
Finanzinformationen fur das Rumpfgeschaftsjahr 2015 und das Geschaftsjahr 2016 wurden uneinge-

schrankt erteilt.

B.12 Ausgewahlte historische Die folgenden ausgewahlten historischen Finanzinformationen der Emittentin

Finanzinformationen

Aussichten des Emittenten
und Beschreibung wesent-
licher Veranderungen in
der Finanzlage oder der
Handelsposition

sind dem nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches (,HGB") erstellten
und gepruften Jahresabschluss flir das Rumpfgeschaftsjahr 2015 (22. Juli 2015
bis 31. Dezember 2015), dem nach den Vorschriften des HGB erstellten und
gepruften Jahresabschluss flr das Geschaftsjahr 2016 sowie dem ungepriften
Zwischenabschluss fur die Zeit vom 1. Januar 2017 bis 30. Juni 2017 entnommen.

Wesentliche Bilanzkennzahlen

Stichtag 31.12.2015 31.12.2016 30.06.2017
(gepruft) (gepruft)  (ungepruft)
Aktiva TEUR TEUR TEUR
Anlagevermogen 40,1 75.648,6 99.195,8
Umlaufvermogen 495,7 9.389,1 6.972,5
Rechnungsabgrenzungsposten 0,0 6294 630,4
Summe Aktiva 535,8 85.667,1 106.798,7
Passiva TEUR TEUR TEUR
Eigenkapital 0,4 6.054,2 1.964.4
Ruckstellungen 0,0 41,8 13.322,6
Verbindlichkeiten gegenuber
Kreditinstituten 0,0 74.981,9 79.038,7
Ubrige Verbindlichkeiten? 5354 4.589,2 12.473,0
Summe Passiva 535,8 85.667,1 106.798,7

1 Der zum 31.12.2015, 31.12.2016 und 30.6.2017 jeweils ausgewiesene Betrag der
.Ubrigen Verbindlichkeiten” wurde selbst ermittelt als Summe der in den
AbschlUssen (Kapitel VIII. Historische Finanzinformationen) ausgewiesenen

Positionen ,Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen”, ,Verbindlichkeiten
gegenuber Gesellschaftern” sowie ,,Sonstige Verbindlichkeiten”,




l. Zusammenfassung

Wesentliche Kennzahlen aus der Gewinn- und Verlustrechnung

Zeitraum 22.7.2015 1.1.2016 1.1.2016 1.1.2017
-31.12.2015 -31.12.2016 -30.06.2016 -30.6.2017
(gepruft) (gepruft) (ungepruft)  (ungepruft)
TEUR TEUR TEUR TEUR
Umsatzerlose 0,0 0,0 0,0 3.067,92
Abschreibungen 0,0 0,0 0,0 -1.940,7
Sonstige betriebliche
Aufwendungen -4,6 -257.9 -36,5 -936,03
Zinsen und ahnliche
Aufwendungen -5,0 -583,4 -245,1 -557,2
Sonstige Steuern 0,0 0,0 0,0 -23,8
Ergebnis nach Steuern/
Jahresfehlbetrag* -9,6 -841,3 -281,6 -389,8

N

Selbst ermittelter Wert einschliefllich sonstiger betrieblicher Ertrage von
EUR 0,28, gerundet auf TEUR 0,0.

W

Auf die nach der angewandten kaufmannischen Rundungsmethode erforder-
liche Aufrundung auf -936,1 wird an dieser Stelle verzichtet, da die Aufsummie-
rung der Summanden bei vollzogener Rundung zu einem Ergebnis nach
Steuern/Jahresfehlbetrag von -389,9 fuhren wiirde, welches nicht dem kauf-
mannisch gerundeten Ergebnis des originaren Zwischenabschlusses entspre-
chen wiurde.

~

Fur alle vier Zeitraume wird einheitlich der Begriff ,,Ergebnis nach Steuern/Jahres-
fehlbetrag” gewahlt, da es die in der Gewinn- und Verlustrechnung fur den Zeitraum
vom 22.7.2015-31.12.2015 (vgl. Kapitel VIII. Historische Finanzinformationen) ver-
wendete Bezeichnung ,Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit” aufgrund des
Bilanzrichtlinie-Umsetzungsgesetz (BiIRUG) vom 22.7.2015 mit verpflichtender
Anwendung fur Bilanzstichtage nach dem 31.12.2015 nicht mehr gibt.

Wesentliche Kennzahlen zu den Kapitalflussrechnungen

Zeitraum 22.07.2015 01.01.2016
-31.12.2015 -31.12.2016

(gepruft) (gepruft)

TEUR TEUR

Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit 525,6 -2.612,3
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -40,1 -64.624,5
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 0,0 69.473,3
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 485,5 2.722,0

Die Emittentin erklart, dass sich die Aussichten der Emittentin seit dem Stichtag
des letzten gepruften Jahresabschlusses zum 31. Dezember 2016 nicht wesent-
lich verschlechtert haben.

Nach Kenntnis der Emittentin sind seit dem Datum des ungepruften Zwischen-
abschlusses zum 30. Juni 2017 keine wesentlichen Veranderungen in der
Finanzlage oder der Handelsposition der Emittentin eingetreten.




I. Zusammenfassung

B.13

Beschreibung aller Ereig-
nisse aus der jungsten Zeit
der Geschaftstatigkeit des
Emittenten, die fUr die
Bewertung seiner Zahlungs-
fahigkeit in hohem Mafie
relevant sind

Entfdllt. Es liegen keine fUr die Bewertung der Zahlungsfahigkeit in hohem Mafle
relevanten Ereignisse aus der jingsten Zeit der Geschaftstatigkeit der Emittentin
Vor.

B.14

Abhangigkeit von anderen
Unternehmen in der Gruppe

Die Emittentin ist Teil einer Unternehmensgruppe (s. auch B.5). Die Emittentin
ist von anderen Gesellschaften der Gruppe nicht direkt abhangig, sondern sie
beauftragt andere Gruppengesellschaften wie z.B. die GLS Beteiligungs AG im
Drittvergleich mit bestimmten Leistungen wie z.B. eines Teils der kaufmanni-
schen Geschaftsfiihrung. Diese Aufgaben kdnnten zu ahnlichen Konditionen
auch von anderen Anbietern Ubernommen werden.

B.15

Beschreibung der Haupt-
tatigkeiten des Emittenten

Die Haupttatigkeit der Emittentin erfolgt im Rahmen des Unternehmensgegen-
standes gemafR Gesellschaftsvertrag und besteht in der Planung, der Entwicklung
und dem Betrieb eines Windparks bestehend aus 16 Windenergieanlagen des
Typs ENERCON E-115 mit einer Nennleistung von jeweils 3,0 MW, einem Rotor-
durchmesser von 115,7 m und einer Nabenhohe von 149 m nebst Infrastruktur
(externe und interne Verkabelung sowie Umspannwerk) in der Gemeinde
Altmarkische Hohe im Landkreis Stendal sowie im Ortsteil Howisch der Stadt
Arendsee im Landkreis Salzwedel zur Erzeugung und Speicherung regenerativer
Energie einschliefdlich deren Einspeisung und Verauflerung.

B.16

Beteiligungen und Beherr-
schungsverhaltnisse

Die Emittentin ist als GmbH & Co. KG organisiert.

Komplementarin ist die Blrgerenergie Windpark Gagel Verwaltungsgesellschaft
mbH, die keinen Kapitalanteil an der Emittentin halt. Die Emittentin ist in Form
einer Einheitsgesellschaft organisiert. Daher werden sémtliche Geschaftsanteile
an der Komplementarin von der Emittentin gehalten.

Kommanditisten sind die GLS Energie AG mit einer Kommanditeinlage von
EUR 8.010,00 (dies entspricht einer Beteiligungsquote von 80,1 %), die gleich-
zeitig ihrem Kapitalanteil und ihrer im Handelsregister eingetragenen Haft-
summe entspricht, und die PROKON Regenerative Energien eG mit einer Kom-
manditeinlage von EUR 1.990,00 (dies entspricht einer Beteiligungsquote von
19,9 %), die gleichzeitig ihrem Kapitalanteil und ihrer im Handelsregister einge-
tragenen Haftsumme entspricht.

Die GLS Energie AG hat aufgrund ihrer Beteiligungsquote von 80,1 % mafigebli-
chen Einfluss in der Gesellschafterversammlung der Emittentin und beherrscht
die Emittentin aufgrund der Stimmenmehrheit. Ein Beherrschungs- und Gewinn-
abflihrungsvertrag besteht nicht.

B.17

Die Ratings, die im Auftrag
des Emittenten oder in
Zusammenarbeit mit ihm
beim Ratingverfahren flr
den Emittenten oder seinen
Schuldtitel erstellt wurden

Entfdllt. Fur die Emittentin wurde kein unabhangiges Rating zur Bewertung ihrer
jeweiligen Zahlungsfahigkeit und kein Emissionsrating in Bezug auf die angebo-
tene Schuldverschreibung durchgefthrt.
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Abschnitt C — Wertpapiere

l. Zusammenfassung

Ca Beschreibung von Art und Die begebenen Schuldverschreibungen stellen nachrangige Inhaberschuld-
Gattung der angebotenen verschreibungen gemaf §§ 793 ff. Burgerliches Gesetzbuch (nachfolgend
und/oder zum Handel zu- »BGB") dar. Die Schuldverschreibungen werden im Gesamtnennbetrag von
zulassenden Wertpapiere, EUR 18,0 Mio. begeben und sind eingeteilt in 18.000 Teil-Schuldverschreibungen
einschlieflich jeder Wert- mit einem anfénglichen Nennbetrag von je EUR 1.000.
papierkennung

Die Wertpapierkennnummer lautet: A2GSKR
Die ISIN der Schuldverschreibungen lautet: DEOOOA2GSKR6

C.2 Wahrung der Wertpapier- Euro.
emission

C.s Beschreibung aller etwaigen  Entfdllt. Es bestehen keine Beschrankungen fiir die Ubertragbarkeit der Schuld-
Beschrankungen fir die freie  verschreibungen.

Ubertragbarkeit der Wert-
papiere
C.8 Beschreibung der mit den Die Rechte der Glaubiger der Schuldverschreibungen umfassen das Recht auf

Wertpapieren verbundenen
Rechte, Rangordnung und
Beschrankung dieser Rechte

Verzinsung und Kapitalrlickzahlung durch die Emittentin, das Recht zur aufser-
ordentlichen Kiindigung bei Vorliegen bestimmter wichtiger Griinde sowie das
gesetzliche Recht zur Einberufung einer Glaubigerversammlung.

Die Anspruche der Glaubiger der Schuldverschreibungen gegen die Emittentin
auf Verzinsung und Rickzahlung sind (auch im Fall eines Uber das Vermdgen der
Emittentin eroffneten Insolvenzverfahrens) mit einem qualifizierten Nachrang
ausgestattet. Diese Ansprliche treten daher gegenliber samtlichen gegenwarti-
gen und klnftigen Forderungen von sonstigen Glaubigern der Emittentin,
insbesondere auch der finanzierenden Bank, dergestalt im Rang zurlick, dass
Zahlungen auf diese Anspriche nicht erfolgen dirfen, wenn die Emittentin
zahlungsunfahig und/oder Uberschuldet ist oder wenn und soweit die Auszah-
lung der Zinsen und/oder die Ruckzahlung der Schuldverschreibung eine Zah-
lungsunfahigkeit und/oder eine Uberschuldung der Emittentin oder deren
personlich haftender Gesellschafterin herbeiftihren wirden. Die Anspriiche auf
Auszahlung der Zinsen und auf Riickzahlung der Schuldverschreibung stehen
somit unter einem RUckzahlungs- und Liquiditatsvorbehalt.

Die Auszahlung von Zinsen sowie die Riickzahlung der Schuldverschreibung an
einen Anleiheglaubiger sind auch dann ausgeschlossen, wenn ein Insolvenzver-
fahren eroffnet ist und vorrangige Insolvenzglaubiger wie z.B. die finanzierende
Bank noch nicht befriedigt sind. Auch insofern stehen die Zahlungsanspriiche der
Anleiheglaubiger unter einem Zahlungsvorbehalt.

Es bestehen keine Beschrankungen dieser Rechte aufderhalb des Glaubigerorga-
nisationsrechts (Schuldverschreibungsgesetz), des vereinbarten Nachrangs und
der aufderordentlichen vorzeitigen Kiindigungsmaoglichkeit der Emittentin.
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I. Zusammenfassung

C.o9 Nominaler Zinssatz und
Zinsperioden, Zinsfalligkeits-
termine, Basiswert des
Zinssatzes, Falligkeit und
Verfahren der Rlickzahlung,
Rendite und Vertreter der
Schuldtitelinhaber

Jede Schuldverschreibung wird bezogen auf ihren anfanglichen Nennbetrag

von EUR 1.000 ab dem 1. Oktober 2017 (einschliefdlich) bis zum letzten RiUck-
zahlungstermin (ausschlieflich) fest und ohne derivative Komponente verzinst,
sofern sie nicht vorher zurlickgezahlt worden ist. Die Zinsen sind am 31. Dezem-
ber eines jeden Jahres fur das jeweilige Jahr zahlbar. Die erste Zinszahlung erfolgt
am 31. Dezember 2018 und enthalt die gemafR Zinstagequotient anteilige
Zinszahlung fur das Jahr 2017.

Die Schuldverschreibungen werden beginnend mit dem 31. Dezember 2018 in
jahrlichen Raten zum Nennbetrag zurlickgezahlt. Sollte die festgestellte Liquidi-
tat der Emittentin zum jeweiligen Rickzahlungstag nicht zur Zahlung ausreichen
und kann deshalb die Zahlung nicht oder nicht in der fetsgelegten Hohe erfolgen,
so erhdhen die wegfallenden Betrage die Zahlung des Folgejahres entsprechend
(Stundung). Bei der Feststellung der Liguiditat berticksichtigt die Emittentin zu-
nachst die Liquiditat fur die anstehende Zinszahlung.

Bei den Zinsen handelt es sich um einen Stufenzins, der, mit Ausnahme des
letzten Jahres, Uber die Laufzeit ansteigt. Die tatsachliche Auszahlung (Zins- und
Tilgungsanteil) auf die Inhaberschuldverschreibungen betragt fir das Jahr 2018
5,5%. Die Auszahlung steigt Uber die Laufzeit an, so dass bis zum Laufzeitende
am 30. September 2037 insgesamt Auszahlungen (Zins und Tilgung) von 190 %
auf den urspriinglich eingesetzten Nennbetrag erfolgen.

Die individuelle Netto-Rendite flr den jeweiligen Anleger 1asst sich erst am Ende
der Laufzeit bestimmen, da sie z. B. von etwaig zu entrichtenden Transaktions-
kosten oder Depotgebiihren der beauftragten Bank abhangig ist. Fur die individu-
elle Berechnung der Rendite hat der Anleger die Differenz zwischen dem RUck-
zahlungsbetrag zuzliglich der insgesamt erhaltenen Zinsen einerseits und dem
urspringlich entrichteten Nennbetrag zuzlglich etwaiger Transaktionskosten
und gezahlter Stlickzinsen andererseits Uber die Gesamtlaufzeit ins Verhaltnis zu
bringen.

Samtliche Zahlungen auf die Schuldverschreibungen werden Uber die Bankhaus
Gebr. Martin AG als Zahlstelle abgewickelt. Die Emittentin wird die falligen
Betrage rechtzeitig vor den jeweiligen Zins- und Riickzahlungsterminen an die
Zahlstelle Uberweisen. Die Zahlstelle Uberweist diese an die Clearstream Banking
AG oder nach deren Order auf die Konten der jeweiligen Depotbanken zur
Weiterleitung an die Anleger. Die Emittentin wird durch Leistung der Zahlung
von ihrer Zahlungspflicht befreit.

Vertreter der Schuldtitelinhaber: Entfdllt.

C.10 Derivative Komponente
bei der Zinszahlung

Entfdllt. Die Schuldverschreibung weist keine derivative Komponente bei der
Zinszahlung auf.

Ci11 Antrag auf Zulassung zum
Handel gestellt an einem
geregelten Markt oder
anderen gleichwertigen
Markten

Entfdllt. Ein Antrag auf Zulassung der Schuldverschreibungen zum Handel an
einem geregelten Markt oder anderen gleichwertigen Markten ist derzeit nicht
geplant. Die Emittentin behdlt sich jedoch vor, entsprechende Antrage zu stellen.
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Abschnitt D — Risiken

l. Zusammenfassung

D.2

Zentrale Angaben zu den
zentralen Risiken, die dem
Emittenten oder seiner
Branche eigen sind

Der Eintritt einzelner oder das Zusammenwirken mehrerer der nachfolgenden
Risiken kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit, die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage sowie die Aussichten der Emittentin haben,
mit der Folge, dass die Emittentin nicht oder nicht vollstandig in der Lage ist,
Zins- und Rickzahlungsverpflichtungen aus der Schuldverschreibung zu erfullen.
Im ungUnstigsten Fall kann es fur die Anleger zu einem Totalverlust der Investi-
tion kommen.

Alleiniges Geschéftsfeld und einzige Einnahmenquelle der Emittentin ist der
Betrieb des Windparks Gagel und die Vermarktung des durch diesen erzeugten
Stroms. Der Windpark Gagel ist zum Zeitpunkt des Prospektdatums vollstandig
errichtet und generiert bereits Stromerlose.

Klimatische Risiken

Durch Klimaanderungen kann eine niedrigere Produktionsleistung in dem
Windpark eintreten, die sich unmittelbar nachteilig auf die Emittentin auswirken
kann.

Rechtsanderungsrisiko
Geltende rechtliche Bedingungen (insbesondere die Einspeiseverglitung gemaf3
EEG) konnen sich zum Nachteil der Emittentin andern.

Politischer und wirtschaftlicher Kontext

Eine zukUnftige Politik der Bundesrepublik Deutschland, welche fir den Wert und
wirtschaftlichen Nutzen der Windenergieanlagen nachteilige Auswirkungen hat,
kann auf die Emittentin nachteilige Auswirkungen haben.

Steuerliche Risiken

Durch zuklinftige Anderungen in Gesetzgebung, Rechtsprechung und Verwal-
tungspraxis konnen flur Anleger steuerliche Nachteile entstehen. Berichtigungen
aufgrund steuerlicher Aufdenprifungen kdnnen zu Steuernachzahlungen auf
Ebene der Emittentin fuhren.

Fremdfinanzierungsrisiko

Fur den Anleger als Darlehensnehmer zur Aufbringung des gezeichneten Betra-
ges besteht das Risiko der Gefahrdung seines Ubrigen Vermogens bis hin zur
(Privat-) Insolvenz, wenn er den Kapitaldienst flr die Fremdfinanzierung nicht
mehr leisten kann.

Insolvenz der Emittentin

Eine Insolvenz der Emittentin wahrend der Laufzeit der Schuldverschreibungen
ware flur die Anleger mit einem Teil- oder Totalverlust des eingesetzten Kapitals
verbunden.

Prognoserisiko
Zukunftsbezogene Annahmen kénnen sich als unzutreffend herausstellen.

Branchen- und Diversifikationsrisiko

Die Konzentration auf die Anlageklasse ,Windenergieanlagen” bedingt die
Abhangigkeit der Emittentin von der dynamischen Entwicklung des Marktes flr
Stromerzeugung und Stromvermarktung aus Windenergieanlagen. Eine Diversifi-
zierung der standort- und anlagebedingten Risiken findet nicht statt.

Behordliche Genehmigungen

Nachtragliche behordliche Auflagen oder Einschrankungen des Betriebs konnen
zu dauerhaften oder voriibergehenden Betriebsunterbrechungen der Windener-
gieanlagen oder nicht kalkulierten Aufwendungen flihren.
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I. Zusammenfassung

Betriebsrisiko und Betriebskostenrisiko

Den kalkulierten Kosten stehen moglicherweise nicht ausreichende Stromerldse
gegenlber. Es kdnnen auflerplanmafiige Kosten und Kostensteigerungen
auftreten. Reparaturkosten und Ausfallzeiten sind nicht exakt vorhersehbar.

Zinsrisiko
Fur die von der Emittentin vorgehaltenen Liquiditatsreserven konnten kinftig
negative Zinsen angesetzt werden.

Vertragsrisiko und Gewahrleistungsrisiko

Bei Ausfall eines Vertragspartners konnen Dienstleistungen evtl. nicht mehr oder
nur zu schlechteren Konditionen bezogen werden. Gewahrleistungsanspriche
konnen moglicherweise nicht durchgesetzt werden.

Fremdfinanzierungsrisiko
Bei negativer Geschaftsentwicklung kann die Emittentin moglicherweise
gewahrte Kredite nicht mehr bedienen.

Energieertragsrisiko
Die tatsachlichen Stromertrage konnen in einzelnen Jahren oder insgesamt
unter den Erwartungen liegen.

Kosten und Risiken der Direktvermarktung

Kosten der Direktvermarktung, die von der Emittentin zu tragen sind, kdnnen
hoher ausfallen als kalkuliert. Es besteht das Risiko, dass nach Abzug dieser
Kosten niedrigere Vermarktungserlose erzielt werden als angenommen.

Absenkung der Vergilitung bei negativen Marktpreisen

Die in der Ergebnis- und Liquiditatsprognose angenommenen Erlésminderungen
wegen negativer Strompreise kdnnen unterhalb der tatsachlich entstehenden
Erlésminderungen liegen.

Weitere operative Risiken
Drosselungen der Einspeisung durch den Netzbetreiber, die von diesem nicht
ersetzt werden mussen, kdnnen nicht ausgeschlossen werden.

Eine kurzere Betriebsdauer als geplant oder eine nicht durch Versicherungen
oder sonstige Mafinahmen abgedeckte geringere Verfligbarkeit der Windener-
gieanlagen konnen ebenfalls nicht ausgeschlossen werden.

Trotz branchenublicher Versicherungen kann nicht ausgeschlossen werden, dass
etwa in Fallen hoherer Gewalt der Versicherungsschutz nicht ausreicht.

Interessenkonflikte

Aufgrund gesellschaftsrechtlicher Verbindungen und der Identitat handelnder
Personen auf Seiten der Emittentin und weiterer Gruppengesellschaften kénnen
Interessenkollisionen bestehen.

Der Geschaftsfuhrer der Komplementarin ist gleichzeitig Mitarbeiter und
Prokurist der GLS Beteiligungs AG. Die GLS Beteiligungs AG ist wiederum eine
100 %-Tochter der GLS Gemeinschaftsbank eG. Die GLS Gemeinschaftsbank eG
hat mit der Emittentin einen Vertriebsvertrag zur Platzierung der Schuldver-
schreibungen geschlossen. Die GLS Beteiligungs AG wurde zur Strukturierung
und Begleitung der Emission der Schuldverschreibungen beauftragt. Ebenso
Ubernimmt die GLS Beteiligungs AG zusammen mit der PROKON Regenerative
Energien eG die kaufmannische Betriebsfihrung des Windparks.
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l. Zusammenfassung

D.3

Zentrale Angaben zu den
zentralen Risiken, die den
Wertpapieren eigen sind

Bonitats- bzw. Emittentenrisiko

Die Riickzahlung der Schuldverschreibungen nebst Verzinsung hangen vom
wirtschaftlichen Erfolg der Emittentin, insbesondere vom Erreichen der prognos-
tizierten Stromerlose pro Jahr ab.

Fungibilitat der Schuldverschreibungen

Moglicherweise kdnnen Anleger wahrend der Laufzeit Schuldverschreibungen
nicht oder nicht zum gewUlnschten Preis verauflern und dementsprechend nicht
mehr Uber die eingesetzte Liquiditat frei verfigen.

Sicherheiten
Die Schuldverschreibungen sind unbesichert. Im Falle der Nichtzahlung durch die
Emittentin kdnnen keine Sicherheiten verwertet werden.

Nachrangigkeit der Schuldverschreibungen

Die Anspriche der Anleger gegen die Emittentin auf Verzinsung und Rickzah-
lung sind nachrangig gegenuber samtlichen gegenwartigen und kinftigen
Forderungen sonstiger Glaubiger der Emittentin und stehen unter einem Liquidi-
tatsvorbehalt. Der qualifizierte Nachrang gilt auch fir den Fall eines Insolvenz-
verfahrens Uber das Vermdgen der Emittentin.

Kein ordentliches Kiindigungsrecht der Anleger

Eine ordentliche Kiindigungsmaoglichkeit flr die Anleger ist nicht vorgesehen.
Die Anleger konnen ihr investiertes Kapital nicht kurzfristig von der Emittentin
zurlckfordern.

Platzierungsrisiko und Schlieflungsmaoglichkeit

Sollte das angebotene Gesamtvolumen der Schuldverschreibungen bis zum
Ablauf der Zeichnungsfrist in grofRerem Umfang nicht gezeichnet werden, kann
es zu einer kapitalmafiigen Unterversorgung der Emittentin kommen. Die
Emittentin ist berechtigt, das Angebot zu schliefRen, wenn das angebotene
Gesamtvolumen platziert wurde.,

Inflation
Anspriche der Anleger auf Verzinsung und Rlckzahlung der Schuldverschreibun-
gen sind in ihrer Hohe nicht gegen Inflation geschitzt.

Kein Rating

Es wurde fur die Emittentin weder ein Rating zur Bewertung ihrer Zahlungsfahig-
keit noch ein Emissionsrating in Bezug auf die angebotene Schuldverschreibung
durchgefthrt.

Glaubigerversammlung

In gesetzlich geregelten Fallen kann eine Glaubigerversammlung einberufen
werden. Die Glaubiger kdnnen durch Mehrheitsbeschluss die jeweils geltenden
Anleihebedingungen andern und einzelne Inhaber von Schuldverschreibungen
Uberstimmen.

Existenzdauer der Emittentin
Die Emittentin wurde erst am 22. Juli 2015 gegrlindet, eine Bewertung der
Emittentin ist damit fur Anleger nur eingeschrankt moglich.
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I. Zusammenfassung

Abschnitt E — Angebot

E.2b

Grlunde fur das Angebot
und Zweckbestimmung
der Erlose

Zwischen der Emittentin und der PROKON Regenerative Energien eG besteht ein
Projektvertrag, der die PROKON Regenerative Energien eG verpflichtet, sémtliche
fur die Planung, Errichtung, Inbetriebnahme und den Betrieb des Windparks
Gagel erforderlichen Rechte zu verschaffen und Leistungen zu erbringen, zu
koordinieren und zu Uberwachen.

Der Erlos aus der Emission der Schuldverschreibungen dient zweckgebunden
nach Abzug der emissionsbedingten Kosten zur Bezahlung des Projektentwick-
lungshonorars an die PROKON Regenerative Energien eG.

Die emissionsbedingten Kosten setzen sich primar aus den Kosten fir die
Kapitalvermittlung, die Strukturierung der Emission, fur die Rechts- und Steuer-
beratung, Prospektentwicklung und -erstellung, Druckkosten, Marketingkosten,
Vertriebskoordination und Zahlstellengeblhren zusammen. Im Rahmen der
Kosten fur die Kapitalvermittlung erhalt die GLS Gemeinschaftsbank eG als
exklusiver Vertriebspartner fur ihre Vertriebstatigkeit eine Provision von 3,0 %
des vermittelten Zeichnungsvolumens. Die emissionsbedingten Kosten fir diese
Schuldverschreibungen belaufen sich insgesamt voraussichtlich auf EUR 1,0 Mio.
bei einem Emissionsvolumen von EUR 18,0 Mio.

E.3

Angebotskonditionen

Die Emittentin bietet die Schuldverschreibung mit einem Gesamtnennbetrag
von EUR 18,0 Mio. an. Die Schuldverschreibungen sind eingeteilt in

18.000 Teil-Schuldverschreibungen mit einem anfanglichen Nennbetrag

von je EUR 1.000. Die Mindestzeichnungssumme betragt EUR 5.000.

Der voraussichtliche Emissionstermin ist der Beginn der Angebotsfrist. Der
Beginn der Angebotsfrist ist der 1. Marz 2018. Die Angebotsfrist endet voraus-
sichtlich am 28. Februar 20109.

Die Schuldverschreibung kann im Rahmen eines offentlichen Angebotes im
Wege der Eigen- oder Fremdemission erworben werden.

Die Schuldverschreibungen sind und werden weder gemafd dem US Securities
Act noch bei der Wertpapieraufsichtsbehorde eines Bundesstaates der Vereinig-
ten Staaten registriert und durfen in den Vereinigten Staaten weder direkt noch
indirekt angeboten, verkauft oder dorthin geliefert werden.

E.4

Beschreibung aller fur die
Emission/das Angebot
wesentlichen, auch kollidie-
renden Beteiligungen

Die GLS Gemeinschaftsbank eG und die GLS Beteiligungs AG stehen zu der
Emittentin in verschiedenen die Prospektierung und die Emission betreffenden
Vertragsbeziehungen, aus denen sich das Interesse der GLS Gemeinschafts-
bank eG an der erfolgreichen Durchflhrung der Emission und auch die Gefahr
anderer Interessenkonflikte ableiten lassen kénnte.

Die Emittentin hat am 9. Juni 2017 mit der GLS Beteiligungs AG eine Vereinba-
rung zur Strukturierung der Inhaberschuldverschreibung und Begleitung der
Emission abgeschlossen.

Die Emittentin hat zudem die GLS Gemeinschaftsbank eG mit einer Vertriebs-
vereinbarung beauftragt, wahrend der gultigen Angebotsfrist die Inhaberschuld-
verschreibung in Hohe von insgesamt EUR 18,0 Mio. mit Hilfe des Prospektes
einzuwerben. Mdglich ist die Unterbeauftragung von Gruppenunternehmen der
GLS Gemeinschaftsbank eG mit Teilleistungen aus der Vertriebsvereinbarung.
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l. Zusammenfassung

Die GLS Gemeinschaftsbank eG vertreibt wahrend des Platzierungszeitraumes
dieser Schuldverschreibungen maoglicherweise weitere Vermdgensanlagen,
Schuldverschreibungen und sonstige Finanzierungsinstrumente und Anlagepro-
dukte, die mit diesen Schuldverschreibungen im Wettbewerb stehen kénnen.

Zum anderen hat die GLS Gemeinschaftsbank eG ein Interesse an der vollstandi-
gen Platzierung der Schuldverschreibungen, da sie von der Emittentin im Rah-
men der emissionsbedingten Kosten eine von dem Volumen der platzierten
Schuldverschreibungen abhangige Vertriebsprovision erhalten kann.

Ebenfalls ist zu erwdhnen, dass die GLS Gemeinschaftsbank eG das Mutterunter-
nehmen der Mehrheitskommanditistin GLS Energie AG ist, die mit 80,1 % an der
Emittentin beteiligt ist.

Die PROKON Regenerative Energien eG als Miteigentlmerin der Emittentin hat
ebenfalls ein Interesse an der Durchfiihrung der Emission. Gemafd dem Projekt-
vertrag erfolgt die Zahlung ihres derzeit der Emittentin gestundeten Projekt-
honorars in Hohe von EUR 17,0 Mio. ausschlieftlich aus der Einwerbung der
Anleihemittel.

Ferner hat die Emittentin die fachlichen Aufgaben und Pflichten der kaufmanni-
schen Betriebsfuihrung - soweit moglich - mittels zweier Betriebsfihrungsver-
trage an die GLS Beteiligungs AG und an die PROKON Regenerative Energien eG
Ubertragen.

Das Bankhaus Gebr. Martin AG steht im Zusammenhang mit der Emission in
einem vertraglichen Verhaltnis mit der Emittentin. Insofern hat das Bankhaus
Gebr. Martin AG ein Interesse an der Durchfiihrung der Emission.

Daruber hinaus sind der Emittentin keine Interessen - einschliefilich Interessen-
konflikte -, die fur die Emission von wesentlicher Bedeutung sind, bekannt.

E.7

Schatzung der Ausgaben,
die dem Anleger vom
Emittenten oder Anbieter

in Rechnung gestellt werden

Entfdllt. Dem Anleger werden keine Kosten flir die Emission der Schuldverschrei-
bungen in Rechnung gestellt. Gegebenenfalls kdnnen Depotgeblhren anfallen.
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Il Risikofaktoren

. Risikofaktoren

1. Allgemeine Hinweise zu den Risikofaktoren

Potenzielle Anleger sind im Zusammenhang mit den in
diesem Wertpapierprospekt (,,Prospekt”) beschriebenen
Inhaberschuldverschreibungen (im Folgenden auch gemein-
sam ,Schuldverschreibungen”, ,Anleihe” oder ,Wert-
papiere” genannt) sowohl Risiken in Bezug auf die Blrge-
renergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG (nachfolgend die
+Emittentin” oder die , Gesellschaft”) als auch Risiken in
Bezug auf die Schuldverschreibungen ausgesetzt. Sie sollten
daher vor der Entscheidung Uber den Kauf der in diesem
Prospekt beschriebenen Schuldverschreibungen die nach-
folgend aufgeflhrten Risikofaktoren und die tbrigen in
diesem Prospekt enthaltenen Informationen sorgfaltig lesen
und bei ihrer Anlageentscheidung berlcksichtigen. Die
Darstellung der nachfolgend aufgeflhrten Risikofaktoren
ersetzt nicht die gegebenenfalls notwendige Beratung
durch fachlich geeignete Berater. Eine Anlageentscheidung
sollte nicht allein aufgrund der nachfolgend aufgefiuihrten
Risikofaktoren getroffen werden, da die hierin enthaltenen
Informationen eine auf die individuellen BedUrfnisse, Ziele,
Erfahrungen bzw. Kenntnisse und Verhaltnisse des Anlegers
zugeschnittene Beratung und Aufklarung nicht ersetzen
konnen.

Der Eintritt eines oder mehrerer der im Folgenden
dargestellten Risiken kann, einzeln oder zusammen mit
anderen Umstanden, die Geschaftstatigkeit der Emittentin
wesentlich beeintrachtigen und erheblich nachteilige
Auswirkungen auf ihre Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
haben. Diese Auswirkungen kdnnten auch die Wertentwick-
lung der Schuldverschreibungen und die Fahigkeit der
Emittentin zur Zahlung von Zinsen und/oder zur Rickzah-
lung der Schuldverschreibungen nachzukommen, in
erheblichem Mafle negativ beeinflussen oder im auflersten
Fall sogar verhindern. Anleger kdnnten hierdurch ihr in die
Schuldverschreibungen investiertes Kapital teilweise oder
vollstandig verlieren. Im Falle einer etwaigen Fremdkapital-
finanzierung der Schuldverschreibungen kdnnen die daraus
resultierenden Verpflichtungen im Falle des ganzen oder
teilweisen Ausfalls der Schuldverschreibung zu einer
Privatinsolvenz des Anlegers flhren.

Die Risikofaktoren beruhen auf Annahmen, die sich im
Nachhinein als unzutreffend erweisen kdnnten. Die nachfol-
gend aufgefuihrten Risiken kdnnten sich zudem riickwirkend
betrachtet als nicht abschliefRend herausstellen und daher
nicht die einzigen Risiken sein, denen die Emittentin
ausgesetzt ist. Weitere Risiken und Unsicherheiten, die der
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Emittentin aus heutiger Sicht nicht bekannt sind oder als
nicht wesentlich eingeschatzt werden, konnten ebenfalls
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
wesentlich beeintrachtigen und sich negativ auf die
Wertentwicklung der Schuldverschreibungen und die
Fahigkeit der Emittentin zur Zahlung von Zinsen und/oder
zur Ruckzahlung der Schuldverschreibungen nachzukom-
men, auswirken.,

Die gewahlte Reihenfolge bei der nachfolgenden
Darstellung der Einzelrisiken beinhaltet weder eine Aussage
Uber die Eintrittswahrscheinlichkeit noch Uber die Bedeu-
tung der Schwere der einzelnen Risiken oder das Ausmaf
potenzieller Beeintrachtigungen des Geschafts und der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin.

Die genannten Risiken kdnnen sich einzeln oder kumulativ
verwirklichen. Bei den nachfolgend dargestellten Risiken
der Schuldverschreibungen 1asst sich im Hinblick auf die
moglichen Auswirkungen folgende Unterscheidung von
Risikofaktoren vornehmen:

= Risikofaktoren in Bezug auf die Emittentin
Das sind die Risikofaktoren, die die Fahigkeit der
Emittentin beeintrachtigen kdnnen, ihren Verpflichtun-
gen gegenlber den Glaubigern der Schuldverschreibun-
gen zur Zinszahlung und/oder zur Riickzahlung der
Schuldverschreibungen nachzukommen; ausfthrlich
dargestellt nachfolgend unter Ziffer 2, wobei eine
Unterteilung in Basisrisiken (2.1) und in operative
Risiken (2.2) erfolgt.

= Risikofaktoren in Bezug auf die Schuldverschreibung
Das sind die Risikofaktoren, die fUr die anzubietenden
Schuldverschreibungen von wesentlicher Bedeutung
sind; ausfuhrlich dargestellt nachfolgend unter Ziffer 3.

2. Risikofaktoren in Bezug auf die Emittentin

2.1 Basisrisiken
Alleiniges Geschaftsfeld und einzige Einnahmenquelle der
Emittentin ist der Betrieb des Windparks Gagel und die
Vermarktung des durch diesen erzeugten Stroms. Der
Windpark Gagel ist zum Zeitpunkt des Prospektdatums
vollstandig errichtet und generiert bereits Stromerlose.
Der Windpark besteht aus 16 Windenergieanlagen des
Herstellers Enercon vom Typ E-115 mit einer Nennleistung
von jeweils 3,0 MW und der fur den Betrieb erforderlichen
technischen Infrastruktur einschliefllich eines eigenen
Umspannwerks zur Anbindung an das 110 kV-Hochspan-
nungsnetz. Auflerhalb der operativen Betriebsrisiken sind
die folgenden Basisrisiken relevant:



2.1.1 Klimatische Risiken

Angesichts des sich abzeichnenden Klimawandels 1asst sich
nicht prognostizieren, welche Einfllisse dieser auf die
Windverhaltnisse im Windpark Gagel haben wird. Auch
wenn die Ergebnis- und Liguiditatsprognose der Emittentin
einen aus Sicht der Geschaftsfiihrung konservativen
Ertragsansatz vorsieht, kann nicht ausgeschlossen werden,
dass zukUnftig durch Klimaanderungen eine niedrigere
Produktionsleistung in dem Windpark eintritt, die sich
unmittelbar nachteilig auf die Emittentin auswirken kann.
Fur die Anleger kann sich das darin aufdern, dass die
Emittentin zur Zahlung des Anleihezinses und/oder zur
Ruckzahlung der Schuldverschreibung teilweise oder ganz
nicht in der Lage ist oder dass die Zahlungen erst zu
spateren Zeitpunkten als in den Anleihebedingungen
vorgesehen maoglich sind.

2.1.2 Rechtsdnderungsrisiko

Die Gesetzgebung unterliegt einem standigen Wandel. Es
kann nicht ausgeschlossen werden, dass die geltenden
rechtlichen Bedingungen, insbesondere Gesetze und
Verordnungen, aber auch die Rechtsanwendung durch die
Verwaltung, Genehmigungsbehorden oder die Gerichte,
sich andern. Dies gilt insbesondere auch im Hinblick auf die
Forderung erneuerbarer Energien durch das Gesetz flr den
Ausbau erneuerbarer Energien (Erneuerbare-Energien-Ge-
setz, nachfolgend ,EEG" oder ,,EEG 2017"). Fur die pros-
pektgegenstandlichen Windenergieanlagen sind die
(Ubergangs-)Regelungen des EEG 2017 mafigeblich. Dieses
Gesetz hat wesentlichen Einfluss auf die Geschaftstatigkeit
flir die Betreiber von Erneuerbaren Energieanlagen in den
Segmenten Wind, Photovoltaik, Biomasse und Wasserkraft.
Das EEG regelt u.a. die Dauer und die Hohe der Stromein-
speisevergltung. Fur den Betrieb des Windparks Gagel gilt
aufgrund des Datums der Genehmigung nach dem Bun-
desimmissionsschutzgesetz (nachfolgend ,,BImSchG"” und
»BlmSchG-Genehmigung”) und der Inbetriebnahme im Jahr
2017 das EEG 2017 fur die gesamte Betriebszeit. Ein
rickwirkender Eingriff in das Gesetz, insbesondere die
Anderung oder Aufhebung der Verglitung fiir bestehende
Anlagen (Eingriff in den Bestandsschutz) kénnte zu deutlich
niedrigeren Einnahmen der Emittentin fihren. Daneben
verpflichtet das EEG den ortlichen Netzbetreiber zur
vorrangigen Abnahme und Mindestverglitung des einge-
speisten Stroms. Eine Anderung oder ein Wegfall dieser
vorrangigen Abnahmeverpflichtung und der Mindestvergu-
tung kénnte ebenfalls zu geringeren Ergebnissen bei der
Emittentin und somit zu einer Verschlechterung der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage fihren. Als Folge
konnten geringere Auszahlungen an Anleger auf die
Schuldverschreibungen bis hin zum Totalverlust des
eingesetzten Kapitals eintreten bzw. die Auszahlungen
konnten erst zu spateren Zeitpunkten erfolgen, als in den
Anleihebedingungen vorgesehen.
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2.1.3 Politischer und wirtschaftlicher Kontext

Die Regierung der Bundesrepublik Deutschland kénnte
zukUnftig eine Politik betreiben, die auf den Wert und den
wirtschaftlichen Nutzen der Windenergieanlagen nach-
teilige Auswirkungen hat. Solche Entscheidungen kénnen
sowohl politischer, rechtlicher, insbesondere forderungs-
rechtlicher als auch steuerlicher Art sein. Umweltrechtliche
Beschrankungen, gegebenenfalls eine restriktive Forder-
oder Energiepolitik, eine andere nachteilige Wirtschafts-
und Geldpolitik sowie Anderungen von Kapitalmarktbedin-
gungen konnen zu nachteiligen Auswirkungen bei der
Emittentin fUhren.

2.1.4 Steuerliche Risiken

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass durch zukulnfti-
ge gesetzliche Anderungen flrr Anleger in Schuldverschrei-
bungen steuerliche Nachteile entstehen und dadurch auch
der Nettoertrag auf Ebene des einzelnen Anlegers negativ
beeinflusst wird. Gleiches gilt fiir eine Anderung der Recht-
sprechung durch die Finanzgerichte und den Bundesfinanz-
hof sowie einer geanderten Auffassung der Finanzverwal-
tung zu steuerlichen Sachverhalten. Des Weiteren besteht
das Risiko, dass Berichtigungen aufgrund steuerlicher
Aufienprifungen zu Steuernachzahlungen auf der Ebene der
Emittentin fihren kdnnen und deren Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage beeintrachtigen. Fur die Anleger kann sich
das darin dufiern, dass die Emittentin zur Zahlung des
Anleihezinses und/oder zur Rickzahlung der Schuldver-
schreibung teilweise oder ganz nicht in der Lage ist oder
dass die Zahlungen erst zu spateren Zeitpunkten als in den
Anleihebedingungen vorgesehen, moglich sind.

2.1.5 Inflationsrisiko (Kaufkraftrisiko)

Das EEG sieht wahrend des maximalen Vergutungszeit-
raums von 20 Jahren zuzUlglich des Jahrs der Inbetriebnah-
me keinen inflationsabhangigen Ausgleich vor. Es besteht
daher das Risiko, dass im Verlauf des Prognosezeitraums
die tatsachlichen Kostensteigerungen bei den Betriebskos-
ten inflationsbedingt Uber die in den Prognosen berlicksich-
tigten Preissteigerungszuschlage hinausgehen. Der Eintritt
dieses Risikos wuirde die Betriebskosten der Windenergie-
anlagen gegenuber den prognostizierten Betragen erhdhen.
Dieses konnte sich auf die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin deutlich negativ auswirken. Fur
die Anleger kann sich das darin auflern, dass die Emittentin
zur Zahlung des Anleihezinses und/oder zur Rickzahlung
der Schuldverschreibung teilweise oder ganz nicht in der
Lage ist oder dass die Zahlungen erst zu spateren Zeitpunk-
ten als in den Anleihebedingungen vorgesehen, moglich
sind.

2.1.6 Liquidationsrisiko

Sollten Vermogenswerte der Emittentin vorzeitig liquidiert
werden, besteht das Risiko, dass diese nicht zu marktge-
rechten Preisen verkauft werden kénnen und dadurch im
Vergleich zum Erwerbspreis ein geringerer Erlds erzielt wird.
Daraus kann sich ein Risiko ergeben, dass der Erlos fur die
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Forderungen der Anleger nicht ausreicht, da der Erlos
vorrangig zur Bedienung der Verbindlichkeiten gegenuber
der finanzierenden Bank herangezogen wirde. Fur die
Anleger besteht daher das Risiko, dass sie eine Ruckzahlung
des in Schuldverschreibungen investierten Kapitals und/
oder der Verzinsung seitens der Emittentin teilweise oder
vollstandig nicht erhalten.

2.1.7 Fremdfinanzierungsrisiko

Die Emittentin rat dringlich von der Fremdfinanzierung des
Erwerbs der Schuldverschreibungen ab. Das Gesamtrisiko
Uber die hier dargestellten Risiken hinaus ware dadurch
deutlich erhoht, weil neben dem mdglichen teilweisen
Verlust oder Totalverlust des eingesetzten Kapitals die zur
Fremdfinanzierung aufgenommenen Darlehen weiterhin
bedient und zurtickgefiihrt werden mussen. In diesem Fall
besteht flir den Anleger als Darlehensnehmer das Risiko der
Gefahrdung seines Ubrigen Vermdgens bis hin zur (Privat-)
Insolvenz, wenn er den Kapitaldienst fur die Fremdfinanzie-
rung nicht mehr leisten kann.

2.1.8 Insolvenz der Emittentin

Die angebotenen Schuldverschreibungen begriinden
unbesicherte und nachrangige Verbindlichkeiten der
Emittentin. Die Auszahlung der Zinsen und die Ruckzahlung
des investierten Kapitals an die Anleger als Glaubiger der
Schuldverschreibungen hdangen somit ausschliefilich von
der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin ab.
Eine Insolvenz der Emittentin kann sich insbesondere, bei
der Verwirklichung eines oder mehrerer der in diesem
Kapitel beschriebenen Risiken ergeben. Es besteht zum
Beispiel das Risiko, dass die Emittentin aufgrund dauerhaft
wesentlich unter Plan liegender Windertrage wahrend der
Laufzeit der Schuldverschreibungen in finanzielle Schwierig-
keiten gerat und weder auf Liquiditatsreserven zurlickgrei-
fen noch Fremdmittel aufnehmen kann. Dies hatte erhebli-
che Auswirkungen auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin, welches zur Insolvenz der
Emittentin fihren kann. Dies ware fUr die Anleger mit einem
Teil- oder Totalverlust des eingesetzten Kapitals und nicht
gezahlter Zinsen verbunden.

Aufgrund der qualifizierten Nachrangabrede in den
Anleihebedingungen kann es darliber hinaus bereits dann
zu einem teilweisen oder vollstandigen, zeitweiligen oder
dauerhaften Ausfall von Zahlungen kommen, wenn die
Vornahme einer solchen aus den Schuldverschreibungen
von der Emittentin geschuldeten Zahlung zu ihrer Zahlungs-
unfahigkeit oder Uberschuldung fithren wiirde.
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2.1.9 Insolvenz eines Kommanditisten

Derzeitige samtliche Kommanditisten der Emittentin sind
die PROKON Regenerative Energien eG und die GLS Energie
AG. Sollte Uber das Vermdgen eines Kommanditisten das
Insolvenzverfahren eréffnet oder mangels Masse abgelehnt
werden, kann dieser durch Gesellschafterbeschluss aus der
Gesellschaft ausgeschlossen werden. In diesem Fall wirde
der Kommanditanteil des ausgeschlossenen Kommanditis-
ten dem verbleibenden Kommanditisten anwachsen. Sollte
die mit der technischen Betriebsflihrung des Windparks
und der technischen Infrastruktur beauftragte PROKON
Regenerative Energien eG insolvenzbedingt aus der Gesell-
schaft ausscheiden, musste ein anderer Auftragnehmer mit
der technischen Betriebsfiihrung fur den Windpark und die
technische Infrastruktur beauftragt werden. Dies kann zu
Mehrkosten fluhren, insbesondere wenn die Aufwendungen
hierflir hoher liegen als die Vergltung, welche die derzeitige
technische Betriebsflihrerin PROKON Regenerative Energi-
en eG nach dem Vertrag Uber die technische Betriebsfuh-
rung fur den Windpark Gagel erhalt. Dies kann sich auf die
Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin negativ
auswirken. Fur die Anleger besteht daher das Risiko, dass
sie eine Ruckzahlung des in Schuldverschreibungen inves-
tierten Kapitals und/oder der Verzinsung seitens der
Emittentin teilweise oder vollstandig nicht oder erst zu
spateren Zeitpunkten erhalten.

2.1.10 Kiindigung eines Gesellschafters

Jeder Kommanditist kann die Gesellschaft ordentlich unter
Einhaltung einer Klindigungsfrist von sechs Monaten zum
Ende eines Geschaftsjahres, aber erstmals zum 31. Dezem-
ber 2037, gegenuiber den anderen Gesellschaftern kiindigen.
Daneben kann ein Recht zur vorzeitigen Kiindigung nur

aus wichtigem Grund bestehen. Durch die Kiindigung eines
Kommanditisten wird die Gesellschaft nicht aufgelost,
sondern von den verbleibenden Kommanditisten fortge-
setzt, denen der Kapitalanteil des ausgeschiedenen Kom-
manditisten im Verhaltnis ihrer Beteiligung am Festkapital
anwadchst. Scheidet ein Gesellschafter aus der Gesellschaft
aus, erhalt er als Abfindungsguthaben den Verkehrswert
seiner Beteiligung auf den Tag des Ausscheidens. Die
Berechnung erfolgt nach einem im Gesellschaftsvertrag
festgelegten Verfahren, die Zahlung erfolgt in drei jahrlichen
Raten. Je nach Zeitpunkt und Hohe des zu zahlenden
Abfindungsguthabens kann dies erhebliche Auswirkungen
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
haben. Fir die Anleger besteht daher das Risiko, dass sie
eine Ruckzahlung des in Schuldverschreibungen investier-
ten Kapitals und/oder der Verzinsung seitens der Emittentin
teilweise oder vollstandig nicht oder erst zu spateren
Zeitpunkten erhalten.,



2.1.11 Entnahmen durch die Gesellschafter der
Emittentin

Es besteht das Risiko, dass die Kommanditisten - ihre
Einvernehmlichkeit vorausgesetzt - und/oder die Komple-
mentarin Entnahmen oder andere Handlungen mit ver-
gleichbarem wirtschaftlichem Ergebnis bei der Emittentin
vornehmen, die dazu fuhren, dass der Emittentin Liquiditat
und/oder andere Vermodgensgegenstande entzogen
werden, die die Emittentin fUr die Fortfuhrung ihres Ge-
schaftsbetriebs und insbesondere fir die Bedienung der
Schuldverschreibungen bendtigt. Dies kann sich in erhebli-
chem Maf3e negativ auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin auswirken.

2.1.12 Gesellschaftsvertrag der Emittentin

Die Gesellschafter der Emittentin kdnnen den Gesellschafts-
vertrag der Emittentin und insbesondere auch den Unter-
nehmensgegenstand, ihre Einvernehmlichkeit vorausge-
setzt, jederzeit andern, was sich in erheblichem Mafie
negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin auswirken kann.

2.2 Operative Risiken

2.2.1 Ungewissheit zukinftiger Ergebnisse/Rentabilitat
(Prognoserisiko)

Die in dem Prospekt dargestellten Prognosen der Emitten-
tin basieren auf derzeitig geltendem Recht, zeitlichen und
guantitativen Annahmen der Emittentin und Aussagen und
Einschatzungen Dritter (z.B. Windenergieanlagenhersteller,
Wind-, Schall- und Schattengutachten, Umweltvertraglich-
keitspriufungen und ornithologische Gutachten). Sofern
Angaben Dritter verwendet wurden, wurden diese Quellen
entsprechend kenntlich gemacht. Es besteht das Risiko,
dass sich die zukunftsbezogenen Annahmen als unzutref-
fend herausstellen, basierend auf Irrtlimern, subjektiven
Einschatzungen und Wertungen verandern oder dass sich
Rahmenbedingungen verandern, die sich der Kontrolle
durch die Emittentin oder andere Beteiligte entziehen.
Diese Risiken konnen sich jeweils in erheblichem Mafe
negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Emittentin auswirken. Fur die Anleger besteht daher das
Risiko, dass sie eine Riickzahlung des in Schuldverschrei-
bungen investierten Kapitals und/oder der Verzinsung
seitens der Emittentin teilweise oder vollstandig nicht oder
erst zu spateren Zeitpunkten erhalten.

2.2.2 Branchen- und Diversifikationsrisiko

Die Emittentin investiert an einem einzigen Standort
ausschliefllich in Windenergieanlagen, in ein Umspannwerk
sowie in die fur den Betrieb erforderliche Infrastruktur und
damit nur in eine Anlageklasse. Eine Diversifizierung der
damit verbundenen standort- und anlagebedingten Risiken
des eingesetzten Kapitals findet nicht statt. Durch die
Konzentration in die Anlageklasse ,Windenergieanlagen” ist
die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin von der
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fortwahrenden und dynamischen Anderungen unterworfe-
nen Entwicklung des Marktes flr Stromerzeugung und
Stromvermarktung aus Windenergieanlagen besonders
stark abhangig. Dies bedeutet, dass bei der Verwirklichung
spezifischer Risiken (z. B. 2.2.7 Betriebsrisiko usw.) in Bezug
auf die Windenergieanlagen, die Stromerzeugung und
Stromvermarktung aus Windenergieanlagen diese nicht
durch Investitionen auf einem anderen Markt oder in einer
anderen Anlageklasse ausgeglichen werden kénnen. Auch
eine steigende Risikoeinschatzung in Bezug auf in der
Zukunft liegende Ertrage sowie eine sinkende Akzeptanz in
der Bevolkerung hinsichtlich der Windenergie im Allgemei-
nen kann einen negativen Einfluss auf die Geschaftstatig-
keit der Emittentin haben. Das Eintreten eines oder mehre-
rer der in diesem Abschnitt genannten Risiken kann die
Finanz- und Ertragslage der Emittentin verschlechtern. Fur
die Anleger besteht daher das Risiko, dass sie eine Ruickzah-
lung des in Schuldverschreibungen investierten Kapitals
und/oder der Verzinsung seitens der Emittentin teilweise
oder vollstandig nicht oder erst zu spateren Zeitpunkten
erhalten.

