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Geschaftsbericht der wind 7 Aktiengesellschaft

. Allgemeine Wirtschaftslage, Branchenentwicklung

Nach wie vor hat Deutschland im europaischen Vergleich — aber auch bei globaler Betrachtung — nur
ein sehr geringes Wirtschaftswachstum vorzuweisen. Eine hohe Arbeitslosenquote belastet den Staats-
haushalt. Gute Ideen sind in der Politik immer wieder vorhanden, die praktische Umsetzung von Re-
formen ist allerdings oft halbherzig, so dass kaum spiirbare Verbesserungen erzielt werden. Die Inves-
titionsfreude ist daher gering und viele Unternehmen, aber auch Privatpersonen, legen ihr Geld lieber
im Ausland an.

Der Bereich der erneuerbaren Energien hat sich sehr unterschiedlich entwickelt: Die Solarbranche
verzeichnet einen gigantischen Boom. Photovoltaikmodule sind fiir viele Monate im Voraus ausver-
kauft, die Produzenten sind entsprechend stark ausgelastet. Boérsennotierte Akteingesellschaften der
Branche haben teilweise enorme Kursgewinne zu verzeichnen. Die Geothermie ist zwar weit entwickelt
und hat auch in Deutschland grof3es Potential, steckt aber im Vergleich zu anderen Technologien noch
in den Kinderschuhen. Einige Schritte weiter ist der Bereich Biomasse, jedoch tragt auch er bisher nur
zu einem geringen Anteil zur Energieversorgung bei. Unveréndert stark ist der Bestand an Wasser-
kraftwerken; das Wachstumspotential durch neue Kraftwerke oder die Modernisierung von Altanlagen
ist in Deutschland jedoch sehr begrenzt. Die Windenergie hat insofern mittlerweile die Wasserkraft
beim Anteil an der Gesamtstromerzeugung Uberholt. Der Vorsprung wird sich weiter vergroRern. Al-
lerdings sind auch hier die Ausbaupotentiale in Deutschland begrenzt, da der Gberwiegende Teil der
geeigneten Flachen bereits bebaut ist.

Letzteres ist auch der Grund, weshalb der Wettbewerb unter den Projektentwicklern immer groRer
wird. Es wird zunehmend schwieriger, noch geeignete Windpark-Standorte zu finden. Zudem werden
die Genehmigungsverfahren immer aufwendiger. Oftmals fiihren sie trotz grofier Anstrengungen und
Investitionen nicht zum Erfolg. Zahlreiche Firmen sind aus diesen Grinden in einer wirtschaftlich an-
gespannten Lage, bdrsennotierte Unternehmen der Sparte haben z. T. zweistellige Millionenverluste
zu verzeichnen oder sind gar insolvent. Auch die Herstellerfirmen leiden unter dieser Entwicklung, weil
die jahrlichen Zubauraten stark zuriickgegangen sind und diese nur teilweise durch Exportgeschafte
kompensiert werden konnten. Insgesamt ist in allen Sparten der Windenergiebranche deutlich wahr-
zunehmen, dass sich nahezu alle Unternehmen ins Ausland orientieren — eine logische Schlussfolge-
rung aus dem ricklaufigen Geschaft in Deutschland.

Betreiber von Windkraftanlagen konnten 2004 erstmals etwas aufatmen, nachdem Sie vorher drei
auRerst schlechte Windjahre und entsprechend massive UmsatzeinbuBen zu verzeichnen hatten. Auch
2004 lag allerdings durchschnittlich noch rund 10 % unter dem langjahrigen Mittel. Das Jahr 2005 fing
mit einem &auRerst windstarken Januar an; die Mehrerlése wurden allerdings in den folgenden wind-
schwéacheren Monaten kompensiert.

Von besonderer Bedeutung fir die Perspektiven der Windenergie sind die politischen Rahmenbedin-
gungen. Da Teile der FDP offensiv die Abschaffung des EEG fordern und auch einige CDU/CSU-
Politiker die erneuerbaren Energien kritisch sehen, wird die Situation nach einem mdglichen Regie-
rungswechsel mit hoher Wahrscheinlichkeit nicht besser. Auch dies spricht dafir, sich als Unterneh-
men der Windenergiebranche verstarkt im Ausland zu engagieren.

Sehr bemerkenswert ist die Entwicklung auf Investorenseite: Deutsche Anleger haben in vielen Féllen
auRerst negative Erfahrungen gemacht, weil KG-Fonds die prospektierten Ausschittungen - haupt-
sachlich wegen schlechter Windverhaltnisse bzw. Fehleinschatzungen des Windpotentials, aber z. T.
auch wegen technische Mangel - bei weitem verfehlt haben. Sie sind bei Neuinvestitionen entspre-
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chend zurtickhaltend. Viele Fonds-Initiatoren haben grofRe Probleme lhre Windparkangebote am Markt
zu platzieren. Auf der anderen Seite ist ein sehr stark zunehmendes Interesse von auslandischen In-
vestoren zu verzeichnen, die sich in Deutschland bei Windparkprojekten engagieren. Dies erfolgt al-
lerdings nicht durch Fonds-Beteiligungen, sondern durch den Erwerb einzelner Maschinen oder auch
ganzer Windparks. Es handelt sich sowohl um vermdgende Privatinvestoren als auch um institutionelle
Anleger.

