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Bericht des Aufsichtsrates zum Geschaftsjahr 2007

Der Aufsichtsrat hat im Geschaftsjahr 2007 drei férmliche Aufsichtsratssitzungen abgehalten. Zudem
wurden diverse Beschlisse im Wege der schriftlichen Abstimmung getroffen. Erganzend fanden einige
Gesprache und Zusammenkunfte unter den Mitgliedern des Aufsichtsrates sowie von einzelnen Mitgliedern
mit dem Vorstand statt.

Der Vorstand hat dem Aufsichtsrat sowohl schriftlich als auch muindlich Bericht Uber die Geschaftsent-
wicklung und Fragen von grundséatzlicher Bedeutung erstattet; stets bestand Gelegenheit, diese Berichte
mit dem Vorstand zu erértern. Darliber hinaus wurde der Vorsitzende des Aufsichtsrates vom Vorstand
Uber wichtige Entwicklungen und Entscheidungen informiert.

Auf diese Weise haben sich die Mitglieder des Aufsichtsrates eingehend Uber die aktuelle Geschéftsent-
wicklung sowie Uber die Vermégens-, Ertrags- und Finanzlage der Gesellschaft unterrichtet. Um sachge-
rechte Entscheidungen treffen zu kénnen, diskutierte der Aufsichtsrat zusammen mit dem Vorstand die Per-
spektiven der Gesellschaft und ihrer Beteiligungen, bezlglich der Tochtergesellschaft NaturStromHandel
GmbH war deren Geschéftsfihrer in die Beratungen eingebunden. Die Entwicklung im Jahr 2007 war vor
allem davon geprégt, dass sich immer mehr Menschen von einem Wechsel zu naturstrom Uberzeugen
lieBen und daher die Kundenzahlen stark anstiegen. Dies ging einher mit einem Ausbau der Vertriebs-
kapazitaten bei der NaturStromHandel GmbH und der Notwendigkeit, dieses Wachstum zu finanzieren.

Weiterhin diskutierte der Aufsichtsrat die Herausforderungen, denen sich die Naturstrom-Gruppe in einem
zunehmend wieder umkampften Grinstrommarkt stellen muss mit dem Ziel, wettbewerbsfahig und nach-
haltig ertragreich zu bleiben.

Gegen Jahresende entschieden sich Vorstand und Aufsichtsrat, eine Kapitalerhéhung aus dem genehmig-
ten Kapital durch Ausgabe von bis zu 400.000 neuen Aktien durchzufiihren. Vorstand und Aufsichtsrat
fassten die diesbeziglichen Beschlisse einvernehmlich. Die Kapitalerhéhung wandte sich an die Aktionare
der Gesellschaft sowie an Mitarbeiter der Naturstrom-Gruppe und konnte im Marz 2008 erfolgreich
abgeschlossen werden.

Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand vorgelegten Jahresabschluss und Lagebericht fir 2007 geprdft und
in seiner Sitzung am 28. Juni 2008 beraten, an welcher auch der mit einer freiwilligen Prifung beauftragte
Wirtschaftspriifer Dr. Hantschel teilnahm. Die Positionen der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung,
der Anhang und der Lagebericht wurden zusammen mit dem Vorstand und dem Wirtschaftsprifer detailliert
diskutiert und bewertet. Des Weiteren hat der Aufsichtsrat die Geschéftsverhéltnisse innerhalb der
Naturstrom-Gruppe mitbetrachtet und sich von der OrdnungsmaBigkeit derselben ein Bild gemacht.

Der Jahresabschluss 2007 wurde durch den Aufsichtsrat am 5. Juli 2008 gebilligt und festgestellt; zugleich
wurde dem Vorschlag des Vorstands lber die Ergebnisverwendung zugestimmt. Der Lagebericht vermittelt
nach Kenntnisstand des Aufsichtsrates ein realitédtsgerechtes Bild der NATURSTROM AG und zeigt die
vorhandenen Risiken und Chancen deutlich auf.

In seiner Sitzung am 16. Mai 2007 hat der Aufsichtsrat die zum 18. November 2007 auslaufende Bestellung
von Herrn Dr. Banning zum Vorstand der Gesellschaft um weitere 5 Jahre verlangert.

Die Hauptversammlung vom 15. Dezember 2007 hat Herrn Manfred Rauschen fur weitere 3 Jahre in den
Aufsichtsrat gewahlt. Der Aufsichtsrat hat in seiner ersten darauf folgenden Sitzung Herrn Dr. Falk zum
Vorsitzenden und Herrn Manfred Rauschen zum stellvertretenden Vorsitzenden des Gremiums gewabhlt.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand sowie allen Mitarbeitern der NATURSTROM AG und der Unter-
nehmen der Naturstrom-Gruppe fir ihren groBen Einsatz.

Berlin, den 5. Juli 2008

Dr. Hermann Falk
Vorsitzender des Aufsichtsrates
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Lagebericht zum Geschaftsjahr 2007
1. Allgemeine Marktentwicklung bei Erneuerbaren Energien
2007 war ein Jahr mit viel Riickenwind fiir Okostrom.

Im Herbst 2006 hatte RWE die Verlangerung von Betriebszeiten fir alte Nuklearkraftwerke beantragt und
somit versucht, den von den Energiekonzernen gewinschten ,Ausstieg aus dem Ausstieg” zu forcieren.
Das Thema fand eine gewisse Beachtung in den Medien, vor allem aber wurde es von Umweltverbanden
aufgegriffen. Diese wollten aber nicht nur das Verhalten der Energiekonzerne anprangern, sondern ganz
konkrete Alternativen aufzeigen. In einer bisher wohl einmaligen Aktion schlossen sich alle namhaften Um-
weltverbande in Deutschland zusammen und griindeten die Initiative ,Atomausstieg selber machen®. Diese
Initiative empfahl nach sorgféltiger Analyse vier von der konventionellen Energiewirtschaft unabhangige
Okostromanbieter, naturstrom war einer der empfohlenen Anbieter.

Am 2. Februar 2007 wurde der erste Teil des vierten Sachstandsberichts des Weltklimarats (Intergovern-
mental Panel on Climate Change, IPCC) verbffentlicht. Der Bericht war sofort in allen Medien. Da er in
Etappen verdffentlicht wurde und weitere Studien folgten, begleitete das Thema Klimawandel die
Weltdffentlichkeit und auch die Bulrger in Deutschland Uber Monate hinweg in einem bisher nie gekannten
AusmaB. Auch die Energiekonzerne entdeckten in diesem Umfeld die Erneuerbaren Energien fir sich und
erlduterten den Birgern in groBen Werbekampagnen, wie engagiert sie sich fur diese Zukunftsenergien
einsetzen wirden. Hinter dieser Fassade sah die Realitdt aber anders aus: Erneuerbare Energien in der
Hand von Kleinunternehmen und engagierten Birgern wurden weiterhin behindert und bekampft. Jenseits
der bunten Anzeigen wurde intensiv fUr eine Laufzeitverlangerung der Nuklearkraftwerke gearbeitet und der
Neubau von tber 50 Kohlekraftwerken in Deutschland geplant.