2.2.3 Behordliche Genehmigungen

Zur Errichtung und zum Betrieb der Windenergieanlagen
und des Umspannwerks bedarf es verschiedener Genehmi-
gungen (z.B. Genehmigungen nach dem BImSchG, Bauge-
nehmigungen, Betriebsgenehmigungen und Netzan-
schlusszusagen). Es kann nicht ausgeschlossen werden,
dass Genehmigungs- oder Umweltbehdrden wahrend der
Betriebsphase der Windenergieanlagen nachtragliche
Auflagen oder Einschréankungen des Betriebs beschliefRen,
die zu voribergehenden oder dauerhaften Betriebsein-
schrankungen der Windenergieanlagen oder zu nicht
kalkulierten Aufwendungen fihren konnen.

Sollte sich die Emittentin rechtlich nicht erfolgreich
dagegen durchsetzen konnen, kann sich dies erheblich
negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
Gesellschaft auswirken. Fur die Anleger besteht daher das
Risiko, dass sie eine Rluckzahlung des investierten Kapitals
und dessen Verzinsung seitens der Emittentin teilweise
oder vollstandig nicht oder erst zu spateren Zeitpunkten
erhalten.

2.2.4 Altlasten

Treten wahrend der Betriebsphase unerwartete Altlasten
(z.B. Beseitigung von Kampfmitteln) auf, konnen sich die
zur Lastenbeseitigung anfallenden Kosten negativ auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
auswirken. Fur die Anleger besteht daher das Risiko, dass
sie eine Ruckzahlung des investierten Kapitals und dessen
Verzinsung seitens der Emittentin teilweise oder vollstandig
nicht oder erst zu spateren Zeitpunkten erhalten.
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2.2.5 Verletzung der Verkehrssicherungspflicht

Als Betreiberin der Windenergieanlagen sowie der damit
verbundenen technischen Infrastruktur und des Umspann-
werks unterliegt die Emittentin resultierend beispielsweise
aus dem Strafenverkehrsrecht, dem Transport- oder
Flugsicherungsrecht allgemeinen gesetzlichen Verkehrssi-
cherungspflichten. Etwaige daraus resultierende Schadens-
ersatzverpflichtungen, die nicht von Versicherungen
ausgeglichen werden, sind von der Emittentin zu tragen,
was sich wiederum in erheblichem Mafie negativ auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
auswirken kann.

Fur die Anleger besteht daher das Risiko, dass sie eine
Ruckzahlung des investierten Kapitals und dessen Verzins-
ung seitens der Emittentin teilweise oder vollstandig nicht
oder erst zu spateren Zeitpunkten erhalten.

2.2.6 Sicherung von Grundstlicks- oder sonstigen
Nutzungsrechten

Die Nutzung der Grundstlicke zum Betrieb der Wind-
energieanlagen, des Umspannwerks und der sonstigen
technischen Infrastruktur (Kranstellflachen, Zuwegungen,
Kabeltrassen) erfolgt auf der Basis von langfristig abge-
schlossenen Nutzungsvertragen. Im Falle einer Veraufierung
des jeweils genutzten Grundsticks tritt grundsatzlich der
Erwerber in das Pachtverhdltnis ein. Auch wenn das Grund-
stlick im Falle der Insolvenz des Eigentiimers vom Insolven-
zverwalter verauflert oder zwangsversteigert wird, muss der
Erwerber aufgrund der dinglichen Sicherung das Pachtver-
haltnis als Rechtsnachfolger unter Einhaltung der Bedingun-
gen fortfUhren. Es kann aber nicht ausgeschlossen werden,
dass Kabeltrassengrundstiicke veraufiert werden und neue
Grundstickseigentiimer im Falle fehlender oder nicht
ausreichender grundbuchrechtlicher Absicherung der
Leitungsrechte berechtigt sind, die Entfernung der Leitun-
gen aus ihrem Grundstlck zu fordern. Aus diesen Sachver-
halten besteht das Risiko, dass der Betrieb der Windener-
gieanlagen vorlbergehend oder dauerhaft eingeschrankt
sein kann und zusatzliche Kosten fur den Neuabschluss von
Pachtvertrdgen bzw. fir eine Neuverlegung der Leitungen
auf anderen Grundstuicken entstehen.

Der Eintritt eines der vorstehend aufgefiihrten Risiken
kann sich in erheblichem Maf3e negativ auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken. Fur die
Anleger besteht daher das Risiko, dass sie eine Ruckzahlung
des investierten Kapitals und dessen Verzinsung seitens der
Emittentin teilweise oder vollstandig nicht oder erst zu
spateren Zeitpunkten erhalten.
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2.2.7 Betriebsrisiko und Betriebskostenrisiko,

Reparatur- und Instandhaltungskosten

Die Emittentin hat mit der ENERCON GmbH (,Enercon”)
einen Vollwartungsvertrag Uber 20 Jahre abgeschlossen.
Das sog. ENERCON Partnerkonzept (nachfolgend auch:
~EPK" oder ,, EPK-Vollwartungsvertrag”) umfasst die
regularen Wartungen, Ferndiagnosen, Storbeseitigungen
und Vor-Ort-Reparaturen inklusive der Ersatzteilbeschaffun-
gen und der garantierten technischen Verfligbarkeit von
anfanglich 97% (nach dem 15. Betriebsjahr 95 %). Der
EPK-Vollwartungsvertrag kann friihestens nach funf Jahren
und danach in jedem der Folgejahre von der Emittentin
geklndigt werden, fur den Fall, dass mit der PROKON
Regenerative Energien eG nahtlos ein detaillierterer, aber
annahernd deckungsgleicher Vollwartungsvertrag abge-
schlossen wiirde. Fur die technische Betriebsfiihrung wurde
zudem in Erganzung zum EPK-Vollwartungsvertrag fur die
vollumfangliche betriebstechnische und messtechnische
Uberwachung, die Wartung der nicht durch das EPK
abgedeckten Infrastruktur und der Nebenanlagen mit der
PROKON Regenerative Energien eG ein technischer Dienst-
leistungsvertrag mit einer festen Laufzeit von 20 Jahren
abgeschlossen. Andere operative Betriebskosten sind Uber
langfristige Vertrage mit Verpachtern, Versicherungen und
weiteren Vertragspartnern festgelegt und entsprechend in
der Planungsrechnung berUcksichtigt. FUr diese Leistungen
wurden, soweit vertraglich geregelt, jahrliche oder vertragli-
che Kostensteigerungen kalkuliert. Zudem bestehen markt-
Ubliche Gewahrleistungen und Versicherungen. Es besteht
aber das Risiko, dass den Kosten keine ausreichenden
Stromerlose gegenlberstehen oder dass aufierplanmaflige
Kosten und Kostensteigerungen oberhalb der Annahmen in
der Ergebnis- und Liguiditatsprognose auftreten. Reparatur-
aufwendungen, die nicht von dem EPK-Vollwartungsvertrag
umfasst sind und die nicht durch Gewahrleistungen oder
Versicherungen kompensiert werden oder deren Einbezie-
hung in den EPK-Vollwartungsvertrag wirtschaftlich nicht
sinnvoll gewesen ware, sind genauso wie Ausfallzeiten vom
Zeitpunkt und Umfang her nicht prazise vorhersehbar. Fur
die erfahrungsgemaf? anfallenden Instandhaltungskosten
wurde bei der Emittentin in der Ergebnis- und Liguiditats-
prognose durch Instandhaltungsriicklagen Vorsorge
getragen. Es ist aber nicht garantiert, dass diese eingeplan-
ten Rucklagen ausreichen, insbesondere wenn aufderplan-
maflige Kosten auftreten. Auch ist nicht garantiert, dass die
Ricklagen immer in der prognostizierten Hohe von der
Emittentin liguide gebildet werden konnen.

Die Verwirklichung des Betriebsrisikos und des Betriebs-
kostenrisikos kann die jeweils zur Auszahlung der Zinsen
und Teilrickzahlungen der Schuldverschreibungen bereit-
stehende Liquiditat der Emittentin reduzieren. Fur die
Anleger besteht daher das Risiko, dass sie eine Ruckzahlung
des in die Schuldverschreibungen investierten Kapitals und
eine Zahlung der Zinsen seitens der Emittentin teilweise
oder vollstandig nicht erhalten bzw. die Zahlungen zu
spateren Zeitpunkten erfolgen als prognostiziert.



2.2.8 Zinsrisiko

Aufgrund des aktuellen Zinsniveaus fur Guthaben und der
unbekannten kinftigen Geld- und Kapitalmarktentwicklung
sind in der Ergebnis- und Liguiditatsprognose keine
Zinsertrage enthalten. Es besteht das Risiko, dass zukinftig
flr die von der Emittentin vorgehaltenen Liquiditatsreser-
ven negative Zinsen angesetzt werden. Der Eintritt dieses
Risikos wurde die Finanz- und Ertragslage der Emittentin
negativ beeinflussen. Fir die Anleger besteht daher das
Risiko, dass sie eine Riickzahlung des in die Schuldver-
schreibungen investierten Kapitals und eine Zahlung der
Zinsen seitens der Emittentin teilweise oder vollstandig
nicht erhalten bzw. die Zahlungen zu spateren Zeitpunkten
erfolgen als prognostiziert.

2.2.9 Vertragsrisiko und Gewahrleistungsrisiko

Die Emittentin hat zur Projektentwicklung, zur Errichtung
der Windenergieanlagen und der dafiir benotigten techni-
schen Infrastruktur, zur Errichtung des Umspannwerks und
zum Betrieb des Windparks und des Umspannwerks eine
Vielzahl von Vertragen abgeschlossen und ist damit
Vertragsrisiken eingegangen. Im Rahmen der Leistungser-
bringung sind auch viele Bestimmungen, Bedingungen und
Einzelheiten der BImSchG-Genehmigungen Leistungsbe-
standteil. Die Leistungsfahigkeit und Solvenz des jeweiligen
Vertragspartners hangt haufig davon ab, dass dessen
Partner und Subunternehmer solvent und leistungsfahig
sind, was auf Ebene der Emittentin nicht abschliefRend
beurteilt werden kann. Flr alle Bauleistungen gibt es
sorgfaltige, gutachterlich begleitete Abnahmeprozesse und
vertragliche Einbehalte seitens der Emittentin bis zur
letzten Beseitigung festgestellter wesentlicher Mangel.
Auch haben die Generalunternehmer Versicherungen fir
spatere Haftungsfalle abgeschlossen oder Blirgschaften
hinterlegt.

Im Rahmen eines Projektvertrages hat die Emittentin
die PROKON Regenerative Energien eG mit der gesamten
Planung, Koordinierung und Uberwachung der Lieferung
und Errichtung der Windenergieanlagen und der notwendi-
gen Infrastruktur beauftragt. Der Vertrag umfasst die
gesamte Betreuung und Koordinierung der schltsselferti-
gen Errichtung des Windparks einschliefllich der Inbetrieb-
nahme der einzelnen Windenergieanlagen, des Umspann-
werks und die Erfullung samtlicher Anforderungen nach
dem jeweils geltenden Recht zur Sicherstellung der vollen
finanziellen Forderung nach dem EEG. Der Vertrag umfasst
auch die vollstiandige Beschaffung und Ubertragung aller
fur die schlusselfertige Errichtung und den wirtschaftlichen
Betrieb des Windparks Gagel erforderlichen offentlich-
rechtlichen Plane und Genehmigungen. Vertragsgegen-
stand ist ferner die Beschaffung sonstiger Unterlagen und
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der Abschluss privat-6ffentlicher Vertrage, die bauseitig und
betriebsseitig notwendigen Vertrage (Generalunternehmer-
vertrage, EPK-Vollwartungsvertrag, Vertrag zur technischen
Betriebsflihrung, Versicherungsvertrage, Direktvermark-
tungsvertrage etc.) fUr die Errichtung, Wartung und Be-
triebsflhrung des Windparks, die Grundstiickssicherung
und die Auslbung der Bauherrenfunktion bis hin zur Abnah-
me der Gewerke.

Die Emittentin hat Enercon mit der schlisselfertigen
Errichtung der Windenergieanlagen inklusive der Parkinfra-
struktur (interne Verkabelung, interne Zuwegungen, externe
Kabeltrasse und die Netzanbindung der externen Kabel-
trasse) beauftragt.

Fir den Anschluss des Windparks an das vorhandene
110 kV-Hochspannungsnetz Stendal-Osterburg der HSN
Magdeburg GmbH wurde die WT Energiesysteme GmbH
(,WT Energiesysteme"”) mit der Planung und dem Bau des
Umspannwerks beauftragt.

Der Generalunternehmer Enercon (fur den Windpark, die
interne Verkabelung, die internen Zuwegungen, die externe
Kabeltrasse und die Netzanbindung der externen Kabeltras-
se), WT Energiesysteme (fUr die Planung und den Bau des
Umspannwerks) sowie die PROKON Regenerative Energien
eG (fUr die Leistungen aus dem Projektvertrag) und andere
Vertragspartner flr Leistungen wahrend der Planungs- und
Bauzeit sind in dem vertraglich geregelten Umfang hin-
sichtlich der geschuldeten Leistungen gewahrleistungs-
pflichtig.

Fallt ein Vertragspartner flr wesentliche Leistungen
wahrend der Betriebszeit aus, kann es sein, dass die
Emittentin nicht sofort einen anderen geeigneten Dienst-
leister findet oder Ersatz nur zu deutlich schlechteren
Konditionen beschafft werden kann. Notwendige Dienst-
leistungen kénnen evtl. nicht mehr, nur zu hoheren Kosten
oder nicht mehr mit derselben Qualitat bezogen werden
(dies schliefdt Garantien und Gewahrleistungsanspriche mit
ein). Gleiches gilt flir Fehlentscheidungen, Vertragsverlet-
zungen bzw. Auseinandersetzungen von/mit Vertragspart-
nern oder Mitwirkenden.

Werden etwaige Mangel erst nach der Abnahme oder
dem Ablauf der vertraglichen bzw. gesetzlichen Gewahrleis-
tungsfristen ersichtlich, kann es dazu kommen, dass die
Geltendmachung von Anspriichen nicht mehr moglich ist.
Aber auch wahrend der Gewahrleistungsfristen besteht das
Risiko, dass die Durchsetzung etwaiger Gewahrleistungs-
anspruche und die Geltendmachung zu Ubernehmender
Ertragsausfalle keinen Erfolg hat. Zudem konnte ein Ge-
wahrleistungsgeber beispielsweise aufgrund wirtschaftli-
cher Schwierigkeiten oder Insolvenz zur Erflllung berechtig-
ter Ansprlche nicht in der Lage sein.

Aus der Gesamtheit obiger Risikokonstellationen
konnten sich wesentlich negative Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
ergeben und die Fahigkeit der Emittentin zur Zahlung von
Zinsen und/oder zur Rlckzahlung der Schuldverschreibun-
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gen nachzukommen, in erheblichem Mafle negativ beein-
flussen oder im auflersten Fall sogar verhindern. Fur die
Anleger besteht daher das Risiko, dass sie eine Ruckzahlung
des in die Schuldverschreibungen investierten Kapitals und
eine Zahlung der Zinsen seitens der Emittentin teilweise
oder vollstandig nicht erhalten bzw. die Zahlungen zu
spateren Zeitpunkten erfolgen als prognostiziert.

2.2.10 Fremdfinanzierungsrisiko

Es wird darauf hingewiesen, dass die Emittentin den
Windpark, die technische Infrastruktur und das Umspann-
werk zu einem hohen Anteil (rund 74 % der Gesamtfinanzie-
rung) mit Forderdarlehen der Kreditanstalt fir Wiederauf-
bau (nachfolgend , KFW") Uber ein Kreditinstitut fremd-
finanziert hat, die in ihren Ansprlchen bezlglich Verzinsung
und Tilgung gegenuber den hier emittierten Schuldver-
schreibungen (rund 17 % der Gesamtfinanzierung) bevor-
rechtigt sind. Dadurch ist das Risiko gegenuber einem
Uberwiegend mit Eigenkapital finanzierten Windpark
strukturell bedingt erhéht. Die finanzierende Bank stellt
zwei kurzfristige KfW-Forderdarlehen in Hohe von jeweils
EUR 6,5 Mio., zwei langfristige Kf\W-Forderdarlehen in Hohe
von jeweils EUR 32,75 Mio., eine urspringliche Kreditlinie
fur die Umsatzsteuer-Vorfinanzierung in Hohe von bis zu
EUR 17,0 Mio., welche zum Prospektdatum gesamthaft
zurlckgefuhrt ist, sowie einen Avalkreditrahmen in Hohe
von rund EUR 3,15 Mio. zur Verfligung (Avalprovision 1,0 %
p.a.). Die kurzfristigen KfW-Forderdarlehen haben eine
Laufzeit von rund 10 Jahren bei einem Festzins fur die
gesamte Laufzeit von 1,35 % p.a. und vierteljahrlichen
Tilgungen. Die beiden langfristigen KfW-Forderdarlehen
haben eine Laufzeit von rund 18 Jahren und werden viertel-
jahrlich getilgt. Der Zinssatz ist wahrend der 10-jahrigen
Zinsbindungsfrist mit 1,70 % p.a. fest vereinbart. Dieser
setzt sich aus dem regularen Darlehenszins in Hohe von
1,55% p.a. und 0,15 % p.a. fur die Zinssicherung zusammen.
Fur die Zeit nach der Zinsbindungsfrist, welche im Jahr 2026
endet, wurde fUr die Restlaufzeit ein Anschlusszins von
3,157 % p.a. gesichert. Es besteht das Risiko, dass die
Emittentin bei einer negativen Geschaftsentwicklung in
finanzielle Schwierigkeiten gerat und bei nicht ausreichen-
den Liquiditatsreserven die KfW-Forderdarlehen nicht oder
nicht rechtzeitig bedienen kann. Im Falle einer derartigen
Leistungsstorung ist die finanzierende Bank u.a. berechtigt,
den Darlehensvertrag ganz oder teilweise zu kiindigen und
die zur Besicherung des Darlehens gestellten Sicherheiten
(insbesondere Sicherungsiibereignung der finanzierten
Windenergieanlagen, Abtretung der Einspeiseerlose,
Abtretung von Forderungen aus Nutzungs- oder Projekt-
vertrédgen, Abtretung von Versicherungsanspriichen) zu
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verwerten. Ist im Falle einer Darlehenskindigung keine
anderweitige Fremdfinanzierung erhaltlich, konnte die
Emittentin gezwungen sein, eine oder mehrere Windener-
gieanlagen vorzeitig zu verdufiern, um die Ansprlche der
finanzierenden Bank erfullen zu kdnnen. In diesem Fall
besteht das Risiko, dass die erzielten Erldse nicht ausrei-
chen, um die Ansprlche der finanzierenden Bank zu
bedienen.

Alle diese Fremdfinanzierungsrisiken kbnnen sich
einzeln oder gemeinsam in erheblichem Mafie negativ auf
die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin
auswirken. Dies kann zur Insolvenz der Emittentin fihren
und ihre Fahigkeit beeintrachtigen, ihren Verpflichtungen
gegenUber den Anlegern als Glaubigern der Schuldver-
schreibungen zur Zinszahlung und/oder zur Rickzahlung
der Schuldverschreibungen nachzukommen. Fur die Anleger
besteht daher das Risiko, dass sie eine Riickzahlung des in
die Schuldverschreibungen investierten Kapitals sowie
ausstehende Zinsen teilweise oder vollstandig nicht
erhalten.

2.2.11 Energieertragsrisiko

Fur die Prognose der Stromproduktion und der erwarteten
Einspeiseleistung ist die Windschatzung von entscheiden-
der Bedeutung. Der Emittentin liegen Windschatzungen
aus der Konzeptionsphase des Windparks vor, welche
langjahrige meteorologische Datenreihen und jeweils auch
Produktionsergebnisse weiterer in raumlicher Nahe befind-
licher Windenergieanlagen in ihre Berechnungen einbezo-
gen haben. Die erwarteten jahrlichen Ertragsverluste durch
Genehmigungsauflagen (Rotmilan, Fledermaus, Schatten-
wurf) wurden berticksichtigt. Flr die Ergebnis- und Liquidi-
tatsprognose wurde zunachst unter Berlicksichtigung des
Parkwirkungsgrades ein mittlerer ,,p-75-Parkertrag” von
130.142.741 kWh herangezogen. Von diesem Mittelwert
wurden zunachst Verluste fur Verflgbarkeit und Kabelver-
luste von jeweils 3% abgezogen. DarUber hinaus wurden
die berechneten Ertragsverluste aufgrund von Genehmi-
gungsauflagen (Rotmilan, Fledermaus, Schattenwurf) mit
Erlésminderungen von 1,30 % in Ansatz gebracht. Insge-
samt summieren sich die Abschlage auf 7,30 %.

Trotz dieser kalkulatorischen Vorgehensweise ist nicht
auszuschliefien, dass aufgrund falscher Annahmen, fehler-
hafter Berechnungen, klimatischer Veranderungen, durch
Veranderung des Landschaftsbildes in der unmittelbaren
Umgebung (z. B. Wiederaufforstung oder Veranderung der
Besiedlung) oder z.B. Zubau durch andere Windenergiean-
lagen die tatsachlichen Stromertrage in einzelnen Jahren
oder insgesamt unter den Erwartungen liegen werden. Fur
die Anleger folgt daraus das Risiko, dass die Emittentin zur
Zahlung der Verzinsung und/oder zur Riickzahlung des in
die Schuldverschreibungen investierten Kapitals nicht oder
nur teilweise in der Lage ist.



2.2.12 Einspeiseverglitung und rechtliche Rahmen-
bedingungen

Der wesentliche Einflussfaktor fir die Wirtschaftlichkeit der
von der Emittentin betriebenen Windenergieanlagen stellt
die Einspeisevergutung nach dem EEG 2017 dar. Im 21-jahri-
gen Prognosezeitraum sind weitere Anderungen des EEG
nicht auszuschlieflen. Sollte zuklnftig das EEG mit nach-
traglicher Wirkung aufler Kraft gesetzt werden, der Netz-
nutzungs- oder Einspeisevorrang enden oder sofern die
Vergutungssatze des EEG - auch mit Ruckwirkung - unter
die zum Zeitpunkt der Inbetriebnahme geltenden Mindest-
vergUtungssatze gesenkt werden und niedriger ausfallen als
die kalkulierten Vergutungssatze, besteht das Risiko, dass
die Emittentin den durch die Windenergieanlagen erzeug-
ten Strom nur zu ungunstigeren Bedingungen als zum
Investitionszeitpunkt angenommen oder gar nicht verkau-
fen kann. Sollte entgegen den nach MafRgabe des EEG 2017
in der Ergebnis- und Liguiditatsprognose getroffenen
Annahmen die Differenz zwischen dem EEG-Tarif und dem
Bdrsenmarktpreis aufgrund einer zukiinftigen Anderung des
EEG nicht mehr durch die Marktpramie ausgeglichen
werden und der Strom am freien Markt nur zu niedrigeren
Preisen zu vermarkten sein, so besteht das Risiko, dass die
Einnahmen der Emittentin nicht mehr zur vollstandigen und
zeitgerechten Leistung des Kapitaldienstes und zur Bezah-
lung der Kosten ausreichen.

Es kann zu einer Reduzierung der kalkulierten Vergu-
tungssatze kommen, wenn die Emittentin gegenwartige
oder kinftige technische oder betriebliche Vorgaben des
EEG nicht fristgerecht erflllt bzw. gegen diese verstofit. Es
ist ferner nicht auszuschlieflen, dass die erhohte Anfangs-
vergltung nach dem EEG 2017 Uber einen klirzeren Zeit-
raum als in der Prognose kalkuliert geleistet wird. Dies ware
dann der Fall, wenn die Windenergieanlagen in den ersten
funf Betriebsjahren im Verhaltnis zum sog. Referenzertrag
einen hoheren Ertrag liefern als kalkuliert (§ 46 Abs. 2 EEG
2017). Entsprechendes gilt flr die gemafd § 46 Abs. 3 EEG
2017 vorgesehene weitere Uberpriifung des Standortertra-
ges der Windenergieanlagen zu spateren Zeitpunkten.

Aus der Gesamtheit obiger Risikokonstellationen konnten
sich wesentliche negative Auswirkungen auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin ergeben und
die Fahigkeit der Emittentin zur Zahlung von Zinsen und/
oder zur Ruckzahlung der Schuldverschreibungen nachzu-
kommen, in erheblichem Mafle negativ beeinflussen oder
im aufRersten Fall sogar verhindern. Fur die Anleger besteht
daher das Risiko, dass sie eine Ruckzahlung des in die
Schuldverschreibungen investierten Kapitals und eine
Zahlung der Zinsen seitens der Emittentin teilweise oder
vollstandig nicht erhalten bzw. die Zahlungen zu spateren
Zeitpunkten erfolgen als prognostiziert.

IIl. Risikofaktoren

2.2.13 Kosten und Risiken der Direktvermarktung

Der im Windpark Gagel erzeugte und in das offentliche
Stromnetz eingespeiste Strom wird entsprechend den
Regelungen des EEG direkt vermarktet. Die Emittentin hat
die Kosten der Direktvermarktung des erzeugten Stroms zu
tragen. Es besteht das Risiko, dass die hierflir anfallenden
Kosten hoher ausfallen als kalkuliert. Darlber hinaus
besteht das Risiko, dass es bei der Abrechnung und Aus-
zahlung der Marktpramie (durch den Netzbetreiber) und des
Marktwertes (durch den Direktvermarkter) zu zeitlichen
Verzdgerungen kommt oder nicht in der vereinbarten Hohe
durch die Vertragspartner gezahlt wird. Auch kann nicht
ausgeschlossen werden, dass aufgrund zukiinftiger Ande-
rungen des EEG, sofern sie mit RUckwirkung gelten wirden,
die Marktpramie nicht die volle Hohe der Differenz zwi-
schen dem EEG-Tarif und dem tatsachlich erzielten Markt-
preis ausgleicht, sofern die von der Emittentin erzielten
Marktpreise niedriger ausfallen sollten als der Referenz-
marktwert,

Fur die Anleger besteht daher das Risiko, dass sie eine
Rickzahlung des in die Schuldverschreibungen investierten
Kapitals und eine Zahlung der Zinsen seitens der Emittentin
teilweise oder vollstandig nicht erhalten bzw. die Zahlun-
gen zu spateren Zeitpunkten erfolgen als prognostiziert.

2.2.14 Absenkung der Vergiitung bei negativen
Marktpreisen

Es besteht das Risiko, dass die Forderung nach dem EEG bei
negativen Bdrsenstrompreisen als Folge eines Uberange-
bots von Strom stundenweise entfallt bzw. reduziert wird.
Nach § 51 Abs. 1 EEG 2017 entfallt die Forderung fur den
Zeitraum, in dem der Borsenstrompreis fur Stundenkon-
trakte fur die Preiszone flr Deutschland am Spotmarkt der
Strombdrse in der vortagigen Auktion in mindestens sechs
aufeinanderfolgenden Stunden negativ ist, vollstandig.
Diese Regelung gilt anlagebezogen. Wenn der Strom in
einem Kalendermonat, in dem die Foérderung wegen
negativer Strompreise einmal entfallen ist, in der Ausfallver-
gltung veraufiert wird, muss der Anlagenbetreiber dem
Netzbetreiber bei der DatenlUbermittlung nach § 712 Nr. 1
EEG 2017 die Strommenge mitteilen, die er in dem Zeitraum
eingespeist hat, in dem die Stundenkontrakte ohne Unter-
brechung negativ gewesen sind. Andernfalls verringert sich
der Anspruch in diesem Kalendermonat um 5% pro
Kalendertag, in dem dieser Zeitraum ganz oder teilweise
liegt.

Sollten die in der Ergebnis- und Liquiditatsprognose
angenommenen Erldsminderungen wegen negativer
Strompreise unterhalb der zukUnftig tatsachlich entstehen-
den Erlésminderungen liegen, so wirde dieses die Finanz-
und Ertragslage der Emittentin verschlechtern und die
Fahigkeit der Emittentin zur Zahlung von Zinsen und/oder
zur Ruckzahlung der Schuldverschreibungen nachzukom-
men, in erheblichem Mafie negativ beeinflussen oder im
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aufdersten Fall sogar verhindern. Flr die Anleger besteht
daher das Risiko, dass sie eine Ruckzahlung des in die
Schuldverschreibungen investierten Kapitals und eine
Zahlung der Zinsen seitens der Emittentin teilweise oder
vollstandig nicht erhalten bzw. die Zahlungen zu spateren
Zeitpunkten erfolgen als prognostiziert.

2.2.15 Risiko der Unterbrechung der Stromabnahme
aufgrund von Leistungsabnahmeregelungen

Der oOrtlich zustandige Netzbetreiber ist dazu verpflichtet,
den in seinem Netzbereich erzeugten Strom aus erneuerba-
ren Energien vorrangig abzunehmen. Unter bestimmten
Umstanden, beispielsweise bei einem Netzengpass,
besteht das Risiko, dass der von den Windenergieanlagen
produzierte Strom nur begrenzt oder gar nicht abgenom-
men werden kann. Bei einer Abschaltung auf Grund von
Netziberlastungen erhalt der Anlagenbetreiber gemaf § 15
Abs. 1 EEG 2017 eine Entschadigung von 95 %, wobei die
Erldsminderung auf 1% der Jahresleistung begrenzt ist.
Weitere Risiken im Hinblick auf die Stromeinspeisung sind
Stérungen, Reparaturen oder Um- bzw. Ausbaumafinahmen
am Stromnetz bzw. am Umspannwerk. Die Netzanschluss-
bedingungen der Netzbetreiber beinhalten weitreichende
Haftungsbeschrankungen. Daraus resultierend besteht das
Risiko, dass hervorgerufene Einspeiseausfalle nicht ersetzt
werden. Es besteht ferner das Risiko, dass technisch
bedingte Leitungsverluste aus der Durchleitung der erzeug-
ten elektrischen Energie bis zum Einspeisepunkt im Um-
spannwerk hoher ausfallen als kalkuliert.

Der Eintritt eines oder mehrerer der aufgezahlten
Risiken kann die Finanz- und Ertragslage der Emittentin
verschlechtern und die Fahigkeit der Emittentin zur Zahlung
von Zinsen und/oder zur Rlckzahlung der Schuldverschrei-
bungen nachzukommen, in erheblichem Mafle negativ
beeinflussen oder im duflersten Fall sogar verhindern. Flr
die Anleger besteht daher das Risiko, dass sie eine Ruickzah-
lung des in die Schuldverschreibungen investierten Kapitals
und eine Zahlung der Zinsen seitens der Emittentin teilwei-
se oder vollstandig nicht erhalten bzw. die Zahlungen zu
spateren Zeitpunkten erfolgen als prognostiziert.

2.2.16 Drosselungs- und Netzbetreiberrisiko

Kommt es wahrend der Betriebsdauer seitens des Netzbe-
treibers zu Arbeiten am Netz oder Umspannwerk, kann der
Netzbetreiber die Einspeisung in das Netz drosseln oder die
Windenergieanlagen vom Netz abschalten. Auch im Falle
einer generellen Netzuberlastung wird das Netzsicherheits-
management des Energieversorgers die Leistung aller
angeschlossenen Windenergieanlagen nach einem festge-
legten Plan drosseln oder komplett abschalten. Angesichts
der Lange der Betriebsdauer sind solche MafSnahmen
wahrend der Laufzeit nicht ausschliefRbar. Der Eintritt dieses
Risikos kann die Finanz- und Ertragslage der Emittentin
verschlechtern und die Fahigkeit der Emittentin zur Zahlung
von Zinsen und/oder zur Rlckzahlung der Schuldverschrei-
bungen nachzukommen, in erheblichem Mafle negativ
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beeinflussen oder im auflersten Fall sogar verhindern. Fur
die Anleger besteht daher das Risiko, dass sie eine Ruck-
zahlung des in die Schuldverschreibungen investierten
Kapitals und eine Zahlung der Zinsen seitens der Emittentin
teilweise oder vollstandig nicht erhalten bzw. die Zahlun-
gen zu spateren Zeitpunkten erfolgen als prognostiziert.

2.2.17 Lebensdauer- und Verfligbarkeitsrisiko der
Windenergieanlagen

Bei der Ergebnisprognose der Emittentin wurde eine
Lebensdauer der Windenergieanlagen von mindestens 21
Jahren unterstellt. Eine Nutzungsdauer von 20 Jahren wird
bezuglich Wartungen und Verschleif durch den Vollwar-
tungsvertrag mit Enercon abgedeckt. Mogliche Stillstand-
zeiten, die beispielsweise durch Grofdreparaturen verursacht
werden konnten, sind zu einem gewissen Umfang in der
Ergebnisprognose berlcksichtigt. Zum Grofiteil werden sie
durch den EPK-Vollwartungsvertrag mit Enercon bertck-
sichtigt (bzw. wlrden auch durch einen EPK-Eintrittsvertrag
mit PROKON Regenerative Energien eG berlicksichtigt), die
jeweils eine Verfligbarkeit von 97% wahrend der ersten 15
Betriebsjahre und von 95 % wahrend der Betriebsjahre 16
bis 20 zusichern und andernfalls entsprechende Ausfallent-
schadigungen regeln. Eine klrzere Betriebsdauer oder eine
nicht von obigen Vorsichtsmafinahmen umfasste, auch
nicht von Versicherungen zu entschadigende geringere
Verfligbarkeit konnte zu niedrigeren Ertragen bei der
Emittentin fUhren.

Der Eintritt dieses Risikos kann die Finanz- und Ertrags-
lage der Emittentin verschlechtern und die Fahigkeit der
Emittentin zur Zahlung von Zinsen und/oder zur Riickzah-
lung der Schuldverschreibungen nachzukommen, in
erheblichem Mafie negativ beeinflussen oder im dufiersten
Fall sogar verhindern. Fur die Anleger besteht daher das
Risiko, dass sie eine Rluickzahlung des in die Schuldver-
schreibungen investierten Kapitals und eine Zahlung der
Zinsen seitens der Emittentin teilweise oder vollstandig
nicht erhalten bzw. die Zahlungen zu spateren Zeitpunkten
erfolgen als prognostiziert.

2.2.18 Versicherungsrisiko und héhere Gewalt

Der von der Emittentin betriebene Windpark nebst Infra-
struktur ist u.a. im Rahmen einer Betreiber-Haftpflicht-
versicherung, Umwelthaftpflicht- und Umweltschadensver-
sicherung sowie einer Maschinen- und Maschinen-Betrieb-
sunterbrechungs-Versicherung branchenUblich versichert.
Es besteht neben dem Betriebsrisiko das Risiko, dass
auflergewodhnliche Ereignisse wie Erdbeben, Flugzeugab-
stlrze, kriegerische Auseinandersetzungen oder Umweltka-
tastrophen auftreten und den Windpark stark beeintrachti-
gen; gegebenenfalls kommt der Betrieb zum Erliegen. Auch
kann nicht ausgeschlossen werden, dass menschliche
Eingriffe wie Terrorismus, Vandalismus oder Diebstahl



erfolgen. Zwar sind die meisten der oben aufgeflihrten
Risiken durch die Versicherungen abgedeckt, dennoch
besteht das Risiko, dass Versicherer im Schadensfall
Einreden erheben und die geltend gemachte Schadenssum-
me nicht, nicht vollstandig oder verspatet zahlen, markttb-
liche Selbstbehalte greifen oder dass der Versicherungs-
schutz aus unterschiedlichen Griinden nicht ausreicht. Bis
der Versicherungsfall geklart ist oder, falls die Versicherung
fir den eingetretenen Schaden nicht aufkommt, wurde die
Emittentin zunachst oder dauerhaft geringere Stromerlose
erzielen und/oder sie hatte aufderordentliche Kosten zu
tragen. Auch kénnten durch mehrfach aufeinander eintre-
tende Schaden oder nach dem Auslaufen eines Vertrages
und Neuabschluss Erhéhungen der Versicherungspramien
erfolgen.

Der Eintritt eines oder mehrere der in diesem Abschnitt
beschriebenen Risiken kann die Finanz- und Ertragslage der
Emittentin verschlechtern und die Fahigkeit der Emittentin
zur Zahlung von Zinsen und/oder zur Rlickzahlung der
Schuldverschreibungen nachzukommen, in erheblichem
Mafle negativ beeinflussen oder im auflersten Fall sogar
verhindern. Flr die Anleger besteht daher das Risiko, dass
sie eine Ruckzahlung des in die Schuldverschreibungen
investierten Kapitals und eine Zahlung der Zinsen seitens
der Emittentin teilweise oder vollstandig nicht erhalten
bzw. die Zahlungen zu spateren Zeitpunkten erfolgen als
prognostiziert.

2.2.19 Rickbaurisiken der Windenergieanlagen und

der Infrastruktur

Die Emittentin ist nach Beendigung der Nutzung zum
Ruckbau (Demontage und Entsorgung) der Windenergie-
anlagen und der Infrastruktur verpflichtet. Flir den Rickbau
der Windenergieanlagen werden Uber die Projektlaufzeit
Rucklagen gebildet. Auch besteht das Risiko, dass sich die
gesetzlichen Rahmenbedingungen andern, die die Entsor-
gung von Windenergieanlagen und ihrer Bauteile zukUnftig
als Sonderentsorgungsstoffe qualifizieren. Es besteht das
Risiko, dass die tatsachlichen Ruckbaukosten hoher aus-
fallen als geplant. Der Eintritt eines oder mehrerer der in
diesem Abschnitt beschriebenen Risiken kann die Finanz-
und Ertragslage der Emittentin verschlechtern und die
Fahigkeit der Emittentin zur Zahlung von Zinsen und/oder
zur Ruckzahlung der Schuldverschreibungen nachzukom-
men, in erheblichem Mafie negativ beeinflussen oder im
aufdersten Fall sogar verhindern. Fir die Anleger besteht
daher das Risiko, dass sie eine Ruckzahlung des in die
Schuldverschreibungen investierten Kapitals und eine
Zahlung der Zinsen seitens der Emittentin teilweise oder
vollstandig nicht erhalten bzw. die Zahlungen zu spateren
Zeitpunkten erfolgen als prognostiziert.

IIl. Risikofaktoren

2.2.20 Fehlerhafte Vertrdge sowie Risiken aus
Rechtsstreitigkeiten

Durch die Emittentin abgeschlossene Vertrage (inkl.
Nutzungsvertrage) kbnnen ganz oder teilweise unwirksam,
fehlerhaft, 1uckenhaft oder unvorteilhaft sein. Es ist auch
nicht auszuschlieflen, dass Vertrage vom Vertragspartner
widerrufen, angefochten, ordentlich oder auflerordentlich
geklndigt oder in sonstiger Weise beendet werden und
rickabgewickelt werden missen. Dies kann zu Mehrkosten
fur die Emittentin fUhren. Bei Streitigkeiten der Emittentin
mit Vertragspartnern oder Gesellschaftern Uber die Ausle-
gung bestehender oder zukilnftig noch abzuschliefiender
Vereinbarungen oder bei anderen Rechtsfragen kann eine
gerichtliche Klarung erforderlich werden. Dies kann zu
Zeitverlusten und unvorhergesehenen Kosten fihren und
beinhaltet das Risiko des Unterliegens. Selbst im Falle des
Obsiegens in einem Rechtsstreit kann der in Anspruch
genommene Vertragspartner Uber die Zeit zahlungsunfahig
geworden sein, sodass gerichtlich festgestellte Anspriiche
nicht durchgesetzt werden kénnen. Diese Risiken kénnen
sich in erheblichem Mafie negativ auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken und die
Fahigkeit der Emittentin zur Zahlung von Zinsen und/oder
zur Ruckzahlung der Schuldverschreibungen nachzukom-
men, in erheblichem Mafie negativ beeinflussen oder im
aufdersten Fall sogar verhindern. Fir die Anleger besteht
daher das Risiko, dass sie eine Rluckzahlung des in die
Schuldverschreibungen investierten Kapitals und eine
Zahlung der Zinsen seitens der Emittentin teilweise oder
vollstandig nicht erhalten bzw. die Zahlungen zu spateren
Zeitpunkten erfolgen als prognostiziert.

2.2.21 Schliisselpersonenrisiko

Der Erfolg der Emittentin hangt unter anderem vom
Management der Gesellschaft ab. Auch wenn alle wesent-
lichen unternehmerischen Beschllsse von den Gesellschaf-
tern selbst per Mehrheitsentscheidung in Gesellschafter-
sammlungen getroffen werden, so bendtigt die Gesellschaft
fur den taglichen Betrieb und die Entscheidungsvorberei-
tung den hohen Einsatz einer Geschaftsfihrung mit
entsprechenden Fahigkeiten. Schllsselpersonen kénnen
z.B. durch Krankheit ausfallen und sind nicht immer sofort
ersetzbar. Im Fall des Ausscheidens von Schllsselpersonen
besteht das Risiko, dass Fachwissen nicht mehr zur Verfu-
gung steht und eine qualifizierte Geschaftsfihrung und
Verwaltung nicht mehr uneingeschrankt gewahrleistet ist.
Es besteht das Risiko, dass diese Personen aufgrund
unzureichender Tatsachenkenntnis oder Sachkunde, eigener
Fehleinschatzungen oder falscher oder unzureichender
Beratung oder aus anderen Griinden Fehlentscheidungen
treffen und dadurch zusatzliche Kosten verursachen,
vermeidbare Risiken eingehen oder sich bietende Ge-
schaftschancen nicht nutzen. Diese Risiken kénnen sich in
erheblichem Maf3e negativ auf die Vermogens-, Finanz- und
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Ertragslage der Emittentin auswirken und die Fahigkeit der
Emittentin zur Zahlung von Zinsen und/oder zur Riickzah-
lung der Schuldverschreibungen nachzukommen, in
erheblichem Mafle negativ beeinflussen oder im auflersten
Fall sogar verhindern. Fur die Anleger besteht daher das
Risiko, dass sie eine Rlckzahlung des in die Schuldver-
schreibungen investierten Kapitals und eine Zahlung der
Zinsen seitens der Emittentin teilweise oder vollstandig
nicht erhalten bzw. die Zahlungen zu spateren Zeitpunkten
erfolgen als prognostiziert.

2.2.22 Risiken aus Interessenkonflikten

Kommanditisten der Emittentin sind die GLS Energie AG
und die PROKON Regenerative Energien eG. Die GLS Energie
AG ist eine 100 %-Tochtergesellschaft der GLS Gemein-
schaftsbank eG, Bochum. Personlich haftende Gesellschaf-
terin der Emittentin ist die Blirgerenergie Windpark Gagel
Verwaltungsgesellschaft mbH (,Komplementérin®”). Die
Anteile der Komplementarin werden zu 100 % durch die
Emittentin gehalten. Der alleinige Geschaftsfuhrer der
Komplementarin ist gleichzeitig Mitarbeiter der GLS
Beteiligungs AG. Die GLS Beteiligungs AG ist eine 100%ige
Tochtergesellschaft der GLS Gemeinschaftsbank eG. Zudem
hat die Emittentin mit der GLS Beteiligungs AG einen
Dienstleistungsvertrag Uber die kaufmannische Betriebs-
fuhrung der Gesellschaft abgeschlossen. Die GLS Gemein-
schaftsbank eG als Muttergesellschaft der GLS Beteiligungs
AG hat mit der Emittentin eine Vereinbarung Uber die
Konzeption und Aufsetzung des Zeichnungsprozesses
sowie Uber den Vertrieb hinsichtlich der zu emittierenden
Schuldverschreibungen abgeschlossen. Die Kommanditistin
PROKON Regenerative Energien eG ist mit der technischen
und teilweise kaufmannischen Betriebsfiihrung des Wind-
parks Gagel beauftragt.

Es besteht daher das Risiko, dass aufgrund dieser
gesellschaftsrechtlichen Verbindungen und der Identitat
handelnder Personen einerseits auf Seiten der Emittentin
sowie andererseits auf Seiten der GLS Beteiligungs AG und
der PROKON Regenerative Energien eG Interessenkollisio-
nen entstehen und diese sich zum Nachteil der Emittentin
auswirken konnen. Hieraus kénnten gegebenenfalls
wirtschaftliche Nachteile fur die Emittentin entstehen, die
sich auch nachteilig auf die Zeichner der Schuldverschrei-
bungen auswirken kénnen. Diese Risiken kdonnen sich in
erheblichem Mafle negativ auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin auswirken und die Fahigkeit der
Emittentin zur Zahlung von Zinsen und/oder zur Riickzah-
lung der Schuldverschreibungen nachzukommen, in
erheblichem Mafle negativ beeinflussen oder im auflersten
Fall sogar verhindern. Fur die Anleger besteht daher das
Risiko, dass sie eine Rlckzahlung des in die Schuldver-
schreibungen investierten Kapitals und eine Zahlung der
Zinsen seitens der Emittentin teilweise oder vollstandig
nicht erhalten bzw. die Zahlungen zu spateren Zeitpunkten
erfolgen als prognostiziert.
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2.2.23 Nachzahlungen aufgrund einer Betriebspriifung
bei der Emittentin

Es ist nicht auszuschliefien, dass die Finanzbehorden im
Rahmen kinftiger steuerlicher Aufienprifungen steuer-
rechtliche Vorschriften und Sachverhalte anders beurteilen
als die Emittentin. Sollte von den Finanzbehorden eine
andere Auffassung vertreten werden, kann dies zu Steuer-
nachzahlungen flhren. Dieses Risiko kann sich in erhebli-
chem Mafle negativ auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin auswirken und die Fahigkeit der
Emittentin zur Zahlung von Zinsen und/oder zur Riickzah-
lung der Schuldverschreibungen nachzukommen, in
erheblichem Mafie negativ beeinflussen oder im dufiersten
Fall sogar verhindern. Fur die Anleger besteht daher das
Risiko, dass sie eine Rluickzahlung des in die Schuldver-
schreibungen investierten Kapitals und eine Zahlung der
Zinsen seitens der Emittentin teilweise oder vollstandig
nicht erhalten bzw. die Zahlungen zu spateren Zeitpunkten
erfolgen als prognostiziert.

2.2.24 Risiken aus Prospekthaftung

Die Emittentin Ubernimmt die Verantwortung fur den Inhalt
dieses Prospektes. Fur den Fall, dass Glaubiger der Schuld-
verschreibungen hieraus Haftungsanspriiche gegentiber der
Emittentin geltend machen, kann sich dies in erheblichem
Mafle negativ auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der Emittentin auswirken.

3. Risikofaktoren in Bezug auf die Inhaber-
schuldverschreibung

Nachfolgend sind Risiken beschrieben, die flir die anzubie-
tende Inhaberschuldverschreibung von wesentlicher
Bedeutung sind. Dies betrifft insbesondere das Marktrisiko,
mit dem die Inhaberschuldverschreibungen aufgrund ihrer
Ausgestaltung behaftet sind. Nach Kenntnis der Emittentin
sind in dieser Ziffer 3. (Risikofaktoren in Bezug auf die
Inhaberschuldverschreibung) alle wesentlichen bekannten
Risikofaktoren in Bezug auf die Inhaberschuldverschreibung,
die sich nicht schon aus Risikofaktoren in Bezug auf die
Emittentin ergeben, vollstandig aufgefuhrt.

3.1 Bonitédts- bzw. Emittentenrisiko

Die Emittentin erzielt im Wesentlichen Einnahmen in Form
von Einspeiseerldosen nach dem EEG; moglicherweise sind
bei veranderter Zinslage in Zukunft auch Zinsertrage
erzielbar, aber zunachst nicht eingeplant. Diesen Erlosen je
Geschaftsjahr stehen vorrangig die mit der Errichtung und
dem Betrieb des Windparks zusammenhangenden betrieb-
lichen Aufwendungen, die Tilgungen und Zinsen flr beste-
hende und mogliche zuklnftige Bankdarlehen sowie die
Vorhaltung gemafd Bankauflagen und fUr eine sorgsame
Geschaftsfuhrung notwendigen Liquiditatsreserven gegen-
Uber. AnschliefSend steht der verbleibende Betrag pro Jahr
zur planmafiigen Teilrlickzahlung der Schuldverschreibun-
gen und fur die Verzinsung zur Verfligung. Insofern hangen
die Teilrlickzahlungen der Schuldverschreibungen nebst



Zinsen vom wirtschaftlichen Erfolg der Emittentin ab. Der
jahrliche Kapitaldienst fur die Schuldverschreibungen hangt
also wesentlich davon ab, ob die prognostizierten Stromer-
16se pro Jahr erreicht werden, und davon, dass der entge-
genstehende Aufwand und die bei der Emittentin anfallen-
den Steuern die in der Ergebnis- und Liquiditatsprognose in
diesem Prospekt angenommenen Werte nicht wesentlich
Ubersteigen.

Mit Hilfe von Abweichungsanalysen bei den Stromertra-
gen und den Betriebskosten soll hier auf denkbare Entwick-
lungen bzw. Risiken in Bezug auf den planmafigen Kapital-
dienst fur die Schuldverschreibungen hingewiesen werden.
Jede einzelne negative Abweichung oder eine Kombination
bzw. Kumulation dieser Abweichungen beeinflusst die
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin negativ
und kann sich entsprechend auf den prognostizierten
Kapitaldienst flr die Inhaberschuldverschreibung auswir-
ken. Fur die Anleger besteht daher das Risiko, dass sie eine
Ruckzahlung der Schuldverschreibung und/oder die Verz-
insung seitens der Emittentin teilweise oder vollstandig
nicht erhalten.

In der folgenden Tabelle* werden kalkulatorisch die
Auswirkungen auf den Kapitaldienst durch verringerte
Stromertrage ab dem ersten Betriebsjahr und steigende
Betriebskosten abgebildet.

Szenarien Abweichungen Kapitalrtickfluss Prognose
von der Prognose

Stromertrage -2% 190%
-4% 190%
-6% 179%

190%
Ordentlicher +2% 190%
Aufwand +4% 190%

Die in diesem Wertpapierprospekt prognostizierten
Stromertrage basieren auf Windschatzungen, die wahrend
der Konzeptionsphase des Windparks im Auftrag des
Projektentwicklers angefertigt wurden. Im Gegensatz zu
einer bei Emissionen von Windparkgesellschaften haufig
herangezogenen Ertragsplanung basierend auf einem
Ertragsansatz von p-50 wurde bei der Emittentin aus
kaufmannischer Vorsicht die Ertragsplanung mit einem
Ertragsansatz von p-75 zzgl. Sicherheitsabschlagen bertck-
sichtigt. Der p-Wert (probability = Wahrscheinlichkeit) ist
ein Begriff aus der Energieertragsberechnung fur Wind-
energieanlagen. Die Wahrscheinlichkeit hangt von verschie-

* Eigene Berechnung der Emittentin auf Grundlage der
Ergebnis- und Liguiditatsprognose.
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denen naturrdaumlichen Faktoren, der Qualitat bereits
vorliegender Windmessungen und der Verfligbarkeit von
Referenzdaten ab. Eine Wahrscheinlichkeit von 50 %
bedeutet, dass dieser Jahresenergieertrag mit einer Wahr-
scheinlichkeit von 50 % Uber- bzw. unterschritten wird.
Grundsatzlich gilt: Je hoher der p-Wert, umso hoher ist die
Wahrscheinlichkeit, dass der kalkulierte Ertrag mindestens
erreicht wird - aber auch: Je hoher der p-Wert, umso
hoher ist der Sicherheitsabschlag und geringer die Ertrags-
erwartung.

Trotzdem ist es nicht auszuschliefien, dass sich die
Stromertrage aufgrund falscher Annahmen oder klimati-
scher Veranderungen dauerhaft unter den Erwartungen
entwickeln, so dass sich auch der mogliche Kapitaldienst
dauerhaft reduziert. Um dieses Szenario darzustellen, wurde
eine Reduzierung der Stromertrage um weitere 2 %, 4 %
bzw. 6 % flr alle Betriebsjahre angenommen. In dem
dargestellten Fall einer durchgangigen Reduzierung um 6 %
konnte sich der prognostizierte Kapitaldienst von 190 % auf
nur noch 179 % reduzieren.

Auf Basis von langjéahrigen, fest abgeschlossenen
Vertragen und Erfahrung wurden in der Ergebnis- und
Liquiditatsprognose Annahmen fir die Entwicklung einzel-
ner Betriebskosten getroffen. Flr den Fall, dass sich die
Betriebskosten dennoch anders entwickeln als erwartet,
zeigen die Szenarien, dass sich der prognostizierte Kapital-
dienst z.B. selbst bei einem Kostenanstieg um 4 % nicht
reduzieren wurde.

Bei diesen Szenarien handelt es sich um Annahmen bzw.
Beispiele. GrofRere Abweichungen vom prognostizierten
Szenario sind grundsatzlich maglich. Das maximale Risiko
der Anleger bestlinde in einem Totalverlust der Investition,
wenn die Emittentin wegen Zahlungsunfahigkeit oder
Miquiditat zur Zahlung der Verzinsung fur die Schuldver-
schreibungen und/oder zur Rlckzahlung der Schuldver-
schreibungen teilweise oder vollstandig nicht in der Lage
ist.

3.2 Langfristigkeit der Anlage/Handelbarkeit
(Fungibilitat der Schuldverschreibungen)

Mit der geplanten Riickzahlung der Schuldverschreibungen
per jahrlicher Teilrlickzahlung bis zum 30. September 2037
sind die Schuldverschreibungen auf Langfristigkeit angelegt.
Der Anleger ist zwar berechtigt, die Schuldverschreibungen
zu verauflern und das Eigentumsrecht nach den Vorschrif-
ten des jeweils anwendbaren Rechts zu Ubertragen. Sie
werden aber nicht an einem organisierten Markt gehandelt.
Eine Aufnahme der Schuldverschreibungen in einen organi-
sierten Markt ist zudem derzeit nicht geplant. Ein Rlckga-
berecht seitens der Anleger besteht nicht. Es kann insofern
nicht ausgeschlossen werden, dass der Anleger wahrend
der Laufzeit seine Schuldverschreibungen nicht oder nicht
zum gewUlnschten Preis veraufRern kann und dementspre-
chend nicht Uber die von ihm eingesetzte Liquiditat wieder
frei verfligen kann.
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Die Emittentin ist bei der Vermittlung im Falle des Kaufs
oder Verkaufs unterstltzend tatig. Fir die Anleger besteht
aber das Risiko, dass Uber einen langeren Zeitraum keine
oder nur geringe Nachfrage existiert oder der beabsichtigte
Verkaufspreis nicht erzielt werden kann. Daneben kénnen
fur den Anleger Verwaltungskosten/Abwicklungskosten

(z. B. Kosten der Depotbank, Kosten fur personliche rechtli-
che oder steuerliche Beratung) entstehen.