I1. Geschaftsverlauf, Lage des Unternehmens

Noch im Jahr 2003 war die Existenz der wind 7 Aktiengesellschaft ernsthaft bedroht: Die Planrech-
nungen zeigten fir das Jahr 2004 Liquiditdtsengpéasse, so dass der Vorstand frihzeitig reagierte und
das Unternehmen durch den Verkauf der beiden Windparks Neuferchau und Extertal stabilisierte. Mit
der VeraulRerung von zwei weiteren Projekten (Siersleben und Helbra) konnte die wind 7 Ende 2004
auf eine so solide Basis gestellt werden, dass ihr Bestand dauerhaft gesichert ist: Selbst bei blof3er
Fortschreibung des Status Quo (ohne Neuinvestitionen, zuséatzliche Einnahmen aus anderen Geschaf-
ten oder Eigenkapitalzufuhr) kénnte die wind 7 ihr Geschaft langfristig weiter betreiben.

a) Projektverkaufe

Von entscheidender Bedeutung ist, dass mit den Windparkverkdufen nicht nur Liquiditat ins Unter-
nehmen zuriick geflossen ist, sondern in allen Fallen langfristige Vertrdge fur die technische und
kaufmannische Verwaltung der Parks mit den Investoren geschlossen werden konnten, so dass die
wind 7 weiter an den Windparks verdient — ohne eigenes Kapital gebunden zu haben. Damit und
durch weitere Betriebsfuhrungsauftrége ist die Ifd. Finanzierung der wind 7 sichergestellt, so dass
nicht nur die vorhandene Substanz verwaltet werden kann, sondern auch die Mdglichkeit besteht,
interessante Zukunftsperspektiven erfolgreich umzusetzen und damit mittelfristig nennenswerte Ge-
winne zu erwirtschaften.

b) Windverhéltnisse

Das Windjahr 2004 war zunéchst durch 5 unterdurchschnittliche Monate gepragt. Ab Juni wurde der
langjahrige Durchschnitt (mit starken Abweichungen in einzelnen Monaten) etwa erreicht. Dies fuhrte
zusammen mit dem windschwachen Jahresende in der Summe dazu, dass der langjahrige Durch-
schnitt um ca. 10 % unterschritten wurde.
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Nachfolgend die gleiche Grafik in kumulierter Betrachtung fiir 2004:
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Das Windjahr 2005 begann im Januar auBerordentlich stark, zehrte diesen Vorsprung jedoch in den
Folgemonaten mehr als auf, so dass bis einschlie3lich April wiederum nur 92,5 % eines durchschnittli-
chen Jahres erreicht wurden. Windindexdaten fur den Mai liegen noch nicht vor, jedoch wird auch
dieser Monat leicht unterdurchschnittlich sein.
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c) Windparkbestand

Blangjahriger Windindex
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Nach der Verauflerung von 4 Windparks sind die Projekt Walsrode, St. Wendel und Ausleben im Be-
stand verblieben, wobei der Windpark Walsrode im Dezember 2004 noch um eine Maschine des Typs
Enercon E-40 erweitert werden konnte. Sie wurde vollstédndig aus Eigenmitteln finanziert.

Trotz des Aufbaus eines Lagers mit den meisten bendtigten Teilen fiir die FRISIA-Windparks traten
Anfang 2005 Anlagenstillstande auf, die relativ lange dauerten. Dies lag groRtenteils darin begriindet,
dass es sich um Fehler und Komponentenausfélle handelte, die nicht voraussehbar waren. Aufgrund
des geringen Anteils von Standardkomponenten, die in den FRISIA-Anlagen verbaut sind, werden oft
Spezialanfertigungen benétigt, die eine lange Lieferzeit haben. Wo es angemessen erschien, wurde
nun entsprechender Ersatz bevorratet, um kunftig schneller reagieren zu kénnen.
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Die Inbetriebnahme der in Zusammenarbeit mit DMT installierten Condition Monitoring Systeme ist fur
mehrere Windparks erfolgreich abgeschlossen.

Die Projekte im Einzelnen:

Windpark Ausleben: Aufgrund des Verkaufes der anderen Windparks gewinnt auch das kleine Projekt
mit 3 NORDTANK-Maschinen a 600 kW wieder an Bedeutung. Bis Ende Mai 2005 lag der Ertragsanteil
bei 21,4 %. Der Windpark lauft unaufféllig auf einem hohen Verfugbarkeitsniveau von 99,6 %. Es sind
allerdings Getriebeschaden baugleicher Anlagen bekannt, so dass ahnliche Probleme auch bei den
Anlagen der wind 7 drohen kénnten.

Windpark Walsrode: Im Sept. 2004 wurde der letzte von 4 Generatoren der FRISIA-WEA auf Kosten
der NEVAG erneuert. AulRerdem musste im Oktober ein Getriebe getauscht werden. Dank des voraus-
schauenden Aufkaufs von Getriebeteilen aus der Insolvenzmasse der Dorstener Maschinen Fabrik
durch die wind 7 konnte kurzfristig reagiert werden, so dass der Stillstand lediglich knapp zwei Wo-
chen betrug. Fir den Getriebeschaden stand die NEVAG in der Gewahrleistungspflicht, so dass der
wind 7 keine Kosten entstanden. Die Parkverfugbarkeit liegt 2005 mit 94,6 % auf einem fir FRISIA
guten Niveau. Ein Anlagenstillstand von ca. 2 Wochen aufgrund eines Defektes an der Steuerung ver-
eitelte leider ein besseres Ergebnis. Die 5. WEA vom Typ ENERCON E-40 ist planméaRig im Dezem-
ber~04 ans Netz gegangen und produziert nach der Einstellphase seit Februar zuverlassig.

Windpark St. Wendel: Der Standort St. Wendel hatte in der Vergangenheit das beste Windpotential.
2005 blieb er jedoch bisher hinter den Erwartungen zuriick. Leider kam es aufgrund langer Lieferzei-
ten einiger Ersatzteile zu grofRen EinbuBen in der Verfiigbarkeit. Sie liegt zwar mit 90,5 % fir FRISIA
immer noch auf einem guten Niveau, bietet aber Optimierungspotential, was durch den weiteren Aus-
bau des Ersatzteillagers umgesetzt werden kann. Der letzte alte Generator im Windpark St. Wendel
wurde im Marz 2005 auf Kosten der NEVAG getauscht, nachdem er vorher mit erhéhten Temperatu-
ren, die zu einer Drosselung der Anlage fuhrten, auffallig wurde.

Windpark Helbra: Der Windpark lief 2004 ohne grofiere Probleme, erreichte aber aufgrund des
schlechten Standortes die Planwerte nicht. Er wurde im Dezember verkauft.