Auch viele Politiker entdeckten das Thema Klimawandel fir sich. Bundesumweltminister Sigmar Gabriel
wurde zum viel gefragten Interviewpartner und ein kleiner Eisbar im Berliner Zoo zum Medienstar und zum
Symbol fir den Klimawandel. Denn Forscher gehen davon aus, dass Eisbaren klimabedingt mangels Jagd-
moglichkeiten in wenigen Jahren ganz aus der freien Natur verschwunden sein werden. Nicht minder ein-
schneidend werden sich die Folgen des ungebremsten Energiehungers der Menschen auf tausende
anderer Tier- und Pflanzenarten auswirken. Doch neben Fauna und Flora wird der Klimawandel auch die
Menschen selbst treffen, ein erhéhter Meeresspiegel oder verédnderte Niederschlage werden Not fir Millio-
nen Menschen heraufbeschwéren. Auch Bundeskanzlerin Merkel machte sich das Thema zu eigen und als
im Juni der G8-Gipfel im Ostseebad Heiligendamm tagte, stand durch ihr Einwirken Klimaschutz ganz oben
auf der Agenda.

Von Politikern, aber auch von Unternehmen wurden Bahn brechende Aktionen angekiindigt, die sich aber
bei genauerem Hinsehen zumeist mehr als Augenwischerei denn als ein wirklicher Fortschritt fir den Klima-
schutz erwiesen. Denn immer da, wo es konkret werden musste, wo vor allem die kleinen und mittelstandi-
schen Unternehmen mit ihren Mdglichkeiten fir die notwendige Energiewende bendtigt werden, standen
und stehen die Politiker nicht zu ihren Worten sondern entscheiden zu Gunsten der Energiekonzerne. So
wurde eine einmalige Chance fur eine unabhéngige, mittelstdndisch gepragte und mit Wertschépfung in
Deutschland verbundene, alternative Energieversorgung im Kraftstoffbereich zu Nichte gemacht. Der erst
im Vorjahr richtig in Schwung gekommene Ausbau der Produktionskapazitdten und Vertriebswege fir Bio-
treibstoffe (Pflanzendl, Biodiesel, Bioethanol, etc.) wurde in 2007 brutal ausgebremst, indem Biokraftstoffe
mit der Mineraldlsteuer beaufschlagt wurden. Gleichzeitig wurde eine Quote fiir die Beimischung von Bio-
treibstoff zu mineralischen Kraftstoffen festgelegt. Dadurch wurde jedoch das Geschaft komplett in die
Héande der Energiegiganten zurlickgegeben, die den Markt zuklnftig kontrollieren und im eigenen Interesse
nutzen werden.

Rapide entwickelte sich die weltweite Nachfrage nach Erneuerbaren Energieanlagen im Strombereich.
Nicht verwunderlich, wenn man sich die Entwicklung des Olpreises vor Augen hélt: Hatten Experten noch
im Vorjahr einen Olpreis von 30 $ je Barrel prognostiziert, kostete Rohdl an den Weltmarkten Ende des
Jahres (iber 90 $ je Barrel. Diskussionen Uber das Erreichen des Peak-Qil, also das Maximum in der Erdél-
férderung, setzten ein, und das nicht nur bei umweltbewegten Mitblrgern, sondern auch bei groBen Kapital-
anlegern. Nach der Krise auf dem amerikanischen Immobilienmarkt wurde nun nach neuen lukrativen
Anlagemdglichkeiten gesucht. Angesichts der weltweit zunehmenden Nachfrage durch eine wachsende
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Weltbevdlkerung und sich entwickelnde Volkswirtschaften, allen voran in China und Indien, wurde das
Thema Rohstoffe, und darin wieder besonders das Thema Energie, entdeckt. Die weitere Entwicklung der
Energiepreise hat seitdem auch weniger mit realen Lieferengpéssen als vielmehr mit Spekulation zu tun.
Das kann und darf aber nicht davon ablenken, dass die Preise nur das wachsende Bewusstsein flir die
Endlichkeit der Rohstoffe widerspiegeln und insofern einen langfristigen Trend markant sichtbar machen.

Weltweit erlebte die Produktion von regenerativen Erzeugungsanlagen einen regelrechten Boom.
Windkraftanlagen wurden den Herstellern aus den H&anden gerissen, bei Neubestellungen betragen die
Lieferzeiten inzwischen mehr als zwei Jahre. Zu den etablierten Anbietern, die vor allem in Danemark und
Deutschland anséssig sind, gesellen sich eine Vielzahl von Newcomern. Ahnlich stirmisch verlief die
Nachfrage in einigen Landern bei der Fotovoltaik. Im Gegensatz zur Windkraft ist hier aber nach wie vor
eine staatlich garantierte Einspeisevergitung fir den produzierten Solarstrom Voraussetzung fir die
Wirtschaftlichkeit einer Investition. Neben Deutschland bietet auch Spanien ein solches Einspeisemodell, so
dass Finanzinvestoren diesen Markt als sehr lukrativ einschatzten. Die bendtigten Module und
Wechselrichter kamen nach wie vor zum Uberwiegenden Teil aus Deutschland, wo sich die Erneuerbaren
Energien zu einem wichtigen Wirtschaftszweig mit Uber 200.000 Beschéftigten entwickelt haben. Aber
ahnlich schnell wie hierzulande wurde bereits die Produktion in China auf Basis europaischer Technologie
hochgezogen. Als Engpass fur eine noch schnellere Entwicklung erwies sich ein weiteres Mal der Mangel
an aufbereitetem Silizium. Trotz Neuinvestitionen in diesem Bereich konnte das Angebot mit der Nachfrage
nicht Schritt halten.

Auch die anderen regenerativen Energietrager erlebten eine wachsende Nachfrage. Technologien, die bis-
her nur in Forschungseinrichtungen erprobt wurden, begann man nun im groBtechnischen MaBstab umzu-
setzen, bspw. solarthermische Kraftwerke auf Basis von Parabolspiegeln in Spanien. Eine deutliche Nach-
fragebelebung war auch bei Bioenergie und Geothermie zu verzeichnen, zwei Energietrdgern, die beson-
ders wichtig fir die zukinftige Energieversorgung sein durften, da sie grundlastfahig und in gewissen Gren-
zen auch an veranderte Nachfragesituationen anpassbar sind.

In Deutschland erhéhte sich durch die weiteren Investitionen, aber auch durch teilweise glnstige Witte-
rungsbedingungen der Anteil der regenerativen Energien am Strommarkt auf 14 %.

Die Nachfrage nach Okostrom reichte an solche GréBenordnungen noch nicht heran. Aufgrund der deut-
lichen Preissteigerungen bei konventionell erzeugtem Strom wurde aber Strom aus erneuerbaren Quellen
wettbewerbsfahiger, so dass Okostromanbieter neue Chancen erhielten. Eine Rolle spielte auch, dass sich
eine Vielzahl von Mitbirgern in Deutschland nicht mehr von den groBen Konzernen vorfiihren lassen wollte,
so wie es Vattenfall mit dem Verschweigen von Stérfallen im Atomkraftwerk Kriimel versuchte. Die Kunden-
zahl der vier von der Aktion ,Atomausstieg selber Machen® empfohlenen Okostromanbieter hat sich in 2007
in etwa verdoppelt. Gleichzeitig verlor Vattenfall mehr als 200.000 Kunden.