3.3 Kein Einfluss auf die sonstige Geschaftsfiihrung

der Emittentin

Die Schuldverschreibungen begriinden ausschliefilich
schuldrechtliche Ansprliche gegenlber der Emittentin auf
laufende Zinsen und Rickzahlung des eingesetzten Kapitals
zum Zeitpunkt der Falligkeit. Die Schuldverschreibungen
gewahren keine Teilnahme-, Mitwirkungs-, Stimm- oder
sonstigen Kontrollrechte in Bezug auf die Emittentin. Die
Anleger haben daher grundsatzlich keine Moglichkeit, die
Strategie und die Geschicke der Emittentin mitzubestim-
men und sind in Bezug auf ihre Rechte aus den Schuldver-
schreibungen von den Entscheidungen der Gesellschafter
und der Geschaftsfiihrung abhangig. Es besteht daher das
Risiko, dass die Emittentin eine andere Geschaftsstrategie
verfolgt, als die Anleger es wlinschen, und dass sich
Entscheidungen der Geschaftsfiihrung negativ auf die
Emittentin auswirken.

3.4 Laufzeiten anderer Finanzierungen

Neben den Schuldverschreibungen ist die Emittentin
aktuell im Wesentlichen Uber zwei Investitionsdarlehen der
finanzierenden Bank Uber insgesamt EUR 78,5 Mio. finan-
ziert. Das Investitionsdarlehen | in H6he von EUR 65,5 Mio.
hat eine Laufzeit bis zum 30. Dezember 2034 und wird
guartalsweise getilgt. Das Investitionsdarlehen Il in Hohe
von EUR 13,0 Mio., welches ebenfalls quartalsweise getilgt
wird, hat eine Laufzeit bis zum 30. Dezember 2026. Dartiber
hinaus wurde der Emittentin ein Gesellschafterdarlehen
von der PROKON Regenerative Energien eG in Hohe von
EUR 3,7 Mio. gewahrt, welches im Rang (Zins- und Tilgung)
der oben genannten Fremdfinanzierung und den Schuldver-
schreibungen nachgeht. Das Gesellschafterdarlehen ist ab
dem 31. Dezember 2018 in jahrlich gleichen Raten zu tilgen
und hat eine Laufzeit bis zum 31. Dezember 2027. Die oben
beschriebenen Finanzierungen der finanzierenden Bank sind
in Summe friher zur Ruckzahlung fallig als Ruckzahlungs-
anteile der in diesem Wertpapierprospekt dargestellten
Schuldverschreibungen. Dies kann dazu flhren, dass nach
Ruckzahlung dieser anderen Finanzierungen nicht mehr
genligend Finanzmittel vorhanden sind, um die Zinszahlun-
gen oder die zum jeweiligen Zeitpunkt noch ausstehenden
Ruckzahlungen nach diesen Schuldverschreibungen
gesamthaft zurtckzufthren.
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3.5 Sicherheiten

Die Schuldverschreibungen sind unbesichert, so dass keine
Sicherheiten zur Verfligung stehen, die im Fall einer Nicht-
zahlung durch die Emittentin verwertet werden konnten.

3.6 Nachrangigkeit der Schuldverschreibungen

Die Anspriche der Anleger gegen die Emittentin auf
Verzinsung und Rickzahlung sind mit einem qualifizierten
Nachrang ausgestattet. Das bedeutet, dass die Anspriche
der Anleger auf Auszahlung der Zinsen sowie auf Riickzah-
lung des Anleihekapitals gegentiber samtlichen gegenwarti-
gen und klnftigen Forderungen von Glaubigern der Emit-
tentin dergestalt im Rang zurlicktreten, dass Zahlungen auf
diese Ansprlche nicht erfolgen durfen, wenn die Emittentin
zahlungsunfdhig und/oder Uberschuldet ist oder wenn und
soweit die Auszahlung der Zinsen und/oder die Rickzah-
lung des Anleihekapitals eine Zahlungsunfahigkeit und/oder
eine Uberschuldung der Emittentin herbeifiihren wiirden,
Ebenso sind die Regelungen aus dem Darlehensvertrag der
finanzierenden Bank zu beachten, wonach Auszahlungen
u.a. erst erfolgen durfen, wenn laufende Betriebskosten
gezahlt sind, der planmaflige Schuldendienst der finanzie-
renden Bank ohne Inanspruchnahme der Liquiditatsreserve
bedient werden konnte, der Schuldendienst zu den beiden
nachstfolgenden Falligkeitsterminen ohne Inanspruchnah-
me der Liguiditatsreserve voraussichtlich geleistet werden
kann und ein Schuldendienstdeckungsgrad von mindestens
1,1 flr einen vergangenen und fur einen zukinftigen
Zeitraum eingehalten wird.

Die Ansprliche der Anleger auf Zahlung von Zinsen
sowie Rickzahlung des Anleihekapitals sind dartber hinaus
auch fur den Fall, dass Uber das Vermogen der Emittentin
ein Insolvenzverfahren eroffnet ist, gegentiber sonstigen
nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Emittentin i.S.v.

§ 38 InsO sowie gegenUber nachrangigen Verbindlichkeiten
der Emittentin 1.S.v. § 39 Abs. 1 Ziff. 1 - 5 InsO mit einem
gualifizierten Nachrang ausgestattet.

Die Auszahlung von Zinsen sowie die Rlickzahlung der
Schuldverschreibungen an den Anleger sind daher dann
ausgeschlossen, wenn ein Insolvenzverfahren ertffnet ist
und vorrangige Glaubiger wie z. B. die finanzierende Bank
noch nicht vollsténdig befriedigt sind. Auch insofern stehen
die Zahlungsanspriiche der Anleger unter einem Zahlungs-
vorbehalt.

Das mit der Zeichnung der Anleihe der Emittentin zur
Verfligung gestellte Anleihekapital ist fur die langfristige
Finanzierung der Gesellschaft von entscheidender Bedeu-
tung. Insbesondere soll die Liguiditatslage der Emittentin
durch Ansprlche der Anleger auf Zahlung von Zinsen und/
oder die Ruckzahlung der Schuldverschreibung nicht
gefahrdet werden.

Die Ansprliche auf Auszahlung der Zinsen und auf
Rickzahlung des Anleihekapitals stehen daher unter einem
Rickzahlungs- und Liguiditatsvorbehalt. Liegen diese
Voraussetzungen vor, wonach die Zahlung der Zinsen sowie
die Ruckzahlung des Anleihekapitals nicht erfolgen darf,
sind diese Ansprliche der Anleger gegen die Emittentin
gestundet. Die Stundung entfallt erst dann vollstandig oder
teilweise, wenn samtliche nicht nachrangige Glaubiger



vollumfanglich befriedigt sind und die gegebenenfalls
anteilige Zahlung der Zinsen und/oder die Riickzahlung des
Anleihekapitals eine Zahlungsunfahigkeit oder Uberschul-
dung der Emittentin nicht mehr auslésen wurde. Die
Anspruche der Anleger aus dieser Emission sowie zukUnfti-
ger Anleiheemissionen stehen zueinander im gleichen
Rang.

Fur Anleger besteht daher aufgrund des qualifizierten
Nachrangs der Anspriiche auf Riickzahlung der Schuldver-
schreibung sowie der Zinsen das Risiko, dass Auszahlungen
von Zinsen und/oder die Ruckzahlung des Anleihekapitals
teilweise oder vollstandig voribergehend oder dauerhaft
unzulassig sind und daher unterbleiben und der Anleger so
einen teilweisen oder vollstandigen Ausfall erleidet.

3.7 Keine Einlagensicherung und keine staatliche Kontrolle
Einlagensicherungen in Form eines Garantiefonds oder
anderer Entschadigungsregelungen bestehen nicht. Zudem
unterliegen Schuldverschreibungen keiner laufenden
staatlichen Kontrolle. Insoweit Uberwacht keine staatliche
Behorde die Geschaftstatigkeit und Mittelverwendung der
Emittentin, mit der Gefahr, dass Zinsen nicht oder nur in
geringerer Hohe geleistet werden und/oder die Anleger ihr
eingesetztes Kapital gar nicht oder nur teilweise zurticker-
halten.

3.8 Kiindigungsrecht der Emittentin und vorzeitige
Riickzahlung: Wiederanlagerisiko

Der Emittentin werden in den Anleihebedingungen vorzeiti-
ge ordentliche Kundigungsrechte der Schuldverschreibun-
gen eingeraumt. Die Emittentin ist berechtigt, die Schuld-
verschreibungen in folgenden Fallen ordentlich zu kindigen:
Verkirzung des Zeitraumes der erhdhten Anfangsvergu-
tung, Uberperformance der Windparkgesellschaft oder
Gesellschafterwechsel sowie im Falle eines Repoweringbe-
schlusses (Auflerbetriebsetzung der bestehenden Winde-
nergieanlagen und Ersetzung durch modernere Anlagen).
Im Falle des Eintritts der vorgenannten Kiundigungsrechte
wird den Anlegern das noch ausstehende Kapital und die
prognostizierte Verzinsung bis zum Laufzeitende ausge-
zahlt.

Die Emittentin hat ferner ein Kiindigungsrecht im Falle
einer fur ihre Wirtschaftlichkeit nachteiligen Rechtsande-
rung.

Sofern die Emittentin von diesem Recht Gebrauch
macht, haben die Anleger zwar ebenfalls einen Anspruch
auf Rlckzahlung des eingesetzten Kapitals, erhalten jedoch
nur die bis zum Kindigungszeitpunkt aufgelaufenen Zinsen.
Da die Emittentin ab dem Zeitpunkt der vorzeitigen Ruck-
zahlung keine weiteren Zinsen mehr zahlt, konnen die
Anleger in diesem Fall die von ihnen aus den Inhaberschuld-
verschreibungen angestrebte Rendite nicht mehr erzielen.
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3.9 Kein ordentliches Kiindigungsrecht der Anleger

Die Anleger konnen ihr investiertes Kapital nicht kurzfristig
von der Emittentin zurlckfordern. Die Schuldverschreibun-
gen haben eine feste Laufzeit und werden, unter BerUck-
sichtigung der prognostizierten Tilgungsstruktur und vorbe-
haltlich einer vorzeitigen Rickzahlung durch die Emittentin,
am 30. September 2037 zurlickgezahlt. Eine ordentliche
Kindigungsmoglichkeit des Anlegers ist nicht vorgesehen.
Fur Anleger mit kurzfristigem Kapitalbedarf besteht daher
das Risiko, dass eine Verduflerung zum gewulnschten
Zeitpunkt und zum erwarteten bzw. benodtigten Preis nicht
moglich ist und sie wegen der festen Laufzeit der Schuld-
verschreibungen auf anderweitiges Kapital zuriickgreifen
mussen.

3.10 Emissionsrisiko

Die Emittentin raumt sich die Moglichkeit der Ausgabe von
weiteren Schuldverschreibungen oder Finanzierungstiteln
ein, mit denen Fremdkapital eingeworben wird. Daher
besteht flir Anleger, die eine Schuldverschreibung aufgrund
dieses Prospektes erwerben, das Risiko weiterer gleichran-
giger Glaubiger sowie das Risiko der Verwasserung der
Schuldverschreibung. Fir den Fall einer nicht erfolgreichen
Einwerbung der Schuldverschreibungen oder anderer
Finanzierungstitel kann sich eine kapitalmafiige Unterver-
sorgung der Emittentin ergeben. Die kapitalmafdige Unter-
versorgung kann zur Folge haben, dass sich die zur Einwer-
bung des Fremdkapitals erforderlichen Aufwendungen
erhdéhen und/oder die vorgesehene Geschaftstatigkeit nicht,
nur verzodgert oder nicht im vorgesehenen Umfang durch-
geflhrt werden kann. Diese Risiken konnen sich in erhebli-
chem Mafe negativ auf die Vermogens-, Finanz- und
Ertragslage der Emittentin auswirken und die Fahigkeit der
Emittentin zur Zahlung von Zinsen und/oder zur Riickzah-
lung der Schuldverschreibungen nachzukommen, in
erheblichem Mafle negativ beeinflussen oder im auflersten
Fall sogar verhindern. Fur die Anleger besteht daher das
Risiko, dass sie eine Ruckzahlung des in die Schuldver-
schreibungen investierten Kapitals und eine Zahlung der
Zinsen seitens der Emittentin teilweise oder vollstandig
nicht erhalten bzw. die Zahlungen zu spateren Zeitpunkten
erfolgen als prognostiziert.

3.11 Platzierungsrisiko und Schliefungsmaéglichkeit

Es besteht zum Einen das Risiko, dass das angebotene
Gesamtvolumen der Schuldverschreibungen von

EUR 18,0 Mio. bis zum Ablauf der Zeichnungsfrist in
grofRerem Umfang nicht gezeichnet wird. Eine nicht
ausreichende Platzierung der Schuldverschreibungen
konnte insofern zu einer kapitalmafiigen Unterversorgung
der Emittentin fUhren, dass die an die Platzierung der
Schuldverschreibungen gekoppelte, grundsatzlich gestun-
dete und fur mindestens 16 Monate ab Beginn der Platzie-
rungsfrist auch zinsfreie Zahlungsverpflichtung gegentiber
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der PROKON Regenerative Energien eG in Hohe von
EUR 17,0 Mio. fUr die Projektentwicklung des Windparks
Gagel nur teilweise bzw. gar nicht oder mit zeitlicher
Verzdgerung gezahlt werden kdnnte.

Gleiches gilt fur den Fall, dass Anleger ihre Zahlungen
nicht termingerecht oder nicht vollstandig Uberweisen. Da
ein Teil der Kosten im Zusammenhang mit der Emission der
Schuldverschreibungen nicht variabel ist (etwa Kosten fiir
die Rechtsberatung und Druckkosten), steigt bei einem
geringeren Platzierungsvolumen der Anteil der Kosten im
Verhaltnis zu dem mit diesem Prospekt angebotenen
Zeichnungsvolumen. Aus den vorgenannten Aspekten
ergibt sich daher das Risiko, dass die so entstandene
Finanzierungsllucke durch eine anderweitige Aufnahme von
Fremdkapital abgedeckt werden muss. Fur diesen Fall hat
die Emittentin mit ihren derzeitigen Kommanditisten
PROKON Regenerative Energien eG und GLS Energie AG
vereinbart, dass sie in Bezug auf Kosten, Verzinsung,
Laufzeit und Rang (qualifizierter Nachrang) einer solchen
Finanzierung nicht schlechter gestellt werden wurde als bei
Vollplatzierung der Schuldverschreibungen. Es ist jedoch
nicht ausgeschlossen, dass sich die vorgenannten Punkte
jeweils in erheblichem Mafle negativ auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage der Emittentin auswirken.

Fur die Anleger besteht somit das Risiko, dass sie eine
Ruckzahlung des gezeichneten Schuldverschreibung und/
oder der Verzinsung seitens der Emittentin teilweise oder
vollstandig nicht erhalten.

3.12 Widerruf von Zeichnungserklarungen
Soweit Anleger die mit diesem Prospekt angebotenen
Schuldverschreibungen oder gegebenenfalls kiinftig andere
Finanzierungsinstrumente aufgrund weiterer Emissionen
der Emittentin im Wege des Fernabsatzes oder im Rahmen
von Haustlrgeschaften (85 312 ff. BGB) erwerben, besteht
fur die betreffenden Anleger ein Widerrufsrecht nach
erfolgter Zeichnung. Ein Widerrufsrecht kann auch dann
bestehen, wenn ein Nachtrag zu einem Wertpapierprospekt
oder - sofern aufgrund weiterer Emissionen einschlagig -
Vermogensanlagen-Verkaufsprospekt veroffentlicht wird
(8 16 Abs. 3 WpPG, § 11 Abs. 2 VermAnIG). Sollte eine
erforderliche Widerrufsbelehrung nicht ordnungsgemaf3
vorgenommen werden, so besteht moglicherweise die
Gefahr eines zeitlich unbeschrankten Widerrufsrechts.
Daraus resultiert das Risiko, dass es auch noch nach
mehreren Jahren zu Liquiditatsabflissen durch die Geltend-
machung bestehender Rickabwicklungsrechte durch
Anleger kommen kann. Diese Risiken kdnnen sich jeweils
in erheblichem Mafle negativ auf die Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage der Emittentin auswirken.

3.13 Zinsaufwand und Riickzahlung der Schuld-
verschreibungen

Die prognostizierten Zahlungen auf die Schuldverschreibun-
gen wurden auf Basis der Unternehmensplanung fur eine
Laufzeit bis zum 30. September 2037 berechnet. Dieser
lange Planungshorizont ist mit erheblichen Ungenauigkei-
ten und Unwagbarkeiten behaftet. Es ist moglich, dass sich
die der Planung zugrunde liegenden Annahmen nicht

32

verwirklichen und/oder unvorhergesehene Ereignisse zu
einer von der Prognose abweichenden Entwicklung fuhren,
durch die die Zinszahlungen und die Ruckzahlung des
eingesetzten Kapitals gefahrdet sind.

3.14 Inflation

Weder die von der Emittentin an die Glaubiger der Schuld-
verschreibungen zu leistenden Zinsen noch der Ruckzah-
lungsanspruch des Nennbetrags sind in ihrer Hohe inflati-
onsgeschutzt. Aufgrund der mdglichen Inflation besteht flr
den Anleger daher das Risiko der Geldentwertung, sodass
die an den Anleger zu leistenden Zahlungen nicht bzw. nicht
mehr vollstandig der Kaufkraft des urspriinglich vom
Anleger eingezahlten Nominalbetrags entsprechen konn-
ten. Das gilt auch fur die im Zeitverlauf zu leistenden Zinsen
und ratierlich zu zahlenden Tilgungen, die ebenfalls in ihrer
Kaufkraft durch Geldentwertung geschmalert sein kbnnen,
weil bei fester Zinszahlung auf die Schuldverschreibungen
die inflationsbereinigte Rendite auf die Zinsen mit steigen-
der Inflation sinkt.

3.15 Zinsanderungsrisiko

Infolge der festen Verzinsung der Schuldverschreibungen
sind Anleger beim Anstieg des Marktzinses dem Risiko
ausgesetzt, die Schuldverschreibungen, sofern sie vor
Laufzeitende veraufdert werden sollen, nur mit Wertverlust
veraufiern zu kdnnen. Je deutlicher der Marktzins ansteigt,
desto starker wirkt sich das Risiko aus. Sinkt hingegen der
Marktzins, so besteht flr die Anleger das Risiko, die ausge-
zahlten Zinsen und/oder im Fall der vorzeitigen Kiindigung
den zurlickgezahlten Nennbetrag anderweitig zu schlechte-
ren Konditionen anlegen zu mussen.

3.16 Glaubigerversammlung

In gesetzlich geregelten Fallen (Schuldverschreibungsge-
setz) kann eine Versammlung der Glaubiger einer Schuld-
verschreibung (Glaubigerversammlung) einberufen werden.
Die Glaubigerversammlung ist berechtigt, die jeweils
geltenden Anleihebedingungen durch Mehrheitsbeschluss
zu andern. Insoweit ist nicht ausgeschlossen, dass in einem
solchen Fall einzelne Inhaber von Schuldverschreibungen
Uberstimmt werden und Beschlisse gefasst werden, die
nicht in ihrem Interesse sind. Gleiches gilt auch, wenn
Anleger nicht an derartigen Versammlungen oder Abstim-
mungen teilnehmen oder sich nicht vertreten lassen.

3.17 Haftung des Anlegers

Die Anleger haften gegenuber der Emittentin in Hohe der
von ihnen gezeichneten Schuldverschreibungen. Diese
Haftung erlischt mit vollstandiger Einzahlung der jeweiligen
Betrage der Schuldverschreibungen nebst etwaigen Stlck-
zinsen. Sollten Zins- und Ruckzahlungen in einem engen
zeitlichen Zusammenhang mit einer Insolvenz der Emitten-
tin erfolgt sein, missen diese unter Umstanden jedoch von
den Anlegern zurlickgeleistet werden.



3.18 Kein Rating

Glaubiger der Schuldverschreibungen sollten beachten, dass
flr die Emittentin weder ein Rating zur Bewertung ihrer
Zahlungsfahigkeit noch ein Emissionsrating in Bezug auf
die angebotenen Schuldverschreibungen durchgefthrt
wurde. Eine Beurteilung der angebotenen Schuldverschrei-
bungen ist ausschliefilich anhand dieses Wertpapierpros-
pekts und sonstiger offentlich zuganglicher Informationen
Uber die Emittentin moglich. Es besteht das Risiko, dass
diese Informationen und die Sachkunde des einzelnen
Glaubigers der Schuldverschreibungen nicht ausreichen,
um eine an seinen personlichen Zielen ausgerichtete
individuelle Anlageentscheidung zu treffen. Aufderdem
besteht die Gefahr, dass sich in Ermangelung eines Ratings
bei einer Verauflerung der Schuldverschreibungen kein
angemessener Sekundarmarktpreis erzielen lasst oder kein
Kaufer flr die Wertpapiere gefunden werden kann.

3.19 Eingeschrankte Bewertbarkeit der Emittentin
aufgrund kurzer Existenzdauer

Die Schuldverschreibungen werden von einer Emittentin
begeben, die erst am 22. Juli 2015 gegrindet wurde und
deren einzige Investition in der Errichtung und dem Betrieb
des Windparks Gagel nebst Infrastruktur und Umspann-
werk besteht. Das bedeutet, dass ein potenzieller Anleger
eine Bewertung der Emittentin nur eingeschrankt vorneh-
men kann und als Grundlage der Bewertung nur auf deutlich
weniger Informationen zurtickgreifen kann, als er dies
kdonnte, wenn es sich um eine seit 1angerem existierende
Emittentin handeln wirde, die bereits fest am Markt
etabliert ist.

3.20 Allgemeine steuerliche Risiken

Es besteht das Risiko, dass aufgrund der Fortentwicklung
bei der Auslegung der geltenden Steuergesetze durch die
Rechtsprechung und die Finanzbehorden in Deutschland
sowie der Anderung von Steuergesetzen nachteilige
steuerliche Konsequenzen fir die Emittentin und/oder die
Anleger eintreten. Sollte die Finanzverwaltung die vorlie-
genden Schuldverschreibungen steuerlich anders beurtei-
len, kénnen auch steuerlich noch nicht endgliltig veranlagte
Veranlagungszeitraume rlckwirkend geandert werden.
Dies kann die Zins- und Ruckzahlungen aus den Schuldver-
schreibungen an die Anleger mindern. Es besteht das Risiko,
dass die Finanzverwaltung die steuerpflichtigen Einklnfte
oder die steuerliche Abzugsfahigkeit von Aufwendungen
dem Grunde oder der Hohe nach anders als die Emittentin
beurteilt und es deshalb zu hdheren steuerlichen Belastun-
gen, auch aufgrund von Nachzahlungszinsen oder Straf-
zahlungen fur die Emittentin, kommen kann. Dadurch
kdnnen sich die Zins- und Ruckzahlungen aus den Schuld-
verschreibungen an die Anleger vermindern.

Der Anleger tragt das Risiko, dass die Finanzverwaltung
oder die Finanzgerichte die steuerliche Rechtslage anders
einschatzen als dies vom Anleger bei Erwerb der Schuldver-
schreibungen erwartet wird. Ferner besteht das Risiko von
Mehrbelastungen infolge von Rechtsverfolgungskosten,
wenn die Emittentin gegen Entscheidungen der Finanzbe-
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horden Rechtsmittel einlegt bzw. den Rechtsweg beschrei-
tet. Dies kann die Zins- und Rickzahlungen aus den Schuld-
verschreibungen an den Anleger vermindern.

Die Ausfuihrungen zu steuerlichen Fragen im Hinblick
auf Deutschland beziehen sich ausschliefilich auf Anleger,
die in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtige nattrliche
Personen sind und die Schuldverschreibungen in ihrem
steuerlichen Privatvermogen halten und diese nicht fremd-
finanzieren. Bei Anlegern, die nicht in Deutschland unbe-
schrankt steuerpflichtige nattrliche Personen sind und/oder
die Schuldverschreibungen nicht in ihrem steuerlichen
Privatvermogen halten und/oder diese fremdfinanzieren,
konnen die steuerlichen Folgen einer Zeichnung der Schuld-
verschreibungen nachteilig sein, was bedeutet, dass die
vom Anleger personlich zu tragenden Steuern hoher sein
kénnen.
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[ll. Allgemeine Angaben

1. Allgemeine Angaben

1. Verantwortung fur den gesamten Inhalt des
Prospekts und Erklarung der Prospektverant-
wortlichen

Die Blrgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG mit Sitz
in ltzehoe (Amtsgericht Pinneberg, HRA 7618 PI) Ubernimmt
die Verantwortung fur die im Prospekt gemachten Angaben.

Die Emittentin erklart, dass die im Prospekt genannten
Angaben ihres Wissens nach richtig sind und keine wesent-
lichen Umstande ausgelassen sind.

2. Hinweise zu Angaben vonseiten Dritter,
Erklarungen vonseiten Sachverstandiger und
Interessenabwagungen

2.1 Sachverstindige
In diesem Prospekt wurden keine Erklarungen oder Berichte
von Personen aufgenommen, die als Sachverstandige
handeln. Daher kann auch keine Erklarung zu einem
Interesse solcher Sachverstandiger abgegeben werden.
Angaben von Wirtschaftsprifern entstammen aus-
schliefdlich ihrer Wirtschaftsprifertatigkeit und fallen nicht
hierunter. Weitere Informationen, die von gesetzlichen
Abschlussprifern geprift oder einer priiferischen Durch-
sicht unterzogen wurden und Uber die die Abschlussprifer
einen Prufungsbericht erstellt haben, sind in diesem
Prospekt nicht enthalten.
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2.2 Angaben vonseiten Dritter

In diesem Prospekt wurden Angaben vonseiten Dritter
Ubernommen. Diese Angaben wurden korrekt wiedergege-
ben und es wurden - soweit der Emittentin bekannt und
aus den von der dritten Partei veroffentlichten Informatio-
nen ableitbar - keine Tatsachen unterschlagen, die die
wiedergegebenen Informationen unkorrekt oder irrefihrend
gestalten wurden.

Angaben zu Marktumfeld, Marktentwicklungen, Wachs-
tumsraten, Markttrends und zur Wettbewerbssituation in
den Bereichen, in denen die Emittentin tatig ist, sind
Einschatzungen der Emittentin.

Diese Einschatzungen der Emittentin konnen von
Einschatzungen von Wettbewerbern oder von zukinftigen
Erhebungen unabhangiger Quellen abweichen.

3. Einsehbare Dokumente

Wahrend der Gultigkeitsdauer dieses Prospekts konnen
Kopien folgender Unterlagen in Papierform in den
Geschaftsraumen der Emittentin, Kirchhoffstrafde 3,
25524 ltzehoe, wahrend der Geschaftszeiten kostenfrei
eingesehen werden:
= Der Gesellschaftsvertrag der Emittentin
= Die gepriften Jahresabschllsse zum
31. Dezember 2015 und zum 31. Dezember 2016
= Der ungeprufte Zwischenabschluss zum 30. Juni 2017
= Geprufte Kapitalflussrechnungen fir das Rumpf-
geschaftsjahr 2015 und das Geschaftsjahr 2016
= Dieser Prospekt samt etwaiger Nachtrage

Diese Unterlagen sind wahrend der GUltigkeitsdauer dieses
Prospekts auferdem abrufbar auf folgender Internetseite:

www.windpark-gagel.de

Samtliche Inhalte, die Uber die in diesem Prospekt wieder-
gegebene Internetadresse abgerufen werden kénnen,
werden dadurch nicht automatisch Bestandteil dieses
Prospekts.



4. In die Zukunft gerichtete Aussagen

Dieser Prospekt enthalt in die Zukunft gerichtete Aussagen.
Die in die Zukunft gerichteten Aussagen beruhen auf
gegenwartigen, nach bestem Wissen vorgenommenen
Einschatzungen und Annahmen der Emittentin. Solche
Einschatzungen und Annahmen kénnen sich als fehlerhaft
erweisen. In diesem Zusammenhang wird auf die Ausfih-
rungen zu den Risikofaktoren verwiesen.

5. Keine US-Registrierung, kein gesetzwidriges
Angebot

Die Schuldverschreibungen sind und werden weder gemaf?
dem US Securities Act von 1933 in der jeweils gultigen
Fassung noch bei der Wertpapieraufsichtsbehorde eines
Bundesstaates der Vereinigten Staaten registriert und
durfen aufier in Ausnahmefallen aufgrund einer Befreiung
von den Registrierungserfordernissen des US Securities Act
in den Vereinigten Staaten weder direkt noch indirekt
angeboten, verkauft oder dorthin geliefert werden.

Fur Zwecke dieses Prospekts bezeichnet ,Vereinigte
Staaten” die Vereinigten Staaten von Amerika (einschlief3-
lich deren Bundesstaaten und des District of Columbia)
sowie deren Territorien (einschliefdlich Puerto Rico,
der U.S. Virgin Islands, Guam, American Samoa, Wake
Islands und Northern Marian Islands).

Dieser Prospekt stellt in keinem Rechtsgebiet und in
keiner Rechtsordnung, in dem/der ein solches Angebot
gesetzeswidrig ware, ein Angebot dar. Insbesondere darf
dieser Prospekt nicht in die Vereinigten Staaten, nach
Kanada, Australien oder Japan versandt werden. Personen,
die in den Besitz des Prospekts gelangen, mussen die in
dem jeweiligen Land geltenden Bestimmungen fir die
Verbreitung des Prospekts beachten.

[Il. Allgemeine Angaben
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IV. Angaben zur Anleihe

V. Angaben zur Anleihe

1. Grundlegende Angaben

1.1 Grinde fiir das Angebot und Verwendung der Erlése
Der Erlos aus der Anleiheemission in Hohe von EUR

18,0 Mio. dient zweckgebunden nach Abzug der emissions-
bedingten Kosten zur vollstandigen Bezahlung des Projekt-
entwicklungshonorars an die PROKON Regenerative
Energien eG in Hohe von EUR 17,0 Mio. Die Emittentin

hat einen Projektvertrag mit der PROKON Regenerative
Energien eG geschlossen (siehe dazu den Abschnitt
Wesentliche Vertrage Ziff. 6.3), nach dem die PROKON
Regenerative Energien eG samtliche erforderliche Leistun-
gen und Rechte verschafft, erbringt, koordiniert und
Uberwacht, die erforderlich sind um die Planung, Errichtung,
Inbetriebnahme und die Betriebsphase des Windparks
Gagel insgesamt dauerhaft umzusetzen. Gemafl dem
Projektvertrag muss die PROKON Regenerative Energien eG
der Emittentin den Windpark in einem schllsselfertigen
und betriebsbereiten Zustand Ubergeben. Das Projektent-
wicklungshonorar ist Bestandteil der Investitionskosten des
Windparks Gagel. Sollte das Investitionsbudget Uberschrit-
ten werden ist die PROKON Regenerative Energien eG als
Projektentwickler dazu verpflichtet, Mehrkosten zu Uber-
nehmen. Die PROKON Regenerative Energien eG hat den
Windpark Gagel Uber mehrere Jahre hinweg projektiert.
Nach Grundung der Windparkgesellschaft im Jahr 2015
wurden samtliche Rechte auf diese Ubertragen, so dass die
Windparkgesellschaft heute im Besitz eines Windparks mit
16 Windenergieanlagen des Typs E-115, 3.0 MW samt
Infrastruktur und Umspannwerk ist, welcher seit Anfang
des Jahres 2017 komplett errichtet und sukzessive in
Betrieb genommen worden ist. Der prognostizierte Stro-
mertrag pro vollem Kalenderjahr betragt nach Einschatzung
der Emittentin etwa 120 Mio. kWh. Mit dem produzierten
Strom aus dem Windpark kénnen mehr als 40.000 Haus-
halte mit klimaneutralem Strom versorgt und CO, vermie-
den werden. Die zu erbringenden Leistungen des Projekt-
entwicklers umfassen ebenfalls naturschutzrechtliche
Ausgleichsmafinahmen, deren Umsetzung teilweise
nachgelagert zum Beginn der Betriebsphase zu koordinie-
ren ist. Die gesamte Vergltung in Hohe von EUR 17,0 Mio.
ist nach der Abnahme der Projektentwicklungsleistungen
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durch die Emittentin abrechenbar und grundsatzlich nach
Rechnungsstellung fallig. Die Verglitung ist jedoch so lange
kostenfrei gestundet, bis die Finanzierungsmittel aus der
Anleiheemission oder aus anderen Mitteln bis in Hohe der
Gesamtsumme der Vergutung eingeworben sind, wobei
Teilbetrage je nach Platzierungsstand zahlbar sind.

Die emissionsbedingten Kosten setzen sich primar aus den
Kosten fur die Kapitalvermittlung, die Strukturierung der
Emission, flr die Rechts- und Steuerberatung, Prospektent-
wicklung und -erstellung, Druckkosten, Marketingkosten,
Vertriebskoordination und Zahlstellengebuhren zusammen.
Im Rahmen der Kosten fur die Kapitalvermittlung erhalt die
GLS Gemeinschaftsbank eG als exklusiver Vertriebspartner
fur ihre Vertriebstatigkeit eine Provision von 3,0 % des
vermittelten Zeichnungsvolumens. Die emissionsbedingten
Kosten fur diese Schuldverschreibungen belaufen sich
insgesamt voraussichtlich auf EUR 1,0 Mio. bei einem
Emissionsvolumen von EUR 18,0 Mio.

Erganzende Mittel zur Verfolgung der dargestellten
Zwecke sind im Falle einer vollstandigen Platzierung von
EUR 18,0 Mio. nicht ndtig. Sollten die Schuldverschreibun-
gen nicht vollstandig platziert werden, muss die Finanzie-
rungslicke durch eine anderweitige Aufnahme von Finan-
zierungsmitteln abgedeckt werden.

1.2 Interessen und Interessenkonflikte Dritter an der
Emission

Die GLS Gemeinschaftsbank eG und die GLS Beteiligungs
AG stehen zu der Emittentin in verschiedenen die Prospek-
tierung und die Emission betreffenden Vertragsbeziehun-
gen, aus denen sich das Interesse der GLS Gemeinschafts-
bank eG an der erfolgreichen Durchflhrung der Emission
und auch die Gefahr anderer Interessenkonflikte ableiten
lassen konnte.

Die Emittentin hat am 9. Juni 2017 mit der GLS Beteili-
gungs AG eine Vereinbarung zur Strukturierung der Inhaber-
schuldverschreibung und Begleitung der Emission abge-
schlossen. Die Leistungen beinhalten insbesondere: die
Konzeption der Inhaberschuldverschreibung; Koordination



der fur die Emission notwendigen Vertrage, Beteiligten und
Mafinahmen; Ausarbeitung eines Vertriebskonzeptes;
Abstimmung mit der finanzierenden Bank sowie Koordina-
tion der jeweiligen Vertragspartner in Bezug auf die Pros-
pekterstellung. Die GLS Beteiligungs AG erhalt von der
Emittentin flr die zu erbringenden Leistungen eine Vergu-
tung in Hohe von EUR 275.000 zzgl. gesetzlicher Umsatz-
steuer. Die Abrechnung und Zahlung der Vergltung erfolgt
nach einem vereinbarten Zahlungs- und Leistungsplan. Der
Vertrag beginnt mit Unterzeichnung und endet mit dem
Ablauf der Angebotsfrist des Prospektes, sofern nicht zu
einem friheren Zeitpunkt das Emissionsvolumen vollstan-
dig gezeichnet wurde.

Die Emittentin hat zudem die GLS Gemeinschaftsbank
eG mit einer Vertriebsvereinbarung beauftragt, wahrend der
glltigen Angebotsfrist die Inhaberschuldverschreibung in
Hohe von insgesamt EUR 18,0 Mio. mit Hilfe des Prospek-
tes einzuwerben. Aufierdem hat die GLS Gemeinschafts-
bank eG nach der Vereinbarung die Verpflichtung tGbernom-
men, den Zeichnungsprozess so zu konzeptionieren, dass
sowohl die Mitglieder der PROKON Regenerative Energien
eG als auch Kunden und Mitglieder der GLS Gemeinschafts-
bank eG sowie Kunden der Bank die Inhaberschuldver-
schreibung zeichnen kénnen. Die Emittentin zahlt der
GLS Gemeinschaftsbank eG fir ihre Leistungen eine
Vergltung von 3 % zzgl. gesetzlicher Umsatzsteuer auf das
gezeichnete Emissionsvolumen. Die Vergutung wird monat-
lich fur das jeweils eingeworbene Kapital fallig. Die Verein-
barung beginnt mit Unterzeichnung beider Parteien und
endet mit vollstandiger Platzierung, spatestens jedoch nach
Ablauf einer zweiten Angebotsfrist.

Die GLS Gemeinschaftsbank eG vertreibt wahrend des
Platzierungszeitraumes dieser Schuldverschreibungen
moglicherweise weitere Vermdgensanlagen, Schuldver-
schreibungen und sonstige Finanzierungsinstrumente und
Anlageprodukte, die mit diesen Schuldverschreibungen im
Wettbewerb stehen kdnnen. Hieraus kdnnten sich Interes-
senkonflikte ergeben. Zum anderen hat die GLS Gemein-
schaftsbank eG aber ein Interesse an der vollstandigen
Platzierung der Schuldverschreibungen, da sie von der
Emittentin im Rahmen der emissionsbedingten Kosten eine
von dem Volumen der platzierten Schuldverschreibungen
abhangige Vertriebsprovision erhalten kann.

Ebenfalls ist zu erwdhnen, dass die GLS Gemeinschafts-
bank eG das Mutterunternehmen der Mehrheitskommandi-
tistin GLS Energie AG ist, die mit 80,1 % an der Emittentin
beteiligt ist. Auch hieraus lasst sich ein besonderes Interes-
se an dem Erfolg der Emission sowie dem wirtschaftlichen
Erfolg des Windparks ableiten.

Die PROKON Regenerative Energien eG als Miteigentu-
merin und technische Betriebsflhrerin der Emittentin hat
ebenfalls ein Interesse an der Durchfiihrung der Emission.
Gemaf dem Projektvertrag erfolgt die Zahlung ihres derzeit
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der Emittentin gestundeten Projekthonorars in Hohe von
EUR 17,0 Mio. ausschliefllich aus der Einwerbung der
Anleihemittel.

Ferner hat die Emittentin die fachlichen Aufgaben und
Pflichten der kaufmannischen Betriebsfliihrung - soweit
moglich - mittels zweier Betriebsfiihrungsvertrage an die
GLS Beteiligungs AG und an die PROKON Regenerative
Energien eG Ubertragen. Mit beiden Auftragnehmern ist am
9. Juni 2017 jeweils ein bis auf die Leistungspflichten gleich-
lautender Vertrag abgeschlossen worden. Neben vielen
weiteren Leistungspflichten der GLS Beteiligungs AG aus
diesem Vertrag umfassen einige auch auf die laufende
Betreuung der Inhaberschuldverschreibung gerichtete
Aufgaben wie Erstellung von Berichtsunterlagen und
weitere Kommunikation an die Inhaber der Schuldverschrei-
bung sowie Koordinierung der jahrlichen Auszahlungen.
Gleichzeitig ist sie fur die Berichterstattung an die finanzie-
rende Bank und fUr das laufende Liguiditatsmanagement
der Emittentin zustandig.

Die Emittentin zahlt fur die Dienstleistungen der GLS
Beteiligungs AG und der PROKON Regenerative Energien eG
den Parteien, jeweils halftig, insgesamt eine jahrliche
Grundvergltung in Hohe von 1% des Netto-Jahresumsat-
zes aus Stromverkadufen inkl. der darauf unwiderruflich
geleisteten Ersatzzahlungen wie z. B. Zahlungen aus einer
Betriebsunterbrechungsversicherung. Diese Regelverglitung
kann sich aufRerdem gemafs den Dienstleistungsvertragen
um eine erfolgsabhangige Zusatzvergltung erhohen.

Weitere an der Durchfiihrung der Emission interessierte
Drittpartei ist die Bankhaus Gebr. Martin AG (,Bankhaus
Martin"), die als Zahlstelle flr die Schuldverschreibungen in
einem vertraglichen Verhaltnis mit der Emittentin steht.
Das Bankhaus Martin Ubernimmt die wertpapiertechnische
Abwicklung der Emission und die Zahlstellenfunktion. Flr
seine Leistungen erhalt das Bankhaus Martin eine Vergl-
tung unabhangig vom Volumen der platzierten Schuldver-
schreibungen.

Daruber hinaus sind der Emittentin keine Interessen -
einschlieflich Interessenkonflikte -, die flr die Emission von
wesentlicher Bedeutung sind, bekannt.
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2. Angaben zu den Schuldverschreibungen

2.1 Wertpapiertyp, Gesamtbetrag und Wahrung

Die unter dem Prospekt begebenen Schuldverschreibungen
stellen Inhaberschuldverschreibungen gemaf? §§ 793 ff. BGB
dar. Die Schuldverschreibungen werden in Euro im Gesamt-
nennbetrag von EUR 18 Mio. begeben und sind eingeteilt in
18.000 Teil-Schuldverschreibungen mit einem anfanglichen
Nennbetrag von je EUR 1.000. Die Mindestzeichnungs-
summe betragt EUR 5.000.

Die Wertpapierkennnummer (WKN) lautet: A2GSKR

Die International Securities Identification Number (ISIN)
lautet: DEOOOA2GSKR6

Die Schuldverschreibungen lauten auf Euro.

2.2 Gesellschaftsrechtliche Grundlagen der

Emission

Form und Inhalt der Schuldverschreibungen, die Anleihe-
bedingungen sowie alle Rechte und Pflichten der Glaubiger
der Schuldverschreibungen, der Emittentin und der Zahl-
stelle bestimmen sich nach deutschem Recht, insbesondere
nach §§ 793 ff. BGB.

Ihrem Wesen nach begriinden die Schuldverschreibun-
gen lediglich schuldrechtliche Ansprliche der Anleger gegen
die Emittentin. Gesellschaftsrechtliche Teilhaberechte,
insbesondere mitgliedschaftliche Mitentscheidungs- und
Stimmrechte in der Gesellschafterversammlung der Emit-
tentin werden nicht begriindet.

Die Geschaftsfuhrung der Emittentin hat die Ausgabe der
Schuldverschreibungen beschlossen. Die Gesellschafter-
versammlung der Emittentin hat die Geschaftsfuhrung
mit Beschluss der Gesellschafterversammlung vom

10. Oktober 2017/18. Oktober 2017 beauftragt, alle hier-
fur notwendigen Schritte zu unternehmen.

2.3 Verbriefung und Ubertragbarkeit der Schuld-
verschreibungen
Die Schuldverschreibungen werden flr ihre gesamte
Laufzeit in einer Globalurkunde ohne Zinsscheine verbrieft
und bei der Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61,
65760 Eschborn, hinterlegt.

Einzelurkunden und Zinsscheine werden wahrend der
gesamten Laufzeit nicht ausgegeben.
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Den Anlegern stehen Miteigentumsanteile an der Global-
urkunde zu, die nach Mafigabe des jeweils anwendbaren
Rechts und der Regeln und Bestimmungen der Clearstream
Banking AG Ubertragen werden kénnen.

Die Schuldverschreibungen sind frei Ubertragbar. Es
bestehen keine Ubertragungsbeschrinkungen seitens der
Emittentin.

2.4 Rechtsverhaltnis zwischen Emittentin und
Glaubigern der Schuldverschreibungen
Glaubigerrechte stehen gemafd § 793 Abs. 1 Satz 1 BGB
demijenigen zu, der Inhaber der Urkunde und zu einer
Verfligung Uber sie befugt ist.

Der so Berechtigte hat gegen die Emittentin insbeson-
dere einen Anspruch auf Verzinsung und Ruckzahlung der
Schuldverschreibung nach MafRgabe der in den Anleihebe-
dingungen konkretisierten Regelungen.

2.5 Rang der Schuldverschreibungen
Die Schuldverschreibungen begriinden untereinander
gleichrangige Verbindlichkeiten der Emittentin.

Die Ansprliche der Anleger gegen die Emittentin auf
Verzinsung und Rickzahlung sind mit einem qualifizierten
Nachrang ausgestattet. Diese Ansprliche treten daher
gegeniber samtlichen gegenwartigen und kinftigen
Forderungen von sonstigen Glaubigern der Emittentin
dergestalt im Rang zurlick, dass Zahlungen auf diese
Anspriche nicht erfolgen durfen, wenn die Emittentin
zahlungsunfdhig und/oder Uberschuldet ist oder wenn und
soweit die Auszahlung der Zinsen und/oder die Rickzah-
lung der Schuldverschreibung eine Zahlungsunfahigkeit
und/oder eine Uberschuldung der Emittentin oder deren
personlich haftender Gesellschafterin herbeiftihren wirden,
Die Anspriche auf Auszahlung der Zinsen und auf Rlickzah-
lung der Schuldverschreibung stehen somit unter einem
Rickzahlungs- und Liguiditatsvorbehalt.

Gleiches gilt, wenn Uber das Vermodgen der Emittentin
ein Insolvenzverfahren eroffnet wird und vorrangige
Insolvenzglaubiger noch nicht befriedigt sind.

2.6 Rechte der Glaubiger der Schuldverschreibungen

Die Rechte der Glaubiger der Schuldverschreibungen
umfassen (vorbehaltlich der qualifizierten Nachrangverein-
barung in Ziffer 2 der Anleihebedingungen) das Recht auf
Verzinsung und Kapitalrtickzahlung durch die Emittentin,
das Recht zur aufierordentlichen Kiindigung sowie zur
Einberufung einer Glaubigerversammlung. Eine Moglichkeit
zur ordentlichen Klindigung besteht fiir die Glaubiger der
Schuldverschreibung nicht.

Ein wichtiger Grund zur Kindigung liegt nach naherer
Mafigabe von Ziffer 8 der Anleihebedingungen insbesonde-
re vor, wenn die Emittentin ihre Zahlungsunfahigkeit
bekanntgibt. Ein Kiindigungsgrund besteht ferner, wenn ein
Gericht ein Insolvenzverfahren gegen die Emittentin
eroffnet, ein solches Verfahren eingeleitet und nicht
innerhalb von 60 Tagen aufgehoben oder ausgesetzt wird



oder die fur die Emittentin zustandige Aufsichtsbehorde
oder Abwicklungsbehorde ein solches Verfahren beantragt.
Ein Kiindigungsgrund ist auch gegeben, wenn die Emitten-
tin in Liquidation tritt,

Aufierhalb des Glaubigerorganisationsrechts haben die
Glaubiger der Schuldverschreibungen keine Teilnahme-,
Mitwirkungs- oder Stimmrechte in der Gesellschafterver-
sammlung der Emittentin.

Die naheren Bedingungen einer gerichtlichen Geltend-
machung von Ansprlchen aus den Schuldverschreibungen
ergeben sich aus Ziffer 11.1 der Anleihebedingungen.
Gerichtsstand fur alle Rechtsstreitigkeiten aus oder im
Zusammenhang mit den Schuldverschreibungen ist, soweit
gesetzlich zulassig, Itzehoe.

2.7 Zinszahlung

Jede Schuldverschreibung wird bezogen auf ihren anfangli-
chen Nennbetrag von EUR 1.000 ab dem 1. Oktober 2017
(einschliefdlich) bis zum letzten Rlckzahlungstermin
(ausschliefilich) fest und ohne derivative Komponente
verzinst, sofern sie nicht vorher zurtickgezahlt worden ist.
Die Zinsen sind am 31. Dezember eines jeden Jahres flr das
jeweilige Jahr zahlbar, erstmalig zum 31. Dezember 2018.

Im Jahr der Zeichnung erfolgt die Verzinsung zeitanteilig.

Fur das letzte Jahr der Laufzeit erfolgt die Verzinsung bis
zum RUckzahlungstag ebenfalls zeitanteilig.

Falls Zinsen fur einen Zeitraum von weniger als einem
Jahr zu berechnen sind, findet die taggenaue Zinsberech-
nungsmethode taggenau/taggenau (ICMA-Regel 251), d. h.
auf Basis der tatsachlichen Anzahl von Tagen in dem
Zeitraum, flr den die Zinsen auf die Schuldverschreibungen
berechnet werden, dividiert durch die tatsachliche Anzahl
von Tagen in der jeweiligen Zinsperiode, Anwendung.

2.8 Riickzahlung

Die Schuldverschreibungen werden beginnend mit dem
31. Dezember 2018 in jahrlichen Raten gemaf? der Ruck-
zahlungstabelle unter 2.13 zum Nennbetrag zurlickgezahlt.
Die letzte Rlickzahlung erfolgt abweichend zum

30. September 2037.

2.9 Stundung

Sollte die festgestellte Liguiditat der Emittentin zum Zins-
und Ruckzahlungstag nicht zur Zahlung des in der Tabelle
unter 2.13 dargestellten Zinssatzes und zur Ruckzahlung
ausreichen und kann deshalb die Zahlung nicht oder nicht
in der festgelegten Hohe erfolgen, so erhohen die wegfal-
lenden Betrage die Zahlung des Folgejahres entsprechend
(Stundung). Bei der Feststellung der Liguiditat berticksich-
tigt die Emittentin zunachst die Liquiditat flr die anstehen-
de Zinszahlung. Sollte zum Beispiel zum 31. Dezember 2019
die Zahlung des Zinses von 2,5 % p.a. und die Rlickzahlung
von 3,0 % nicht moglich sein, wirden die nicht gezahlten
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Betrage auf den folgenden Zins- und Riuckzahlungstag
vorgetragen werden. Im obigen Fall wirde sich zum

31. Dezember 2020 der Zins von 2,5% p.a. um 2,5% p.a. auf
5,0 % p.a. erhohen und die Rlckzahlung von 3,0 % um 3,0 %
Punkte auf 6,0 %. Sollte auch im darauffolgenden Jahr bzw.
in den darauffolgenden Jahren eine Zahlung von Zins und
Rlckzahlung nicht moglich sein, wirden nicht gezahlte
Betrage nach obigem Schema weiter vorgetragen. Entspre-
chendes gilt flr den Fall, dass Betrage nur teilweise gezahlt
werden kdnnen.

2.10 Abwicklung der Zins- und Riickzahlungen

Samtliche Zahlungen auf die Schuldverschreibungen
werden Uber das Bankhaus Martin als Zahlstelle abgewi-
ckelt. Die Emittentin wird die falligen Betrage rechtzeitig
vor den jeweiligen Zins- und Ruckzahlungsterminen an die
Zahlstelle Uberweisen. Die Zahlstelle Uberweist diese an die
Clearstream Banking AG oder nach deren Order auf die
Konten der jeweiligen Depotbanken zur Weiterleitung an
die Anleger. Die Emittentin wird durch Leistung der Zahlung
von ihrer Zahlungspflicht befreit.

2.11 Kiindigungsrecht der Emittentin

Die Emittentin ist nach naherer Mafdgabe von Ziffer 8.2 der
Anleihebedingungen berechtigt, die Schuldverschreibungen
in folgenden Fallen ordentlich zu kiindigen: (a) Der Zeitraum,
fur den gemaf? aktuell gultiger Gesetzeslage die erhdhte
Anfangsverglitung von 8,38 Eurocent gezahlt wird, verkUrzt
sich um mehr als ein Jahr; (b) Uberperformance des
Windparks oder Gesellschafterwechsel; (c) Die Gesellschaf-
ter fassen einen Repowering-Beschluss (Auflerbetriebset-
zung der bestehenden Windenergieanlagen und Ersetzung
durch modernere Anlagen); (d) bei Rechtsanderungen
welche sich nachteilig auf die Emittentin auswirken.

2.12 Vorlegungsfrist und Verjahrung

Die Vorlegungsfrist fur fallige Schuldverschreibungen
betragt funf Jahre. Die Verjahrungsfrist fir Anspriiche aus
den Schuldverschreibungen, die innerhalb der Vorlegungs-
frist zur Zahlung vorgelegt wurden, betragt zwei Jahre von
dem Ende der Vorlegungsfrist an.

2.13 Zinssatz

Die Hohe des jahrlichen Zinssatzes und die jahrliche
Ruckzahlung ergibt sich aus der nachfolgenden Tabelle. Bei
den Zinsen handelt es sich um einen Stufenzins, der, mit
Ausnahme des letzten Jahres, Uber die Laufzeit ansteigt.
Die tatsachliche Auszahlung auf die Inhaberschuldver-
schreibungen flr das Jahr 2018 betragt 5,5 %. Die Auszah-
lung steigt Uber die Laufzeit an, so dass bis zum Laufzeiten-
de am 30. September 2037 insgesamt Auszahlungen (Zins
und Tilgung) von 190 % auf den urspriinglich eingesetzten
Nennbetrag erfolgen. Der urspriinglich eingesetzte Nenn-
betrag ist in diesen Auszahlungen bereits vollstandig
enthalten, siehe in der folgenden Tabelle.
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Zins- und Zins auf Ruckzahlungs- Tatsachliche
Ruckzahlungs anfanglichen  betrag in Bezug Gesamt-
tag: Nennbetrag: auf anfanglichen auszahlung

Nennbetrag: pro Jahr:
31.12.2017* 2,0% p.a. - -
31.12.2018 2,0% p.a. 3,0% 55%
31.12.2019 2,5% p.a. 3,0% 55%
31.12.2020 2,5% p.a. 3,0% 55%
31.12.2021 2,5% p.a. 3,0% 55%
31.12.2022 2,5% p.a. 3,0% 55%
31.12.2023 2,5% p.a. 3,0% 55%
31.12.2024 2,5% p.a. 3,0% 55%
31.12.2025 2,5% p.a. 3,0% 55%
31.12.2026 3,0% p.a. 3,0% 6,0%
31.12.2027 3,0% p.a. 4,0% 7,0%
31.12.2028 3,0% p.a. 4,0% 7,0%
31.12.2029 4,0% p.a. 4,0% 80%
31.12.2030 4,0% p.a. 4,0% 80%
31.12.2031 4,0% p.a. 4,0% 80%
31.12.2032 4,0% p.a. 4,0% 80%
31.12.2033 5.0% p.a. 9,0% 14,0%
31.12.2034 8,0% p.a. 12,0% 20,0%
31.12.2035 130% pa. 12,0% 25,0%
31.12.2036 16,0% pa. 13,0% 29,0%
30.09.2037*** 4,0% p.a. 3,0% 6,0%

*  Die erste Auszahlung findet erst zum 31.12.2018 statt. Die
Zinsberechnung fur die Zeichnungsperiode 2017/2018 erfolgt
dabei zeitanteilig ab Zahlungseingang bei der Emittentin,
nachdem die Zeichnung angenommen worden ist. Bezogen
auf den fiktiven Laufzeitbeginn am 1.10.2017 betragt der
Zinssatz fUr das Jahr 2017 2,0% p.a. bzw. 0,5 % fiir Oktober
bis einschliefdlich Dezember 2017.