Windpark Siersleben: Zum Ablauf der Gewahrleistungszeit Anfang 2004 traten bei 2 Maschinen Ge-
triebeschaden auf, die vom Hersteller im Rahmen der Garantie behoben wurden. Ansonsten lief der
Windpark von vereinzelten kleineren Fehlern (Pitch, Umrichter) abgesehen technisch unaufféllig, blieb
standortbedingt jedoch auch hinter den Erwartungen zurlick. Er wurde ebenfalls im Dezember ver-
kauft.

d) Liquiditat

Die Abwicklung von Windparkverkaufen nimmt nach Vertragsunterzeichnung oftmals noch viele Mona-
te - manchmal Uber ein Jahr - in Anspruch. Auslandische Investoren arbeiten in der Regel mit ver-
schiedenen Beratern zusammen, auslandische Banken schalten meist deutsche Korrespondenzanwalte
ein, so dass insgesamt ein erheblicher Abstimmungsbedarf vorhanden ist, bis endlich letzte Details
von Besicherungsvertrdgen etc. ausgehandelt sind und Grundbucheintragungen vorgenommen wer-
den koénnen. Ein Grofteil der Zahlungen fliet Ublicherweise erst, wenn diese Dinge geklart sind, so
dass die wind 7 trotz bereits im Dezember 2003 und 2004 unterzeichneter Kaufvertrage nicht zeitnah
neu investieren konnte.

Da die Kaufpreiszahlungen allerdings oberhalb der Fremdfinanzierungssatze zu Gunsten der wind 7
verzinst werden, profitiert die Gesellschaft hier. Mittlerweile ist ein GroBteil der Zahlungen erfolgt, so
dass die wind 7 Mitte Juni 2005 Uber eine freie Liquiditdt von 1,5 Mio. € verfigt. Zusatzlich befinden
sich 518 TEUR auf gesperrten Sonderkonten, die als Liquiditatsreserve fur die Windparkfinanzierungen
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dienen. Die letzten ausstehenden Zahlungen aus den Projektverkdufen von insgesamt 6,6 Mio. EUR
erwartet der Vorstand innerhalb der ndchsten Wochen.

e) Personal

Da die wind 7 in der Betriebsfiihrung einen sehr hohen Qualitédtsanspruch hat und deutlich umfangrei-
chere Leistungen erbringt, als dies bei Wettbewerbern Ublich ist, die Betreuung auslandischer GroRin-
vestoren naturlich ein besonderes Engagement erfordert und dartber hinaus die Zahl der verwalteten
Projekte zugenommen hat, musste die wind 7 das Team der technischen Betriebsfihrung im Sommer
2004 von zwei auf drei Mitarbeiter erhéhen, wobei die neue Kraft zunachst Giber mehrere Monate lang
ein Praktikum absolviert hat, so dass die Mehrkosten im Jahre 2004 unwesentlich waren. In 2005
sollen die Mehrkosten dieser Personalstelle durch neu akquirierte Betriebsfiihrungsvertrage deutlich
Uberkompensiert werden.

AuRerdem wurde ab April 2004 ein fester Mitarbeiter fur die Finanzabteilung eingestellt, dessen Auf-
gabenbereiche vorher von einem freien Berater wahrgenommen worden waren. Dieses Mandat hat die
wind 7 beendet, so dass insgesamt keine Mehrkosten entstanden sind. Ansonsten blieb der Personal-
bestand 2004 unverandert.

Insgesamt sieht der wind 7 Vorstand mittelfristig einen enorm groRen Bedarf an professionellen Be-
triebsfiihrungsdienstleistungen fiir Windparks. Um sich hier frithzeitig entsprechend zu positionieren
und auch eine ausreichende GroRe am Markt zu erreichen, wurde im Frihjahr 2005 ein Vertriebsmit-
arbeiter eingestellt, der zum Teil erfolgsorientiert bezahlt wird, so dass das Kostenrisiko fur die wind 7
Uberschaubar ist. Nach einer Einarbeitungszeit von wenigen Monaten konnten zwischenzeitlich mehre-
re hochinteressante Geschafte angebahnt werden, so dass in Kiirze die ersten Erfolge zu verzeichnen
sein durften.

Sonstige personelle Veranderungen sind fiir 2005 nicht geplant. Lediglich fir den Fall der Akquise
umfangreicher Betriebsfihrungsvertrage musste das Personal in diesem Bereich entsprechend aufge-
stockt werden.

f) IT / Software

Neben den Ublichen Microsoft-Office-Paketen setzt die wind 7 bei der Finanzbuchhaltung das Pro-
gramm ,Microsoft Business Solutions* als Nachfolgeprodukt von ,Navision“ ein. Fir Planrechnungen
auf Unternehmensebene aber auch Detailkalkulationen von Windparks wird mit ,Professional Planer*
gearbeitet. Dieses Programm dient auch als Controlling-Tool. Die technische Verwaltung und das
techn. Controlling der Windparks erfolgt tGberwiegend mit ROTORsoft, einem Produkt, das von der
wind 7 Aktiengesellschaft mitentwickelt wurde. ROTORsoft ist zwischenzeitlich mit einer Reihe von
renommierten Referenzkunden und rund tausend verwalteten Windkraftanlagen das mit Abstand er-
folgreichste Produkt am Markt. Durch den Mitvertrieb konnte die wind 7 in 2004 erste Provisionsein-
nahmen realisieren.

Eine technische Herausforderung wird die noch weitergehende Vernetzung der verschiedenen Daten-
banken und Softwareprodukte sein. Hierdurch kénnen zahlreiche Prozesse automatisiert und Fehler
aufgrund manueller Tatigkeiten vermieden werden.

g) Aufsichtsrat:

Der Vorstand hat sich im Jahre 2004 auf insgesamt vier Sitzungen ausgiebig mit dem Aufsichtsrat
ausgetauscht, Strategien diskutiert und Entscheidungen abgestimmt. Dariiber hinaus gab es einige
Telefonkonferenzen. Auflerdem hat der Vorstand den Aufsichtsrat regelmaRig mit schriftlichen Berich-

ten ausfuhrlich Uber die Entwicklung der Gesellschaft informiert.

h) Aktionarsstruktur:
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Per 13.06.2005 war das Aktienkapital der wind 7 auf 1.411 Aktionére verteilt. Dies sind im Vergleich
zum Vorjahr 27 Aktiondre weniger. Es sind funf institutionelle Investoren am Unternehmen beteiligt,
die Aktien im Nennwert zwischen 36.000 EUR und 310.000 EUR besitzen. Die Griinder und Initiatoren
der wind 7 halten insgesamt 793.090 EUR des Grundkapitals. Der Vorstandsvorsitzende Dirk Jesaitis
hélt dabei einen direkten und indirekten Bestand von insgesamt 319.530 EUR. Der uberwiegende Teil
der Aktien ist wie in den Vorjahren im Streubesitz.

