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Kennzahlenibersicht

INTE 2012 2011* 2010* 2009 2008*
Umsatz 188.623 261.811 201.032 152.885 97.662
Gesamtleistung 189.165 213.904 253.007 154.269 99.874
Rohergebnis 40.807 38.341 52.982 27.852 16.520
Personalaufwand -15.191 -15.633 -10.775 -8.137 -6.457
Abschreibungen -3.261 -2.961 -2.206 -1.489 -1.376
Sonstige betriebliche Aufwendungen -13.470 -15.931 -26.879 -9.740 -5.873
Betriebsergebnis (EBIT) 8.885 3.816 13.122 8.486 2.814
Finanzergebnis -6.702 -8.428 -3.096 -644 -34
Konzernjahresergebnis 1.105 -5.875 6.257 7.733 1.973
Bilanzsumme 299.301 325.229 246.876 133.569 108.803
Eigenkapital 44.206 45.198 50.098 48.877 42.843
Langfristige Schulden 88.438 89.269 62.258 24.492 15.385
Kurzfristige Schulden 166.657 190.762 134.520 60.200 50.575
Immaterielle Vermdgenswerte 2.728 2.561 2.378 2.396 2.425
Sachanlagen 48.999 51.006 30.282 31.328 19.244
Finanzanlagen 28.488 27.734 27.866 16.844 15.918
Langfristige Forderungen und

sonstige Vermdgenswerte 8.503 1.467 2.806 25.996 22.771
Aktive latente Steuern 4.544 2.715 1.842 2.999 0
Vorréte 13.478 21.443 85.184 16.563 32.705
Kurzfristige Forderungen und

sonstige Vermdgenswerte 184.018 207.607 86.708 30.222 11.914
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 8.543 10.696 9.810 7.221 3.826
Gewinn/Verlust je Aktie in € 0,09 -0,48 0,55 0,64 0,16
Anzahl Inhaberstammaktien ohne eigene Anteile 12.406.364 12.625.718 11.372.388 11.741.441 12.278.641
Nennwert je Aktie in € 2,56 2,56 2,56 2,56 2,56

* Einige dargestellte Betrage weichen aufgrund vorgenommener Anpassungen von den Betrdgen in den Konzernabschliissen fiir die Geschaftsjahre 2011, 2010 und 2008 ab.

Aus rechnerischen Griinden konnen in den in diesem Geschiftsbericht verdffentlichten Tabellen Rundungsdifferenzen in Hohe von +/- einer Einheit (€, % usw.) auftreten.
Unsere Ergebnisse finden Sie auch zum Download als PDF-Datei im Internet unter www.solarstromag.com im Bereich ‘Investor Relations’.
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Die S.A.G. Solarstrom AG hat sich als feste
Grofle im Markt fiir Photovoltaik etabliert.
In einem schwierigen Marktumfeld haben wir
unsere Wettbewerbsfahigkeit unter Beweis
gestellt.

Uns treibt die Uberzeugung, dass Photovoltaik
ein wichtiger Baustein in der Energieversorgung
der Zukunft ist. Qualitat ist der Schliissel, um
das Potenzial der Solarenergie zu erschlief3en:
Qualitdt der Komponenten, der technischen
Planung, der Installation, der Finanzierung, der
Uberwachung und des Services.

Dafiir steht die S.A.G. Solarstrom AG.
Wir sind ,,Quality in Energy*.
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AN DIE AKTIONAR

Die S.A.G. Solarstrom AG hat im Geschafts-
jahr 2012 die Profitabilitat gesichert und
neue Markte erschlossen. Damit hat die
Unternehmensgruppe die Basis geschaffen,
um das Absatz- und Installationsvolumen
auch in 2013 weiter zu steigern und wie im
Vorjahr eine nachhaltig positive EBIT-Marge
zu erzielen.
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A.1 Highlights 2012

Das eigene Kraftwerksportfolio wird riickwirkend
zum 31. Dezember 2011 um eine 919-kWp-
Dachanlage in Dortmund erweitert. Der eigene
Anlagenbestand wachst damit auf 88 Anlagen
im In- und Ausland mit einer Gesamtleistung von
26,1 MWp.

FEBRUAR 2012

Der Aufsichtsrat beruft Karin Schopf, zuvor Lei-
terin Controlling der S.A.G. Solarstrom AG, und
Ulrich Kenk, zuvor kaufménnischer Direktor der
S.A.G. Solarstrom AG, in den Vorstand.

FEBRUAR 2012

Die S.A.G. Solarstrom AG schlieit den Verkauf
des 48-MWp-Projekt Serenissima an BNP Pari-
bas Clean Energy Partners erfolgreich ab. Nach
Forderungsausgleich und Tilgung der durch
den Deutsche Bank Konzern gewdhrten Projekt-
zwischenfinanzierung in Héhe von rund 80 Mio. €
flieBen der S.A.G. Solarstrom AG aus dem Ver-
kaufspreis in dreistelliger Millionenhéhe liquide
Mittel in Hohe von tiber 50 Mio. € zu.

MARZ 2012

SEPTEMBER 2012

Die S.A.G. Solarstrom AG nimmt fristgerecht zum
30. September Photovoltaik-Anlagen mit einer
Gesamtleistung von 15,2 MWp auf Konversions-
flachen in Deutschland in Betrieb. Groftes Ein-
zelprojekt ist eine Freiflachenanlage in Jiterbog,
Brandenburg, mit 10,1 MWp.

OKTOBER 2012

Das Qualitdts- und Umweltmanagement der
S.AG. Solarstromgruppe wird erfolgreich rezertifi-
ziert. Das Auditteam hebt in seinem Abschlussbe-
richt insbesondere die Flexibilitat und Aktualitat
des Managementsystems und die sehr gute Syste-
matik zur Compliance hervor.

OKTOBER 2012

Die S.A.G. Solarstrom AG kiindigt an, in einem
Joint-Venture mit zwei lokalen Solarunternehmen
in Badajoz, in der spanischen Region Extremadura,
insgesamt vier Photovoltaik-Kraftwerke mit einer
Gesamtleistung von rund 440 MWp zu entwickeln
und zu bauen. Das Projekt hat ein Gesamtinvesti-
tionsvolumen in dreistelliger Millionenhohe. Der
Baubeginn ist fur das 2. Halbjahr 2013 vorgesehen.



Am 24. Mai 2012 hat die Hauptversammlung
einer Dividende in Héhe von 12,5 €-Cent pro Aktie
zugestimmt. Insgesamt wurden 1.550.673,63 €
an die dividendenberechtigten Aktionare aus-
geschiittet.

MAI 2012
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Die S.A.G. Solarstrom AG erhalt die Finanzie-
rungszusage des Deutsche Bank Konzerns tber
65 Mio. €. Das Darlehen dient der Zwischen-
finanzierung fur verschiedene in 2012 und 2013
geplanten Projekte der S.A.G. Solarstrom Gruppe,
die schwerpunktmagRig in Deutschland umgesetzt
werden sollen.

JUNI 2012
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In Italien bringt die S.A.G. Solarstrom AG erfolg-
reich sieben Photovoltaik-Projekte mit einer Ge-
samtleistung von 3,6 MWp zum Einspeisetarif des
Conto Energia IV ans Netz. Die Dachanlagen in
einer Grofenordnung von 300 kWp bis 999 KWp
wurden in Norditalien errichtet.

AUGUST 2012

NOVEMBER 2012

In Chile wird die Unternehmensgruppe ein 2-MWp-
Pilotprojekt realisieren, bei dem der erzeugte Strom
ohne staatlich garantierte Einspeiseverglitung
direkt vermarktet werden wird. Das Pilotprojekt
ist der Auftakt zum Aufbau einer Projektpipeline
in Chile.

NOVEMBER 2012

Vier in 2012 errichtete Photovoltaik-Anlagen
mit einer Gesamtleistung von 15,1 MWp wer-
den an einen institutionellen Investor verauRert:
eine Dachanlage von 740 kWp und eine Freifla-
chenanlage mit 2,5 MWp in Mauna (Sachsen),
eine Freiflachenanlage mit 1,8 MWp in Vahldorf
(Sachsen-Anhalt) und eine Freiflichenanlage mit
10,1 MWp in Jiterbog (Brandenburg).

DEZEMBER 2012

Die S.A.G. Solarstrom AG verduBBert ein Portfolio
von fiinf Bestandsanlagen in Deutschland mit
einer Gesamtleistung von 12 MWp, das sie zuvor
selbst erworben und restrukturiert hat, an einen
institutionellen Investor. Diese Transaktion ist der
Auftakt fur den Aufbau eines neuen Geschafts-
felds, das sich mit der Restrukturierung von Solar-
investments auf dem Zweitmarkt beschaftigt.
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A.2 Brief an die Aktiondre

Wir haben im Geschiftsjahr 2012
viele Anstrengungen unterneh-
men miissen, um angesichts der
weiter fallenden Marktpreise und
der regulatorischen Anderungen
die Profitabilitdt der Unterneh-

mensgruppe zu sichern.

Liebe Aktiondrinnen und Aktiondre,
sehr geehrte Damen und Herren,

die Stabilitat eines Unternehmens zeigt sich erst in der Krise. Ich freue mich sehr, dass wir Ihnen
auch fir das von erheblichen Marktturbulenzen gepréagte Geschaftsjahr 2012 ein sehr gutes
Ergebnis prasentieren kénnen. Mit einem EBIT von 8,9 Mio. € und einem Konzernjahresergebnis
von 1,1 Mio. € durften wir mit unserem Jahresabschluss 2012 zu den Ausnahmen in der Solar-
branche gehdren. Rund 117 MWp haben wirim Geschaftsbereich Projektierung und Anlagenbau
sowie im Geschéftsbereich Partnervertrieb installiert. Damit haben wir unsere Prognose, das Instal-
lations- und Absatzvolumen zu steigern und ein positives EBIT zu erzielen, voll und ganz erfillt.

Leicht war es nicht, dieses Ergebnis zu erreichen. Wir haben im Geschaftsjahr 2012 viele
Anstrengungen unternehmen missen, um angesichts der weiter fallenden Marktpreise und der
regulatorischen Anderungen die Profitabilitdt der Unternehmensgruppe zu sichern. Es ist dem
sehr hohen Engagement unserer Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter und der Stabilitat unseres
Vier-Saulen-Geschaftsmodells zu verdanken, dass uns dies gelungen ist.

Die grofite Herausforderung war es, die Kostenstruktur der Gruppe an die zu erwartenden niedri-
geren Rohertrage pro kWp anzupassen. Prozentual konnten wir unsere Rohmarge stabil halten, in
absoluten Zahlen mussten wirjedoch aufgrund der gesunkenen Marktpreise einen Riickgang ver-
kraften. Betrug der Umsatz 2008 in den beiden Geschaftsfeldern Projektierung und Anlagenbau
sowie Partnervertrieb zusammen noch etwa 89 Mio. €, bei einem Absatz von knapp 30 MWp, so
lag das Absatzvolumen in 2012 wie bereits erwahnt bei 117 MWp, also knapp viermal so hoch!
Der Umsatz in den beiden Geschaftsfeldern stieg jedoch seit 2008 nur um 83% auf 163 Mio. €
in 2012. Dies zeigt die erhebliche Leistungssteigerung des Unternehmens, denn die Anzahl der
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter stieg lediglich unterproportional um 74 % von 116 Mitarbeitern
Ende 2008 auf 207 Mitarbeiter Ende 2012. Berechnet man den durchschnittlichen Marktpreis
der Photovoltaik-Anlagen, so sieht man einen Preisriickgang um mehr als die Halfte von durch-
schnittlich deutlich iber 3.000 € pro kWp in 2008 auf unter 1.500 € pro kWp in 2012. Anders
als Modulhersteller profitieren wir zwar einerseits von sinkenden Preisen, weil dadurch die Wett-
bewerbsfahigkeit von Strom aus Photovoltaik verbessert wird und die S.A.G. Solarstrom Gruppe
preislich attraktive Angebote fiir den Markt entwickeln kann, andererseits zeigen die genannten
Zahlen, dass wir mehr Projekte umsetzen missen, um bestimmte Umsatzgrofen zu erreichen.
Die deutlich gesunkenen Systempreise spiegeln sich im Umsatzriickgang um knapp 28% auf
188,6 Mio. € im Geschaftsjahr 2012, obwohl wir das Installations- und Absatzvolumen gegen-
iber 2011 um knapp 17 % gesteigert haben. Wir hatten bereits Ende 2011 mit ,,Slim 2012 ein
Kostensenkungsprogramm implementiert, um dieser Entwicklung zu begegnen. Auch die Perso-
nalkosten mussten dabei angepasst werden — kein leichter Schritt fir uns nach dem erfolgreichen
Unternehmens- und Mitarbeiterwachstum der letzten Jahre. Mit jetzt stabil rund 200 Mitarbeitern
sind wir jedoch gut fiir die Herausforderungen des Geschaftsjahres 2013 geriistet. Wir steuern
weiterhin unsere Kostenstruktur sehr eng und haben dazu mit ,,Flex 2013 ein neues Programm
aufgelegt, bei dem wir insbesondere die Kostenflexibilisierung bestimmter Aufgabenbereiche
im Blick haben.

Unsere erfolgreiche Projekttatigkeit — die nicht zuletzt an unserem positiven operativen Cash-
flow in Hohe von 85,6 Mio. € sichtbar ist — und vor allem auch unser eigenes Kraftwerksport-
folio haben jedoch Spuren in unserer Bilanz hinterlassen. Unsere Eigenkapital- und unsere
Verschuldungsquote werden durch Stichtagseffekte mit groReren Projekten, die wir tiber einen
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Vorstand der S.A.G. Solarstrom AG, (v. . n.r.) Ulrich Kenk, Karin Schopf, Dr. Karl Kuhlmann und Oliver Giinther

Bilanzstichtag hinweg auf unseren Biichern haben, ebenso belastet wie durch die Finanzie-
rung des eigenen Kraftwerksportfolios. Die einzelnen Photovoltaik-Anlagen tragen jedoch
den Schuldendienst komplett aus eigener Kraft und erwirtschaften dartiber hinaus noch sehr
erfreuliche EBIT-Margen, insofern ist hier eine differenzierte Betrachtung vonnéten. Ohne diese
Belastungen lage auch unsere Eigenkapitalquote deutlich hoher. Und zur Bedienung unserer
beiden Unternehmensanleihen haben wir jetzt schon Reserven in den kurz- und langfristigen
Vermogenswerten in Hohe von rund 24 Mio. € unserer Bilanz, obwohl die Anleihen erstin 2015
beziehungsweise 2017 fallig werden.

Am 18.Marz 2013 hat uns der Deutsche Bank Konzern erneut einen Projektfinanzierungsrahmen
zugesagt. Mit dieser Zwischenfinanzierungslinie in Hohe von 40 Mio. € kénnen wir auf unserem
deutschen Heimatmarkt aufgrund der am Markt gesunkenen Systempreise Projekte in vergleich-
barer Grofsenordnung wie im Vorjahr umsetzen. Es ist ein Vertrauensbeweis an die Stabilitat der
S.A.G. Solarstrom Gruppe, dass wirauch in 2013 und 2014 die ftr Deutschland geplante Projekt-
tatigkeit wieder tiber den Deutsche Bank Konzern zwischenfinanzieren konnen. lhr Unternehmen,
liebe Aktiondrinnen und Aktiondre, verfligt mit dem positiven operativen Ergebnis und dem hohen
operativen Cashflow tber eine Kapitalausstattung fiir die weitere Geschaftstatigkeit, die sicher
deutlich komfortabler ist, als aktuell bei vielen anderen Solarunternehmen.

Der Markt ist 2012 durch haufig uniiberlegte und kurzfristige regulatorische Anderungen oder
neue Besteuerungen belastet worden. Vor allem ltalien und Spanien sind hier zu nennen. Aber
auch die Anderungswut der deutschen Bundesregierung hat Spuren hinterlassen. Kaum ist eine
Novelle des Erneuerbaren Energien Gesetzes verabschiedet, wird bereits die nachste diskutiert
— ohne Rucksicht darauf, dass alleine die Diskussion zu erheblichen Vorzieheffekten oder, wie
bei bestimmten Anlagengrofenordnungen beobachtet, auch zu einer sehr deutlichen Investi-
tionszurlickhaltung ftihren kann. Mittlerweile gilt Photovoltaik in der 6ffentlichen Meinung als
Strompreistreiber, dem man mit einer ,Strompreisbremse” zu Leibe riicken muss. Dabei hat erst
der hohe Zubau der Photovoltaik zu deutlich gesunkenen Preisen an den Stromborsen gefiihrt.

Es ist ein Vertrauensbeweis an die
Stabilitdt der S.A.G. Solarstrom
Gruppe, dass wir auch in 2013
und 2014 die fiir Deutschland
geplante Projekttatigkeit wieder
tiber den Deutsche Bank Konzern

zwischenfinanzieren kénnen.

/
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A.2 Brief an die Aktiondre

Eine unserer dltesten Anlagen
ist mittlerweile 15 Jahre alt und
produziert nach wie vor sehr
zuverldssig Strom. Laufzeiten von
30 Jahren oder mehr sind pro-

blemlos denkbar.

Fiir alle diese Modelle war es
notwendig, dass die Komponen-
tenpreise auf das jetzt erreichte
Niveau gesunken sind. Nur so
kann die Wettbewerbsfahig-
keit von Strom aus Photovoltaik
gegeniiber konventionellen Ener-
giequellen — und das weltweit -

hergestellt werden.

Umweltminister Altmaier beziffert die Gesamtkosten des EEG inklusive Netzausbau, Forschung und
Entwicklung, Elektromobilitat und Gebdudesanierung auf 1.000 Mrd. € bis 2042 und schiirt damit
gezielt Angste, dass sich Deutschland die Energiewende nicht leisten kann. Selbst wenn diese Zahl
stimme sollte — was in einer Kurzstudie des Forums Okologisch-soziale Marktwirtschaft e. V. im
Auftrag von Greenpeace Energy eG und dem Bundesverband Erneuerbare Energien e. V. bereits
widerlegt wurde, ware diese Summe dennoch bestens investiert, weil sie uns allen eine extrem
verlassliche, nachhaltige und umweltfreundliche Energiequelle auf mindestens die nachsten
20 Jahre, perspektivisch sogar deutlich langer sichert. Eine Energiequelle, die nicht wie viele
andere fossile Energieformen die nachfolgenden Generationen mit unkalkulierbaren Kosten und
Umweltschiden belastet. Zudem sind seit 1970 nach einer Studie des Forums Okologisch-Soziale
Marktwirtschaft e. V. aus September 2012 in die konventionelle Verstromung von Kohle und Uran
bislang 612 Mrd. € an Subventionen geflossen. Und hier werden bis 2042 in erheblichem MaBe
weitere Subventionen flieBen. Die Folgeschdden durch die CO, Belastung und die ungeldste
Endlagerfrage sowie die Kosten der weltweit zunehmenden Umweltkatastrophen sind hier noch
gar nicht eingerechnet. Demgegentber stehen Anlagen zur regenerativen Stromerzeugung wie
dezentrale Photovoltaiksysteme. Eine unserer dltesten Anlagen ist mittlerweile 15 Jahre alt und
produziert nach wie vor sehrzuverldssig Strom. Laufzeiten von 30 Jahren oder mehr sind problem-
los denkbar. Und danach erfolgt ein Riickbau mit der Verwertung der anfallenden Materialien.

Die S.A.G. Solarstrom Gruppe rechnet damit, dass Fordermodelle — ob tiber Einspeisevergiitungen,
Steuererleichterungen oder Umweltzertifikate — mittelfristig, in einigen Landern auch kurzfristig
auslaufen werden. Darauf haben wir uns gezielt vorbereitet. Wir sind in der Planungsphase eines
440-MWp-Grofiprojekts in Spanien, das Strom zu Marktpreisen produzieren und an Energiever-
sorger verkaufen wird. Die technische, rechtliche und steuerliche Due Diligence laufen ebenso
bereits wie Gesprache zur Finanzierungsstrukturierung, so dass wir voraussichtlich wie geplant
noch in diesem Jahr mit dem Bau des ersten Teilprojektes beginnen kénnen. Auch in Chile setzen
wir ein Marktpreismodell um.

Fiirden Neubau unserer Unternehmenszentrale in Merzhausen ist ein von uns entwickeltes Kraft-,
Warme-, Kaltekopplungskonzept unter Einbeziehung von Photovoltaik vorgesehen. Ahnliche
Konzepte entwickeln wir bereits fiir Gemeinden und Kommunen, die nach intelligenten und
kosteneffizienten Moglichkeiten der Energieversorgung fiir Neubaugebiete suchen. Auch wenn
wir bereits Batteriespeicherlosungen im Angebot haben und den Markt sehr genau beobachten,
halten wir die Nutzung von thermischen Speichern, gegebenenfalls in Kombination mit Batterie-
speichern, zurzeit fir die effektivste und sinnvollste Nutzung von Strom aus Photovoltaik, der
nicht sofort selbst verbraucht werden kann. Angesichts der enormen Entwicklungserfolge der
Speichertechnologiehersteller in den letzten Jahren — nicht zuletzt getrieben durch die Vision der
Elektromobilitat — sind wir aber auch zuversichtlich, dass in den nachsten Jahren leistungsfahige
Stromspeicher zu angemessenen Kosten zur Verfligung stehen werden. Damit wird die Dezen-
tralitat der Energieerzeugung unterstiitzt, was wiederum die Anforderungen an den Netzausbau
reduziert und damit in erheblichem MaRe Kosten einspart.