** Der Wert ergibt sich als Summe vom Riickzahlungsbetrag in
Bezug auf den anfanglichen Nennbetrag (3 %) zzgl. Zins fr
2018 (29 p.a.) und anteiligem Zins fir 2017 (0,5 %) fuir Okto-
ber bis einschliefilich Dezember 2017.

*** Die Zinsberechnung fUr das Jahr 2037 erfolgt zeitanteilig bis
zu dem Zeitpunkt an dem der letzte Rickzahlungsbetrag
erfolgt ist.
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2.14 Rendite

Die sich fur den jeweiligen Glaubiger der Schuldverschrei-
bungen ergebende Netto-Rendite 1dsst sich erst am Ende
der Laufzeit bestimmen, da sie z. B. von etwaig zu ent-
richtenden Transaktionskosten oder Depotgebuhren der
beauftragten Bank abhangig ist. Fir die individuelle Berech-
nung der Rendite hat der Anleger die Differenz zwischen
dem Rlckzahlungsbetrag zuzlglich der insgesamt erhal-
tenen Zinsen einerseits und dem ursprunglich entrichteten
Nennbetrag zuzlglich etwaiger Transaktionskosten und
gezahlter Stlckzinsen andererseits Uber die Gesamtlaufzeit
ins Verhaltnis zu bringen.

2.15 Darstellung der jéhrlichen Auszahlung

Die Verzinsung und die Ruckzahlung der Schuldverschrei-
bungen erfolgt grundsatzlich auf jahrlicher Basis. Die
Verzinsung und Ruckzahlung des eingesetzten Kapitals
basiert auf der in diesem Prospekt veroffentlichten Ergeb-
nis- und Liguiditatsprognose. Die jahrliche Auszahlung der
Verzinsung und die anteilige Rluickzahlung erfolgt unter der
Voraussetzung, dass die Emittentin ihren Verpflichtungen
aus dem laufenden Betrieb und aus der Fremdfinanzierung
inkl. Steuern und Sozialabgaben nachgekommen ist,
samtliche vertraglich vereinbarte Rucklagen und Liguidi-
tatsreserven hinterlegt hat sowie ausreichende Betriebs-
mittel vorhanden sind.

Anleger erhalten eine jahrliche Auszahlung, welche
sowohl einen Zins- als auch einen Rickzahlungsbetrag
enthalt. Die prozentuale Verzinsung bezieht sich dabei
immer auf den anfanglichen Nennwert. Im Zeichnungszeit-
raum erfolgt die Verzinsung anteilig ab dem Zeitpunkt der
Zeichnung. Die anteilige Zinsauszahlung fur das Jahr 2017
erfolgt zum 31. Dezember 2018. Die Zinszahlung fir die
letzte Periode im Jahr 2037 erfolgt ebenfalls zeitanteilig bis
zum Laufzeitende der Schuldverschreibungen zum
30. September 2037.

Auf den Anteil der Verzinsung ist Abgeltungsteuer nebst
Solidaritatszuschlag und ggfs. Kirchensteuer zu entrichten.
Das gebundene Kapital aus der Schuldverschreibung ergibt
sich zum Jahresende aus dem gezeichneten Anleihekapital
abzuglich Teilrlickzahlung und Verzinsung. Nach Steuern
erhalt ein Anleger gemaf Prognose im Jahr 2034 bereits
100 % seines gezeichneten Kapitals zuriick. Uber die
gesamte Laufzeit erzielt ein Anleger prognosegemaf?

190 % vor Steuern und ca. 166,3 % nach Steuern.

2.16 Glaubigerorganisationsrecht, Reprasentation der
Schuldtitelinhaber
In gesetzlich geregelten Fallen (Schuldverschreibungsge-
setz) kann eine Versammlung der Glaubiger der Schuldver-
schreibung (Glaubigerversammlung) einberufen werden.
Zur gemeinsamen Wahrnehmung ihrer Rechte kénnen die
Glaubiger der Schuldverschreibung einen gemeinsamen
Vertreter bestellen.

Ein gemeinsamer Vertreter wurde bislang nicht bestellt.



2.17 Zahlstelle und Verwahrstelle

Die Zahlstellenfunktion bezlglich der Schuldverschreibungen
wird durch die Bankhaus Gebr. Martin AG, Schlossplatz 7,
73033 Goppingen, wahrgenommen.

Die Zahlstelle behalt sich das Recht vor, jederzeit ihre
bezeichnete Geschaftsstelle durch andere bezeichnete
Geschaftsstellen zu ersetzen. Die Emittentin behalt sich das
Recht vor, jederzeit die Bestellung der Zahlstelle zu andern
oder zu beenden und eine andere Zahlstelle oder zusatz-
liche Zahlstellen zu bestellen.

Jede der Zahlstellen handelt ausschlieflich als Erful-
lungsgehilfe der Emittentin und Ubernimmt keinerlei
Verpflichtungen gegeniber den Anlegern und es wird kein
Auftrags- oder Treuhandverhaltnis zwischen ihr und den
Anlegern begrindet.

Verwahrstelle fur die girosammelverwahrten Schuld-
verschreibungen ist die Clearstream Banking AG, Mergen-
thalerallee 61, 65760 Eschborn.

2.18 Rating

Fur die Emittentin wurde kein unabhangiges Rating zur
Bewertung ihrer jeweiligen Zahlungsfahigkeit und kein
Emissionsrating in Bezug auf die angebotene Schuldver-
schreibung durchgefiihrt.

3. Angaben zum Angebot

3.1 Emissionstermin und Angebotsfrist

Der erwartete Emissionstermin fallt mit dem Tag des
Beginns der Angebotsfrist und dem Zinslaufbeginn
zusammen.

Der Beginn der Angebotsfrist ist der 1. Marz 2018.
Wahrend der Angebotsfrist kdnnen die Schuldverschreibun-
gen zu den in diesem Prospekt genannten Bedingungen
durch die Anleger erworben werden. Die Angebotsfrist
endet am 28. Februar 2019.

Im Falle einer vorzeitigen Beendigung des Angebots
wird die Emittentin dies auf der Internetseite
www.windpark-gagel.de veroffentlichen.

3.2 Beschreibung des Antragsverfahrens

Es gibt verschiedene Mdoglichkeiten, wie Anleger die
Schuldverschreibungen wahrend der Angebotsfrist erwer-
ben kdnnen. In allen Fallen besteht jedoch kein Anspruch
auf Erwerb der Schuldverschreibungen. Die Emittentin kann
auflerdem nicht die Gewahr daflr Ubernehmen, dass jeder
beschriebene Erwerbsweg wahrend der Angebotsfrist zur
Verfligung steht.
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Die Emittentin beabsichtigt, die Teilschuldverschreibungen
auf der Grundlage eines Wertpapierprospekts und der
Anleihebedingungen wie folgt zu platzieren:

3.2.1 unmittelbar unter anderem unter Einbeziehung des
online gestltzten Retailportals der valantic Trading
Solutions AG durch Annahme der von Anlegern

bei der Emittentin eingereichten Zeichnungsantrage;

mittelbar Uber die GLS Gemeinschaftsbank eG, die
Teilschuldverschreibungen an Investoren im Rahmen
des offentlichen Angebots verkauft;

3.2.2

unmittelbar durch Annahme der von qualifizierten
Anlegern bei der Emittentin eingereichten Zeich-
nungsantrage.

3.2.3

3.3 Annahme des Erwerbsangebots; Zuteilung der
Schuldverschreibungen
Die Emittentin wird nur verbindliche Erwerbsangebote
annehmen. Die Reduzierung oder Rlcknahme eines Er-
werbsangebotes, das ein am Erwerb der Schuldverschrei-
bungen Interessierter gemacht hat, ist vorbehaltlich
gesetzlicher Bestimmungen ausgeschlossen.

Die Zuteilung der Schuldverschreibungen erfolgt
grundsatzlich in der Reihenfolge des Eingangs der Gut-
schriften zu den angenommenen Erwerbsangeboten.

3.4 Lieferung der Schuldverschreibungen

Die Lieferung der zugeteilten Schuldverschreibungen
erfolgt unverziglich nach Bezahlung des vollstandigen
Erwerbspreises als Depotgutschrift auf dem vom Anleger
im Erwerbsprozess angegebenen Depotkonto des Anlegers
bei seiner Depotbank. Die Depotgutschrift der erworbenen
Schuldverschreibungen wird auf Veranlassung der Zahlstelle
durch die Clearstream Banking AG, Mergenthalerallee 61,
65760 Eschborn, abgewickelt. Mit der Depotgutschrift
erhalt der Erwerber einen Miteigentumsanteil an der bei
der Clearstream Banking AG hinterlegten Globalurkunde.
Die Einbuchung in das Depot des Erwerbers ergibt sich

aus dem jeweils aktuellen Depotauszug.

3.5 Reduzierung des Angebots, keine Verpflichtung zur
Annahme des Angebots

Die Emittentin kann nach eigenem Ermessen Erwerbsange-
bote nicht oder nur teilweise annehmen. Dies gilt insbeson-
dere fUr den Fall, dass das Platzierungsvolumen nicht
ausreicht, um samtliche Erwerbsangebote vollstandig zu
bedienen. Ein Anspruch auf Annahme der Erwerbsangebote,
auf eine Mindestzuteilung der Erwerbsangebote und/oder
auf Verwendung und Offenlegung einheitlicher Zuteilungs-
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kriterien besteht nicht. Die Emittentin behalt sich vor, ihr
Erwerbsangebot zu jeder Zeit zurlickzunehmen und die
Emission ohne Angabe von Griinden abzubrechen. Bei einer
Reduzierung des Angebots oder der Nichtannahme eines
Erwerbsangebots von Zeichnern wird die Emittentin etwaig
zuviel gezahlte Betrage unverziglich erstatten auf ein vom
Anleger benanntes Konto.

3.6 Erwerbspreis, Stiickzinsen

Der Ausgabepreis der Schuldverschreibungen betragt

100 % ihres Nennbetrages, also EUR 1.000 je Teilschuldver-
schreibung.

Die Mindestzeichnungssumme betragt EUR 5.000.
Erwerbspreis der Schuldverschreibungen ist der Ausgabe-
preis zuzlglich Stlckzinsen. Die Zahlung von Stickzinsen
beim Erwerb von Schuldverschreibungen resultiert daraus,
dass die Schuldverschreibungen ab dem Datum des
Zinslaufbeginns (1. Oktober 2017) verzinst werden, dem
jeweiligen Anleger Zinsen aber erst ab dem Zeitpunkt
seines Erwerbs der Schuldverschreibungen zustehen. Die
bereits aufgelaufenen Zinsen, die dem Glaubiger der
Schuldverschreibungen nicht zustehen, werden bei dem
Erwerb der Schuldverschreibungen mitbezahlt. Die Voraus-
zahlung dieser Stlickzinsen stellt flr den Glaubiger der
Schuldverschreibungen keinen Verlust dar (abgesehen von
der fehlenden Verzinsung des Betrags, der fur die Stlickzin-
sen gezahlt wird, wahrend des Zeitraums zwischen der
Zahlung der Stlickzinsen bis zur Zinszahlung), da er zum
nachsten Zinszahlungstermin die Zinsen flr die gesamte
Zinsperiode erhalt. Der Betrag der von ihm zu zahlenden
Stlickzinsen ist mit dem Teilbetrag der Zinszahlung auf die
Schuldverschreibungen, der in der Zeit vor seinem Erwerb
aufgelaufen ist, identisch. Der Anleger erhalt also die von
ihm zu zahlenden Stilickzinsen am Ende der Zinsperiode
erstattet und erleidet somit keinen Nachteil.

Fur den Kauf der Schuldverschreibungen werden dem
Anleger keine weiteren Kosten und Steuern durch die
Emittentin in Rechnung gestellt. Kosten, die dem Zeichner
von seinem kontoftihrenden Kreditinstitut in Zusammen-
hang mit der Zahlung des Erwerbspreises und/oder von
seiner Depotbank fir die Verwahrung der Schuldverschrei-
bungen oder von einem Vertriebspartner im Zusammen-
hang mit dem Erwerb der Schuldverschreibungen berechnet
werden, hat der Zeichner selbst zu tragen. Potentiellen
Erwerbern wird geraten, sich Uber die allgemein in Zusam-
menhang mit dem Erwerb und dem Halten von Schuld-
verschreibungen anfallenden Kosten und Steuern zu
informieren.

3.7 Angebotsland, Investoren
Die Schuldverschreibungen werden nur in Deutschland
offentlich angeboten.

Dieser Prospekt stellt in keinem Rechtsgebiet und in
keiner Rechtsordnung, in dem/der ein solches Angebot
gesetzeswidrig ware, ein Angebot dar. Insbesondere darf
dieser Prospekt nicht in die Vereinigten Staaten, nach
Kanada, Australien oder Japan versandt werden.

Eine Aufteilung des Angebots in unterschiedliche
Kategorien von Investoren findet nicht statt.
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3.8 Offenlegung des Angebotsergebnisses
Die Emittentin wird spatestens vier Wochen nach Ende der
Angebotsfrist auf der Internetseite www.windpark-gagel.de
das Ergebnis des Angebots bekannt geben.

3.9 Koordination des Angebots und der Platzierung

Zur Koordination des 6ffentlichen Angebots der Schuldver-
schreibungen hat die Emittentin mit der GLS Beteiligungs
AG, Christstrafie 9, 44789 Bochum, einen Vertrag zur
Strukturierung und Begleitung der Emission abgeschlossen.

Zur Konzeption und Aufsetzung eines geeigneten
Zeichnungsprozesses hat die Emittentin die GLS Gemein-
schaftsbank eG im Rahmen eines Vertriebsvertrags beauf-
tragt. In diesem erhalt die GLS Gemeinschaftsbank eG
ebenfalls das exklusive Recht, die Schuldverschreibungen zu
vertreiben. Fur den Vertrieb erhalt die GLS Gemeinschafts-
bank eG eine Provision in Hohe von 3 % zzgl. Umsatzsteuer
auf das gezeichnete Emissionsvolumen.

Unter Einbeziehung des online gestlitzten Retailportals
der valantic Trading Solutions AG besteht auch eine elektro-
nische Zeichnungsmaoglichkeit insbesondere flr die Mitglie-
der der PROKON Regenerative Energien eG Uber die
Homepage der Emittentin.

3.10 Begebung weiterer Schuldverschreibungen, Ankauf
Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit ohne Zustimmung
der Anleger weitere Schuldverschreibungen mit gleicher
Ausstattung (mit Ausnahme des Tags der Begebung, des
Verzinsungsbeginns und/oder Ausgabepreis) in der Weise
zu begeben, dass sie mit diesen Schuldverschreibungen
eine einheitliche Anleihe bilden und ihren Gesamtnenn-
betrag erhdhen.

Ferner bleibt der Emittentin die Begebung weiterer
Anleihen, die mit den vorliegenden Schuldverschreibungen
keine Einheit bilden und die Uber andere Ausstattungsmerk-
male (z.B. in Bezug auf Verzinsung, Laufzeit oder Stlicke-
lung) verfligen, oder die Begebung von anderen Schuld-
und/oder Finanzierungstiteln unbenommen.

Die Emittentin ist berechtigt, die vorliegenden Schuld-
verschreibungen zu jedem beliebigen Preis zu kaufen. Die
von der Emittentin erworbenen Schuldverschreibungen
konnen nach ihrer Wahl von ihr gehalten, weiterverkauft
oder bei der Zahlstelle zwecks Entwertung eingereicht
werden. Sofern diese Kaufe durch 6ffentliches Angebot
erfolgen, muss dieses Angebot allen Anlegern gemacht
werden.

3.11 Boérsenhandel, Vorzugs- und Zeichnungsrecht,
Handel vor Zuteilung
Eine Borsenlistung der Schuldverschreibungen oder eine
Einbeziehung in den Freiverkehr einer Borse ist derzeit
nicht geplant. Die Emittentin behalt sich jedoch vor,
entsprechende Antrage zu stellen.

Vorzugs- oder Zeichnungsrechte auf die Schuldver-
schreibungen sind nicht vorgesehen.

Ein Handel mit gezeichneten, aber noch nicht zugeteil-
ten Schuldverschreibungen ist ebenfalls nicht vorgesehen.



4. Zustimmung zur Verwendung des Prospekts
durch Finanzintermediare

Die Emittentin Ubernimmt die Haftung fur den Inhalt des
Prospekts auch hinsichtlich einer spateren Weiterveraufie-
rung oder endgultigen Platzierung von Wertpapieren durch
Finanzintermediare, die die Zustimmung zur Verwendung
des Prospekts erhalten haben.

Die Emittentin stimmt der Verwendung dieses Wert-
papierprospekts in der Bundesrepublik Deutschland fir die
spatere Weiterverauflerung oder endgUltige Platzierung
der Schuldverschreibungen durch Finanzintermediare der
unter diesem Wertpapierprospekt emittierte Schuldver-
schreibungen verkauft, zu, solange dieser Wertpapierpros-
pekt glltig ist. Der GLS Gemeinschaftsbank eG, Christ-
strafde 9, 44789 Bochum wurde die Verwendung bereits
gestattet. Sonstige Finanzintermediare bedUrfen der
Zustimmung zur Verwendung durch die Emittentin. Die
Angebotsfrist, wahrend der die spatere Weiterveraufierung
oder endgultige Platzierung der Schuldverschreibungen
durch Finanzintermediare erfolgen kann, gilt, solange dieser
Wertpapierprospekt gultig ist. Die Zustimmungserklarung
zur Verwendung dieses Wertpapierprospekts steht unter
den Bedingungen, dass dieser Wertpapierprospekt potenti-
ellen Anleger nur zusammen mit sdmtlichen bis zur Uber-
gabe veroffentlichten Nachtragen Ubergeben wird und bei
der Verwendung dieses Wertpapierprospekts jeder Finan-
zintermediar sicherstellt, dass er alle anwendbaren Gesetze
und Rechtsvorschriften beachtet. Weitere klare und objek-
tive Bedingungen, an die die Zustimmung gebunden ist
oder die fUr die Verwendung relevant sind, gibt es nicht.
Informationen zu weiteren Finanzintermediaren, denen
die Verwendung des Prospektes im Rahmen der erteilten
Zustimmung ausdrlcklich gestattet wird, werden unver-
zuglich auf der Internetseite der Emittentin (www.wind-
park-gagel.de) veroffentlicht.

Erfolgt ein Angebot von Schuldverschreibungen durch
einen Finanzintermediar, wird dieser Finanzintermediar
potentielle Anleger zum Zeitpunkt des Angebots liber die
Bedingungen des Angebots unterrichten.

IV. Angaben zur Anleihe
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V. Angaben Uber die Emittentin

1. Allgemeine Angaben zur Emittentin

1.1 Juristischer und kommerzieller Name, Sitz,
Rechtsordnung und Geschaftsanschrift

Der juristische und kommerzielle Name der Emittentin
lautet Blrgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG. Zuvor
firmierte die Emittentin unter PROKON Windpark Gagel
GmbH & Co. KG. Sitz der Emittentin, der Komplementarin
und der Kommanditisten ist Itzehoe bzw. Bochum. Die
Emittentin wurde in Deutschland gegrindet und unterliegt
dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. Die Geschafts-
anschrift der Emittentin lautet:

Blrgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG
Kirchhoffstrafie 3
25524 ltzehoe

Die Telefonnummer der Emittentin lautet:

+49 (0)234 5797 454

1.2 Ort der Registrierung und Handelsregisternummer
Die Emittentin ist im Handelsregister des Amtsgerichts
Pinneberg zur Handelsregisternummer HRA 7618 PI
eingetragen.

1.3 Angaben zur Griindung und zur Existenzdauer
Die Emittentin wurde am 22. Juli 2015 gegrindet und erst-
mals am 10. August 2015 im Handelsregister eingetragen.
Die Dauer der Gesellschaft ist nicht befristet. Fir das
Gesellschaftsverhaltnis gilt der Gesellschaftsvertrag in der
Fassung vom 9. Juni 2017. Zur Gewahrleistung der Kontinui-
tat in der Gesellschaft kann ein Gesellschafter seine Beteili-
gung nur mit einer Frist von 6 Monaten zum Ende eines
Geschaftsjahres, friihestens jedoch zum 31. Dezember 2037,
kiindigen. Eine ordentliche Kliindigung vor diesem Zeitpunkt
ist ausgeschlossen. Ein Gesellschafter kann seine Gesell-
schafterstellung im Ubrigen nur aus wichtigem Grund
kindigen. Eine Kiindigung eines der Gesellschafter fihrt
nicht zur Auflésung der Gesellschaft.

1.4 Unternehmensgegenstand
Gemafl § 2 Abs. 1 - 2 des Gesellschaftsvertrages der
Emittentin hat diese folgenden Unternehmenszweck:

2.1 Gegenstand des Unternehmens ist die Planung,
Entwicklung und der Betrieb eines Windparks bestehend
aus 16 Windenergieanlagen des Typs ENERCON E-115 (die
JWEA") mit einer Nennleistung von jeweils 3 MW, einem
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Rotordurchmesser von 115,7 m und einer Nabenh6he von
149 m nebst Infrastruktur (externe und interne Verkabelung
sowie Umspannwerk) (gemeinsam der ,Windpark”) in der
Gemeinde Altmdrkische Héhe (Landkreis Stendal) sowie im
Ortsteil Héwisch der Stadt Arendsee (Landkreis Salzwedel)
zur Erzeugung und Speicherung regenerativer Energie
einschliefSlich der Einspeisung und Verdufierung.”

,2.2 Die Gesellschaft ist zu allen Geschdften und Mafsnah-
men berechtigt, die dem Gesellschaftszweck und dem
Gegenstand des Unternehmens mittelbar oder unmittelbar
dienen.”

Der Gesellschaftsvertrag ist in diesem Prospekt in zusam-
mengefasster Form beschrieben (siehe dazu den Abschnitt
Wesentliche Vertrage).

2. Organisationsform, Komplementarin,
Hauptgesellschafter und Beherrschungs- und
Kontrollverhaltnisse

Die Emittentin ist als GmbH & Co. KG organisiert. Komple-
mentarin ist die Blirgerenergie Windpark Gagel Verwal-
tungsgesellschaft mbH, die jedoch keinen Kapitalanteil halt.
Die Emittentin ist in Form einer Einheitsgesellschaft
organisiert. Daher werden samtliche Geschaftsanteile an
der Komplementarin von der Emittentin gehalten. Das
Stammkapital der Komplementarin ist in Hohe von EUR
25.000 voll eingezahlt.

Das Gesellschaftskapital (Festkapital) der Emittentin
betragt EUR 10.000 und ist voll eingezahlt und nicht durch
Verluste und Entnahmen gemindert. Kommanditisten sind

ie

(i) GLS Energie AG mit einer Kommanditeinlage von
EUR 8.010,00 (dies entspricht einer Beteiligungsquote
von 80,1 %), die gleichzeitig ihrem Kapitalanteil und
ihrer im Handelsregister eingetragenen Haftsumme
entspricht; und

(i) PROKON Regenerative Energien eG mit einer Komman-
diteinlage von EUR 1.990,00 (dies entspricht einer
Beteiligungsquote von 19,9 %), die gleichzeitig ihrem
Kapitalanteil und ihrer im Handelsregister eingetrage-
nen Haftsumme entspricht.
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GLS Energie AG PROKON Regenerative Energien eG
Kommanditistin Kommanditistin
(80,1 9% der Kommanditanteile) (19,9 % der Kommanditanteile)

Biirgerenergie Windpark Gagel
GmbH & Co. KG

Biirgerenergie Windpark Gagel
Verwaltungsgesellschaft mbH

Komplementarin

(Gesellschafterin: Burgerenergie
Windpark Gagel GmbH & Co. KG)
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Die Kapitalanteile der Kommanditisten kdnnen nur durch
Anderung des Gesellschaftsvertrags gedndert werden. Nach
den festgelegten Kapitalanteilen der Kommanditisten
richten sich die Rechte der Kommanditisten, insbesondere
die Beteiligung am Gewinn und Verlust und das Stimm-
recht. Die PROKON Regenerative Energien eG hat vor
Beitritt der GLS Energie AG als weitere Kommanditistin Uber
die Kommanditeinlage hinaus einen Betrag von rund EUR
6,9 Mio. in die freie Rlcklage geleistet. Im Zuge des Beitritts
der GLS Energie AG wurde daraus ein Betrag in Hohe von
EUR 3,7 Mio. in ein Gesellschafterdarlehen zu Gunsten
PROKON Regenerative Energien eG gewandelt. Der Diffe-
renzbetrag von EUR 3,2 Mio. wurde in die gesamthande-
risch gebundene Kapitalrlicklage eingestellt. Die gesamt-
handerisch gebundene Kapitalrlicklage (in diesem Prospekt
auch ,Kapitalriicklage” oder ,,gesamthanderische Rucklage”
genannt) stellt bei Personenhandelsgesellschaften wie der
Emittentin ein Unterkonto des Eigenkapitals dar. Diesem
Unterkonto werden Uber das Festkapital hinausgehende
Einlagen gutgeschrieben sowie entstehende Jahresfehlbe-
trage bis zum vollstandigen Verbrauch der Kapitalrlicklage
belastet. An diesem Unterkonto sind die Gesellschafter im
Verhaltnis ihrer Kapitalanteile beteiligt und Uber die
Verwendung von Guthaben auf diesen Unterkonten kann
nur durch Beschlussfassung der Gesellschafterversamm-
lung verfligt werden.

Die GLS Energie AG ist eine 100 %-Tochtergesellschaft
der GLS Gemeinschaftsbank eG. Sie ist eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Bochum unter HRB 7795;
sie wird vertreten von den jeweils einzelvertretungsberech-
tigten Vorstanden Frank Trauboth und Nikolaus von
Doderer. Die Geschaftsanschrift der GLS Energie AG ist
Christstrafie 9, 44789 Bochum.

Die PROKON Regenerative Energien eG ist mit Uber
39.000 Mitgliedern die grofite Energiegenossenschaft in
Deutschland. Sie ist eingetragen im Genossenschaftsregis-
ter des Amtsgerichts Pinneberg unter GnR 142 PI; sie wird
vertreten von den gemeinschaftlich vertretungsberechtig-
ten Vorstanden Dr. Henning von Stechow und Heiko
Wouttke. Die Geschaftsanschrift der PROKON Regenerative
Energien eG ist Kirchhoffstrafie 3, 25524 Itzehoe.

Die GLS Energie AG hat aufgrund ihrer Beteiligungsquote
von 80,1 % mafigeblichen Einfluss in der Gesellschafterver-
sammlung der Emittentin und beherrscht die Emittentin
aufgrund der Stimmenmehrheit.

Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrage
bestehen nicht.

3. Organe der Emittentin und Praktiken der
Geschaftsfuhrung

3.1 Informationen zu Verwaltungs-, Geschaftsfiihrungs-
und Aufsichtsorganen

Die Organe der Emittentin sind die Geschaftsfiihrung und
die Gesellschafterversammlung.

Die Emittentin wird durch ihre Komplementarin, die
BlUrgerenergie Windpark Gagel Verwaltungsgesellschaft
mbH, vertreten. Diese wiederum wird durch ihre Geschafts-
fuhrer vertreten. Die Komplementarin kann von bis zu
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drei Geschaftsflihrern vertreten werden; hierbei kann die
GLS Energie AG zwei Geschaftsflihrer entsenden, wahrend
die PROKON Regenerative Energien eG einen Geschafts-
fuhrer entsenden kann. Derzeit hat die Komplementarin nur
einen Geschaftsfuhrer (mit der Befugnis, die Gesellschaft
allein zu vertreten), Herrn Wilfried Schafer, geschaftsan-
sassig Kirchhoffstrafde 3, 25524 Itzehoe. Ein Beirat und
Ausschusse wurden nicht gebildet.

3.2 Interessenkonflikte von Verwaltungs-,
Geschiaftsfiihrungs- und Aufsichtsorganen

Der Geschéaftsfuhrer der Komplementarin ist gleichzeitig
Mitarbeiter und Prokurist der GLS Beteiligungs AG. Die

GLS Beteiligungs AG ist wiederum eine 100 %-Tochter der
GLS Gemeinschaftsbank eG. Die GLS Gemeinschaftsbank eG
hat mit der Emittentin einen Vertriebsvertrag zur Platzie-
rung der Schuldverschreibungen geschlossen. Die GLS
Beteiligungs AG wurde zur Strukturierung und Begleitung
der Emission der Schuldverschreibungen beauftragt. Ebenso
Ubernimmt die GLS Beteiligungs AG zusammen mit der
PROKON Regenerative Energien eG die kaufmannische
Betriebsflihrung des Windparks. Die GLS Energie AG
(Kommanditistin zu 80,1 %) wird von zwei Vorstanden
geflhrt und operativ verantwortet, unabhangig von der
Rolle, die der Geschaftsfuhrer der Komplementarin inner-
halb der GLS Beteiligungs AG einnimmt. Hieraus kdnnen
sich Interessenkonflikte ergeben, z.B. Uber den Versuch
einer Einflussnahme, damit die Interessen der Emittentin
nicht angemessen gegenlber der GLS Beteiligungs AG oder
der GLS Energie AG vertreten werden sollen.

Weitere potentielle Interessenkonflikte zwischen den
Verpflichtungen gegenuber der Emittentin von Seiten des
Geschaftsfuhrers der Komplementarin sowie seinen
privaten oder sonstigen Verpflichtungen sind der Emittentin
nicht bekannt. Von der Tatigkeit bei der GLS Beteiligungs AG
abgesehen, Ubt der Geschaftsfuhrer der Komplementarin
keine weiteren Tatigkeiten aus, die fur die Emittentin von
Bedeutung sind.

3.3 Erklarung zum Corporate Governance Kodex

Der Corporate Governance Kodex in Deutschland richtet
sich an borsennotierte Gesellschaften und Gesellschaften
mit Kapitalmarktzugang (§ 161 Abs. 1 Satz 2 Aktiengesetz).
Die Emittentin unterliegt nicht den Vorgaben des Corporate
Governance Kodex und wendet diesen auch nicht an.

4. Organisationsstruktur des Konzerns

Die Kommanditistin GLS Energie AG mit einem Anteil von
80,1 % des Kommanditkapitals der Emittentin ist eine

100 %-ige Tochtergesellschaft der GLS Gemeinschaftsbank
eG. Die GLS Energie AG ist mit ihren Tochtergesellschaften,
und damit auch der Emittentin, Teil einer Gruppe, deren
Muttergesellschaft die GLS Gemeinschaftsbank eG ist.

Die weiteren Tochtergesellschaften der GLS Energie AG
betreiben ebenfalls Unternehmen im Bereich der erneuer-
baren Energien (Windenergie und Photovoltaik). Schwester-
gesellschaft der GLS Energie AG ist die ebenfalls zum
Konzernkreis der GLS Gemeinschaftsbank eG zahlende



GLS Beteiligungs AG, die bei der Emittentin und bei den
weiteren Tochtergesellschaften der GLS Energie AG die
kaufmannische Betriebsfihrung ausubt.

5. Geschaftstatigkeit der Emittentin

Die Geschaftstatigkeit der Emittentin erfolgt im Rahmen
des Unternehmensgegenstands gemaf? Gesellschaftsver-
trag. Zweck der Gesellschaft ist die Planung, Entwicklung
und der Betrieb eines Windparks bestehend aus 16 Wind-
energieanlagen des Typs ENERCON E-115 mit einer Nenn-
leistung von jeweils 3,0 MW, einem Rotordurchmesser von
115,7 m und einer Nabenhohe von 149 m nebst Infrastruk-
tur (externe und interne Verkabelung sowie Umspannwerk)
(gemeinsam der ,Windpark") in der Gemeinde Altmarki-
sche Hohe (Landkreis Stendal) sowie im Ortsteil Howisch
der Stadt Arendsee (Landkreis Salzwedel) zur Erzeugung
und Speicherung von Strom einschliefdlich der Einspeisung
und Vermarktung.

Die notwendigen Grundstlcksnutzungen wurden durch
langfristige Nutzungsvertrage gesichert (siehe dazu den
Abschnitt Wesentliche Vertrage).

Der Windpark Gagel ist zum Datum des Prospekts
vollstandig errichtet und generiert bereits Stromerldse.

Das flr die Geschaftstatigkeit erforderliche Kapital
stammt aus Eigenmitteln der Gesellschaft, auch in Form
einer gesamthanderisch gebundenen Kapitalrlicklage, und
im Wesentlichen aus Bankdarlehen. Darlber hinaus hat der
Gesellschafter PROKON Regenerative Energien eG der
Emittentin ein Gesellschafterdarlehen gegeben. Um den
noch nicht erbrachten Zahlungsverpflichtungen aus dem
Projektvertrag gegentiber der PROKON Regenerative
Energien eG nachzukommen, werden die Inhaberschuld-
verschreibungen emittiert.

Die Geschaftsfuhrung und Verwaltung der Emittentin
wird von der Komplementarin wahrgenommen. Die tagliche
operative Betriebsfiihrung wurde, soweit moglich, vertrag-
lich durch einen technischen Betriebsflihrungsvertrag auf
die PROKON Regenerative Energien eG Ubertragen. Die
technische Betriebsfliihrung umfasst insbesondere die
laufende Uberwachung sowie die Vor-Ort-Betreuung des
Windparks um eine hohe technische Verfugbarkeit der
Windenergieanlagen zu gewahrleisten (siehe dazu auch den
Abschnitt Wesentliche Vertrage). Flr die notwendige
Inspektion, Wartung und technische Betriebsflihrung des
Umspannwerks wurde ein gesonderter Vertrag mit der
PROKON Regenerative Energie eG geschlossen (siehe dazu
den Abschnitt Wesentliche Vertriage). Mit der operativen
kaufmannischen Betriebsfiihrung wurden, soweit moglich,
mit unterschiedlichem Leistungskatalog sowohl die GLS
Beteiligungs AG als auch die PROKON Regenerative
Energien eG beauftragt. Die GLS Beteiligungs AG erbringt
insbesondere die fortlaufende Liquiditatssteuerung, das
Rechnungs- und Zahlungswesen und die Begleitung,
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Koordination und Kontrolle der Finanzierungsvertrage des
Windparks (siehe dazu auch den Abschnitt Wesentliche
Vertridge). Die PROKON Regenerative Energien eG erbringt
in diesem Zusammenhang u.a. die (Fristen-)Uberwachung
und Abrechnung von Nutzungs- und Gestattungsvertragen
sowie die Uberwachung von gesetzlichen und behérdlichen
Bestimmungen (siehe dazu auch den Abschnitt Wesent-
liche Vertrage). Fur die Inspektion, Wartung und Instand-
haltung des gesamten Windparks wurde Enercon Uber
einen Vollwartungsvertrag beauftragt.

5.1 Uberblick tiber den Windpark
Die Emittentin besitzt und betreibt den Windpark Gagel.
Weitere Projekte sind in der Gesellschaft nicht geplant.

5.1.1 Der Standort
Der Windpark wurde im Norden des Bundeslandes Sach-
sen-Anhalt in der Altmark im Windvorranggebiet Nr. XXIlI
Gagel errichtet, davon 13 Windenergieanlagen im Landkreis
Stendal und 3 Windenergieanlagen im Altmarkkreis Salz-
wedel. Alle Standorte der neuen Windenergieanlagen liegen
auf weitgehend ebenen, intensiv landwirtschaftlich genutz-
ten Flachen ca. 28 m - 37 m Uber N.N., wo grofiflachig und
geometrisch ausgerichtete Ackerschlage das ausgeraumte
Landschaftsbild beherrschen. Die Flachen des Windparkge-
bietes sind von gliedernden Elementen weitgehend frei,
nur in der umgebenden Landschaft bilden teilweise noch
vorhandene Baumreihen und Hecken entlang von Wegen
oder Graben, sowie kleinraumig eingestreuten Kiefernfors-
ten, wenige Strukturen. Die Niederungsflachen auf denen
vorrangig intensive Grinlandnutzung stattfindet, werden
durch tief ausgebaute Vorfluter entwassert.

Auf den hoheren Flachen hat die Emittentin insgesamt
16 getriebelose Windenergieanlagen des Typs E-115 mit
einer Nabenhodhe von 149 m und einer Gesamthohe von
206,86 m errichtet, die vom Wind frei angestromt werden
konnen. Ein weiterer Windpark mit insgesamt 11 Windener-
gieanlagen liegt etwa 5,4 km im Stdosten in Rossau, ein
anderer Windpark mit ebenfalls 11 Windenergieanlagen
liegt 12 km im Sudwesten in Fleetmark. In Fleetmark
werden derzeit weitere Windenergieanlagen gebaut. Die
genannten Windparks in Rossau und Fleetmark stehen
nicht im Eigentum der Emittentin.

5.1.2 Die Windenergieanlagen

Die schlUsselfertige Errichtung der sechzehn neuen Wind-
energieanlagen des Typs Enercon E-115 inklusive der Parkin-
frastruktur und der externen Kabeltrasse wurde seitens der
Emittentin bei Enercon als Generalunternehmer beauftragt.
Enercon verflgt Uber eine mehr als 25-jahrige Erfahrung als
Hersteller (siehe Homepage von Enercon?) im Bereich der
Windenergie und hat bereits mehr als 25.000 Windenergie-
anlagen weltweit installiert.

2 https://www.enercon.de/fileadmin/Redakteur/
Medien-Portal/broschueren/pdf/ENERCON_Produkt_
de 042017.pdf und https://www.enercon.de/referenzen/,
jeweils abgerufen am 09.01.2018
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Alle sechzehn Windenergieanlagen sind bereits komplett
fertiggestellt, wurden in Betrieb genommen und sind auch
gegenlber Enercon abgenommen. Sie befinden sich im
vollen Betrieb. Der Kauf- und Liefervertrag mit Enercon wird
im Abschnitt Wesentliche Vertrage in seinen Einzelheiten
dargestellt, genauso wie der mit der Enercon abgeschlosse-
ne Vollwartungsvertrag.

Die Nennleistung jeder neuen Windenergieanlagen
betragt 3,0 MW, so dass der Windpark mit einer Gesamt-
leistung von 48,0 MW betrieben wird. Der in diesem
Anlagentyp verwendete, direktgetriebene Synchron-Ring-
generator ermoglicht die getriebelose Erzeugung von
Strom. Dieses Antriebssystem besteht aus nur wenigen
sich drehenden Teilen und soll dadurch die mechanische
Belastung und den Wartungsaufwand verringern. Der Rotor
der Anlagen hat einen Durchmesser von 115,7 m mit
Einzelblattverstellung und insgesamt eine vom Wind
Uberstrichene Flache von rund 10.515 m2,

Die Errichtung der sechzehn Windenergieanlagen
erfolgte auf Hybridtirmen, bei denen die unteren Segmente
aus Beton und nur die obersten beiden Segmente aus Stahl
bestehen. Der jeweils zu verwendende Fundamenttyp
wurde von Enercon aufgrund der Ergebnisse von Baugrund-
gutachten sowie der Einschatzung des Generalunterneh-
mers nach dem Aushub der jeweiligen Fundamentgrube
gewahlt.

Aufgrund der hohen Nennleistung des Windparks und
der prognostizierten Stromproduktion wurde zur Einspei-
sung des produzierten Stroms in das Hochspannungsnetz
ein eigenes Umspannwerk notwendig. Die Planung und der
Bau des Umspannwerks und die Inbetriebsetzung wurden
von der Emittentin bei dem hierauf spezialisierten Unter-
nehmen WT Energiesysteme in Auftrag gegeben. Das neue
Umspannwerk wurde fristgerecht gebaut und in Betrieb
genommen. Die Abnahme seitens der Emittentin ist erfolgt.
Der Generalunternehmervertrag mit WT Energiesysteme ist
ebenfalls im Abschnitt Wesentliche Vertrage dargestelit.

5.1.3 Die erwartete Stromproduktion

Der Emittentin liegen Windschatzungen aus der Konzepti-
onsphase des Windparks im Jahr 2015 vor, welche langjah-
rige meteorologische Datenreihen sowie Produktionsergeb-
nisse weiterer Windenergieanlagen in der Nahe in ihre
Berechnungen einbezogen haben. Daneben wurden Verlus-
te durch gegenseitige Windabschattung, mogliche Kabel-
verluste und erwartete Ausfallzeiten z. B. wegen Instandhal-
tung oder wegen Abschaltungsauflagen bertcksichtigt.

Auf Basis dieser Windschatzungen hat die Emittentin
den p-75 Nettojahresertrag von 130.142.741 kWh flr den
Windpark angesetzt. Der p75-Nettojahresertrag sagt aus,
dass mit einer Wahrscheinlichkeit von 75 % der prognosti-
zierte langjahrig mittlere Jahresenergieertrag nicht unter-
schritten wird. Von diesem Nettojahresertrag hat die
Emittentin Erlosminderungen fur die Verfligbarkeit der
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Windenergieanlagen von 3% (entspricht 3.904.282 kWh),
fur Kabelverluste von 3% (entspricht 3.904.282 kWh), fur
Schall- und Schattenauflagen von 0,3% (entspricht 364.400
kWh) und fur Abschaltungen zum Rotmilan- und Fleder-
mausschutz von 1% (entspricht 1.301.427 kWh) abgezogen.
Nach Subtraktion dieser Erldsminderungen ergibt sich ein
jahrlicher Stromertrag von 120.668.350 kWh, welcher in der
Ergebnis- und Liquiditatsprognose als Ausgangsgrofle zur
Berechnung der Stromerldse nach EEG verwendet wurde.

Nach Auffassung der Emittentin sind diese Windschat-
zungen und die von der Emittentin vorgenommenen
Abschlage eine verlassliche Grundlage fur die getroffenen
Annahmen in diesem Prospekt.

5.1.4 Hohe und Dauer der Einspeisevergiitung

Die Einspeisevergutung fur jede eingespeiste kWh ergibt
sich aus den Regelungen des EEG 2017. Da alle Windener-
gieanlagen noch im Jahr 2016 eine BImSchG-Genehmigung
erhalten haben, gilt fir sie eine Ubergangsregelung. Diese
sogenannten Ubergangsanlagen erhalten weiterhin eine
Einspeisevergltung in dem zweistufigen Referenzertrags-
modell (Anfangs- und Grundvergltung). Das EEG 2017
regelt nun, wie sich die Vergltung in Form der Marktpra-
mie, die sich als Differenz zwischen dem anzulegenden
Wert und dem monatlichen durchschnittlichen Strombor-
senpreis ergibt, zusammensetzt. Die an der Stromborse
erzielten Stromerldse werden gegenlber dem Direktver-
markter und die Marktpramie wird gegenltiber dem Netzbe-
treiber durch die Emittentin monatlich geltend gemacht.
Zum 1. Januar 2017 liegt der anzulegende Wert in den
ersten 5 Jahren (Anfangsvergltung) bei 8,38 ct/kWh und
anschlieflend bei 4,66 ct/kWh (Grundvergitung). Die
Anfangsvergltung verlangert sich aber entsprechend der
Qualitat des Standortes.

Zur Vermeidung von Uberférderung sollen gute Wind-
standorte - je nach Hohe der zu erwartenden durchschnitt-
lichen Windgeschwindigkeiten - die genannte Einspeise-
vergltung in Form einer erhohten Anfangsvergltung nur
Uber einen verkUrzten Zeitraum erhalten. Es ist im EEG
dabei eine Berechnung festgelegt, die mit der erwarteten
Stromproduktion in kWh rechnet und nach einer Formel die
Dauer ermittelt, in der die Anfangs-Einspeiseverglitung
gezahlt wird. Das Ergebnis: Nach der diesem Wertpapier-
prospekt zugrundeliegenden Ertragsplanung berechnet sich
fur den Windpark Gagel die Anfangs-Vergltung gemafd EEG
von 8,38 ct/kWh flr 20 Jahre zuzlglich dem Inbetriebnah-
mejahr, also bis 2037. Es ist nicht auszuschlieflen, dass die
erhohte Anfangsverglitung nach dem EEG 2017 Uber einen
klrzeren Zeitraum als in der Prognose kalkuliert geleistet
wird. Dies ware dann der Fall, wenn die Windenergieanla-
gen in den ersten funf Betriebsjahren im Verhaltnis zum
sog. Referenzertrag einen hoheren Ertrag liefern als kalku-
liert (§ 46 Abs. 2 EEG 2017). Entsprechendes gilt fur die
gemaf’ § 46 Abs. 3 EEG 2017 vorgesehene weitere Uber-
prifung des Standortertrages der Windenergieanlagen zu
spateren Zeitpunkten. In diesen Fallen wiirden die Winde-
nergieanlagen durch die erhdhte Stromproduktion in dem
verkUrzten Zeitraum hinreichende Stromerlose erzielen.



5.1.5 BImSchG-Genehmigung

Die Bau- und Betriebsgenehmigung fur die 13 neuen
Windenergieanlagen im Landkreis Stendal wurde von der
Kreis-Imissionsschutzbehorde Stendal mit Datum

4. Februar 2016 ausgestellt. Die weiteren 3 neuen Wind-
energieanlagen im Altmarkkreis Salzwedel wurden am

8. April 2016 von der dortigen Immissionsschutzbehérde
genehmigt. Die Genehmigungsbescheide sind bestands-
kraftig, es gibt keine schwebenden Klageverfahren gegen
die Genehmigungen. Zu den von der Emittentin eingereich-
ten Genehmigungsunterlagen zahlten u. a. Standsicher-
heits-, Schall-, Schatten-, Boden-, und Umweltvertraglich-
keitsgutachten, die zuvor von unterschiedlichen Gutachtern
erstellt worden sind. Die Genehmigungen enthalten eine
Reihe von Auflagen bzgl. des Immissionsschutzes und des
Artenschutzes, die zum Schutz der Umwelt angemessen
erscheinen und die gleichzeitig die Wirtschaftlichkeit des
Windparks nicht gefahrden.

Diesbeziglich muss sich die Windparkgesellschaft
zukUnftig mit den moglichen Rotmilan-Konfliktpunkten im
Windparkgebiet beschaftigen. Im Landkreis Stendal und in
Salzwedel ist hierzu ab dem Beginn der ersten ganzjahrigen
Brutsaison nach Inbetriebnahme durch ein zweijahriges
Monitoring zu untersuchen, ob sich die 6rtliche Rotmilan-
population verschlechtert. Hierzu ist eine Mindestanzahl
von Begehungen beauflagt, um den Bruterfolg und die
Flugbewegungen zu dokumentieren.

Fur die Windenergieanlagen im Landkreis Salzwedel gilt
zudem die Auflage, dass durch ein Anbauverbot bestimmter
Feldfrichte und von Grinland im Bereich dieser Windener-
gieanlagen kein besonderes Nahrungsangebot fur die
schitzenswerten Vogel geschaffen werden darf. Zudem sind
die jeweiligen Windenergieanlagen ab dem Beginn jeder
Ernte bis in 100 m Entfernung bis zum Ende der Stoppel-
brache temporar tagstiber abzuschalten.

Auch fur den Schutz gefahrdeter Fledermausarten ist
durch gezielte Abschaltung von fUnf der 16 Windenergiean-
lagen Sorge getragen. Jeweils zwischen dem 15. April und
dem 31. August eines Jahres sind diese Windenergieanla-
gen bei Sonnenuntergang bis Sonnenaufgang abzuschalten,
wenn die Temperaturen Uber 10 Grad Celsius liegen, die
Windgeschwindigkeit unter 6,5 m/s betragt und kein
Niederschlag stattfindet. Nach einem 2-jahrigen Monitoring
konnen die Abschaltzeiten entsprechend modifiziert
werden.

Sechs der 16 genehmigten Windenergieanlagen sind mit
einer Schattenabschaltautomatik auszustatten, um die
Einhaltung der Schattenwurfrichtwerte zu gewahrleisten.

Die aus obigen Monitoring-Auflagen geschatzten Erlos-
minderungen (Abschaltungen) sind in die Ertragsplanungen
eingerechnet und die von der Emittentin erwarteten
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Kostenerhohungen (Monitoring-Gutachter) sind ebenfalls in
die zugrundeliegende Planungsrechnung eingeflossen.

Die direkten Kosten der BImSchG-Genehmigungen
wurden von der Emittentin bereits gezahlt. Zusatzlich
geforderte Sicherheitsleistungen flir den spateren Rickbau
der 16 Windenergieanlagen wurden in Form von Bank-
avalen hinterlegt.

Daneben sind fur die Landschafts- und Umweltbeein-
trachtigung durch den Windpark Ausgleichsmafinahmen
wie z. B. zahlreiche Geholzpflanzungen beauflagt. Diese
Mafnahmen wurden bereits umgesetzt oder befinden sich
in der Umsetzung.

5.2 Wichtige neue Produkte

Aufder dem Betrieb des Windparks und dem Stromverkauf
daraus hat und plant die Emittentin keine etwaigen neuen
Produkte.

5.3 Wichtige Markte, auf denen die Emittentin tatig ist

Die Emittentin ist ausschliefdlich im deutschen Binnenmarkt
im Bereich der regenerativen Stromerzeugung tatig. Der
Windpark samt Infrastruktur liegt im Bundesland Sach-
sen-Anhalt. Da eine Ausweitung der Geschaftstatigkeit
nicht vorgesehen ist, ist auch eine Erweiterung des Marktes
nicht geplant.

5.4 Investition

Die Emittentin hat den Windpark Gagel samt Infrastruktur
und Umspannwerk errichtet bzw. erworben und verauflert
seit der in den Monaten Januar bis Februar 2017 erfolgten
Inbetriebnahme aller Windenergieanlagen den produzierten
Strom. Nach dem Stichtag des letzten gepriften Jahresab-
schlusses zum 31. Dezember 2016 wurden gemafd Anhang
im ungepruften Zwischenabschluss fur die Zeit vom

1. Januar 2017 bis zum 30. Juni 2017 weitere Investitionen
in Hohe von TEUR 25.488 im Anlagevermogen bilanziert.
Diese betreffen insbesondere die Schlussrechnungen der
Enercon sowie die den Windenergieanlagen zuzuordnende
Projektierungskosten aus dem Projektvertrag mit der
PROKON Regenerative Energien eG. Uber die bereits zum
30. Juni 2017 bilanzierten Anschaffungs-/Herstellungskos-
ten hinaus haben die Verwaltungsorgane bis zum Prospekt-
datum keine klnftigen Investitionen fest beschlossen bzw.
solche getatigt, sodass insoweit auch keine zusatzlichen
Finanzierungsmittel erforderlich sind. Zu erwartende
nachlaufende Investitionen, z.B. zur Sanierung von Wind-
parkzuwegungen und zur Umsetzung von Ausgleichsmafi-
nahmen, werden anlassabhangig durch die Verwaltungs-
organe beschlossen.

Die Finanzierung dieser nachlaufenden Investitions-
kosten erfolgt aus den vorhandenen Finanzierungsmitteln
bzw. darlber hinaus durch zusatzliche Mittel aufgrund von
weiteren Einzahlungen der PROKON Regenerative Energien
eG in die gesamthanderisch gebundene Kapitalrlicklage
(siehe hierzu auch Abschnitt Wesentliche Vertrége,

Ziffer 6.3).
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5.5 Erhebliche fiir die Solvenz relevante Ereignisse
jungster Zeit

Neben der unter Abschnitt V.6.3 genannten maoglichen
zusatzlichen Einbringung von Eigenkapitalmitteln in die
Kapitalrtiicklage nach dem 30. Juni 2017 sind der Emittentin
keine Ereignisse bekannt, welche in hohem MafRe fur die
Bewertung der Solvenz der Emittentin relevant sind.

6. Wesentliche Vertrage der Emittentin

6.1 Kauf- und Liefervertrag mit Enercon

Zwischen der Emittentin und Enercon als Generalunterneh-
mer besteht ein Kaufvertrag fir die schlUsselfertige Errich-
tung und Inbetriebnahme von 16 Windenergieanlagen des
Typs Enercon E-115 mit 3,0 MW Nennleistung und 149 m
Nabenhohe. Dieser Vertrag wurde am 27. Juli 2015 ge-
schlossen. Daneben gibt es Zusatzvereinbarungen zum
Vertrag.

Vertragsgegenstand ist die Herstellung, Errichtung und
Inbetriebnahme des Windparks. Der Vertrag umfasst
samtliche Leistungen, die zur Herstellung der Abnahme und
Funktionsfahigkeit des Bauvorhabens erforderlich sind.
Diese Leistungen umfassen unter anderem auch die
Herstellung der Windpark-Infrastruktur (Kranstellflachen,
Zuwegungen, interne Verkabelung). Vertragsgegenstand ist
ebenfalls die Herstellung und Lieferung der externen
Kabeltrasse zwischen dem Windpark und der eigenen
Umspannanlage Osterburg.

Fur die betriebsbereite Errichtung der 16 Windenergie-
anlagen erhielt Enercon eine Pauschalvergltung zzgl.
gesetzlicher Umsatzsteuer. Die Kosten fur die Herstellung
der notwendigen und vereinbarten Infrastruktur wurden
separat nach dem jeweiligen Aufwand abgerechnet und
sind gemaf3 einer Kostenlibernahmevereinbarung ent-
richtet.

Die Zahlung der Pauschalvergltung erfolgte gemaf?
einem vereinbarten Zahlungsplan, welcher sich an dem
Baustand bzw. der Bauphase orientiert. Die im Vertrag
aufgefuihrten Leistungen wurden erbracht und im Verlauf
des Jahres 2017 abgenommen. Ebenso ist die Emittentin
ihren Zahlungspflichten vollstandig nachgekommen.