Aktionarsstatus Anzahl Anteil am GK in Anteil am GK in Pro- Anteil nach An-
Summe zent zahl

Griunder 1 50.000 € 0,55 % 0,07 %
Initiatoren 6 743.090 € 8,11 % 0,43 %
institutionelle Investoren 5 758.280 € 8,27 % 0,35 %
Privatinvestoren mit

0, [0)
mehr als 100,000 € 1 111.000 € 1,21 % 0,07 %
Streubesitz, Privatanle- o o
ger mit bis zu 90,000 € 1.398 7.505.230 € 81,90 % 99,08 %
Summen: 1.411 9.167.600 € 100,00 % 100,00 %o

I1l1. Einzelheiten zum Jahresabschluss

a) Investition und Finanzierung:

Durch den Verkauf einiger Windparks und die daraus resultierende Tilgung von Bankdarlehen konnten
die langfristigen Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten von ca. 27,6 Mio. EUR per 31.12.2003
auf ca. 17,6 Mio. EUR per Ende 2004 reduziert werden. Die Zinslast verringerte sich von Gber 1,6 Mio.
EUR auf gut 1,1 Mio. EUR. Bis Ende April konnten die Darlehen weiter auf ca. 11. Mio. EUR zuriickge-
fahren werden. Zwischenzeitlich sind weitere Zahlungseingange aus den Verkaufen erfolgt und zur
Tilgung verwendet worden. Alle Darlehen, die in Verbindung mit den verkauften Windparks standen,
sollen bis Juli 2005 komplett getilgt sein, so dass lediglich die Fremdfinanzierungen der Windparks
Walsrode, St. Wendel und Ausleben in H6he von insgesamt gut 6,2 Mio. EUR bestehen bleiben. Die
Zinslast der wind 7 fir Fremdkapital reduziert sich damit entsprechend. Das niedrige Zinsniveau der
letzten Jahre konnte die wind 7 - teilweise durch Umfinanzierungen - voll ausnutzen. Durchschnittlich
liegen die Fremdkapitalzinsen nur knapp uber 5 %.

Das Stammkapital der Gesellschaft betragt unverandert 9.167 TEUR. Hinzuzurechnen ist eine Kapital-
ricklage in Héhe von 1.616 TEUR. Abzuziehen von diesen Werten sind die in den ersten Geschéftsjah-
ren angefallenen Verluste in Héhe von insgesamt 3.962 TEUR, so dass das Eigenkapital der Gesell-
schaft aktuell 6.819 TEUR betragt. Nach wie vor verfugt die Gesellschaft Giber ein genehmigtes Kapi-
tal in Hohe von insgesamt 4,5 Mio. EUR, so dass eine kurzfristige Kapitalerhhung formal méglich
ware, wenn sich entsprechende Investoren finden.

b) Umsatz und Ertrag:

Trotz einer etwas besseren Windsituation in 2004 sind die Umsatzerlose der Gesellschaft aufgrund des
reduzierten Projektbestandes von 3,6 Mio. EUR in 2003 auf gut 2,6 Mio. EUR in 2004 zuriickgegangen.
Die sonstigen Einnahmen aus der Betriebsfihrung fir Dritte konnten allerdings von ca. 18 TEUR in
2003 auf gut 96 TEUR in 2004 mehr als verfunffacht werden. Allein im ersten Quartal 2005 wurden
hier bereits 44 TEUR erzielt, so dass von einer weiterhin deutlichen Steigerung in diesem Bereich aus-
gegangen werden kann. Der Ausbau dieser Dienstleistungssparte ist nach wie vor eines der wichtigs-
ten Themen fiir die wind 7.
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Die Stromerlose im Jahr 2005 sind aufgrund der Verkdufe vom Dezember 2004 weiter zurlickgegan-
gen. Im 1. Quartal betrugen sie ca. 415 TEUR. Aufgrund der zusétzlichen Einnahmen und andererseits
deutlich reduzierter Kosten konnte das 1. Quartal 2005 dennoch mit einem Uberschuss von ca. 150
TEUR abgeschlossen werden. Ausschlaggebend war hier auch der besonders windreiche Januar.

¢) Liquiditat:

Die freie Liquiditat der Gesellschaft hat sich von 126 TEUR per Ende 2003 auf 317 TEUR zum Jahres-
wechsel 2004 / 2005 erhdht. Zum Bilanzstichtag betrug sie nur 37 TEUR (Prifungsbericht KPMG). Am
03.01.2005 jedoch erhohte sich der Wert aufgrund eines Zahlungseingangs von 280 TEUR auf die
genannten 317 TEUR.

Daruber hinaus verfiigt die Gesellschaft Uber Liquiditatsreserven in Form von Bankguthaben und
Geldmarktfondspapieren, die als Sicherheit fir die Darlehen verpfandet sind. Aufgrund der Windpark-
verkaufe und entsprechend getilgter Darlehen ist der Bedarf dieser Liquiditatsreserven deutlich zu-
rickgegangen. Der Bestand hat sich von rund 1,5 Mio. EUR per Ende 2003 auf gut 1 Mio. EUR veran-
dert.