Fir alle diese Modelle war es notwendig, dass die Komponentenpreise auf das jetzt erreichte
Niveau gesunken sind. Nur so kann die Wettbewerbsfahigkeit von Strom aus Photovoltaik gegen-
uber konventionellen Energiequellen — und das weltweit — hergestellt werden. Wir halten deshalb
auch protektionistische Mainahmen wie Anti-Dumping-Zélle flr asiatische Komponenten fir
vollig fehlgeleitet. Sie verteuern kinstlich die Komponenten und verhindern das Erreichen der
Grid-Parity. Der Photovoltaik-Markt ist langst ein globalisierter Markt, in dem alle Unternehmen im



internationalen Wettbewerb bestehen miissen. Auch deutsche Photovoltaik-Unternehmen werden
langfristig nicht tiberleben kénnen, wenn diese Wettbewerbsfahigkeit — sowohl gegeniiber auslan-
dischen Photovoltaik-Unternehmen als auch die Wettbewerbsfahigkeit gegentiber konventionellen
Energiequellen — nicht hergestellt ist. Preise und Ertrage werden selbst unter Einbeziehung von
Strafzéllen nicht mehr das Niveau von vor drei Jahren erreichen. Hier wird es entscheidend sein,
ob die Unternehmen, die das Antidumpingverfahren betreiben, Verbindlichkeiten zuriickzahlen
konnen, die sie zu Zeiten hoher Ertrage aufgenommen haben. Fiir die gesamte Branche, ob Her-
steller oder Systemintegrator wie die S.A.G. Solarstrom AG, werden solche Zélle verheerende Folgen
haben. Es kénnten keine weiteren Anlagen oder Projekte in Deutschland auf Grid Parity-Niveau
gebaut werden und die Konsolidierung wiirde sich lediglich beschleunigen. Den derzeitigen Regie-
rungsparteien konnte dies in die Hande spielen, denn der Ausbau der Energieerzeugung durch Pho-
tovoltaik wiirde praktisch ausgebremst, mit katastrophalen Folgen fiir Umwelt und Arbeitsplatze.

Invielen Landern ist aufgrund des derzeitigen Preisniveaus der Komponenten und der Sonnenein-
strahlung die Wettbewerbsfahigkeit gegentiber konventioneller Stromerzeugung bereits gegeben.
Wir rechnen ftr 2013 nur mit einem moderaten Preisriickgang bei den Komponenten, da wir die
Bodenbildung fast erreicht sehen. Jedoch gehen wir bei dieser Annahme davon aus, dass keine
Strafzélle wie in den USA oder in noch verscharfterer Form auf Solarmodule eingefiihrt werden. In
vielen Landern sind wir bereits heute aktiv oder sondieren sie. Neben Chile sind in Stidamerika
vor allem Mexiko und Peru interessant, auf dem europaischen Kontinent ist als neuer potenzieller
Zielmarkt die Turkei spannend, aber auch Afrika bietet gute Marktchancen. Deutschland bleibt
unter den derzeitigen Bedingungen ein wichtiger Markt fiir uns, auch wenn der auslandische
Umsatzanteil voraussichtlich in diesem Jahr wieder wachsen wird. Wir wollen auch in diesem
Jahr unser Installations- und Absatzvolumen steigern und unsere Geschaftsbereiche Anlagenbe-
trieb und Services sowie Stromproduktion weiter starken. Und das alles — unserem Nachhaltig-
keitsgrundsatz der 6konomischen Nachhaltigkeit verpflichtet — mit einem positiven operativen
Ergebnis im Blick. Jedoch sind planbare politische Rahmenbedingungen im Markt fiir Photovoltaik
notwendig und eine Politik, die den nachhaltigen Ausbau im jeweiligen Zielmarkt im Blick behalt.

Zum Schluss noch einige Informationen zum Neubau der Firmenzentrale der S.A.G. Solarstrom AG.
Wir haben vor kurzem den Finanzierungsvertrag planméafig unterschrieben, werden den Bauan-
trag kurzfristig einreichen und rechnen mit einem Baubeginn Anfang der zweiten Jahreshalfte
2013 und einem Bezug bis Ende 2014. Fiir das Biirogebaude haben wir eine Zertifizierung durch
die Deutsche Gesellschaft fiir Nachhaltiges Bauen DGNB vorgesehen.

Liebe Aktiondrinnen und Aktiondre, wir sind davon iiberzeugt, dass die S.A.G. Solarstrom Gruppe
mit dem Jahresergebnis 2012 ihre Krisenfestigkeit unter Beweis gestellt hat und wir in der Lage
sein werden, die weltweit nach wie vor hochattraktiven Wachstumspotenziale des Marktes fiir Pho-
tovoltaik wahrzunehmen. Und davon werden Sie, liebe Aktiondrinnen und Aktiondre, profitieren.

Mit freundlichen GriBen

bz

Dr. Karl Kuhlmann,
Vorstandsvorsitzender der S.A.G. Solarstrom AG

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

In vielen Landern sind wir bereits
heute aktiv oder sondieren sie.
Neben Chile sind in Stidamerika vor
allem Mexiko und Peru interessant,
auf dem europdischen Kontinent
istals neuer potenzieller Zielmarkt
die Tiirkei spannend, aber auch

Afrika bietet gute Marktchancen.
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A.3 Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat konnte sich davon
iiberzeugen, dass die Gesellschaft
mogliche Risiken friihzeitig iden-
tifiziert, engmaschig erfasst und
ebenso wie die Compliance konti-
nuierlich iiberwacht, letztere auch

mithilfe von internen Revisionen.

Liebe Aktiondrinnen und Aktiondre,
sehr geehrte Damen und Herren,

fir die Solarbranche war 2012 ein weiteres Krisenjahr. Viele Insolvenzen haben die Branche
in Unruhe versetzt und Diskussionen Uber fallende Einspeisevergiitungen beherrschten die
Schlagzeilen. Auch und gerade in diesem Krisenjahr hat die S.A.G. Solarstrom AG ihre Ver-
lasslichkeit unter Beweis gestellt und ein positives operatives Ergebnis erzielt. Die erfolg-
reiche strategische Ausrichtung der Unternehmensgruppe und die sorgfdltige Planung und
Risikoabwagung haben dieses Ergebnis erméglicht. Der Aufsichtsrat dankt den Vorstdanden
und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fiir die hervorragende Arbeit, ihre Bereitschaft
zu hoher Flexibilitat und schneller Reaktion auf Marktanderungen, kurz gesagt: ihr auBerge-
wohnliches Engagement.

Der Aufsichtsrat mit dem Vorsitzenden Dr. Peter W. Heller, dem stellvertretenden Vorsitzenden
Dr. Carsten Miiller und Dr. Markus Haggeney hat entsprechend den gesetzlichen Vorgaben und
der Satzung der S.A.G. Solarstrom AG im Geschaftsjahr 2012 den Vorstand regelmaBig beraten
und seine Tatigkeit tberwacht. Bei allen grundlegenden Entscheidungen war der Aufsichtsrat
friihzeitig involviert. Der Vorstand hat den Aufsichtsrat regelmafig und umfassend tber den
geplanten und tatsachlichen Geschaftsverlauf, die Aussichten und die geplante strategische
Weiterentwicklung der S.A.G. Solarstrom AG und ihrer Tochtergesellschaften sowohl schriftlich
als auch mindlich informiert und etwaige Abweichungen von Planzahlen dem Aufsichtsrat
detailliert erlautert. Auch die jeweils aktuellen Einschatzungen bestimmter Risiken im Rahmen
des Risikomanagementsystems, seine Wirksamkeit sowie die Einhaltung von ,,Compliance®—
Regeln waren Bestandteil der regelméafigen Information durch den Vorstand. Der Aufsichtsrat
konnte sich davon iberzeugen, dass die Gesellschaft mogliche Risiken frihzeitig identifiziert,
engmaschig erfasst und ebenso wie die Compliance kontinuierlich Gberwacht, letztere auch
mithilfe von internen Revisionen. Die Gesellschaft verfiigt nach Uberzeugung des Aufsichtsrats
tberwirksame Kontroll- und Friiherkennungssysteme, die in das Qualitatsmanagementsystem
der S.A.G. Solarstrom AG eingebunden sind.

Im Jahr 2012 wurden insgesamt 12 ordentliche Aufsichtsratssitzungen abgehalten, davon
funf telefonisch. Sowohl bei den Prasenzsitzungen als auch den telefonischen Aufsichtsrats-
sitzungen waren jeweils alle drei Mitglieder des Gremiums anwesend. Ausschiisse des Auf-
sichtsrats bestanden im Berichtszeitraum nicht. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats und der
Vorsitzende des Vorstands haben sich dartiber hinaus regelmatig tiber die aktuelle Lage und die
Entwicklung der Unternehmensgruppe sowie wesentliche Geschaftsereignisse ausgetauscht.



Schwerpunktthemen der Aufsichtsratssitzungen

Neben den oben genannten Aufgaben behandelte der Aufsichtsrat in seinen Sitzungen im
Berichtsjahr 2012 die folgenden zentralen Themen:

 Aktueller Stand von Projekten: Der Vorstand hat regelméafig tiber die aktuelle Projektpipeline,
die Rahmenbedingungen im jeweiligen Land, den Stand der in der Planung beziehungsweise
im Bau befindlichen Projekte sowie den Stand von Verkaufs- und Finanzierungsverhandlungen
berichtet. In den Sitzungen wurde unter anderem das 48-MWp-Projekt Serenissima in
Italien thematisiert — hier stand vor allem der Abschluf} des Verkaufs im Mittelpunkt —, das
440-MWp-Grofiprojekt Calzadilla in Badajoz, Spanien, das 10-MWp-Projekt in Juterbog,
sowie das 2-MWp-Pilotprojekt und der Aufbau einer Projektpipeline in Chile. AuBerdem
wurde der Aufsichtsrat tiber den jeweils aktuellen Stand mehrerer weiterer Freiflachen- und
Dachprojekte in Deutschland, Italien und Spanien und tiber Projektierungsmaoglichkeiten in
verschiedenen anderen Landern, darunter Grobritannien und die Turkei informiert. Auch die
Umschichtung von Projektvolumina von Italien nach Deutschland aufgrund der schwierigen
Finanzierungssituation in Italien als Folge der Euroschuldenkrise wurde besprochen. Der Auf-
sichtsrat wurde ebenfalls jeweils iiber mogliche Konsequenzen regulatorischer Anderungen
zeitnah und ausfuhrlich informiert.

Umsetzung von Projekten ohne garantierte Einspeisevergiitung: Der Aufsichtsrat hat gemein-
sam mit dem Vorstand mdogliche Projekte ohne garantierte Einspeisevergiitung sowie die
Integration von Photovoltaik in energetische Systemlésungen diskutiert.

Veranderungen im Vorstand: Der Aufsichtsrat hat, um den erhdhten operativen Anforderungen
in einem herausfordernden Marktumfeld Rechnung zu tragen, die Erweiterung des Vorstands
beschlossen und Frau Karin Schopfund Herrn Ulrich Kenk in den Vorstand berufen. Im weiteren
Jahresverlauf hat der Aufsichtsrat dem Wunsch von Herrn Christoph Koch entsprochen, seine
Vorstandstatigkeit zu beenden.

Kostensenkungsprogramm ,Slim 2012“: Das aufgrund der Marktlage notwendige Kostensen-
kungsprogramm wurde ausfiihrlich in den Aufsichtsratssitzungen besprochen, insbesondere
die darin vorgesehenen Personalmafinahmen wurden eingehend gepriift.

Kraftwerksportfolio: Der Aufsichtsrat hat gemeinsam mit dem Vorstand die strategische Option
diskutiert, das Kraftwerksportfolio weiter auszubauen. Riickwirkend zum 31. Dezember 2011
wurde das Portfolio um eine 1-MWp-Dachanlage in Dortmund und in 2012 unter anderem
um 10% (481 kWp) des von der S.A.G. Solarstrom AG aufgelegten Solarfond Orosolar Il
ausgeweitet.

KapitalmaBnahmen: Der Aufsichtsrat stimmte einer Verlangerung der 2007 begebenen
Wandelanleihe zu. AuBerdem billigte er den Vorschlag an die Hauptversammlung, das geneh-
migte Kapital auf den satzungsgemaf3 zulassigen Hochstbetrag auszuweiten und die Gesell-
schaft zur Ausgabe von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen zu erméachtigen.

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

Der Aufsichtsrat hat gemeinsam
mit dem Vorstand mogliche Pro-
jekte ohne garantierte Einspeise-
vergiitung sowie die Integration
von Photovoltaik in energetische

Systemldsungen diskutiert.
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A.3 Bericht des Aufsichtsrats

Der Vorstand hat den Aufsichtsrat
fortlaufend iiber die aktuelle Finan-
zierungssituation des Unterneh-
mens und verschiedener Projekte
informiert. Insbesondere wurde
die Projektzwischenfinanzierung
des Deutsche Bank Konzerns iiber
65 Mio. € thematisiert.

e Abschlusspriifer: Orientiert an den aktuellen ,,Compliance®-Grundsatzen diskutierte der
Aufsichtsrat einen Wechsel der Wirtschaftsprifungsgesellschaft. Der Aufsichtsrat hat ver-
schiedene Angebote von Wirtschaftspriifungsgesellschaften einholen lassen, diese evaluiert
und die Wirtschaftsprifungsgesellschaft BDO AG mit der Abschlusspriifung und Konzernab-
schlussprifung des Jahresabschlusses 2012 beauftragt.

Neubau: Der Vorstand informierte den Aufsichtsrat (iber den Stand der Planungen und des
Genehmigungsverfahrens fiir das Neubauprojekt in Merzhausen, befiirwortete nach ein-
gehender Priifung der Kostenrechnungen den Neubau und stimmte dem dafiir notwendigen
Grundstiickskauf zu.

Finanzierung: Der Vorstand hat den Aufsichtsrat fortlaufend tiber die aktuelle Finanzierungs-
situation des Unternehmens und verschiedener Projekte informiert. Insbesondere wurde
die Projektzwischenfinanzierung des Deutsche Bank Konzerns tiber 65 Mio. € thematisiert.
AuBerdem wurde besprochen, die Unternehmensgruppe zukinftig auf eine segmentbe-
zogene Finanzierung umzustellen.

Rechtliche Auseinandersetzungen: Der Vorstand hat den Aufsichtsrat regelmafBig tber
den aktuellen Stand laufender Rechtsstreitigkeiten informiert, darunter die Geltend-
machung von der Gesellschaft zustehenden Garantieanspriichen sowie Klagen zu
Genehmigungsverfahren.

Deutscher Corporate Governance Kodex

DerAufsichtsrat hat die Unternehmensfiihrung der Gesellschaft mit den Inhalten des Deutschen
Corporate Governance Kodex erneut abgeglichen. Den Empfehlungen der Regierungskommis-
sion Deutscher Corporate Governance Kodex wird weiterhin im Wesentlichen entsprochen.
Die am 18. Dezember 2012 vom Vorstand und Aufsichtsrat beschlossene und veroffentlichte
jahrliche Entsprechenserklarung nach § 161 AktG ist auf der Website der S.A.G. Solarstrom AG
fir Aktiondre und Interessenten jederzeit zuganglich.

Jahres- und Konzernabschlusspriifung

Die Wirtschaftsprifungsgesellschaft BDO AG, Freiburg im Breisgau, hat den Jahresabschluss
derS.A.G. Solarstrom AG fiir das Geschéftsjahr 2012 nach HGB gepriift und mit einem uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk versehen, ebenso den gemafd § 315 a HGB auf der Grundlage
der internationalen Rechnungslegungsstandards IFRS (International Financial Reporting Stan-
dards) aufgestellten Konzernabschluss der S.A.G. Solarstrom AG flr das Geschaftsjahr 2012
sowie den Lagebericht und Konzernlagebericht. Damit haben die Abschlusspriifer bestatigt,
dass der Konzernabschluss in Ubereinstimmung mit IFRS erstellt wurde und gemeinsam mit
dem Konzernlagebericht ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Ertrags-,
Vermogens- und Finanzlage vermittelt.



Der Aufsichtsrat erdrterte und priifte in seiner Sitzung am 25. Mdrz 2013 umfassend die
wesentlichen Einzelheiten des Jahresabschlusses, des Konzernjahresabschlusses, des Lagebe-
richts und des Konzernlageberichts. Die Abschlusspriifer der Wirtschaftspriifungsgesellschaft
berichteten auf der Sitzung tber die Ergebnisse ihrer Priifung und beantworteten ausfihrlich
alle Fragen. Sie informierten den Aufsichtsrat Giber zusatzlich zur Abschlusspriifung erbrachte
Leistungen und dariiber, dass keine Befangenheit vorliegt.

Dariber hinaus erorterte und prifte der Aufsichtsrat auch den vom Abschlusspriifer mit einem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilten, vom Vorstand nach § 312 AktG aufgestellten
Bericht tiber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen. Der Aufsichtsrat schlief3t sich der
Schlusserklarung des Vorstands im Abhangigkeitsbericht ohne Einwande an.

Daraufhin hat der Aufsichtsrat dem Ergebnis der Priifungen der Abschlusspriifer zugestimmt
und den Jahresabschluss und den Konzernjahresabschluss gebilligt. Damit ist der Jahresab-
schluss festgestellt. Der Aufsichtsrat stimmt dem Dividendenvorschlag des Vorstands in Héhe
von 0,125 € je dividendenberechtigter Stiickaktie zu. Der Vorschlag soll in der diesjahrigen
Hauptversammlung zur Abstimmung gestellt werden.

Fir die sehr konstruktive, vertrauensvolle und gute Zusammenarbeit im Aufsichtsrat mochte
ich abschlieRend meinen Aufsichtsratskollegen Herrn Dr. Miller und Herrn Dr. Haggeney
herzlich danken.

Freiburg, den 25. Marz 2013

o L Cd/éffS

Dr. Peter W. Heller
Vorsitzender des Aufsichtsrats

—

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

Der Aufsichtsrat erorterte und
priifte in seiner Sitzung am
25. Mdrz 2013 umfassend die
wesentlichen Einzelheiten des Jah-
resabschlusses, des Konzernjah-
resabschlusses, des Lageberichts

und des Konzernlageberichts.
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A.4 Der Vorstand

Dr. Karl Kuhlmann ¢1959
Vorstandsvorsitzender

Oliver Giinther ¢1979
Mitglied des Vorstands

Der promovierte Ingenieur Kuhlmann verfliigt tber lang-
jahrige operative Managementerfahrung. Er war in ver-
schiedenen Fihrungspositionen, unter anderem in der
Zementindustrie tatig, dort zum Schluss im Vorstand der
Heidelberger Zement AG. Danach war er Geschaftsfiihrer bei
J.W. Ostendorf GmbH & Co. KG, Coesfeld, einem der fithrenden
europdischen Farbenunternehmen; die Unternehmensgruppe
wurde wahrend seiner Zeit erfolgreich umstrukturiert.

Dr. Karl Kuhlmann ist aufierdem Alleingesellschafter der BBV
Beteiligung Beratung Verwaltung GmbH, Freiburg, die 9,4 %
der Aktien der S.A.G. Solarstrom AG und 99 % der noch aus-
stehenden Wandelschuldverschreibung halt.

SeitJuli 2008 ist Dr. Karl Kuhlmann Vorstandsvorsitzender der
S.A.G. Solarstrom AG. Er verantwortet die strategische Unter-
nehmensentwicklung, Recht, Marketing und Personal sowie
die meteocontrol und ihre weitere internationale Expansion.

Der Diplom-Kaufmann durchlief nach Ausbildung und Stu-
dium zundchst mehrere Vertriebspositionen als Key Account
Manager und Internationaler Key Account Manager bei der
J.W. Ostendorf GmbH & Co. KG, Coesfeld.

Zuletzt verantwortete Oliver Glnther dort als Leiter Vertrieb
DACH (Deutschland, Osterreich, Schweiz) und CEE (Central
and Eastern Europe) nach Reorganisation und Neuausrichtung
den internationalen Vertrieb und die internationale Expan-
sionsstrategie des Unternehmens.

Als Vorstand verantwortet Oliver Giinther seit Januar 2008 den
Vertrieb der S.A.G. Solarstrom AG, der sich in die drei Bereiche
Direktvertrieb, Partnervertrieb und Vertrieb der Serviceleis-
tungen aufgliedert.