Hinsichtlich der erbrachten Leistungen wie Turm,
Turmanbindung und das Fundament gilt eine Gewahrleis-
tungsfrist im Rahmen der Herstellergarantie von flnf Jahren
und hinsichtlich der Ubrigen Leistungen wie Windpark-
verkabelung und sonstigen Bauteile von zwei Jahren ab
Abnahme. Darliber hinaus gewahrt Enercon der Emittentin
eine Leistungskennlinien- und eine Schallleistungspe-
gel-Garantie fur alle Windenergieanlagen in einem be-
stimmten Betriebsmodus Os. Im Modus Os wird die
Windenergieanlage leistungsoptimiert mit optimaler
Ertragsausbeute betrieben. Dies wird durch eine Zusatz-
vereinbarung festgelegt.

6.2 Generalunternehmervertrag WT Energiesysteme

Um die Stromeinspeisung des Windparks mit einer Ge-
samtnennleistung von 48,0 MW an einer 110 kV-Leitung zu
gewabhrleisten war die Errichtung eines Umspannwerks
erforderlich. Daher hat die Emittentin die auf Umspannwer-
ke spezialisierte WT Energiesysteme mit der schlUsselferti-
gen Errichtung des Umspannwerkes beauftragt.

Vertragsgegenstand ist die Erstellung und Einreichung
samtlicher Bauantragsunterlagen und die Koordination des
Genehmigungsprozesses. Des Weiteren beinhaltet der
Vertrag die Lieferung, Errichtung und Inbetriebnahme des
schlUsselfertigen Umspannwerks sowie die Einrichtung der
FernUberwachung bei der technischen Betriebsfiihrung. Das
Nettoauftragsvolumen belauft sich auf eine Pauschalsum-
me zzgl. gesetzlicher Umsatzsteuer.

Die im Vertrag aufgeflihrten Leistungen wurden erbracht
und im Verlauf des Jahres 2017 abgenommen. Ebenso ist
die Emittentin ihren Zahlungspflichten vollstandig nachge-
kommen.

Die Mangelansprlche richten sich nach den Vorschriften
der VOB/B. Die Gewahrleistungsdauer flr elektrische
Einrichtungen betragt zwei Jahre und fur alle Bauleistungen
funf Jahre. Als Sicherheit flr spatere Mangelanspriiche
erhalt die Emittentin von WT Energiesysteme eine unbefris-
tete Vertragserfullungsburgschaft eines deutschen Kredit-
instituts in Hohe von 5% der Netto-Schlussrechnungs-
summe.

Das Umspannwerk befindet sich nach Vertragserftillung
im Eigentum der Emittentin.

6.3 Projektvertrag nebst Nachtrag zwischen der
Emittentin und der PROKON Regenerative Energien eG
Die Emittentin hat am 15. Juni 2016 mit der PROKON
Regenerative Energien eG einen Projektvertrag abgeschlos-
sen. Dieser Vertrag wurde durch den Nachtrag vom 8. Juni
2017 erganzt

Die der Emittentin auf Basis diesen Vertrags geschulde-
ten Leistungen beinhalten insbesondere die Beschaffung
und Ubertragung aller fiir die vollstandige schllisselfertige
Errichtung und den wirtschaftlichen Betrieb des Windparks
erforderlichen 6ffentlich-rechtlichen Plane sowie Genehmi-
gungen und Unterlagen und privat- und 6ffentlich-rechtli-
chen Vertrage einschlieflich der Vertrage Uber die Errich-
tung sowie die Wartung und Betriebsflihrung des
Windparks. Vertragsgegenstand ist ferner die Begleitung
des Vorhabens in einer Bauherrenfunktion und Bauleitungs-
funktion hinsichtlich seiner vollstandigen und schlisselfer-
tigen Errichtung durch die Generalunternehmer Enercon
(Windpark mit Ausnahme des Umspannwerks) und WT
Energiesysteme (Umspannwerk), des EEG-konformen
Netzschlusses an das Stromnetz bis hin zur Inbetriebnahme
und Abnahme des Windparks und der Abarbeitung der im
Abnahmeprozess festgestellten Mangel. Daneben gehoren
auch die Sicherstellung der Auszahlungsvoraussetzungen
der finanzierenden Bank zu den Leistungspflichten, ebenso
wie die vollstandige Umsetzung der in den BImSchG-Ge-
nehmigungen festgesetzten Ausgleichs- und Ersatzmafs-
nahmen und die ebenda beauflagte Monitorings.



Die PROKON Regenerative Energien eG erhalt fur die zu
erbringenden Leistungen eine Vergltung in Hohe von

EUR 17,0 Mio. zuzlglich gesetzlicher Umsatzsteuer. Die
Vergutung wird zu 50 % mit Unterzeichnung des Nachtrags
und zu 50 % nach erfolgter Abnahme der Projektierungs-
leistungen fallig. Die Zahlung ist seitens der PROKON
Regenerative Energien eG solange kostenfrei gestundet,
bis die Emittentin die zur Zahlung hinreichenden Mittel
durch die Platzierung der Inhaberschuldverschreibung oder
aus anderen Mitteln bis in Hohe der Gesamtsumme der
Vergutung eingeworben hat.

Sollte sich herausstellen, dass zur schllisselfertigen
Errichtung des Windparks einschliefllich Infrastruktur und
Umspannwerk nebst Ausgleichsmafinahmen noch zusatz-
liche Mittel zur Erfillung von Zahlungsverpflichtungen,
benotigt werden, welche nicht im aktuellen Investitions-
budget enthalten sind, hat sich die PROKON Regenerative
Energien eG gemaf Projektvertrag verpflichtet, die Differenz
zusatzlich in die Kapitalrtcklage einzubringen. Da der
Windpark und das Umspannwerk, welches bereits bezahlt
ist, vollstandig errichtet sind, kann es sich zum Prospektda-
tum hierbei nur noch um nachlaufende Investitionen, wie
z.B. die Sanierung von Windparkzuwegungen und zur
Umsetzung von Ausgleichsmafinahmen handeln. Sollten
die Kosten hierflir hoher ausfallen als aktuell budgetiert und
wurden somit die aktuellen Finanzmittel nicht ausreichen,
wirde eine zusatzliche Einbringung von finanziellen Mitteln
in die Kapitalriicklage notig werden. Die Einbringung der
Mittel erfolgt im ersten Schritt in Form eines Gesellschafter-
darlehens durch die PROKON Regenerative Energien eG,
welches im Anschluss in die gesamthanderisch gebundene
Kapitalrlicklage gewandelt werden wirde. Die Gewahrleis-
tung ist auf die vertraglich vereinbarten Leistungspflichten
beschrankt und endet 5 Jahre nach Abnahme der Vertrags-
leistungen. Die Haftung bei Fahrlassigkeit in Bezug auf die
Verletzung wesentlicher Vertragspflichten oder Beschadi-
gung der Windenergieanlagen und anderer Vertragsgegen-
stande ist auf einen Hochstbetrag von EUR 2,5 Mio. be-
grenzt. Im Falle sonstiger Haftung mit Ausnahme von
Vorsatz und grober Fahrlassigkeit ist die Haftung auf EUR
1,0 Mio. beschrankt.

Im Falle einer Minderplatzierung der Schuldverschrei-
bungen bleibt die Vergltung aus dem Projektvertrag
solange gestundet, bis die Emittentin zusatzliche Finanzie-
rungsmittel eingeworben hat.

6.4 Direktvermarktung

Die Stromerzeugung des Windparks unterliegt der ver-
pflichtenden Direktvermarktung nach § 21 EEG 2017. Die
Emittentin muss demgemafd den Strom selbst oder Uber ein
Direktvermarktungsunternehmen zum Zwecke der Markt-
integration verauflern. Mit Datum 9. Dezember 2016/

3. Januar 2017 hat die Emittentin deshalb mit der Energy-
2market GmbH, Leipzig, (,Energy2market”) einen Strom-
liefervertrag zur Lieferung elektrischer Energie aus den
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16 Windenergieanlagen und zur Abnahme dieser Energie
durch Energy2market abgeschlossen. Gegenstand des
Vertrags ist zudem die Fernsteuerung der 16 Windenergie-
anlagen durch Energy2market und insbesondere die
Vergltung der Ausfallarbeit.

Der Liefervertrag ist bereits in Kraft getreten und gilt bis
zum 31. Dezember 2019. Sofern keine der Parteien den
Vertrag drei Monate vor dem Beendigungsdatum kiindigt,
verlangert sich der Liefer- und Abnahmezeitraum um
jeweils ein Jahr.

Die Emittentin liefert demgemaf? allen erzeugten Strom
- zunachst fur den vertraglichen Lieferzeitraum - an
Energy2market. Diese wiederum vermarktet den wahrend
des Lieferzeitraums von den Windenergieanlagen einge-
speisten Strom nach freiem Ermessen in einer durch das
EEG vorgegebenen Verauflerungsform. In dem gewahlten
Vertragsmodell wird der Anspruch auf einen durchschnittli-
chen Monatsmarktwert gegebenenfalls abzliglich eines
Vermarktungsentgeltes bei Energy2market geltend ge-
macht. Daneben hat Energy2market die moglicherweise
angefallene Ausfallarbeit durch von ihr vorgenommene
Abschaltungen oder Leistungsreduzierungen zu verguten.
Den Anspruch auf die Marktpramie, also den von dem
Netzbetreiber zu zahlenden Teil an der Stromvergultung
macht die Emittentin separat beim Netzbetreiber Avacon
geltend. Die Abrechnung und Zahlung der Vergltungen
erfolgt zzgl. gesetzlicher Umsatzsteuer monatlich auf das
Konto der Emittentin.

Die Emittentin hat zur Direktvermarktung ihres Stroms
technische Einrichtungen an den Windenergieanlagen
installiert, die die gesetzlichen Anforderungen zur Fernsteu-
erbarkeit gemaf EEG erfullen und Energy2market wie auch
dem Netzbetreiber eine ferngesteuerte Reduzierung der
Einspeiseleistung und den Fernabruf von Einspeisedaten
ermoglichen. Vertragsgemaf gestattet die Emittentin
Energy2market jederzeit, die Stromeinspeiseleistung
ferngesteuert zu reduzieren. Werden deswegen erzeugte
Strommengen der Emittentin nicht eingespeist (Ausfall-
arbeit), so sind diese von Energy2market zu entschadigen.

Die Emittentin haftet dabei nicht fir die Verfligbarkeit
ihrer Anlagen und ist insbesondere nicht zu Ersatzlieferun-
gen oder Ausgleichszahlungen gegenuber Energy2market
verpflichtet, wenn die Anlagen z.B. aus technischen Grin-
den keinen oder weniger Strom liefern, nicht in das Strom-
netz eingespeist werden kann oder die Einspeiseleistungen
durch den Netzbetreiber reduziert wird.

Eine ordentliche Kiindigung wahrend der Vertragslauf-
zeit ist ausgeschlossen. Andern sich wahrend der Vertrags-
dauer wesentliche Merkmale des deutschen Strommarktes,
z.B. aufgrund gesetzlicher oder technischer Anderungen,
kdonnen die Parteien einvernehmliche Vertragsanpassungen
vornehmen oder den Vertrag jeweils auflerordentlich
kindigen.

Zur Absicherung des Zahlungsausfallrisikos und mogli-
cher durch Energy2market verschuldeten zwischenzeitli-
chen Vergutungsausfalle des Monatsmarktwerts und der
Marktpramie hat Energy2market der Emittentin eine
entsprechende Zahlungsgarantie gestellt.
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6.5 EPK - Vollwartungsvertrag (Enercon Partner

Konzept)

Fur eine 20-jahrige Betriebsphase des Windparks besteht
zwischen der Emittentin und Enercon ein Vollwartungsver-
trag (sog. Enercon Partner-Konzept), welcher die notwendi-
ge Inspektion, Wartung und Instandhaltung des Windparks

regelt. Der Vertrag wurde am 15. Oktober 2015 geschlossen.

Enercon Ubernimmt wahrend der Betriebsphase gegen-
Uber der Emittentin die Verpflichtung daftr, dass die Wind-
energieanlagen nach ihrer jeweiligen Abnahme vertragsge-
maf sowohl planmafiig als auch korrektiv instandgehalten
und gewartet werden. Ferner gewahrleistet Enercon, dass
die Windenergieanlagen im Betriebsjahresmittel zu 97 %
bis einschliefdlich des 15. Betriebsjahres und ab dem
16. Betriebsjahr bis einschlieflich des 20. Betriebsjahres zu
95 % technisch verflgbar sind. Vom 16. bis zum 20. Be-
triebsjahr erfolgt eine jahrliche Hochrechnung der noch
moglichen zu erreichenden Verfligbarkeit im Flnf-Jahres-
mittel und nach Vollendung des 20. Betriebsjahres eine
Endabrechnung. Bei einem nachgewiesenen Ertragsausfall
in den jeweiligen Jahren zuvor wird die Emittentin Enercon
jedes Jahr nach Ablauf des Betriebsjahres eine Abrechnung
des auf fehlende technische Verfligbarkeit zurtickzuftihren-
den Ertragsausfalls stellen. Fur diesen Ertragsausfall erhalt

die Emittentin anschliefSend eine Erstattung bzw. Gutschrift.

Der Erstattungsbetrag berechnet sich aus dem nachgewie-
senen Ertragsausfall bzw. der Nichterreichung der Verflig-
barkeit und dem von der Emittentin nachzuweisenden
durchschnittlichen Einspeiseerlos je Megawattstunde
(MWh) in dem jeweiligen abzurechnenden Betriebsjahr.
Insgesamt ist die jahrliche Erstattung des Ertragsausfalls
auf einen Betrag von EUR 85,0 pro MWh beschrankt.

Das Entgelt fur die vereinbarten Leistungen berechnet
sich nach der zu erwartenden Jahresleistung der Windener-
gieanlage(n) sowie einer Uber den Betriebsjahresverlauf
ansteigenden vereinbarten Staffelung. Das Entgelt wird
jeweils zum Jahresanfang entsprechend der tatsachlichen
Jahresleistung der Windenergieanlage im vorausgegange-
nen Betriebsjahr unter Berlicksichtigung der vereinbarten
Staffelung bestimmt. Flr die ersten beiden Betriebsjahre
betragt das Jahresentgelt EUR 13.825 je Windenergie-
anlage. In den folgenden Jahren erfolgt die Entgeltzahlung
entsprechend der vereinbarten Staffelung. Ungeachtet der
Jahresleistung steht Enercon ein Mindestentgelt pro Wind-
energieanlage zu. Dieses Mindestentgelt ist ebenfalls Uber
die Jahre gestaffelt.
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Steigende Betriebskosten, beispielsweise im Lohn- und
Materialkostenbereich, konnen im Rahmen einer jahrlichen
Preisanpassung berlcksichtigt werden.

Die Emittentin kann diesen Vertrag jederzeit friihestens
nach dem 5. Betriebsjahr schriftlich unter Einhaltung einer
dreimonatigen Kiindigungsfrist zum jeweiligen Betriebsjah-
resende ohne Angaben von Griunden kindigen.

6.6 Vertrag liber den Eintritt in den EPK-Vollwartungs-
vertrag der Enercon GmbH

Die Emittentin hat am 8. Juni 2017 mit der PROKON
Regenerative Energien eG einen Vertrag Uber den Eintritt in
den EPK Vollwartungsvertrag der Enercon abgeschlossen.
Hintergrund dieses Vertrags ist die geplante Beauftragung
der PROKON Regenerative Energien eG mit der Inspektion,
Wartung und Instandhaltung entsprechend dem im
EPK-Vollwartungsvertrag genannten Leistungsumfang. Der
EPK-Vollwartungsvertrag kann seitens der Emittentin
aufgrund eines Sonderkiindigungsrechts frihestens am
30. Dezember 2021 zum 29. Marz 2022, und danach in
jedem der Folgejahre von der Emittentin geklindigt werden.
Diese Klindigung vorausgesetzt, wird nahtlos ein detaillier-
terer, aber annahernd deckungsgleicher Vollwartungsver-
trag mit der PROKON Regenerative Energien eG in Kraft
treten.

Die Vertragsparteien haben vereinbart, dass mit der
Ubernahme der Leistungspflichten dieses neuen Vollwar-
tungsvertrages sowohl der gesamte bisherige Leistungska-
talog des EPK-Vollwartungsvertrages als auch der zuvor von
Enercon zu erbringende hohe Qualitats- und fachliche
Standard als Maf3stab fur die Erfullung der Leistungsver-
pflichtung der PROKON Regenerative Energien eG herange-
zogen wird. Dies umfasst neben der personellen und
technischen Qualifikation auch das ausdrickliche Know-
How fur die erforderlichen Instandsetzungs- und Reparatur-
mafdnahmen und eine Garantie zur schnellstmoglichen
Beschaffung von Ersatz- und Austauschteilen auch in Bezug
auf Hauptkomponenten (Rotorblatter, Maschinenhaus,
Generator, etc.) einschlieflich erforderlicher Schwertrans-
port- und Kranverfligbarkeiten. Diese Regelungen unter-
stltzend besteht zwischen der PROKON Regenerative
Energien eG und Enercon eine Kooperationsvereinbarung in
Form eines Service-Kooperationsvertrags sowie eines
Service- und Supportvertrags. Gegenuber der Emittentin
besteht seitens der PROKON Regenerative Energien eG eine
wiederkehrende Nachweispflicht Uber die Erflillung aller
obiger und weiterer Voraussetzungen wie z. B. der Nach-
weis des Bestehens einer Betriebshaftpflichtversicherung
zu Gunsten der Emittentin einschliefdlich Vermogensscha-
denhaftpflichtversicherung im markttblichen Rahmen mit
einer Deckungssumme flr Personen-, Sach- und Vermo-
gensschaden in Hohe von EUR 20,0 Mio. je Schadensereig-
nis und EUR 40,0 Mio. je Schadensjahr.



Alle Nachweise mUiissen bereits vor einer moglichen
Kundigung des EPK-Vollwartungsvertrags vorliegen. Zudem
wird die Emittentin den EPK-Vollwartungsvertrag nur und
erst dann klindigen, wenn Enercon sowohl unter dem
Windenergieanlagen-Liefervertrag als auch unter dem
EPK-Vollwartungsvertrag etwaige Verpflichtungen zur
Mangelbeseitigung an den Windenergieanlagen und zur
Erbringung sonstiger falliger und noch nicht erfullter
Leistungspflichten spatestens bis zum Wirksamwerden der
Klndigung bzw. in einer angemessenen, definierten Frist
vollstandig erflllt, oder Enercon ihre entsprechenden
Verpflichtungen schriftlich im Wege einer Verpflichtungs-
erklarung bestatigt hat. Hierzu wird rechtzeitig vor einer
moglichen Kiindigung eine ausfihrliche technische Begut-
achtung der Windenergieanlagen und Infrastruktur durch
ein Ingenieurblro stattfinden. Daneben muss vor dem
geplanten Kiundigungsdatum eine nach Auffassung der
finanzierenden Bank ausreichende Absichtserklarung
zugunsten der Emittentin mit einem geeigneten Wartungs-
dienstleister vorliegen Uber den Eintritt in diesen Wartungs-
vertrag, wonach sich der Wartungsdienstleister zur jeder-
zeitigen Ubernahme der Leistungspflichten unter diesem
Vertrag innerhalb von vier Wochen zum Ende eines jeden
Monats bereit erklart.

Bevor die Emittentin eine Kiindigung des EPK-Vollwar-
tungsvertrages ausspricht, nimmt zudem die finanzierende
Bank ein Rating der PROKON Regenerative Energien eG
nach von ihr zu bestimmenden Kriterien vor. Fur den Fall,
dass die finanzierende Bank das Rating als nicht ausrei-
chend erachtet oder sie aus sonstigen Griinden darauf
besteht, ist die PROKON Regenerative Energien eG ver-
pflichtet, spatestens einen Monat vor dem geplanten
Kundigungsdatum zugunsten der Emittentin eine Blrg-
schaft einer deutschen Grofibank auf erstes Anfordern in
Hohe von insgesamt EUR 1,0 Mio. zu Ubergeben. Die
Burgschaft dient dann zur Absicherung der Erfullung aller
vertraglichen Leistungsverpflichtungen der PROKON
Regenerative Energien eG einschliefilich der Zahlungsver-
pflichtungen aus der Verfligbarkeitsgarantie sowie beste-
hender oder noch entstehender Mangel-, Schadensersatz-
oder Minderungsanspriiche der Emittentin.

Fur den Fall, dass die PROKON Regenerative Energien eG
Uber eine nach den von der finanzierenden Bank zugrunde
gelegten Kriterien ausreichende Bonitat verflugt, kann die
Stellung der Burgschaft entfallen.

Der Vollwartungsvertrag wird bis zum Ablauf des
20. Jahres ab der Inbetriebnahme der jeweiligen Windener-
gieanlage fest abgeschlossen. Danach kann er von der
Emittentin zum jeweiligen Betriebsjahresende ohne Angabe
von Grunden geklindigt werden.
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6.7 Nutzungsvertrage und Sponsoring-Vertrage

Zur Sicherung der Standorte der 16 Windenergieanlagen,
der notwendigen Abstandsflachen und Infrastruktur (Wege,
interne und externe Kabeltrasse sowie Umspannwerk und
Ausgleichsmafinahmen) wurden Nutzungsvertrage mit den
betroffenen Grundstiickseigentiimern geschlossen. Die
Emittentin und die Verpachter haben sich in Bezug auf die
Windparkgrundflache fur ein Flachenpachtmodell entschie-
den, das nicht nur die speziell durch Baumafinahmen und
Betrieb betroffenen Standorte der Windenergieanlagen,
Abstands- und Kranstellflachen sowie Wege berlicksichtigt,
sondern alle Flachen innerhalb der Windparkgrundflache.
Zur Absicherung der Nutzungsrechte ist die Eintragung von
beschrankt personlichen Dienstbarkeiten, soweit moglich
und erforderlich, im Grundbuch zugunsten der Emittentin
erfolgt.

Als Vertragslaufzeit ist mindestens ein Zeitraum von
20 Betriebsjahren zzgl. des Inbetriebnahmejahres verein-
bart. Darlber hinaus variiert die Laufzeit der Nutzungsver-
trage. Im Allgemeinen sind Laufzeitverlangerungsoptionen
von 5 oder 10 Jahren vereinbart.,

Der jeweilige Grundstlckseigentimer erhalt fur die
Bereitstellung und Nutzung seines Grundstlickes eine
jahrliche Vergltung, deren Hohe sich auf Basis der Einwir-
kung des Windparks auf das jeweilige Grundstlck bemisst.
Das flur den gesamten Windpark jahrlich zu zahlende
Nutzungsentgelt berechnet sich auf Basis eines vereinbar-
ten Prozentsatzes von der erwirtschafteten Netto-Einspei-
severgltung. Dieser Prozentsatz ist Uber die Laufzeit
ansteigend gestaffelt. Ungeachtet der erwirtschafteten
Netto-Einspeisevergitung ist fur die Nutzung samtlicher
Grundstucksflachen ein Uber die Laufzeit gestaffeltes
Mindestentgelt vereinbart. Vereinzelt wurde jedoch auch
eine einmalige Entschadigungszahlung flir die Bereitstel-
lung mancher Grundstlicke Uber die gesamte Laufzeit
vereinbart.

Grundstlickseigentlimer haben das Recht, nach zwei-
maliger schriftlichen Mahnung das Vertragsverhaltnis ohne
Einhaltung einer Klindigungsfrist schriftlich zu kiindigen,
wenn die Emittentin mit der Entrichtung des vereinbarten
jahrlichen Nutzungsentgelts langer als drei Monate in
Verzug ist. Darlber hinaus haben beide Parteien lediglich
die Moglichkeit, den Vertrag aus wichtigem Grund zu
kindigen.

Nach Beendigung des Anlagenbetriebs hat die Emitten-
tin die Windenergieanlagen nebst Nebenanlagen vollstan-
dig zurlickzubauen.

Neben den Nutzungsvertragen hat die Emittentin drei
Sponsoring-Vertrage mit den anliegenden Gemeinden
Altmarkische Hohe, Stadt Arendsee und fir den Ortsteil
Howisch der Stadt Arendsee mit dessen Heimatverein mit
jeweils einer Laufzeit von 20 Jahren abgeschlossen. Diese
Vertrage haben die Zielsetzung, die betroffene Bevolkerung
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in den Gemeinden an den Themen Erneuerbare Energien,
Energiewende und Energiegewinnung durch Windkraft auch
im Rahmen einer dem Allgemeinwohl zugutekommenden
Wertschopfung teilhaben zu lassen. Die Emittentin stellt als
Sponsor in diesem Rahmen einen durch die Stromerlose zu
erwirtschaftenden jahrlichen Gesamtbetrag zur Verfligung,
der von den Sponsoring-Berechtigten tUber bei den Gemein-
den einzureichenden Antragen ausgeschopft werden kann
oder der ansonsten auf die nachste Antrags-Periode
vorgetragen wird. Sponsoring-Berechtigte sind nattrliche
oder juristische Personen, die die Allgemeinheit auf materi-
ellem, geistigem oder sittlichen Gebiet selbstlos fordern
und ihren Tatigkeitsschwerpunkt im Bereich der Gemeinde
haben, insbesondere - jedoch nicht ausschliefllich - ge-
meinnltzige Vereine. Die Sponsoring-Mafinahmen missen
eine entsprechende Zielrichtung haben und durfen nicht auf
einen abgeschlossenen Personenkreis beschrankt sein.
Letztendlich entscheidet die Emittentin Uber die Genehmi-
gung und Auszahlung eines Antrags. In diesem Zuge erhalt
die Emittentin als Gegenleistung die Moglichkeit, eine dem
Sponsoring aquivalente Kommunikationsleistung in eigener
Sache, Erneuerbare Energien, Energiewende oder Energiege-
winnung durch Windkraft, unterzubringen. Dabei darf der
gemeinnltzige Charakter der Sponsoring-Mafdnahme nicht
in den Hintergrund treten. In dem Vertrag mit der Gemein-
de Arendsee wurde bereits die Forderung des Strandbads
als ,Dauerzweck” festgelegt. Die Sponsoring-Vertrage mit
den Gemeinden wurden erst jeweils zwischen Juni 2016
und September 2016 geschlossen. Alle Bauleitverfahren
waren bereits abgeschlossen, die Sponsoring-Vertrage
wurden gemafd Gemeindeordnungen veroffentlicht und den
Aufsichtsbehorden zur Kenntnis gebracht. Die jeweiligen
Sponsoring-Betrage werden von der Emittentin kaufman-
nisch wie Mindest-Pachtzahlungen behandelt und entspre-
chend in den Prognosen bertcksichtigt.

6.8 Vertrag zur technischen Betriebsfiihrung

Die technische Betriebsfiihrung wird aufgrund eines am
5. April 2016 nebst Nachtrag vom 8. Juni 2017 von der
Emittentin mit der PROKON Regenerative Energien eG
geschlossenen Vertrages erbracht.

Vertragsgegenstand sind neben der technischen
Betriebsflihrung der 16 Windenergieanlagen auch die
technische Betriebsfuihrung der Infrastruktur des Wind-
parks, bestehend aus Kranstellflachen, Zuwegungen,
Leitungen (Stromkabel, Datentransfereinrichtung) sowie
den nach den BImSchG-Genehmigungen vorgesehenen
Ausgleichsmafinahmen.

Der Vertrag wurde mit der Inbetriebnahme der ersten
Windenergieanlage wirksam und hat eine Laufzeit von 20
Jahren. Der Vertrag verlangert sich jeweils um ein weiteres
Jahr, wenn die Emittentin nicht spatestens 6 Monate vor
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Ablauf der Vertragslaufzeit kiindigt. Der Vertrag kann auch
mit der endguiltigen Stilllegung des Windparks bzw. der
Stilllegung einzelner Windenergieanlagen (Teilkiindigung
mit Preisanpassung) geklndigt werden.

Zur technischen Betriebsfiihrung zahlen insbesondere
folgende Leistungen: Uberwachung der Inbetriebnahme;
Uberwachung und Nachverfolgung der Beseitigung von
beanstandeten Mangeln sowie von Gewahrleistungs-
ansprichen; Einleitung samtlicher Mafinahmen, um eine
hohe technische Verfligbarkeit der Windenergieanlagen zu
gewahrleisten; Vor-Ort-Betreuung des Windparks und der
Infrastruktur; Organisation, Uberwachung und Dokumenta-
tion der Wartungs- und Instandhaltungsarbeiten sowie der
Behebung von Funktionsstdérungen durch Dritte; Fernuber-
wachung und Datenmanagement, Datensicherung; Beauf-
tragung und Kontrolle Wiederkehrender Prifungen, Durch-
fuhrung der forderrelevanten Meldepflichten; Uberwachung
von technischen und gesetzlichen Auflagen, insbesondere
der Nebenbestimmungen nach den BImSchG-Genehmigun-
gen; AusUbung der Funktion des Anlagenbetreibers und
Anlagenverantwortlichen gemafi DIN-VDE 0105-100;
sachliche Prufung technisch bedingter Rechnungen;
technische Abwicklung von Versicherungsfallen, Plausibi-
litatspriafung von Abregelungen; Erbringung weiterer
technischer Dienstleistungen.

Fur die Durchfiihrung der technischen Betriebsfuhrung
erhalt der Auftragnehmer von der Emittentin eine jahrliche
Grundvergltung in Hohe von 1,0 % des jeweiligen Netto-
Jahresumsatzes aus Stromverkaufen inkl. der darauf
unwiderruflich geleisteten Ersatzzahlung (z. B. Zahlungen
aus der Betriebsunterbrechungsversicherung). Sofern die
Stromproduktion im jeweiligen Jahr den prognostizierten
Wert von 121 Mio. kWh p.a. Ubersteigt und die Emittentin
allen Verpflichtungen aus der Prognose bis zu diesem
Zeitpunkt in Summe nachgekommen ist, wird die Aufrag-
nehmerin mit 15 % der erwirtschafteten Mehrerldse aus den
Stromverkaufen beteiligt. Die jahrliche Gesamtvergutung,
bestehend aus der Summe der Grundvergutung und
Mehrerlosbeteiligung ist auf insgesamt EUR 200.000 p.a.
begrenzt.

Die Haftung des Auftragnehmers ist unbeschrankt bei
Vorsatz, grober Fahrlassigkeit und bei schuldhaften Pflicht-
verletzungen, die zu einer Verletzung des Lebens, des
Korpers oder der Gesundheit fihren. Bei leicht fahrlassiger
Beschadigung der Windenergieanlagen und der sonstigen
Einrichtungen im Windpark ist die Haftung auf EUR 5,0 Mio.
je Schadensereignis, hochstens jedoch auf einen Betrag in
Hohe von EUR 10,0 Mio. je Betriebsjahr begrenzt. Im Falle
der leicht fahrlassigen Verletzung anderer wesentlicher
Vertragspflichten ist die Haftung auf die Hohe des vernunf-
tigerweise vertragstypisch vorhersehbaren Schadens
begrenzt. Die leicht fahrlassige Haftung ist bei Vermogens-
schaden wie z.B. entgangenen Gewinn begrenzt auf EUR
1,0 Mio. je Schadensereignis, hdchstens jedoch auf einen
Betrag in Hohe von EUR 2,0 Mio. je Betriebsjahr.



Der Emittentin steht ein jederzeitiges und uneingeschrank-
tes Weisungsrecht gegeniber der technischen Betriebsfiih-
rung zu. Hierdurch wird sichergestellt, dass die unterneh-
merischen Entscheidungen im laufenden Betrieb bei der
Emittentin verbleiben.

6.9 Vertrag zur technischen Betriebsfiihrung des
Umspannwerks

Fur die technische Betriebsfuihrung (notwendige Inspektion,
Wartung und technische Betriebsfiihrung) hat die Emitten-
tin am 8. Juni 2017 mit der PROKON Regenerative Energien
eG einen Vertrag fur die geplante, mindestens 20-jahrige
Betriebsphase des Umspannwerkes geschlossen.

Der Vertrag wurde mit der Inbetriebnahme der ersten
Windenergieanlage wirksam und hat eine Laufzeit von 20
Jahren. Der Vertrag verlangert sich jeweils um ein weiteres
Jahr, wenn die Emittentin nicht spatestens 6 Monate vor
Ablauf der Vertragslaufzeit kiindigt.

Die Auftragnehmerin verpflichtet sich im Rahmen des
Vertrages, alle erforderlichen und typischerweise unter dem
Leistungsbild zu erwartende Leistungen, insbesondere
Aufgaben und Leistung der technischen Betriebsfliihrung,
Inspektion und Wartung hinsichtlich des Umspannwerkes
flr die Emittentin auszufthren. Hierzu gehoren insbesonde-
re: Ferniberwachung und Bereitschaft eines Entstérungs-
dienstes des Umspannwerkes an 365 Tagen; Koordination
und Bearbeitung der Schadensabwicklungen gegentber
der Versicherung, Lieferanten und sonstigen Dritten;
Beauftragung Koordinierung, Begleitung, Uberwachung und
Kontrolle von Instandsetzungsmafinahmen, Reparaturen
und sonstigen Entstdérungsmafinahmen beauftragter Dritte;
Informationsaustausch mit der Leitzentrale des zustandi-
gen Energieversorgungsunternehmens; Bearbeitung aller
technischen Anfragen des Energieversorgungsunterneh-
mens; Ubernahme der Aufgabe des Anlagenbetreibers und
die Anlagenverantwortung nach DIN BDE 0105-100;
Inspektion der Schaltanlagen des Umspannwerkes ein-
schliefilich Kontrollen sicherheitstechnischer Einrichtungen;
Inspektion und Transformatorwartung; Inspektion und
Wartung der Mittelspannungsanlage; Sichtkontrolle aller
Gerate, Geruste, Leitungen und Anschlisse; Durchfihrung,
Planung von Wartungsarbeiten in den erforderlichen
Intervallen und viele Arbeiten mehr.

Gegenstand des Vertrages ist nicht die Instandsetzung
des Umspannwerkes. Die notwendigen Instandsetzungsar-
beiten und Reparaturen werden von der Emittentin geson-
dert beauftragt.

Fur die nach diesem Vertrag zu erbringenden Leistungen
erhalt die Auftragnehmerin eine jahrliche Vergltung in
Hohe von EUR 28.000 zzgl. gesetzlicher Umsatzsteuer.
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Der Vertrag kann nur aus wichtigem Grund wie Stilllegung
oder Verauflerung des Umspannwerks oder der Windener-
gieanlagen gekundigt werden.

Die Haftung des Auftragnehmers ist unbeschrankt bei
Vorsatz, grober Fahrlassigkeit und bei schuldhaften Pflicht-
verletzungen, die zu einer Verletzung des Lebens, des
Korpers oder der Gesundheit fuhren. Im Falle der leicht
fahrlassigen Verletzung wesentlicher Vertragspflichten ist
die Haftung auf die Hohe des vertragstypisch verninftiger-
weise vorhersehbaren Schadens begrenzt. Die leicht
fahrlassige Haftung ist bei Vermogensschaden wie z. B.
entgangenen Gewinn begrenzt auf EUR 1,0 Mio. je Schaden-
sereignis, hochstens jedoch auf einen Betrag in Hohe von
EUR 2,0 Mio. je Betriebsjahr.

Der Emittentin steht ein jederzeitiges und uneinge-
schranktes Weisungsrecht gegentber der technischen
Betriebsflihrung zu. Hierdurch wird sichergestellt, dass die
unternehmerischen Entscheidungen im laufenden Betrieb
bei der Emittentin verbleiben.

6.10 Vertrdge zur kaufmannischen Betriebsfiihrung

Die Emittentin hat die fachlichen Aufgaben und Pflichten
der kaufmannischen Betriebsfiihrung - soweit moglich und
sinnvoll - mittels zweier Betriebsflihrungsvertrage an die
GLS Beteiligungs AG und an die PROKON Regenerative
Energien eG Ubertragen. Mit beiden Auftragnehmern ist am
9. Juni 2017 jeweils ein bis auf die Leistungspflichten gleich-
lautender Vertrag abgeschlossen worden.

Beide Vertrage haben eine feste Laufzeit bis zum
31. Dezember 2037 und beginnen mit Vertragsunterzeich-
nung. Sie verlangern sich jeweils um ein weiteres Jahr, wenn
die jeweilige Vertragspartei nicht spatestens 6 Monate vor
Ablauf des jeweils letzten Jahres der Vertragslaufzeit
kindigt.

Die GLS Beteiligungs AG verpflichtet sich im Rahmen der
laufenden kaufmannischen Verwaltung folgende Leistungen
zu erbringen: Begleitung, Koordinierung und Kontrolle in
Bezug auf Abschluss, Anderung, Kiindigung oder Prolonga-
tion samtlicher Verwaltungs- und Geschaftsbesorgungsver-
trage; revisionssichere Dokumentation und Speicherung der
Daten und Unterlagen, kaufméannische Abwicklung der
Vertrage mit Ausnahme der Nutzungs- und Gestattungs-
vertrage; fortlaufende Liquiditatssteuerung, Rechnungs-
und Zahlungswesen; Begleitung, Koordination und Kontrolle
der Finanzierungsvertrage des Windparks; Kontrolle und
Plausibilisierung der Jahresabschliisse; Kontrolle und
Plausibilisierung der Buchhaltung, Kontrolle/Begleitung der
Steuerberatungsunternehmen und Wirtschaftsprifer;
Rechnungsstellung und Abrechnung der Anspriiche aus
eingespeistem Strom gegentiber dem Netzbetreiber und
dem Direktvermarkter; Rechnungsstellung von Ansprichen
im Zusammenhang mit vertraglich garantierten (techni-
schen) Verfligbarkeiten auf Basis der von der technischen
Betriebsflihrung erhaltenen Informationen; Reporting an die
finanzierende Bank; Erstellung von Berichtsunterlagen und
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Ubernahme der weiteren Kommunikation an die Inhaber
der zu begebenden Inhaberschuldverschreibung sowie
Koordinierung der jahrlichen Auszahlungen; Begleitung,
Unterstltzung, Kontrolle und Koordinierung aller Geschafte,
unter Beachtung der Regelungen aus dem Gesellschaftsver-
trag und viele weitere Aufgaben.

Die PROKON Regenerative Energien eG Ubernimmt im
Rahmen ihres kaufmannischen Dienstleistungsvertrages
Aufgaben und Leistungen wie Einhaltung und Uberwachung
der Genehmigungsauflagen (Fristen und Koordination mit
den zustandigen Amtern und Gutachtern); Koordinierung,
Abstimmung und Uberwachung von Nebenbestimmungen
aus der BImSchG-Genehmigung; Uberwachung von gesetz-
lichen und behordlichen Bestimmungen; FristentUberwa-
chung und Einhaltung der gesetzlichen Vorgaben fur
elektrische Kraftwerke und Netze, Begleitung und Koordi-
nierung der Abnahme der Windenergieanlagen sowie
sonstiger Leistungen in Bezug auf die Windparkerrichtung
einschlieflich der Geltendmachung von Mangelanspriichen
aus der Windenergieanlagen- und Windparkerrichtung;
Koordinierung der Sponsoringvertrage und Vorschlagswe-
sen zu forderfahigen Projekten; Durchfihrung der Daten-
auswertung und Plausibilitatsprifung einschliefilich
statistischer Aufbereitung der Betriebsdaten (z. B. Strom-
produktion, Strombezug, Verfligbarkeit, Stérmeldungen,
etc.); Vorverhandlung, Koordination, (Fristen-)Uberwachung
und Abrechnung von Nutzungs-, Gestattungs- und Baulas-
tenvertragen einschliefdlich Anpassungen und Entschadi-
gungen aus allen Vertragen der Flachensicherung; Beglei-
tung, Koordinierung und Kontrolle der Geltendmachung von
vertraglichen Ansprlchen, versicherungsvertraglicher
Ansprliche, sonstigen vertraglichen Schadensersatzanspri-
chen; Koordinierung, Vorbereitung und Kontrolle der
Abrechnungen des eingespeisten Stroms gegenlber dem
Direktvermarkter und Netzbetreiber und weitere Leistun-
gen.

Fur die Dienstleistungen erhalt die GLS Beteiligungs AG
und PROKON Regenerative Energien eG jeweils 50 % der
jahrlichen Grundvergltung in Hohe von 1% des Netto-Jah-
resumsatzes aus Stromverkaufen inkl. der darauf unwider-
ruflich geleisteten Ersatzzahlungen wie z. B. Zahlungen aus
einer Betriebsunterbrechungsversicherung. Sofern die
Emittentin samtlichen Verpflichtungen aus der Prognose
bis zum Abrechnungszeitpunkt aus nachgekommen ist und
die jeweils auf die glltige EEG-Forderung berechneten
Erlose in Hohe der Stromproduktion im jeweiligen Kalen-
derjahr dem prognostizierten Wert von 121 Mio. kWh p.a.
entsprechen bzw. ihn Ubersteigen werden beide Auftrag-
nehmer mit der Halfte von 15 % der erwirtschafteten
Mehrerlose aus Stromverkaufen beteiligt. Die jahrliche
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Gesamtvergltung bestehend aus der Grundvergutung und
der erfolgsabhangigen Vergltung ist fur jeden Auftragneh-
mer auf insgesamt EUR 100.000 zzgl. gesetzlicher Umsatz-
steuer beschrankt.

Die Verantwortung flr die unternehmerischen Entschei-
dungen bezogen auf das operative Geschaft liegt aus-
schliefdlich bei der Emittentin. Die Emittentin wird im
Rahmen ihrer Lenkungs-, Weisungs- und Kontrollrechte in
ihrer Funktion als Dienstherr unter diesem Vertrag die
unternehmerischen Entscheidungen im laufenden Ge-
schaftsbetrieb ausiben.

6.11 Kreditvertrag zur Fremdfinanzierung

Zur Finanzierung des Projekts (Errichtung und Betrieb des
Windparks Gagel samt Infrastruktur und Peripheriegerat-
schaften sowie der technischen, vertraglichen und geneh-
migungsrechtlichen Absicherung des Betriebs) hat die
Emittentin mit der finanzierenden Bank am 5. April 2016
einen Darlehensvertrag geschlossen, welcher per erstem
Nachtrag vom 7. Juni/8. Juni 2017 und per zweitem Nach-
trag vom 9. August 2017 geandert wurde (zusammen
.Kreditvertrag”). Die finanzierende Bank hat im Rahmen
des Darlehensvertrags der Emittentin folgende Finanzie-
rungsbausteine zur Verfligung gestellt:

Zur Teilfinanzierung der Gesamtinvestitionskosten
wurden der Emittentin eine langfristige Endfinanzierung in
Form zweier Investitionsdarlehen in Hohe von insgesamt
EUR 78,5 Mio. welche Uber Fordermittel der KfW refinan-
ziert wurden, gewahrt. Die KfW-Fazilitat | hat insgesamt
einen Betrag von EUR 65,5 Mio. (zwei Tranchen von je EUR
32,75 Mio.) und eine Laufzeit bis zum 30. Dezember 2034.
Ab dem 30. September 2017 wird die Fazilitat quartalsweise
getilgt. Der Zinssatz ist fur die ersten 10 Jahre fest, betragt
1,55 % p.a. und ist quartalsweise zu zahlen. Fir den Zeit-
raum nach Ablauf der Zinsbindungsfrist hat die Emittentin
gemafs Kreditvertrag ein Zinsbegrenzungsgeschaft spates-
tens bis zum 31. Dezember 2017 gemaf? gesondertem
Vertrag abzuschliefden, um das Zinsanderungsrisiko zu
begrenzen. Ein solches Zinsbegrenzungsgeschaft hat die
Emittentin am 7. Juli 2017 getatigt und einen sogenannten
Forward Swap mit Shifting-Anteil abgeschlossen. Fiir dieses
Geschaft zahlt die Emittentin wahrend der Zinsbindungs-
frist der ersten 10 Jahre zusatzlich 0,15 % p.a. auf die
Fazilitat I. Nach der Zinsbindungsfrist wurde flr die Fazilitat
| ein Zinssatz von 3,157 % p.a. gesichert. Das ausstehende
Darlehensvolumen zum Prospektdatum betrug EUR
63,63 Mio. Die KfW-Fazilitat Il hat insgesamt einen Betrag
von EUR 13,0 Mio. und eine Laufzeit bis zum 30. Dezember
2026. Ab dem 30. September 2017 wird die Fazilitat getilgt,
so dass sie bis zum 30. Dezember 2026 gemaf Tilgungs-
plan gesamthaft zurtickgeflhrt wird. Der Zinssatz betragt
1,35% p.a. und ist Uber die Laufzeit festgeschrieben. Das
ausstehende Darlehensvolumen zum Prospektdatum
betrug EUR 12,32 Mio.



Zur kurzfristigen Vorfinanzierung von Mehrwertsteuerer-
stattungsanspriichen hat die finanzierende Bank eine
Mehrwertsteuerzwischenfinanzierung Uber urspriinglich
EUR 17,0 Mio. welche per erstem Nachtrag auf EUR 8,5 Mio.
reduziert wurde, gewahrt. Die Linie hat eine Laufzeit bis

maximal 30. Dezember 2017 und wird faktisch mit 3,5% p.a.

verzinst. Die Bereitstellungsprovision fur nicht abgerufene
Mittel betragt 1,15 % p.a. Die Tilgung erfolgt jeweils in Hohe
der jeweiligen MwSt.-Erstattung des Finanzamts. Die
Mehrwertsteuerzwischenfinanzierung ist zum Prospekt-
datum gesamthaft zurtickgefihrt

Um Genehmigungsauflagen der lokalen Behorden
bezlglich des Ruckbaus des Windparks und vorheriger
Ersatz- und Kompensationsmafinahmen erfullen zu kénnen,
wurden Avalkredite in Hohe von urspringlich rund EUR 3,5
Mio. und EUR 486.300 gewahrt. Im Rahmen des ersten
Nachtrags wurde der Avalkreditrahmen auf insgesamt EUR
3,15 Mio. reduziert. Der Avalkredit hat eine Laufzeit bis zum
29. Dezember 2034. Die Avalprovision betragt 1,0 % p.a.

Der Kredit ist bankenUblich besichert. Folgende wesentliche
Sicherheiten wurden zu Gunsten der finanzierenden Bank
eingeraumt:

- SicherungsUbereignung der zu finanzierenden Wind-
energieanlagen inklusive Trafostationen, insbesondere
das Umspannwerk Osterburg, und samtliche weitere
Peripheriegerate einschlieflich der parkinternen Kabel-
trasse und der externen Kabeltrasse bis zum Netzver-
kntpfungspunkt.

- Abtretung der gegenwartigen und zukunftigen Forde-
rungen aus Nutzungsvertragen

- Abtretung von Forderungen aus Projektvertragen
(u.a. EPK-Vollwartungsvertrag, Netzanschlussvertrag,
Vertrage Uber kaufmannische und technische Betriebs-
fuhrung, Projektvertrag, etc.)

- Verpfandung samtlicher Konten der Emittentin

- Abtretung der Rechte und Anspriiche aus dem abge-
schlossenen Direktvermarktungsvertrag sowie samt-
lichen zuklnftigen mit Dritten geschlossenen Vertrage
Uber die Direktvermarktung des durch die Emittentin
produzierten Stroms gemaf? EEG

- Abtretung samtlicher aktueller und kiinftiger Rechte
und Ansprlche aus samtlichen Versicherungen.
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Zur Unterlegung der Kapitaldienstfahigkeit der Emittentin
und zum Rlckbau des Windparks nebst Infrastruktur wurde
ein Liguiditatsreservekonto mit einem bereits eingezahlten
Betrag von EUR 3,4 Mio. eingerichtet. Die Liquiditatsreserve
dient ebenfalls zur Barunterlegung der Avale. Nach Rickfiih-
rung der Darlehen reduziert sich die Liquiditatsreserve auf
den Betrag der dann noch ausstehenden Avale.

Auszahlungen an die Glaubiger der Schuldverschreibung
und an die Gesellschafter der Emittentin unterliegen zudem
bestimmten Voraussetzungen. Diese dirfen erst getatigt
werden, wenn u. a. laufende Betriebskosten gezahlt sind, der
planmaflige Schuldendienst ohne Inanspruchnahme der
Reservekonten bedient werden konnte, die Zahlung des
Schuldendienstes zu den beiden nachstfolgenden Falligkeit-
sterminen ohne Inanspruchnahme der Liquiditatsreserve
voraussichtlich geleistet werden kann und ein Schulden-
dienstdeckungsgrad von mindestens 1,1 sowohl fir einen
vergangenen als auch zukinftigen Zeitraum eingehalten
wird.

Der Kreditvertrag kann seitens der Bank nur aus wichti-
gem Grund gekUndigt werden. Unter anderem ist Uber die
Laufzeit ein jahrlicher minimaler historischer oder zukUlnfti-
ger Schuldendienstdeckungsgrad von 1,05 einzuhalten.

Gemaf! erstem Nachtrag zum Kreditvertrag wird der
Emittentin unter der Erflllung bestimmter Voraussetzungen
eingeraumt, dass der EPK-Vollwartungsvertrag mit Enercon
nach funf Jahren geklindigt werden kann und PROKON
Regenerative Energien eG in diesen Vertrag eintritt (siehe
auch Beschreibung ,Vertrag Uber den Eintritt in den
EPK-Vollwartungsvertrag der Enercon GmbH").

6.12 Gesellschafterdarlehensvertrag

Im Zuge des Kaufs der Kommanditanteile der Emittentin
durch die GLS Energie AG am 9. Juni 2017 wurde am

8. Juni 2017 durch die zu diesem Zeitpunkt alleinige Kom-
manditistin PROKON Regenerative Energien eG ein Betrag
in Hohe von EUR 3,7 Mio. aus der freien Kapitalrticklage in
ein Gesellschafterdarlehen zu Gunsten der PROKON
Regenerative Energien eG gewandelt. Da zum Zeitpunkt der
Umwandlung die PROKON Regenerative Energien eG
alleinige Kommanditistin war, handelte es sich bei der
Riucklage nicht um eine gesamthanderisch gebundene
Kapitalriicklage (das wirde mehrere Kommmanditisten
voraussetzen) sondern um eine freie Kapitalriicklage. Nach
Beitritt der GLS Energie AG am 9. Juni 2017 erlangt die
bisherige freie Riicklage den Charakter einer gesamthande-
risch gebundenen Kapitalrticklage. Das Darlehen valutiert
seit dem 8. Juni 2017 in H6he von EUR 3,7 Mio. und hat
eine Laufzeit bis zum 31. Dezember 2027. Die jahrliche
Tilgungsrate betragt EUR 370.000. Tilgungsbeginn ist der
31. Dezember 2018. Das Gesellschafterdarlehen wird mit
1,25 % p.a. verzinst. Das Darlehen ist mit einem qualifizier-
ten Rangrucktritt ausgestattet. Dementsprechend tritt die
Darlehensgeberin mit ihren Forderungen und allen daran
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haftenden Rechten (z. B. Zinsen) in voller Hohe hinter alle
gegenwartigen und zukinftigen Forderungen aller anderen
Glaubiger (insbesondere hinter alle gegenwartigen und
zuklnftigen Forderungen der finanzierenden Bank und
hinter die Forderungen der Glaubiger der Schuldverschrei-
bungen) im Rang zurlick. Die jahrlichen Zins- und Tilgungs-
leistungen stehen unter dem Vorbehalt der Erflllung der
Verpflichtungen aus dem Kreditvertrag und der Zahlung von
Zins- und Tilgung bezogen auf die Inhaberschuldverschrei-
bungen. Eine Klindigung des Gesellschafterdarlehens-
vertrages ist nur aus wichtigem Grund maoglich.

6.13 Vertrag zur Strukturierung und Begleitung einer
Emission

Die Emittentin hat am 9. Juni 2017 mit der GLS Beteiligungs
AG eine Vereinbarung zur Strukturierung der Inhaberschuld-
verschreibung und Begleitung der Emission abgeschlossen.
Die Leistungen beinhalten insbesondere: die Konzeption der
Inhaberschuldverschreibung; Koordination der fur die
Emission notwendigen Vertrage, Beteiligten und Mafinah-
men; Ausarbeitung eines Vertriebskonzeptes; Abstimmung
mit der finanzierenden Bank; Koordination der jeweiligen
Vertragspartner in Bezug auf die Prospekterstellung.

Der Vertrag beginnt mit Unterzeichnung und endet mit
dem Ablauf der Angebotsfrist des Prospektes, sofern nicht
zu einem friheren Zeitpunkt das Emissionsvolumen
vollstandig gezeichnet wurde.

Die GLS Beteiligungs AG erhalt flur die zu erbringenden
Leistungen eine Vergltung in Hohe von EUR 275.000 zzgl.
gesetzlicher Umsatzsteuer. Die Abrechnung und Zahlung
der VergUtung erfolgt nach einem vereinbarten Zahlungs-
und Leistungsplan. Da die Leistungen gegenUber der
Emittentin noch nicht vollstandig erbracht wurden, ist zum
Prospektdatum noch keine Zahlung erfolgt. Eine Gewahr-
leistung fur die erbrachten Leistungen ist ausgeschlossen.
Die Haftung ist auf Vorsatz und grobe Fahrlassigkeit und
auf einen Betrag in Hohe der geschuldeten Verglitung
begrenzt. Die GLS Beteiligungs AG haftet nicht flr den
Eintritt der wirtschaftlichen, rechtlichen oder steuerlichen
Erwartungen der Emittentin. FUr Schaden, welche durch
Dritte, einschliefllich der Anleger und der Fremd- und
Eigenkapitalgeber verursacht werden, ist eine Haftung
ausgeschlossen.

6.14 Vertriebsvereinbarung

Die Emittentin hat die GLS Gemeinschaftsbank eG mit einer
Vertriebsvereinbarung vom 3. Mai/9. Juni 2017 exklusiv
beauftragt, wahrend der Angebotsfrist die Inhaberschuld-
verschreibung in Hohe von insgesamt EUR 18,0 Mio. mit
Hilfe des Verkaufsprospektes einzuwerben. Auflerdem hat
die GLS Gemeinschaftsbank eG nach der Vereinbarung die
Verpflichtung Ubernommen, den Zeichnungsprozess so zu
konzeptionieren, dass sowohl die Mitglieder der PROKON
Regenerative Energien eG als auch Kunden und Mitglieder
der GLS Gemeinschaftsbank eG sowie neu zu akquirierende
Kunden der Bank die Inhaberschuldverschreibung zeichnen
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konnen. Moglich ist die Unterbeauftragung von Gruppen-
unternehmen der GLS Gemeinschaftsbank eG mit Teilleis-
tungen aus der Vertriebsvereinbarung.