Mit Eingang der restlichen Kaufpreisforderungen aus den Windparkverdul3erungen in Hohe von 14,1
Mio. EUR im Jahr 2005 und entsprechender Ablésung der Fremdfinanzierungen in H6he von 11,1 Mio.
EUR wird sich der Betrag der "gesperrten" Liquiditatsreserven einerseits um 527 TEUR reduzieren,
andererseits die freie Liquiditdt sehr stark ansteigen. Der Vorstand geht davon aus, dass Mitte 2005
gut 3,5 Mio. EUR zur Verfligung stehen, die flr Neuinvestitionen verwendet werden kénnen.

d) Ruckstellungen:

Neben ca. 44 TEUR Steuerriickstellungen, die fast exakt dem Vorjahreswert entsprechen, haben sich
die sonstigen Ruckstellungen von ca. 211 TEUR auf ca. 244 TEUR erhoht. Die grofRte Position ist dabei
eine Drohverlustriickstellung von gut 100 TEUR fir einen Zins-Swap. Dieser hatte zum Bilanzstichtag
einen negativen Marktwert in entsprechender Hohe. Im Rahmen einer laufenden Finanzierung wére
dies bilanziell nicht zu berlcksichtigen. Im vorliegenden Fall wurde allerdings der Windpark Siersleben
verkauft, so dass die Tilgung der entsprechenden Darlehen zu erwarten war. Damit wirde das Ge-
gengeschéaft zum Swap entfallen, weshalb der Marktwert als Rickstellung zu bilanzieren ist. Wird der
Swap bei einer neuen Finanzierung "eingebaut”, so dass wieder ein entsprechendes Gegengeschaft
vorhanden ist, kann die Rickstellung aufgeldst werden. Die dbrigen Rickstellungen setzen sich im
Wesentlichen aus Betragen fir Anlagenriickbau, Tantiemen, offene Urlaubsanspriiche, ausstehende
Rechnungen und die Kosten fiir den Jahresabschluss zusammen.

e) Personal:

Die Personalkosten haben sich mit ca. 483 TEUR gegeniiber 477 TEUER in 2003 nur minimal erhdht.
Die Lohnanpassungen fur Vorstand und Personal waren entsprechend moderat. Fir 2005 ist aufgrund
der Neueinstellungen (siehe Il e) eine Erhéhung der Personalkosten zu erwarten, wobei auf der ande-
ren Seite auch entsprechend gestiegene Einnahmen durch Projekthandel, Betriebsfiihrungserldse etc.
erwartet werden. Die Personalkosten im 1. Quartal 2005 lagen bei 117 TEUR.

f) sonstige Betriebliche Aufwendungen:

Der Betrag ist insgesamt von 934 TEUR in 2003 auf 738 TEUR zuriickgegangen. Darin enthalten sind
415 TEUR an Provisionszahlungen fur den Verkauf der Windparks Helbra und Siersleben, wobei anzu-
merken ist, dass die erzielten Kaufpreise fir die wind 7 trotz dieser Kosten relativ hoch waren. In die-
sen Summen sind auch die kompletten Due Diligence Kosten der Kauferseite fiir die Projektprifungen
etc. enthalten.
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Eine weitere groRe Position bei den sonstigen Aufwendungen ist die oben schon erwéahnte Rlckstel-
lung flr den Swap mit gut 100 TEUR. Die restlichen 222 TEUR setzen sich im Wesentlichen zusammen
aus Raumkosten (Miete, Strom etc.), Versicherungen, Kfz-Kosten, Rechts- und Beratungskosten, Wer-
be- und Reisekosten, Aufsichtsrat, Hauptversammlung, Datenverarbeitung und sonstige Verwaltungs-
kosten.

1V. Chancen und Risiken

a) Politische und rechtliche Rahmenbedingungen

Die Ertragssituation der wind 7 hangt zum Teil noch wesentlich von den Regelungen des EEG ab: Alle
Windparks erhalten fur die Produktion pro kWh Stromerzeugung die gesetzlich fixierten Vergltungen.
Dabei geniel3en die Projekte nach herrschender Meinung einen Bestandsschutz von 20 Jahren ab In-
betriebnahme. Anderungen am EEG wirken sich also fiir die bestehenden Projekte der wind 7 vss.
nicht aus. Nach einem Regierungswechsel in Berlin kdnnten jedoch negative Veranderungen eintreten,
die sich auf neue Projekte auswirken wirden.

b) Wind

Lange ist man in der Branche davon ausgegangen, dass das durchschnittliche Windangebot im Mittel
etwa um +/- 10 % schwankt. Nur einzelne Jahre sind hiervon deutlich abgewichen. Nachdem nun 4
Jahre in Folge deutlich unter dem langjahrigen Mittel lagen, gibt es gewisse Zweifel an der Statistik.
Die Klimaforscher gehen derzeit allerdings davon aus, dass es sich auch hierbei um normale Phano-
mene handelt, die bei langjahriger Betrachtung keineswegs ungewdhnlich sind und sich in den Folge-
jahren wieder ausgleichen sollten. Es gibt keine Anzeichen dafir, dass sich die durchschnittlichen
Windgeschwindigkeiten in Deutschland in den nachsten 20 Jahren nennenswert verandern werden.

Dennoch kann natirlich nicht davon ausgegangen werden, dass nach 4 windschwachen Jahren nun
besonders windstarke folgen missen. Ein gewisses Risiko verbleibt insoweit auf der Ertragsseite, da
die Wetterentwicklung nicht vorhersehbar ist.

¢) Technik

Die vergangenen Jahre haben in der Windenergiebranche gezeigt, dass technische Risiken und insbe-
sondere die daraus resultierenden Kosten fir Reparatur- und Instandhaltungsarbeiten deutlich unter-
schatzt wurden. Im Gegensatz zu herkdmmlichen Turbinen werden bei Windkraftanlagen Getriebe,
Generatoren und insbesondere die verschiedenen Lager nicht Giber lange Zeit mit konstanten Drehzah-
len, Temperaturen und Leistungen betrieben. Die eingesetzte Technik ist sehr stark schwankenden
Lasten ausgesetzt, was in anderen Kraftwerksbereichen kaum vorkommt. Insofern sind die bisherigen
Erfahrungen aus dem klassischen Maschinenbau nur bedingt tbertragbar.