2. Geschaftsentwicklung der NATURSTROM AG und ihrer Beteiligungen
2.1. Stromversorgung mit Okostrom

Die NaturStromHandel GmbH, die fir die Belieferung der Endkunden mit naturstrom zusténdige Tochter-
gesellschaft der NATURSTROM AG, konnte die Zahl ihrer Kunden im Jahr 2007 mehr als verdoppeln. Sie
wuchs damit etwas schneller als der Okostrommarkt insgesamt, wobei die Basis im Vergleich zu den ande-
ren Anbietern aber auch die kleinste war. Als einer der Griinde fir den Erfolg ist der im Rahmen der Kam-
pagne ,Atomausstieg selber machen” reduzierte Preis fir Neukunden zu sehen, der sich an den Preisen
der Mitwettbewerber orientierte. Davor hatten die Kundenzuwéachse mit der Marktentwicklung nicht Schritt
halten kdénnen, da naturstrom das anspruchsvollste und damit auch teuerste Okostrom-Angebot darstellte.
Der Erfolg der neuen Preispolitik fihrte dazu, dass ab Anfang 2007 der attraktive Preis allen Neukunden
angeboten wurde. Als zum Jahresende allgemein in der Stromwirtschaft, aber auch bei Okostromanbietern
die Preise erhdht wurden, hielt naturstrom den Preis moéglichst lange stabil und gab sogar noch eine Preis-
garantie von mindestens 9 Monaten ab. Die meisten Vertrdge mit Neukunden wurden deshalb auch im
Herbst abgeschlossen, im November konnte mit Gber 3.000 Neukunden ein Rekord aufgestellt werden.
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Bei der Gewinnung neuer Kunden wurden seit dem Spatsommer 2007 neue Wege beschritten, indem
begonnen wurde, einen Direktvertrieb aufzubauen, aufgrund unterschiedlicher Marktbedingungen und
begrenzter Ressourcen zuerst einmal regional fokussiert.

Die Gewinnung neuer Kunden Uber Preiszugestédndnisse und der Aufbau eines Direktvertriebes
hinterlieBen aber auch ihre Spuren in der Erfolgsrechnung des Unternehmens, das erstmals seit dem Start
Anfang 2004 operativ kein ausgeglichenes Ergebnis ausweisen konnte. Diese negativen
Ergebnisauswirkungen wurden aber ganz bewusst in Kauf genommen, denn nur in einem entsprechenden
Marktumfeld kann man wachsen, und dieses Umfeld war in 2007 eindeutig gegeben. Im Rahmen der
vorhandenen Méglichkeiten hat naturstrom die sich daraus ergebenden Chancen genutzt.

2.2 Zertifizierung von Okostrom und Férderung neuer Erzeugungsanlagen

Die Geschaftsaktivitdit Okostromzertifizierung konnte durch die NATURSTROM AG nicht ausgebaut
werden, neue Kooperationspartner wurden nicht gewonnen. Bei den Abrechnungen mit kooperierenden
Stadtwerken kam es in Summe aber nicht zu den beflrchteten deutlichen ErléseinbuBen, denn abnehmen-
de Kundenzahlen bei einigen Partnern und verringerte Fordersétze wurden kompensiert durch positive
Entwicklungen der Kundenzahl bei der Braunschweiger Versorgungs-AG und den Stadtwerken Hannover.
Wahrend die Braunschweiger die die guten Rahmenbedingungen fir Okostrom nutzten, aktiv fur ihr
naturstrom-Angebot warben und so die Zahl der Kunden deutlich steigern konnten basiert die Steigerung
der Kunden bei den Hannoveranern vor allem auf einem preislich sehr attraktiven Angebot und der
Kooperation mit zwei 6kologisch orientierten Vereinen.

Bei den Leistungsabrechnungen mit der NaturStromHandel konnte ein kleines Plus gegeniiber dem Vorjahr
erreicht werden. Da viele Neukunden erst im 2. Halbjahr einen Vertrag abschlossen und bis zur Beliefe-
rungsaufnahme durchschnittlich 2 Monate vergehen war der Effekt noch gering, lasst zuklnftig aber
erhdhte Forderertrdge erwarten.

Mit der Okostromzertifizierung in unmittelbarem Zusammenhang steht die Férderung des Baus und Betrie-
bs neuer Erzeugungsanlagen gemaB den Kriterien des Griiner Strom Label e.V., von welchem die
NATURSTROM AG selbst jéhrlich Gberprift wird. Fur die Férderung wurden in 2007 zum einen die Zusatz-
zahlungen an Betreiber fUr eingespeisten Strom aufgrund von Altvertrdgen geleistet, zum anderen wurden
fir neue Projekte neue Zuschisse ausgereicht, die aber im Gegensatz zu den Zusagen bis 2002 keine
langfristige Bindung des Unternehmens mehr beinhalteten. Vor allem aber wurden wieder nachrangige
Forderdarlehen bereitgestellt. Dieses Instrument ist derzeit offensichtlich dasjenige, mit dem der grdBte
Umweltnutzen mit den zur Verfigung stehenden Férdermitteln erreicht werden kann.

Geférdert wurden zum einen im Stadium der Projektentwicklung vielféltige Projekte und Projektinitiatoren
aus ganz Deutschland, insbesondere durch Beratungsleistungen, zum anderen in der Phase der Realisie-
rung Projekte vor allem durch Férderdarlehen. Letztere betrafen insbesondere den Bau einer Fotovoltaik-
anlage auf der Grundschule in Magdeburg-Salbke (der wohl ersten Blrgerbeteiligungsanlage in Magde-
burg), eine weitere Fotovoltaikanlage in Plochingen sowie den Bau von zwei Windkraftanlagen in Hull. Auch
wurde ein Férderdarlehen fir zwei durch Zuschiisse bereits seit Jahren geférderte Windkraftanlagen in
FrauenprieBnitz zur Verflgung gestellt, an welchen die NATURSTROM AG indirekt beteiligt ist, das zur
Abldsung eines von der Bank beendeten Darlehens diente.

2.3. Projektrealisation

In 2007 konnte erstmals durch die NATURSTROM AG ein kleines Windprojekt realisiert werden. Mehr als
13 Jahre waren seit der ersten Antragstellung fiir 2 bis 4 Windkraftanlagen am Standort Hiill im Kreis Stade
vergangen. Es hatte viele Probleme fiir wechselnde Projektentwickler gegeben. Die NATURSTROM AG
hatte seit 2004 das Projekt unterstiitzt und es in 2006 von der damaligen Projektentwicklerin in die eigene
Verantwortung Obernommen. Insbesondere bezlglich eines geeigneten und wirtschaftlich vertretbaren
Netzanschlusses fur die beiden inzwischen genehmigten Windkraftanlagen gab es bis zuletzt Auseinander-
setzungen mit dem ortlichen Netzbetreiber (EWE), der sich allen konstruktiven Vorschlagen verschloss.
Durch eine pfiffige Losung, den Anschluss einer jeden Windkraftanlage an einen anderen Mittelspannungs-
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kreis der EWE, sowie die Schaffung von vollendeten Tatsachen durch Bau der Windkraftanlagen und einer
ersten Ubergabestation musste der Netzbetreiber einlenken. Die Anlagen gingen Mitte Juli, wenn auch
zunachst mit verminderter Leistung, ans Netz. Betrieben werden die beiden Anlagen von der WindStrom
Hill GmbH & Co KG, einer 100%igen Tochter der NATURSTROM AG.

Im Herbst 2007 wurde eine weitere Fotovoltaikanlage fiir eine Blrgerbeteiligungsgesellschaft in Plochingen
(Landkreis Esslingen) geliefert.

Bisher nicht verwirklicht werden konnten die Plane zum Bau einer Wasserkraftanlage an der Wilden Gera in
Erfurt, da sich bei Baubeginn ein stadtisches Amt unerwartet gegen den Bau positionierte. Es wird versucht,
fir das Projekt gemeinsam mit den zustédndigen Amtern der Stadt Erfurt eine Lésung zu finden, so dass die
Wasserkraftanlage doch noch gebaut werden kann. Die bereits bestellten Komponenten wurden eingela-
gert.