Die Emittentin zahlt der GLS Gemeinschaftsbank eG fur
ihre Leistungen eine Vergltung von 3,00 % zzgl. gesetzli-
cher Umsatzsteuer auf das gezeichnete Emissionsvolumen.
Die Vergltung wird monatlich flr das jeweils eingeworbene
Kapital fallig.

Die Vereinbarung begann mit Unterzeichnung und endet
mit vollstandiger Platzierung.

6.15 Versicherungen

Die Emittentin hat eine Betreiberhaftpflicht- sowie eine
Maschinen- und eine Ertragsausfallversicherung abge-
schlossen. Mit der Haftpflichtversicherung sind hauptsach-
lich Sach- und Personenschaden, aber auch Umweltschaden
versichert, die durch den Betrieb der Windenergieanlagen
verursacht werden konnen. Die Deckungssumme belauft
sich auf EUR 5,0 Mio. fur Personenschaden und EUR
200.000 fur Sachschaden, jeweils fir maximal 2 Versiche-
rungsanlasse pro Versicherungsjahr. Die Umwelthaft-
pflicht-Deckungssumme betragt EUR 5,0 Mio. flir Perso-
nen-, Sach- und Vermdgensschaden je Versicherungsjahr.

Mit der Maschinen- und der Ertragsausfallversicherung
sind Schaden wie z. B. durch Blitzschlag, Brand, Sturm oder
Diebstahl und andere Aufieneinfliisse sowie die daraus
resultierenden Ertragsausfalle abgesichert. Die anfangliche
Versicherungssumme der Maschinenversicherung fir den
Windpark nebst Infrastruktur betragt rund EUR 91,7 Mio,,
fur das Umspannwerk EUR 1,4 Mio. Die Versicherungs-
summe fUr Ertragsausfalle belauft sich auf bis zu
EUR 10,66 Mio. p.a.

Bei allen obigen Versicherungen sind Schaden aus
Vorsatz des Versicherungsnehmers, durch innere Unruhen,
Terror, Kernenergie und Krieg sowie Verschleiff ausge-
schlossen.

6.16 Gesellschaftsvertrag der Emittentin

Die Komplementarin sowie die Kommanditisten GLS
Energie AG und PROKON Regenerative Energien eG, haben
am 9. Juni 2017 einen Gesellschaftsvertrag fur die Emitten-
tin geschlossen.

Darin werden als Sitz der Gesellschaft die Stadt ltzehoe
sowie als Geschaftsjahr das Kalenderjahr festgelegt.
Gesellschaftszweck ist die Planung, Errichtung und der
Betrieb des Windparks nebst Infrastruktur zwecks Erzeu-
gung und Speicherung Regenerativer Energie einschliefdlich
der Einspeisung und Verauflerung. Die Gesellschaft ist auf
unbestimmte Zeit errichtet und kann erstmals zum
31. Dezember 2037 geklindigt werden. Eine ordentliche
Kindigung vor diesem Zeitpunkt ist ausgeschlossen. Im
Falle einer Kiindigung wird die Gesellschaft nicht aufgelost,
sondern gegebenenfalls von dem verbleibenden Gesell-



schafter fortgefuhrt. Ein Insolvenzverfahren Uber das
Vermogen eines Gesellschafters flhrt nicht zur Auflésung
der Gesellschaft.

Das gesellschaftsvertraglich festgelegte Festkapital
(Kommanditkapital) betragt EUR 10.000. Die Kommandit-
einlagen wurden in voller Hohe von den Kommanditisten
GLS Energie AG (EUR 8.010; 80,1 % Beteiligungsquote) und
PROKON Regenerative Energien eG (EUR 1.990; 19,9 %
Beteiligungsquote) eingezahlt. Nach diesen Beteiligungsho-
hen richten sich die Rechte der Gesellschafter, insbesondere
das Stimmrecht. Die PROKON Regenerative Energie eG hat
Uber die Kommanditeinlage hinaus einen Betrag von rund
EUR 3,2 Mio. in die gesamthanderisch gebundene Kapital-
ricklage der Gesellschaft geleistet. Daneben hat sie der
Gesellschaft gemaf? Gesellschafterdarlehensvertrag vom
8. Juni 2017 ein Gesellschafterdarlehen von EUR 3,7 Mio.
gewabhrt.

Die Komplementarin hat die Geschaftsfihrung inne. Fur
sie sind satzungsgemaf bis zu drei Geschaftsflihrer vertre-
tungsberechtigt, von denen die GLS Energie AG zwei und
die PROKON Regenerative Energien eG einen Geschaftsflh-
rer bestellen kann. Der oder die Geschaftsfuhrer vertreten
die Gesellschaft nach aufRen und nehmen diejenigen
Handlungen vor, die der gewohnliche Geschaftsbetrieb mit
sich bringt. Sie sind insbesondere durch einen ausfuhrlichen
Katalog zustimmungspflichtiger Geschafte an die Weisun-
gen und die Beschllsse der Gesellschafterversammlung
gebunden. Die Gesellschaft halt 100 % des Stammkapitals
(in Hohe von EUR 25.000) und somit alle Anteile an der
Komplementarin.

Zur UnterstlUtzung des Betriebs werden kaufmannische
und technische Betriebsfihrungsvertrage abgeschlossen.
Die Verantwortung und die unternehmerischen Entschei-
dungen bezogen auf das operative Geschaft und den
Betrieb des Windparks liegen aber weiterhin ausschliefilich
bei der Emittentin im Rahmen ihrer Lenkungs-, Weisungs-
und Kontrollrechte.

Einmal jahrlich, spatestens 8 Monate nach Geschafts-
jahresabschluss, findet eine ordentliche Gesellschafterver-
sammlung statt. Die Gesellschafter konnen Beschllisse auch
im Umlaufverfahren und im Rahmen auflerordentlicher
Versammlungen fassen.

Mit einer Mehrheit von 75 % der abgegebenen Stimmen
konnen in den Gesellschafterversammlungen z.B. Beschlis-
se Uber die Feststellung des Jahresabschlusses, die Ergeb-
nisverwendung, die Bestellung des Abschlussprifers,
Auszahlung von Entnahmen, Kindigung von bestimmten
wesentlichen Vertragen, Zustimmungsbeschlisse zu
bestimmten Geschaftsfihrungsmafinahmen oder auch die
Aufierbetriebsetzung von Windenergieanlagen und Erset-
zung durch modernere Anlagen zur Leistungssteigerung
(Repowering) gefasst werden.

Weitere Beschllsse, die einstimmig, also mit allen
abgegeben Stimmen, gefasst werden missen, umfassen
insbesondere Anderungen des Gesellschaftsvertrages und
der Geschaftsordnung der Geschaftsflihrer, Entlastung der
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Geschéaftsflihrung, Verdnderungen des Festkapitals, Ande-
rung oder Erweiterung des Gesellschaftszwecks, Ausschluss
von Gesellschaftern, Aufnahme von neuen Gesellschaftern
oder Ubertragung von Gesellschaftsanteilen, Umwandlung
oder die Aufldsung der Gesellschaft und z.B. auch Anderung
oder Neuabschluss von Vertragen mit Gesellschaftern, die
zu zusatzlichem Kostenaufwand fur die Gesellschaft fuhren.

Fur andere Beschlusse, die nicht durch den Gesell-
schaftsvertrag oder das Gesetz anderweitig reguliert sind,
gilt eine einfache Mehrheit bei der Beschlussfassung.

Gewinnentnahmen der Gesellschafter im Rahmen der
Gewinnverwendung oder andere Entnahmen der Gesell-
schafter sind begrenzt durch die Regeln ordnungsgemafler
Geschaftsfuhrung unter Berlicksichtigung etwaiger Zah-
lungsverpflichtungen der Gesellschaft sowie unter Beach-
tung der Zins- und Tilgungsplanung fur die Inhaberschuld-
verschreibung sowie der liquiditatsbezogenen Auflagen der
finanzierenden Bank.

Die Gesellschafter haben untereinander im Gesell-
schaftsvertrag marktuibliche Vorkaufsrechte und Mitver-
kaufsrechte im Falle der beabsichtigten Veraufierung der
jeweiligen Gesellschaftsanteile vereinbart.
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7. Ergebnis- und Liquiditatsprognose

Allgemeine Anmerkungen zur Ergebnis- und Liquiditats-
prognose

Die im Folgenden abgebildete und erlauterte Ergebnis- und
Liquiditatsprognose stellt den von der Geschaftsfliihrung der
Emittentin erwarteten Verlauf des Investitionsvorhabens
fur den Prognosezeitraum vom 1. Januar 2017 bis zum

31. Dezember 2037 dar. Der Prognosezeitraum von 21 Jahren
entspricht dem sogen. ,,EEG-Zeitraum"” von 20 Jahren
zuzlglich dem Jahr der Inbetriebnahme, wahrend dessen
die VerglUtung der erzeugten und vermarkteten Strommen-
gen mit den gesetzlich geregelten Vergltungssatzen des
EEG erfolgt. In der Ergebnisprognose wird die Verglitung je
Kilowattstunde eingespeisten Stroms Uber den gesamten
Prognosezeitraum mit dem am 1.1.2017 mafigebenden
anzulegenden Wert (Anfangsvergltung) von 8,38 ct/kWh
berlicksichtigt (siehe hierzu auch Kapitel V, Ziffer 5.1.4). In
der Ergebnis- und Liquiditatsprognose ist die Rlckzahlung
der auf der Basis dieses Wertpapierprospektes emittierten
Schuldverschreibung gemafd den Anleihebedingungen in
jahrlichen Teilrlickzahlungen und in Summe bis zum

30. September 2037 berlicksichtigt, also vor dem Ende der
angenommenen Betriebszeit des Windparks.

Die Ergebnisprognose wurde auf der Grundlage des
IDW-Rechnungslegungshinweises: Erstellung von Gewinn-
prognosen und -schatzungen nach den besonderen
Anforderungen der Prospektverordnung sowie Gewinn-
schatzungen auf Basis vorlaufiger Zahlen (IDW RH HFA
2.003, Stand 14. Februar 2014) erstellt. Sie ber(icksichtigt
die Anforderungen der ,,ESMA recommendations” vom
20. Marz 2013 zur Durchfuhrung der Verordnung (EG) Nr.
89/2004 vom 29. April 2004 zur Umsetzung der Prospekt-
richtlinie (ProspektVO).

,Gewinn” 1.S. des IDW RH HFA 2.003 ist das durch ein
Unternehmen erwirtschaftete und nach anerkannten
Rechnungslegungsgrundsatzen ermittelte Periodenergeb-
nis, also das handelsrechtliche Ergebnis vor bzw. nach
Steuern. Relevant flir die Fahigkeit der Emittentin, ihren
Zins- und Tilgungsverpflichtungen fur die Schuldverschrei-
bungen nachzukommen, ist nicht das jeweilige handels-
rechtliche Ergebnis, sondern die tatsachliche Liquiditat, wie
sie sich aus den Cash-Flow-Elementen aus operativer
Tatigkeit, aus Finanzierungstatigkeit, aus Investitionstatig-
keit, aus dem aufderordentlichen Cash-Flow und den
Abflussen aus Darlehens- und Kapitaltilgungen fur Bank-
darlehen und Gesellschafterdarlehen sowie flr Steuer-
zahlungen der Emittentin ergibt.

Als Ausgangsgrofie fur die Entwicklung der nachstehen-
den Liquiditatsprognose wird daher nicht auf das handels-
rechtliche Ergebnis vor Steuern sondern auf das handels-
rechtliche Ergebnis nach Steuern abgestellt, da die von der
Emittentin gezahlte Gewerbesteuer sich unmittelbar auf
die Liguiditat der Emittentin auswirkt.
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Grundlagen der Ergebnis- und Liquiditatsprognose
Generell merkt die Geschaftsfihrung an, dass die Angaben
zu den zukUnftigen Rahmenbedingungen, Entwicklungen
und Ereignissen lediglich Annahmen darstellen. Die Ge-
schaftsleitung hat die Annahmen zur Ergebnis-und Liquidi-
tatsprognose unter Berlicksichtigung der derzeitigen
gesetzlichen und vertraglichen Grundlagen sowie der
Windschatzungen aus der Konzeptionsphase des Wind-
parks zur erwarteten Stromproduktion getroffen.

Die in der Ergebnis- und Liquiditatsprognose getroffenen
Annahmen der Geschéftsleitung zu den zukinftigen
Rahmenbedingungen, Entwicklungen und Ereignissen
betreffen zum einen Faktoren, die durch Handlungen des
Unternehmens beeinflusst werden kdnnen und zum
anderen Ereignisse, die durch das Unternehmen nicht
beeinflusst werden kdnnen. Die wesentlichen Faktoren
seien hier genannt:

Annahmen zu Faktoren, die vom Unternehmen
(Geschaftsfliihrungs-/Verwaltungsorgane) nicht beein-
flusst werden kdnnen:

a) Windangebot

Die Prognosen stehen unter der Pramisse, dass Uber den
gesamten Betrachtungszeitraum ein bestimmtes Windan-
gebot als notwendige Voraussetzung flr die Erzielung der
angenommenen Stromerlose nach EEG erreicht wird. Es ist
branchentblich, bei solchen Prognosen mit sogenannten
P-Werten zu arbeiten. P steht fiir ,probability” (Wahrschein-
lichkeit). Im Prospekt wird ein P-Wert von 75 zugrunde
gelegt. Die Wahrscheinlichkeit ,P-75" bedeutet, dass der
Windpark die erwartete Stromproduktion in kWh im
langjahrigen Durchschnitt mit einer Wahrscheinlichkeit von
75 % erreicht oder Ubertrifft. Diese Faktoren sind nicht
beeinflussbar.

b) Regulatorisches Umfeld der Branche

Den Prognosen ist unterstellt, dass es keine wesentlichen
Anderungen im regulatorischen Umfeld geben wird, das
EEG nicht riickwirkend geandert oder aufgehoben wird und
der prinzipielle politische und wirtschaftlich Kontext zur
Forderung der Energieerzeugung aus erneuerbaren Energien
bestehen bleibt.

c) Hohere Gewalt

Die Emittentin geht zum Zeitpunkt der Prospekterstellung
davon aus, dass im Prognosezeitraum keine wesentlichen
Ereignisse eintreten, die nachhaltige Einschrankungen flr
den Betrieb des Windparks mit sich bringen und die nicht
versichert sind (zum Beispiel Krieg, Naturkatastrophen u. a.)



Annahmen zu Faktoren, die vom Unternehmen
(Geschaftsfliihrungs- /Verwaltungsorgane) beeinflusst
bzw. begrenzt beeinflusst werden kénnen:

Begrenzt beeinflussbar sind die anfallenden Verwaltungs-
und Betriebskosten.

Ermittlung der Ergebnis-und Liquiditatsprognose

Die Ergebnis- und Liguiditatsprognose wurde auf der Basis
der erfassten Geschaftsvorfalle (abgebildet im Abschluss fur
das Rumpfgeschaftsjahr 2015, flr das Geschaftsjahr 2016
sowie fUr den Zwischenabschluss zum 30. Juni 2017) und
der identifizierten Faktoren und der hierzu getroffenen
Annahmen unter Berlicksichtigung der zugrundeliegenden
Rechnungslegungsgrundsatze sowie der Ausweis-. Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden der Emittentin abgeleitet.

Angaben zu den zugrundeliegenden Rechnungslegungs-
grundsatzen

Die der Ergebnis- und Liguiditatsprognose zugrundeliegen-
den Rechnungslegungsgrundsatze basieren auf den
deutschen handelsrechtlichen Vorgaben. Die bisherigen
Ausweis-, Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden kénnen
dem Anhang des letzten gepriften Jahresabschlusses der
Emittentin zum 31. Dezember 2016 sowie dem nicht
gepruften Zwischenabschluss der Emittentin zum 30. Juni
2017 entnommen werden, die dem Prospekt im Kapitel VIII.
,Historische Finanzinformationen” als Anlage beigefligt
sind. Der geprifte handelsrechtliche Jahresabschluss zum
31. Dezember 2016 weist Vorlaufkosten (Sonstige betriebli-
che Aufwendungen in Hohe von EUR 257.960,29 sowie
Zinsen und ahnliche Aufwendungen in Hohe von EUR
583.382,70) aus. Insgesamt ergibt sich flur 2016 ein Jahres-
fehlbetrag in Hohe von EUR 841.342,99. Der Fehlbetrag fur
das Rumpfgeschaftsjahr 2015 betragt EUR 9.611,83. Die
Jahre 2015 und 2016 werden in der Ergebnis- und Liquidi-
tatsprognose nicht abgebildet. Da die Ergebnisprognose
mit der Position ,handelsrechtliches Ergebnis nach Steuern”
endet, erfolgt fur 2017 ff. auch kein Ausweis eines kumulier-
ten handelsrechtlichen Ergebnisses nach Steuern ein-
schliefilich der Periodenergebnisse flir 2015 und 2016. Da
die Periodenergebnisse 2015 und 2016 jedoch liquiditats-
wirksam geworden sind, werden diese mit einem Gesamt-
betrag von EUR 850.954,82 in der Liquiditatsprognose fur
2017 bei der Ermittlung des Postens ,Zwischenfinanzie-
rungskosten” als Mittelabfluss berlicksichtigt. In der
Liquiditatsprognose fur das Jahr 2017 sind auch séamtliche
weiteren Mittelzuflisse und Mittelabflisse der Jahre 2015
und 2016 berlcksichtigt (Hinweis auf die Erlauterungen zur
Liquiditatsprognose auf Seite 67).
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Erlduterungen zur Ergebnisprognose (Plan- Gewinn- und
Verlustrechnung)

Die einzelnen Positionen der Ergebnisprognose (Seiten
62-63) werden mit den identifizierten Faktoren und den
getroffenen Annahmen tUber Handlungen (durch die
Emittentin beeinflussbare Faktoren) und Ereignisse (durch
die Emittentin nicht beeinflussbare Faktoren) auf den Seiten
64-66 erlautert.

Erlduterungen zur Liquiditatsprognose
Die Komponenten der Liguiditatsprognose (Seiten 62-63)
werden auf Seite 67 erldutert.

Zukunftsbezogenheit der Annahmen lber kinftige unge-
wisse Ereignisse und Handlungen

Da sich die Ergebnis- und Liquiditatsprognose auf einen
noch nicht abgeschlossenen Zeitraum bezieht und auf der
Grundlage von Annahmen Uber kiinftige ungewisse Ereig-
nisse und Handlungen erstellt wird, ist die Ergebnis- und
Liquiditatsprognose naturgemafl mit erheblichen Unsicher-
heiten behaftet. Aufgrund dieser Unsicherheiten ist es
moglich, dass das tatsachliche Ergebnis der Gesellschaft fur
den Zeitraum vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember
2037 wesentlich von dem geschatzten und prognostizierten
Ergebnis abweicht und dass der tatsachliche Stand der
Liguiditat zu den Zeitpunkten 31. Dezember 2017 bis

31. Dezember 2037 wesentlich von der geschatzten und
prognostizierten Liquiditat abweicht.

Nachfolgend wird die Ergebnis- und Liguiditatsprognose
abgebildet. Aus rechentechnischen Griinden k&nnen in
Tabellen und Verweisen Rundungsdifferenzen zu den sich
mathematisch exakt ergebenden Werten (Geldeinheiten,
Prozentangaben usw.) auftreten.
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Ergebnis- und Liquiditatsprognose Windpark Gagel

(Die Darstellung bezieht sich jeweils auf den Zeitraum vom 01.01. bis zum 31.12. eines jeden benannten Jahres, Jahr 2017 anteilig)

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Plan Gewinn- und Verlustrechnung (in EUR)
Stromerlose nach EEG (inkl. Direktvermarktung) 7605726 10.140968 10.140968 10.112.008 10.112.008 10.112.008 10.112.008 10.112.008 10.112.008
Summe der Einnahmen 7.605.726 10.140.968 10.140.968 10.112.008 10.112.008 10.112.008 10.112.008 10.112.008 10.112.008
Instandhaltungsreserve 83.400 83.400 62.400 62.400 62.400 62.400 62.400 62.400 62.400
Vollwartungsvertrag 221.200 225.624 345244 704.298 718.384 732752 1121110 1143533 1166403
Technische Betriebsfiihrung Windpark 101.120 101.120 101.120 101.120 101.120 101.120 101.120 101.120 101.120
Eigenstromverbrauch 60.000 61.200 62.424 63.672 64.946 66.245 67.570 68921 70.300
Technische Betriebsfiihrung Umspannwerk 28.000 28.000 28.000 28.000 28.000 28.000 28.000 28.000 28.000
Mess- und Abrechnungskosten 4,000 4,080 4,162 4,245 4.330 4416 4,505 4,595 4,687
Sonstiges (z.B. wiederkehrende Gutachten, Gebuhren) 18280 18280 18280 18280 18280 18280 18280 18280 18280
Pacht 1.096.564  1.096.564  1.096.564 1096564 1096564 1.096564  1.096564 1.096564  1.096.564
Versicherungen 61.200 62.400 63.624 64.872 66.146 67.445 68770 70121 71.500
Steuerberatung, Abschlusskosten, Finanzbuchhaltung 22.000 22.440 22.889 23.347 23.814 24,290 24.776 25271 25777
Kaufmannische Verwaltung 101.120 101.120 101.120 101.120 101.120 101.120 101.120 101.120 101.120
Komplementarvergltung 2.500 2.500 2.500 2.500 2.500 2.500 2.500 2.500 2.500
Rickbau-Aval 31.542 31.542 31.542 31.542 31.542 31.542 31.542 31.542 31.542
Direktvermarktungskosten 0 0 0 120.668 120.668 120.668 120.668 120.668 120.668
Summe ordentlicher Aufwand 1.830.926 1.838.270 1.939.868 2.422.629 2.439.813 2.457.342 2.848.924 2.874.635 2.900.860
Zinsaufwand KfW-Darlehen 1243924 1218954 11362247 1.054316 971.902 889.531 807.374 725.856 643.180
Zinsaufwand Gesellschafterdarlehen

PROKON Regenerative Energien eG 25951 46.250 41.625 37.000 32375 27.750 23.125 18.500 13.875

Schuldverschreibung Zinsaufwand in % p.a. 2,0% 2,0% 2,5% 25% 25% 25% 25% 25% 2,5%
Zinsaufwand in EUR 90.740 360.000 450.000 450.000 450.000 450.000 450.000 450.000 450.000
Abschreibung (aus Investition) 4795871 6319469 6319469 6319469 6319469 6319469 6319469 6319469 6319469
Ruckbaurtickstellungen 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708
Summe Gesamtaufwand 8.145.121 9.940.651 10.044.918 10.441.123 10.371.268 10.301.800 10.606.600 10.546.168 10.485.093
Handelsrechtliches Ergebnis vor Steuern -539.395 200.317 96.050 -329.115  -259.260 -189.792 -494.593  -434.161 -373.085
- Gewerbesteuer -10.156 -105.568 -93.123 -40.809 -45.992 -51.128 -12.794 -16.907 -21.067
Handelsrechtliches Ergebnis nach Steuern -549.551 94.749 2.927 -369.924  -305.252  -240.920 -507.386  -451.068 -394.152
Liquiditatsprognose (in EUR)
Handelsrechtliches Ergebnis nach Steuern -549.551 94.749 2.927 -369.924 -305.252 -240.920 -507.386 -451.068 -394.152
+ Abschreibungen (aus Investition) 4795871 6319469 6319469 6319469 6319469 6319469 6319469 6319469 6319469
+Zufiihrung Riuckbaurtckstellungen 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708
- Rickbaurtckstellungen - - - - - - - - -
Cash Flow aus operativer Tatigkeit 4.404.029 6.571.927 6.480.105 6.107.253 6.171.925 6.236.257 5.969.791 6.026.110 6.083.026
+ Einzahlung Bankdarlehen fur Anlageinvestition 78.500.000 - - - - - - - -
+ Einzahlung Kommanditkapital 10.000 - - - - - - - -
+ Einzahlung Gesellschafterdarlehen 3.700.000 - - - - - - - -
+ Einzahlung Kapitalrticklage 5.290.000 - - - - - - - -
+ Einzahlung Inhaberschuldverschreibungen 18.000.000 - - - - - - - -
Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit 105.500.000 - - - - - - - -
- Auszahlung fur Investition Windpark 69.827.431 - - - - - - - -
- Auszahlung fur Infrastruktur 11.948.557 - - - - - - - -
- Auszahlung fur Projektstrukturierung 17.000.000 - - - - - - - -
- Auszahlung fur Finanzierungskosten 1.808.521 - - - - - - - -
- Zwischenfinanzierungskosten/

Bauzeitzinsen 2016 und 2017 1.515.491 - - - - - - - -
Cash Flow aus Investitionstatigkeit 102.100.000 0 0 0 0 0 0 0 0
- Zuftuihrung Liquiditatsreservekonto 3.400.000 0 0 0 0 0 0 0 0
+ Auflésung Liquiditatsreservekonto 0 0 0 0 0 0 0 0 0
+ Auszahlung Zinsen 2017 der Schuldverschreibung 90.740 -90.740
Auferordentlicher Cash Flow -3.309.260 -90.740 0 0 0 0 0 0 0
Bankdarlehen Tilgung in EUR 2555644 5111288 5111288 5111.288 5111288 5111288 5111288 5111288 5111288
Schuldverschreibung Rickzahlung in % 0,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0%

Ruickzahlung in EUR 0 540.000 540.000 540.000 540.000 540.000 540,000 540,000 540.000
Gesellschafterdarlehen Tilgung in EUR 0 370.000 370.000 370.000 370.000 370.000 370.000 370.000 370.000
Abfluss aus Darlehens- und Kapitaltilgungen 2.555.644 6.021.288 6.021.288 6.021.288 6.021.288 6.021.288 6.021.288 6.021.288 6.021.288
Liquiditat kumuliert zum Jahresende 1.939.125 2.399.024 2.857.841 2.943.806 3.094.443 3.309.413 3.257.916 3.262.738 3.324.476
Entwicklung des langfristigen Liquiditatsreservekontos (Prognose)
Einstellung in das Liquiditatsreservekonto 3.400.000 0 0 0 0 0 0 0 0
Entnahmen aus dem Liquiditatsreservekonto 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Stand des Liquiditatsreservekontos 3.400.000 3.400.000 3.400.000 3.400.000 3.400.000 3.400.000 3.400.000 3.400.000 3.400.000
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2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 Gesamt
10112008 10112008 10112008 10112008 10112008 10112008 10112008 10112008 10112008 10112008 10.112.008 10.112.008 209.903.802
10.112.008 10.112.008 10.112.008 10.112.008 10.112.008 10.112.008 10.112.008 10.112.008 10.112.008 10.112.008 10.112.008 10.112.008 209.903.802

62.400 62.400 62.400 62.400 62.400 62.400 62.400 62.400 62.400 62.400 62.400 62.400 1.352.400
1586308 1618034 1650395 2104254 2146339 2189266 2598459 2650429 2703437 2757506 2812656 1752942 32948574
101.120 101.120 101.120 101.120 101.120 101.120 101.120 101.120 101.120 101.120 101.120 101.120 2123522
71.706 73.140 74.602 76.095 77616 79.169 80.752 82.367 84.014 85.695 87.409 89.157 1.546.999
28.000 28.000 28.000 28.000 28.000 28.000 28.000 28.000 28.000 28.000 28.000 28.000 588.000
4,780 4876 4973 5.073 5174 5278 5383 5.491 5.601 5713 5.827 5.944 103133
18.280 18.280 18.280 18.280 18.280 18.280 18.280 18.280 18.280 18.280 18.280 18.280 383.880
1112564 1112564 1112564 1.253.636 1253636 1253636 1253636 1253636 1253636 1253636 1253636 1303684 24.539.540
72.906 74.340 75.802 77.295 78816 80.369 81.952 83.567 85214 86.895 88.609 90.357 1572199
26.292 26.818 27354 27.901 28459 29.029 29.609 30.201 30.805 31421 32.050 32691 567.233
101.120 101.120 101.120 101.120 101120 101120 101120 101.120 101.120 101.120 101.120 101.120 2123522
2,500 2,500 2,500 2,500 2.500 2.500 2.500 2.500 2.500 2.500 2,500 2,500 52.500
31.542 31.542 31.542 31.542 31.542 31.542 31.542 31.542 31.542 31.542 31.542 31.542 662.375
120.668 120.668 120.668 120.668 120.668 120.668 120.668 120.668 120.668 120.668 120.668 120.668 2.172.030
3.340.186 3.375.402 3.411.322 4.009.883  4.055.672 4.102.376 4.515.422 4.571.321 4.628.339 4.686.496 4.745.817 3.740.405 70.735.907
823.864 956.599 829.127 709.304 579.769 454,617 330153 203.196 78216 0 0 0 13656127

9.250 4625 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 280.326

3.0% 3.0% 3.0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 50% 80% 13.0% 16,0% 4,0%

540,000 540,000 540,000 720.000 720.000 720.000 720.000 900.000 1440000 2340000  2.880.000 539260  16.200.000
6319469 6319469 6319469 6319469 6319469 6319469 6319469 1523598 0 0 0 0 101111509
157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 0 3.154.165
11.190.477 11.353.804 11.257.626 11.916.365 11.832.618 11.754.170 12.042.753 7.355.824 6.304.263 7.184.204 7.783.525 4.279.665 205.138.035
-1.078.469 -1.241.796 -1.145.619 -1.804.357 -1.720.610 -1.642.162 -1.930.745 2.756.184 3.807.745 2.927.803 2.328.483 5.832.343 4.765.767
0 0 0 0 0 0 0 -106.067  -159.763 -369.284 -387.562 -727.435  -2147.655
-1.078.469 -1.241.796 -1.145.619 -1.804.357 -1.720.610 -1.642.162 -1.930.745 2.650.117 3.647.982 2.558.520 1.940.921 5.104.907 2.618.112
-1.078.469 -1.241.796 -1.145.619 -1.804.357 -1.720.610 -1.642.162 -1.930.745 2.650.117 3.647.982 2.558.520 1.940.921 5.104.907 2.618.112
6319469 6319469 6319469 6319469 6319469 6319469 6319469 1523598 - - - - 101.111.509
157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 157.708 - 3.154.165
- - - - - - - - - - - 3154165 3.154.165
5.398.708 5.235.382  5.331.559 4.672.820 4.756.567 4.835.015 4.546.433 4.331.423 3.805.690 2.716.228 2.098.629 1.950.742 103.729.621
- - - - - - - - - - - - 78500.000
- - - - - - - - - - - - 10.000
- - - - - - - - - - - - 3.700.000
- - - - - - - - - - - - 5.290.000
- - - - - - - - - - - - 18.000.000
- - - - - - - - - - - - 105.500.000
- - - - - - - - - - - - 69.827.431
- - - - - - - - - - - - 11948557
- - - - - - - - - - - - 17.000.000
- - - - - - - - - - - - 1.808.521
- - - - - - - - - - - - 1515491
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 102.100.000
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o] 0 3.400.000
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0  3.400.000 3.400.000
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0  3.400.000 0
5111260 3742864 3742864 3742864 3742864 3742864 3742864 3742864 3742744 - - - 78500.000
3.0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 4,0% 9.0% 120% 12,0% 13.0% 3.0% 100%
540,000 720.000 720.000 720.000 720,000 720,000 720,000 1.620.000 2160000 2160000  2.340.000 540,000  18.000.000
370.000 370.000 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3.700.000
6.021.260 4.832.864 4.462.864 4.462.864  4.462.864 4.462.864 4.462.864 5.362.864 5.902.744 2.160.000 2.340.000 540.000 100.200.000
2.701.924 3.104.441 3.973.136 4.183.093  4.476.796 4.848.947 4.932.516 3.901.075 1.804.021 2.360.249 2.118.879 6.929.621
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3.400.000
3.400.000 3.400.000 3.400.000 3.400.000  3.400.000 3400000 3.400.000 3400000 3.400.000 3.400.000  3.400.000 0
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Eriduterungen zur Plan Gewinn- und
Verlustrechnung

Produktionsergebnis und Umsatzerlése

Wie in den Abschnitten Erwartete Stromproduktion, Hohe
und Dauer der Einspeiseverglitung bereits hergeleitet,
erwartet die Emittentin eine durchschnittliche jahrliche
Stromproduktion von 120.668.350 kWh. Auf Basis der
gesetzlichen Einspeiseverglitung von 8,38 Eurocent/kWh
resultieren hieraus jahrliche Stromerlose von ca. EUR
10.112.008. Fur das Jahr der Inbetriebnahme wurde ange-
sichts der unterschiedlichen Inbetriebnahme-Zeitpunkte der
einzelnen Windenergieanlagen und aus kaufmannischer
Vorsicht mit 75 % der prognostizierten Stromerlose gerech-
net. Flr das erste Betriebsjahr wurden somit rund EUR
7.605.726 angesetzt.

Summe der Einnahmen

In den Gesamteinnahmen werden in der Regel auch
Zinsertrage berlcksichtigt, die aus der Verzinsung der
hinterlegten Kapitaldienstreserve und sonstigen liquiden
Mitteln resultieren. Aufgrund des aktuellen Zinsniveaus
wurden die Zinseinnahmen mit Null angesetzt. Fur die
Vermarktung des erzeugten Stroms wurde mit einem
Direktvermarkter ein Vertrag mit zunachst dreijahriger
Laufzeit Uber die Lieferung und Abnahme des Stroms aus
Erneuerbaren Energien geschlossen. Dieser Vertrag sieht
vor, dass der Direktvermarkter den gesamten erzeugten
Strom abnimmt und eine Vermarktungspramie fir jede
produzierte und vermarktete Kilowattstunde zahlt. Nach
Ablauf des Vertrages werden die Konditionen fur die
Direktvermarktung neu verhandelt.

Instandhaltungsreserve
FUr unvorhergesehene Begutachtungen oder Reparaturauf-
wendungen, die vom Zeitpunkt und Umfang her nicht
prazise planbar sind und nicht durch den Vollwartungsver-
trag abgedeckt werden (z. B. Instandhaltung der Zuwegun-
gen, Reparaturen an der externen Kabeltrasse, Instandhal-
tungsarbeiten am Umspannwerk) und die gegebenenfalls
auch nicht durch Versicherungszahlungen ausgeglichen
werden, wird in der Kalkulation grundsatzlich eine jahrliche
Instandhaltungsreserve in Hohe von rund EUR 62.400
gebildet. Aufgrund des von der Behorde beauflagten
Rotmilan-Monitoring wurde die Instandhaltungsreserve in
den Jahren 2017 und 2018 mit rund EUR 83.400 kalkuliert.
Fur den Fall, dass der angesetzte Betrag in einem Jahr
nicht oder nur teilweise benotigt wird, kann der nicht in
Anspruch genommene Betrag dem Rucklagenkonto
zugefuhrt werden. Die Ricklage wird dann in Jahren mit
hoheren Instandsetzungskosten entsprechend der anfallen-
den Hohe entnommen.
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Vollwartungsvertrag

Die jahrlich angesetzten, unterschiedlich hohen Kosten fur
den Vollwartungsvertrag ergeben sich aus den Details des
abgeschlossenen Wartungsvertrags, der eine Uber den
Betriebsverlauf ansteigende Staffelung vorsieht. Fur die
regularen Wartungen, Ferndiagnose, Stoérungsbeseitigung
und Vor-Ort-Reparaturen inklusive der Ersatzteillieferung
und der garantierten technischen Verfligbarkeit von
anfanglich 97% (nach dem 15. Betriebsjahr 95 %) erhalt
Enercon ein auf Basis der produzierten Kilowattstunden
gestaffeltes Entgelt zzgl. einer moglichen jahrlichen Prei-
sanpassung aufgrund von Inflation. Die Emittentin hat die
Preissteigerung mit jahrlich 2 % kalkuliert. Der Vertrag hat
eine Laufzeit von 20 Jahren. Durch das Sonderkiindigungs-
recht im flinften Betriebsjahr besteht die Moglichkeit, dass
die PROKON Regenerative Energien eG die Leistungsver-
pflichtungen aus dem Vollwartungsvertrag zu gleichen
Konditionen tbernimmt. (siehe dazu den Abschnitt
Wesentliche Vertrage)

Technische Betriebsfiihrung

In Ergédnzung zum Vollwartungsvertrag ist fur die vollum-
fangliche tagliche betriebstechnische und messtechnische
Uberwachung, die Wartung der nicht durch die Vollwartung
abgedeckten Infrastruktur und der Nebenanlagen mit der
PROKON Regenerative Energien eG ein technischer Dienst-
leistungsvertrag geschlossen worden. Fur die im Vertrag
vereinbarten Leistungen erhalt die PROKON Regenerative
Energien eG eine jahrliche Vergltung in Hohe von 1% des
jeweiligen Jahresumsatzes aus Stromverkaufen zzgl.
gesetzlicher Umsatzsteuer. Des Weiteren enthalt der
Vertrag eine Mehrerldsoption bei Uberschreitung einer
jahrlichen Stromproduktion von rund 121 Mio. kWh., deren
Berechnung also erst dann einsetzt, wenn die Prognosen in
diesem Wertpapierprospekt Uberschritten werden sollten.
Die jahrliche Gesamtverglitung, bestehend aus der Summe
der Grundvergltung und Mehrerlosbeteiligung und ist auf
insgesamt EUR 200.000 p.a. begrenzt. Der Vertrag hat eine
Laufzeit bis zum 31. Dezember 2037. (siehe dazu den
Abschnitt Wesentliche Vertrage)

Eigenstromverbrauch

Fur den benotigten Strombezug des gesamten Windparks
mitsamt Nebenanlagen (Infrastruktur, Umspannwerk)
werden Kosten in Hohe von anfanglich EUR 60.000 p.a.
zzgl. gesetzlicher Umsatzsteuer angesetzt. Die Kosten
werden mit 2 % p.a. indexiert. Dieser Kostenansatzansatz
basiert auf Erfahrungswerten.

Umspannwerk

Zusatzlich zur technischen Betriebsfihrung des Windparks
wurde fUr die notwendige vollumfangliche Inspektion,
Wartung und technische Betriebsflihrung des eigenen
Umspannwerks mit der PROKON Regenerative Energien eG
ein Dienstleistungsvertrag geschlossen. Fur die im Vertrag
vereinbarten Leistungen ist eine pauschale Vergltung von
EUR 28.000 p.a. zzgl. gesetzlicher Umsatzsteuer zu zahlen.
Der Vertrag hat eine Laufzeit bis zum 31. Dezember 2037
(siehe dazu den Abschnitt Wesentliche Vertrage).



Mess- und Abrechnungskosten

Fur die Messung, Ablesung und Unterhaltung der Steuerein-
richtung und Zahler durch den Netzbetreiber wurden
Kosten in Hohe von EUR 4.000 p.a. zzgl. gesetzlicher
Umsatzsteuer kalkuliert, Die Kosten wurden mit 2,0 % p.a.
indexiert.

Sonstiges

In dieser Position werden grundsatzlich unvorhergesehene
Aufwendungen wie z. B. flir Gutachten, Rechtsberatung,
oder Gebuhren berlcksichtigt. Fur die Betriebsjahre 2018
bis 2022 ist ebenfalls die vertraglich festgelegte Abwick-
lungsgeblhr fur die Zahlstelle enthalten.

Pacht

Zur Uberlassung und Nutzung der gesamten Grundstiicke,
auf denen der Windpark betrieben und bewirtschaftet wird,
die Kabeltrasse verlegt und das Umspannwerk errichtet
wurde, sind mit zahlreichen Grundstlckseigentiimern
Nutzungsvertrage vereinbart worden. Das jahrliche Nut-
zungsentgelt betragt bis einschlieflich des 12. Betriebsjah-
res 9,00 % der produzierten Stromerldse und mindestens
EUR 60.000 pro Windenergieanlage, ab dem 13. Betriebs-
jahr 10,50 % und mindestens EUR 69.300 und ab dem 2o0.
Betriebsjahr 11,00 % und mindestens EUR 72.600. Zusatz-
lich zu den Nutzungsvertragen mit den betroffenen Grund-
stlickseigentlimern wurde mit den am Windpark anliegen-
den Gemeinden Sponsoring Vertrage geschlossen, welche
vorsehen, gemeinnitzige lokale Projekte zu fordern. Zudem
sind in den Pachten jahrliche pauschale Zahlungen an
Landbewirtschafter und jahrliche pauschale Zahlungen fir
behordlich geforderte Pflegemafinahmen enthalten (siehe
dazu den Abschnitt Wesentliche Vertrége).

Versicherungen

FUr den Windpark und das Umspannwerk wurde eine
Betreiberhaftpflicht- sowie eine Maschinen- und Ertrags-
ausfallversicherung abgeschlossen. Mit der Haftpflichtversi-
cherung sind hauptsachlich Sach- und Personenschaden,
die durch den Betrieb der Windenergieanlagen oder des
Umspannwerks an Dritten verursacht werden, versichert,
Auch Umweltschaden sind versichert. Mit der Maschinen-
und Maschinen-Betriebsunterbrechungs-Versicherung sind
Schaden durch z. B. Diebstahl, Blitzschlag oder andere
Aufieneinflisse sowie die daraus resultierenden Ertragsaus-
félle abgesichert. Die geplanten Versicherungspramien
liegen Uber den aktuell in den abgeschlossenen Versiche-
rungsvertragen fixierten Pramien.
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Steuerberatung, Jahresabschluss und Finanzbuchhaltung
Die Emittentin hat eine renommierte Wirtschaftsprifungs-
und Steuerberatungsgesellschaft mit der Buchfiihrung und
der Jahresabschlusserstellung einschliefilich der Erstellung
der Steuerklarung beauftragt. Ebenfalls enthalten sind in
dieser Position geplante Kosten fur die Prifung des Jahres-
abschlusses und Kosten flir mogliche unvorhergesehene
Steuerberatungsleistungen. Flr diese gesamten Leistungen
sind anfanglich EUR 22.000 zzgl. gesetzlicher Umsatzsteuer
und eine jahrliche Indexierung von 2 % berlcksichtigt.

Kaufmannische Geschaftsfiihrung

Die tagliche operative kaufmannische Geschaftsfihrung
teilen sich die GLS Beteiligungs AG und die PROKON
Regenerative Energien eG. Mit beiden Gesellschaften hat die
Emittentin einen Vertrag Uber die kaufmannische Betriebs-
fuhrung mit jeweils unterschiedlichem Leistungskatalog
abgeschlossen. In Summe erhalten beide Parteien zusam-
men fUr die in den Vertragen vereinbarten Leistungen eine
jahrliche Vergltung in Hohe von 1% des jeweiligen Jah-
resumsatzes aus Stromverkaufen zzgl. gesetzlicher Umsatz-
steuer. Die Vergltung wird jeweils halftig aufgeteilt. Des
Weiteren enthalten die Vertrage eine Mehrerldsoption bei
Uberschreitung einer jahrlichen Stromproduktion von

121 Mio. kWh, deren Berechnung also erst dann einsetzt,
wenn die Prognosen in diesen Wertpapierprospekt tber-
schritten werden. Die jahrliche Gesamtvergltung ist fur
beide Parteien zusammen auf insgesamt EUR 200.000 p.a.
begrenzt. Die Vertrage haben eine Laufzeit bis zum

31. Dezember 2037 (siehe dazu den Abschnitt Wesentliche
Vertrage).

Komplementarverglitung

Diese Position berlicksichtigt die Verglitung fir die Uber-
nahme der Haftung der Komplementarin. Der Vergltungs-
anspruch ist im Gesellschaftsvertrag der Emittentin gere-
gelt.

Avalprovisionen

Zur Absicherung der Rickbauverpflichtung wurde der
Emittentin von der finanzierenden Bank ein Avalkredit-
rahmen in Hohe von rund EUR 3,15 Mio. eingeraumt. Die
Avalkosten betragen 1% p.a. der Blrgschaftssumme.

Direktvermarktung: Vermarktungskosten

Fur die Vermarktung des erzeugten Stroms wurde mit
einem Direktvermarkter ein Vertrag Uber die Lieferung und
Abnahme von Strom aus Erneuerbaren Energien abge-
schlossen. Nach Ablauf des Vertrages werden die Konditio-
nen fur die Direktvermarktung neu verhandelt. Dabei kann
eventuell ein anderer Direktvermarkter mit der Vermarktung
beauftragt werden. In der Kalkulation wurde aus kaufmanni-
scher Vorsicht ab dem vierten Betriebsjahr fur jede produ-
zierte und vermarktete Kilowattstunde mit jahrlichen
Vermarktungskosten von 0,1 Eurocent zzgl. gesetzlicher
Umsatzsteuer gerechnet (siehe dazu den Abschnitt
Wesentliche Vertrage).
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Zinsaufwand aus Darlehensvertrag

Hier wird der anfallende Zinsaufwand fur das Fremdkapital
berlicksichtigt. Die KfW-Fazilitat | in Hohe von EUR

65,5 Mio. hat eine Laufzeit bis zum 30. Dezember 2034.

Der Zinssatz ist grundsatzlich Uber die gesamte Laufzeit
gesichert und betragt bis zum 30. Juni 2026 1,70 % p.a.
Dieser setzt sich aus dem regularen Darlehenszins in Hohe
von 1,55 % p.a. und 0,15 % p.a. flr die Zinssicherung zusam-
men. Durch das Zinssicherungsgeschaft wurde fir den
Zeitraum danach ein Marktzinssatz von 3,157 % p.a. gesi-
chert. Da der zukUnftige KfW-Zinssatz mdglicherweise nicht
exakt mit dem Marktzins Ubereinstimmt und daher nicht
punktgenau gesichert werden kann, wurde basierend auf
historischen Datenauswertungen ein Aufschlag von

0,15 %-Punkten in der Wirtschaftlichkeitsberechnung
vorgenommen. Demnach wird der Zinssatz aus Vorsichts-
griinden mit 3,307 % p.a. kalkuliert.

Die KfW-Fazilitdt Il in Hohe von EUR 13,0 Mio. hat eine
Laufzeit bis zum 30. Dezember 2026 und hat einen festen
Zins von 1,35 % p.a. (siehe dazu den Abschnitt Wesentliche
Vertrage).

Zinsaufwand aus Inhaberschuldverschreibung

Fur die Schuldverschreibungen im Gesamtnennbetrag von
EUR 18 Mio., die auf Basis dieses Wertpapierprospektes
eingeworben werden sollen, ergibt sich die Hohe des
Zinsaufwands aus den in diesem Prospekt dargestellten
Anleihebedingungen. Die prozentuale Verzinsung bezieht
sich in jedem Jahr auf den anfanglichen Nennbetrag von
EUR 18,0 Mio. In der Ergebnis- und Liquiditatsprognose ist
der Verzinsungsbeginn fur das Jahr 2017 fiktiv ab dem

1. Oktober 2017 gerechnet. Dem Anleger steht gemaf}
Ergebnis- und Liquiditatsprognose und fiktivem Laufzeitbe-
ginn am 1. Oktober 2017 eine anteilige Zinszahlung fur 2017
zu. Die tatsachliche Auszahlung erfolgt zum ersten ordentli-
chen Zinszahlungstermin am 31. Dezember 2018 zusam-
men mit der Zinsauszahlung fir das Kalenderjahr 2018
(siehe dazu die Anleihebedingungen)

Zinsaufwand aus Gesellschafterdarlehen PROKON
Regenerative Energien eG

Der Zinsaufwand fur das von PROKON Regenerative
Energien eG begebene Gesellschafterdarlehen in Hohe von
EUR 3,7 Mio. betragt 1,25 % p.a. und bezieht sich auf den
jeweils ausstehenden Darlehensbetrag. Das Gesellschafter-
darlehen wird ab dem 31. Dezember 2018 in gleichen Raten
getilgt. Dadurch reduziert sich der absolute Zinsaufwand
Uber die Laufzeit des Darlehens bis zum 31. Dezember 2027
(siehe dazu den Abschnitt Wesentliche Vertrége).

Abschreibungen

Die Anschaffungskosten flir den vollstandig in Betrieb
genommenen Windpark nebst Infrastruktur sowie die
aktivierungsfahigen Anschaffungsnebenkosten, wie
z.B. Finanzierungsnebenkosten und Platzierungskosten
der Schuldverschreibungen, werden Uber 16 Jahre linear
abgeschrieben.
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Rickstellung fur den Riickbau

Die Emittentin ist gemafl BImSchG-Genehmigungen und
der Baugenehmigung flir das Umspannwerk Osterburg
verpflichtet, nach Beendigung des Betriebs der Windener-
gieanlagen die einzelnen Windenergieanlagen nebst
Infrastruktur komplett zurlickzubauen. Hierflr wird eine
Rickstellung in Hohe des Avalkredits von rund EUR

3,15 Mio. gebildet. Mit der finanzierenden Bank wurde
vereinbart, dass die Liquiditatsreserve ebenfalls zur Bar-
unterlegung der Avale dient. Nach Rickfihrung der
Darlehen reduziert sich die Liquiditatsreserve auf den
Betrag der dann noch ausstehenden Avale.

Gewerbesteuer

Die Emittentin unterliegt als Personengesellschaft weder
der Einkommen- noch der Korperschaftsteuer, aber der
Gewerbesteuer. Zur Berechnung der Gewerbesteuer wurden
die mafigeblichen Hebesatze der Betriebsgemeinden
berticksichtigt. Dadurch, dass die Kommanditistin PROKON
Regenerative Energien eG der Emittentin ein Darlehen
gewahrt und die technische und teilweise auch die kauf-
mannische Betriebsfiihrung Ubernimmt, erhohen die hierfiir
anfallenden Gesellschafterdarlehenszinsen sowie Tatig-
keitsvergUtungen als ,Sondervergltungen” steuerrechtlich
den Gewerbeertrag der Gesellschaft. Diese Sondervergltun-
gen sind bei der Berechnung der Gewerbesteuer ebenso zu
berlicksichtigen wie die Finanzierungszinsen sowie Pachten
und fUhren insgesamt dazu, dass die Emittentin trotz eines
handelsrechtlichen Verlustes bereits im Jahr 2017 mit
Gewerbesteuer belastet wird.

Handelsrechtliches Ergebnis nach Steuern

Diese Zwischensumme ergibt sich als Subtraktion des
Gesamtaufwands von den Gesamterldsen abzlglich der
Gewerbesteuer.



Erlduterungen zur Liquiditdtsprognose

Zur Ermittlung der Liquiditat der Emittentin wahrend aller
Geschaftsjahre werden aufder dem handelsrechtlichen
Ergebnis nach Steuern alle nicht zahlungswirksamen
Aufwendungen und Ertrage wie die Abschreibungen und
Ruckstellungen berlicksichtigt sowie alle zahlungswirk-
samen Ausgaben und Einnahmen einbezogen.

Wahrend der Laufzeit des Windparks besteht der
regelmaflige Liquiditatszufluss hauptsachlich aus den
prognostizierten Stromerldsen. Im Jahr 2017 sind ebenfalls
samtliche Finanzierungskosten fur den Bau des Windparks
samt Infrastruktur berlicksichtigt. Der Mittelzufluss ist
vereinfachend im Jahr 2017 dargestellt, wobei tatsachlich
ein Grofiteil der Fremdfinanzierung und der Einbringung des
Eigenkapitals bereits im Jahr 2016 erfolgte. Es wird ebenso
vereinfachend angenommen, dass samtliche Mittel aus den
hier beschriebenen Schuldverschreibungen im Jahr 2017
eingeworben werden. Die in die Mittelherkunft einbezogene
Kapitalrlicklage weicht von der derzeit tatsachlichen zum
30. Juni 2017 bilanzierten Kapitalriicklage positiv ab, da sich
die finalen Investitionskosten noch erhohen kénnen und
entsprechend die hierflir bendtigten Finanzmittel dann
noch von der PROKON Regenerative Energien eG durch
Einzahlung in die Kapitalrlicklage bereitgestellt werden
wulrden. Neben dem langfristigen Liquiditatsreservekonto,
welches im Jahr 2017 in Hohe von EUR 3,4 Mio. gebildet
wurde, wird ebenfalls Liquiditat Uber die Laufzeit der
Windparks angespart, welche unter dem kumulierten
Liguiditatsbestand zum Jahresende dargestellt ist

Im Jahr 2017 wird der Liquiditatsabfluss gemaf}
Liquiditatsprognose mafigeblich durch Auszahlungen im
Rahmen der Errichtung des Windparks samt Infrastruktur
bestimmt, also den Investitionskosten. Der wesentliche
Teil der Investitionskosten betrifft die Verglitung aus dem
Kauf- und Liefervertrag mit Enercon als Generalunterneh-
mer fur die Lieferung, Errichtung und Inbetriebnahme der
16 Windenergieanlagen des Typs Enercon E-115, einschlief3-
lich samtlicher Leistungen, die zur Herstellung und Funkti-
onsfahigkeit des Bauvorhabens erforderlich waren wie z. B.
Bodenverbesserungsmafinahmen fir die Fundamenterrich-
tung, Entwicklung eines Brandschutzkonzeptes, Kommuni-
kationsanschlisse usw. Der Ausbau der notwendigen
Wege, der Kranstellflachen, der Verteilerstation und die
Herstellung der externen Kabeltrasse sind ebenfalls
Bestandteil des mit Enercon abgeschlossenen Kauf-und
Liefervertrages. Die Investitionskosten umfassen ferner die
schlusselfertige Errichtung des eigenen Umspannwerks
sowie zusatzliche Netzanbindungsarbeiten. Darliber hinaus
sind 6kologische Ausgleichsmafinahmen, die im Rahmen
der Genehmigungsverfahren nach dem BImSchG durch die
Landkreise Stendal und Salzwedel beauflagt wurden,
berlicksichtigt, sowie einmalige Nutzungsentgelte flr
Grundstlcke. Weitere Kosten entfallen hauptsachlich auf
die im Rahmen der Flachenplanung und der Genehmi-
gungsverfahren nach dem BImSchG angefallenen Gebuhren
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sowie fur zahlreiche Gutachten und Beratungsleistungen
Dritter und sonstige Kosten an. Die Auszahlung der Vergu-
tung, welche sich aus dem Projektvertrag mit PROKON
Regenerative Energien eG begriindet, wird gesamthaft im
Jahr 2017 dargestellt. Tatsachlich ist die Auszahlung an die
Einwerbung der Emissionserldse aus den Schuldverschrei-
bungen geknupft.