Die wind 7 hat diese Problematik friih erkannt und sich seit langem intensiv damit befasst. Die Mitar-
beiter der Betriebsfiihrung und auch die Vorstdande haben an zahlreichen Gesprachsrunden teilge-
nommen, um den Informationsaustausch voranzubringen. Herr Groos ist im Vorstand des Betriebsfiih-
rerbeirates im Bundesverband WindEnergie (BWE).

d) Geschaftskonzept und Wachstum

Das erweiterte Konzept der wind 7 hat sich als tragfahig erwiesen. Allerdings sind Uberproportionale
Ergebnissteigerungen erst ab einer gewissen UnternehmensgroflRe erzielbar. Diese hat die Gesellschaft
noch nicht erreicht. Da im Zeitraum von bis zu drei Jahren gréRere Eigenkapitalzufliisse zwar theore-
tisch denkbar sind, jedoch nicht fest eingeplant werden kdnnen, setzt der Vorstand verstarkt auf den
Ausbau des Dienstleistungsbereiches, um auch ohne gréRere Investitionen zusatzliche Ertrage fir die
Gesellschaft generieren zu kénnen.
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Das Risiko ist diesbeziglich tberschaubar, da die wind 7 fiir den Betrieb der eigenen Windparks das
technische Know-how ohnehin ausbauen und gewisse Investitionen tétigen muss. Dieses betrifft ins-
besondere die Fortbildung der Mitarbeiter und die Anschaffung von ROTORsoft. Es erfordert insoweit
nur relativ geringen Mehraufwand, dieses Know-how auch als Dienstleistung anzubieten.

Allerdings sind mit der Téatigkeit fur Dritte natirlich auch Haftungsrisiken verbunden. Um Fehler zu
vermeiden, wurden mit ROTORsoft zahlreiche Vorgange automatisiert und Kontroll-Routinen einge-
fuhrt. Soweit moglich wurde der Versicherungsschutz der Gesellschaft (D&O, Haftpflicht) den neuen
Risiken angepasst.

Auf der anderen Seite bieten sich in diesem Bereich Chancen, da Betreibergesellschaften, Banken und
Fonds-Initiatoren erkannt haben, dass die techn. Betriebsfiihrung von Windparks oft sehr unzurei-
chend ist. Wichtig ist insbesondere die Verkiirzung von Ausfallzeiten bzw. die Beschleunigung von
Reparaturen. Darliber hinaus ist auch die konsequente Verfolgung von Versicherungs- oder Gewahr-
leistungsanspriichen notwendig. Der hohe Qualitatsstandard der wind 7 ist in der Branche bekannt, so
dass der Vorstand bezlglich der Akquisition von Betriebsfihrungsauftragen optimistisch ist und z. B.
fir 2005 Umséatze von Uber 200 TEUR aus diesem Bereich mit deutlichen Steigerungen in den Folge-
jahren erwartet.

GrolRe Umsatzsteigerungen waren nur durch die Zufiihrung von neuem Eigenkapital méglich. Der Vor-
stand fiihrt diesbeziiglich regelmaBig Gesprache mit potentiellen Investoren. Aufgrund der anhaltend
schlechten Kurssituation von bdrsennotierten Unternehmen der Branche und der damit einhergehen-
den groRRen Enttauschung vieler Anleger sieht der Vorstand hier allerdings kurzfristig nur geringe Er-
folgs-Chancen.

e) Forderungsausfalle

Risiken durch nennenswerte Forderungsausfalle erwartet der Vorstand aktuell nicht, da die Kaufer der
verduBerten Windparks sehr solvent und die Finanzierungen gesichert sind. Die ausstehenden Rest-
kaufpreis-Forderungen werden vss. schon in den néachsten Wochen bei der Gesellschaft eingehen. Die
Stromerl6se der Windparks werden an Energieversorgungsunternehmen verauBert, die Gber eine gute
Bonitat verfiigen, so dass auch hier keine Ausfalle zu befiirchten sind. Bei Betriebsfiihrungserldsen hat
die wind7 Uberwiegend direkten Zugriff auf die Projektkonten, die treuhanderisch verwaltet werden.

f) Versicherungen

Die Schadenquoten sind bis 2003 stark gestiegen und haben zu erheblichen Verschlechterungen der
Bedingungswerke und ansteigende Pramien gefiihrt. Seit 2004 zeichnet sich eine positive Entwicklung
ab. Die wind 7 ist zuné&chst nicht betroffen, da fur nahezu alle Windparks mit der Allianz langjahrige
Vertrage geschlossen werden konnten. Dennoch muss die Gesellschaft davon ausgehen, dass nach
Ende der vereinbarten Laufzeiten die Versicherungspramien ansteigen und die Konditionen verschlech-
tern werden. Dies gilt sowohl fir die bestehenden Projekte, als auch fir ggf. neu zu erwerbende
Windparks. In den Planrechnungen der Gesellschaft ist dies bertcksichtigt.

g) Netzwerk

Die hervorragenden Kontakte der Gesellschaft in der Windenergiebranche konnten im Geschéftsjahr
2004 nicht nennenswert zu einer positiven Entwicklung beitragen, da keine Ausweitung der geschaftli-
chen Aktivitdten und insbesondere keine Neuinvestitionen mdglich waren. Seit Dez. 2004 hat sich
diese Situation positiv veréandert: Erste Vermittlungsgeschéfte konnten erfolgreich abgeschlossen wer-
den. Diverse Projektangebote werden derzeit gepriift - sowohl fiir Eigeninvestitionen als auch fur Drit-
te. Vorteilhaft waren die guten Verbindungen auRerdem beim fachlichen Austausch auf technischer
Ebene.

h) Wahrungsrisiko
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Da die wind 7 aktuell ausschlie3lich in Deutschland investiert ist und auch mit auslandischen Kunden
auf Euro-Basis abgerechnet wird, existiert kein Wahrungsrisiko. Sofern Neuinvestitionen im Ausland
getatigt werden, beschrankt sich dies nach Planung des Vorstandes ausschlieBlich auf Lander, die der
Euro-Zone angehdren, so dass auch dann kein Wahrungsrisiko entsteht.