"‘_
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Ulrich Kenk ¢1972
Mitglied des Vorstands

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

Karin Schopf 1964
Mitglied des Vorstands

Ulrich Kenk startete nach Abschluss seines Studiums der
Volkswirtschaft seine Karriere bei der KPMG Deutsche Treu-
handgesellschaft AG. Danach war der Diplom-Volkswirt in
verschiedenen Fiihrungspositionen bei Ernst & Young tatig.
Schwerpunkt seiner Arbeit waren vor allem nationale und
internationale Beratungsprojekte im Bereich Finanz- und
Rechnungslegung, Reporting sowie Risikomanagement zur
verbesserten Unternehmenssteuerung. 2006 kam Ulrich Kenk
zur S.A.G. Solarstrom AG, zunachst als kaufméannischer Leiter,
spater wurde er zum Prokuristen bestellt und zum kaufméanni-
schen Direktor der Unternehmensgruppe ernannt.

2012 erfolgte die Berufung in den Vorstand. Seine Aufgaben-
bereiche im Vorstand sind neben dem Rechnungswesen das
Risikomanagement, Unternehmensfinanzierung, Liquiditats-
steuerung, Logistik und der Einkauf.

Die Bankkauffrau und Diplom-Volkswirtin war im Anschluss
an ihr Studium zundchst bei einer Wirtschaftspriifungsge-
sellschaft tatig, bevor Sie als Controllerin zur Gitermann AG
wechselte und dort das Konzerncontrolling aufbaute. Dort
stieg sie in den Folgejahren bis zur Leiterin Controlling fiir die
Gesamtgruppe auf. Tatigkeitsschwerpunkte waren unterande-
rem der Aufbau von Reportingstrukturen und die operative und
strategische Planung.

2009 kam die Expertin als Leiterin Controlling und IT zur
S.A.G Solarstrom AG. 2012 wurde sie in den Vorstand berufen.
Sie verantwortet die Ressorts Operations, Projektfinanzierung,
Controlling, Personal, IT und Solarkraftwerke.
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A.5 Aktie, Anleihen und Kursentwicklung

Die S.A.G. Solarstrom AG hat sich zu einer transparenten, Abb. 1
. . . . L Aktiondrsstruktur
zeitnahen und kontinuierlichen Information ihrer Aktionare B S.A.G. Solarstrom AG
und des gesamten Kapitalmarktes verpflichtet. IR-Aktivita- [ BBV Beteiligung Beratung und Verwaltung GmbH
ten wie die Teilnahme an Analysten- und Investorenkonfe- O Freefloat

renzen, Gesprache mit Investoren und Analysten und eine
regelméfsige Berichterstattung in deutscher und englischer
Sprache sorgen fiir einen kontinuierlichen Dialog mit dem
Kapitalmarkt. Finanzanalysten, Investoren und Privataktionare
werden kompetent, zeitnah und transparent durch die Ver-
offentlichung wichtiger News, in Einzelgesprachen oder Tele-
fonkonferenzen zu den Quartals- und Jahresergebnissen iber
die aktuelle und zukiinftige Geschéftsentwicklung informiert.
Interessenten konnen sich mit einer formlosen Mitteilung an
ir@solarstromag.com oder (iber die S.A.G.-Website in einen
E-Mail-Verteiler eintragen lassen, um alle unternehmens-
relevanten Mitteilungen direkt zu erhalten.

9,4%  5,4%

Die S.A.G. Solarstrom AG gehdrte zu den ersten Solaraktien
in Deutschland. Seit April 1999 war die Aktie an der Borse 85,2%
Minchen, zundchst im Freiverkehr, spater im Segment

m:access notiert. Auch heute ist die Aktie hier noch gelistet. Am .

. T o ) Gesamtzahl der Aktien
17.Mai 2000 erfolgte zusatzlich die Erstnotiz im Freiverkehrs- 13.111.551
segment der Frankfurter Wertpapierbérse. Am 9. Juli 2010

stieg das Unternehmen in den General Standard der Bérse in
Frankfurt auf, am 27. Mai 2011 schlieflich erfolgte die Einbe-
ziehung in den Prime Standard.

Das Grundkapital der S.A.G. Solarstrom AG betragt aktuell
33.565.570,56 €, eingeteilt in 13.111.551 nennwertlose
Stlickaktien mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von
2,56 €. 5,4% halt die S.A.G. Solarstrom AG selbst, 9,4% sind
im Besitz der BBV Beteiligung, Beratung und Verwaltung GmbH
mit Dr. Karl Kuhlmann als alleinigem Gesellschafter und 85,2%
der Aktien sind Freefloat.



Die S.A.G. Solarstrom AG auf Konferenzen

und in Einzelgesprdchen

Das Management der S.A.G. Solarstrom AG prasentierte im
Geschiftsjahr 2012 die S.A.G. Solarstrom Gruppe wie bereits
im Vorjahr auf drei Kapitalmarkt-Konferenzen in Frankfurt
und Minchen, darunter auf der DVFA-Small-Cap-Konferenz
Ende August 2012 in Frankfurt, auf dem Eigenkapitalforum
der Deutschen Borse im November 2012 in Frankfurt und
auf der m:access Konferenz im Rahmen der 14. Minchner
Kapitalmarkt Konferenz (MKK) im Dezember 2012 in Min-
chen. Dabei standen sowohl die strategische Positionierung
und das Geschaftsmodell der S.A.G. Solarstrom AG sowie die
geschéftliche Entwicklung und die erwartete Marktentwick-
lung im Mittelpunkt der Prasentation und der anschlieBenden
Einzelgesprache.

Das Management und das IR-Team pflegte zudem auf der
weltweit groten Photovoltaik-Fachmesse Intersolar Kontakte
zu internationalen Branchenanalysten, institutionellen Inves-
toren und interessierten Privataktionaren. Daneben fiihrten
das Management und das IR-Team eine Vielzahl von Einzelge-
sprachen mit Aktionaren, Investoren und Analysten sowie mit
Wirtschafts- und Finanzmedien und der Fachpresse.

Kontinuierlicher Dialog mit Finanz- und
Branchenanalysten

Im Jahresverlauf 2012 haben insgesamt vier Finanzanalyse-
Gesellschaften und Research-Abteilungen die S.A.G.-Aktie
bewertet. Vier aktuelle Analysen aus dem Zeitraum Novem-
ber 2012 bis Marz 2013 sehen das Kursziel zwischen 2,80 €
und 3,70 €. Alle vier Analysten empfehlen die Aktie zum Kauf.
Die IR-Abteilung pflegt dartiber hinaus einen kontinuierlichen
Dialog mit internationalen Branchenanalysten.

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

Director‘s Dealings

Im Berichtszeitraum gingen der S.A.G. Solarstrom AG keine
Stimmrechtsmitteilungen zu und es fanden keine mitteilungs-
pflichtigen Wertpapier-Transaktionen des Managements der
S.A.G. Solarstrom AG statt.

Nach Abschluss der Berichtsperiode und bis zur Verdffent-
lichung dieses Geschéftsberichtes fand die folgende Trans-
aktion statt:

 Mitteilungspflichtiger:
Dr. Carsten Miiller
Handelstag: 8. Januar 2013
Mitteilungspflicht: Mitglied des Aufsichtsrats
Bezeichnung des Finanzinstruments: Aktie
ISIN: DE0007021008
Geschaftsart: Kauf
Preis/Stlickzahl: 2,92 €/10.000
Geschaftsvolumen: 29.200 €
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A.5 Aktie, Anleihen und Kursentwicklung

Kursentwicklung der Aktie und
der Unternehmensanleihen

DAX trotz Euroschuldenkrise im Aufwdrtstrend
Derdeutsche Leitindex DAX startete mit 5.900,18 Punkten ins
Jahr2012. Die Ausweitung der Kreditfazilitaten des Internatio-
nalen Wahrungsfonds und der Europdischen Zentralbank und
gute Zahlen der US-Banken sorgten zunéachst fiireinen raschen
Anstieg bis auf einen Schlusskurs von 7.157,82 Punkten
am 16. Marz 2012. Doch schon Anfang April triibte sich die
Stimmung zusehends wieder ein. Enttduschende Konjunk-
turzahlen aus China, schwache Arbeitsmarktdaten aus den
USA sowie Beflirchtungen einer Ausweitung der Banken- und
Finanzkrise auf weitere Lander, darunter insbesondere Spa-
nien, zogen den DAX in die Tiefe. Am 5. Juni 2012 erreichte
der Index seinen Jahrestiefststand mit einem Schlusskurs von
5.969,40 Punkten, erholte sich jedoch danach wieder rasch,
befliigelt durch den von den Borsen positiv aufgenommenen
Wahlausgang in Griechenland sowie der Konkretisierung des
dauerhaften Euro-Rettungsschirms ESM und stabilisierte sich
im September und Oktober tber der 7.000-Punkte-Marke.
Gertichte um die mogliche Beantragung von Rettungsgeldern
durch Spanien sorgten zunachst fiir eine Seitwartsbewegung
mit moderaten Kursverlusten. Die Veroffentlichung der US-
Haushaltsdefizitzahlen verursachte Anfang November noch-
mals einen deutlichen Einbruch auf bis zu 6.950,53 Punkte
am 16. November 2012, bevor sich der Aufwartstrend bis zum
Jahresende weiter fortsetzte. Der DAX schloss am 28. Dezem-
ber 2012 mit 7.612,39 Punkten und damit 29,0% hoher als
zuJahresbeginn 201 2. Zum Jahresauftakt 2013 setzte der DAX
zundchst seinen Hohenflug fort, wurde dann jedoch von der
Zypern-Krise etwas ausgebremst. Er schloss am 21. Marz 2013
mit 7.932,51 Punkten.

Photovoltaik Global 30 Index spiegelt schwieriges
Branchenumfeld

Der Photovoltaik Global 30 Index der weltweit gréfiten und
liquidesten Solarunternehmen, der mit 20,96 Punkten ins Jahr
gestartet war, profitierte dhnlich wie der DAX zundchst von der
konjunkturellen Belebung durch die Liquiditatsbereitstellung
des IWF und der EZB. Am 9. Februar 2012 erreichte der Index
mit 28,12 sein Jahreshoch 2012, verlor jedoch in der Folge
aufgrund alarmierender Branchenzahlen sehr deutlich. Die
Konsolidierungswelle in der Solarindustrie mit Insolvenzen
und Entlassungen, von der auch grofe internationale Unter-
nehmen nicht verschont blieben, driickte die Kurse der Unter-
nehmen ins Minus. Hinzu kamen Vergitungskiirzungen in fast
allen wichtigen europaischen Solarmarkten sowie neue Steu-
ern auf Energieerzeugung wie in Spanien. Auch die Diskussion
uber die erneute Novellierung oder Abschaffung des EEG in
Deutschland, dem nach wie vor gréfiten und wichtigsten welt-
weiten Markt fir Photovoltaik, trug zu einem weiteren Kursver-
fall bei. 10,58 Punkte betrugam 19. November 2012 das neue
Allzeittief. Zum Jahresende erholte sich der Index wieder leicht
und schloss am 28. Dezember mit 13,04 Punkten — 37,8%
niedrigerals zum Jahresanfang 2012. Zum Jahresauftakt 2013
profitierte der Index von den Meldungen Gber den Einstieg
des Investors Warren Buffet in den Solarmarkt. Der Kurs stieg
bis zum 19. Februar 2013 auf 17,34 Punkte an, zeigte sich
im weiteren Verlauf allerdings wieder etwas schwacher. Der
Photovoltaik Global 30 Index schloss am 21. Marz 2013 mit
15,82 Punkten.



Aktie und Anleihen der S.A.G. Solarstrom AG aufgrund
des Branchenumfeldes unter Druck

Die Aktie der S.A.G. Solarstrom AG startete mit 3,45 € ins Jahr
2012. Der Kurs geriet im Zuge der negativen Branchenmel-
dungen und trotz positiver eigener Unternehmensmeldungen
im Februar und Marz massiv unter Druck. Am 16. Marz 2012
notierte die Aktie bei 1,90 €. Erst im April stabilisierte sich
der Kurs wieder auf einem Niveau tber 2,20 €. Das fiir 2011
vermeldete positive operative Betriebsergebnis, der hohe
Liquiditatszufluss aus dem Verkauf des italienischen Grof3-
projekts, der Dividendenvorschlag von 12,5 €-Cent und das
am 3. April 2012 angekiindigte Aktienriickkaufprogramm
hatten zu einer Kursstabilisierung und -erholung beigetragen.
Dennoch spiegelte sich im weiteren Kursverlauf der Aktie
immer wieder der sehr hohe Einfluss des Branchenumfeldes,
das eine nennenswerte Kurserholung verhinderte. Die merkli-
che Nervositat der Solarinvestoren manifestierte sich in wie-
derholten, starken Kurseinbriichen. Der Jahrestiefstand wurde
am 8. August 2012 mit 1,85 € erreicht. Der Aktienkurs stieg ab
Septemberinfolge positiver Unternehmensmeldungen, starker
noch im Oktober nach Ankiindigung des 440-MWp-Projekts
in Badajoz, Spanien, auf bis zu 3,30 € am 22. Oktober 2012,
brach dann aber im November trotz positiver Quartalszahlen
und der Ankiindigung des chilenischen Pilotprojekts wieder
um mehr als einen Euro auf 2,15 € ein. Kurz zuvor hatte
Siemens den geplanten Ausstieg aus dem Solarmarkt
bekanntgegeben und Bosch verlauten lassen, dass das Solar-
geschaft auf dem Priifstand stehe.

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

Zum Jahresende 2012 befand sich die S.A.G.-Aktie wieder im
Aufwadrtstrend, dennoch schloss sie mit 2,48 € am 28. Dezem-
ber 2012 mit einem Minus von 27,8% im Vergleich zum Kurs
am Jahresanfang. Auch die S.A.G.-Aktie profitierte im Januar
2013 von der optimistischeren Stimmung auf dem Solar-
markt nach dem Einstieg des GrofSinvestors Warren Buffet,
die Aktie blieb aber trotz konstant guter Nachrichtenlage von
Unternehmensseite weiterhin sehr volatil und schloss am
21.Mdrz 2013 mit 2,53 €.

Der durchschnittliche borsentagliche Umsatz der S.A.G.-Aktie
an allen Borsen schwankte im Jahresverlauf stark. Wahrend
der Januar 2012 mit durchschnittlich gut 11.000 Aktien tag-
lich verhalten blieb, wurden in den Monaten Februar, Marz
und April bereits durchschnittlich zwischen 35.000 und
rund 47.000 Aktien borsentaglich umgesetzt. Im Mai sank
das Volumen auf knapp 17.000 Stiick und in den Monaten
Juni, Juli und August lag das Handelsvolumen wieder deut-
lich niedriger zwischen 8.000 und 9.000 Aktien. Ausreif3er
war der Monat Oktober mit einem durchschnittlichen bor-
sentdglichen Umsatz von 70.276 Aktien, der vor allem durch
sehr hohe Xetra-Handelsvolumina am 11. Oktober 2012 mit
250.673 Aktien und am 12. Oktober 2012 mit 117.717 Aktien
nach der Ankiindigung des 440-MWp-Projekts in Badajoz,
Spanien, verursacht wurde. Auch im November wurden an
zwei Tagen mehr als 100.000 Aktien gehandelt. Der durch-
schnittliche téagliche Bérsenumsatz ging aber im November
wieder auf rund 46.000 Aktien zurtick und fiel im Dezember
weiter auf 21.000 Aktien. Im Januar 2013 zeigte sich das
verstdrkte Interesse der Investoren an Solarwerten in einem
durchschnittlichen borsentéglichen Handelsvolumen von gut
21.000 Aktien. Dennoch liegt das durchschnittliche borsen-
tagliche Handelsvolumen in einem Bereich, bei dem schon
vergleichsweise kleine Handelsbewegungen zu deutlichen
Kursausschlagen fiihren kénnen.
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A.5 Aktie, Anleihen und Kursentwicklung

Abb. 2
Kursverlauf Aktienkurs S.A.G. Solarstrom AG — S.A.G. Solarstrom AG  —— DAX Photovoltaik Global 30
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Auch die Kurse der beiden Unternehmensanleihen, die beide
im Entry Standard fir Unternehmensanleihen der Frankfurter
Wertpapierborse gelistet sind, verloren aufgrund des negati-
ven Branchenumfeldes tiberproportional. Die im Jahr 2010
begebene 6,25 %-Anleihe mit einem platzierten Volumen von
insgesamt 25 Mio. € und einer Laufzeit bis 2015 startete mit
84,5% ins Jahr und zeigte sich bis Ende Februar 2012 gut
behauptet. Mit der Konkretisierung der geplanten Kiirzungen
fir die Einspeisevergiitung in Deutschland sackte der Kurs
innerhalb weniger Wochen auf ein Niveau unter 65% ab. Den
Tiefstwert erreichte die Anleihe mit einem Kurs von 60,15%
am 4. Juli 2012, allerdings wurden zu diesem Preis keine
Anleihen gehandelt. Erst im Oktober stabilisierte sich der Kurs
im Zuge der positiven Unternehmensmeldungen wieder auf
einem Niveau iber 70%, im November und Dezember auf tiber
80%. Die Anleihe schloss am 28. Dezember 2012 mit 85%
und damit nur minimal héher als zum Jahresauftakt 2012. Zu
Beginn des neuen Borsenjahres profitierte auch die Anleihe
von steigenden Kursen im Solarmarkt. Die Anleihe notierte im
Januar einige Tage iber 90%, im Folgenden dann aber wieder
etwas schwadcher und schloss am 21. Marz 2013 mit 87,0%.

Mit 89% startete die im Jahr 2011 begebene 7,5%-Anleihe
ins Jahr 2012 und behauptete bis Ende Februar ein Niveau
tiber 80%. Der Kurs der Anleihe, die eine Laufzeit bis 2017
und ein platziertes Emissionsvolumen von 16. 868.000 € hat,
verlor im Zuge der Branchenturbulenzen im Marz signifikant
mehr als 20 Prozentpunkte bis auf einen Stand von 61,5%
am 23. Méarz 2012. Der Kurs erholte sich in der Folgezeit wie-
der etwas, blieb aber auch im weiteren Jahresverlauf deutlich
volatiler als der Kurs der 6,25%-Anleihe. Den Jahrestiefstand
erreichte die 7,5%-Anleihe mit 60,59 Punkten am 5. Septem-
ber2012. Erst gegen Ende September stieg der Kurs wieder auf
tiber 70%, im Oktober dann auf tiber 80%. Hintergrund waren
auch hier wohl die stetig positiven Unternehmensmeldungen.
Allerdings verlor auch der Kurs der 7,5%-Anleihe Anfang
November 2012 nach den Siemens- und Bosch-AuBerungen
leicht, stieg jedoch im Anschluss aufgrund weiterhin positiver
Nachrichtenlage bei der S.A.G. Solarstrom AG wieder bis auf
88,15% am 28. Dezember 2012. Im Januar 2013 notierte die
Anleihe kurzzeitig wieder iber 90% und stabilisierte sich im
Folgenden um 85%. Die Anleihe schloss am 21. Marz 2013
mit 87,5%.



Dividendenzahlung fiir Geschdftsjahr 2011

Die ordentliche Hauptversammlung der S.A.G. Solarstrom AG
hatte am 24. Mai 2012 beschlossen, fir das Geschaftsjahr
2011 eine Dividende in Hohe von 0,125 € je dividenden-
berechtigter Stiickaktie, d.h. insgesamt 1.550.673,63 €,
an die Aktiondre auszuschitten. Die Dividende wurde am
25. Mai 2012 (ber die Clearstream Banking AG an die depot-
fihrenden Kreditinstitute ausgezahlt. Zahlstelle war die Bank-
haus Neelmeyer AG, Bremen.

Uberwiegender Anteil der Wandelanleihe verléingert
Die S.A.G. Solarstrom AG hatte am 30. Juli 2007 eine Wandel-
anleihe im Gesamtnennbetrag von 10.000.000,00 € (ISIN:
DEOOOAQOTGEV3) begeben. Die Gesellschaft hatte den Anleihe-
Inhabern im Mai 2012 angeboten, die Laufzeit bis 2014 zu
verlangern. Die Laufzeit der Wandelanleihe mit jeweils jahrli-
chen Wandlungszeitraumen nach der ordentlichen Hauptver-
sammlung der S.A.G. Solarstrom AG war urspringlich bis zum
29. Juli 2010 befristet und zuletzt im Juni 2012 um weitere
zwei Jahre bis zum 29. Juli 2014 mit einer gleichbleibenden
Verzinsung von 6,25 % verlangert worden. Die Verzinsung der
Wandelschuldverschreibung betrug bis zum 29. Juli 2010
6,85%, danach 6,25%. Dieses Angebot wurde von der tiber-
wiegenden Zahl der Inhaber angenommen. Im Wandlungs-
zeitraum vom 30. Mai bis 12.Juni 2012 sind 7.415.500,00 €
verlangert worden, 125.506,40 € sind am 30. Juli 2012 an
Inhaber der Wandelschuldverschreibung zurtickgezahlt wor-
den, 2.500,00 € wurden in Aktien der S.A.G. Solarstrom AG
gewandelt. Hierzu wurden 975 neue Aktien tber eine Kapital-
erhéhung aus bedingtem Kapital ausgegeben.