2.4. Entwicklung der Beteiligungsgesellschaften

Die Tochtergesellschaft NaturStromHandel GmbH entwickelte sich in 2007 sehr erfreulich, was den Ausbau
der Kundenbasis anbelangt. Die Preiszugestandnisse flr Neukunden und der Aufbau des Direktvertriebes
fUhrte aber auch zu einer einkalkulierten Ergebnisbelastung, so dass das Unternehmen trotz eines erhéhten
Absatzes von 33 Mio. kWh und erhéhten Umsatzes von 5,99 Mio. Euro vor Stromsteuer operativ keine
schwarzen Zahlen ausweisen konnte.

Neu als Tochtergesellschaft wurde die WindStrom Hill GmbH & Co KG gegrindet. Das Unternehmen
betreibt seit Juli 2007 zwei Windkraftanlagen des Herstellers Enercon mit jeweils 2 MW Leistung bei einem
Rotordurchmesser von 70 Metern und einer Gesamtbauhdhe von 100 Metern am Standort Hill im
Landkreis Stade. Aufgrund der Auseinandersetzungen mit dem Ortlichen Netzbetreiber Gber den richtigen
Netzanschlusspunkt verschob sich das Inbetriebnahmedatum sowie die Md&glichkeit, dass die Anlagen
sofort mit voller Leistung einspeisen kénnen. Des Weiteren war an einer Anlage eine Nachbesserung
notwendig. Beides zusammen flhrte dazu, dass nur etwa die Hélfte der geplanten Strommenge produziert
und in das Stromnetz eingespeist werden konnte. Seit Dezember 2007 laufen beide Windkraftanlagen aber
wie geplant.

Die Beteiligung an der NaturStromQuelle Drei GmbH & Co KG, der Betreiberin der Fotovoltaikanlagen auf
den Dé&chern der Max-Planck-Institute in Martinsried, wurde im Berichtsjahr auf 75 % erhdht. Die Ertrage
und das Ergebnis dieser Gesellschaft entwickelten sich planm&Big.

Auch die Beteiligung an der NaturStromQuelle Eins GmbH & Co KG (i.H. von 50 % der Kommanditanteile)
entwickelte sich nach Plan. Dieses Unternehmen erwarb in 2007 weitere Fotovoltaikanlagen, wie in den
Vorjahren mit Schwerpunkt in Rheinland Pfalz. Mit 10 Anlagen und einer installierten Leistung von 266 kWp
ist der Geschaftsverlauf stabil und ohne Frage zufriedenstellend.

Die 50 %-Beteiligung NaturStromAnlagen GmbH war insbesondere mit Serviceleistungen fir Fotovoltaikan-
lagen sowie mit Planungs- und Bauvorbereitungsleistungen fir das Wasserkraftwerk in Erfurt beschéaftigt.

Die 50 %-Beteiligung NaturContract GmbH tatigte ihre erste Investition in eine Holzhackschnitzelheizung
am Standort des Holzhof Géttingen, die Anlage ist seit Dezember 2007 in Betrieb.

3. Okonomische Entwicklung der Gesellschaft

Die NATURSTROM AG konnte ihren Umsatz gegenlber dem Vorjahr deutlich auf 5,98 Mio. Euro erhdhen.
Zurlckzufihren ist dies vor allem auf die Lieferung des Windparks in HUll sowie einer Fotovoltaikanlage mit
zusammen 5,22 Mio. Euro. Die Auflésung von Bestanden fir halbfertige Arbeiten in H6he von 0,50 Mio.
Euro ist dem Projektgeschaft zuzurechnen. Aus dem Materialaufwand sind dem Projektgeschéaft 4,39 Mio.
Euro zuzuordnen, so dass sich ein Deckungsbeitrag aus Projektabrechnungen in Hohe von 0,33 Mio. Euro
ergibt. Den Erldsen fir Okostrom-Zertifizierung von 0,67 Mio. Euro und den hierfir noch vorzunehmenden
Abrechnungen von 0,13 Mio. Euro stehen direkte Kosten von 0,27 Mio. Euro gegeniber, die aber durch
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Auflésung von Ruickstellungen um 0,08 Mio. Euro reduziert werden konnten, so dass ein Deckungsbeitrag
von 0,61 Mio. Euro entstand. Berlcksichtigt man die vorgenommenen Wertberichtigungen auf ausgereichte
Foérderdarlehen in Héhe von 0,38 Mio. Euro, so reduziert sich der Deckungsbeitrag auf 0,23 Mio. Euro.

Eine in den Vorjahren gebildete Wertberichtigung in Héhe von 149.999 Euro auf die Beteiligung an der
NaturStromQuelle Drei GmbH & Co KG konnte wieder riickgangig gemacht werden, da der Verlust dieser
Projektgesellschaft nur durch steuerliche Sonderabschreibungen bedingt war und eine nachhaltige Wert-
minderung der Beteiligung nicht vorlag.

Eine im Jahr 2007 eingegangene Beteiligung an der Gesellschaft ,Der Holzhof GmbH & Co KG* in
Gottingen in Héhe von 15.000 Euro muss demgegenlber aber inzwischen als eine nicht nachhaltig
werthaltige Investition angesehen werden, so dass hierauf eine Wertberichtigung bis auf einen
Erinnerungswert von 1 Euro vorgenommen wurde.

Mit 0,37 Mio. Euro kann fir 2007 ein akzeptables Ergebnis ausgewiesen werden, in welchem auf der einen
Seite Einmaleffekte in H6he von etwa 0,3 Mio. Euro positiv zum Tragen kamen und auf der anderen Seite
ein geringfiigig hdherer Betrag fur Wertberichtigungen das Ergebnis belastete, gleichzeitig aber auch
Vorsorge fur die Zukunft darstellt.

Zur Finanzierung des weiteren Wachstums der NaturStromHandel GmbH und zum Aufbau eines eigenen
Bestandes an regenerativen Erzeugungsanlagen wurde mit Zustimmung des Aufsichtsrates durch den
Vorstand am 21.11.2007 eine Kapitalerh6hung aus genehmigtem Kapital beschlossen. Die neuen Aktien
wurden den Aktiondren und den Mitarbeitern der Naturstrom-Gruppe zur Zeichnung angeboten. Die
Kapitalerhéhung wurde Anfang 2008 erfolgreich abgeschlossen.

4, Wichtige Vorgange nach Abschluss des Geschéftsjahres und Ausblick

Am 16. April 2008 konnte die NATURSTROM AG auf 10 Jahre seit ihrer Griindung zurtickblicken. Piinktlich
zum Jubildum gelang es, die Zahl der naturstrom-Kunden auf tber 25.000 zu steigern, wovon etwa 80 %
einen Vertrag mit der NaturStromHandel GmbH abgeschlossen hatten, der Rest mit einem der kooperieren-
den Stadtwerke.

Bereits wenige Wochen zuvor konnte die 8. Kapitalerh6hung der Gesellschaft erfolgreich abgeschlossen
werden. Unter Ausnutzung eines entsprechenden genehmigten Kapitals wurden 400.000 neue Aktien an
333 Zeichner ausgegeben und dabei der Gesellschaft ein Kapital in Héhe von 709.000 Euro zugefuhrt. Das
Grundkapital der Gesellschaft betragt seit der Eintragung der Kapitalerhdhung in das Handelsregister
2.000.000 Euro.