V. Perspektiven / strategische Ausrichtung

a) Kerngeschaft und Hauptumsatztrager:

Durch den Verkauf von insgesamt vier Windparks verfugt die wind 7 im 1. Halbjahr 2005 noch uber
drei eigene Projekte mit insgesamt 12 Windkraftanlagen. Der daraus erwartete Jahresumsatz flir 2005
liegt bei 1,4 Mio. EUR (Basis: Windverhéltnisse entsprechend dem langfristigen Durchschnitt). Im 1.
Quartal 2005 wurden 415 TEUR erzielt.

b) neue Projekte:

Das Management prift derzeit eine Vielzahl von Projekten, die der wind 7 zum Kauf angeboten wur-
den. Da wesentliche Zahlungen aus den Windparkverkaufen erst zum Ende des 2. Quartals 2005 ge-
flossen sind, konnten vorher noch keine Windparks gekauft werden. Neuinvestitionen werden daher
erst im 2. Halbjahr 2005 umsatzwirksam. Bei der Ubernahme bestehender Windparks wiirden natur-
gemal’ sofort Ertrage flielen. Neue Projekte, die erst noch errichtet werden missen, bringen entspre-
chend spater einen Deckungsbeitrag.

¢) Handel /7 Vermittlung:

Nachdem das Management der wind 7 zundchst aus dem eigenen Bestand vier Windparkprojekte
erfolgreich an auslandische Investoren vermarkten konnte, besteht weiterhin eine grofle Nachfrage.
Die Partner (insbesondere auch ausléandische Korrespondenzanwalte, Banken, etc.) sind mit der Zu-
sammenarbeit aullerordentlich zufrieden und haben groRBes Interesse daran bekundet, weiter eng mit
der wind 7 zusammenzuarbeiten. Aus diesem Grund pruft die wind 7 seit einiger Zeit nicht nur Wind-
parkprojekte fir den Eigenerwerb, sondern insbesondere auch fir die Weitergabe an Investoren. Zwei
Vermittlungsgeschafte Uber insgesamt drei Windkraftanlagen konnten bereits erfolgreich abgeschlos-
sen werden, wobei die wind 7 nicht nur einmalige Provisionen in der GroélRenordnung von mehreren
zehntausend EUR verdient, sondern gleichzeitig auch langfristige Betriebsfiihrungsvertrage fur die
Verwaltung der Projekte mit den Investoren abschlieBen konnte. Mehrere konkrete Geschafte befin-
den sich derzeit in der Anbahnung. Der Vorstand geht davon aus, dass in diesem Bereich noch Ein-
nahmen im Bereich von bis zu mehreren 100 T€ erzielt werden kénnen.

d) Beratungsleistungen:

Im Frihjahr 2005 ist die wind 7 von einem mittelsténdischen Projektentwicklungsunternehmen gebe-
ten worden, Hilfestellung bei der Eigenkapitalbeschaffung, der Fremdfinanzierung und auch der Ges-
taltung von Kaufvertragen etc. zu geben, da die wind 7 hier Uber ein besonderes Know-how verfigt.
Die Betriebsfuhrung soll hier voraussichtlich zusammen mit dem Partnerunternehmen, das den Wind-
park entwickelt hat, tbernommen werden. Je nach gewiinschtem Leistungsumfang von Investorensei-
te sind hier 2 bis 3 % der Umsatzerldse als Vergiitung realistisch.

e) Betriebsflihrung:
Wie geplant hat die wind 7 den Bereich der Betriebsfiihrung als Dienstleitung ausgebaut. Die Einnah-

men konnten bereits nachhaltig erhéht werden [siehe 111. b)]. Da mehrere Vertrage in fortgeschritte-
nen Verhandlungen stehen, erwartet der Vorstand hier noch eine deutliche Steigerung.
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Versicherer und insbesondere auch finanzierende Banken erkennen zunehmend, wie wichtig eine qua-
litativ hochwertige Betriebsflihrung fur die Wirtschaftlichkeit von Windparks ist. Nachdem das Thema
viele Jahre lang stark vernachlassigt wurde, steigen die Anforderungen merklich. Altere Betriebsfiih-
rungsvertrdge haben oftmals nur einen minimalen Leistungsumfang, der auf nur einer Seite beschrie-
ben ist. Viele Betreiber haben Uberhaupt keine professionelle Betriebsfihrung. Die Standardvertrage
der wind 7 in diesem Bereich haben einen Leistungsumfang, der auf 30 Seiten genau definiert ist und
nicht nur quantitativ sondern insbesondere auch qualitativ weit Uber dem Branchendurchschnitt liegt.
Detailinformationen hierzu kénnen bei der Gesellschaft abgefordert oder auch im Internet unter
www.wind7.ag (MenlUpunkt ,,Betriebsfiihrung”) eingesehen werden.

Insgesamt erwartet die wind 7 in diesem Marktbereich ein sehr groBes Geschéaftspotential. Mit zuneh-
mendem Wachstum bzw. Erhéhung des Verwaltungsbestandes kann eine noch weitergehende Profes-
sionalisierung erreicht werden. Insbesondere steigt damit auch die Effizienz, so dass die Gewinnmarge
erhoht werden kann. Aus diesem Grund verhandelt die wind 7 seit einiger Zeit mit einem Partnerun-
ternehmen, das derzeit rund 50 Anlagen verwaltet und diesen Bestand relativ zeitnah deutlich erho-
hen wird, Uber die gemeinsame Griindung einer neuen Betriebsflihrungsgesellschaft, an der dann
beide paritatisch beteiligt waren. Die personelle Besetzung und das Know-how der beiden bisherigen
Betriebsfiihrungen wiirden sich hervorragend ergénzen.

f) Auslandsgeschafte:

a) Investoren: Die wind 7 hat bereits in den vergangenen zwei Jahren eine Reihe von sehr erfolgrei-
chen Geschéaften mit auslandischen Investoren - vornehmlich aus Danemark - abschlieBen kdnnen.
Verkauft wurden dabei bisher ausschlieRlich Windparks in Deutschland. Zwischenzeitlich gibt es auch
sehr konkretes Interesse an Auslandsprojekten, in die man gemeinsam mit der wind 7 investieren
mdchte. Hier sieht der Vorstand ein sehr grolRes Geschéaftspotential.