Anzahl der Aktien leicht gestiegen

Die Gesamtzahl der Aktien der S.A.G. Solarstrom AG stieg
aufgrund der Kapitalerhohung aus bedingtem Kapital
auf 13.111.551 auf den Inhaber lautende nennwertlose
Stickaktien.

S.A.G. SOLARSTROM AG
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Die Stabilitdt eines Unternehmens
zeigt sich erst in einem wirtschaftlich
schwierigen Marktumfeld.

Fir die Solarbranche war 2012 ein extrem herausforderndes Jahr. Kurzfristige regulatorische
Anderungen in Kombination mit der noch andauernden Finanzkrise sowie sinkende Kom-
ponenten- und Systempreise haben etliche Solarunternehmen nicht verkraftet und mussten
Insolvenz anmelden.

DerS.A.G. Solarstrom AGist es gelungen, im Jahr 2012 die Rohmarge prozentual stabil zu halten.
Die Unternehmensgruppe hat die betrieblichen Kosten deutlich gesenkt und das Absatz- und
Installationsvolumen ausgeweitet. Das Ergebnis: ein deutlich positives Betriebsergebnis trotz
des marktpreisbedingten Umsatzriickgangs. Damit hat die S.A.G. Solarstrom AG ihre wirtschaft-
liche Stabilitat in einem herausfordernden Markt unter Beweis gestellt.

Stabilitat verleihen der S.A.G. Solarstromgruppe die vier Saulen der Geschéftstatigkeit. Die
weiter wachsenden Geschéftsbereiche Anlagenbetrieb und Services sowie Stromproduktion
erwirtschaften zweistellige EBIT-Margen und verldssliche Cashflows. Damit kénnen sie die vola-
tileren Geschaftsbereiche Projektierung und Anlagenbau sowie Partnervertrieb ausbalancieren,
die noch stark von regulatorischen Anderungen beeinflusst werden.

Stabilitat zeichnet auch die Geschéftsbeziehungen der S.A.G. Solarstrom AG aus. Mit vielen
Komponentenherstellern arbeitet die Gruppe bereits seit vielen Jahren im Rahmen von System-
partnerschaften zusammen. Und einige Investoren fragen immer wieder neue Projekte an, weil
sie sich auf die stabilen Ertrdage der Anlagen der S.A.G. Solarstrom AG verlassen kénnen.
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Stabilitat und Flexibilitdt sind bei der
S.A.G. Solarstrom AG kein Widerspruch.

Erst die hohe Flexibilitat im operativen Geschaft hat die wirtschaftliche Stabilitat der Unter-
nehmensgruppe ermoglicht.

Sowaren in 2012 urspriinglich italienische Projekte mit einer Gesamtleistung von tiber 20 MWp
geplant. Die Finanzierungssituation fuir Photovoltaik-Projekte verschlechterte sich im Rahmen
der Finanz- und Schuldenkrise in Stideuropa aber im Jahresverlauf so sehr, dass die Umset-
zung der Projekte ein kaum vertretbares Risiko dargestellt hatte. Dementsprechend wurde das
Projektvolumen nach Deutschland umgeschichtet.

Neu entstehende Wachstumsmarkte nutzt die S.A.G. Solarstrom AG flexibel fiir die weitere
internationale Expansion. So wurde 2012 ein Pilotprojekt in Chile angekiindigt und weitere
Projekte sind fiir 2013 geplant.

Die deutlich gesunkenen Komponenten- und Systempreise haben Solarunternehmen im Jahr
2012 vor groBe Herausforderungen gestellt. Die Kostenstruktur der Unternehmen musste an
tendenziell sinkenden Umsatzen angepasst werden, da der Umsatzriickgang mit Volumen-
steigerungen gar nicht aufgefangen werden konnte. Viele Unternehmen hatten diese Kosten-
flexibilitat nicht. Der S.A.G. Solarstrom AG ist es gelungen, Kosten in vielen Bereichen zu
flexibilisieren und insgesamt zu senken.

Die Rahmenbedingungen in der Solarbranche @ndern sich extrem schnell, deshalb ist Flexibi-
litat eines der wichtigsten Kriterien fir den langfristigen Geschéftserfolg. Diese Flexibilitat hat
die S.A.G. Solarstrom AG in den letzten Jahren unter Beweis gestellt.
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Unabhdngigkeit von fossilen Energiequellen
und wachsender Energiebedarf sind Triebfedern
flir das Wachstum der Photovoltaik-Branche.

Die Energiewende in Deutschland hat als erklartes Ziel die Unabhangigkeit von Atomstrom.
Viele Investoren investieren in eine eigene Photovoltaik-Anlage, um sich von weiter steigenden
Strompreisen unabhdngig zu machen.

In einem sich extrem schnell verandernden Marktumfeld wird aber auch die Unabhangigkeit
von Férdermodellen durch Einspeisetarife, Umweltzertifikate oder Steuervorteile immer wich-
tiger. Die S.A.G. Solarstrom AG hat in den letzten Jahren die internationale Expansion voran-
getrieben, um die Abhéngigkeit des Geschéfts von regulatorischen Anderungen in einzelnen
Landern zu reduzieren. Und die Unternehmensgruppe hat im Jahr 2012 bereits erste Projekte
ohne staatlich garantierte Einspeisevergtitung geplant. In zwei Projekten soll der Strom direkt
vermarktet werden —in Chile direkt an den Landbesitzer, in Spanien an einen Energieversorger
im Rahmen eines Stromabnahmevertrages. Fiir 2013 plant die S.A.G. Solarstrom Gruppe
gemeinsam mit zwei Joint-Venture-Partnern den Baubeginn des bislang grofiten Projekts der
Unternehmensgeschichte mit insgesamt 440 MWp. Dieses Projekt wird auch fir die Unab-
hangigkeit von Einspeisevergltungen wegweisend sein, denn auch hier wird der Strom direkt
vermarktet werden.

Die Herstellerunabhangigkeit erméglicht der S.A.G. Solarstrom AG den Einkauf hochqualitativer
Komponenten und neuester Technologie zu Marktpreisen. Die Unternehmensgruppe profitiert
von einem anhaltenden Wettbewerb auf dem weltweiten Komponentenmarkt. Sinkende Kom-
ponentenpreise erhohen die Wirtschaftlichkeit der Stromproduktion aus Photovoltaik und
damit die Marktchancen fiir die S.A.G. Solarstrom AG in allen vier Geschéftsbereichen.

Unabhéngigkeit ist einer der Handlungsgrundsatze der S.A.G. Solarstrom AG und Grundlage
fur den wirtschaftlichen Erfolg der Unternehmensgruppe.
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Qualitat ist fiir die S.A.G. Solarstrom-Gruppe
Grundlage des Geschaftserfolgs.

Qualitat ist eines der wichtigsten Auswabhlkriterien fiir Komponenten, die von der S.A.G. Solar-
strom Gruppe fir den Bau von Photovoltaik-Anlagen verwendet werden. Auf Basis von
Performance-Daten des eigenen Anlagenportfolios und Qualitatstests der meteocontrol GmbH
kauft die Gruppe Komponenten weltweit ein. Filhrende asiatische Produzenten gehoren zu
unseren Lieferanten, weil sie verldsslich hohe Qualitdt und ein attraktives Preis-Leistungsver-
haltnis liefern.

Die S.A.G. Solarstrom Gruppe hat ein nach DIN EN I1SO 9001:2008 zertifiziertes Qualitats-
managementsystem. Alle Prozesse im Unternehmen werden regelméfig nach verschiedensten
Kriterien Uberprift und bei Bedarf angepasst.

Die S.A.G.-Tochter meteocontrol GmbH bewertet in Ertragsgutachten nicht nur die Qualitéat
eines geplanten Projekts, sondern tiberprift mit einem 480 Prifpunkte umfassenden Anlagen-
rating auch die Qualitat von Bestandsanlagen.

Investoren kaufen von der S.A.G. Solarstrom AG Anlagen in S.A.G.-Qualitat. Die Qualitat
der Komponenten, der Planung und der Installation sorgen ebenso wie eine professionelle
Anlageniiberwachung fiir verlassliche Ertrage. Auch Bestandsanlagen auf dem Zweitmarkt
werden von der S.A.G. Solarstrom AG qualitativ bewertet und bei Bedarf optimiert, so dass auch
diese Anlagen mit einer hohen Investitionssicherheit fiir den Anleger weiterverauBert werden.

»Quality in Energy* ist deshalb fiir die S.A.G. Solarstrom AG Selbstverpflichtung und Kunden-
versprechen zugleich.
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Die S.A.G. Solarstrom AG untermauert mit
einem EBIT von 8,9 Mio. €, einem Konzern-
jahresergebnis in Hohe von 1,1 Mio. € und
einem Absatzvolumen von rund 117 MWp
die Verldsslichkeit ihrer Prognosen und die
Ertragskraft ihres Vier-Sdulen Modells. Damit
gehort die Unternehmensgruppe zu den ganz
wenigen Solarunternehmen, die in dieser
schwierigen Konsolidierungsphase der
Branche schwarze Zahlen geschrieben hat.
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B.1 Das Unternehmen

1.
GESCHAFTSTATIGKEIT

Die S.A.G. Solarstrom AG zahlt zu den fithrenden hersteller-
unabhdngigen Photovoltaik-Unternehmen in Europa. Die
S.A.G. Solarstrom Gruppe plant, errichtet und betreut in
Kooperation mit einem Netzwerk qualifizierter Partner, natio-
nal und international effiziente Photovoltaik-Anlagen in allen
GroBenordnungen. Sie bietet innerhalb der Unternehmens-
gruppe alle Dienstleistungen rund um den gesamten Lebens-
zyklus von Photovoltaik-Anlagen. Mit einem Portfolio eigener
Anlagen produziert das Unternehmen zudem Solarstrom.
Die Unternehmensgruppe ist mit eigenen Gesellschaften in
Frankreich, GroRbritannien, Italien, Osterreich, Spanien, der
Schweiz, Tschechien und den USA prasent.

Die S.A.G. Solarstrom AG wurde 1998 gegriindet und ver-
fligt als einer der Pioniere der Solarbranche (iber langjahrige
Erfahrung und umfassendes technisches Know-how sowohl
fur Dachanlagen, dach- oder fassadenintegrierte Anlagen,
wie auch fir Freiflachenanlagen. Seit Bestehen hat die Unter-
nehmensgruppe gemeinsam mit ihren Partnern rund 8.000
Anlagen im In- und Ausland errichtet.

Die S.A.G. Solarstrom Gruppe besitzt ein Kraftwerksportfolio
in Europa mit einer Gesamtleistung von 26,8 MWp, das sich
aus 117 Einzelanlagen im Eigenbestand beziehungsweise
Beteiligungen an diesen zusammensetzt. Uber die Tochter-
gesellschaft meteocontrol GmbH werden weltweit rund

Abb. 3

31.000 Photovoltaik-Anlagen mit einer Gesamtleistung von
6,7 GWp professionell ferniiberwacht. Das entspricht knapp
7% der gesamten weltweit installierten Leistung (ca. 16% in
Europa) und knapp 14% der Anlagen tiber 100 kWp (32% in
Europa)*. Damit ist die meteocontrol GmbH Marktfihrerin der
professionellen Anlageniiberwachung.

Die Wertschopfungskette der S.A.G. Solarstrom Gruppe ist in
der Photovoltaik-Branche einzigartig und umfasst Dienstleis-
tungen rund um den gesamten Lebenszyklus von Photovoltaik-
Anlagen — von der Erstellung eines Ertragsgutachtens tber
Planung, Konfiguration, technische Due Diligence, Installation
und Uberwachung bis hin zu Optimierung, Repowering oder
Rickbau von Photovoltaik-Anlagen. Die aus dieser Wertschop-
fungskette erwachsenden Kompetenz-Synergien erlauben
eine kontinuierliche Verbesserung der S.A.G.-Angebote in
jeder Phase des Photovoltaik-Lebenszyklus. Die S.A.G. Solar-
strom Gruppe bietet somit nicht nur schliisselfertige, qualitativ
hochwertige Photovoltaik-Anlagen mit einem tiberzeugenden
Preis-Leistungsverhaltnis, sondern kann fiir alle Einzelberei-
che des solaren Lebenszyklus attraktive Angebote mit hoher
technischer Kompetenz und Verlasslichkeit unterbreiten.
Diese umfassende Wertschopfung ist Basis flr eine solide,
langfristig orientierte und profitable Unternehmensentwick-
lung der Gruppe.

* Berechnungsgrundlage: Kumulierte installierte Leistung weltweit (101 GWp), EPIA
Pressemitteilung vom 11. Februar 2013 sowie EPIA (Hrsg.): Global Market Outlook
for Photovoltaics until 2016, Mai 2012.

Wertschopfungskette und Geschéftsbereiche der S.A.G. Solarstrom AG

SRORONC

Beratung Planung Installation Betrieb Uberwachung Optimierung Deinstallation
Ertragsgutachten Projektierung Projektleitung Anlagenservice Anlagenmonitoring Anlagenoptimierung Riickbau
Projektbewertung Beschaffung Bauiiberwachung Stromproduktion Abrechnung Repowering Verwertung

Know-how-Transfer durch rund 8.000 realisierte Anlagen, aus der

Anlageniiberwachung und dem Betrieb von 117 Anlagen im eigenen Anlagenportfolio
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Die S.A.G.-Unternehmensgruppe ist in den vier nachfolgend
aufgefithrten Geschaftsbereichen tatig, die zugleich die Basis
fur die im Konzernanhang aufgefiihrte Segmentberichter-
stattung bilden:

(1) Projektierung und Anlagenbau
(2) Partnervertrieb

(3) Anlagenbetrieb und Services
(4) Stromproduktion

Der Geschaftsbereich (1) Projektierung und Anlagenbau
umfasst die Projektentwicklung oder Projektakquise sowie
Engineering, Procurement und Construction (EPC), d.h. die
ingenieurtechnische Planung, die Beschaffung der Komponen-
ten von fithrenden internationalen Komponentenherstellern
und den Bau qualitativ hochwertiger Photovoltaik-Anlagen in
allen GroBenordnungen — von Kleinanlagen fir private Haus-
dacher Uber Dachanlagen oder geb&dudeintegrierte Anlagen
firkommunale Gebadude, Fabrik- oder Logistikhallen bis hin zu
Freiflachenanlagen mit einer Gesamtleistung im zweistelligen
MWp-Bereich.

Im Geschéftsbereich Projektierung und Anlagenbau sind in
erster Linie Projekte erfasst, die die S.A.G. Solarstrom AG im
Direktvertrieb betreut. Um eine kosteneffiziente Abwicklung
auch fur kleine Photovoltaik-Projekte zu gewdhrleisten, wer-
den Kleinanlagen in der Regelvon S.A.G.-Partnerunternehmen
in S.A.G.-Qualitat geplant und errichtet. Diese Umséatze werden
im Geschaftsbereich Partnervertrieb erfasst.

Die prinzipielle Herstellerunabhangigkeit erméglicht es der
S.A.G. Solarstrom AG und ihren Partnern, stets optimale und
individuelle Lésungen fiirdas jeweilige Projekt zu konfigurieren.
Gleichzeitig unterhélt die S.A.G. Solarstrom Gruppe flir wichtige
Komponenten wie beispielsweise Module und Wechselrichter
Systempartnerschaften mit einzelnen Lieferanten, um einer-
seits die Verfligharkeit wichtiger Komponenten zu attraktiven
Marktpreisen und in hoher Qualitat sicherzustellen, anderer-
seits aber auch, um gemeinsam mit den Lieferanten an einer
fortlaufenden Optimierung der Komponenten mitzuwirken.
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Im Rahmen ihrer Geschéftstatigkeit bietet die S.A.G. Solar-
strom AG flr private und gewerbliche Kunden ,schliissel-
fertige” Losungen mit der Akquisition oder Anmietung
geeigneter Flachen, Projektierung und Bau der Anlagen, bis
hin zur Uberwachung und Betriebsfiihrung. Kunden profitieren
somit von Komplettlésungen fiir nachhaltige und verlassliche
Solarstrom-Produktion mit planbaren Ertragen. In Einzelféllen
konzipiert die S.A.G. Solarstrom AG aus verschiedenen Pro-
jekten Solarfonds, die allerdings nicht als Publikumsfonds,
sondern an wenige Investoren verdufert werden.

Seit 2012 wird in diesem Geschaftsbereich auch das Zweit-
marktgeschaft mit Photovoltaik-Anlagen erfasst, bei dem die
S.A.G. Solarstrom Gruppe Bestandsanlagen ankauft, die nicht
von der Gruppe selbst errichtet wurden, bei Bedarf technisch,
kaufméannisch und rechtlich restrukturiert und anschlieBend
weiterverduRert.

Der Geschéftsbereich (2) Partnervertrieb erfasst die natio-
nalen und internationalen Partneraktivitaten der S.A.G. Solar-
strom AG. In Deutschland verfligt die S.A.G. Solarstrom AG
bereits Uber ein etabliertes und belastbares Partnernetz,
das in 2012 von 85 auf 202 Vertriebspartner ausgeweitet
wurde. Rund 30 Partner sind davon im europdischen Ausland
tatig. Ziel der S.A.G. Solarstrom Gruppe ist es, sich im Partner-
vertrieb auf eine Gruppe von rund 50 umsatzstarken Exklusiv-
Vertriebspartnern im In- und Ausland zu konzentrieren.

Die S.A.G. Solarstrom Gruppe konzentriert sich bei der Auswahl
der Exklusiv-Partner auf besonders leistungsstarke Vertriebs-
partner, die einerseits den hohen Qualitdtsanforderungen
der S.A.G. Solarstrom Gruppe gentigen und damit eine hohe
Kundenzufriedenheit sicherstellen, andererseits aber auch
durch die enge Partnerschaft die Geschaftsentwicklung der
S.A.G. Solarstrom Gruppe positiv fordern.

Die Vertriebspartner werden von der S.A.G. Solarstrom AG
bei der Beratung, Planung und Projektierung unterstitzt,
erhalten technischen Support und beziehen Komponenten
uber den Zentraleinkauf der Gruppe. Kunden erwerben so
von den S.A.G.-Partnern ihre Solarstrom-Anlage fir die von
ihnen vorgehaltene Dach- oder Freiflache in der bekannten
S.A.G.-Qualitat. Partner der S.A.G. Solarstrom AG profitieren
sowohl vom Zentraleinkauf der Gruppe als auch von vertrieb-
lichen und technischen Fortbildungen sowie Marketingunter-
stlitzung. Die Partner erméglichen im Umkehrschluss durch ihr
kanalisiertes Feedback eine stetige Optimierung.
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Der Geschaftsbereich (3) Anlagenbetrieb und Services
umfasst Ertragsgutachten, Solarstromprognosen, Anlagen-
ratings, satellitengestiitzte historische und aktuelle Solar-
strahlungsdaten, Losungen fir das Netzmanagement sowie
Dienstleistungen rund um Anlagenbetrieb, Anlageniiberwa-
chung und Anlagenoptimierung und in der Langfristperspek-
tive auch Repowering, Riickbau und Recycling von Anlagen.

Die S.A.G.-Tochter meteocontrol GmbH betreibt das Internet-
Uberwachungsportal ,saferSun®, das aktuell weltweit rund
31.000 Anlagen mit einer Gesamtleistung von uber 6,7 GWp
iberwacht. Viele Solateure und andere Marktteilnehmernutzen
als OEM-Partner das Portal und bieten die Uberwachungs-
dienstleistungen unter eigenem Markennamen an. Damit halt
das Unternehmen einen Marktanteil von knapp 7% weltweit
und ca. 16% europaweit der installierten Gesamtleistung und
ist Marktfihrer in der professionellen Anlageniiberwachung.
Flr die Anlageniiberwachung unterhélt die meteocontrol GmbH
zudem eine eigene Hard- und Softwareproduktion. Hier werden
die fur die Anlagentiberwachung benétigten Datenlogger her-
gestellt und konfiguriert. AuRerdem bietet das Unternehmen
hochvalide Strahlungsdaten aus Satellitenmessungen. Allein
in Europa hat die meteocontrol GmbH Zugriff auf stiindlich
mehr als 700.000 Strahlungswerte — sowohl aktuell wie auch
historisch tiber die vergangenen 18 Jahre.

Auf der kombinierten Datenbasis aus Anlageniiberwachung
und Satellitendaten erstellt die meteocontrol GmbH auBerdem
fur Ubertragungsnetzbetreiber Solarstromprognosen, die den
Netzbetreibern ein prazises Lastmanagement von Strom aus
konventionellen und erneuerbaren Energiequellen ermogli-
chen. Die Stromproduktion aus Photovoltaik kann damit sehr
genau drei Tage im Voraus prognostiziert werden.