Erhéht wurden Anfang 2008 die Beteiligungen an der NaturStromQuelle Drei GmbH & Co KG auf 100 %
sowie an der NaturStromQuelle Eins GmbH & Co KG auf 70 %. Erhéht wurde auch das Férderdarlehen fiir
den Windpark in FrauenprieBnitz. Durch eine zeitgleich verénderte Betreibersituation ist das Risiko der
NATURSTROM AG aber nicht grundlegend gestiegen.

Die Kooperationen beziiglich der Zertifizierung von Okostrom mit Stadtwerken wurden und werden weiter-
hin auf den Priifstein gelegt, sowohl seitens der Stadtwerke als auch seitens NATURSTROM. Die Koopera-
tion mit den Stadtwerken Kiel lief mit dem Jahreswechsel 2007 auf 2008 aus. Mit den Stadtwerken Garbsen
und Wolfsburg wurde eine Beendigung im Sommers 2008 vereinbart. Gespréache mit mehreren anderen
Stadtwerken (ber eine Verdnderung des Vertragsverhéltnisses oder alternativ Beendigung desselben
werden geflihrt. Die Einnahmen aus Okostrom-Zertifizierung werden deshalb in 2008 zurlickgehen, was die
Zusammenarbeit mit Stadtwerken angeht. Die entsprechenden Leistungen fiir die NaturStromHandel
werden dagegen aufgrund des Kundenwachstums zunehmen und sollten den Riickgang bei den Stadtwer-
ken lberkompensieren.

Projektabrechnungen in vergleichbarer Ho6he wie 2007 wird es in 2008 voraussichtlich nicht geben, entspre-
chend wird auch kein vergleichbarer Deckungsbeitrag aus diesen Geschéaftsaktivitdten zu erwarten sein.
Das Ergebnis in 2008 wird voraussichtlich niedriger ausfallen, als in 2007, da neben Deckungsbeitragen
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aus dem Projektgeschéft auch die sich in 2007 einmalig auswirkende Zuschreibung zu den Finanzanlagen
entfallt.

5. Risikobericht

Die weitere Entwicklungsméglichkeit der Gesellschaft wird vom Vorstand als positiv eingeschéatzt, ist aber
nicht als risikolos anzusehen.

Ein mdgliches Risiko ist im Rickgang der Ertrage aus den Kooperationen mit Stadtwerken hinsichtlich der
Okostromzertifizierung zu sehen. Bezlglich der bereits eingegangenen Zahlungsverpflichtungen gegenlber
Okostromerzeugern wurde durch eine angemessene Ruickstellung Vorsorge getroffen, so dass zwar eine
Ergebnisverschlechterung entstehen, der Bestand der Gesellschaft aber nicht gefahrdet werden kann.

Fir den Bestand des Unternehmens hat inzwischen das Finanzanlagevermbgen eine erhebliche
Bedeutung gewonnen. Obwohl derzeit keine Anzeichen vorliegen, kénnen doch bei den Beteili-
gungsgesellschaften zuklnftig bei betriebenen Erzeugungsanlagen technische und in der Folge wirt-
schaftliche Probleme nicht mit Sicherheit ausgeschlossen werden. Eine Existenz bedrohende Situation
dadurch flir die NATURSTROM AG kann nach menschlichem Ermessen aber ausgeschlossen werden. Bei
der Tochtergesellschaft NaturStromHandel GmbH erfordert das wachsende Geschaft zukinftig Kapital- und
Liquiditatszufihrungen. Kann die NATURSTROM AG dieses nicht bereitstellen, durfte die Entwicklung der
NaturStromHandel GmbH behindert werden. Zugleich wird aufgrund des wachsenden Geschéaftsvolumens
dieser Gesellschaft das Risiko aus dem Stromeinkauf gréBer. Der Vorstand der NATURSTROM AG und
der Geschéftsfihrer der NaturStromHandel GmbH stehen deshalb in einem permanenten Kontakt, um sich
Uber das Geschéft abzustimmen, die Chancen zu nutzen und die Risiken zu minimieren. Insbesondere
werden keine finanzmarktéhnlichen Stromhandelsgeschéfte eingegangen, die ein erhdhtes Risiko fir die
NaturStromHandel GmbH darstellen kénnten.

Bezuglich der ausgereichten Férderdarlehen zum Bau und Betrieb von regenerativen Erzeugungsanlagen
kénnen zukiinftig auftretende Schwierigkeiten bei den geférderten Anlagen flr zusatzlichen Wertberichti-
gungsbedarf sorgen. Soweit solche Entwicklungen denkbar sind, wurde ausreichend Vorsorge durch Wert-
berichtigungen getroffen. Diese Vorsorge kann aber immer nur auf Basis des aktuellen Kenntnisstandes
des Vorstandes erfolgen, so dass zuséatzliche Ergebnisbelastungen in der Zukunft nicht mit Sicherheit
ausgeschlossen werden kénnen. Aufgrund einer sorgféltigen Auswahl der zu unterstitzenden Projekte und
Anlagenbetreiber und der Bildung eines risikoorientierten Portfolios ist aber davon auszugehen, dass
Ausfélle nur gelegentlich auftreten werden und den Bestand der NATURSTROM AG nicht gefahrden
kénnen.

Der Vorstand sieht aktuell keine Einflussfaktoren, die den Bestand der NATURSTROM AG in Frage stellen
wirden. Die vorhandenen Risiken erachtet der Vorstand als beherrschbar.
Disseldorf, den 18. Juni 2008

Dr. Thomas E. Banning
Vorstand
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Bilanz zum 31.12.2007

Aktiva

A. Anlagevermégen

I. Immaterielle Vermégensgegensténde
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte
und ahnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen Rechten und Werten

Il. Sachanlagen

1. Technische Anlagen und Maschinen
2. Betriebs- und Geschéftsausstattung

lll. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Beteiligungen
3. sonstige Ausleihungen

B. Umlaufvermégen

l. Vorréte

1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
2. Unfertige Leistungen
3. Noch nicht abgerechnete Leistungen

Il. Forderungen und sonstige Vermogens-
gegenstiande

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
- davon mit einer Restlaufzeit von
mehr als einem Jahr Euro 0,00 (Vj. Tsd. Euro 0)

2. Sonstige Vermdgensgegenstande
- davon mit einer Restlaufzeit von

mehr als einem Jahr Euro 0,00 ( Vj. Tsd. Euro 0)

lll. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

Euro

9.663,00

1.469,00

411.000,00
1.110.001,00

2.068.988,63

128.374,90
19.056,46

135.298,83

191.979,50

390.899,04

Euro

1,00

11.132,00

3.589.989,63

282.730,19

582.878,54

240.403,83

4.707.135,19
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A. Eigenkapital
. Gezeichnetes Kapital
Il. Kapitalriicklage
lll. Gewinnriicklagen

V. Jahresiiberschuss

B. Riickstellungen

Sonstige Ruckstellungen

C. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten gegentiiber Kreditistituten

2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen
- davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr Euro

282.984,72
(Vj. Tsd. Euro 364)

3. Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen
Unternehmen
- davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr Euro
(Vj. Tsd. Euro 58)
4. Sonstige Verbindlichkeiten
- davon aus Steuern Euro 2.236,84
(Vj. Tsd. Euro 32)
- davon mit einer Restlaufzeit
bis zu einem Jahr Euro
(Vj. Tsd. Euro 108)

160.800,88

250.031,69

Passiva
Euro Euro
1.600.000,00
680.719,38
482.599,04
374.324,48
3.137.642,90
875.675,00
0,00
282.984,72
160.800,88
250.031,69
693.817,29
4.707.135,19
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Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit vom
01. Januar bis 31. Dezember 2007

