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1. Geschift und Rahmenbedingungen

Die badenova AG & Co. KG (nachfolgend: badenova) ist als Umwelt- und Energiedienstleister in Std-
und Mittelbaden in den Geschéaftsfeldern Vertrieb von Strom und Erdgas tatig, daneben werden die
wesentlichen Zentralfunktionen Finanzwesen, Personal- und Informationsmanagement fir die
badenova Gruppe erbracht. Uber ihre Tochtergesellschaften und Beteiligungen ist sie in den Ge-
schéftsfeldern Netzbetrieb, Wasser und Warme sowie innovative und Okologische Dienstleistungen
rund um die Themen Energie, Klima und Umwelt tatig. Dazu gehoéren Beteiligungsmodelle an Wind-,
Wasser- und Solaranlagen, Biogasproduktion, Energiecontracting, Kraft-Warme-Kopplung fir Gewer-
bekunden und Industriebetriebe, Nahwarmeldsungen, Wasser- und Abwasserbetriebsfihrungen fur
Kommunen, kommunale - modular aufgebaute - Klimaschutzkonzepte und vieles mehr. Ebenso geho-
ren IT-, Telekommunikations- und Abrechnungsdienstleistungen zum Produktportfolio der badenova

Tochtergesellschaften.

Bei der Erflllung ihrer Aufgaben werden die Grundsatze von Nachhaltigkeit, Ressourcenschonung

sowie Wasser- und Klimaschutz von badenova beachtet.

Zum 1. Januar 2015 wurde erfolgreich die neue Organisations- und Geschaftsfeldstruktur umgesetzt:
Danach ist badenova in drei Geschéaftsfelder und mehrere Zentralbereiche aufgeteilt. In jedem Ge-
schéaftsfeld tragen ein fachlicher/technischer und ein kaufmannischer Geschéaftsfeldverantwortlicher
die jeweilige Ergebnisverantwortung. Die Geschaftsfelder sind dabei wiederum jeweils einem Ressort-
vorstand zugeordnet. Die kaufmannischen Geschaftsfeldverantwortlichen sowie die Zentralbereiche
sind unmittelbar dem Finanzvorstand zugeordnet. Im Ergebnis wird durch die neue Organisation die
geschaftsfeldspezifische Verantwortung und die operative Entscheidungsrolle gestarkt, gleichzeitig
sind alle Geschaftsfelder in einem nach Kennzahlen orientierten Steuerungssystem vollstandig inte-

griert.

Die Mitarbeiter wurden entsprechend den drei Geschéaftsfeldern ,Markt und Energiedienstleistungen®
(badenova), ,Netze und Wasser* (bonNETZE GmbH; nachfolgend: bnNETZE) und ,Warme und Erzeu-
gung* (badenova WARMEPLUS GmbH & Co. KG; nachfolgend: bnWARMEPLUS) bzw. den Zentral-
bereichen (badenova) zugeordnet und falls erforderlich in die Gesellschaften bnNETZE und
bnWARMEPLUS liberfihrt.

Die Biogasaktivitadten wurden mit Wirkung zum 1. Mai 2015 erfolgreich durch Ubertragung des zuzu-
ordnenden Vermdgens (Biogasanlagen inkl. Vorrate) in die bnWARMEPLUS ibertragen. Damit ist fir
das Geschéftsfeld Warme und Erzeugung die Ubernahme der Aktivitaten aus der badenova weitest-
gehend abgeschlossen. In 2016 erfolgt die Ubertragung von Warmebeteiligungen sowie Beteiligungen
aus dem Bereich der erneuerbaren Energieerzeugung in die bnWARMEPLUS. Mit diesem Schritt wird

die Umsetzung der Neustruktur auch formal abgeschlossen sein.
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2. Wirtschaftsbericht

2.1 Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Als Energie- und Umweltdienstleister, der Uberwiegend in Mittel- und Stidbaden Produkte und Leis-
tungen anbietet, bestimmen insbesondere die wirtschaftichen Rahmenbedingungen des Bundeslan-

des die Marktparameter der badenova.

Wahrend die Konjunktur in Baden-Wrttemberg im zweiten Quartal 2015 etwas anzog, liel® die wirt-
schaftliche Dynamik im zweiten Halbjahr deutlich nach. Fir das Gesamtjahr 2015 erwartet das Statis-
tische Landesamt ein reales Wirtschaftswachstum von knapp zwei Prozent, welches Uber dem Bun-
desdurchschnitt liegt. Der Gesamtkonjunkturindikator zeigt an, dass sich die konjunkturelle Abschwa-
chung wohl auch im neuen Jahr zunachst fortsetzen wird. Fir das Jahr 2016 prognostiziert das Statis-

tische Landesamt demzufolge ein reales BIP-Wachstum von einem Prozent in Baden-Wirttemberg.

2.2 Energiewirtschaftliche Rahmenbedingungen

2.2.1 Energieverbrauch

Nach vorlaufigen Berechnungen der Arbeitsgemeinschaft Energiebilanzen belief sich der voraussicht-
liche Energieverbrauch in Deutschland in 2015 auf 13.335 Petajoule (449,0 Mio. t Steinkohleeinhei-
ten). Insbesondere die gegenliber dem sehr milden Vorjahr leicht kiihlere Witterung zeichnet sich fur
den Verbrauchszuwachs verantwortlich. Ein um den Temperatureffekt bereinigter Verbrauch ware um

1,5 bis 2 Prozent niedriger ausgefallen.