Eine weitere, fiir die S.A.G. Solarstrom Gruppe wesentliche
Kompetenz der meteocontrol GmbH ist die Erstellung von bei
Banken und Versicherungen anerkannten Ertrags- und Bewer-
tungsgutachten flr regenerative Energieanlagen, darunter
beispielsweise ein durch die Deutsche Akkreditierungsstelle
(DAKKS) akkreditiertes Verfahren, das Photovoltaik-Anlagen
hinsichtlich Qualitat und Ertragsausfallrisiko ratet. Diese tech-
nische Expertise nutzt die meteocontrol GmbH ebenfalls fir
weitere Dienstleistungsangebote, darunter beispielsweise fir
eine professionelle, unabhéngige Bauliberwachung und Bau-
abnahme bei Photovoltaik-Projekten.

NebendendamiterzielbarenUmséatzenbietetdieserErfahrungs-
schatz auch eine Grundlage fiir das grofie technische Know-
how und fir die geleistete Entwicklungs- und Optimierungs-
arbeit an Photovoltaik-Konfigurationen im Gesamtkonzern. Die
meteocontrol GmbH greift auf tiber 30 Jahre Erfahrung bei der
Uberwachung und Beurteilung von regenerativen Energiean-
lagen zuriick. Technisch anerkannte Expertise, Zuverldssigkeit
der Ertragsprognosen sowie absolute Vertraulichkeit fremder
Anlagendaten auch gegeniiber der Konzernmutter bilden die
Grundlage der starken Marktposition der meteocontrol GmbH.

Der Geschéftsbereich (4) Stromproduktion, urspringlich
Keimzelle der S.A.G. Solarstrom AG, umfasst 117 eigene oder
tber Tochtergesellschaften bzw. Beteiligungen gehaltene
Photovoltaik-Anlagen in Deutschland, der Schweiz, Osterreich,
Tschechien, Spanien, Italien und Frankreich, die langerfristig
im Eigenbestand der Gruppe gehalten werden. Aktuell umfasst
der Bestand eine Gesamtleistung von 26,8 MWp. Neben
den mit den Anlagen erzielbaren stetigen und verlasslichen
Ertragen ist insbesondere das durch den Bau und Betrieb
der eigenen Anlagen erworbene Know-how hervorzuhe-
ben. Die S.A.G. Solarstrom AG hat Solarkraftwerke in allen
GroBenordnungen und mit unterschiedlichsten Anlagenkon-
figurationen und -komponenten im Bestand, die als Toolbox
fur die Ingenieure der Unternehmensgruppe fungieren. Auf
Basis dieses wertvollen Erfahrungsschatzes kénnen wichtige
Erkenntnisse fiir die Konfiguration und fiir Optimierungsmog-
lichkeiten von Photovoltaik-Anlagen gewonnen werden. Von
diesen Erkenntnissen profitieren im Rahmen der langfristig
angelegten Zusammenarbeit in Systempartnerschaften auch
die Lieferanten der S.A.G.-Unternehmensgruppe.

Durch die vier starken operativen Saulen ist die S.A.G. Solar-
strom Gruppe robust aufgestellt. Die Geschaftsbereiche Anla-
genbetrieb und Services sowie Stromproduktion verstetigen
die Ertrdge, auch bei einem marktumfeldbedingt volatilen
Geschaftsverlauf der Geschaftsbereiche Projektierung und
Anlagenbau sowie Partnervertrieb. Die weitere internationale
Expansion sorgt zudem insgesamt fiir eine angemessene
Risikostreuung. Der Geschéftshereich Anlagenbetrieb und
Services mit den beiden Kompetenzzentren meteocontrol
GmbH und S.A.G. Technik GmbH verfiigt nicht nur in seinem
Angebotsportfolio Uber eine Alleinstellung im Markt, sondern
bietet auch in langfristig gesattigten Markten interessante
Geschaftschancen. Das eigene Anlagenportfolio bietet zudem
verldssliche Cashflows bei attraktiven EBIT-Margen und eroff-
net dariiber hinaus mittelfristig auch Chancen fiir die Direkt-
vermarktung von Okostrom.



2.
FUNKTIONALE STRUKTUR

Die S.A.G. Solarstrom AG tibernimmt wichtige Aufgabenberei-
che wie Finanzen und Controlling, Finanzierung, Einkauf, IT,
Unternehmenskommunikation/PR, Investor Relations sowie
Recht und Personal zentral fir die gesamte Gruppe. Das ope-
rative, zentral geflihrte Geschaft gliedert sich im Wesentlichen
in die vier funktionalen Bereiche Vertrieb, Technik, Solarkraft-
werke sowie Services. Diese effiziente und schlanke funktio-
nale Ausrichtung der Gruppe reduziert Overhead-Kosten auf
ein Minimum und ermoglicht hochstmogliche betriebswirt-
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schaftliche Planungssicherheit und Transparenz.

Abb. 4
Struktur der S.A.G.-Unternehmensgruppe

© ®

Vertrieb Technik

Solarkraftwerke Services

Die vier funktionalen Bereiche fithren jeweils operative

Tochtergesellschaften:

Vertrieb

¢ S.A.G. Solarstrom Vertriebsgesellschaft mbH,
Freiburg im Breisgau, Deutschland

* TAU Ingenieria Solar S.L., Madrid, Spanien

¢ S.A.G. Solaire France SAS, Toulouse, Frankreich

¢ S.A.G. Solar Italia s.r.l,, Mailand, Italien

¢ S.A.G. Solarstrom Czech s.r.o., Prag, Tschechien

¢ S.A.G. Solar UK Limited, London, GroBbritannien

Technik
S.A.G. Technik GmbH, Freiburg im Breisgau, Deutschland

Solarkraftwerke

* S.AG. Solarkraftwerke GmbH,
Freiburg im Breisgau, Deutschland

¢ S.A.G. Solarstrom AG, Signau, Schweiz

* S.A.G. Solarstrom Handels- und Betriebsgesellschaft mbH,
Satteins, Osterreich
* S.A.G. Solarstrom Beteiligungsgesellschaft mbH,
Freiburg im Breisgau, Deutschland
* Solarpark Rain GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau, Deutschland
* Solarpark Kamenicna s.r.0., Kamenicna, Tschechien
* Solarpark Dortmund GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau, Deutschland
» Paymar Avante S.L., Madrid, Spanien

Services

* meteocontrol GmbH, Augsburg, Deutschland

* Meteocontrol ltalia s.r.l., Mailand, Italien

* Meteocontrol France SAS, Saint Priest, Frankreich
» meteocontrol North America Inc., Wilmington, USA
» meteocontrol Iberica S.L., Madrid, Spanien

35

B. LAGEBERICHT. I



B. LAGEBERICHT. I

36

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

B.1 Das Unternehmen

3.
VORSTAND UND AUFSICHTSRAT

Der Vorstand der S.A.G. Solarstrom AG bestand im Geschafts-
jahr 2012 nach dem Ausscheiden von Christoph Koch, der
zuvor fur den Bereich Finanzen und Solarkraftwerke zustan-
dig war, aus vier Personen. Dr. Karl Kuhlmann verantwortet
als Vorstandsvorsitzender die Bereiche strategische Unter-
nehmensentwicklung, Recht, Marketing und Personal sowie
die meteocontrol und ihre weitere internationale Expansion.
Oliver Giinther ist als Vorstandsmitglied fir den Vertrieb der
S.A.G. Solarstrom AG zusténdig, der sich in die drei Bereiche
Direktvertrieb, Partnervertrieb und Vertrieb der Serviceleis-
tungen aufgliedert. Ulrich Kenk verantwortet als Mitglied des
Vorstands die Bereiche Rechnungswesen, Risikomanagement,
Unternehmensfinanzierung, Liquiditatssteuerung, Logistik und
Einkauf. Karin Schopf betreut als Mitglied des Vorstands die
Ressorts Operations, Projektfinanzierung, Controlling, Perso-
nal, IT und Solarkraftwerke.

Fir das Geschéftsjahr 2012 bestanden fiir den Vorstand die
folgenden Vergiitungsregelungen:

Die Vorstandsvergiitung gliedert sich in einen festen und in
einen erfolgsabhéngigen Teil (Tantieme) sowie in einen mittel-
und langfristigen Vergiitungsbestandteil. Die erfolgsabhan-
gige Tantieme orientiert sich am tatsachlichen Konzern-EBIT,
wahrend der mittel- und langfristige Bonus an die Entwick-
lung der Dividendenauszahlung sowie des Aktienkurses der
S.A.G. Solarstrom AG gebunden ist. Der Vorstandsvorsitzende
erhalt fur seine Tatigkeit jeweils den doppelten Bonus. Davon
ausgenommen ist nur der Langfristbonus. Dariiber hinaus wur-
den dem Vorstand Geschaftswagen zur Verfigung gestellt,
welche sich als geldwerter Vorteil in den sonstigen Beziigen
niederschlagen.

In den Vertragen mit den Vorstandsmitgliedern sind variable
Verglitungsbestandteile mit mittel- und langfristiger Anreizwir-
kung als Bonus (Mittelfrist- und Langfristbonus) vereinbart.
Jeder Vorstand hat die gleiche Regelungsbasis. Der Mittelfrist-
bonus beriicksichtigt die Fahigkeit der S.A.G. Solarstrom AG,
Dividenden an die Aktiondre der Gesellschaft auszuschitten.
Der Vorstandsvorsitzende Herr Dr. Kuhlmann erhalt fir je
100 T€ Dividendenzahlung 10 T€ als Mittelfristbonus, die

sonstigen Mitglieder des Vorstands 5 T€. Teilbetrdge von
100 T€ Dividendenzahlung werden anteilig beriicksichtigt.
Dieser Bonus wird lediglich ausgezahlt, wenn im Folgejahr
von der Gesellschaft eine Dividende in mindestens gleicher
Hohe gezahlt werden wird. Der Langfristbonus héngt insbe-
sondere von der Unternehmenswertsteigerung ab, gemes-
sen am durchschnittlichen Xetra-Kurs der Aktie im Zeitraum
1. Juli 2011 bis 31.Juli 2016. In diesem Zeitraum muss sich
flr die Dauer eines Referenzzeitraums von drei Kalender-
monaten ein durchschnittlicher Aktienkurs je Stiickaktie der
S.A.G. Solarstrom AG von mindestens 8 € sowie ein Aktienkurs
(Schlusskurs) zum 31. Juli 2016 von mindestens 7 € ergeben,
um einen Anspruch auf den Bonus zu haben. Der Langfrist-
bonus wiirde dann 100 T€ betragen.

AuBerdem bestehen einzelvertragliche Pensionszusagen an
den Vorstand. Im Geschaftsjahr 2012 betrug die Summe der
Pensionsrickstellungen 1.091 T<€.

Der Aufsichtsrat besteht aus drei Personen: Dr. Peter W. Heller
(Aufsichtsratsvorsitzender), Dr. Carsten Miller (stellvertreten-
der Vorsitzender) und Dr. Markus Haggeney. Als Ersatzmitglied
fungiert Ingo Priebisch. Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten
neben einer festen Basisvergiitung von 30.000 € (Aufsichts-
ratsvorsitzender: 60.000 €) eine pauschale Sitzungsvergiitung,
die der Kompensation von Verdienstausfallen fir die Zeit der
Sitzungen selbst, der Vor- und Nachbereitungen sowie der
Reisezeiten dient. Der Aufsichtsratsvorsitzende erhalt fiir seine
Tatigkeit satzungsgemaft das Doppelte der Basisvergitung
und der erfolgsabhangigen Bestandteile, nicht jedoch vom
Sitzungsgeld.

Der variable Bestandteil der Aufsichtsratsvergiitung ist an tat-
sachlich erfolgte Dividendenzahlungen des Unternehmens
geknpft. Fir je 100.000 € Referenzdividende (Gesamtbetrag
der fir ein Geschaftsjahr gezahlten Dividende gekirzt um 4%
gemdR § 113 Abs. 3 AktG) erhdlt jedes Aufsichtsratsmitglied
eine variable Vergiitung in Héhe von 1.000 €, der Aufsichts-
ratsvorsitzende 2.000 €. Verbleibende Spitzenbetrage der
Referenzdividende von weniger als 100.000 € werden anteilig
beriicksichtigt. Die variable Vergiitung wird nur gezahlt, wenn
fur das nachfolgende Geschaftsjahr eine Dividende gezahlt
wird, die zu einer mindestens gleich hohen Referenzdividende
fuhrt.



Die Verglitungsregelung fiir den Aufsichtsrat fand auf Beschluss
der Hauptversammlung vom 25. Mai 2012 rlckwirkend auch
fur die Geschéftsjahre 2011 und 2012 Anwendung.

Weitere Angaben zur Unternehmensfiihrung gemaf § 289a
Absatz 1 HGB sind auf der Website www.solarstromag.com
im Bereich ,Investor Relations” unter dem Punkt ,Corporate
Governance® integriert.

4.
ANGABEN NACH § 315 ABS. 4 HGB

Die Anzahl der auf den Inhaber lautenden Stiickaktien der
S.A.G. Solarstrom AG betrdgt zum 31. Dezember 2012
13.111.551.)ede Aktie hat einen anteiligen Betrag am Grund-
kapital von 2,56 €, besitzt identische Rechte und gewahrt in
der Hauptversammlung je eine Stimme.

Aus der 2007 begebenen Wandelanleihe sind nach Wand-
lung aus der von der Hauptversammlung am 20. Juli 2006
beschlossenen und am 18. September 2006 in das Handels-
register eingetragenen Kapitalerhohung (Bedingtes Kapi-
tal Il) bis zu 3.071.520 weitere Aktien gleicher Ausstattung
von Beginn des Geschaftsjahres gewinnberechtigt, in dem
sie ausgegeben werden. Im Rahmen des Sonderwandlungs-
zeitraums vom 4. bis 15. April 2011 wurden zur Bedienung
von ausgelbten Wandlungsrechten insgesamt 601.380 neue
Aktien emittiert. Im Rahmen des Wandlungszeitraums vom
3. bis 17. Juni 2011 wurden 1.950, im Wandlungszeitraum
vom 30. Mai bis 12. Juni 2012 975 neue Aktien emittiert.
Die Anzahl der Aktien erhohte sich im Geschaftsjahr 2012 im
Rahmen der letzten Kapitalerhéhungen aus bedingtem Kapital
von 13.110.576 auf 13.111.551 Aktien.

GroBter Einzelaktionar, mit insgesamt 1.232.806 Aktien, ist
die BBV Beteiligung, Beratung und Verwaltung GmbH, Freiburg
im Breisgau, mit zurzeit 9,4%. An dieser Gesellschaft halt
Dr. Karl Kuhlmann, Vorstandsvorsitzender der S.A.G. Solar-
strom AG, 100% der Anteile. 5,4% der Aktien, insge-
samt 705.187 Stuck, halt die S.A.G. Solarstrom AG zurzeit
selbst. Sie stammen aus Aktienriickkaufprogrammen in
den Geschaftsjahren 2010 und 2012. Aktien, die von der
S.A.G. Solarstrom AG selbst gehalten werden, sind wahrend
dieser Zeitspanne weder dividenden- noch in der Hauptver-
sammlung stimmberechtigt. Damit betragt der Free Float der
Gesellschaft 85,2%.

S.A.G. SOLARSTROM AG
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Das Unternehmen erreichten im Geschaftsjahr 2012 keine
Mitteilungen nach § 21 Abs.1 Satz 1 Wertpapierhandelsgesetz
(WpHG), wonach ein Meldepflichtiger einen meldepflichtigen
Stimmrechtsanteil unter- oder iberschritten hat.

Unter Berlcksichtigung der durchschnittlichen Prasenz auf
den Hauptversammlungen der S.A.G. Solarstrom AG sowie
der aktuellen Rechtsprechung des Bundesgerichtshofes wird
unterstellt, dass ein Abhdngigkeitsverhdltnis gema § 312
AktG zu der BBV besteht. Ein Beherrschungs- oder Gewinnab-
fihrungsvertrag zu Gunsten der BBV bestand nicht.

Im Geschaftsjahr 2012 fanden keine berichtspflichtigen
Rechtsgeschafte mit der BBV Beteiligung Beratung Verwaltung
GmbH, mitihrverbundenen Unternehmen oder mit Dritten auf
Veranlassung oder im Interesse der BBV statt.

Ebenfalls fanden im Geschaftsjahr 2012 keine Mafinahmen
auf Veranlassung der BBV oder einer mit ihr verbundenen
Unternehmen statt.

Nach § 312 Abs. 1 Satz 2 AktG ist die Verldangerung der bis
zum 29. Juli 2012 befristeten Wandelanleihe als im Inte-
resse der BBV einzustufen. Die Wandelanleihe wurde 2007
mit einem Gesamtnennbetrag von 10 Mio. € begeben. Die
Laufzeit mit jeweils jahrlichen Wandlungszeitraumen nach der
ordentlichen Hauptversammlung der S.A.G. Solarstrom AG war
urspringlich bis zum 29. Juli 2010 befristet und zuletzt im
Juni 2012 um weitere zwei Jahre bis zum 29. Juli 2014 mit
einer gleichbleibenden Verzinsungvon 6,25% verlangert wor-
den. Die Verzinsung der Wandelschuldverschreibung betrug
bis zum 29. Juli 2010 6,85%, danach 6,25%. Die Anleihe ist
zum 31. Dezember 2012 in voller Héhe des Riickzahlungs-
betrags von 7.415.500 € durch Verpfandung von Festgeld-
guthaben zugunsten der Zahlstelle besichert. Die BBV nahm
das Angebot der Verlangerung der Wandelanleihe in Hohe von
7.363.500 € an, das entspricht 100% der sich noch im Besitz
der BBV befindlichen Wandelanleihen.
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Der Vorstand hatte sich nach eingehenden Analysen fiir das
Angebot einer Verlangerung entschieden, um fir die Gesell-
schaft die Méglichkeit zu erhalten, die Eigenkapitalbasis
zukinftig positiv durch eine mégliche Wandlung zu beein-
flussen und damit auch die Einwerbung von Fremdkapital zu
unterstiitzen. Auch der Erfolg moglicher kiinftiger Wandelan-
leiheplatzierungen wurde bei den Uberlegungen beriicksich-
tigt, da der Platzierungserfolg einer Wandelanleihe wesentlich
von einer angenommenen, zukinftig positiven Entwicklung
des Aktienkurses beeinflusst wird. Die Aktie notierte zum Zeit-
punkt des Verldngerungsangebotes unter dem der Anleihe
zugrundeliegenden Nominalwert von 2,56 €. Eine Wandlung
war demnach zu diesem Zeitpunkt fur Investoren unattraktiv.
Die Angemessenheit des Verldngerungszinssatzes ist durch
ein externes Gutachten bestatigt worden.

Im Abhdngigkeitsbericht gemaf § 312 AktG legt der Vorstand
der S.A.G. Solarstrom AG dar, dass aufgrund der durchgefiihr-
ten Analysen der Vorstand die Verlangerung der Wandelan-
leihe flir geboten und den Verlangerungszinssatz von 6,25%
fir angemessen halt, und stellt abschlieRend nach Gesetz
fest: ,Unsere Gesellschaft wurde durch die im Bericht tber
die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen angegebenen
getroffenen MaBnahmen nicht benachteiligt. Dieser Beurtei-
lung liegen die Umstdnde zugrunde, die uns zum Zeitpunkt
des berichtspflichtigen Vorgangs bekannt waren. Dariiber
hinaus haben keine berichtspflichtigen Rechtsgeschafte oder
MaB3nahmen im Geschéftsjahr vorgelegen.”

Es bestehen keine Beschrankungen nach § 315 Abs. 4 Nr. 2
HGB, die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien betref-
fen, keine Sonderrechte nach Abs. 4 Nr. 4 HGB, die Kontrollbe-
fugnisse verleihen, und es bestehen keine Besonderheiten fir
Arbeitnehmer der Gesellschaft bei der Austibung der Stimm-
rechte nach Abs. 4 Nr. 5 HGB.

Die Bestellung des Vorstands erfolgt nach § 7 der Satzung
durch den Aufsichtsrat und richtet sich dariiber hinaus nach
den gesetzlichen Bestimmungen iber die Ernennung und
Abberufung von Vorstandsmitgliedern (§§ 84 und 85 AktG).

Fir die Anderung der Satzung gelten ebenfalls die gesetz-
lichen Bestimmungen (88§ 133 und 17 9ff AktG). Der Aufsichts-
ratistnach § 15 der Satzung erméchtigt, Satzungsanderungen
zu beschlieBen, die nur die Fassung betreffen.