Euro

. Umsatzerlose

. + Erhéhung / - Verminderung des Bestandes an fertigen

und unfertigen Erzeugnissen

. Sonstige betriebliche Ertrage

. Materialaufwand

a) Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
sowie bezogene Waren 4.603.136,04

b) bezogene Leistungen 36.851,44

. Personalaufwand

a) Léhne und Gehélter 135.265,37
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen

far Altersversorgung und fir Unterstiitzung 29.473,21

- davon fir Altersversorgung Euro 0,00 (Vj. Tsd. Euro 0)

. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgens-

gegenstande des Anlagevermdgens
und Sachanlagen

. Sonstige betriebliche Aufwendungen
. Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage

. Abschreibungen auf Finanzanlagen

Zinsen und dhnliche Aufwendungen
Ergebnis der gewoéhnlichen Geschaftstatigkeit

AuBerordentliche Ertrage 0,00
AuBerordentliche Aufwendungen 0,00

AuBerodentliches Ergebnis

Jahresiiberschuss

Euro

5.981.765,12

-363.025,19

220.882,49

4.639.987,48

164.738,58

1.909,57
310.652,77
54.559,36

391.026,23

11.542,67

374.324,48

0,00

374.324,48

12
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C. Anhang fur das Geschaftsjahr 2007

1. Allgemeine Angaben

Der Jahresabschluss wurde auf der Grundlage der Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften des dritten
Buches des Handelsgesetzbuches aufgestellt. Ergdnzend zu diesen Vorschriften waren die Regelungen
des Aktiengesetzes zu beachten. Auf die Rechnungslegung der Gesellschaft finden die Vorschriften far
kleine Kapitalgesellschaften im Sinne des § 267 Abs.1 HGB Anwendung. Der Jahresabschluss wurde unter
Beachtung der generellen Ansatzvorschriften der §§ 246 — 251 HGB sowie unter Berlcksichtigung der
besonderen Ansatzvorschriften fiir Kapitalgesellschaften (§§ 268 - 274 a und 276 — 278 HGB) und etwaiger
Bestimmungen der Satzung aufgestellt. Die Gewinn- und Verlustrechnung fir die Zeit vom 01.01. bis
31.12.2007 wurde nach dem Gesamtkostenverfahren gemaB § 275 Abs. 2 HGB aufgestellt.

2. Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstédnde werden mit dem Nennwert bzw. dem am Bilanzstichtag
niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt.

Ruckstellungen werden in Héhe des Betrages angesetzt, der nach verniinftiger, kaufménnischer
Beurteilung notwendig ist, um alle zum Bilanzstichtag erkennbaren Risiken und drohende Verluste sowie
ungewisse Verbindlichkeiten abzudecken.

Verbindlichkeiten werden zum Rulckzahlungsbetrag angesetzt.

Im Einzelnen erfolgte die Bewertung gemaB nachstehenden Erlduterungen.

21. Anlagevermoégen

Der Ansatz der immateriellen Vermdgensgegenstdnde und der Sachanlagen erfolgt zu Anschaffungs-
kosten, vermindert um planméBige lineare Abschreibungen (ber die betriebsgewdéhnliche Nutzungsdauer.
Die Zugange werden entsprechend dem Anschaffungsmonat anteilig abgeschrieben. Geringwertige
Wirtschaftsgiiter werden im Jahr des Zugangs in voller Héhe abgeschrieben und als Abgang im
Anlagenspiegel gezeigt.

Finanzanlagen sind unter Beachtung des Niederstwertprinzips mit den Anschaffungskosten oder einem
niedrigeren Wert unter Berlicksichtigung von nachhaltigen Wertminderungen angesetzt.

Bei den sonstigen Ausleihungen handelt es sich ausschlieBlich um mittel- bis langfristige Férderdarlehen fur
neue regenerative Energieerzeugungsanlagen. Aufgrund des nachrangigen Charakters dieser Darlehen
wurde zur Abdeckung des allgemeinen Ausfallrisikos eine pauschale Wertberichtigung in H6he von 1,5 %
vorgenommen.

2.2, Umlaufvermégen

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe werden unter Beachtung des strengen Niederstwertprinzips mit den Anschaf-
fungskosten bzw. dem niedrigeren beizulegenden Wert angesetzt.

Als unfertige Leistungen werden regenerative Anlagenprojekte ausgewiesen, die am Bilanzstichtag noch
nicht abgeschlossen waren und deren Gesamtabnahme bis zur Erstellung des Jahresabschlusses noch
nicht erfolgt ist. Teilgewinnrealisierungen wurden deshalb nicht vorgenommen, sondern zu Herstellungs-
kosten bewertet. Diese umfassen neben Einzelkosten auch angemessene Teile der Gemeinkosten. Die
Grundséatze einer verlustfreien Bewertung werden beachtet.

Noch nicht abgerechnete Leistungen werden zu den vertraglich vereinbarten Preisen bewertet.

13
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Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstdnde sind zum Nennwert angesetzt. Zweifelhafte For-
derungen werden grundséatzlich einzelwertberichtigt. Da nennenswerte Forderungsausféalle in der
Vergangenheit nicht festgestellt werden konnten, kann vom Ansatz einer Pauschalwertberichtigung zur
Abdeckung des allgemeinen Kreditrisikos bisher abgesehen werden.

Flissige Mittel sind in H6he der Nominalwerte ausgewiesen.

2.3. Riickstellungen und Verbindlichkeiten

Ruckstellungen sind so bemessen, dass sie allen erkennbaren Risiken Rechnung tragen. Sie wurden in
Hbéhe der voraussichtlichen Verpflichtungen nach dem Grundsatz verninftiger kaufmannischer Beurteilung
dotiert. FUr die Lieferung von Fotovoltaikanlagen wurde eine pauschale Ruckstellung fur Garantie-
verpflichtungen gebildet.

Der Ansatz der Verbindlichkeiten erfolgt grundséatzlich mit ihnrem Rulckzahlungsbetrag.

3. Erlauterungen zu den Bilanzpositionen

Aktiva

Anlagevermdgen

Die Entwicklung der Anschaffungs- oder Herstellungskosten sowie der vorgenommenen Abschreibungen

aller Positionen des Anlagevermdgens im Geschaftsjahr 2007 ist aus dem nachfolgenden Anlagenspiegel
ersichtlich.

Entwicklung des Anlagevermégens vom 01.01.2007 bis zum 31.12.2007

Anschaffungs- und Herstellungskosten Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
Stand am Stand am Stand am Stand am Stand am Stand am
01.01. Zugénge Abgénge 3112 01.01. Zugénge  Abgénge 31.12. 31.12. 01.01.
Euro Euro Euro Euro Euro Euro Euro Euro Euro Euro
Immaterielle
l. Vermégensgegensténde
- Software 2.709,34 0,00 0,00 2.709,34/ 2.708,34 0,00 0,00 2.708,34/ 1,00 1,00
. _.270934 000 __ _ 000 _ 2709348 270834 _ 000 _ 000 2708348 100 _ __ 1,00
Il. Sachanlagen
A. Technische Anlagen 13.326,54 0,00 0,00 13.326,54}{ 2.997,54 666,00 0,00 3.663,548 9.663,00 10.329,00
Betriebs- und 2.841,32 2.347,57 0,00 5.188,89 2476,32  1.24357 0,00 3.719,89 1.469,00 365,00
B. Geschéftsausstattung
Summe Sachanlagen __Telers6 _ 234757 __ _ 000 18515430 547386 190957 __ 000 7.38343| _ 1113200 1069400
lll. Finanzanlagen
1, Anteile an verbundenen 411.000,00 0,00 0,00  411.000,00 0,00 0,00 0,00 000  411.00000  411.000,00
Unternehmen
2. Beteiligungen 450.000,00  675.000,00 0,00 1.125.000,00f 149.999,00 14.999,00 149.999,00 14.999,00f 1.110.001,00  300.001,00
3. Forderdarlehen 1.174.353,15 2.863.928,13 1.567.849,42 2.470.431,86 35.231,00 376.027,23 9.815,00 401.443,23F 2.068.988,63 1.139.122,15
Summe Finanzanlagen 2.035.353,15 3.538.928,13 1.567.849,42 4.006.431 ,Bﬁl 185.230,00 391.026,23 159.814,00 41 6.442,2:2'_3.589.989,63 1.850.123,15
Summe Anlagevermdgen 2.054.230,35 3.541.275,70 1.567.849,42 4.027.656,63' 193.412,20 392.935,80 159.814,00 426.534,00' 3.601.122,63 1.860.818,15