Im Jahresvergleich stellt sich der detaillierte Energieverbrauch wie folgt dar:

> Priméarenergieverbrauch in Deutschland
Quelle: Arbeitsgemeinschaft Energiebilanzen e.V.
2015 (%) 2015 () 2014 2014 Abweichung

Petajoule % Petajoule % absolut %
Mineraldl 4.511 33,8% 4.516 34,3% -5 -0,1%
Erdgas 2.804 21,0% 2.679 20,4% 125 4,7%
Steinkohle 1.691 12,7% 1.703 12,9% -12 -0,7%
Braunkohle 1.587 11,9% 1.572 12,0% 15 1,0%
Kernenergie 998 7.5% 1.060 8,1% -62 -5,8%
Erneuerbare Energien 1.679 12,6% 1.519 11,5% 160 10,5%
Sonstige 65 0,5% 109 0,8% -44 -
Gesamt 13.335 100,0% 13.158 100,0% 177 1,3%

(*) vorlaufig

Den starksten Rickgang gegeniber dem Vorjahr verbuchte die Kernenergie. Ursachlich hierflir war
die Stillegung des Kernkraftwerkes Grafenrheinfeld zur Jahresmitte. Kompensiert wurde der Ruck-
gang der Kernenergie durch den auch in 2015 gestiegenen Beitrag der erneuerbaren Energien zum
Energiemix. Der Verbrauch von Erdgas ist insbesondere durch den Einsatz fiur Warmezwecke witte-

rungsbedingt gestiegen.
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2.2.2 Energiepreise

Energiepreisentwicklung 2015
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Die zunehmende Durchdringung erneuerbarer Energien in der Stromproduktion fiihrte auch im abge-
schlossenen Kalenderjahr zu schwankenden Preisen. Im Durchschnitt lag der Preis bei 31,31 EUR/
MWh (EEX Spot Baseload) und somit 1,47 EUR/MWh unter dem Vorjahrespreis.

Die Notierungen im Monatsdurchschnitt fir die Nordseedlsorte Brent fielen seit der Jahresmitte konti-
nuierlich. Von seinem Jahreshoch im Mai 2015 mit 64,08 USD/Barrel fiel der Rohdlpreis bis zum De-
zember mit 37,97 USD/Barrel sehr deutlich um rd. 41 Prozent. Im Durchschnitt lag der Rohdlpreis in
2015 bei 52,35 USD/Barrel und somit 46,67 USD/Barrel unter dem Vorjahresdurchschnitt. Dieser stei-
le Abwartstrend ist in erster Linie dem Festhalten grofRer Férderlander an ihren Rohdlfordermengen
bei konjunkturbedingt stark ricklaufiger Nachfrage geschuldet. Auch der zuletzt schwache Aktien-
markt in China, der groRRten Volkswirtschaft der Welt, trug zum weiteren Preisverfall bei. Zuséatzlich

agiert mit dem Iran nach weitgehender Beendigung der Sanktionen ein weiterer Akteur am Olmarkt.

Dagegen hat die gestiegene Erdgasnachfrage in 2015 den Erdgaspreis im Gegensatz zum Rohdlpreis
nur leicht sinken lassen. Der Spotpreis im Marktgebiet NCG lag im Durchschnitt in 2015 bei 20,67
EUR/MWh. Der Riickgang zum Vorjahr liegt bei 0,47 EUR/MWh (-2,2 Prozent).

2.2.3 Witterungseinfliisse

Gradtagszahlen Freiburg

Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez

2014 ==—2015

badenova

Energie. Tag fiir Tag



Lagebericht 2015 Seite 6 von 19

Die Geschaftsentwicklung der badenova ist in hohem MaRe von den Wetterverhaltnissen abhangig.
Der verwendete Indikator fir den Heizenergiebedarf ist die Gradtagszahl. Bezogen auf Freiburg lag
diese Kennzahl in Summe fiir 2015 um 227 Gradtage Uber der des Vorjahres (8,5 Prozent), allerdings
um 205 Gradtage unter dem 10-jahrigen Mittel. Gemessen an den Gradtagen war das abgeschlosse-
ne Geschaftsjahr zwar kalter als das vorherige, aber dennoch auf einem &auflerst unliblich warmen
Niveau.

2.2.4 Energiepolitik und Regulierung

> Novellierung Erneuerbare-Warme-Gesetz (EWarmeG)

Die Baden-Wirttembergische Landesregierung hat sich mit der Novelle des EWarmeG zum Ziel ge-
setzt, die bestehenden Regelungen weiterzuentwickeln und durch die verstarkte Einsparung fossiler
Brennstoffe einen hoheren Beitrag zum Klimaschutz zu leisen. Der Anteil an erneuerbaren Energien
soll gesteigert, der Warmeenergiebedarf gesenkt, die Energie effizienter genutzt und die energetische
Sanierung von Bestandsgebduden vorangebracht werden. Um dies zu erreichen, wird der Pflichtanteil
an erneuerbaren Energien bei der Erneuerung der Heizungsanlage von 10 auf 15 Prozent erhéht und
die Beschrankung auf Wohngebaude aufgehoben. Gleichzeitig verzichtet die Neuregelung auf den
bisherigen Fokus der Solarthermie und lasst aus einer Vielzahl von Technologien zur Nutzung erneu-
erbarer Warme wahlen bzw. eréffnet die Moglichkeit sich flr ErsatzmaRnahmen zu entscheiden. Um
den notwendigen Pflichtanteil zu erreichen, kénnen mehrere Mallnahmen beinahe beliebig kombiniert
werden. So gilt etwa die Dammung der Kellerdecke genauso als Erfiillungsoption wie die Vorlage
eines Sanierungsfahrplans, der die energetische Modernisierung eines Gebaudes Uber einen lange-

ren Zeitraum zum Ziel hat.
Das neue EWarmeG gilt seit dem 1. Juli 2015.
> Novellierung Kraft-Warme-Kopplungsgesetz (KWKG)

Nachdem die Bundesregierung Anfang Juli das neue Eckpunktepapier fiir eine erfolgreiche Umset-
zung der Energiewende publiziert hat, wurde die Novellierung des KWKG im Dezember mit Wirkung
zum 1. Januar 2016 beschlossen. Demnach wird das kiinftige Ausbauziel fir aus KWK-Anlagen er-
zeugten Strom an der Nettostromerzeugung auf 110 Terrawattstunden bis zum Jahr 2020 bzw. auf
120 Terrawattstunden bis zum Jahr 2025 festgelegt. Die Mdglichkeit der Inbetriebnahme von neuen
Anlagen und damit der Inanspruchnahme der KWK-Fdrderung lauft bis zum 31. Dezember 2022. Die
Deckelung der jahrlichen KWK-Fdrderung wird von 750 Mio. EUR auf 1,5 Mrd. EUR verdoppelt. Wei-
terhin erfolgt eine Erhéhung des Schwellenwertes von 0,1 GWh auf 1,0 GWh bis zu dem die volle
KWKG-Umlage anfallt. Zugleich wird fir Kunden mit einem Verbrauch ab 1,0 GWh die KWKG-Umlage
von 0,05 ct/kWh auf 0,04 ct/kWh gesenkt. Flr stromkostenintensive Unternehmen wird die KWKG-
Umlage von 0,025 ct/kWh auf 0,03 ct/kWh erhoht.