Auch der Kreis potentieller Investoren hat sich deutlich vergroRert. Neben Dénemark gibt es zwi-
schenzeitlich z. B. sehr enge Kontakte zu Investoren aus Grof3britannien und der Schweiz. Dabei han-
delt es sich sowohl um sehr vermdgende Privatinvestoren als auch um institutionelle Anleger, die drei-
stellige Millionenbetrage in Windparkprojekte in ganz Europa investieren mdchten.

b) Projekte: Da das Marktpotenzial fir neue Windkraftprojekte in Deutschland einerseits sehr begrenzt
ist und andererseits in der Regel auch nur Renditen unterhalb von 10 % erreicht werden kdnnen,
prift das Management der wind 7 schon seit geraumer Zeit verschiedene Auslandsmérkte. Nach sorg-
faltigen Analysen und der Abwégung von Chancen und Risiken ist der Vorstand zu der Uberzeugung
gelangt, dass u. a. Griechenland derzeit interessant ist. Viele Projektentwickler - insbesondere auch
aus Deutschland - haben hier zwar in den letzten Jahren schlechte Erfahrungen gemacht und sich aus
dem Markt zurtickgezogen. Das Projektentwicklungsgeschéaft wird auch von der wind 7 als schwierig
und risikoreich betrachtet.

Die wind 7 wird aber solche Risiken im Ausland nicht ibernehmen, sondern vielmehr mit lokalen Part-
nern zusammenarbeiten und als Investor flr schliisselfertige Projekte auftreten. Hier flieRen erst dann
Zahlungen, wenn samtliche Genehmigungen und Vertrage, sowie eine positive Due Diligence unab-
hangiger Rechtsanwaélte vorliegen. Die Finanzierungsstruktur Gber ein Konsortium von deutschen und
griechischen Banken ist bereits erfolgreich praktiziert, so dass die wind 7 tber alle Mdglichkeiten und
Kontakte verfiigt, um hier mit minimalem Risiko erfolgreich investieren zu kénnen. Aufgrund erhebli-
cher EU-Subventionen (einmalige Zuschisse in Hohe von rund 30 % der Gesamtinvestition!) und
durchschnittlicher Windgeschwindigkeiten, die an vielen Standorten noch weit Uber den besten M&g-
lichkeiten in Deutschland liegen, sind — selbst bei sehr konservativer Kalkulation mit hohen Sicher-
heitsabschlagen — Renditen von deutlich tiber 10 % mdglich. Ahnlich wie in Deutschland besteht dabei
eine gesetzliche Regelung zur Vergitung und Abnahmepflicht der Energieversorger.
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Die wind 7 pruft in Griechenland derzeit parallel eine Reihe von Projekten, wobei neben der Sicherheit
und der Rentabilitdt auch eine mdglichst zeitnahe Umsetzung hochste Prioritat hat. Bei einem kleine-
ren Projekt plant der Vorstand die vollstandige Ubernahme in den Eigenbestand. GroRere Projekte
wuirde die wind 7 gemeinsam mit Finanzinvestoren Gbernehmen, wobei die Verwaltung und Betriebs-
fuhrung der Projekte bei der wind 7 lage, was zuséatzlichen Ertrag bringt. Dartiber hinaus lassen sich
auch hier im Bereich der Abwicklung und Vermittlung Margen in erheblicher Hohe realisieren.

VI. Zusammenfassung

Nach einem schwierigen Konsolidierungsprozess befindet sich die wind7 Aktiengesellschaft heute in
einer sehr guten Ausgangslage fur die Zukunft: Mit mehreren Mio. EUR an freier Liquiditat ergeben
sich in verschiedenen Bereichen sehr gute Perspektiven und Investitionsmdglichkeiten. Trotz der of-
fensichtlichen Schwierigkeiten in Deutschland, die insbesondere Projektentwickler und Hersteller
betreffen, gibt es in speziellen Bereichen noch erhebliches Wachstumspotenzial. Dies ist insbesondere
die Betriebsfilhrung von Windparks: In Deutschland stehen weit tiber sechzehntausend Windkraftan-
lagen. Aufgrund dieses sehr grofien Bestandes nimmt auch die Moglichkeit zu, bestehende Projekte zu
erwerben bzw. an Investoren zu vermitteln. Erste Geschéafte dieser Art hat die wind 7 bereits erfolg-
reich abgewickelt.

Dass die Zukunft der Windenergie insbesondere auch im Ausland liegt, hat die wind 7 bereits frihzei-
tig erkannt und sich seit Jahren mit verschiedenen Markten befasst. Neben Griechenland wurden z. B.
die Chancen in Spanien, Frankreich, Italien, Danemark, Grof3britannien und sogar China untersucht.
Somit konnte ein sehr umfassendes Netzwerk von Kontakten aufgebaut werden, wodurch die wind 7
heute in einer sehr guten Ausgangslage ist, das internationale Geschaft erfolgreich auszuweiten.

Neben dem Kerngeschaft des eigenen Betriebs von Windparks ist die wind 7 damit heute sehr viel
breiter aufgestellt. Dies hat insbesondere den Vorteil, dass die Gesellschaft nicht mehr einseitig von
den Windverhaltnissen abhangig ist. Dartiber hinaus kénnen im Bereich der Betriebsfiihrung und der
Vermittlungsgeschéfte erhebliche Einnahmen erzielt werden, ohne wesentliches Eigenkapital zu bin-
den, was bei der Investition in eigene Windparks unumganglich ware. Die Verlustsituation der wind 7
konnte in den letzten 2 Jahren deutlich zurtickgefahren werden; das erste Quartal 2005 schloss sogar
mit einem Gewinn ab:

Ergebnis wind 7 AG Der Vorstand ist opti-
mistisch, diesen positi-
500.000 ven Trend fortsetzen
zu kénnen. Bei gleich-
0 |_| [ | zeitig  positiver  Ent-
2002 2003 2004 2005 (1. Q) wicklung der Kapital-
-500.000 markte kann damit
mittelfristig auch an
dem urspringlichen
Ziel eines Borsengangs
festgehalten  werden.
-2.000.000 Bei  entsprechendem
Interesse von Investo-
renseite ware auch
eine weitere vorborsliche Kapitalerhéhung denkbar. Mit zuséatzlichem Eigenkapital und einem daraus
resultierend gréfReren Bestand eigener Windparkprojekte kénnte die wind 7 noch deutlich erfolgreicher
agieren.

-1.000.000

-1.500.000

Eckernférde, den 12. Juni 2005 Dirk Jesaitis Stefan Groos
(Vorstandsvorsitzender) (Vorstand)
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