Immaterielle Vermodgensgegenstiande und Sachanlagen

Im abgelaufenen Geschéaftsjahr 2007 wurden mit Ausnahme von EDV-Geraten und GWG keine nennens-
werten Investitionen in das Sachanlagevermdgen vorgenommen.
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Finanzanlagen

Die Anteile an verbundenen Unternehmen und die Beteiligungen betreffen folgende Gesellschaften:

NaturStromHandel GmbH, Disseldorf (NSH)
NaturStromQuelle Eins GmbH & Co. KG, Forchheim (NSQ1)
NaturStromQuelle Drei GmbH & Co. KG, Forchheim (NSQ 3)
Windstrom HUll GmbH & Co. KG, Forchheim
NaturStromAnlagen GmbH, Forchheim (NSA)

NaturContract GmbH, Diisseldorf

NaturStromNetz Drochtersen GmbH & Co. KG, Drochtersen
Der Holzhof GmbH & Co. KG, Géttingen

Die Gesellschaft halt 100% des Stammkapitals der NSH in Héhe von 100.000 Euro. Die NSH hat mit
Wirkung vom 01.01.2004 die Versorgung der ehemaligen Direktkunden der NATURSTROM AG mit Strom
Ubernommen und ist Uber einen Kooperationsvertrag an die NATURSTROM AG bzgl. der nach dem Griner
Strom Label e.V. verkauften Strommengen gebunden.

Die Beteiligung an der NSQ1 erfolgte mit Beitrittserklarung der Gesellschaft vom 16.12.2006 als Komman-
ditistin mit einer Haftsumme in Héhe von 150.000 Euro. Die Eintragung der Haftsumme in das Handels-
register erfolgte am 04.04.2007.

Die Beteiligung an der NSQ3 wurde durch Kauf eines Kommanditanteils von 10.000 Euro von der NSA
sowie durch Erhéhung des Kommanditanteils um 140.000 Euro auf nunmehr 300.000 Euro erhéht. Die in
den Vorjahren mit Blick auf steuerliche Sonderabschreibungen vorgenommene Wertberichtigung auf die
Beteiligung an der NSQ3 wurde riickgdngig gemacht, da weder ein besonderes Risiko noch ein
auBerordentlicher Wertverzehr in dieser Investition vorliegt.

Die Beteiligung an der Windstrom Hiill GmbH & Co. KG erfolgte im abgelaufenen Geschéftsjahr durch
Zeichnung einer Kommanditeinlage in Héhe von 500.000 Euro.

Der Anteil an der NSA ist gegenlber dem Vorjahr unverandert. Die NSA ist am Standort Forchheim (Ober-
franken) bezlglich Projektentwicklung und Betriebsflihrung tatig. Auch der Anteil an der NaturContract
GmbH, die ein erstes Contractingprojekt auf Basis von Holzhackschnitzeln in Betrieb nahm, ist
unverandert.

Neu eingegangen wurden im Geschaftsjahr eine Beteiligung an einer Netzgesellschaft im Zusammenhang
mit den Windkraftanlagen in Hll (NaturStromNetz Drochtersen GmbH & Co. KG) und an der Firma Der
Holzhof GmbH & Co. KG in Géttingen.

Im Bereich der sonstigen Ausleihungen wurden wie im Vorjahr fiir den Bau neuer regenerativer Energie-
erzeugungsanlagen gemafi den Bedingungen des Griiner Strom Label e.V. investitionsférdernde nachran-
gige Darlehen ausgereicht. Geférdert wurden der Bau der ersten Birgerbeteiligungsanlage in Magdeburg
(PV-Anlage auf der Grundschule Salbke), eine weitere Fotovoltaikanlage in Plochingen, der Bau einer
Wasserkraftanlage in Erfurt sowie Windkraftanlagen in Drochtersen/Hill und FrauenprieBnitz. Abgesetzt
sind Einzelwertberichtigungen in Héhe von 276.027,23 Euro. Auf die nicht einzelwertberichtigten Darlehen
wurde eine Pauschalwertberichtigung in Héhe von 1,5 % zur Abdeckung des allgemeinen Kreditrisikos
vorgenommen. Da die Férderdarlehen langfristigen Charakter haben und unter marktiblichem Niveau
verzinst werden, ist handelsrechtlich grundsétzlich eine Abzinsung vorzunehmen. Dem wurde durch eine
pauschale Abzinsung in H6he von 100.000 Euro entsprochen.

Vorrate

Die ausgewiesenen Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe enthalten im wesentlichen Material fir in 2007 zu
realisierende Fotovoltaikanlagen (Solar-Module und Wechselrichter) sowie Komponenten fiir ein Wasser-
kraftwerk. Der Ansatz erfolgte zu Anschaffungskosten abziiglich Abschlag auf Marktpreisniveau. Der Nach-
weis erfolgt anhand einer Bestandsliste, aus der die einzelnen Artikel mit ihren Eigenschaften sowie dem
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jeweiligen Einstandspreis ersichtlich sind. Die Bestande lagern in einem Speditionslager. Die Bestands-
ermittlung erfolgte im Wege einer kérperlichen Inventuraufnahme.

Die unfertigen Leistungen betreffen den Bau eines Arealnetzes am Holzhof Géttingen, das in 2008 an eine
Betreibergesellschaft weiter verkauft werden soll.

Die noch nicht abgerechneten Leistungen resultieren aus erbrachten GSL-Zertifizierungsleistungen an
Partnerstadtwerke, flr die erst im Folgejahr Rechnung gelegt wurde.

Forderungen und sonstige Vermoégensgegenstiande

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind einzeln anhand einer namentlichen Saldenliste zum
Bilanzstichtag nachgewiesen. Sie resultieren im Wesentlichen aus dem laufenden Geschéaftsverkehr des 4.
Quartals 2007. Ein Anlass fiir Einzelwertberichtigungen im Jahr 2007 war nicht ersichtlich.

Die sonstigen Vermdégensgegenstdnde enthalten im Wesentlichen gewédhrte Darlehen an nahe stehende
Unternehmen sowie Umsatzsteuererstattungsanspriche.

Die Restlaufzeiten liegen insgesamt unter 1 Jahr.

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten

Fir die Kasse wird ein chronologisches Kassenbuch gefuhrt. Zum Bilanzstichtag erfolgte eine Kassen-
bestandsaufnahme.

Die Bankkonten betreffen — mit Ausnahme des Kapitalerh6hungskontos — ausschlieBlich den laufenden
Giroverkehr. Das Kapitalerhdhungskonto bei der UmweltBank wird separat fir Einzahlungen aus der in
Durchfuhrung befindlichen Kapitalerhéhung aus genehmigtem Kapital verwendet. Die Kontostande sind
durch Bankkontoausziige zum Bilanzstichtag belegt. Zinsen und Geblhren sind auf alte Rechnung
gebucht.