Die bereits beschlossene Novellierung des KWKG wird wirksam, sobald die EU-Kommission die Ge-

nehmigung hierzu erteilt hat.
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> EEG-Umlage

Die vier deutschen Ubertragungsnetzbetreiber haben Mitte Oktober die neue EEG-Umlage fiir 2016
festgelegt und veroffentlicht. Die EEG-Umlage flr nicht privilegierten Letztverbraucherabsatz steigt
demzufolge um 0,184 ct/kWh von 6,17 ct/kWh auf 6,354 ct/kWh. Nach dem erstmaligen Absinken der
Umlage im Jahr 2015 steigt diese nun wieder an.

2.3 Geschaftsverlauf

2.3.1 Allgemein

> Strukturprojekt

Um auch weiterhin den Herausforderungen des Energiemarktes gewachsen zu sein und die Ergeb-
niserwartungen der Anteilseigner zu erfilllen, hat die badenova Gruppe im Jahr 2014 ein Projekt zur

Optimierung ihrer Organisation und Kostenstrukturen durchgefihrt.

Die im Projekt erarbeiteten Verbesserungsmaflnahmen und strukturellen Veranderungen werden seit
Januar 2015 in den jeweiligen Geschaftsfeldern und Zentralbereichen konsequent umgesetzt und
fortlaufend Uberwacht. Die Einfuhrung eines neuen kaufmannischen Steuerungssystems wurde im
abgelaufenen Geschéaftsjahr erfolgreich umgesetzt. Die Uberarbeitung der Geschéaftsfeldstrategien ist

fortan ein kontinuierlicher Prozess, der als Basis fur die strategische Planung dient.

Mit diesen MaRnahmen soll die badenova Gruppe kiinftig trotz des weiter ansteigenden Kosten- und

Ertragsdrucks weiterhin ihre von den Gesellschaftern gesetzten Ergebnisziele erreichen.

2.3.2 Erdgas

Das Geschaftsfeld Markt und Energiedienstleistungen ist in der badenova angesiedelt und umfasst
unter anderem den Einkauf und Weiterverkauf von Erdgas an private und industrielle Endkunden so-

wie an Weiterverteiler.

Seit dem 1. Juli 2015 werden Erdgasprodukte im gesamten Bundesgebiet angeboten. Systeme, Kun-

denservice und Abrechnungsmanagement sind bereits hierfir aufgestellt.

Im Sommer 2015 wurde badenova erneut von Focus Money ausgezeichnet: In den Rubriken ,fairster
Kundenservice®, ,fairster Gasversorger‘ und ,hdchste Nachhaltigkeit und Verantwortung® — erhielt

badenova die Note ,sehr gut®.
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Im abgelaufenen Geschéftsjahr entwickelte sich der Erdgasabsatz wie folgt:

> Erdgasabsatz in Mio. kWh 2015 2014 Abw.| Abw.
(einschl. Eigenverbrauch) absolut %)
Privat- und Gewerbekunden 3.575,1| 3.226,0 3491 10,8
Geschéaftskunden 5.791,3| 4.582,7| 1.208,6 26,4
Erdgasabsatz 9.366,4 | 7.808,7 | 1.557,7 19,9

Der Erdgasverkauf ist gegentiber 2014 um 19,9 Prozent gestiegen und betragt fir 2015 9.366,4 Mio.
kWh. Die Absatzsteigerung ist im Privat- und Gewerbekundensegment iberwiegend auf das gegen-
Uber dem Vorjahr etwas kaltere Jahr zurlickzufihren. Trotz des weiter zunehmenden Wettbewerbs
konnte badenova die Kundenverluste in diesem Segment weitgehend durch neu hinzu gewonnene
Kunden uberkompensieren. Im Geschaftskundensegment fihrt die erfolgreiche Neukundenakquise zu

einer Absatzsteigerung.

2.3.3 Strom

Neben dem Kernprodukt Erdgas verkauft badenova den von Vorlieferanten bezogenen Strom an Pri-
vat- und Gewerbekunden, Geschaftskunden und Weiterverteiler. Alle Privatkunden erhalten zu 100

Prozent zertifizierten Okostrom.

Analog zu der Erdgasversorgung hat badenova auch im Stromvertrieb seine Aktivitdten bundesweit

ausgedehnt. Die bundesweiten Tarife gingen ab dem 1. Juli 2015 an den Start.

Bereits zum fiinften Mal in Folge zahlt das Energieverbraucherportal die badenova im Bereich Strom
zu den ,TOP-Lokalversorgern®. Diese Auszeichnung erhalten nur jene Energieversorger, bei denen
neben einem fairen Preis auch die Verbraucherfreundlichkeit, regionales Engagement, Servicequalitat

und Umweltaspekte grol geschrieben werden.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr entwickelte sich der Stromabsatz wie folgt:

> Stromabsatz in Mio. kwh 2015 2014 Abw.[  Abw.
(einschl. Eigenverbrauch) absolut %)
Privat- und Gewerbekunden 476,8 461,0 15,8 34
Geschaftskunden 1.667,0 | 1.709,5 -42,5 -2,5
Stromabsatz 2.143,8 | 2.170,5 -26,7 -1,2

Der Stromverkauf verringerte sich in Summe im Vergleich zum Vorjahr um 1,2 Prozent und betragt fir
das abgelaufene Geschéftsjahr 2.143,8 Mio. kWh. Im Privat- und Gewerbekundensegment konnte
durch die Gewinnung neuer Kunden eine Absatzsteigerung erreicht werden. Im Geschéaftskunden-

segment ist die Absatzmenge durch den Absatzriickgang bei Weiterverteilerkunden leicht gesunken.

badenova
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2.3.4 Produktumsatz

Die Umsatze stellen sich im Vergleich zum Vorjahr wie folgt dar:

> . .
Erdgas abzliglich Erdgassteuer 340,6 3011 39,5 131

Strom abzlglich Stromsteuer 270,5 271,4 -0,9 -0,3
Biogas/Biomasse 1,2 2,0 -0,8| -40,0
Dienstleistungen/Sonstiges 14,4 14,8 -0,4 -2,7
Netto-Umsatzerlose 626,7 589,3 37,4 6,3

Der Umsatz ist im abgelaufenen Geschaftsjahr im Bereich Erdgas gestiegen. Ursachlich hierfir waren

insbesondere der witterungsbedingte Anstieg des Absatzes und erfolgreiche Kundengewinnung.