Nach Berlcksichtigung der operativen Kosten wird der
Liguiditatsabfluss wahrend der Laufzeit im Wesentlichen
durch vorrangige Zins- und Tilgungszahlungen an die
finanzierende Bank und durch nachrangige Zins- und
Tilgungszahlungen an die Anleger bestimmt. Wiederum
nachrangig zu den Anlegern wird jahrlich das Gesellschaf-
terdarlehen Uber eine Laufzeit von elf Jahren bedient. Die
Anleihe ist gemaf? Prognose gesamthaft zum 30. Septem-
ber 2037 zurlickgefuhrt.
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Eriduterung zur Gewinnprognose
(Ergebnis- und Liquiditdtsprognose):

Bescheinigung
An die Burgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG, ltzehoe:

Wir haben geprift, ob die von der Blrgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG, Itzehoe, flr den
Zeitraum vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2037 erstellte Gewinnprognose (diese umfasst
die Plan-Gewinn- und Verlustrechnung sowie die Liquiditatsprognose) auf den in den Erlauterungen
zur Gewinnprognose dargestellten Grundlagen ordnungsgematfs erstellt worden ist und ob diese
Grundlagen im Einklang mit den Rechnungslegungsgrundsatzen sowie den Ausweis-, Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden der Gesellschaft stehen. Die Gewinnprognose umfasst den prognostizier-
ten Gewinn nach Steuern fur den Zeitraum vom 1. Januar 2017 bis zum 31. Dezember 2037 sowie
Erlauterungen zur Gewinnprognose.

Die Erstellung der Gewinnprognose einschliefilich der in den Erlauterungen zur Gewinnprognose
dargestellten Faktoren und Annahmen liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft.

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgeflhrten Prifung ein Urteil dartber
abzugeben, ob die Gewinnprognose auf den in den Erlauterungen zur Gewinnprognose dargestellten
Grundlagen ordnungsgemaf? erstellt worden ist und ob diese Grundlagen im Einklang mit den
Rechnungslegungsgrundsatzen sowie den Ausweis-, Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der
Gesellschaft stehen. Nicht Gegenstand unseres Auftrags ist die Priifung der von der Gesellschaft
identifizierten und der Gewinnprognose zugrunde gelegten Annahmen sowie die Prlfung der in den
Erlauterungen enthaltenen historischen Finanzinformationen.

Wir haben unsere Prifung unter Beachtung des vom Institut der Wirtschaftsprifer in Deutschland e.V.
(IDW) herausgegebenen IDW Priifungshinweises: Priifung von Gewinnprognosen und -schatzungen
1.S.v. IDW RH HFA 2.003 und Bestatigung zu Gewinnschatzungen auf Basis vorlaufiger Zahlen (IDW
PH 9.960.3) vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiuhren, dass wesentliche
Fehler bei der Erstellung der Gewinnprognose auf den in den Erlauterungen zur Gewinnprognose
dargestellten Grundlagen sowie bei der Erstellung dieser Grundlagen in Ubereinstimmung mit den
Rechnungslegungsgrundsatzen sowie den Ausweis-, Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der
Gesellschaft mit hinreichender Sicherheit erkannt werden.

Da sich die Gewinnprognose auf einen noch nicht abgeschlossenen Zeitraum bezieht und auf der
Grundlage von Annahmen Uber kiinftige ungewisse Ereignisse und Handlungen erstellt wird, ist sie
naturgemafd mit erheblichen Unsicherheiten behaftet. Aufgrund dieser Unsicherheiten ist es maoglich,
dass der tatsachliche Gewinn der Gesellschaft flur den Zeitraum vom 1. Januar 2017 bis zum

31. Dezember 2037 wesentlich vom prognostizierten Gewinn abweicht.

Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage flr unsere
Beurteilung bildet. Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prlifung gewonnenen Erkenntnisse
ist die Gewinnprognose auf den in den Erlauterungen zur Gewinnprognose dargestellten Grundlagen
ordnungsgemaf erstellt. Diese Grundlagen stehen im Einklang mit den Rechnungslegungsgrund-
satzen sowie den Ausweis-, Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden der Gesellschaft.

Wildeshausen, 15. September 2017
schuette Revision GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Steuerberatungsgesellschaft

- L6sing - - Helmbrecht -
(Wirtschaftspriifer) (Wirtschaftspriifer)
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8. Finanzinformationen

8.1 Angaben zu den Abschlusspriifern und Umfang

der Prifungen

Die BDO Arbicon GmbH & Co. KG Wirtschaftsprufungs-
gesellschaft, Moslestrafle 3, 26122 Oldenburg, hat den
Abschluss der Emittentin flir das Rumpfgeschaftsjahr 2015
(22. Juli 2015 bis 31. Dezember 2015) sowie den Jahresab-
schluss flr das Geschéaftsjahr 2016 nach den Vorschriften
des HGB gepruft. Die BDO Arbicon GmbH & Co. KG Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft hat ferner die Kapitalflussrech-
nungen fur das Rumpfgeschaftsjahr 2015 (22. Juli 2015 bis
31. Dezember 2015) sowie fur den Zeitraum 1. Januar 2016
bis 31. Dezember 2016 gepruft.

Die BDO Arbicon GmbH & Co. KG Wirtschaftsprufungs-
gesellschaft ist Mitglied der Wirtschaftspriferkammer
Berlin, Korperschaft des 6ffentlichen Rechts, Rauchstrafie
26, 10787 Berlin. Sie ist auch Mitglied im Institut der
Wirtschaftsprufer in Deutschland e, V., Wirtschaftsprifer-
haus, Tersteegenstrafie 14, 40474 Dlsseldorf,

Die BDO Arbicon GmbH & Co. KG Wirtschaftsprufungs-
gesellschaft ist eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Oldenburg zur Handelsregisternummer
HRA 202854.

Weitere historische Finanzinformationen, die von
gesetzlichen Abschlussprifern gepruft oder einer priferi-
schen Durchsicht unterzogen wurden und Uber die die
Abschlussprifer einen Prufungsbericht erstellt haben, sind
in diesem Prospekt nicht enthalten.

Wesentliche Bilanzkennzahlen
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8.2 Ausgewdihlte historische Finanzinformationen

Die folgenden ausgewahlten historischen Finanzinformatio-
nen der Emittentin, kaufmannisch gerundet in TEUR mit
einer Nachkommastelle, sind dem nach den Vorschriften
des HGB erstellten und gepruften Abschluss nebst geprtif-
ter Kapitalflussrechnung fur das Rumpfgeschaftsjahr 2015
(22. Juli 2015 bis 31. Dezember 2015), dem nach den
Vorschriften des HGB erstellten und gepruften Jahresab-
schluss nebst geprifter Kapitalflussrechnung fur das
Geschaftsjahr 2016 sowie dem ungepriften Zwischenab-
schluss fur die Zeit vom 1. Januar 2017 bis 30. Juni 2017
entnommen.

Der Abschluss der Emittentin flr das Rumpfgeschafts-
jahr 2015 (22. Juli 2015 bis 31. Dezember 2015) sowie der
Jahresabschluss flr das Geschéftsjahr 2016 wurden in
entsprechender Anwendung der §§ 317 ff. HGB unter
Beachtung der vom Institut fur Wirtschaftsprifer (IDW)
festgelegten deutschen Grundsatze ordnungsmafliger
Abschlussprifung gepruft. Der Zwischenabschluss fur die
Zeit vom 1. Januar 2017 bis 30. Juni 2017 ist der internen
Buchfuhrung der Emittentin entnommen und enthalt in der
Gewinn- und Verlustrechnung als Vergleichszahlen fur das
Vorjahr den Zeitraum 1. Januar bis 30. Juni 2016. Er wurde
nicht geprift und auch keiner priferischen Durchsicht
unterzogen.

Stichtag 31.12.2015 31.12.2016 30.06.2017

(gepruft) (gepruft) (ungeprift)
Aktiva TEUR TEUR TEUR
Anlagevermogen 40,1 75.648,6 99.195,8
Umlaufvermogen 4957 9.389,1 6.972,5
Rechnungsabgrenzungsposten 0,0 6294 630,4
Summe Aktiva 535,8 85.667,1 106.798,7
Passiva TEUR TEUR TEUR
Eigenkapital 0.4 6.054,2 1.964,4
Ruckstellungen 0,0 41,8 133226
Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 0,0 74.981,9 79.038,7
Ubrige Verbindlichkeiten? 5354 4.589,2 12.473,0
Summe Passiva 535,8 85.667,1 106.798,7

1 Der zum 31.12.2015, 31.12,2016 und 30.6.2017 jeweils ausgewiesene Betrag der ,Ubrigen Verbindlichkeiten”
wurde selbst ermittelt als Summe der in den Abschllissen (Kapitel VIII. Historische Finanzinformationen)

I

ausgewiesenen Positionen ,Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen”, ,Verbindlichkeiten gegentiber

Gesellschaftern” sowie ,Sonstige Verbindlichkeiten”,
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Wesentliche Kennzahlen aus der
Gewinn- und Verlustrechnung

Zeitraum 22.7.2015 1.1.2016 1.1.2016 1.1.2017
-31.12.2015 -31.12.2016 -30.06.2016 -30.6.2017
(gepruft) (gepruft) (ungepruft) (ungepruft)
TEUR TEUR TEUR TEUR
Umsatzerlose 0,0 0,0 0,0 3.067,92
Abschreibungen 0,0 0,0 0,0 -1.940,7
Sonstige betriebliche Aufwendungen -4,6 -257.9 -36,5 -936,03
Zinsen und ahnliche Aufwendungen -5,0 -583.4 -245,1 -557,2
Sonstige Steuern 0.0 0.0 0,0 -23,8
Ergebnis nach Steuern/Jahresfehlbetrag“ -9,6 -841,3 -281,6 -389,8
Wesentliche Kennzahlen zu den
Kapitalflussrechnungen
Zeitraum 22.07.2015 01.01.2016
-31.12.2015 -31.12.2016
(gepruft) (gepruft)
TEUR TEUR
Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit 5256 -2.612,3
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -40,1 -64.624,5
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 0,0 69.473,3
Finanzmittelbestand am Ende der Periode 485,5 2.722,0

N

w

Selbst ermittelter Wert einschliefllich sonstiger betrieblicher Ertrage von EUR 0,28, gerundet auf TEUR 0,0.

Auf die nach der angewandten kaufmannischen Rundungsmethode erforderliche Aufrundung auf -936,1

wird an dieser Stelle verzichtet, da die Aufsummierung der Summanden bei vollzogener Rundung zu einem
Ergebnis nach Steuern/Jahresfehlbetrag von -389,9 flihren wirde, welches nicht dem kaufmannisch
gerundeten Ergebnis des originaren Zwischenabschlusses entsprechen wirde.

~

Far alle vier Zeitraume wird einheitlich der Begriff ,,Ergebnis nach Steuern/Jahresfehlbetrag” gewahlt,

da es die in der Gewinn- und Verlustrechnung flr den Zeitraum vom 22.7.2015-31.12.2015 (vgl. Kapitel VIII.
Historische Finanzinformationen verwendete Bezeichnung ,Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatig-
keit" aufgrund des Bilanzrichtlinie-Umsetzungsgesetzes (BiIRUG) vom 22.7.2015 mit verpflichtender
Anwendung fUr Bilanzstichtage nach dem 31.12.2015 nicht mehr gibt.
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Wichtiger Hinweis: Bei der Darstellung handelt es sich
lediglich um ausgewahlte historische Finanzinformationen
mit Schliisselzahlen, die einen Uberblick liber die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin geben.
Diese Angaben ersetzen in keiner Weise die vollstandige
Prospektlekture.

8.3 Ausfuhrliche Finanzinformationen

Der geprufte Abschluss der Emittentin fur das Rumpfge-
schaftsjahr 2015 (22. Juli 2015 bis 31. Dezember 2015)
sowie der geprufte Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr
2016 sind in Abschnitt VIII. ,Historische Finanzinforma-
tionen” dieses Prospektes abgedruckt. Fur den 30. Juni 2017
liegt der ungeprifte Zwischenabschluss vor.

9. Weitere Erklarungen der Emittentin

9.1 Trendinformationen

Die Emittentin erklart, dass es keine wesentlichen nachteili-
gen Veranderungen in den Aussichten der Emittentin seit
dem Datum des letzten gepriften Jahresabschlusses zum
31. Dezember 2016 gegeben hat.

Der Emittentin sind keine Trends, Unsicherheiten,
Anforderungen, Verpflichtungen oder Vorfalle bekannt, die
voraussichtlich die Aussichten der Emittentin im laufenden
Geschaftsjahr wesentlich beeinflussen durften.

9.2 Gerichts- und Schiedsverfahren

Im Zeitraum der mindestens 12 letzten Monate bestanden
keine staatlichen Interventionen, Gerichts- oder Schiedsge-
richtsverfahren (einschlief’lich derjenigen Verfahren, die
nach Kenntnis des Emittenten noch anhangig sind oder
eingeleitet werden konnten), die sich erheblich auf die
Finanzlage oder die Rentabilitat der Emittentin auswirken
bzw. in jungster Zeit ausgewirkt haben. Solche Verfahren
wurden im Zeitraum der mindestens 12 letzten Monate
auch nicht abgeschlossen.

9.3 Wesentliche Veridnderungen in der Finanzlage oder
der Handelsposition der Emittentin

Nach Kenntnis der Emittentin sind seit dem Datum des
ungepruften Zwischenabschlusses zum 30. Juni 2017 keine
wesentlichen Veranderungen in der Finanzlage oder der
Handelsposition der Emittentin eingetreten.

V. Angaben Uber die Emittentin
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VI. Anleihebedingungen

Anleihebedingungen der Inhaberschuldverschreibungen
der Biirgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG

Inhaberschuldverschreibungen
WKN A2GSKR 7 ISIN DEOOOA2GSKR6

1. Nennbetrag, Form und Eigentumsrecht

1.1 Nennbetrag.

Die auf den Inhaber lautenden, untereinander gleichberech-
tigten Schuldverschreibungen der Blrgerenergie Windpark
Gagel GmbH & Co. KG, Itzehoe (,Emittentin”) werden in
Euro im Gesamtnennbetrag von EUR 18.000.000 begeben
und sind eingeteilt in 18.000 Teil-Schuldverschreibungen
mit einem anfénglichen Nennbetrag von je EUR 1.000
(,Schuldverschreibungen” oder zusammengefasst ,, An-
leihe"). Die Mindestzeichnungssumme betragt EUR 5.000.

1.2 Verbriefung.

Die Schuldverschreibungen werden fur ihre gesamte
Laufzeit in einer Globalurkunde ohne Zinsscheine verbrieft
und bei der Clearstream Banking AG (,,Clearing-System”)
hinterlegt. Die Globalurkunde tragt die Unterschrift des
oder der ordnungsgemaf bevollmachtigten Vertreter der
Emittentin. Einzelurkunden und Zinsscheine werden
wahrend der gesamten Laufzeit nicht ausgegeben.

1.3 Eigentumsrecht und Ubertragung.

Den Inhabern von Schuldverschreibungen (,,Anleiheglaubi-
ger”) stehen Miteigentumsanteile an der Globalurkunde zu,
die nach Mafigabe des jeweils anwendbaren Rechts und der
Regeln und Bestimmungen des Clearing-Systems Ubertra-
gen werden kénnen.

1.4 Schlieflungsmoglichkeit.

Die Emittentin behalt sich vor, das Angebot vor dem Ablauf
der Zeichnungsfrist insbesondere dann zu schliefien, wenn
das angebotene Gesamtvolumen platziert wurde.

2. Status

2.1 Qualifizierter Nachrang.

Die Ansprliche der Anleiheglaubiger gegen die Emittentin
auf Verzinsung und Rickzahlung sind mit einem qualifizier-
ten Nachrang ausgestattet. Diese Ansprliche treten daher
gegenliber samtlichen gegenwartigen und kiinftigen
Forderungen von sonstigen Glaubigern der Emittentin
dergestalt im Rang zurlick, dass Zahlungen auf diese
Ansprliche nicht erfolgen dirfen, wenn die Emittentin
zahlungsunfahig und/oder Uberschuldet ist oder wenn und
soweit die Auszahlung der Zinsen und/oder die Riickzah-
lung der Schuldverschreibung eine Zahlungsunfahigkeit
und/oder eine Uberschuldung der Emittentin oder deren
personlich haftender Gesellschafterin herbeifiihren wiirden.
Die Anspriche auf Auszahlung der Zinsen und auf Rickzah-
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lung der Schuldverschreibung stehen somit unter einem
Rlckzahlungs- und Liquiditatsvorbehalt. Es wird klargestellt,
dass die Ansprliche der Anleiheglaubiger unabhangig von
einer etwaigen Titulierung insbesondere gegentber
jeglichen gegenwartigen und zuklnftigen Anspriichen bzw.
Forderungen der finanzierenden Bank z. B. aus Kreditgewah-
rung, Nachfinanzierungen, Wechselverbindlichkeiten und
Blrgschaften nachrangig sind.

2.2 Qualifizierter Nachrang im Insolvenzverfahren.

Die Ansprliche der Anleiheglaubiger auf Zahlung von Zinsen
sowie Rlckzahlung der Inhaberschuldverschreibung sind
darUber hinaus auch fur den Fall, dass Uber das Vermogen
der Emittentin ein Insolvenzverfahren eroffnet ist, gegen-
Uber sonstigen nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der
Emittentin i.S.v. § 38 InsO sowie gegenuber nachrangigen
Verbindlichkeiten der Emittentin i.S.v. § 39 Abs. 1 Ziff. 1 - 5
InsO mit einem qualifizierten Nachrang ausgestattet. Die
Auszahlung von Zinsen sowie die Rlickzahlung der Schuld-
verschreibung an den Anleiheglaubiger sind daher dann
ausgeschlossen, wenn ein Insolvenzverfahren eréffnet ist
und vorrangige Insolvenzglaubiger wie z. B. die fremdfinan-
zierende Bank noch nicht befriedigt sind. Auch insofern
stehen die Zahlungsanspriche der Anleiheglaubiger unter
einem Zahlungsvorbehalt. Vorstehende Rangrucktrittserkla-
rung kann im Falle der Insolvenz der Emittentin dazu flhren,
dass die Anleiheglaubiger mit ihren Forderungen, d. h.
insbesondere mit allen Forderungen auf Zinszahlungen und
Rlckzahlung der Schuldverschreibung, ausfallen. Zins- und
Tilgungszahlungen, auch deren Veranderungen gegenuber
dem in diesen Anleihebedingungen aufgefthrten Zins- und
Tilgungsplan, dirfen dabei nur unter Einhaltung und
Berlicksichtigung samtlicher Auflagen und Vereinbarungen
aus dem Darlehensvertrag mit der finanzierenden Bank
erfolgen.

2.3 Stundung.

Liegen die Voraussetzungen der Ziffer 2.1 vor, wonach die
Zahlung der Zinsen sowie die Rlckzahlung der Schuldver-
schreibung nicht erfolgen durfen, sind diese Ansprlche der
Anleiheglaubiger gegen die Emittentin gestundet. Die
Stundung entfallt - ggf. teilweise -, wenn samtliche nicht
nachrangigen sonstigen Glaubiger vollumfanglich befriedigt
sind und die ggf. anteilige Zahlung der Zinsen und/oder die
Rlckzahlung der Inhaberschuldverschreibung eine Zah-
lungsunfahigkeit oder Uberschuldung der Emittentin nicht
mehr auslosen und/oder die Regelungen zur Auszahlung
aus dem Darlehensvertrag der finanzierenden Bank einge-
halten werden.

3. Verzinsung und Riuckzahlung

3.1 Zinsen und Zinszahlungstage.

Jede Schuldverschreibung wird bezogen auf ihren anfang-
lichen Nennbetrag von EUR 1.000 ab dem 1.10.2017
(einschliefRlich) bis zum letzten Rickzahlungstermin



(ausschliefilich) fest und ohne derivative Komponente
verzinst, sofern sie nicht vorher zurtickgezahlt worden ist.
Die Zinsen sind am 31.12. eines jeden Jahres filr das
jeweilige Jahr zahlbar. Im Jahr der Zeichnung erfolgt die
Verzinsung zeitanteilig. Die erste Zinszahlung erfolgt am
31.12.2018 und enthalt die gemaf Zinstagequotient
anteilige Zinszahlung fur das Jahr 2017. Die letzte Zins-
zahlung erfolgt planmafiig und ebenfalls zeitanteilig am
letzten Rickzahlungstermin.

3.2 Zinstagequotient.

Falls Zinsen fur einen Zeitraum von weniger als einem Jahr
zu berechnen sind, findet die taggenaue Zinsberechnungs-
methode taggenau/taggenau (ICMA-Regel 251), d. h. auf
Basis der tatsachlichen Anzahl von Tagen in dem Zeitraum,
flr den die Zinsen auf die Schuldverschreibungen berechnet
werden, dividiert durch die tatsachliche Anzahl von Tagen in
der jeweiligen Zinsperiode, Anwendung.

3.3 Riickzahlung.

Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zurlickge-
zahlt oder angekauft und entwertet, werden die Schuldver-
schreibungen ab dem 31.12.2018 zum Nennbetrag in
jahrlichen Raten gemaf? der Riickzahlungstabelle unter 3.6
zurlickgezahlt.

3.4 Ergebnis- und Liquiditatsprognose.

Die Verzinsungs- und die Riickzahlungsstruktur der Inha-
berschuldverschreibungen basiert auf der Ergebnis- und
Liquiditatsprognose der Emittentin sowie von der Emitten-
tin und der Geschaftsfiihrung festgestellten Liquiditatstber-
schissen zum Auszahlungszeitpunkt nach ausreichender
Dotierung der Rucklagen und Beachtung der vertraglichen
Vorgaben der finanzierenden Bank.

3.5 Liquiditdtsvorbehalt.

Sollte die festgestellte Liguiditat der Emittentin zum Zins-
und Ruckzahlungstag nicht zur Zahlung des in der Tabelle
unter 3.6 dargestellten Zinssatzes und zur Ruckzahlung
ausreichen und kann deshalb die Zahlung nicht oder nicht
in der festgelegten Hohe erfolgen, so erhohen die wegfal-
lenden Betrage die Zahlung des Folgejahres entsprechend.
Bei der Feststellung der Liquiditat berlcksichtigt die
Emittentin zunadchst die Liquiditat fur die anstehende
Zinszahlung.

3.6 Hohe der Verzinsung und Riickzahlung.

Die Hohe des jahrlichen Zinssatzes und die jahrliche Ruck-
zahlung ergibt sich aus der nachfolgenden Tabelle. Bei den
Zinsen handelt es sich um einen Stufenzins, der, mit Aus-
nahme des letzten Jahres, Uber die Laufzeit ansteigt. Die
tatsachliche Auszahlung auf die Inhaberschuldverschrei-
bungen fur das Jahr 2018 betragt 5,5 %. Die in der Tabelle
dargestellte jahrliche Auszahlung enthalt einen Verzins-
ungs- und einen Tilgungsanteil. Die anteilige Zinszahlung
fur das Jahr 2017 erfolgt zum Zins- und Rickzahlungstermin
am 31.12.2018. Die Auszahlung steigt Uber die Laufzeit an,
so dass bis zum Laufzeitende am 30.09.2037 insgesamt
Auszahlungen (Zins und Tilgung) von 190 % auf den
urspriinglich eingesetzten Nennbetrag erfolgen. Der
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urspriinglich eingesetzte Nennbetrag ist in diesen Auszah-
lungen bereits vollstandig enthalten. Beispiel Zins- und
Rickzahlungstag am 31.12.2018: es wird - vorbehaltlich
dieser Anleihebedingungen - mit 2,0 % p.a. verzinst und mit
3,0 % getilgt, jeweils berechnet auf den anfanglichen
Nennbetrag der Schuldverschreibung.

Zins- und Zins auf Ruckzahlungs- Tatsachliche
Ruckzahlungs anfanglichen  betrag in Bezug Gesamt-
tag: Nennbetrag: auf anfanglichen auszahlung
Nennbetrag: pro Jahr:
31.12.2017* 2,0 % p.a. - -
31.12.2018 20% pa. 3.0% 55%**
31.12.2019 2,5% pa. 3.0% 55%
31.12.2020 2,5% pa. 3.0% 55%
31.12.2021 2,5% pa. 3.0% 55%
31.12.2022 2,5% pa. 3.0% 55%
31.12.2023 2,5% pa. 3.0% 55%
31.12.2024 2,5% pa. 3.0% 55%
31.12.2025 2,5% pa. 3.0% 55%
31.12.2026 3,0% p.a. 3.0% 6,0%
31.12.2027 3,0% p.a. 4,0% 7,0%
31.12.2028 3,0% p.a. 4,0% 7,0%
31.12.2029 4,0% p.a. 4,0% 8,0%
31.12.2030 4,0% p.a. 4,0% 8,0%
31.12.2031 4,0% p.a. 4,0% 8,0%
31.12.2032 4,0% p.a. 4,0% 8,0%
31.12.2033 5,0% p.a. 9,0% 14,0%
31.12.2034 8,0% p.a. 120% 20,0%
31.12.2035 13,0% pa. 120% 25,0%
31.12.2036 16,0% p.a. 13.0% 29,0%
30.09.2037*** 4,0% p.a. 30% 6,0%

*  Die erste Auszahlung findet erst zum 31.12.2018 statt. Die
Zinsberechnung flr die Zeichnungsperiode 2017/2018 erfolgt
dabei zeitanteilig ab Zahlungseingang bei der Emittentin,
nachdem die Zeichnung angenommen worden ist. Bezogen
auf den fiktiven Laufzeitbeginn am 1.10.2017 betragt der
Zinssatz fUr das Jahr 2017 2,0% p.a. bzw. 0,5 % fur Oktober
bis einschliefdlich Dezember 2017.

** Der Wert ergibt sich als Summe vom Rlckzahlungsbetrag in
Bezug auf den anfanglichen Nennbetrag (3 %) zzgl. Zins fur
2018 (2% p.a.) und anteiligem Zins fur 2017 (0,5 %) flr Okto-
ber bis einschliefRlich Dezember 2017.

*** Die Zinsberechnung fUr das Jahr 2037 erfolgt zeitanteilig
bis zu dem Zeitpunkt an dem der letzte Riickzahlungsbetrag
erfolgt ist.

4. Zahlungen

4.1 Zahlungen von Kapital, Zinsen und Erfiillung.
Zahlungen von Kapital und Zinsen, die auf die Schuldver-
schreibungen zu leisten sind, erfolgen bei Falligkeit von der
Emittentin Uber die Zahlstelle an das Clearing-System oder
dessen Order zwecks Gutschrift auf die Konten der jeweili-
gen Depotbanken zur Weiterleitung an die Glaubiger. Die
Emittentin wird durch Leistung der Zahlung von ihrer
Zahlungspflicht befreit.
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4.2 Zahltag.

Fallt der Tag, an dem eine Zahlung auf die Schuldverschrei-
bungen fallig wird, auf einen Tag, der kein Zahltag ist, dann
hat der Anleiheglaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor
dem nachsten Zahltag. Der Anleiheglaubiger ist nicht
berechtigt, weitere Zinsen oder sonstige Zahlungen auf-
grund dieser Verspatung zu verlangen. Fur diese Zwecke
bezeichnet ,Zahltag” einen Tag (aufler einem Samstag oder
Sonntag), an dem (i) das Clearing-System und (ii) das
Trans-European Automated Realtime Gross Settlement
Express Transfer System 2 (TARGET2) Zahlungen abwickeln.

5. Zahlstelle

Die anfanglich bestellte Zahlstelle ist das Bankhaus Gebr.
Martin AG, Schlossplatz 7, 73033 Goppingen. Die Zahlstelle
behalt sich das Recht vor, jederzeit ihre bezeichnete
Geschaftsstelle durch andere bezeichnete Geschaftsstellen
zu ersetzen. Die Emittentin behalt sich das Recht vor,
jederzeit die Bestellung der Zahlstelle zu andern oder zu
beenden und eine andere Zahlstelle oder zusatzliche
Zahlstellen zu bestellen. Jede der Zahlstellen handelt
ausschliefdlich als Erflllungsgehilfe der Emittentin und Uber-
nimmt keinerlei Verpflichtungen gegentiber den Anleihe-
glaubigern und es wird kein Auftrags- oder Treuhandver-
haltnis zwischen ihr und den Anleiheglaubigern begriindet.

6. Steuern

Samtliche auf die Schuldverschreibungen zahlbaren Kapital-
und/oder Zinsbetrage sind ohne Einbehalt oder Abzug von
oder aufgrund von gegenwartigen oder zukUnftigen
Steuern, Abgaben oder Gebuhren gleich welcher Art zu
leisten, die von oder in der Bundesrepublik Deutschland
oder fur deren Rechnung einer politischen Untergliederung
oder Steuerbehorde der oder in der Bundesrepublik
Deutschland durch Einbehalt oder Abzug an der Quelle
auferlegt oder erhoben werden, es sei denn, dieser Einbe-
halt oder Abzug ist gesetzlich vorgeschrieben.

7. Vorlegungsfrist, Verjahrungsfrist

Die in § 801 Absatz 1 Satz 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist
wird fur fallige Schuldverschreibungen auf funf Jahre
verklrzt. Die Verjahrungsfrist fur Anspriiche aus den
Schuldverschreibungen, die innerhalb der Vorlegungsfrist
zur Zahlung vorgelegt wurden, betragt zwei Jahre von dem
Ende der Vorlegungsfrist an.

8. Kundigung

8.1 Kiindigungsrecht der Anleiheglaubiger.

Die Schuldverschreibungen sind fir die Anleiheglaubiger
nicht ordentlich kiindbar. Jeder Anleiheglaubiger ist jedoch
berechtigt, seine Schuldverschreibungen aus wichtigem
Grund zu kiindigen und deren sofortige Rlickzahlung zum
ausstehenden Nennbetrag zuzlglich etwaiger bis zum Tage
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der Ruckzahlung (ausschliefdlich) aufgelaufener Zinsen zu
verlangen. Ein wichtiger Grund liegt insbesondere vor, wenn
die Emittentin ihre Zahlungsunfahigkeit bekannt gibt. Ein
Klndigungsgrund besteht ferner, wenn ein Gericht ein
Insolvenzverfahren gegen die Emittentin er6ffnet, ein
solches Verfahren eingeleitet und nicht innerhalb von 60
Tagen aufgehoben oder ausgesetzt wird oder die flr die
Emittentin zustandige Aufsichtsbehorde oder Abwicklungs-
behorde ein solches Verfahren beantragt. Ein Kiindigungs-
grund ist auch gegeben, wenn die Emittentin in Liquidation
tritt.

Das Kundigungsrecht erlischt, falls der Grund zur
Kindigung vor Auslibung des Rechts geheilt wurde.

Eine Kiindigung der Schuldverschreibungen ist schriftlich
in deutscher Sprache gegenlber der Emittentin zu erklaren.
Der Benachrichtigung ist ein Nachweis beizufligen, aus
dem sich ergibt, dass der betreffende Anleiheglaubiger zum
Zeitpunkt der Erklarung der Kiindigung Inhaber der betref-
fenden Schuldverschreibung ist. Der Nachweis kann durch
eine Bescheinigung der Depotbank oder auf andere geeig-
nete Weise erbracht werden.

8.2 Kiindigungsrecht der Emittentin.
Die Emittentin ist berechtigt, die Schuldverschreibungen in
folgenden Fallen ordentlich zu kiindigen:

(a) Verkiirzung des Zeitraumes der erhohten Anfangs-
vergltung

Die Emittentin ist berechtigt, die zum relevanten Zeitpunkt
ausstehenden Schuldverschreibungen vorzeitig mit einer
Frist von mindestens 9o Tagen zu einem der folgenden
Zinszahlungs- und Ruckzahlungstermine zu kiindigen, wenn
sich der Zeitraum, fur den gemaf? aktuell gliltigem Erneuer-
bare Energien Gesetz (,EEG" oder ,,EEG 2017") die erhohte
Anfangsvergltung von 8,38 Eurocent gezahlt wird, um
mehr als ein Jahr verkirzt. Gemafd EEG wird zehn Jahre nach
Inbetriebnahme einer Anlage, spatestens aber ein Jahr vor
dem Ende der fur die Anlage(n) kalkulierten verlangerten
Frist der Anfangsverglitung der Standortertrag Uberprift
und die Vergltungsdauer der erhdhten Anfangsvergiitung
gemafs der im EEG 2017 definierten Berechnung angepasst.
Sollte die Emittentin aufgrund einer deutlich Uber Plan
liegenden Stromproduktion einer entsprechenden Fristver-
klrzung unterliegen und die finanziellen Mdglichkeiten
haben, die ausstehenden Schuldverschreibungen vorzeitig
zurlUckzuflhren, besitzt sie das hier beschriebene Kindi-
gungsrecht.

Im Falle der Klindigung gemaR Ziffer 8.2 (a) sind die
ausstehenden Schuldverschreibungen gesamthaft zurtick-
zufuihren und die vollstandige prognostizierte Verzinsung
gemafs Ziffer 3.6 bis zum geplanten Laufzeitende ist
auszuzahlen.

(b) Sonstige Uberperformance der Windparkgesellschaft
oder Gesellschafterwechsel

Die Emittentin ist berechtigt, unabh&ngig von Ziffer 8.2 (a),
die zum relevanten Zeitpunkt ausstehenden Schuldver-
schreibungen vorzeitig mit einer Frist von mindestens 9o
Tagen zu einem der folgenden Zinszahlungs- und Riickzah-
lungstermine zu kiindigen, wenn die Windparkgesellschaft



aus anderen Grinden die finanziellen Moglichkeiten hierzu
hat. Gleiches gilt im Falle von Anderungen im Gesellschaf-
terkreis einschliefilich Anderungen der Beteiligungsverhalt-
nisse innerhalb des bestehenden Gesellschafterkreises.

Im Falle der Kiindigung gemaf Ziffer 8.2 (b) sind die
ausstehenden Schuldverschreibungen gesamthaft zurtick-
zufuihren und die vollstandige prognostizierte Verzinsung
gemaf Ziffer 3.6 bis zum geplanten Laufzeitende ist
auszuzahlen.

(c) Repowering-Beschluss der Gesellschaft

Die Emittentin ist berechtigt (aber nicht verpflichtet), im
Falle eines Repoweringbeschlusses durch die Gesellschafter
zu einem der auf den Beschluss folgenden Zinszahlungs-
und Ruckzahlungstermine die Schuldverschreibungen mit
einer Frist von mindestens 9o Tagen gesamthaft zu kindji-
gen. Repowering wird definiert als die Aufierbetriebsetzung
der bestehenden Windenergieanlagen (teilweise oder
gesamthaft) und deren Ersetzung (teilweise oder gesamt-
haft) durch modernere Anlagen z.B. zur Leistungssteige-
rung. Die Emittentin kann wahlen, an welchem der auf den
Beschluss folgenden Zinszahlungs- und Rlckzahlungster-
mine die Schuldverschreibungen gesamthaft zurtickgefuhrt
werden sollen.

Im Falle der Kiindigung gemaR Ziffer 8.2 (c) sind die
ausstehenden Schuldverschreibungen gesamthaft zurtick-
zufUhren und die prognostizierte Verzinsung gemaf Ziffer
3.6 bis zum geplanten Laufzeitende ist auszuzahlen.

(d) Nachteilige Rechtsidnderung
Die Emittentin ist berechtigt, die Schuldverschreibungen
mit einer Frist von mindestens 90 Tagen zu einem der
folgenden Zinszahlungs- und Rlckzahlungstermine zu
kiindigen, wenn zum Beispiel aufgrund einer Anderung der
Gesetze der Bundesrepublik Deutschland (oder aufgrund
einer Anderung von Verordnungen oder Regeln zur Konkre-
tisierung dieser Gesetze) oder aufgrund einer Anderung der
Interpretation solcher Gesetze, Verordnungen oder Regeln
durch ein Gesetzgebungsorgan, ein Gericht, eine Behorde
oder sonstige offentliche Stelle die auf die Schuldverschrei-
bungen zu zahlenden Zinsen nicht mehr in dem zum
Zeitpunkt des Prospektdatums gegebenen Umfang als
Betriebsausgabe steuerlich abzugsfahig sind und fur die
Emittentin keine zumutbaren Moglichkeiten zur Vermei-
dung dieser Folge bestehen.

Im Falle der Kiindigung gemaf Ziffer 8.2 (d) sind die
ausstehenden Schuldverschreibungen gesamthaft zurtick-
zufuihren zzgl. aufgelaufener Zinsen.

8.3 Benachrichtigung.

Das in Ziffer 8.2 (a) bis (d) genannte Kiuindigungsrecht der
Emittentin ist durch eine Bekanntmachung gemafs Ziffer 10
gegeniber den Glaubigern auszulben und bedarf der
vorherigen Zustimmung durch die finanzierende Bank. In
der Kiindigungserklarung sind der Grund fir die Kiindigung
und der festgelegte Termin flr die Rickzahlung der Schuld-
verschreibungen anzugeben.

VI. Anleihebedingungen

9. Begebung weiterer Schuldverschreibungen
und Finanzierungstitel

9.1 Begebung weiterer Schuldverschreibungen.

Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit ohne Zustimmung
der Anleiheglaubiger weitere Schuldverschreibungen mit
gleicher Ausstattung (mit Ausnahme des Tags der Bege-
bung, des Verzinsungsbeginns und/oder Ausgabepreis) in
der Weise zu begeben, dass sie mit diesen Schuldverschrei-
bungen eine einheitliche Anleihe bilden und ihren Gesamt-
nennbetrag erhohen. Der Begriff Schuldverschreibungen
umfasst im Falle einer solchen Erhohung auch solche
zusatzlich begebenen Schuldverschreibungen.

9.2 Begebung weiterer Finanzierungstitel.

Die Begebung weiterer Anleihen, die mit den vorliegenden
Schuldverschreibungen keine Einheit bilden und die Uber
andere Ausstattungsmerkmale (z. B. in Bezug auf Verzins-
ung, Laufzeit oder Stlckelung) verfligen, oder die Begebung
von anderen Schuld- und/oder Finanzierungstiteln bleibt
der Emittentin unbenommen.

9.3 Ankauf.

Die Emittentin ist berechtigt, die vorliegenden Schuldver-
schreibungen zu jedem beliebigen Preis zu kaufen. Die von
der Emittentin erworbenen Schuldverschreibungen kdnnen
nach ihrer Wahl von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei
der Zahlstelle zwecks Entwertung eingereicht werden.
Sofern diese Kaufe durch 6ffentliches Angebot erfolgen,
muss dieses Angebot allen Anleiheglaubigern gemacht
werden.

10. Bekanntmachungen

Alle die Schuldverschreibungen betreffenden Bekannt-
machungen werden auf der Internetseite der Emittentin
(www.windpark-gagel.de) veroffentlicht. Wenn zwingende
Bestimmungen des geltenden Rechts Bekanntmachungen
an anderer Stelle vorsehen, erfolgen diese zusatzlich an der
jeweils vorgeschriebenen Stelle.

11. Schlussbestimmungen

11.1 Anwendbares Recht und Gerichtsstand.

Form und Inhalt der Schuldverschreibungen sowie die
Rechte und Pflichten der Glaubiger und der Emittentin
bestimmen sich in jeder Hinsicht nach dem Recht der
Bundesrepublik Deutschland. Gerichtsstand fur alle Rechts-
streitigkeiten aus oder im Zusammenhang mit den Schuld-
verschreibungen ist, soweit gesetzlich zulassig, Itzehoe.

11.2 Teilunwirksamkeit.

Sollte eine Bestimmung dieser Anleihebedingungen unwirk-
sam oder undurchflhrbar sein oder werden, so bleibt die
Wirksamkeit oder Durchfuihrbarkeit der Gibrigen Bestim-
mungen hiervon unberthrt. Anstelle der unwirksamen oder
undurchfiihrbaren Bestimmung soll, soweit rechtlich
maoglich, eine dem Sinn und Zweck dieser Anleihebedingun-
gen entsprechende Regelung gelten.
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VIl. Besteuerung der Anleger in Deutschland

1. Allgemeiner Hinweis:

Die nachfolgenden Ausfiihrungen beschreiben im Uberblick
und auf dem Stand der zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung geltenden Rechtslage, der gegenwartigen Rechtspre-
chung sowie der mafigeblichen Verwaltungspraxis der
deutschen Finanzverwaltung die steuerlichen Aspekte, die
fur den Erwerb, das Halten, die Veraufierung oder flr eine
sonstige Verfligung Uber die Anleihe relevant sein kénnen.
Eine umfassende Darstellung samtlicher steuerlicher
Uberlegungen, die fiir den Erwerb, das Halten, die Veraufie-
rung oder flr eine sonstige Verfligung Uber die Schuldver-
schreibungen mafigeblich sein kénnen, ist nicht Gegen-
stand dieses Uberblicks.

Die folgenden Ausflihrungen gelten fur in Deutschland
unbeschrankt einkommensteuerpflichtige naturliche
Personen als Anleger, die ihre Anleihe im steuerlichen
Privatvermdgen halten. Soweit die vorstehenden Annah-
men auf den Anleger nicht zutreffen, ist die Darstellung
nicht oder nur eingeschrankt Ubertragbar. Die dargestellten
Konsequenzen gelten daher weder flr Korperschaften noch
fur Anleger, die die Anleihe im Betriebsvermogen halten
oder die in Deutschland nicht oder nur beschrankt steuer-
pflichtig sind.

Die Ausfuhrungen kdnnen eine individuelle steuerliche
Beratung nicht ersetzen, da flr eine Investitionsentschei-
dung eine vorherige individuelle steuerliche Beratung unter
Einbeziehung aller jeweils gegebenen steuerlichen Rahmen-
bedingungen des einzelnen Anlegers erfolgen sollte. Daher
wird jedem Anleger empfohlen, sofern er nicht selbst Uber
die notwendige Sachkunde verflgt, vorweg die rechtlichen
und steuerlichen Aspekte im Zusammenhang mit dem
Erwerb, dem Halten, der Verauflerung und der sonstigen
Verfligung Uber die Schuldverschreibung unter Einbezie-
hung der individuellen steuerlichen Situation mit einem
Steuerberater sorgfaltig zu prifen.

Gesetzgebung, Rechtsprechung und Auffassungen der
Finanzverwaltung zu einzelnen Besteuerungsfragen unter-
liegen einer dauernden Weiterentwicklung. Eine kiinftige
Anderung der steuerlichen Rahmenbedingungen kann
daher nicht ausgeschlossen werden und kann zu einer Erho-
hung der steuerlichen Belastung flhren. Eine Haftung fur
den Eintritt der nachfolgend dargestellten Besteuerungs-
folgen wird nicht iUbernommen.

2. EBinkommensteuer

Laufende Zinszahlungen aus der Anleihe fihren beim
Anleger zu Einklnften aus Kapitalvermogen gemafd § 20
Abs. 1 Nr. 7 EStG. Die Zinszahlungen unterliegen im Jahr
ihres Zuflusses der Einkommensteuer (Zuflussprinzip
gemafd § 11 EStG). Die Einkommensteuer wird bei Einkinf-
ten aus Kapitalvermogen grundsatzlich durch die Abgel-
tungsteuer in Hohe von 25 % abgegolten. In besonderen
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Fallen - wenn zum Beispiel der persdnliche Einkommen-
steuersatz des Anlegers unter 25 % liegt - besteht gemaf?

§ 32d Abs. 6 EStG fur den Anleger die Moglichkeit, im
Rahmen der Einkommensteuererklarung fur seine gesamten
Kapitaleinklnfte zur Einkommensteuerveranlagung zu
optieren (sog. Glnstigerprifung). Dann wird auf die Zins-
zahlungen sein personlicher Einkommensteuersatz ange-
wendet. Zusatzlich ist ein Solidaritatszuschlag von derzeit
5,5 % der festgesetzten Einkommensteuer zu entrichten.
Sofern der Anleger kirchensteuerpflichtig ist, muss auf die
Kapitaleinklnfte zusatzlich Kirchensteuer als Zuschlag zur
Einkommensteuer entrichtet werden (8 51a Abs. 2b EStG).
Die Kirchensteuer bemisst sich fir kirchensteuerpflichtige
Anleger nach der festgesetzten Einkommensteuer und
betragt derzeit - je nach Bundesland - zwischen 8 % und

9 % der Einkommensteuer. Sie wird grundsatzlich als
Zuschlag zur Abgeltungsteuer erhoben (§ 51a Abs. 2c EStG).

Der Gesamtbetrag der steuerpflichtigen Einkiinfte aus
Kapitalvermogen eines Steuerpflichtigen reduziert sich um
den Sparerfreibetrag in Hohe von EUR 801,00 (bei zusam-
menveranlagten Ehegatten oder eingetragenen Lebenspart-
nerschaften EUR 1.602,00). Ein Abzug dartberhinausgehen-
der Werbungkosten ist weder im Anwendungsbereich der
Abgeltungsteuer noch bei Ausltibung der Option zur
Einkommensteuerveranlagung zulassig (Bruttobesteue-
rung). Auflerdem darf der geltend gemachte Sparerpausch-
betrag die Kapitalertrage nicht Ubersteigen. Inwieweit der
Anleger auf die Kapitaleinklinfte aus dieser Schuldverschrei-
bung den Sparerpauschbetrag anwenden kann, hangt von
seiner personlichen steuerlichen Situation ab.

Wenn die Schuldverschreibungen fiir den Anleger durch
ein inlandisches Kreditinstitut, ein inlandisches Finanz-
dienstleistungsinstitut (einschliefdlich inlandischer Nieder-
lassungen eines auslandischen Instituts), ein inlandisches
Wertpapierhandelsunternehmen oder eine inlandische
Wertpapierhandelsbank (nachfolgend ,inlandische Depot-
stelle”) verwahrt oder verwaltet werden und die Zinsertrage
durch die inlandische Depotstelle gutgeschrieben oder
ausgezahlt werden, wird Kapitalertragsteuer in Hohe von
25 % (zzgl. Solidaritatszuschlag von 5,5 % hierauf, insgesamt
somit 26,375 %) sowie gegebenenfalls Kirchensteuer
einbehalten und durch die inlandische Depotstelle an das
Finanzamt abgefuhrt. Der Anleger hat die Moglichkeit, beim
Bundeszentralamt flr Steuern (BZSt) der Offenlegung seiner
konfessionsbezogenen Daten zu widersprechen (sog.
Sperrvermerk). In diesem Fall wird die Kirchensteuer nicht
an der Quelle einbehalten mit der Folge, dass der Anleger
eine Einkommensteuererklarung einzureichen hat, um die
zutreffende Kirchenbesteuerung sicherzustellen. Die
Emittentin ist nach deutschem Steuerrecht nicht verpflich-
tet, die Kapitalertragsteuer auf geleistete Zinsen bzw.
Gewinne aus der Einldsung oder Veraufderung der Schuld-
verschreibungen einzubehalten. Sie Ubernimmt keine
Verantwortung fur den Einbehalt von Steuern an der Quelle,
die gegebenenfalls seitens der inlandischen Depotstelle
erfolgt.



Es wird grundsatzlich keine Kapitalertragsteuer einbehalten,
wenn der Anleger eine Privatperson ist, die (i) die Schuldver-
schreibungen nicht in ihrem Betriebsvermogen halt und (i)
einen Freistellungsauftrag bei der inlandischen Depotstelle
einreicht. Dies gilt allerdings nur, soweit die Zinseinklnfte
aus den Schuldverschreibungen zusammen mit allen
anderen Einklnften aus Kapitalvermogen den Sparerpau-
schbetrag nicht Ubersteigen. Auflerdem wird keine Kapita-
lertragsteuer einbehalten, wenn anzunehmen ist, dass die
Einklnfte keiner Besteuerung unterworfen werden und der
inlandischen Depotstelle eine entsprechende Nichtveran-
lagungsbescheinigung des zustandigen Finanzamtes zur
Verfligung gestellt wird.

Der Einbehalt der Kapitalertragsteuer (einschliefilich
Solidaritatszuschlag sowie gegebenenfalls Kirchensteuer)
hat grundsatzlich abgeltende Wirkung, sodass auf der
Ebene des Anlegers keine weitere Besteuerung erfolgt.
Soweit die Zinsen nicht Uber eine inlandische Depotstelle
ausgezahlt werden, ist der Anleger verpflichtet, die Zinsein-
kinfte im Zuge der steuerlichen Veranlagung (Einkommen-
steuererklarung) zu erklaren. Auch in diesem Fall unterlie-
gen die Zinseinklnfte dem gesonderten Einkommen-
steuertarif fur Kapitaleinklnfte in Hohe von 25 9% zzgl.
Solidaritatszuschlag sowie etwaiger Kirchensteuer.

Soweit der Anleger beim Erwerb der Schuldverschrei-
bungen Stlickzinsen zu bezahlen hat, kann er diese als
negative Einnahmen aus Kapitalvermogen geltend machen
und mit erhaltenen Zinsen verrechnen.

Die Rickzahlung der Zeichnungssumme (Nominalbetrag
der Anleihe) bzw. von Teilen hiervon unterliegt grundsatz-
lich nicht der Einkommensteuer. Gewinne aus der Veraufle-
rung der Anleihe oder Rlckzahlung der Zeichnungssumme
stellen unabhangig von der Haltedauer der Anleihe eben-
falls EinkUnfte aus Kapitalvermogen (§ 20 Abs. 2 Nr. 7 EStG)
dar, die der Abgeltungsteuer in Hohe von 25 % zzgl. Solida-
ritatszuschlag (d. h. insgesamt 26,375 %) und gegebenenfalls
Kirchensteuer unterliegen. Soweit der Zinsanspruch ohne
Schuldverschreibung veraufert wird, unterliegen die Ertrage
aus der Verauferung des Zinsanspruchs der Besteuerung.
Das Gleiche gilt, wenn die Schuldverschreibung ohne
Zinsanspruch verauflert wird. Die Steuer wird von der
inlandischen Depotstelle an der Quelle einbehalten und an
das zusténdige Finanzamt abgefuhrt. Sollten die Anschaf-
fungsdaten der Schuldverschreibungen (etwa in Folge eines
Depotlbertrags) nicht nachgewiesen werden, so betragt die
Bemessungsgrundlage fur die Erhebung der Kapitalertrag-
steuer 30 % der Einnahmen aus der Verduflerung oder
Einlosung der Schuldverschreibungen.

Verluste aus Kapitalvermogen (z. B. aus bezahlten
Stlickzinsen oder einer nicht vollstandigen Ruckzahlung der
Anleihe) durfen nicht mit Einkinften aus anderen Einkunfts-
arten ausgeglichen werden (§ 20 Abs. 6 Satz 2 EStG).
Allerdings konnen sie in den folgenden Veranlagungszeit-
raumen mit positiven Einklnften aus Kapitalvermogen
verrechnet werden.

Derzeit wird aufgrund eines Antrags des Bundeslands
Brandenburg (Bundesrat-Drucksache 643/16 v. 27. Oktober
2016) die Neuregelung der Besteuerung der Kapitaleinkinf-
te (mit dem Ziel, Kapitaleinklinfte wieder dem personlichen

VII. Besteuerung der Anleger in Deutschland

Einkommensteuersatz zu unterwerfen) diskutiert. Anleger
sollten die Entwicklung diesbezlglich aufmerksam verfol-
gen.

3. Erbschaft- und Schenkungsteuer

Der Erwerb von Schuldverschreibungen von Todes wegen
oder durch eine Schenkung unter Lebenden unterliegt
grundsatzlich der Erbschaft- und Schenkungsteuer. Als
steuerpflichtiger Erwerb sind neben der reinen Anleihe auch
die bis zum Todeszeitpunkt aufgelaufenen Stiickzinsen zu
berlicksichtigen. Gemafd § 12 Abs. 1 ErbStG in Verbindung
mit § 12 Abs. 1 Satz 1 BewG sind Anleihe und Zins als
Kapitalforderungen grundsatzlich mit dem Nennwert zu
berticksichtigen. Die Hohe der anfallenden Erbschaft- bzw.
Schenkungsteuer hangt in erster Linie von der Hohe der
VermogensUbertragung, dem Verwandtschaftsgrad zum
Erblasser oder Schenker und der Hohe des flur den Erwerber
anzuwendenden Freibetrags ab. Der Steuersatz liegt
zwischen 7% und 50 %.

4. Sonstige Steuern

Bei dem Erwerb, der Veraufierung oder anderen Formen der
Ubertragung von Schuldverschreibungen fallen grundsiatz-
lich keine weiteren deutschen Steuern wie beispielsweise
Kapitalverkehrssteuer, Umsatzsteuer oder ahnliche Steuern
an. Vermogensteuer wird in Deutschland gegenwartig nicht
erhoben.

Die Veraufierung oder die Ubertragung der Schuldver-
schreibung unterliegt in Deutschland aktuell auch keiner
Borsenumsatzsteuer. Diskutiert wird seit einiger Zeit die
EinfUhrung einer Finanztransaktionssteuer. Vor diesem
Hintergrund hat die EU-Kommission am 14. Februar 2013
einen Vorschlag flr eine Richtlinie zur Einflhrung einer
Finanztransaktionssteuer verdffentlicht. Die Finanztransak-
tionssteuer soll bei Derivatkontrakten mindestens 0,01 %
des Nennwerts und mindestens 0,1 % der Gegenleistung
oder des Marktpreises bei allen anderen steuerpflichtigen
Finanztransaktionen betragen und soll von den Finanzinsti-
tuten abgezogen werden. Die Umsetzung des Vorschlags
zur Einfuhrung einer Finanztransaktionssteuer ist bisher
noch nicht erfolgt. Die Diskussion hierliber halt an, so
haben 10 EU-Finanzminister am 10. Juli 2017 in Brissel
erneut Uber die Steuer beraten.