Passiva

Vij.
Eigenkapital Euro Tsd. Euro
Grundkapital 1.600.000,00
Kapitalriicklage 680.719,38
Gewinnriicklagen
Gesetzliche Ricklage 80.000,00
Andere Gewinnrlicklagen 402.599,04
Jahresliberschuss 374.324,48

3.137.642,90

Der Jahresiberschuss 2006 in Héhe von 402.599,04 Euro wurde gemaB Beschluss der ordentlichen
Hauptversammlung vom 15.12.2007 den Gewinnrticklagen zugefihrt.
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Die Gesellschaft fihrte tUber das Jahresende 2007 eine Kapitalerhéhung aus genehmigtem Kapital in Héhe
von 400.000 Euro durch, worauf 155.045,54 Euro auf einem Sonderkonto eingezahlt wurden. Dieser Betrag
wird insofern sowohl bei den liquiden Mitteln als auch bei den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Riickstellungen

Die sonstigen Rickstellungen entwickelten sich im Berichtsjahr wie folgt:

01.01.2007 Verbrauch Auflésung Zufiihrung 31.12.2007
Euro Euro Euro Euro Euro
Okostrom-Zertifizierung 419.440,00 93.913,00 0,00 24.000,00 349.527,00
Ausstehende Rechnungen Projekte 0,00 0,00 0,00 328.000,00 328.000,00
Gewahrleistungen 72.894,00 1.608,15 14.024,85 0,00 57.261,00
Jahresabschluss- und Priifungskosten 15.000,00 4.800,00 2.700,00 20.000,00 27.500,00
Ubrige sonstige Riickstelungen 158.258,00 13.400,00 47.112,00 15.641,00 113.387,00
Gesamt 665.592,00 113.721,15  63.836,85 387.641,00 875.675,00

Die Riickstellung fiir Okostromzertifizierung betrifft Altvertrage, mit denen die Gesellschaft Zahlungsver-
pflichtungen von bis zu 10 Jahren eingegangen ist. Die Berechnung erfolgte anhand der erwarteten zukinf-
tigen Zahlungen zu dem Anteil, der nicht durch ebenso lange Vertrdge mit Stadtwerken auf der Einnahme-
seite abgedeckt ist. Der Abzinsungssatz betragt 5,5 %.

Die Rickstellung fliir ausstehende Rechnungen Projekte betrifft im wesentlichen noch zu erwartende Rech-
nungen fur die Fertigstellung der beiden WKA in Drochtersen/Hiill.

Die Ruckstellung fur Gewdhrleistungen betrifft gelieferte Fotovoltaikanlagen.

Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind einzeln anhand einer namentlichen Saldenliste
zum Bilanzstichtag nachgewiesen. Sie resultieren im Wesentlichen aus dem laufenden Geschéftsverkehr
des letzten Quartals 2007.

Die Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen bestehen gegeniiber der NSH und sind mit
der genannten Gesellschaft abgestimmt.

Die sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen die bislang geleisteten Zahlungen auf die in
Durchfiihrung befindliche Kapitalerh6hung aus genehmigtem Kapital sowie kurzfristige Darlehensverpflich-
tungen gegenlber nahe stehenden Unternehmen.

Die Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten betragen jeweils weniger als 1 Jahr.
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4. Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Vij.
Umsatzerlése Euro Tsd. Euro
Erlése Produkt- und Anlagenverkauf 5.221.962,80
Erldse GSL-Zertifizierung 667.385,13
Sonstige Erlose 92.417,19
5.981.765,12

Die Erlése aus Produkt- und Anlagenverkauf resultieren aus der Fertigstellung und dem Verkauf von 2
Windkraftanlagen und 2 Fotovoltaikanlagen.

Vij.

Sonstige betriebliche Ertrage Euro Tsd. Euro
Ertrage aus Zuschreibungen zu Finanzanlagen 149.999,00
Ertrédge aus der Auflésung von Rickstellungen 61.067,94
Ertrédge aus der Herabsetzung der PWB zu Ausleihungen 9.815,00
Ertrage aus Anlageabgangen 0,00
Sonstige Ertrage 0,55

220.882,49

Die Ertrage aus Zuschreibungen zu Finanzanlagen betreffen die Riickgangigmachung der im Geschéftsjahr
2005 vorgenommenen Wertberichtigung auf die Beteiligung an der NSQ3 (vgl. Seite 15).

Vi.
Materialaufwand Euro Tsd. Euro
Umsatzkosten Produkte+Anlagen 4.390.844,07
GSL Erzeugungskosten 187.028,30
Sonstige Materialaufwendungen 62.115,11
4.639.987,48
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage
In der Position sind Darlehenszinsen in H6he von 43.000 Euro enthalten.
Vij.
Abschreibungen auf Finanzanlagen Euro Tsd. Euro
Wertberichtigung Beteiligungen 14.999,00
Wertberichtigung Férderdarlehen 276.027,23
Abzinsung Férderdarlehen 100.000,00
Zufiihrung Pauschalwertberichtigung Férderdarlehen 0,00
391.026,23

Die Wertberichtigung auf Férderdarlehen betrifft 3 Ausleihungen, wovon der gréBte Teil auf die Windstrom
FrauenprieBnitz GmbH aufgrund technischer Schwierigkeiten der betriebenen Windkraftanlagen entfallt.
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5. Sonstige Angaben
Durchschnittliche Zahl der beschéftigten Arbeithehmer

Wahrend des Geschéftsjahres waren — unter Berlicksichtigung von Teilzeitkraften und beurlaubten
Mitarbeiter/Innen, aber ohne Berlcksichtigung von Praktikanten — im Unternehmen beschéftigt:

durchschnittlich zum Jahresende
Beschéaftigungsverhaltnisse 4,3 3,7
Aktive Mitarbeiter 2,2 1,6

Haftungsverhaltnisse gem. § 251 HGB

Zum Bilanzstichtag 31.12.2007 bestanden keine Eventualverbindlichkeiten.

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen der Gesellschaft betragen wie im Vorjahr zum 31. Dezember
2007 15.000 Euro und resultieren aus dem Vertrag Uber die Anmietung der Geschaftsrdume in Dlsseldorf
und einer Mindestkopienabnahme des geleasten Kopierers.

6. Organe der Gesellschaft

Alleiniger Vorstand der NATURSTROM AG im Berichtsjahr 2007 war:

Herr Dr. Thomas E. Banning,

Diplom-Kaufmann, Heroldsbach

Dem Aufsichtsrat der NATURSTROM AG gehérten im Berichtsjahr 2007 an:

Herr Dr. Hermann Falk, Rechtsanwal,
Mitglied der Geschéftsleitung des Bundesverbandes Deutscher Stiftungen, Berlin, Vorsitzender

Herr Manfred Rauschen,
Geschéftsflihrer der Okozentrum NRW GmbH, Hamm, stellvertretender Vorsitzender

Herr Stephan Riedel, Dipl.-Physiker, Dresden,
Geschéftsflhrer der SunStrom Dresden GmbH.
7. Beschlussfassung liber die Verwendung des Bilanzgewinns

Der Vorstand schlagt vor, den Bilanzgewinn 2007 in Hohe von 374.324,48 Euro in die Gewinnrlcklagen
einzustellen.

Dusseldorf, den 18. Juni 2008

Dr. Thomas E. Banning
-Vorstand-
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