Der Rlckgang des Stromumsatzes ist insbesondere durch den Absatzriickgang im Geschaftskunden-
bereich und der leicht gesunkenen EEG-Umlage begriindet. Dieser Effekt konnte durch die Neukun-

dengewinnung im Privatkundenbereich nicht vollstdndig kompensiert werden.

Im Bereich Biogas/Biomasse ist die Ubertragung der Biogasaktivititen zum 1. Mai 2015 in die
bnWARMEPLUS ursachlich fiir den Umsatzriickgang.

Der Rickgang der Erlése im Bereich Dienstleistungen/Sonstiges ist vor allem auf die Umsetzung des
Strukturprojekts und dem damit verbundenen Wegfall von Leistungsverrechnungen unter anderem im

Konzernverbund zurlckzufiihren.

badenova
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2.4 Ertragslage

> .
o EOR 2015|2014 | Ll
Gesamtleistung 625,6 589,9 357
Materialaufwand -572,1 -545,5 -26,6
Personalaufwand -21,3 27,4 6,1
Abschreibungen -0,7 -5,4 4,7
sonstige betriebliche Aufwendungen ./. Ertrage -24,6 -24,0 -0,6

-6,0 -5,0 -1,0

Zinsergebnis

sonstiges Finanzergebnis 51,3 64,6 -13,3

Ergebnis der gewdhnlichen Geschiftstitigkeit 52,2 47,2 5,0
Steuern -0,9 3,9 -4,8
Jahresiiberschuss 51,3 51,1 0,2
Entnahmen/Einstellung Innovationsfonds -0,7 0,4 -1.1
Bilanzgewinn 50,6 51,5 -0,9

Die Erdgasaktivitdten bilden den wirtschaftlichen Schwerpunkt. Sie machen 54,3 Prozent vom han-
delsrechtlichen Umsatz (Vorjahr: 51,1 Prozent) aus. Die Umsatze im Bereich Strom erreichen einen
Anteil von 43,2 Prozent (Vorjahr 46,1 Prozent).

Die Gesamtleistung steigt insbesondere aufgrund des hoheren Erdgasabsatzes gegeniiber dem
Vorjahr an. Zur Umsatzentwicklung wird auf die Erlauterungen in Kapitel 2 ,Geschaftsverlauf’ verwie-

sen.

Die Erhéhung des Materialaufwands ist im Wesentlichen auf die gestiegenen Erdgasbezugsmengen

zurickzufihren.

Der Rickgang des Personalaufwands resultiert aus der gesunkenen Mitarbeiteranzahl und einer

Ruckstellungsbildung im Vorjahr. Gegenlaufig wirkt sich die tarifliche Entgelterh6hung aus.

Der Riickgang bei den Abschreibungen begriindet sich im Wesentlichen durch die Ubertragung der

Biogasanlagen auf die bnWARMEPLUS und der damit entfallenen Abschreibung auf die Anlagen.

Der negative Saldo der sonstigen betrieblichen Aufwendungen zu den sonstigen betrieblichen

Ertragen hat sich gegentiber dem Vorjahr nur unwesentlich erhdht.

Das negative Zinsergebnis hat sich aufgrund des hdheren Zinsaufwands aus der Diskontierung von

langfristigen Rickstellungen und dem einmaligen Zinsertrag aus Steuern im Vorjahr erhoht.

Die Abnahme des sonstigen Finanzergebnisses begrindet sich hauptsachlich durch das niedrigere

Ergebnis der bnNETZE und der damit gesunkenen Gewinnabfihrung.

Der Vorzeichenwechsel der Position Steuern ist auf den Rickgang der Ertrage aus Gewerbesteu-

erumlagen von Organgesellschaften zurlickzufiihren.

Der Jahresiiberschuss hat sich um 0,2 Mio. EUR auf 51,3 Mio. EUR erhoht.

badenova
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Um dem o6kologisch orientierten Unternehmensprofil Rechnung zu tragen, haben sich die badenova-
Gesellschafter verpflichtet, jeweils einen Betrag von 3 Prozent des Jahresiiberschusses dem Innova-
tionsfonds fiir Klima- und Wasserschutz zuzuweisen. Mit diesem Fonds werden okologisch-
innovative Projekte zum Wasserschutz und zur Energieeinsparung, der rationellen Energieverwen-
dung sowie der regenerativen Energieerzeugung geférdert, die aus sich heraus keine Wirtschaftlich-

keit erreichen.

Von dem ausgewiesenen Jahresuberschuss in Héhe von 51,3 Mio. EUR wird daher entsprechend der
gesellschaftsvertraglichen Regelung ein Betrag von 1,5 Mio. EUR in die Rucklage fiir den Innovations-
fonds fiir Klima- und Wasserschutz eingestellt. Entnommen wurde entsprechend der satzungsgema-
Ren Verwendung im Jahr 2015 der Betrag von 0,8 Mio. EUR.

Die badenova hat sich im Geschaftsjahr 2015 in einem wirtschaftlich schwierigen Umfeld behauptet.
Mit einem Bilanzgewinn von 50,6 Mio. € konnte die Planung um 0,1 Mio. EUR leicht Ubertroffen wer-

den.

2.5 Finanzlage

2.5.1 Investitionen

> iti .
e 2015 20| ol
Biogas/Biomasse 0,1 1,7 -1,6
allgemeiner Bereich 0,7 0,7 0,0
Finanzanlagen 40,3 2,0 38,3
Summe Investitionsvolumen 41,1 4,4 36,7
erhaltene Investitionszuschiisse 0,0 0,0 0,0

411 4,4 36,7

Gesamt

Die Investitionen (abziglich erhaltener Investitionszuschiisse) belaufen sich im Jahr 2015 auf 41,1
Mio. EUR (Vorjahr: 4,4 Mio. EUR). Davon entfallen auf immaterielle Vermdgensgegenstande 0,1 Mio.
EUR (Vorjahr: 0,1 Mio. EUR), auf das Sachanlagevermdgen 0,7 Mio. EUR (Vorjahr: 2,3 Mio. EUR)
und auf das Finanzanlagevermdgen 40,3 Mio. EUR (Vorjahr: 2,0 Mio. EUR).