Der Vorstand ist berechtigt, fiir ausstehende Wandelschuld-
verschreibungen von bis zu 2.892.045 Stiickaktien eine
Kapitalerhohung aus von der Hauptversammlung in 2006
beschlossenem bedingten Kapital vorzunehmen. Der Vorstand
ist weiterhin berechtigt, nach dem Beschluss der Hauptver-
sammlungvom 24. Mai 2012 Aktien der Gesellschaft zu erwer-
ben. Die Ermachtigung ist auf den Erwerb von eigenen Aktien
von insgesamt bis zu 10% des Grundkapitals beschrankt. Die
Erméachtigung kann ganz oder in Teilbetragen, einmal oder
mehrmals, in Verfolgung eines oder mehrerer Zwecke durch
die Gesellschaft oder durch Dritte fir Rechnung der Gesell-
schaft ausgetibt werden. Als Zweck des Aktienerwerbs wird der
Handel mit eigenen Aktien dabei ausgeschlossen. Der Erwerb
erfolgt (iber die Bérse oder mittels eines an alle Aktiondre der
Gesellschaft gerichteten 6ffentlichen Kaufangebots. Erfolgt
der Erwerb der Aktien Uber die Borse, so darf der von der
Gesellschaft gezahlte Gegenwert je Aktie (ohne Erwerbsne-
benkosten) den Eroffnungskurs fiir die Aktien der Gesellschaft
im XETRA-Handel (oder einem von der Deutschen Borse AG
bestimmten Nachfolgesystem) an der Frankfurter Wertpapier-
borse am jeweiligen Handelstag vor dem Erwerb um nicht
mehr als 10% uberschreiten und um nicht mehr als 20%
unterschreiten.



Erfolgt der Erwerb Uber ein 6ffentliches Kaufangebot, ist der
durchschnittliche Eréffnungskurs fir die Aktien der Gesellschaft
im XETRA-Handel an der Frankfurter Wertpapierborse (oder
einem von der Deutschen Bérse AG bestimmten Nachfolge-
system) an den letzten funf Handelstagen vor der 6ffentlichen
Ankiindigung des Kaufangebots mafBgeblich, bei gréfieren
Kursabweichungen, die eine Anpassung des offentlichen Kauf-
angebots erfordern, gilt der durchschnittliche Er6ffnungskurs
an den letzten finf Handelstagen vor Veroffentlichung der
Angebotsanpassung. Die Erméachtigung gilt bis zum Ablauf des
23. Mai 2017. Die Gesellschaft ist ermédchtigt, diese Aktien
der Gesellschaft zu allen gesetzlich zugelassenen Zwecken
zu verwenden, der Handel mit eigenen Aktien ist dabei
ausgeschlossen.

Der Vorstand ist dariber hinaus berechtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft fiir die
Dauer von fiinf Jahren vom Tag der Eintragung dieses geneh-
migten Kapitals im Handelsregister an einmalig oder mehr-
malig um bis zu einer Hohe von insgesamt 15.000.000,00 €
gegen Bareinlagen und/oder Sacheinlagen durch Ausgabe
neuer, auf den Inhaber lautender nennwertloser Stiickaktien
zu erhéhen (genehmigtes Kapital). Die Aktien kénnen auch
von einem oder mehreren Kreditinstituten mit der Verpflich-
tung Ubernommen werden, sie den Aktiondren zum Bezug
anzubieten. Den Aktiondren ist grundsétzlich ein Bezugsrecht
einzurdumen. Der Vorstand kann jedoch mit Zustimmung des
Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare in einigen Fal-
len ausschliefien, die in der Satzung des Unternehmens, die
auf der Website der S.A.G. Solarstrom AG abrufbar ist, ndher
spezifiziert werden.

S.A.G. SOLARSTROM AG
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Der Vorstand ist aufierdem durch die Hauptversammlung
vom 24. Mai 2012 erméachtigt, das Grundkapital der Gesell-
schaft in der Zeit bis zum 23. Mai 2017 mit Zustimmung
des Aufsichtsrats einmalig oder mehrmals um insgesamt
bis zu 1.779.200,00 € durch Ausgabe von bis zu 695.000
neuen, auf den Inhaber lautenden nennwertlosen Sttickaktien
(Stammaktien) gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhéhen
(Genehmigtes Kapital 2012). Der Vorstand ist ermachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre
ganz oder teilweise auszuschlieflen. Der Bezugsrechtsaus-
schluss ist nur bei den in der Satzung unter §4 Abs. 3 genann-
ten Punkten i bis iv zuldssig.

Es bestehen keine Vereinbarungen nach § 315 Abs. 4 Nr. 8
HGB, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels infolge
eines Ubernahmeangebots stehen, und keine Entschadi-
gungsvereinbarungen nach Abs. 4 Nr. 9 HGB mit dem Vorstand
oder Arbeitnehmern fiir den Fall eines Ubernahmeangebots.
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B.2 Forschung und Entwicklung

Die Forschungs- und Entwicklungsaktivitdten innerhalb der
S.A.G. Solarstrom Gruppe werden im Wesentlichen durch die
S.A.G. Technik GmbH, Freiburg im Breisgau, sowie die meteo-
control GmbH, Augsburg, durchgefiihrt. Themenschwerpunkte
der Arbeit der S.A.G. Technik GmbH sind beispielsweise
Ertragsoptimierung (sowohl in der Planungsphase als auch
im laufenden Betrieb), Brandschutz, die Integration von Photo-
voltaik in Energieverbundsysteme, Energiespeicherung sowie
das Repowering alterer Anlagen.

Die meteocontrol GmbH forscht zu Themen wie Anlagenperfor-
mance und Modulqualitat und entwickelt Hard- und Software
fir die professionelle Anlagentiberwachung, zum Energie- und
Netzmanagement und zur Eigenverbrauchssteuerung.

In der S.A.G. Solarstrom Gruppe sind ca. 32 Mitarbeiter in
Forschung und Entwicklung involviert. Die Aufwendungen fir
diesen Bereich betrugen im Geschéftsjahr 2012 1.004 T€ —
im Wesentlichen sind dies Personal- und sonstige betriebliche
Aufwendungen. Fiir die Produkte Local Data Manager, WEB’log
Residential und WEB’log Comfort wurden im Berichtszeitraum
Entwicklungskosten in Héhe von 474 T€ aktiviert.

Im Geschaftsjahr 2012 konzentrierten sich die Forschungs-
und Entwicklungsaktivitaten bei der meteocontrol GmbH vor
allem auf notwendige Anpassungen an Netzmanagement-
Anforderungen des Erneuerbare Energien Gesetzes (EEG), bei
der S.A.G. Technik GmbH auf Konzepte zum Eigenverbrauch
fir gewerbliche Gebaude im In- und Ausland. Zudem hat die
S.A.G. Technik GmbH ein Forschungsvorhaben initiiert, das
in Kombination mit thermischen Speichern die Nutzung von
Photovoltaik als Regelenergielieferant erméglichen soll.

Netzmanagement-Losungen der meteocontrol GmbH
fiir Photovoltaik-Anlagen

Photovoltaik-Anlagen ab 3,8 kWp, die ab dem 1. Januar 2012
installiert wurden, miissen im Rahmen des Netzmanagements
entweder eine Abschalteinrichtung besitzen oder auf 70%
Leistung begrenzt werden kdnnen. Anlagen ab 100 kWp, die
vor dem 1. Januar 2012 installiert wurden, mussten bis zum
1. Juli 2012 nachgeristet werden. Die meteocontrol GmbH
hatim Geschaftsjahr 2012 die notwendigen Treiberprotokolle
entwickelt und Hard- und Software-Upgrades fiir verschie-
dene Datenlogger durchgefiihrt, so dass diese beispielsweise
die Rundsteuersignale der Netzbetreiber zur eventuellen

Abregelung einer Anlage empfangen konnen. Energieversor-
ger konnen in kritischen Netzphasen so die Einspeisung von
Strom aus Photovoltaik-Anlagen drosseln oder diese ganz
vom Netz nehmen. Zudem hat die meteocontrol GmbH fir
Betreiber von Photovoltaik-Kraftwerken verschiedene indivi-
duelle Schnittstellen zu den Leit- und Steuerungssystemen
unterschiedlicher Energieversorger entwickelt, damit die Kraft-
werksprotokolle dieser Anlagen in das Netzmanagement der
Energieversorger integriert werden kénnen.

In Kooperation mit der Universitat Wuppertal hat die meteo-
control GmbH darlber hinaus Regelalgorithmen flr das
Blindleistungsmanagement bei der Einspeisung von Strom
aus Photovoltaik-Anlagen in das Mittelspannungsnetz ent-
wickelt und getestet. Hierbei werden mehrere Wechselrichter
effizient vom Monitoring-System synchronisiert, so dass am
Netzeinspeisepunkt genau die Blindleistung zur Verfligung
gestellt werden kann, die vom Netzbetreiber gefordert wird.
Nach erfolgreichem Abschluss der Tests wurden die Regel-
algorithmen in den Datenloggern der meteocontrol GmbH
implementiert.

Die meteocontrol GmbH hat zudem neue Sensoren, darun-
ter beispielsweise Wetter- und Strahlungssensoren, in ihre
Uberwachungs- und Steuerungslésungen integriert, so dass
Kunden aus einer grofReren Anzahl von Sensoren die fiir ihren
Standort und ihre Installation optimal passenden auswéhlen
kénnen. Durch verldssliche Sensordaten kann die Genauig-
keit der Anlageniiberwachung verbessert werden und Abwei-
chungen im Stromertrag bei Photovoltaik-Anlagen werden
schneller erkannt.

Neue Produkte und Dienstleistungen

Im 1. Quartal 2012 wurde der meteocontrol Local Datamana-
ger in den Markt eingefiihrt. Das System biindelt fur groBere
Kraftwerke die Daten mehrerer Datenlogger und leitet sie an
das entsprechende Uberwachungsportal weiter. Die Daten
werden dariiber hinaus auch vor Ort am Kraftwerk gesichert
und visualisiert, so dass Servicekrafte jederzeit einen schnel-
len Zugriff auf relevante Uberwachungsdaten haben. Zudem
bietet das System Datenschnittstellen zu den Leitsystemen
der Energieversorger.



Im 2. Quartal stellte die meteocontrol GmbH eine an die Vor-
gaben des EEG zum Netzmanagement angepasste Version
des WEB’log Residential vor — ein Datenlogger fiir kleinere
Photovoltaik-Anlagen.

Im 3. Quartal hat die meteocontrol GmbH ein Anlagenrating
als neue Dienstleistung in den Markt eingeftihrt. Das durch
die Deutsche Akkreditierungsstelle (DAkkS) bestatigte Rating-
Verfahren beurteilt Qualitat und Ausfallrisiko von Photovol-
taik-Anlagen. Anhand eines klar definierten Kriterienkatalogs
prifen und bewerten die Experten von meteocontrol GmbH
mehrals 480 Einzelpunkte. Die umfassende und unabhéangige
Bewertung ermoglicht einen objektiven Vergleich unter-
schiedlichster Photovoltaik-Projekte. Photovoltaik-Projekte
werden auf einer Skala von AAA bis C, angelehnt an inter-
national anerkannte Unternehmensratings im Finanzsektor,
bewertet. Um die gleichbleibend hohe Qualitat bei der
Durchfiihrung des Ratingverfahrens sicherzustellen, wird die
meteocontrol GmbH auch zukinftig Auditierungen durch die
DAKKS durchlaufen.

Darliber hinaus wurde das Produktportfolio der meteocontrol
GmbH auch auf Servicedienstleistungen fiir Windkraft-Anlagen
ausgeweitet.

Die S.A.G. Technik GmbH hat im Geschéftsjahr 2012 standar-
disierte Paketlosungen fiir Photovoltaik-Anlagen auf Einfa-
milienhdusern entwickelt, die optional um Speicherlésungen
oder einen Solarcarport erweitert werden konnen. Die Heraus-
forderung der Standardisierung war dabei eine qualitatsori-
entierte Zusammenstellung der jeweiligen Komponenten und
eine standardisierte Planung, um dem Qualitdtsanspruch von
Photovoltaik-Anlagen in S.A.G.-Qualitat gerecht zu werden.
Gleichzeitig mussten sich die Paketlésungen flir einen breiten
Anwendungsbereich unterschiedlicher Haustypen, Dachnei-
gungen etc. eignen.

Modellprojekte fiir Eigenverbrauchslésungen

Die S.A.G. Technik GmbH hat im Geschaftsjahr 2012 gemein-
sam mit der meteocontrol GmbH mehrere Modellprojekte
vorangetrieben, bei denen auf Dachflachen von Gewerbe-
immobilien Strom aus Photovoltaik erzeugt und zu 100%
vom jeweiligen Gebdude verbraucht, also nicht ins Netz
eingespeist wird. Der erzeugte Strom kann nach ersten
Modellrechnungen zu wettbewerbsfdhigen Preisen an die
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Verbraucher in den Gewerbeimmobilien abgegeben werden.
Neben Lastganganalysen und Auslegungsplanungen miissen
hierbei insbesondere abrechnungstechnische und genehmi-
gungsrechtliche Fragestellungen geklart werden, da aufgrund
bislang noch wenig kosteneffizienter Speicherlésungen nicht
der gesamte Strombedarf iber Photovoltaik gedeckt wer-
den kann. Die S.A.G. Technik GmbH hat dariiber hinaus am
Markt verfligbare Speichersysteme evaluiert, so dass die
S.A.G. Solarstrom Gruppe interessierten Investoren nun auch
Photovoltaik-Anlagen mit einerintegrierten Speicherlosung —
wahlweise auf Basis von Blei-Gel- oder von Lithium-lonen-
Akkus — anbieten kann.

Die meteocontrol GmbH hat im Rahmen der Entwicklung
weiterer Eigenverbrauchslosungen an einer erweiterten
Funktionalitat fir die Datenlogger gearbeitet, die in Einfami-
lienhausern den Anteil des selbst verbrauchten Stroms aus
Photovoltaik steigern sollen. Ziel ist es, mehr als 30% des auf
einem Einfamilienhaus erzeugten Stroms durch intelligente
Steuerung auch selbst zu verbrauchen.

Photovoltaik als Regelenergie in Verbindung mit
Nahwdrmenetzen

Ein weiteres Forschungsvorhaben im Rahmen eines Modell-
projekts der S.A.G. Technik GmbH ist die Bereitstellung von
Regelenergie fiir das Netzmanagement (ber die Integration
von Photovoltaik in Nahwarmenetze. Das geplante Verbund-
system besteht aus einer Photovoltaik-Anlage als Strom-
kraftwerk, einem Holzhackschnitzelkraftwerk oder Biogas
Blockheizkraftwerk (BHKW) und mehreren Abnehmern im
Nahwarmenetz. Der von der Photovoltaik-Anlage produzierte
Strom wird priorisiert ortsnah verbraucht und nur eingespeist,
wenn er netzunterstiitzend bendtigt wird. In der (ibrigen Zeit
wird er zur Erwdrmung eines Wasserspeichers genutzt. Somit
werden wetterabhédngige Uberlastungen des Netzes komplett
vermieden. Das Blockheizkraftwerk erzeugt neben der bereit-
gestellten Warme-Grundlastversorgung auRerdem Strom, der
ebenfalls direkt im Gebaude verbraucht wird. Optional kann in
einer Planungsvariante der Strom aus Photovoltaik auch zur
Klimatisierung der Gebdude genutzt werden. Die S.A.G. Solar-
strom AG treibt das Forschungsvorhaben in Kooperation mit
kommunalen Projektpartnern voran.

41

B. LAGEBERICHT. I



B. LAGEBERICHT. I

42

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

B.3 Rahmenbedingungen im Geschdftsjahr 2012

1.
WIRTSCHAFTLICHES UMFELD: WEITERE ABSCHWA-
CHUNG DES WIRTSCHAFTSWACHSTUMS

Die Weltwirtschaft hat im Jahr 2012 weiter an Fahrt verlo-
ren. Der Internationale Wéhrungsfonds (IWF) geht von einer
Wachstumsrate des globalen Bruttoinlandsprodukts (BIP)
von 3,2% aus, nach einem Anstieg in 2011 von 3,9%. Im
3. Quartal ist die Konjunktur jedoch, stimuliert von der Ver-
besserung der Finanzmarktbedingungen, im Vergleich zum
Vorquartal wieder etwas kréaftiger expandiert und fiir das letzte
Vierteljahr 2012 signalisieren Stimmungsindikatoren eine
weitere Belebung der weltweiten Wirtschaftstatigkeit. Nach
Ansicht des Instituts fir Weltwirtschaft Kiel ist der Tiefpunkt
der globalen Konjunktur durchschritten worden. In den USA
istdas BIP 2012 um 2,3% gewachsen, nach 1,8% im Vorjahr.
Allerdings ist die Wirtschaftsleistung im letzten Quartal — vor
allem wegen der massiven Kiirzungen im Staatshaushalt —
eingebrochen (Rickgang um 0,1%), wahrend sie in den drei
Monaten zuvor noch um 3,1% expandiert war.

Die Konjunkturschwache konnte im Euro-Raum 2012 — trotz
der sich im Jahresverlauf verbessernden Situation an den
Finanzmarkten infolge der expansiven Geldpolitik der Euro-
pdischen Notenbank EZB — noch nicht Gberwunden wer-
den. Die Folgen der Finanz- und Schuldenkrise haben das
BIP 2012 um 0,4% schrumpfen lassen; 2011 war es noch
um 1,4% gewachsen. Nach wie vor belasten vor allem die
notwendigen Haushaltsanpassungen im offentlichen und
privaten Sektor die Wirtschaftsentwicklung, sodass das BIP
im 3. Quartal um 0,1% gegentber dem Vorquartal sank; im
Schlussquartal 2012 fiel das BIP sogar um 0,6%. Ebenfalls
um 0,6% ist die deutsche Konjunktur im letzten Quartal des

vergangenen Jahres geschrumpft und damit so deutlich wie
seit dem Hohepunkt der Finanzkrise Anfang 2009 nicht mehr;
im Vorquartal betrug das Wachstum noch 0,2 %. Ausldser der
Schwachephase waren in erster Linie die Folgen der Euro-
Krise, die die Nachfrage und die Stimmung in der Wirtschaft
driickten. Im gesamten vergangenen Jahr hat sich das BIP-
Wachstum auf 0,9% abgeschwacht, nachdem es 2011 noch
um 3,1% zugelegt hatte. Die Volkswirtschaften der beiden
Euro-Krisenldnder Spanien und lItalien schrumpften 2012
deutlich. Das spanische BIP ging um 1,4% zurlck (2011:
+0,4%) und das italienische noch starker um 2,1% (Vorjahr:
+0,4%). Die Wirtschaftsdynamik Frankreichs schwéchte sich
ebenfalls ab. Das BIP wuchs nur um 0,2%, nachdem die Kon-
junktur 2011 noch um 1,7 % expandiert war.

Die Rezession im Euro-Wahrungsgebiet und die weitgehend
stabilen Rohstoffpreise bremsten die Inflationsentwicklung
in 2012. Die Preise stiegen im Oktober 2012 noch um 2,5%
und dannin den beiden letzten Monaten des Jahres um jeweils
2,2%. In Deutschland betrug die Inflationsrate im Jahresdurch-
schnitt 2,0% und lag damit unter der des Vorjahres von 2,3%.
Im Dezember 2012 erreichte die Teuerungsrate 2,1% und lag
damit Uber der Inflationsrate von 1,9% vom November und
2,0% im Oktober. Die EZB senkte den Leitzins wegen des
weiter nachlassenden Inflationsdrucks und den Risiken fir
eine weitere Abschwachung der Konjunktur 2012 im Juli um
25 Basispunkte auf 0,75%.

Die Wirtschaftsschwache der stideuropdischen Lander zeigte
sich in einem eher verhaltenen Markt fir Photovoltaik. Die
expansive Geldpolitik der EZB hatte zudem keine positive Wir-
kung auf die Kreditvergabe fir Photovoltaik-Projekte durch
lokale Banken in Europa.



2.
BRANCHENUMFELD: KONSOLIDIERUNGSWELLE
TROTZ HOHER ZUBAUZAHLEN

Fir die Photovoltaik-Branche war das Geschaftsjahr 2012
erneut ein Rekordjahr — sowohl in positiver als auch in nega-
tiver Hinsicht. Erstmals wurde nach Angaben der European
Photovoltaic Industry Association (EPIA) in 2012 mit einem
Zubau von rund 30 GWp weltweit die 100-Gigawatt-Grenze
derinsgesamt installierten Leistung durchbrochen. Damit hat
sich dieinstallierte Gesamtleistung der Photovoltaik seit 2010
mehr als verdoppelt.

Doch noch nie zuvor gab es auch so viele Insolvenzen in der
Branche. ,Die Pleitewelle rollt* titelte die Frankfurter Allge-
meine Zeitung am 12. Juli 2012 und stellte in einer Ubersicht
dar, dass seit Jahresanfang 2012 alleine in Deutschland elf
Solarunternehmen Insolvenz anmelden mussten, darunter
sowohl Modulhersteller als auch Projektierer. Weitere Mel-
dungen lber Insolvenzen, Kurzarbeit und WerksschlieBungen
im In- und Ausland folgten im weiteren Jahresverlauf.