5. Informationsaustausch Uber Finanzkonten -
Common Reporting Standard (CRS)

Zur Sicherstellung steuerrechtlicher Transparenz haben
mehr als 9o Staaten und Gebiete sich darauf verstandigt,
durch gegenseitigen Informationsaustausch Uber Finanz-
konten eine effektive Besteuerung sicherzustellen. Hierfur
wurde ein einheitliches Verfahren, der Common Reporting
Standard (CRS), entwickelt. Die Anwendung des CRS erfolgt
erstmalig mit dem Meldezeitraum 2016, einige CRS-Teil-
nehmerstaaten beginnen jedoch erst mit dem Meldejahr
2017. Eine gewisse Vorreiterrolle des CRS-Systems hat die
EU-Zinsrichtlinie gespielt. Die EU-Zinsrichtlinie wurde mit
Wirkung zum 1. Januar 2016 aufgehoben.
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VIIl. Historische Finanzinformationen

Die im Folgenden wiedergegebenen historischen Finanzinformationen der Emittentin sind dem nach den Vorschriften
des HGB erstellten und gepruften Jahresabschluss flir das Rumpfgeschaftsjahr 2015 (22. Juli 2015 bis 31. Dezember 2015),
dem nach den Vorschriften des HGB erstellten und geprUften Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr 2016 (1. Januar 2016
bis 31. Dezember 2016) und dem nicht gepruften Zwischenabschluss (1. Januar 2017 bis 30. Juni 2017) entnommen. Die
BDO ARBICON GmbH & Co. KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft hat den Jahresabschluss flir das Rumpfgeschaftsjahr 2015
sowie den Jahresabschluss fur das Geschaftsjahr 2016 geprift und jeweils mit einem uneingeschrankten Bestatigungs-
vermerk versehen. Der Zwischenabschluss (1. Januar 2017 bis 30. Juni 2017) wurde keiner Prifung unterzogen. Gemaf}
Abschnitt lll.3 kann Einsicht in die Satzung, den Handelsregisterauszug und die gepruften Finanzinformationen der
Emittentin (Jahresabschluss flr das Rumpfgeschaftsjahr vom 22. Juli 2015 bis 31. Dezember 2015 sowie Jahresabschluss
fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar 2016 bis 31. Dezember 2016 und dem nicht gepriften Zwischenabschluss vom
1. Januar 2017 bis 30. Juni 2017 sowie die Kapitalflussrechnungen flur das Rumpfgeschaftsjahr 2015 und das Geschaftsjahr
2016) genommen werden.

Die Kapitalflussrechnungen wurden nach geltenden deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in Verbindung mit dem
deutschen Rechnungslegungsstandard Nr. 21 (DRS 21) aufgestellt und durch die BDO ARBICON GmbH & Co. KG Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft nach IDW PS 490 gepruft.
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1. Geprufter Jahresabschluss der Blurgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG
fur das Rumpfgeschaftsjahr vom 22. Juli 2015 bis 31. Dezember 2015

1.1 Bilanz zum 31. Dezember 2015

Aktivseite 31.12.2015 22.7.2015
EUR EUR EUR EUR

A. Anlagevermégen
I, Immaterielle Vermdgensgegenstande
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten

und Werten 39.209,36 0,00

Il Sachanlagen
1. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 856,02 0,00
40.065,38 0,00

B. Umlaufvermdgen
I, Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

1. Eingeforderte ausstehende Einlagen 10.000,00 10.000,00

2. Sonstige Vermdgensgegenstande 201,70 0,00
10.201,70 10.000,00

Il. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten 485.499,72 0,00
495.701,42 10.000,00

535.766,80 10.000,00

Passivseite 31.12.2015 22.7.2015
EUR EUR

A. Eigenkapital

| Eigenkapital
1. Eingeforderte Kommanditeinlage 10.000,00 10.000,00
2. Verlustausgleichskonto -9.611,83 0,00
388,17 10.000,00

B. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 3.949,22 0,00
2. Verbindlichkeiten gegenuber Gesellschaftern 531.42941 0,00
535.378,63 0,00
535.766,80 10.000,00

1.2 Gewinn- und Verlustrechnung fiir das

Rumpfgeschaftsjahr vom 22. Juli 2015 bis 31. Dezember 2015
Rumpfgeschaftsjahr 2015

EUR
1. Sonstige betriebliche Aufwendungen -4.631,82
2. Zinsen und ahnliche Aufwendungen -4,980,01
3. Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit/Jahresfehlbetrag -9.611,83
4., Belastung auf Kapitalkonten 9.611,83
5. Bilanzgewinn 0,00

79



VIII. Historische Finanzinformationen

1.3 Anhang fiir das Rumpfgeschaftsjahr
vom 22. Juli 2015 bis zum 31. Dezember 2015

A. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Der vorliegende Abschluss wurde gemaf? §§ 242 ff. und

§§ 264 ff. HGB nach Verwendung des Jahresergebnisses
aufgestellt. Die Gesellschaft weist zum Abschlussstichtag
die Grofienmerkmale einer Kleinstkapitalgesellschaft und
Co. gemafd § 264 a Abs. 1 in Verbindung mit § 267a Abs. 1
HGB auf. Es gelten die Vorschriften fur Kleinstkapitalgesell-
schaften und Co.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde im Berichtsjahr
nach dem Gesamtkostenverfahren gemafl § 275 Abs. 2 HGB
aufgestellt.

Soweit Angaben wahlweise in der Bilanz, der Gewinn-
und Verlustrechnung oder im Anhang zu machen sind,
erfolgte die Angabe im Anhang.

Bei der Aufstellung des Anhangs wurden die fur Kleinst-
kapitalgesellschaften geltenden Erleichterungsvorschriften
(88 274 a und 288 HGB) zum Teil in Anspruch genommen.

Entwicklung des Anlagevermdgens im Rumpfgeschaftsjahr
vom 22. Juli bis zum 31. Dezember 2015

B. Angaben zu den Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden

Das Anlagevermogen wurde zu Anschaffungs- bzw. Her-
stellungskosten angesetzt. Abschreibungen erfolgten im
Berichtsjahr nicht.

Der Umfang der Anschaffungskosten entspricht § 255
Abs. 1 HGB. Die Herstellungskosten gemafd § 255 Abs. 2 und
3 HGB enthalten die Einzelkosten fur Material und Ferti-
gung.

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande
sind zum Nennwert bilanziert. Es ergab sich keine Notwen-
digkeit zur Bildung von Einzel- bzw. Pauschalwertberichti-
gungen.

Guthaben bei Kreditinstituten sind zum Nennwert
bilanziert.

Die Verbindlichkeiten sind zum Erflllungsbetrag ange-
setzt.

C. Angaben und Erlauterungen zu einzelnen Posten der
Bilanz

Die Entwicklung des Anlagevermogens sowie die Abschrei-
bungen des Geschaftsjahres ergeben sich aus dem nach-
folgend dargestellten Bruttoanlagenspiegel.

Anschaffungs- und Herstellungskosten

22.7.2015 Zugange Abgange 31.12.2015
EUR EUR EUR EUR
I, Immaterielle Vermodgensgegenstande
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten 0,00 39.209,36 0,00 39.209,36
Il Sachanlagen
1. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 0,00 856,02 0,00 856,02
0,00 40.065,38 0,00 40.065,38
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Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande sind
innerhalb eines Jahres fallig.

Die im Haftungsfall von der Kommanditistin noch zu
leistenden Einzahlungen betragen TEUR 10; der Betrag ist in
voller Hohe im Abschluss als Forderung aus eingeforderten
Einlagen aktiviert.

Samtliche Verbindlichkeiten sind innerhalb eines Jahres
fallig. Die Verbindlichkeiten gegeniber Gesellschaftern
entfallen in voller Hohe auf Verbindlichkeiten aus Lieferun-
gen und Leistungen.

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

Die Zinsen und ahnliche Aufwendungen entfallen in voller
Hohe auf Zinsaufwand an verbundene Unternehmen.

E. Sonstige Angaben

Die Geschaftsfuhrung und Vertretung obliegt der personlich
haftenden Gesellschafterin, der PROKON Windenergie-
anlagen Verwaltungsgesellschaft mbH, Itzehoe, (Stamm-
kapital: TEUR 25) im Berichtsjahr vertreten durch ihre
Geschaftsfuhrer

- Ralf Dohmann (bis 11. August 2015), Geschaftsfuhrer
- Henning Mau (bis 11. August 2015), Geschaftsflhrer

- Andreas Koglin, (bis 16. April 2015) Geschaftsflhrer

- Andreas Knaup (ab 11. August 2015), Geschaftsflhrer
- Kai Peppmeier (ab 11. August 2015), Geschaftsfiuhrer

VIII. Historische Finanzinformationen

Seit dem 9. Juni 2017 ist die BlUrgerenergie Windpark Gagel

Verwaltungsgesellschaft mbH, Itzehoe, (Stammkapital:

TEUR 25) personlich haftende Gesellschafterin. Diese wird

vertreten durch ihren Geschaftsfuhrer

- Wilfried Schafer, Prokurist GLS Beteiligungsaktien-
gesellschaft

Die PROKON Regenerative Energien eG, Itzehoe, stellt als
Muttergesellschaft den Konzernabschluss fur den grofiten
sowie kleinsten Kreis von Unternehmen auf. Der Konzern-
abschluss der Gesellschaft wurde im Bundesanzeiger
offengelegt. Die Berichtsgesellschaft wird gemaf? § 296
HGB nicht in den Konzernabschluss einbezogen.

Die Gesellschaft ist weder mittelbar noch unmittelbar an
anderen Gesellschaften beteiligt.

Itzehoe, den 18. August 2017

(Wilfried Schdéfer)
Geschdftsfuhrer der Burgerenergie Windpark Gagel
Verwaltungsgesellschaft mbH

Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
22.7.2015 Zufiihrungen Auflésungen 31.12.2015 31.12.2015 22.7.2015
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
0,00 0,00 0,00 0,00 39.209,36 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 856,02 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 40.065,38 0,00

81



VIII. Historische Finanzinformationen

1.4 Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

An die Burgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG (vormals PROKON Windpark Gagel
GmbH & Co. KG)

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie

Anhang - unter Einbeziehung der Buchfihrung der Blrgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG
(vormals PROKON Windpark Gagel GmbH & Co. KG) flir das Rumpfgeschaftsjahr vom 22. Juli 2015 bis
31. Dezember 2015 geprift. Die Buchfuhrung und die Aufstellung des Jahresabschlusses nach den
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine
Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiiger Abschlussprifung
vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzuflhren, dass Unrichtigkeiten und
Verstofle, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze
ordnungsmafiiger Buchflihrung vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesent-
lich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungs-
handlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen Uber mogliche Fehler berlicksichtigt. Im
Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll-
systems sowie Nachweise flr die Angaben in Buchflihrung und Jahresabschluss Uberwiegend auf der
Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-
grundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der
Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine
hinreichend sichere Grundlage flr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze

ordnungsmafiiger Buchflhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.

Oldenburg, den 29. September 2017

BDO ARBICON GmbH & Co. KG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

(Bartsch) (Weichert)
Wirtschaftspriifer ~ Wirtschaftsprufer
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2. Kapitalflussrechnung fur das Rumpfgeschaftsjahr
vom 22. Juli 2015 bis 31. Dezember 2015 und Prifungsvermerk

2.1 Kapitalflussrechnung gemaf? DRS 21

22.07.2015 - 31.12.2015

Euro

1. -9.611,83€ Periodenergebnis Jahresfehlbetrag einschliefilich Ergebnisanteile anderer Gesellschafter)

2. +/- - € Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdogens

3. +/- - € Zunahme/Abnahme der Rickstellungen

4, +/- - € Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage

5. +/- -201,70€  Zunahme/Abnahme der Vorrate, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer
Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

6. +/- 535.378,63€ Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Passiva,
die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

7. +/- - € Gewinn - /Verlust + aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermogens

8. +/- - € Zinsaufwendungen/Zinsertrage

9. +/- - € Aufwendungen/Ertrage aus aufderordentlichen Posten

10.  +/- - € Ertragsteueraufwand/-ertrag

11, +/- - € Ertragsteuerzahlungen

12. = 525.565,10 € Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit (Summe aus 1 bis 11)

13, + - € Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des immateriellen Anlagevermogens

14, - -39.209,36 €  Auszahlungen fur Investitionen in das immaterielle Anlagevermogen

15, + - € Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Sachanlagevermdgens

16. - -856,02 € Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermogen

17.  + - € Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Finanzanlagevermogens

18. - - € Auszahlungen fir Investitionen in das Finanzanlagevermogen

19. + - € Erhaltene Zinsen

20. = -40.065,38 € Cashflow aus der Investitionstatigkeit (Summe aus 13 bis 19)

21, + - € FEinzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen von Gesellschaftern des Mutterunternehmens

22, - - € Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-) Krediten

23,  + - € FEinzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten

24, - - € Gezahlte Zinsen

25. = - € Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit (Summe aus 21 bis 24)

26. 485.499,72 €  Zahlungswirksame Verdanderungen des Finanzmittelfonds (Summe aus 12, 20, 25)

29,  +/- - € Wechselkurs- und bewertungsbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds

27. +/- - € Konsolidierungskreisbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds

28, + - € Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

29. = 485.499,72 € Finanzmittelfonds am Ende der Periode (Summe aus 26 bis 28)

Der Finanzmittelfonds am Ende der Periode setzt sich wie folgt zusammen:

31.12.2015
Euro
485.499,72 €  Zahlungsmittel
- - € \Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten, die zur Disposition der liquiden Mittel gehoren
= 485.499,72 €
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2.2 Prifungsvermerk des Wirtschaftspriifers
An die Burgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG

wir haben die beigefligte Finanzaufstellung einschliefilich der dazugehorigen Angaben (im
Folgenden auch ,Kapitalflussrechnung” genannt) der Burgerenergie Windpark Gagel GmbH
& Co. KG, Itzehoe, flr das Rumpfgeschaftsjahr vom 22. Juli bis 31. Dezember 2015 gepruft.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die gesetzlichen Vertreter der Burgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG, Itzehoe, sind
verantwortlich fur die Aufstellung der Kapitalflussrechnung. Diese Verantwortung umfasst,
dass diese Kapitalflussrechnung nach geltenden deutschen handelsrechtlichen Vorschriften
in Verbindung mit dem deutschen Rechnungslegungsstandard Nr. 21 (DRS 21) aufgestellt
wird. Die gesetzlichen Vertreter sind auch verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie
als notwendig erachten, um die Aufstellung eines Abschlusses zu ermaoglichen, der frei von
wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Angaben ist.

Verantwortung des Wirtschaftspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage unserer Priifung ein Urteil zu dieser Kapitalfluss-
rechnung abzugeben. Wir haben unsere Prifung unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiiger Abschluss-
prufung durchgefihrt. Danach haben wir die Berufspflichten einzuhalten und die Priifung
so zu planen und durchzufiihren, dass hinreichende Sicherheit dartber erlangt wird, ob die
Kapitalflussrechnung frei von wesentlichen falschen Angaben ist.

Eine Prifung umfasst die Durchfiihrung von Prifungshandlungen, um Prifungsnachweise
fur die in der Kapitalflussrechnung enthaltenen Wertansatze zu erlangen. Die Auswahl der
Prifungshandlungen liegt im pflichtgemafien Ermessen des Wirtschaftspriifers. Dies
schliefit die Beurteilung der Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter -
falscher Angaben in der Kapitalflussrechnung ein. Bei der Beurteilung dieser Risiken ber{ick-
sichtigt der Wirtschaftspruifer das interne Kontrollsystem, das relevant ist fur die Aufstel-
lung einer Kapitalflussrechnung. Ziel hierbei ist es, Prifungshandlungen zu planen und
durchzuftuhren, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch nicht, ein
Prifungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems der Gesellschaft abzugeben.
Eine Prifung umfasst auch die Beurteilung der angewandten Rechnungslegungsgrund-
satze, der Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern ermittelten geschatzten
Werte in der Rechnungslegung sowie die Beurteilung der Gesamtdarstellung der Kapi-
talflussrechnung.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und
angemessen sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zu dienen.

Prifungsurteil

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse ent-
spricht die Kapitalflussrechnung fur das Rumpfgeschaftsjahr vom 22. Juli bis 31. Dezember
2015 einschliefllich der dazugehdrigen Angaben in allen wesentlichen Belangen den gelten-
den deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in Verbindung mit dem deutschen Rech-
nungslegungsstandard Nr. 21 (DRS 21).
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Verwendungs-, Weitergabe- und Haftungsbeschrankung

Unser Prufungsvermerk ist ausschlieflich fir die Burgerenergie Windpark Gagel GmbH &
Co. KG bestimmt und dient einzig flr Zwecke der Berlicksichtigung als historische Finanz-
information im Wertpapierprospekt zur Begebung von Inhaberschuldverschreibungen.

Er darf ohne unsere vorherige Zustimmung fir keinen anderen Zweck verwendet oder an
sonstige Dritte weitergegeben werden.

Wir erstatten den Priifungsvermerk ausschliefllich auf Grundlage des uns von der Burger-
energie Windpark Gagel GmbH & Co. KG erteilten Auftrags. Dem Auftragsverhaltnis mit der
Burgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG liegen die als hier als Anlage beigefligten
Besonderen Auftragsbedingungen der BDO ARBICON (BAB) sowie die ebenfalls als Anlage
beigefligten Allgemeinen Auftragsbedingungen des IDW fur Wirtschaftsprifer und Wirt-
schaftspriifungsgesellschaften vom 1. Januar 2017 (AAB) zugrunde. Bei Widerspriichen
oder Unklarheiten zwischen den einzelnen Regelungen gilt folgende Rangfolge: (i) dieses
Auftragsschreiben, (i) die BAB, (iii) die AAB.

Oldenburg, den 29. September 2017

BDO ARBICON GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

(Bartsch) (Weichert)
Wirtschaftsprtifer Wirtschaftspriifer
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3. Geprufter Jahresabschluss der Blrgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG
fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2016 bis 31. Dezember 2016

3.1 Bilanz zum 31. Dezember 2016

Aktivseite 31.12.2016 31.12.2015
EUR EUR EUR EUR
A. Anlagevermdgen
I, Immaterielle Vermdgensgegenstande
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten
und Werten 1.489.596,54 39.209,36
Il Sachanlagen
1. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 74.159.041,82 856,02
75.648.638,36 40.065,38
B. Umlaufvermdgen
|, Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
1. Forderungen gegen Gesellschafter 47.065,10 0,00
2. Eingeforderte ausstehende Einlagen 0,00 10.000,00
3. Sonstige Vermodgensgegenstande 1.638.138,18 201,70
1.685.203,28 10.201,70
IIl.  Guthaben bei Kreditinstituten 7.703.847,36 485.499,72
9.389.050,64 495.701,42
C. Rechnungsabgrenzungsposten 629.404,05 0,00
85.667.093,05 535.766,80
Passivseite 31.12.2016 31.12.2015
EUR EUR EUR EUR
A. Eigenkapital
|, Kapitalanteile 10.000,00 388,17
IIl. Rucklagen 6.044.232,18 0,00
6.054.232,18 388,17
B. Riickstellungen
1. Sonstige Ruckstellungen 41.762,24 0,00
C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 74.981.864,72 0,00
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 4,089.399,28 3.949,22
3. Verbindlichkeiten gegenuber Gesellschaftern 499.834,63 531.429,41
79.571.098,63 535.378,63
85.667.093,05 535.766,80
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3.2 Gewinn- und Verlustrechnung fiir das Geschiftsjahr
vom 1. Januar 2016 bis 31. Dezember 2016

VIII. Historische Finanzinformationen

2016 Rumpfgeschaftsjahr 2015

EUR EUR

1. Sonstige betriebliche Aufwendungen -257.960,29 -4,631,82
2. Zinsen und ahnliche Aufwendungen -583.382,70 -4,980,01
3. Ergebnis nach Steuern/Jahresfehlbetrag -841.342,99 -9.611,83
4, Entnahme aus der gesamthanderischen Riicklage 850.954,82 0,00
5. Gutschrift/Belastung auf Kapitalkonten -9.611,83 9.611,83
6. Bilanzgewinn 0,00 0,00

3.3 Anhang fiir das Geschaftsjahr
vom 1. Januar 2016 bis 31. Dezember 2016

A. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Die Burgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG hat
ihren Sitz in Itzehoe und ist im Handelsregister des Amts-
gerichts Pinneberg unter HR A 7618 Pl eingetragen.

Der vorliegende Abschluss wurde gemaf! §§ 242 ff. und
§§ 264 ff. HGB nach Verwendung des Jahresergebnisses
aufgestellt. Die Gesellschaft weist zum Abschlussstichtag
die Groflenmerkmale einer Kleinstkapitalgesellschaft und
Co. gemafd § 264 a Abs. 1 in Verbindung mit § 267a Abs. 1
HGB auf. Es gelten die Vorschriften fur Kleinstkapitalgesell-
schaften und Co.

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde im Berichtsjahr
nach dem Gesamtkostenverfahren gemaf? § 275 Abs. 2 HGB
aufgestellt,

Soweit Angaben wahlweise in der Bilanz, der Gewinn-
und Verlustrechnung oder im Anhang zu machen sind,
erfolgte die Angabe im Anhang.

Bei der Aufstellung des Anhangs wurden in analoger
Anwendung die fur Kleinstkapitalgesellschaften geltenden
Erleichterungsvorschriften (§§ 274 a und 288 HGB) zum Teil
in Anspruch genommen.

Im Berichtsjahr wurden die handelsrechtlichen Neurege-
lungen infolge des Bilanzrichtlinie-Umsetzungsgesetzes
(BiIRUG) vollumfanglich umgesetzt. Die Gliederung der
Gewinn- und Verlustrechnung wurde um den Posten
,Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit” verkulrzt
und um den Posten , Ergebnis nach Steuern” erweitert.
Weitere Auswirkungen auf den Jahresabschluss haben sich
nicht ergeben.

B. Angaben zu den Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden

Das Anlagevermogen wurde zu Anschaffungs- bzw. Her-
stellungskosten angesetzt. Abschreibungen erfolgten im
Berichtsjahr nicht.

Der Umfang der Anschaffungskosten entspricht § 255
Abs. 1 HGB. Die Herstellungskosten gemaf3 § 255 Abs. 2 und
3 HGB enthalten die Einzelkosten fur Material und Fertigung
sowie Zinsen flr Fremdkapital.

Die Gesellschaft macht von dem Wahlrecht nach § 253
Abs. 3 HGB Gebrauch und aktiviert Zinsen flr Fremdkapital,
das zur Finanzierung der Herstellung eines Vermogensge-
genstands verwendet wird, soweit sie auf den Zeitraum der
Herstellung entfallen. Bei der Bestimmung der aktivierten
Fremdkapitalzinsen werden in Abhangigkeit von der
jeweiligen Projektfinanzierung Zinssatze zwischen 1,35 %
und 1,55 % verwendet. Im Geschaftsjahr wurden Zinsen in
Hohe von EUR 427.000,00 aktiviert, Diese betreffen die
geleisteten Anzahlungen und Anlagen im Bau.

Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstande
sind zum Nennwert bilanziert. Es ergab sich keine Notwen-
digkeit zur Bildung von Einzel- bzw. Pauschalwertberichti-
gungen.

Guthaben bei Kreditinstituten sind zum Nennwert
bilanziert.

Die Ruckstellungen berlicksichtigen alle erkennbaren
Risiken und ungewissen Verpflichtungen. Sie sind in Hohe
des Betrages passiviert, der nach vorsichtiger kaufmanni-
scher Beurteilung notwendig ist.

Die Verbindlichkeiten sind zum RUckzahlungsbetrag
angesetzt.
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C. Angaben und Erlauterungen zu einzelnen Posten der

Bilanz

Die Entwicklung des Anlagevermogens sowie die Abschrei-
bungen des Geschaftsjahres ergeben sich aus dem nach-

folgend dargestellten Bruttoanlagenspiegel.

Entwicklung des Anlagevermdgens im Geschaftsjahr 2016

Anschaffungs- und Herstellungskosten

1.1.2016 Zugange Abgange 31.12.2016
EUR EUR EUR EUR
I, Immaterielle Vermodgensgegenstande
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche
Schutzrechte und ahnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten 39.209,36 1.450.387,18 0,00 1.489.596,54

Il Sachanlagen
1. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

856,02 74.158.185,80

0,00 74.159.041,82

40.065,38 75.608.572,98

0,00 75.648.638,36

Die sonstige Vermodgensgegenstande entfallen im Wesent-
lichen auf im Folgejahr abziehbare Vorsteuer (TEUR 653)

und Umsatzsteuerforderungen (TEUR g970).

Samtliche Forderungen und sonstige Vermogensgegen-
stande sind wie im Vorjahr innerhalb eines Jahres fallig.

Die Ruckstellungen entfallen auf die Kosten fir die
Prifung des Jahresabschlusses, die Erstellung der Steuerer-
klarung und fur ausstehende Bezugsstromkosten.

Die Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten sind dem
nachstehenden Verbindlichkeitenspiegel zu entnehmen.

Verbindlichkeitenspiegel

Davon mit einer Restlaufzeit

bis zu 1 Jahr von mehr Gesamt

als einem Jahr davon Uber 5 Jahre 31.12.2016

EUR EUR EUR EUR

Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 7.537.508,72 67.444,356,00 49.462.368,00 74.981.864,72
Vorjahr: 0,00 0,00 0,00 0,00
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 4,089.399,28 0,00 0,00 4,089.399,28
Vorjahr: 3.949,22 0,00 0,00 3.949,22
Verbindlichkeiten gegentiber Gesellschaftern 499.834,63 0,00 0,00 499.834,63
Vorjahr: 531.429,41 0,00 0,00 531.429,41
12.126.742,63 67.444.356,00 49.462.368,00 79.571.098,63

535.378,63 0,00 0,00 535.378,63
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Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
1.1.2016 Zufuhrungen Auflésungen 31.12.2016 31.12.2016 31.12.2015
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
0,00 0,00 0,00 0,00 1.489.596,54 39.209,36
0,00 0,00 0,00 0,00 74.159.041,82 856,02
0,00 0,00 0,00 0,00 75.648.638,36 40.065,38

Die Verbindlichkeiten gegentiber Gesellschaftern entfallen
in voller Hohe auf Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen.

Die Verbindlichkeiten gegenutber Kreditinstituten sind
in voller Hohe durch Sicherungslbereignung der Wind-
parkinfrastruktur, Abtretungen von Ansprichen aus Strom-
verglitungen, Versicherungen und Projektvertragen, durch
Dienstbarkeiten und Vormerkungen sowie durch Nach-
rangabreden bezliglich der Forderungen aus Gesellschafter-
darlehen besichert.

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

Die Zinsen und ahnlichen Aufwendungen entfallen in Hohe
von TEUR 35 auf Zinsaufwand an verbundene Unternehmen
(Vorjahr: TEUR 5).

E. Sonstige Angaben
Die Geschaftsfuhrung und Vertretung obliegt der personlich
haftenden Gesellschafterin. Bis zum 9. Juni 2017 war dies
die PROKON Windenergieanlagen Verwaltungsgesellschaft
mbH, Itzehoe, (Stammbkapital: TEUR 25) im Berichtsjahr
vertreten durch ihre Geschaftsfuhrer
- Andreas Knaup (bis 20. April 2016),
Vorstand PROKON Regenerative Energien eG
- Kai Peppmeier (bis 20. April 2016),
Vorstand PROKON Regenerative Energien eG
- Dr. Georg Henning Alexander Freiherr von Stechow
(ab 20. April 2016), Vorstand PROKON Regenerative
Energien eG
- Heiko Wuttke (ab 20. April 2016),
Vorstand PROKON Regenerative Energien eG

Seit dem 9. Juni 2017 ist die Blrgerenergie Windpark Gagel

Verwaltungsgesellschaft mbH, Itzehoe, (Stammbkapital:

TEUR 25) personlich haftende Gesellschafterin. Diese wird

vertreten durch ihren Geschaftsfihrer

- Wilfried Schafer, Prokurist GLS Beteiligungsaktien-
gesellschaft

Uber die in der Bilanz ausgewiesenen Schuldposten hinaus
bestehen sonstige finanzielle Verpflichtungen aus geschlos-
senen Vertragen mit Bedeutung fur die Beurteilung der
Finanzlage der Gesellschaft in Hohe von TEUR 32.077
(davon gegenUber verbundenen Unternehmen: TEUR
17.000). Die Verpflichtungen resultieren aus dem abge-
schlossenen Projektvertrag zur Erstellung des Windparks
sowie aus einem EPK-Vertrag. Die Verpflichtungen aus dem
EPK-Vertrag entfallen auf die Laufzeit des Windparks und
sind abhangig von der generierte Strommenge. Der Ansatz
erfolgte mit der zu zahlenden Mindestvergltung.

Im Geschaftsjahr besteht zudem ein Bestellobligo im
Rahmen von Investitionsprojekten in Hohe von TEUR 4.089,
welche in voller Hohe auf das Folgejahr entfallen.

Itzehoe, den 6. September 2017
(Wilfried Schdfer)

Geschdftsfuhrer der Burgerenergie Windpark Gagel
Verwaltungsgesellschaft mbH
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3.4 Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

An die Burgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG (vormals PROKON Windpark Gagel
GmbH & Co. KG)

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie

Anhang - unter Einbeziehung der Buchfihrung der Blrgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG
(vormals PROKON Windpark Gagel GmbH & Co. KG) fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2016 bis

31. Dezember 2016 gepruft. Die Buchfiihrung und die Aufstellung des Jahresabschlusses nach den
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der
Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine
Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiiger Abschlussprifung
vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzuflhren, dass Unrichtigkeiten und
Verstofle, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsatze
ordnungsmafiiger Buchflihrung vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesent-
lich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungs-
handlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und
rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen Uber mogliche Fehler berlicksichtigt. Im
Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll-
systems sowie Nachweise flr die Angaben in Buchflihrung und Jahresabschluss Uberwiegend auf der
Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-
grundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der
Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine
hinreichend sichere Grundlage flr unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsatze

ordnungsmafiiger Buchflhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft.

Oldenburg, den 29. September 2017

BDO ARBICON GmbH & Co. KG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

(Bartsch) (Weichert)
Wirtschaftspruifer Wirtschaftspruifer
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4. Kapitalflussrechnung fur das Geschaftsjahr
vom 1. Januar 2016 bis 31. Dezember 2016 und Priufungsvermerk

4.1 Kapitalflussrechnung gemafd DRS 21

01.01.2016 - 31.12.2016

Euro

1. -841.342,99 €  Periodenergebnis Jahresfehlbetrag einschliefilich Ergebnisanteile anderer Gesellschafter)

2. +/- - € Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdogens

3. +/= 4176224 €  Zunahme/Abnahme der Ruckstellungen

4, +/- Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage

5. +/- -2.314.405,63 € Zunahme/Abnahme der Vorrate, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer
Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

6. +/- -34.984,72 €  Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Passiva,
die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

7. +/- - € Gewinn - /Verlust + aus dem Abgang von Gegenstanden des Anlagevermogens

8. +/- 536.659,85€ Zinsaufwendungen/Zinsertrage

9. +/- - € Aufwendungen/Ertrage aus aufderordentlichen Posten

10.  +/- - € Ertragsteueraufwand/-ertrag

11, +/- - € Ertragsteuerzahlungen

12. = -2.612.311,25€ Cashflow aus der laufenden Geschiftstatigkeit (Summe aus 1 bis 11)

13, + - € Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des immateriellen Anlagevermogens

14, - -1.450.387,18 €  Auszahlungen fur Investitionen in das immaterielle Anlagevermogen

15, + - € Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Sachanlagevermdgens

16. - -63.174.158,80 €  Auszahlungen fur Investitionen in das Sachanlagevermogen

17.  + - € Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des Finanzanlagevermogens

18. - - € Auszahlungen flr Investitionen in das Finanzanlagevermogen

19. + - € Erhaltene Zinsen

20. = -64.624.545,98 € Cashflow aus der Investitionstatigkeit (Summe aus 13 bis 19)

21, + 10.000,00 € Einzahlungen aus Eigenkapitalzufihrungen von Gesellschaftern des Mutterunternehmens

22, - - € Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und (Finanz-) Krediten

23,  + 70.000.000,00 € Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten

24, - -536.659,85€  Gezahlte Zinsen

25. = 69.473.340,15 € Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit (Summe aus 21 bis 24)

26. 223648292 €  Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds (Summe aus 12, 20, 25)

29.  +/- - € Wechselkurs- und bewertungsbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds

27. +/- - € Konsolidierungskreisbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds

28, + 485.499,72 €  Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

29. = 2.721.982,64 € Finanzmittelfonds am Ende der Periode (Summe aus 26 bis 28)

Der Finanzmittelfonds am Ende der Periode setzt sich wie folgt zusammen:

31.12.2016
Euro
7.703.847,36 €  Zahlungsmittel
- 4,981.864,72€  Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten, die zur Disposition der liqguiden Mittel gehoren
= 2.721.982,64 €

o1



VIII. Historische Finanzinformationen

4.2 Priifungsvermerk des Wirtschaftspriifers
An die Burgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG

wir haben die beigefligte Finanzaufstellung einschlieflich der dazugehorigen
Angaben (im Folgenden auch , Kapitalflussrechnung” genannt) der Blrgerenergie
Windpark Gagel GmbH & Co. KG, Itzehoe, flr das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2016 geprUift.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die gesetzlichen Vertreter der Burgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG,
Itzehoe, sind verantwortlich fir die Aufstellung der Kapitalflussrechnung. Diese
Verantwortung umfasst, dass diese Kapitalflussrechnung nach geltenden
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in Verbindung mit dem deutschen
Rechnungslegungsstandard Nr. 21 (DRS 21) aufgestellt wird. Die gesetzlichen
Vertreter sind auch verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie als notwen-
dig erachten, um die Aufstellung eines Abschlusses zu ermdglichen, der frei von
wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Angaben ist.

Verantwortung des Wirtschaftspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage unserer Prifung ein Urteil zu dieser
Kapitalflussrechnung abzugeben. Wir haben unsere Prifung unter Beachtung der
vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmafliger Abschlusspriifung durchgefthrt. Danach haben wir die
Berufspflichten einzuhalten und die Prifung so zu planen und durchzufthren,
dass hinreichende Sicherheit darlber erlangt wird, ob die Kapitalflussrechnung
frei von wesentlichen falschen Angaben ist.

Eine Prifung umfasst die Durchfiihrung von Prifungshandlungen, um Prifungs-
nachweise fur die in der Kapitalflussrechnung enthaltenen Wertansatze zu
erlangen. Die Auswahl der Prifungshandlungen liegt im pflichtgemafien Ermes-
sen des Wirtschaftsprufers. Dies schliefit die Beurteilung der Risiken wesent-
licher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Angaben in der Kapital-
flussrechnung ein. Bei der Beurteilung dieser Risiken berlcksichtigt der Wirt-
schaftsprifer das interne Kontrollsystem, das relevant ist fur die Aufstellung
einer Kapitalflussrechnung. Ziel hierbei ist es, Prifungshandlungen zu planen und
durchzuftihren, die unter den gegebenen Umstanden angemessen sind, jedoch
nicht, ein Prufungsurteil zur Wirksamkeit des internen Kontrollsystems der
Gesellschaft abzugeben. Eine Prifung umfasst auch die Beurteilung der ange-
wandten Rechnungslegungsgrundsatze, der Vertretbarkeit der von den gesetzli-
chen Vertretern ermittelten geschatzten Werte in der Rechnungslegung sowie
die Beurteilung der Gesamtdarstellung der Kapitalflussrechnung.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prufungsnachweise ausrei-
chend und angemessen sind, um als Grundlage fur unser Prafungsurteil zu
dienen.

Prifungsurteil

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkennt-
nisse entspricht die Kapitalflussrechnung fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2016 einschliefilich der dazugehorigen Angaben in allen wesent-
lichen Belangen den geltenden deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in
Verbindung mit dem deutschen Rechnungslegungsstandard Nr. 21 (DRS 21).
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Verwendungs-, Weitergabe- und Haftungsbeschrankung

Unser Prufungsvermerk ist ausschliefllich fur die Blrgerenergie Windpark Gagel
GmbH & Co. KG bestimmt und dient einzig flr Zwecke der Berlcksichtigung als
historische Finanzinformation im Wertpapierprospekt zur Begebung von
Inhaberschuldverschreibungen. Er darf ohne unsere vorherige Zustimmung fiir
keinen anderen Zweck verwendet oder an sonstige Dritte weitergegeben werden.

Wir erstatten den Prifungsvermerk ausschliefllich auf Grundlage des uns von
der Burgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG erteilten Auftrags. Dem
Auftragsverhaltnis mit der Blrgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG liegen
die als hier als Anlage beigefligten Besonderen Auftragsbedingungen der BDO
ARBICON (BAB) sowie die ebenfalls als Anlage beigefligten Allgemeinen Auf-
tragsbedingungen des IDW flr Wirtschaftsprifer und Wirtschaftsprifungsge-
sellschaften vom 1. Januar 2017 (AAB) zugrunde. Bei Widerspriichen oder Unklar-
heiten zwischen den einzelnen Regelungen gilt folgende Rangfolge: (i) dieses
Auftragsschreiben, (i) die BAB, (iii) die AAB.

Oldenburg, den 29. September 2017

BDO ARBICON GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

(Bartsch) (Weichert)
Wirtschaftsprtifer Wirtschaftspriifer

. Historische Finanzinformationen
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5. Ungeprifter Zwischenabschluss der Blirgerenergie Windpark Gagel GmbH & Co. KG
fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2017 bis 30. Juni 2017

5.1 Bilanz zum 30. Juni 2017

Aktivseite 30.6.2017 31.12.2016
EUR EUR EUR EUR
A. Anlagevermdgen
I, Immaterielle Vermdgensgegenstande
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten
und Werten 1.529.495,22 1.489.596,54
Il Sachanlagen
1. Grundstlicke, grundstiicksgleiche Rechte und
Bauten einschliefdlich der Bauten auf fremden
Grundstuicken 2.089.472,55 0,00
2. Technische Anlagen und Maschinen 95.551.871,23 0,00
3. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 0,00 74.159.041,82
97.641.343,78 74.159.041,82
Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 25.000,00 0,00
99.195.839,00 75.648.638,36
B. Umlaufvermdgen
|, Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 706.869,39 0,00
2. Forderungen gegen Gesellschafter 0,00 47,065,10
3. Sonstige Vermogensgegenstande 0,00 1.638.138,18
706.869,39 1.685.203,28
IIl.  Guthaben bei Kreditinstituten 6.265.658,80 7.703.847,36
6.972.528,19 9.389.050,64
C. Rechnungsabgrenzungsposten 630.364,36 629.404,05
106.798.73155 85.667.093,05
Passivseite 30.6.2017 31.12.2016
EUR EUR EUR EUR
A. Eigenkapital
I Kapitalanteile 10.000,00 10.000,00
IIl. Rucklagen 1.954.450,58 6.044.232,18
1.964.450,58 6.054.232,18
B. Riickstellungen
1. Sonstige Ruckstellungen 13.322.588,24 41.762,24
C. Verbindlichkeiten
1. Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten 79.038.722,98 74.981.864,72
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 133.715,97 4,089.399,28
3. Verbindlichkeiten gegenuber Gesellschaftern 12.298.759,63 499.834,63
4. Sonstige Verbindlichkeiten 40.494,15 0,00
91.511.692,73  79.571.098,63
106.798.73155 85.667.093,05
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5.2 Gewinn- und Verlustrechnung fiir den Zeitraum
vom 1. Januar 2017 bis 30. Juni 2017

VIII. Historische Finanzinformationen

01.01. - 30.06.2017 01.01. - 30.06. 2016

EUR EUR

1. Umsatzerlose 3.067.939,46 0,00

2. Sonstige betriebliche Ertrage 0,28 0,00
3. Abschreibungen

a) Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande

des Anlagevermogens und Sachanlagen -1.940.670,00 0,00

4,  Sonstige betriebliche Aufwendungen -936.082,91 -36.502,80

5. Zinsen und ahnliche Aufwendungen -557.174,70 -245.074,53

6. Sonstige Steuern -23.793,73 0,00

7. Ergebnis nach Steuern/Fehlbetrag -389.781,60 -281.577,33

8. Entnahme aus der gesamthanderischen Riicklage 389.781,60 281.577,33

9. Bilanzgewinn 0,00 0,00

5.3 Anhang fiir den Zeitraum vom 1. Januar 2017 bis
zum 30. Juni 2017

A. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Die Blrgerenergiepark Windpark Gagel GmbH & Co. KG hat
ihren Sitz in Itzehoe und ist im Handelsregister des Amts-
gerichts Pinneberg unter HR A 7618 Pl eingetragen.

Der vorliegende Abschluss wurde gemafs §§ 242 ff. und
§§ 264 ff. HGB nach Verwendung des Jahresergebnisses
aufgestellt. Die Gesellschaft weist zum Abschlussstichtag
die Groflenmerkmale einer Kleinstkapitalgesellschaft und
Co. gemafd § 264 a Abs. 1 in Verbindung mit § 267a Abs. 1
HGB auf. Es gelten die Vorschriften fur Kleinstkapitalgesell-
schaften und Co.

Die Gewinn und Verlustrechnung wurde nach dem
Gesamtkostenverfahren gemafs § 275 Abs. 2 HGB aufge-
stellt.

Soweit Angaben wahlweise in der Bilanz, der Gewinn
und Verlustrechnung oder im Anhang zu machen sind,
erfolgte die Angabe im Anhang.

Bei der Aufstellung des Anhangs wurden in analoger
Anwendung die fur Kleinstkapitalgesellschaften geltenden
Erleichterungsvorschriften (8§ 274 a und 288 HGB) zum Teil
in Anspruch genommen.

B. Angaben zu den Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden

Das Anlagevermogen wurde zu Anschaffungs bzw. Herstel-
lungskosten angesetzt.

Der Umfang der Anschaffungskosten entspricht § 255
Abs. 1 HGB. Die Herstellungskosten gemafs § 255 Abs. 2 und
3 HGB enthalten die Einzelkosten fur Material und Fertigung
sowie Zinsen flr Fremdkapital.

Die Gesellschaft macht von dem Wahlrecht nach § 253
Abs. 3 HGB Gebrauch und aktiviert Zinsen flr Fremdkapital,
das zur Finanzierung der Herstellung eines Vermogensge-
genstands verwendet wird, soweit sie auf den Zeitraum der
Herstellung entfallen. Bei der Bestimmung der aktivierten
Fremdkapitalzinsen werden in Abhangigkeit von der
jeweiligen

Projektfinanzierung Zinssatze zwischen 1,35 % und
1,55 % verwendet. Im Geschaftsjahr 2016 wurden Zinsen in
Hohe von EUR 427.000,00 aktiviert, Diese betrafen die
geleisteten Anzahlungen und Anlagen im Bau. Im Zeitraum
1. Januar bis 30. Juni 2017 wurden weitere Zinsen in Hohe
von EUR 100.000,00 aktiviert.

Die Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstande
sind zum Nennwert bilanziert. Es ergab sich keine Notwen-
digkeit zur Bildung von Einzel bzw. Pauschalwertberichti-
gungen.

Guthaben bei Kreditinstituten sind zum Nennwert
bilanziert.

Die Rickstellungen berlcksichtigen alle erkennbaren
Risiken und ungewissen Verpflichtungen. Sie sind in Hohe
des Betrages passiviert, der nach vorsichtiger kaufmanni-
scher Beurteilung notwendig ist.

Die Verbindlichkeiten sind zum RUckzahlungsbetrag
angesetzt.
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C. Angaben und Erlauterungen zu einzelnen Posten der
Bilanz

Die Entwicklung des Anlagevermogens sowie die Abschrei-
bungen des Geschaftsjahres ergeben sich aus dem nachfol-
gend dargestellten Bruttoanlagenspiegel.

Entwicklung des Anlagevermdgens im Zeitraum
vom 1. Januar 2017 bis zum 30. Juni 2017

Anschaffungs- und Herstellungskosten

1.1.2017 Zugange  Umbuchungen Abgange 30.6.2017
EUR EUR EUR EUR EUR
I, Immaterielle Vermdgensgegenstande
1. Entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und
ahnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten
und Werten 1.489.596,54 86.633,28 0,00 0,00 1.576.229,82
[Il. Sachanlagen
1. Grundstlcke, grundstiicksgleiche
Rechte und Bauten einschliefdlich der
Bauten auf fremden Grundstlcken 0,00 2.151.690,46 0,00 0,00 2.151.690,46
2. Technische Anlagen und Maschinen 0,00 10966.24726  86.417.341,46 0,00 97.383.588,72
3. Geleistete Anzahlungen und
Anlagen im Bau 74159.041,82  12.258.299,64 -86.417.341,46 0,00 0,00
74159.041,82  25.376.237,36 0,00 0,00 99.535.279,18
[ll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen
Unternehmen 0,00 25.000,00 0,00 0,00 25.000,00
75.648.63836  25.487.870,64 0,00 0,00 101.136.509,00

Die sonstige Vermdgensgegenstande des Vorjahres
entfielen im Wesentlichen auf im Folgejahr abziehbare
Vorsteuer (TEUR 653) und Umsatzsteuerforderungen (TEUR
970). Samtliche Forderungen und sonstige Vermogensge-
genstande sind wie im Vorjahr innerhalb eines Jahres fallig.

Die Rickstellungen entfallen auf die Kosten fur die
Prifung des Jahresabschlusses, die Erstellung der Steuerer-
klarung und fur ausstehende Bezugsstromkosten.
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Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
1.1.2017 Zufuihrungen Auflésungen 30.6.2017 30.6.2017 31.12.2016
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
0,00 46.734,60 0,00 46.734,60 1.529.495.22 1.489.596,54
0,00 6221791 0,00 62.21791 2.089.472,55 0,00
0,00 1.831.717,49 0,00 1.831.717.49 95.551.871,23 0,00
0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 74.159.041,82
0,00 1.893.935,40 0,00 1.893.935,40 97.641.343,78 74.159.041,82
0,00 0,00 0,00 0,00 25.000,00 0,00
0,00 1.940.670,00 0,00 1.940.670,00 99.195.839,00 75.648.638,36
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Die Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten sind dem nach-
stehenden Verbindlichkeitenspiegel zu entnehmen.

Verbindlichkeitenspiegel

Davon mit einer Restlaufzeit

bis zu 1 Jahr von mehr Gesamt

als einem Jahr  davon Uber 5 Jahre 30.06.2017

EUR EUR EUR EUR

Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten 14.150.010,98 64.888.712,00 44.443.560,00 79.038.722,98
Vorjahr (31.12.2016): 7.537.508,72 67.444.356,00 49.462.368,00 74.981.864,72
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 133.715,97 0,00 0,00 133.715,97
Vorjahr (31.12.2016): 4,089.399,28 0,00 0,00 4.089.399,28
Verbindlichkeiten gegenuber Gesellschaftern 12.298.759,63 0,00 0,00 12.298.759,63
Vorjahr (31.12.2016): 499.834,63 0,00 0,00 499.834,63
Sonstige Verbindlichkeiten 40.494,15 0,00 0,00 40.494,15
Vorjahr (31.12.2016): 0,00 0,00 0,00 0,00
26.622.980,73 64.888.712,00 44.443,560,00 91.511.692,73

12.126.742,63 67.444.356,00 49.462.368,00 79.571.098,63

Die Verbindlichkeiten gegenlber Gesellschaftern entfallen
in Hohe von EUR 8.598.759,63 auf Lieferungen und Leistun-

gen (Vorjahr: EUR 499.834,63).

Die Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten sind in
voller Hohe durch Sicherungslibereignung der Windparkinf-
rastruktur, Abtretungen von Ansprichen aus StromvergU-
tungen, Versicherungen und Projektvertragen, durch
Dienstbarkeiten und Vormerkungen sowie durch Nachran-
gabreden bezlglich der Forderungen aus Gesellschafterdar-

lehen besichert.
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D. Angaben und Erlduterungen zu einzelnen Posten
der Gewinn- und Verlustrechnung

Die Zinsen und ahnlichen Aufwendungen entfallen in
Hohe von TEUR 3 auf verbundene Unternehmen
(Vorjahr: TEUR 35).

E. Sonstige Angaben
Die Geschaftsfuhrung und Vertretung obliegt der personlich
haftenden Gesellschafterin. Bis zum 9. Juni 2017 war dies
die PROKON Windenergieanlagen Verwaltungsgesellschaft
mbH, Itzehoe, (Stammbkapital: TEUR 25) vertreten durch ihre
Geschaftsflhrer
- Dr. Georg Henning Alexander Freiherr von Stechow,
Vorstand PROKON Regenerative Energien eG
- Heiko Wuttke,
Vorstand PROKON Regenerative Energien eG

Seit dem 9. Juni 2017 ist die Blrgerenergie Windpark Gagel
Verwaltungsgesellschaft mbH, Itzehoe, (Stammkapital:
TEUR 25) personlich haftende Gesellschafterin, Diese wird
vertreten durch ihren Geschaftsflhrer

- Wilfried Schafer

Uber die in der Bilanz ausgewiesenen Schuldposten hinaus
bestehen sonstige finanzielle Verpflichtungen aus geschlos-
senen Vertragen mit Bedeutung fur die Beurteilung der
Finanzlage der Gesellschaft in Hohe von TEUR 23.356
(davon gegenuber verbundenen Unternehmen: TEUR
8.500). Die Verpflichtungen resultieren aus dem abge-
schlossenen Projektvertrag zur Erstellung des Windparks
sowie aus einem EPK-Vertrag. Die Verpflichtungen aus dem
EPKVertrag entfallen auf die Laufzeit des Windparks und
sind abhangig von der generierte Strommenge. Der Ansatz
erfolgt mit der zu zahlenden Mindestvergultung. Weiterhin
bestehen aus abgeschlossenen Pacht-Vertragen Verpflich-
tungen in Hohe von TEUR 886 p.a. Der Pachtaufwand ist
abhangig von der Stromeinspeisung der Gesellschaft. Der
Ansatz erfolgt basierend auf den hochgerechneten
Pachtaufwendungen des ersten Halbjahres 2017.

Itzehoe, den 16. November 2017
(Wilfried Schdfer)

Geschdftsfluhrer der Blrgerenergie Windpark Gagel
Verwaltungsgesellschaft mbH

VIII. Historische Finanzinformationen
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BGB

Blrgerliches Gesetzbuch

BlmschG

Bundes-Immissionsschutzgesetz

Clearstream Banking AG

Die Clearstream Banking AG ist ein Tochterunternehmen der Deutsche Borse AG.
Kerngeschaft der Clearstream Banking AG ist die zentrale Verwaltung und Verwahrung
von Wertpapiergeschaften und Effekten in Deutschland.

EEG oder EEG 2017

Gesetz fur den Ausbau erneuerbarer Energien (Erneuerbare-Energien-Gesetz). Fur den
Windpark Gagel sind die (Ubergangs-)Regelungen des EEG 2017 mafigeblich. Dieses
Gesetz hat wesentlichen Einfluss auf die Geschaftstatigkeit flr die Betreiber von Erneuer-
baren Energieanlagen in den Segmenten Wind, Photovoltaik, Biomasse und Wasserkraft.
Das EEG regelt u.a. die Dauer und die Hohe der Stromeinspeisevergutung.

HGB Handelsgesetzbuch

InsO Insolvenzordnung

ISIN International Security Identification Number. Die ISIN ist eine international standardisierte
zwolfstellige Buchstaben-Zahlenkombination zur internationalen Identifikation von
Wertpapieren.

MW Megawatt. 1 MW = 1.000.000 Watt = 1.000 Kilowatt (kW)

Parkwirkungsgrad

Der Parkwirkungsgrad ist das Verhaltnis zwischen dem real produzierten Energieertrag
einer Windkraftanlage und dem theoretisch maximalen Energieertrag bei freier Windan-
stromung (100 %). Er ist eine Kennzahl mit der Einheit %, die fur jede einzelne Anlage und
fur den gesamten Windpark Auskunft gibt, wie hoch der Ertragsverlust durch Abschattung
ist. Die Abschattung wird im Wesentlichen durch die Windkraftanlagen untereinander
sowie ggfs. durch seine Windanstromung beeintrachtigende, nahe stehende Hindernisse
wie z. B. andere Windparks verursacht.

Ringgenerator, synchron

Bei Ringgeneratoren ist der Generator direkt an die Nabe des Rotors gekoppelt. Es gibt
keine zwischen Rotor und Generator geschalteten Getriebe, welche sich schneller als der
Rotor drehen und entsprechend wartungsintensiv sind. Das Ringgenerator-Konzept ist sehr
kompakt mit wenigen Bauteilen. Bei einem synchronen Generator hat der Rotor keine feste
Drehzahl. Der Generator dreht sich langsam mit der Rotordrehzahl. Er kann in einem weiten
Drehzahlbereich arbeiten und sich den Windverhaltnissen jeweils anpassen.

Stlckzinsen

Stlckzinsen sind die zum Zeitpunkt des Erwerbs der Schuldverschreibungen durch einen
Anleger in der betreffenden Zinsperiode moglicherweise bereits aufgelaufenen Zinsen.
Die vor dem Erwerb aufgelaufenen Zinsen stehen dem Anleger nicht zu und werden daher
von ihm bei Erwerb der Schuldverschreibungen mitbezahlt. Die Vorauszahlung der Stiick-
zinsen durch den Anleger stellt flr diesen aber keinen Verlust dar, da er zum nachsten
Zinszahlungstermin die Zinsen flr die gesamte Zinsperiode erhalt.
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valantic Trading Solutions AG  Die valantic Trading Solutions AG entwickelt, vertreibt und betreut Softwarelésungen fur
die Finanzwirtschaft und stellt insbesondere eine Internetplattform zum Vertrieb von
Schuldverschreibungen zur Verfligung.

Verfligbarkeitsabschlag Mit diesem Abschlag, bemessen in %, wird daflr rechnerisch Sorge getragen, dass Wind-
energieanlagen im Jahresmittel aus technischen Griinden nicht mit ihrer maximalen
Erzeugungsleistung in das Stromnetz einspeisen. Der Abschlag subsumiert hauptsachlich
Stillstande aufgrund technischer Ereignisse wie z.B. durch Netzabschaltungen Fehlermel-
dungen, Wartungen oder Instandhaltungsmafinahmen.

VermAnlG Vermogensanlagengesetz

WKN Wertpapierkennnummer. Die WKN ist eine in Deutschland verwendete sechsstellige
Kennziffer zur Identifikation von Wertpapieren. Zum Zwecke einer weltweiten Standardi-
sierung wurde die WKN durch die ISIN ersetzt.

WpPG Wertpapierprospektgesetz
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