Aufgrund der unterjahrigen Ubertragung des Biogas-/Biomassebereichs auf die bnWARMEPLUS er-
héhte sich der entsprechende Beteiligungsbuchwert um den Wert der Ubertragenen Vermoégensge-
genstande von rd. 16,3 Mio. EUR, gleichzeitig fielen folglich in 2015 nur 0,1 Mio. EUR (Vorjahr 1,7

Mio. EUR) an Investitionen in diesem Bereich in der badenova an.

Fir den Kauf weiterer Anteile an der Kom9 GmbH & Co. KG in Hohe von 12,7 Mio. EUR zahlte die

badenova die entsprechenden Mittel in die Kapitalriicklage der badenova Beteiligungs-GmbH ein.

Daruber hinaus hat die badenova bei der Warme Sud-West GmbH zur Starkung ihres Eigenkapitals

eine Einzahlung von 50 Tsd. EUR in deren Ricklage vorgenommen.
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2.5.2 Finanzierung

Von den Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten in Hohe von 69,7 Mio. EUR (Vorjahr 44,8 Mio.
EUR) entfallen 60,0 Mio. EUR (Vorjahr 34,1 Mio. EUR) auf festverzinsliche Darlehensverbindlichkeiten
und 9,7 Mio. EUR (Vorjahr 10,5 Mio. EUR) auf variabel verzinsliche Darlehensverbindlichkeiten. Fir
die variabel verzinslichen Darlehensverbindlichkeiten wurden in H6he von 9,7 Mio. EUR (Vorjahr 10,5
Mio. EUR) Zinssicherungsgeschafte aufgenommen und somit eine feste Zinsvereinbarung hergestellt.
Zum 31. Dezember 2015 wurden keine (Vorjahr 0,2 Mio. EUR) Kreditlinien in Anspruch genommen.
Samtliche Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten weisen eine den Risiken der badenova ada-
quate Zinsstruktur auf. Bei den festverzinslichen Darlehensverbindlichkeiten (inkl. Zinssicherung) ge-
genuber Kreditinstituten betragt die durchschnittliche Restzinsbindungsdauer 7,8 Jahre (Vorjahr 7,3
Jahre).

Zum 31. Dezember 2015 standen der badenova nicht in Anspruch genommene zugesagte Kreditlinien
in Héhe von 70,0 Mio. EUR (Vorjahr 69,8 Mio. EUR) zur Verfigung.

2.6 Vermogenslage

Die Vermdgens- und Kapitalstruktur stellt sich zum 31. Dezember 2015 wie folgt dar:

> s -
Verr'nogens und 2015 2014
Kapitalstruktur
Vermégen Mio. EUR % |Mio. EUR %
Anlagevermégen (ohne Ausleihungen) 3948 750 380,1| 733
langfristige Forderungen 10,8 2,1 0,6 0,1
Vorréte 6,4 1,2 15,3 3,0
kurzfristige Forderungen 102,4 19,4 119,2 22,9
fliissige Mittel 12,3 2,3 3,4 0,7
Rechnungsabgrenzungsposten 0,0 0,0 0,2 0,0
526,7 | 100,0 518,8 | 100,0
Kapital
Eigenkapital 2224 42,2 222,6 42,9
langfristige Verbindlichkeiten 96.8| 184 73,1 14,1
kurzfristige Verbindlichkeiten 2075 394 2231 43,0
526,7 | 100,0 518,8| 100,0

Von dem insgesamt gebundenen Vermoégen sind 42,2 Prozent (Vorjahr: 42,9 Prozent) durch Eigenka-
pital finanziert.

Das Anlagevermdgen und die langfristigen Forderungen umfassen 77,1 Prozent (Vorjahr: 73,4 Pro-
zent) der Bilanzsumme.

Die Kapitalstruktur spiegelt die langfristige Finanzierung des gebundenen Vermdgens wider und kann

somit als weiterhin stabil bezeichnet werden.
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2.7 Mitarbeiter

Die Gesamtbelegschaft betrug im Berichtsjahr durchschnittlich 323 (Vorjahr: 393) Mitarbeiter/innen
unter Einbezug der Mitarbeiter/innen in Altersteilzeit und Elternzeit. Darin sind wie im Vorjahr keine

Auszubildenden enthalten.

Zum Stichtag 31. Dezember 2015 waren 329 Mitarbeiter/innen beschéftigt, gegenliber 371 zum 31.

Dezember 2014. Auch hier sind Mitarbeiter/innen in Altersteilzeit und Elternzeit enthalten.

Die Mitarbeiterzahl hat sich aufgrund der Umsetzung der neuen Organisations- und Geschéaftsfeld-
struktur zum 1. Januar 2015 gegenlber dem Vorjahr verringert. Mitarbeiter der badenova sind hierbei
in die Tochtergesellschaften bnNETZE und bnWARMEPLUS gewechselt.

Zum 1. Januar 2015 starteten die drei Geschaftsfelder der badenova Gruppe im neuen organisatori-
schen Aufbau. Das Geschaftsfeld ,Markt und Energiedienstleistungen® und der Zentralbereich mit dem
Kern Finanzen, Personal und IT ist innerhalb der badenova abgebildet. Das Geschéftsfeld ,Netze und
Wasser* innerhalb der bnNETZE und das Geschéftsfeld ,Warme und Erzeugung® in der bnWARME-
PLUS. Die Verantwortlichen nahmen ihre teils geanderte Rolle in der Fiihrung und Steuerung des
operativen Geschaftes an und setzten dabei wesentliche Impulse fir die Weiterentwicklung der Ge-
schéftsfelder und Prozesse. In regelmafigen Mitarbeiterveranstaltungen wurden die Ausrichtung und
Ziele der Geschaftsfelder kommuniziert und tber den Fortschritt zur Manahmenumsetzung aus dem

Strukturprojekt informiert.

Unter Einbeziehung demographischer, fluktuations- und qualifikationsspezifischer Merkmale wurde im
abgelaufenen Geschéaftsjahr eine qualitative 10-Jahres-Personalplanung erstellt. Auf dieser Grundlage
wurde im abgelaufenen Geschéftsjahr eine auf die Schwerpunkte der Geschéftsfelder ausgerichtete
Ausbildungsplanung erstellt. Neue Ausbildungsprofile wurden abgeleitet und zur Umsetzung der ge-

werblichen Ausbildung die Stelle eines Ausbildungsbeauftragten geschaffen.