Die Grinde fur diese negative Branchenentwicklung waren
mehrschichtig — die weltweit ausgeweiteten Produktionskapa-
zitaten hatten zu einer Uberkapazitat gefiihrt, die den Wettbe-
werb und den damitverbundenen Preisriickgang verscharften.
Viele Unternehmen hatten nicht die finanziellen Reserven, um
diesem Preisdruck standzuhalten. Hinzu kam eine deutliche
Belastung der Branche durch die Banken- und Finanzkrise.
Finanzierungen von Photovoltaik-Unternehmen und -Projekten
standen bei den Banken auf dem Priifstand. In vielen siideuro-
pdischen Landern war eine Projektfinanzierung durch Banken
kaum mehr moglich. Parallel dazu wurden in verschiedenen
europdischen Landern kurzfristig die regulatorischen Rahmen-
bedingungen geandert, was einerseits zu hohen Zubauzahlen
vor den entsprechenden Stichtagen der Neuregelung fiihrte,
andererseits aber zu Markteinbriichen danach.
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In Deutschland beispielsweise wurde die Novelle des Erneuer-
bare Energien Gesetzes (EEG) am 29. Juni 2012 beschlos-
sen und trat rickwirkend zum 1. April 2012 in Kraft. Ab Mai
waren darin beispielsweise monatliche Degressionsschritte
vorgesehen und Anlagen tber 10 MWp sollten nach einer
Ubergangsfrist bis langstens Ende September 2012 keine
Einspeisevergiitung mehr erhalten. Das neue EEG l6ste insbe-
sondereim Marz 2012 mit 1,2 GWp, imJuni 2012 mit 1,8 GWp
und im September mit knapp 1 GWp aufgrund von Stichtags-
effekten einen Zubauboom aus. Insgesamt wurden im Jahr
2012 in Deutschland 7,6 GWp (2011: 7,5 GWp) installiert.
Das Ziel einer deutlichen Zubaubegrenzung wurde aufgrund
der Stichtagseffekte damit verfehlt, was die offentliche Dis-
kussion weiter anheizte. Der rasante Zubau der Photovoltaik
in Deutschland wurde, als die Ubertragungsnetzbetreiber die
EEG-Umlage fiir 2013 im Oktober 2012 bekannt gaben, fiir
den deutlichen Anstieg der Umlage und damit auch absehbar
flr den Anstieg der Strompreise verantwortlich gemacht. Den-
noch war an den Zubauzahlen des letzten Quartals erkenn-
bar, dass die monatliche Absenkung den Zubau tatsachlich
wirksam begrenzt hatte und der sonst tibliche Stichtagseffekt
im Dezember ausblieb. So wurden im Dezember 2012 in
Deutschland nur 330 MWp installiert — im Dezember 2011
waren es noch knapp 3 GWp.
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B.3 Rahmenbedingungen im Geschdftsjahr 2012

Im Rahmen der Haushaltskonsolidierung hatte die spanische
Regierung die Forderung flir Photovoltaik-Projekte zundchst
ganzlich gestoppt. Im September 2012 wurde zusatzlich
eine Steuer von 6% auf Energieerzeugung eingefiihrt, von
der auch Strom aus Photovoltaik betroffen ist. Schon zuvor
hatten die Marktanalysten von EPIA den Zubau in Spanien fir
das Jahr 2012 mit maximal 300 MWp prognostiziert. Auch der
italienische Markt blieb deutlich hinter dem Vorjahr zuriick,
auch wenn Italien mit einem Zubauvon 3,3 GWpin 2012 nach
wie vor zu den Top-3-Photovoltaik-Markten in Europa gehorte.
Mit dem am 27. August 2012 eingefithrten Conto Energia V
hatten sich die Rahmenbedingungen fiir Photovoltaik-Projekte
in Italien deutlich verschlechtert. Alle Anlagen tber 12 kWp
missen verpflichtend in ein Solarregister eingetragen wer-
den. Dementsprechend kam es auch in Italien im Juni 2012
zu Stichtagseffekten mit einem Zubau von knapp 1,3 GWp
und im August 2012 mit rund 700 MWp. Die Umsetzung
von Projekten wurde in Spanien und Italien zudem deutlich
durch die Banken- und Finanzkrise erschwert. Finanzierungen
zu adaquaten Konditionen fiir Photovoltaik-Projekte sind in
diesen Landern kaum realisierbar.

In Frankreich wurden trotz des 2011 eingefiihrten Genehmi-
gungsdeckels von 500 MWp und der weiter abgesenkten Ein-
speisetarife im Geschéftsjahr 2012 rund 1,2 GWp zugebaut.
Dennoch zeigte der Genehmigungsdeckel sukzessiv Wirkung.
Nach 351 MWp im 1. Quartal war der Zubau nach Angaben
des franzésischen Solarverbandes Syndicat des Energies
Renouvelables und des Netzbetreibers ERDF im 2. Quar-
tal 2012 auf 254 MWp und im 3. Quartal nach Angaben
des franzosischen Solarverbandes ENERPLAN auf 158 MWp
zurlickgegangen, und damit auch der Anteil von Photovoltaik-
Anlagen mit dlteren Genehmigungen.

In den (brigen europédischen Landern wurden zusammen
4,9 GWp im Jahr 2012 zugebaut. Starkstes Wachstum zeigte
dabei nach Angaben der Marktanalysten Solarbuzz GroBbri-
tannien mit knapp 1 GWp.

Starkste Wachstumsmarkte auBerhalb Europas warenin 2012
China mit mindestens 3,5 GWp, die USA mit 3,2 GWp und
Japan mit 2,5 GWp. In Lateinamerika zeigt insbesondere Chile
eine hohe Wachstumsdynamik mit vielen Ankiindigungen
von GrofSprojekten.

Die S.A.G. Solarstrom AG hat in 2012 schwerpunktmaBig in
Deutschland, GroBbritannien, Italien und Spanien Projekte
umgesetzt und in Chile und weiteren europdischen Landern
Projekte evaluiert und vorbereitet. Damit war die S.A.G. Solar-
strom Gruppe auch 2012 in vielen der wachstumsstarksten
Solarmarkten prasent.

Nach Angaben der Grothandelsplattform pvXchange gingen
die Komponentenpreise auch im Geschaftsjahr 2012 weiter
signifikant zurlick. Seit Jahresanfang sanken die Preise fir
kristalline Module aus Deutschland von 1,07 € im Januar
2012 umknapp 26,2 % auf durchschnittlich 0,79 € pro Wp im
Dezember 2012. Noch etwas starker, namlich umrund 31,6 %,
gingen die Preise fiir kristalline Module aus China zuriick, von
0,79 € imJanuar 2012 auf durchschnittlich 0,54 € im Dezem-
ber 2012. Die Preise fur fertig installierte Systeme sanken
ebenfalls sehr deutlich im Jahresverlauf. Nach Angaben des
Bundesverbandes Solarwirtschaft betrug der Systempreis fiir
Anlagen bis 10 kWp im 4. Quartal 2011 noch 2.197 € pro
kWp, im 4. Quartal 2012 betrug er durchschnittlich nur noch
1.751 € pro kWp — ein Minus von gut 20%.

Aufgrund von Systempartnerschaften und flexibler Liefer-
konditionen konnte die S.A.G. Solarstrom Gruppe den Preis-
rickgang bei den Komponenten durch ihre Einkaufspreise
abbilden. Der sehr deutliche Riickgang des durchschnittlichen
Systempreises zeigt jedoch, dass trotz Ausweitung des Instal-
lationsvolumens der Umsatz nicht gehalten werden konnte.
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B.4 Wesentliche Ereignisse im Geschdftsjahr 2012

Am 25.Januar 2012 gab die S.A.G. Solarstrom AG bekannt, die
Zeichnung der 7,5%-Unternehmensanleihe (WKN: A1KOK5,
ISIN: DEOOOA1KOK53) zum 26. Januar 2012 zu schlieBen.
Von dem maximalen Emissionsvolumen von 25 Mio. € wurden
insgesamt 16.868.000 € platziert.

Am 17. Februar 2012 teilte die S.A.G. Solarstrom AG mit,
dass riickwirkend zum 31. Dezember 2011 das eigene Kraft-
werksportfolio um eine 919-kWp-Dachanlage auf dem Dach
eines Logistikdienstleisters in Dortmund auf nun 88 Anlagen
im In- und Ausland mit einer Gesamtleistung von 26,1 MWp
erweitert wurde. Das Investitionsvolumen fiir die neue Anlage
betrug rund 2 Mio. €.

Am 6. Marz 2012 konnte die S.A.G. Solarstrom AG den
Abschluss einer langfristigen Projektfinanzierung fir das
48-MWp-Projekt in Italien mit einem Bankenkonsortium aus
Deutscher Bank AG, Bayerischer Landesbank, Landesbank
Hessen-Thiringen Girozentrale und KfW IPEX-Bank melden.
Das Darlehen tber 118 Mio. € zu marktadaquaten Kondi-
tionen hat eine Laufzeit von 17 Jahren. Darlehensnehmer ist
die italienische Projektgesellschaft Enersol s.r.l., Italien, die
von einer Tochtergesellschaft der BNP Paribas Clean Energy
Partners zum 31. Dezember 2011 erworben wurde.

Am 16. Méarz 2012 teilte die S.A.G. Solarstrom AG mit, dass sie
mit Hanwha Europe GmbH, Hanwha SolarOne Ltd. und Hanwha
SolarEnergy Corp. vereinbart hat, bei der Umsetzung von meh-
reren Dachprojekten mit einer Gesamtleistung von insgesamt
20 MWp zusammenzuarbeiten. Die Dachanlagen sollen auf
verschiedenen Industrieddachern schwerpunktmasig in Nord-
italien errichtet werden. Das Projekt hat ein Gesamtinvesti-
tionsvolumen von Uber 40 Mio. €. Im weiteren Jahresverlauf
wurde aufgrund des deutlich gestiegenen Finanzierungsrisikos
in Italien der Gberwiegende Teil dieser italienischen Projekte
gestoppt und das Volumen nach Deutschland umgeschichtet.

Am 30. Mdrz 2012 schloss die S.A.G. Solarstrom AG den Ver-
kauf des 48-MWp-Projekts mit der notariellen Beurkundung der
Ubertragung der Gesellschaftsanteile der Projektgesellschaft
Enersols.r.l.an eine Tochtergesellschaft der BNP Paribas Clean
Energy Partners erfolgreich ab. Ebenfalls am 30. Marz 2012
erfolgte die Kaufpreiszahlung, die sich aus dem Eigenkapital
des Investors sowie der Kreditauszahlung von 118 Mio. € der
Langfristfinanzierung des 48-MWp-Projekts zusammensetzte.
Nach Ausgleich der S.A.G. Solarstrom Gruppe zustehenden For-
derungen aus Lieferungen und Leistungen sowie der Tilgung
der durch den Deutsche Bank Konzern gewdhrten Projektzwi-
schenfinanzierung in Hohe von rund 80 Mio. € flossen der
S.A.G. Solarstrom AG am 30. Marz 2012 liquide Mittel in Hohe
von tber 50 Mio. € zu.

Am 3. April 2012 kiindigte die S.A.G. Solarstrom AG ein Aktien-
rickkaufprogramm an. Fir die unabhangige Durchfiihrung
wurde die Close Brothers Seydler Bank, Frankfurt am Main,
beauftragt. Die Bank durfte im Rahmen des Programms tag-
lich nicht mehr als 25% des durchschnittlichen taglichen
Aktienumsatzes an allen Borsen an den jeweils dem Han-
delstag vorangegangenen zwanzig Handelstagen kaufen. Der
Erwerbspreis durfte das arithmetische Mittel der Eroffnungs-
kurse der Aktie im XETRA-Handel an den fiinf Borsentagen vor
dem Erwerb um nicht mehrals 10% tber- oder unterschreiten.
Vom 4. April 2012 bis zum 18. Mai 2012 wurden insgesamt
220.329 eigene Aktien zum Gesamtpreis von 546.509,06 €
zuriickgekauft.

Am 24. Mai 2012 kiindigte die S.A.G. Solarstrom AG an, den
Zeichnern der 2007 begebenen 6,85% Wandelanleihe anzu-
bieten, die bis zum 29. Juli 2012 befristete Laufzeit um zwei
Jahre bis zum 29. Juli 2014 zu verlangern. Die Laufzeit der
Wandelanleihe mit jeweils jahrlichen Wandlungszeitraumen
nach der ordentlichen Hauptversammlung der S.A.G. Solar-
strom AG war urspriinglich bis zum 29. Juli 2010 befristet
und war zuletzt im Juni 2012 um weitere zwei Jahre bis
zum 29. Juli 2014 mit einer gleichbleibenden Verzinsung
von 6,25% verldngert worden. Die Verzinsung der Wandel-
schuldverschreibung betrug bis zum 29. Juli 2010 6,85%,
danach 6,25%. Dieses Angebot wurde von der iberwiegen-
den Zahl der Inhaber angenommen. Im Wandlungszeitraum
vom 30. Mai bis 12. Juni 2012 sind 7.415.500 € verlangert
worden, 2.500 € wurden in Aktien der S.A.G. Solarstrom AG
gewandelt. Hierzu wurden 975 neue Aktien tiber eine Kapital-
erhthung aus bedingtem Kapital ausgegeben.
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B.4 Wesentliche Ereignisse im Geschaftsjahr 2012

Die Hauptversammlung der S.A.G. Solarstrom AG nahm am
24. Mai 2012 den Dividendenvorschlag von 12,5 €-Cent an.
Demnach wurden insgesamt 1.550.67 3,63 € an die Aktionare
der Gesellschaft ausgeschiittet. Die Hauptversammlung billigte
auBerdem ein neues Vergltungssystem fir den Aufsichtsrat,
das in Anpassung an Ubliche Aufsichtsrat-Vergilitungssysteme
eine Veranderung der Grundvergitung und der Bemessungs-
grundlage fiir variable Vergiitungsbestandteile vorsieht.

Am 27.Juni 2012 erhielt die S.A.G. Solarstrom AG eine Finan-
zierungszusage der Deutschen Bank iber 65 Mio. € zur Finan-
zierung ihrer Projektpipeline. Der Darlehensvertrag wurde am
29.Juni 2012 unterzeichnet. Das Darlehen zu marktaddquaten
Konditionen hat eine Laufzeit bis zum 30. September 2013.
Die S.A.G. Solarstrom Gruppe wird mit den Mitteln Projekte
mit einem Volumen von bis zu 60 MWp umsetzen, die schwer-
punktmaRigim 3. und 4. Quartal 2012 in Deutschland instal-
liert werden sollen.

Am 30.Juli 2012 sind geméf; den Angebotsbedingungen ins-
gesamt 125.506,40 € an die Inhaber der 2007 begebenen
6,85%- und 2010 mit 6,25% verlangerten Wandelschuld-
verschreibung zurtickgezahlt worden, die weder von ihrem
Wandlungsrecht Gebrauch machen, noch die Wandelschuld-
verschreibung gemaf Angebot verlangern wollten.

Am 4. September 2012 meldete die S.A.G. Solarstrom AG
den Bezug von Modulen mit einer Gesamtleistung von rund
26 MWp zu marktadaquaten Konditionen von der Suntech
Power Deutschland GmbH. Die Module sind schwerpunkt-
mafig fur bereits im Bau befindliche Projekte in Deutschland
im 3. Quartal 2012 eingesetzt worden. Basis der Lieferverein-
barung ist ein Vertrag zwischen der Suntech Power Deutsch-
land GmbH und der S.A.G. Solarstrom AG.

Im August 2012 hat die S.A.G. Solarstrom AG erfolgreich sie-
ben Photovoltaik-Projekte in Italien mit einer Gesamtleistung
von 3,6 MWp ans Netz gebracht. Damit erhalten die Anlagen
den Einspeisetarif des Conto Energia IV von durchschnittlich
23 €-Cent.

Am 10. Oktober 2012 teilte die Gesellschaft mit, dass sie
tiber eine Tochtergesellschaft mit den Solarunternehmen Val-
solar 2006, S.L. und Cavalum SGPS, S.A. vereinbart hat, in
Badajoz, in der spanischen Region Extremadura, im Rahmen
eines Joint-Ventures insgesamt vier Photovoltaik-Kraftwerke
mit einer Gesamtleistung von rund 440 MWp zu entwickeln
und zu bauen. Das Projekt hat ein Gesamtinvestitionsvolumen
in dreistelliger Millionenh&he. Baubeginn ist voraussichtlich in
der zweiten Jahreshalfte 2013.

Am 6. November 2012 gab die Gesellschaft bekannt, dass sie
gemeinsam mit einem lokalen Kooperationspartnerim 1. Quar-
tal 2013 ein 2-MWp-Pilotprojekt im chilenischen Paiguano, in
derRegion Coquimbo, umsetzen wird. Den produzierten Strom
kauft der Landeigentiimer, etwaige Stromiiberschiisse werden
tber den Spotmarkt verduBert. Mit dem Pilotprojekt will die
S.A.G. Solarstrom AG im chilenischen Markt Fuf3 fassen und
ab 2013 eine relevante Projektpipeline auch fiir Grofiprojekte
aufbauen.

Am 22. November 2012 berichtete die S.A.G. Solarstrom AG
uber den Verkauf von vier Photovoltaik-Anlagen mit einer
Gesamtkapazitat von 15,1 MWp, die im Jahr 2012 von der
S.A.G.-Gruppe errichtet worden waren, an einen deutschen
institutionellen Investor, darunter eine 10,1-MWp-Anlage
auf einem ehemaligen Militdrgeldnde im brandenburgischen
Jiterbog. Die Transaktion hat ein Volumen im zweistelligen
Millionenbereich. Die Darstellung erfolgt zum Jahresende in
den Forderungen aus Fertigungsauftragen.

Am 28. Dezember 2012 gab die S.A.G. Solarstrom AG
bekannt, Premiumkomponenten mit einer Gesamtleistung von
33 MWp zu marktaddquaten Konditionen zu beziehen. Die
Module und Wechselrichter sind inshesondere fiir Projekte in
GroRbritannien vorgesehen, dieim 1. Quartal 2013 planmaBig
umgesetzt werden sollen.

Am 31. Dezember 2012 schlieflich berichtete die S.A.G. Solar-
strom AG Uber den Verkauf eines Portfolios von fiinf deutschen
Photovoltaik-Freiflachenanlagen mit einer Gesamtleistung von
rund 12 MWp an einen Investor. Die Transaktion hat ein Volu-
men im zweistelligen Millionenbereich. Die in den Jahren 2007
und 2008 von Dritten errichteten Anlagen hatte die S.A.G. Solar-
strom Gruppe zuvor technisch und rechtlich bewertet, von einer
Leasinggesellschaft erworben und restrukturiert. Diese Trans-
aktionist der Auftakt fiirden Aufbau eines neuen Geschaftsfeldes
der S.A.G. Solarstrom Gruppe, das sich mit der Restrukturierung
von Solarinvestments auf dem Zweitmarkt beschaftigt.



B.5 Ertrags-, Vermoégens- und Finanzlage

1.
ERTRAGSLAGE

Im Rahmen des Konzern-Jahresabschlusses 2012 wurde auf-
grund eines fehlerhaften Ausweises im Vorjahr eine Korrektur
gemaB IAS 8 in der Bilanzierung des Vorjahres vorgenommen.
Die Konzerngeschéftsergebnisse fiir das Jahr 2012 sowie die
Darstellung in der Gesamtergebnisrechnung, der Bilanz und
Kapitalflussrechnung sowie in den anderen Abschnitten die-
ses Geschaftsberichts basieren somit auf einem Vergleich
der Zahlen fur das Geschaftsjahr 2012 mit den angepassten
Zahlen flr das Geschéftsjahr 2011. Die Darstellung samtli-
cher Zahlen fiir Geschaftsjahre vor 2011 erfolgt entsprechend
wie urspriinglich berichtet. Eine Ubersicht der entsprechen-
den Bilanzpositionen ist im Konzern-Anhang unter Punkt 1.
zu finden.

Ergebnis- und Umsatzentwicklung im Konzern

In einem Geschéftsjahr, das von Branchenturbulenzen durch
regulatorische Anderungen, Markteinbriichen und Insolvenzen
gepragt war, hat die S.A.G. Solarstrom AG nicht nur als eines
der wenigen Solarunternehmen tiberhaupt ein positives ope-
ratives Ergebnis erwirtschaftet, sondern das EBIT auch noch
signifikant im Vergleich zum Vorjahr gesteigert. Damit hat die
Unternehmensgruppe erneut ihre Stabilitat und Ertragskraft
und die Verldsslichkeit ihrer Prognosen unter Beweis gestellt.