2.8 Sonstiges

Nachdem die Verschmelzung der Badische Gas- und Elekitrizitdtsversorgung AG auf die badenova mit
Eintragung ins Handelsregister im Juni 2014 vollzogen war, stellten einige ehemalige Aktionare einen
Antrag auf gerichtliche Uberpriifung der Hohe der Barabfindung. Inzwischen hat das Landgericht
Mannheim das Verfahren (sog. Spruchverfahren) eréffnet und einen Gutachter bestellt, der die Ange-

messenheit der Hohe der Abfindung Uberprufen soll.
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3. Nachtragsbericht

Nach dem Ende des Berichtsjahres sind keine Ereignisse eingetreten, die eine besondere Bedeutung

fur die Ertrags-, Finanz- und Vermoégenslage der badenova haben.

4, Risikobericht

4.1 Risikomanagementsystem

badenova unterliegt mit ihren unternehmerischen Aktivitdten allgemeinen und branchenublichen Risi-
ken. Zur Erreichung der wertesteigernden Zielsetzungen werden Risiken bewusst eingegangen und
gezielt gesteuert. Die badenova Risikopolitik ist somit Teil der von Rentabilitats- und Wachstumszielen

gepragten Geschaftspolitik.

Das implementierte Risikomanagementsystem soll gewahrleisten, dass samtliche Einflisse, die sich
negativ auf die Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage des Unternehmens auswirken kénnten, frih-
zeitig als Risiko erkannt, systematisch erfasst und bewertet werden, um entsprechend vorbeugende

Steuerungsmalnahmen ergreifen zu kénnen.

In der fir die badenova aktuell glltigen Risikomanagement-Richtlinie sind die systematischen Grund-
lagen, die risikopolitischen Ziele und Grundsatze im Rahmen des Risiko-Chancen- und Risikotragfa-
higkeits-Kalkils, die Konzepte und Methoden zur Risikoidentifikation und -bewertung, die Steuerungs-,
Informations- und Uberwachungsmechanismen sowie die Risikomanagementorganisation einheitlich

geregelt.

Die Sicherstellung, Ausgestaltung und Weiterentwicklung des konzernweiten Risikomanagement-
systems erfolgt durch die direkt dem Vorstand zugeordnete zentrale Risikomanagementfunktion. Ver-
triebs- und energiebeschaffungsspezifische Risiken werden in einem Risikokomitee behandelt. Fir
das laufende Risikocontrolling sind die operativen Geschaftseinheiten verantwortlich. Im Rahmen der
regelmaBig durchzufiihrenden Analysen der relevanten wirtschaftlichen Sachverhalte werden eventu-
elle Risiken unter Einsatz séamtlicher zur Verfigung stehender Erkenntnisquellen identifiziert, ggf. mit-
tels mathematisch-statistischer Methoden bewertet und schlieBlich zu einem Gesamt-Risikoprofil ag-
gregiert. Die Dokumentation aller identifizierten und bewerteten Risiken erfolgt unter Angabe von
(Friihwarn-) Indikatoren und méglicher Steuerungs- und UberwachungsmaRnahmen in einem zentra-

len Risiko-Inventar (Risiko-Kontroll-Matrix).

Die durch die fortwahrenden Risikoanalysen gewonnenen Erkenntnisse bilden die Informations-
grundlage fir die internen (Risiko-)Steuerungsprozesse, die mittel- und langfristigen Unternehmens-
planungen sowie fur die erforderlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmalinahmen bei der Jahresab-

schlusserstellung.

Die Risikosituation von badenova ergibt sich danach im Wesentlichen aus den nachfolgend aufgefiihr-

ten strategischen und operativen Risiken.
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4.2 Strategische Risiken
4.2.1 Politik und rechtliche Rahmenbedingungen

> Marktliberalisierung/-regulierung

Von besonderer Bedeutung sind die Risiken aus den regulatorischen Entscheidungen sowie den pro-
zessualen Vorgaben der Bundesnetzagentur, die Uber die Ergebnisabfiihrung der bnNETZE unmittelbar
das Ergebnis der badenova beeinflussen.

Sowohl im Erdgas- als auch im Strombereich wurden die Netzkostengenehmigungen fir die zweite
Regulierungsperiode abgeschlossen. Somit sind in beiden Sparten die wesentlichen Einflussgrofien
fur die Erlésobergrenze der Jahre 2013 bis 2017 (Erdgas) bzw. 2014 bis 2018 (Strom) bekannt und es
gilt, die vorgegebenen Effizienzabschmelzungen kostenseitig umzusetzen.

Die gegen den Bescheid der Bundenetzagentur fir die Erlésobergrenze der zweiten Regulierungs-
periode Erdgas geltend gemachte Beschwerde hinsichtlich der Nichtanerkennung der Personalzusatz-
kosten sowie der Behandlung der Mittelwertbildung von Investitionen im Basisjahr wurde im abgelau-
fenen Geschaftsjahr zurtickgezogen. Insofern ist der Bescheid zur Netzkostenfestsetzung fiir die zwei-
te Regulierungsperiode im Erdgas bestandskraftig geworden. Aus heutiger Sicht kann keine abschlie-
Rende Aussage getroffen werden, ob die Bescheide zur Netzkostenfestsetzung der zweiten Regulie-

rungsperiode aufgrund maéglicher Klagen anderer Verteilnetzbetreiber bestandskraftig bleiben.
> Kommunalpolitisches Umfeld und Konzessionsvertrage

Die bnNETZE ist derzeit in 161 Gemeinden mit dem Transport von Energie engagiert. Dieses Engage-
ment ist per 31. Dezember 2015 durch insgesamt 180 bestehende Konzessionen (davon 157 Gas, 21
Strom und 2 Wasser) vertraglich gefestigt, deren zeitliche Bindung sich maximal bis zum Jahr 2036
erstreckt. Die bnNETZE konnte im abgelaufenen Geschéftsjahr sémtliche ausgelaufenen Konzessions-
vertrage neu abschlielen bzw. in den noch nicht abgeschlossenen Vergabeverfahren weiterhin anbie-
ten. Trotzdem besteht das Risiko, dass Konzessionsvertrage nicht verlangert werden kénnen und ein
Verlust von Konzessionen eintritt, ohne dass dies durch entsprechende Neuvertrage kompensiert
werden kann. Der Prozess zur Vergabe von Konzessionen wurde inzwischen gesetzlich geregelt und
beinhaltet ein standardisiertes und rechtlich komplexes Vergabeverfahren anhand festzulegender

Vergabekriterien.

Der Wettbewerb um Konzessionen und die Unsicherheit Giber den Ausgang der Vergabeprozesse wird

weiterhin hoch bleiben und die in 2016 laufenden Bewerbungs- und Vergabeprozesse bestimmen.
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4.2.2 Strategieentwicklung / Strategische Entscheidungen

> Aufbau Beteiligungsportfolio

Der Aufbau des Beteiligungsportfolios und die Investitionsstrategie richten sich konsequent an der

Umsetzung der Geschéftspolitik bzw. der Unternehmensstrategie aus.

In 2015 wurde Uber die badenova Beteiligungs-GmbH der Beteiligungsanteil an der Kom9 GmbH &
Co. KG aufgestockt. Des Weiteren erhohte die Regionalwerk Hochrhein GmbH & Co. KG ihr Eigenka-
pital. An dieser Gesellschaft ist die bnNETZE beteiligt. AuBerdem wurde die Projektgesellschaft Wind-
park Kambacher Eck GmbH & Co. KG gegrindet. Diese Gesellschaft wird vier Windkraftanlagen im
Schwarzwald errichten und betreiben. Zur Finanzierung der Investitionen hat die bnWARMEPLUS das

erforderliche Eigenkapital der Gesellschaft zur Verfligung gestellt.

In 2016 werden die dem Geschaftsfeld Warme und Erzeugung zuzuordnenden Beteiligungen von der
badenova auf die bnWARMEPLUS Ubertragen.

Die Kontrolle und Uberwachung der laufenden Geschéftstatigkeit der Beteiligungsgesellschaften er-
folgt in deren Aufsichtsgremien sowie im Planungs- und Steuerungsprozess der badenova. Dennoch
kénnen unerwartete Dividendenausfélle eintreten. Diese haben unmittelbare Ergebniswirkung und

kénnen zu einer Korrektur der Beteiligungsbuchwerte fiihren.
> Neue Geschaftsfeldstruktur und Unternehmenssteuerung

Mit der Organisation des Kerngeschéfts in drei Geschéaftsfeldern und der eindeutigen Zuordnung von
Verantwortungsbereichen hat sich die badenova zukunftsfahig fir die anstehenden Herausforderun-
gen aufgestellt. Der weitere Ausbau der erneuerbaren Energieerzeugung, die Digitalisierung in allen
Wertschopfungsstufen, veranderte regulatorische Vorgaben und neue Anforderungen der Kunden
werden das unternehmerische Handeln in den Geschaftsfeldern nachhaltig bestimmen. Hierfur sind
die strukturellen und organisatorischen Voraussetzungen geschaffen, um reaktionsschnell und flexibel
die anstehenden Vorgaben des Marktes und der Kunden erfolgreich umsetzen zu kdénnen. Begleitet
wird die neue Geschaftsfeldstruktur durch ein Steuerungsmodell, das Ergebnistransparenz in den

wesentlichen Wertschopfungsstufen und Verantwortungsbereichen sicherstellt.

Die im Strukturprojekt 2014 eingeleiteten Malknahmen befinden sich in der Umsetzung. Erste Mal}-
nahmen konnten erfolgreich umgesetzt werden und stabilisieren das Ergebnis bereits in 2015. Das

Gesamtpotential der Ergebniseffekte aller MaRnahmen belauft sich auf rd. 27 Mio. EUR.
4.3 Operative Risiken der leistungswirtschaftlichen Unternehmensbereiche und
Querschnittsfunktionen

Das operative Geschaft ist gepragt von den leistungswirtschaftlichen Aktivitdten in den Bereichen
Energiebeschaffung und -vertrieb, Transport sowie Produktion, Netzbau, -betrieb und -unterhaltung.

Diese Aktivitaten werden unterstlitzt durch die betrieblichen Querschnittsfunktionen:
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4.3.1 Energie-Beschaffung und -Vertrieb

Die Risikolage im Bereich Energie-Vertrieb und -Beschaffung ist im Wesentlichen gepragt von der
Unsicherheit hinsichtlich der kiinftigen Entwicklung von Mengen und/oder Preisen —sowohl absatz- wie
auch beschaffungsseitig. Haupteinflussfaktoren sind dabei das (im Privatkundensegment stark witte-
rungsbedingte) Abnahmeverhalten der Kunden einerseits sowie die Volatilitdt der Marktpreise ande-
rerseits. In Verbindung mit sog. ,offenen Positionen®, d. h. (noch) nicht preisfixierten (Beschaffungs-
bzw. Absatz-) Mengen-Kontingenten, kénnen sich erhebliche negative Auswirkungen auf den Erfolg
der badenova ergeben. Wahrend sich die Unsicherheit bzgl. méglicher Preisanderungen durch Portfo-
liomanagement-Malinahmen weitgehend eliminieren Iasst, sind die Moglichkeiten zur Absicherung
von Absatzmengenanderungen denkbar begrenzt: Der liberalisierte Energiemarkt wird von den Kun-

den immer mehr als solcher wahrgenommen.
4.3.2 Risiken der Querschnittsfunktionen
4.3.2.1 Personalwirtschaftliche Risiken

Im Bereich des Personalwesens besteht aktuell neben dem demographisch bedingten Altersstruktur-
risiko auch ein Arbeitsplatzstrukturrisiko in Form einer niedrigen Anzahl an Teilzeitarbeitsplatzen. Dies
kann zu einer unzureichenden Reagibilitat bzgl. der Kapazitatsanpassung bei Beschaftigungs-

schwankungen fihren.

4.3.2.2 Finanzwirtschaftliche Risiken

Korrespondierend zu den jeweils eingegangenen Beschaffungs- bzw. Vertriebskontrakten, bestehen
entsprechende Adressausfallrisiken, die mit geeigneten praventiven sowie nachgelagerten Mal3nah-

men reduziert werden.

Die zu Finanzierungszwecken aufgenommenen Kredite unterliegen teilweise einem variablen Zins-
satz. Zur Eliminierung dieses Zinsanderungsrisikos kommen Zinsswap-Geschafte zum Einsatz. Diese
bewirken eine Fixierung der dem Basis-Kreditgeschaft zugrunde liegenden variablen Zinssatz-

Komponente.

Die anhaltende Niedrigzinsphase stellt grundsatzlich gute Finanzierungsbedingungen fir weiteres
profitables Wachstum dar. Allerdings fihrt diese Entwicklung auch dazu, dass langfristig zu bildende

Ruckstellungen aufgestockt werden missen und dadurch das Ergebnis belastet wird.

4.3.2.3 Informations- und Datenverarbeitungs-Risiken

Die permanente und sichere Verfigbarkeit der IT-Netzwerke und -Applikationen der badenova sind
fundamentale Grundlage fir die geordnete Abwicklung der Geschéaftsaktivitaten. Die Risiken aus der

Nicht- oder unzureichenden Einhaltung von Anforderungen an Informationssicherheit und Datenschutz

sind Datenzerstorung/-verlust durch Sabotage, Datendiebstahl, Dateniibermittlung an Unbefugte, un-
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zulassige Verarbeitung personenbezogener Daten sowie unerlaubter Datenzugriff. Vor diesem Hinter-
grund ist badenova bestrebt, dass die IT-Systemlandschaft und der Datenschutz stets hdchsten Stan-
dards geniigt. Um dies zu gewahrleisten, sind konkrete Mallnahmen in einer IT-spezifischen Sicher-
heitsrichtlinie kodifiziert, deren Inhalt sich an den im Bundesdatenschutzgesetz geforderten techni-

schen und organisatorischen Maf3gaben orientiert.

4.4 Fazit

Den Fortbestand des Unternehmens unmittelbar gefdhrdende Risiken wurden nicht identifiziert und
sind nach derzeitigem Informationsstand auch fiir die absehbare Zukunft nicht erkennbar. Gleichwohl
stellen derzeit der Wettbewerbsmarkt, der bestehende Margendruck im Vertrieb sowie ein volatileres
Geschaftsumfeld eine groRe Herausforderung dar, sich weiterhin erfolgreich am Markt zu positionie-

ren.

Darlber hinaus konnen in der weiteren Zukunft insbesondere externe Faktoren wie technologische
Veranderungen, umfassende Digitalisierung von Geschéaftsablaufen sowie die zunehmende Dezentra-
lisierung der Wertschépfung zu einer grundlegenden Veranderung der Rahmenbedingungen in der
Energiewirtschaft fuhren. Fur eine weitere erfolgreiche Marktprasenz wird entscheidend sein, dass
sich das Unternehmen mit einem hohen Mal} an Flexibilitdt an diese sich abzeichnenden Veranderun-

gen reaktionsschnell und adaquat anpassen kann.

5. Prognose-/ Chancenbericht

Aus den Teilstrategien flir die neuen Geschéftsfelder ,Markt und Energiedienstleistungen®, ,Netze und
Wasser” sowie ,Warme und Erzeugung® sind die Planungspramissen flr die Wirtschaftsplanung 2016
abgeleitet worden. Sie berlcksichtigen das aktuelle Wettbewerbsumfeld, die regulatorischen Rah-
menbedingungen und die Umsetzung der im Strukturprojekt beschlossenen Mallnahmen zur Stabili-
sierung des Ergebnisniveaus. Fur die Entwicklung der Absatzmengen werden in 2016 die Wettbe-
werbssituation und die Temperaturentwicklung weiterhin die bestimmenden Einflussfaktoren sein. Im
Privatkundensegment wirken sich das moderate Bevodlkerungswachstum fir die Region Sidbaden
und der leichte Verbrauchsriickgang pro Haushalt bei Erdgas aufgrund von Energieeinspar- und Effi-
zienzmaflinahmen unmittelbar auf die Absatzmengen aus. Im Geschaftskundensegment dampfen
gesetzlich geforderte Energieeffizienzmalinahmen und eine sich abkihlende Gesamtkonjunktur ange-
sichts der internationalen Turbulenzen die Absatzmengenentwicklung insbesondere fir Strom und

Erdgas.

Fir 2016 erwartet die badenova im Erdgasvertrieb einen Absatz auf Vorjahresniveau. In der Planung
wird ein temperaturbedingtes Normaljahr fir Heizzwecke unterstellt. Durch Energieeffizienzmalnah-

men ausgeldste Absatzriickgange werden durch Neuabschlisse ausgeglichen.

Im Stromvertrieb wird fiir das kommende Jahr eine Absatzsteigerung erwartet. Die Kundenbindung ist

durch die regionale und 6kologische Positionierung der badenova weiterhin gut. Durch die Diversifizie-
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rung der Vertriebskanale kdnnen wettbewerbsbedingte Kundenverluste durch Neuabschlisse in neu-
en Kundengruppen kompensiert werden. Das Geschaftskundensegment wird aufgrund erfolgreicher

Akquisemallnahmen weiter wachsen.

Die ersten MalBnahmen aus dem Restrukturierungs- und Ergebnisverbesserungsprojekt wurden inzwi-
schen umgesetzt und verbessern die Kosten- und Erlésstruktur. Fir 2016 ist eine Steigerung des Jah-
resergebnisses geplant. Als wesentliche Einflussfaktoren auf das Ergebnisziel 2016 sind zu nennen:
Die weitere erfolgreiche Umsetzung der definierten Strukturmafinahmen, der Ausgang laufender Ver-
handlungen Uber die Verldngerung von Konzessionsvertragen, die ErschlieBung von Neukunden
durch unsere Produkte auf dem Energiemarkt, die weitere konjunkturelle Entwicklung sowie der Tem-

peraturverlauf.

Fur das Jahr 2016 sind Investitionen in Héhe von rd. 2,3 Mio. EUR vorgesehen. Investiert wird insbe-
sondere in die Beschaffung von Heizungsanlagen im Rahmen von Contracting-Vertragen sowie in die

Anschaffung von Betriebs- und Geschaftsausstattung.

Unter Berlcksichtigung der geplanten Investitionen, Darlehenstilgungen und Abschreibungen errech-
net sich fur 2016 ein Mittelbedarf in Hohe von rd. 4,9 Mio. EUR, der durch Neuaufnahme und Verlan-

gerung von Krediten zu decken ist.

Freiburg im Breisgau, 18. Marz 2016

badenova Verwaltungs-AG

Dr. Radensleben Nikolay Wassmer

badenova
Energe. Tag filr T

g fiir Tag