Das EBIT erreichte 8.885 T€ im Geschaftsjahr 2012, nach
3.816 T€ in der Vorjahresperiode. Vor allem das 4. Quartal
trug mit einem EBIT von 8.583 T€ zu dem angesichts des
Marktumfeldes hervorragenden Ergebnis bei. Nachdem die
ersten beiden Quartale 2012 noch stark von Vorlaufkosten
fur die Projekttatigkeit belastet waren, konnten bereits im
3. Quartal verstarkt Ertrage aus der Umsetzung dieser Projekte
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GESCHAFTSBERICHT 2012

realisiert werden, in noch hoherem Mafie jedoch im 4. Quartal.
Das Ergebnis ist umso erfreulicher angesichts der Tatsache,
dass der Umsatz marktumfeldbedingt und trotz einer signifi-
kanten Steigerung des Installations- und Absatzvolumens auf
117 MWp um 28,0%von 261.811 T€ im Geschaftsjahr 2011
auf 188.623 T€ im Geschaftsjahr 2012 gesunken ist. Die
EBIT-Marge im Verhaltnis zum Umsatz konnte mit knapp 4,7 %
im Vergleich zum Vorjahr mit 1,5% signifikant verbessert wer-
den und lag damit in der Nahe des auch langfristig ange-
strebten Zielkorridors zwischen 5 und 10%. Die EBIT Marge
im Verhaltnis zur Gesamtleistung stieg von 1,8% auf 4,7 %.

Abb. 5
EBIT-Entwicklung 2008 — 2012 in T€
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Der S.A.G. Solarstrom Gruppe ist es damit eindrucksvoll
gelungen, die Kostenstruktur des Unternehmens den widri-
gen Marktbedingungen anzupassen, die Geschéftstatigkeit
auszuweiten und die Profitabilitat der Gruppe zu sichern. Das
sehr positive EBIT in Hohe von 8.885 T€ und das Installa-
tions- und Absatzvolumenvon 116,9 MWp (2011: 99,6 MWp)
entspricht in vollem Mafie der fiir das Geschéftsjahr 2012
veroffentlichten Prognose, in der die S.A.G. Solarstrom AG ein
positives EBIT und eine deutliche Steigerung des Installations-
und Absatzvolumens angekiindigt hatte.

Abb. 6
Anteil der Geschdftsbereiche am EBIT in %

2012 2011 2010
Betriebsergebnis (EBIT) in T€ 8.885 3.816 13.122
davonin %
Projektierung und Anlagenbau 61,2% 64,0% 50,8%
Partnervertrieb -13,5% -53,0% 25,2%
Anlagenbetrieb und Services 35,8% 55,6% 18,8%
Stromproduktion 16,5% 33,4% 5,2%

Den hochsten EBIT-Beitrag leistete der Geschaftsbereich Pro-
jektierung und Anlagenbau mit 5.437 T€ (Vorjahr: 2.442 T€),
gefolgt vom Geschéftsbereich Anlagenbetrieb und Services
mit 3.183 T€ (Vorjahr: 2.123 T€). Auch der Geschaftsbereich
Stromproduktion lieferte mit einem EBIT von 1.463 T€ (Vor-
jahr: 1.276 T€) wieder verldsslich einen erfreulichen Ergebnis-
beitrag. Das Ergebnis des Geschéftsbereichs Partnervertrieb
spiegelt mit einem EBIT von -1.198 T€ (Vorjahr: -2.025 T€)
hingegen sehr deutlich die schwierige Marktlage in Deutsch-
land. Die Geschaéftsbereiche Projektierung und Anlagenbetrieb
sowie Partnervertrieb mussten aufgrund des Marktumfeldes
mit hohem Wettbewerbsdruck und schwierigen Finanzierungs-
moglichkeiten in Stideuropa Umsatzriickgange verkraften. Die
Umsétze im Geschaftsbereich Stromproduktion blieben im
Vergleich zum Vorjahr stabil und zeigten wetterbedingt nur
leichte Umsatzschwankungen. Der Geschaftsbereich Anlagen-
betrieb und Services setzte hingegen seinen erfolgreichen
Wachstumskurs fort und steigerte sowohl Umsatz wie auch
Ergebnis deutlich.



Das Konzernjahresergebnis fiel mit 1.105 T€ (Vorjahr:
-5.875 T€) trotz deutlicher Belastung durch das Finanz- und
Steuerergebnis ebenfalls positiv aus.

Abb. 7
Umsatzentwicklung im Konzern in T€
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Der Umsatz im Geschaftsjahr 2012 erreichte 188.623 T€
und ging damit um 28,0% im Vergleich zum Vorjahr zuriick.
Im Umsatz des Vorjahres von 261.811 T€ spiegelte sich
noch deutlich der Einfluss des 48-MWp-GroBprojekts
Serenissima, wahrend in 2012 das grofite Einzelprojekt
lediglich 10,1 MWp betrug. Aufgrund des signifikanten Preis-
rickgangs bei den Systempreisen mussten in 2012 zudem
deutlich mehr Projekte umgesetzt werden, um bestimmte
UmsatzgroBen zu erreichen. In Siideuropa hatten die fehlen-
den Finanzierungsmoglichkeiten aufgrund der Banken- und
Finanzkrise auBerdem die Projektrisiken so deutlich erhéht,
dass einige Projekte gestoppt oder zuriickgestellt wurden. Die
in 2012 fur Stideuropa und vor allem lItalien geplanten Pro-
jektvolumina konnten zu einem grofien Teil erfolgreich nach
Deutschland umgeschichtet werden. 69,7% der Umsétze
wurden daher im Inland erwirtschaftet (Vorjahr: 27,1%) und
nur 30,3% im Ausland. In der Vorjahresperiode war das Ver-
haltnis mit 72,9% Auslandsumsatz fast umgekehrt. Der Aus-
landsanteil wird nach derzeitigen Einschatzungen jedoch im
Geschaftsjahr 2013 wieder deutlich zunehmen.
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Abb. 8
Konzernumsatz nach In- und Ausland in %
BEHE Inland OO Ausland
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Die Umsdtze in den Geschéftsbereichen Projektierung und
Anlagenbau sowie Partnervertrieb gingen aufgrund der
schwierigen Marktsituation und des hohen Wetthewerbs
um 31% beziehungsweise 37% deutlich zuriick. Auch die
Umsatzanteile der beiden Geschéftsbereiche sanken, was
jedochvorallem dem sehr positiven Wachstum des Geschafts-
bereichs Anlagenbetrieb und Services bei einer insgesamt
kleineren Bezugsgrofie des Gesamtumsatzes geschuldet ist.
Der Umsatzanteil des Geschaftsbereiches Projektierung und
Anlagenbau betrug 73,0% (Vorjahr: 76,2%). Der Umsatzanteil
des Geschaftsbereichs Partnervertrieb betrug 13,4% (Vorjahr:
15,4%). Aufgrund des geringeren Gesamtumsatzes stieg auch
der Umsatzanteil des Geschaftsbereichs Stromproduktion auf
3,7% (Vorjahr: 2,7%). Der Geschéftsbereich Anlagenbetrieb
und Services konnte hingegen dank eines weiterhin dyna-
mischen Wachstums seinen Umsatzanteil auf 9,9% knapp
verdoppeln (Vorjahr: 5,7 %).

Verluste aus dem franzosischen Joint-Venture S.A.G. Interso-
laire SAS und aus der Solar Stribro s.r.o., die Projektgesellschaft
der 13,6-MWp-Photovoltaik-Anlage im tschechischen Stribro,
an der die S.A.G. Solarstrom AG 50% halt, fihrten zu einem
Verlust aus Gemeinschaftsunternehmen in Hohe von -725 T€
(Vorjahr: 861 T€). Die S.A.G. Intersolaire SAS verzeichnete

aufgrund des von der franzésischen Regierung in 2011 einge-
flihrten Genehmigungsdeckels von 500 MWp einen sehr deut-
lichen Riickgang der Projekttatigkeit, der kostenseitig nicht in
der gleichen Geschwindigkeit aufgefangen werden konnte. Die
Ergebnisse der Solar Stribro s.r.o. wurden durch die Ende 2010
in Tschechien eingefiihrte Solarsteuer stark belastet.

Die Bestandsverdanderungen unfertiger Erzeugnisse betrugen
68 T€ (Vorjahr: -48.206 T€) und zeigen einige angearbeitete
Projekte, die zum Bilanzstichtag 2012 noch nicht fakturiert
waren. Die hohen Bestandsverdanderungen in der Vorjahres-
periode waren ein Effekt des italienischen Grofiprojekts, da
hier bereits Leistungen im 4. Quartal 2010 erbracht worden
waren, diese aber erstin 2011 als Umsatz gezeigt wurden. Die
Gesamtleistung sank dementsprechend von 213.904 T€ im
Geschéftsjahr2011um 11,6% auf 189.165 T€ im Geschafts-
jahr 2012.

Bei den anderen aktivierten Eigenleistungen in Hohe von
474 T€ (Vorjahr: 299 T€) handelt es sich um die Aktivierung
flr selbst erstellte immaterielle Vermdgenswerte im Rahmen
der Produktentwicklung fur Uberwachungs- und Prognose-
dienstleistungen der meteocontrol GmbH.



Abb. 9
Gesamtergebnisrechnung
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INTE 2012 2011* 2010
Umsatzerlose 188.623 261.811* 201.032
Anteil am Gewinn/Verlust von Gemeinschaftsunternehmen -725 861 0
Bestandsveranderung unfertiger Erzeugnisse 68 -48.206 51.975
Andere aktivierte Eigenleistungen 474 299 0
Sonstige betriebliche Ertrage 4,224 3.933 2.740
Materialaufwand -151.857 -180.357 -202.765
Personalaufwand -15.191 -15.633 -10.775
Abschreibungen -3.261 -2.961 -2.206
Sonstige betriebliche Aufwendungen -13.470 -15.931* -26.879
Betriebsergebnis (EBIT) 8.885 3.816* 13.122
Finanzergebnis -6.702 -8.428 -3.096
Ergebnis vor Steuern (EBT) 2.183 -4.612* 10.026
Ertragsteueraufwand/-ertrag -1.078 -1.263 -3.769
Konzernjahresergebnis 1.105 -5.875* 6.257

* Einige dargestellte Betrdge weichen aufgrund vorgenommener Anderungen von den Betrégen im Konzernabschluss fiir das Geschéftsjahr 2011 nach IAS 8 ab (Einzelheiten

siehe Anhangsangaben 1.).

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge in Hohe von 4.224 T€
(Vorjahr: 3.933 T€) beinhalten im Wesentlichen Ertrage aus
der Auflésung von Rickstellungen fiir Gewahrleistungen, Auf-
[6sung von Wertberichtigungen sowie Ertrdge aus weiterbe-
lasteten Kosten.

Der Materialaufwand sank um 15,8% von 180.357 T€ im
Geschaftsjahr 2011 auf 151.857 T€ im Geschaftsjahr 2012.
Hier war im Vorjahr noch in erheblichem Mafle Materialauf-
wand fur das 48-MWp-GroBprojekt Serenissima enthalten.
Die Materialaufwandsquote im Verhéltnis zur Gesamtleistung
sank leichtvon 84,3%in 2011 auf nunmehr 80,3% — die ver-
gleichsweise stabile Materialaufwandsquote um 80% zeigt,
dass die S.A.G. Solarstrom Gruppe den deutlichen Preisriick-
gang am Markt bei den Komponenten ohne gréf3eren Zeitver-
zug kompensieren konnte.

Der Personalaufwand sankum 442 T€von 15.633T€in 2011
auf15.191 T€in 2012. Zwarwar der durchschnittliche Perso-
nalbestand im Rahmen des Kostensenkungsprogramms ,,Slim
2012" in der Berichtsperiode sehr deutlich auf 218 Mitar-
beiter gesunken (Vorjahr: 226 Mitarbeiter), der Stellenabbau
entfaltete jedoch erst im Jahresverlauf deutliche Wirkung auf
die Personalkosten. Zum 31. Dezember 2011 waren noch

260 Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter in der S.A.G. Solar-
strom Gruppe beschaftigt, zum 31. Dezember 2012 reduzierte
sich diese Zahl auf 207. Im 4. Quartal 2012 lag der Personal-
aufwand dementsprechend mit 3.961 T€ bereits 22,8% unter
dem Personalaufwand des 4. Quartals 2011 mit 5.134 T€.
Die Personalaufwandsquote im Verhdltnis zur Gesamtleis-
tung stieg aufgrund dieser Nachlaufkosten des Personalab-
baus leicht von 7,3% im Geschaftsjahr 2011 auf 8,0% im
Geschéftsjahr 2012, im Verhaltnis zum Umsatz etwas starker
von 6,0% auf 8,1%.

Die Abschreibungen stiegen leicht von 2.961 T€ im Geschafts-
jahr 2011 auf 3.261 T€ im Geschaftsjahr 2012 und zeigen
vor allem die planmaBigen Abschreibungen des eigenen
Kraftwerkportfolios. Die Erhthung der Abschreibungen waren
im Wesentlichen durch die Ausweitung des eigenen Anla-
genbestandes durch den Solarpark Kamenicna, Tschechien,
und den Solarpark Dortmund, Deutschland, bedingt. Die
Abschreibungen auf diese beiden Anlagen kamen erst in
2012 vollzum Tragen. In den Abschreibungen sind auBerdem
in geringem Maf3e auch planmaBige Abschreibungen von
Betriebs- und Geschéftsausstattung sowie Abschreibungen
auf immaterielle Vermogenswerte enthalten.
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Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen zeigen deutlich
den Erfolg des Kostensenkungsprogramms ,Slim 2012 Sie
sanken um 15,4% von 15.931 T€in 2011 auf 13.470 T€ in
2012 und damit deutlich starker als die Gesamtleistung, die
um 11,6% zurtickging. In den sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen sind im Wesentlichen Beratungs- und Priifungskosten,
darunter insbesondere auch Rechtsberatungen im Zusam-
menhang mit lokalen regulatorischen Fragestellungen, Versi-
cherungsaufwendungen, Werbe- und Reisekosten und Kosten
fir sonstige Personalleistungen enthalten. Einsparungen im
Rahmen des Kostensenkungsprogramms wurden vor allem
bei der Personalsuche, bei Beratungs-, Werbe- und Reisekos-
ten erzielt.

Das Finanzergebnisin Hohevon-6.702 T€ (Vorjahr:-8.428 T€)
wurde vor allem durch hohe Finanzierungsaufwendungen
belastet. Sie sanken zwar um 1.286 T€ von 9.088 T€ im
Geschaftsjahr 2011 auf 7.802 T€ im Geschaftsjahr 2012,
zeigten jedoch die Aufwendungen fiir die beiden Unterneh-
mensanleihen sowie die teilweise Inanspruchnahme des Pro-
jektfinanzierungsrahmens von 65 Mio. € des Deutsche Bank
Konzerns im Rahmen der ausgeweiteten Bautatigkeit.

Das Konzernjahresergebnis betrug trotz der hohen Belas-
tungen aus dem Finanzergebnis 1.105 T€ (Vorjahr:-5.875 T€).
Damit dirfte die S.A.G. Solarstrom AG zu den ganz wenigen
Unternehmen der Branche gehéren, die im Geschaftsjahr
2012 nicht nur ein positives operatives Ergebnis, sondern
auch ein positives Konzernjahresergebnis ausweisen.

Wahrungsumrechnungsdifferenzen in Hohe von 346 T€
(Vorjahr: -761 T€) hatten einen positiven Einfluss auf das
Gesamtkonzernergebnis, wahrend eine negative Hedging-
Bewertung des Zins-/Wé&hrungsswaps (Cross-Currency
Interest-Swap) zur Absicherung der Kreditfinanzierung des
Solarparks Kamenicna in tschechischen Kronen in Hohe von
-220 T€ (Vorjahr: -1.205 T€) und das versicherungsmathe-
matische Ergebnis aus den Pensionsverpflichtungen in Hohe
von -129 T€ (Vorjahr: 0 T€) das Gesamtkonzernergebnis
minderten.

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie betrug in der Berichts-
periode 0,09 € (Vorjahr: -0,48 €), das verwasserte Ergebnis
unter Einbeziehung noch ausstehender Wandelschuldver-
schreibungen betrug ebenfalls 0,09 € (Vorjahr: -0,36 €).



Projektierung und Anlagenbau

Nach einem saisonal bedingt schwacheren Auftaktquartal
2012 und einem eherverhaltenen 2. Quartal belebte sich das
ProjektgeschaftderS.A.G.Solarstrom Gruppe bereitsim 3. Quar-
tal sprbar. In Spanien hatte das Genehmigungsmoratorium
und in ltalien die Unsicherheit beziiglich des Conto Energia V,
das letztlich am 27. August 2012 in Kraft trat, neue Projekte
erschwert. In beiden sudeuropdischen Landern verschlech-
terte sich zudem die Finanzierungssituation deutlich. Projekt-
volumina wurden deshalb aus Risikogesichtspunkten nach
Deutschland umgeschichtet. Insgesamt 82,3 MWp (2011:
63,7 MWp) hat die S.A.G. Solarstrom Gruppe im Geschéfts-
jahr 2012 in diesem Geschaftsbereich verbaut, davon alleine
39,5 MWp im 4. Quartal (4. Quartal 2011: 9,9 MWp), das
damit das mit 28,8 MWp Installationsvolumen bereits sehr
gute 3. Quartal 2012 (3. Quartal 2011: 19,8 MWp) nochmals
deutlich tbertraf. 65,8 MWp wurden in 2012 in Deutschland
installiert — grofites Einzelprojekt war eine 10,1-MWp-Anlage
im brandenburgischen Juterbog auf einem ehemalig milita-
risch genutzten Geldnde. Diese Anlage wurde zusammen mit
drei weiteren Anlagen im November 2012 an einen institutio-
nellen Investor verkauft. Die S.A.G. Solarstrom Gruppe hatte
mehrere Projekte auf Konversionsflachen rechtzeitig zum

Abb. 10

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

Stichtag 30. September 2012 fertiggestellt und vergiitungs-
technisch angeschlossen. Zu diesem Zeitpunkt traten nach
einer Ubergangsfrist auch fiir Anlagen auf Konversionsfla-
chen die Vergltungskirzungen von bis zu 30% in Kraft. Hinzu
kamen Projekte in weiteren Auslandsmarkten wie beispiels-
weise GroBbritannien, Italien, Rumanien und Spanien.

Aufgrund des deutlichen Preisriickgangs am Markt — sowohl
in Deutschland als auch im Ausland wurden in 2011 wesent-
lich hohere Systempreise pro kWp gezahlt — ging der Umsatz
in 2012 trotz eines um 29,2% gestiegenen Installations-
volumens zurlick. Dennoch blieb der Geschéftsbereich Projek-
tierung und Anlagenbau mit einem Umsatz von 137.747 T€
(Vorjahr: 199.590 T€) der umsatzstarkste Geschéftsbereich
derS.A.G. Solarstrom AG. Das EBITbetrug 5.437 T€ und konnte
damit gegentiber dem Vorjahresergebnis von 2.442 T€ mehr
als verdoppelt werden. Positiven Einfluss auf das trotz des
Umsatzriickgangs deutlich gestiegene EBIT hatte unter ande-
rem auch der Einstieg in das Sekundarmarktgeschéft. Hier
kauft die S.A.G. Solarstrom Gruppe Photovoltaik-Anlagen auf
dem Zweitmarkt, strukturiert sie bei Bedarf rechtlich, finanziell
und technisch und verdufert sie sodann weiter.
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Partnervertrieb

Der Geschéftsbereich Partnervertrieb spiegelte erneut die
schwierige Marktlage mit sehr hohem Wettbewerbsdruck
in Deutschland. Internationale Modulproduzenten aus der
zweiten und dritten Reihe dréngten in 2012 mit teilweise
fragwirdiger Produktqualitat auf den Distributionsmarkt in
Deutschland. Das zog die erzielbaren Margen im Partner-
vertrieb in Mitleidenschaft, da das Preisgefiige insgesamt
nach unten verschoben wurde. Das Defizit auf EBIT-Ebene
konnte mit -1.198 T€ (Vorjahr: -2.025 T€) im Vergleich zum
Vorjahr deutlich verringert werden, was aber vor allem auf
einen deutlich niedrigeren Umsatz zuriickzufihren ist. Der mit
niedrigeren Komponentenpreisen und dem sehr intensiven
Wettbewerb in Deutschland einhergehende Preisverfall auf
dem Markt fir Photovoltaik-Systeme wird am Umsatz deut-
lich, der von 40.285 T€ im Geschaftsjahr 2011 um 37 % auf
25.291 T€ zurlickging. Das Installationsvolumen hingegen
ging mit 34,6 MWp (Vorjahr: 35,9 MWp) nur um 4% zuriick.
Die S.A.G. Solarstrom AG hatte im Jahresverlauf die Partneran-
zahl auf 202 Partner, davon 30 Partner im Ausland (Vorjahr:
85 Partner, davon 20 im Ausland) deutlich erweitert. Dennoch
gelang es nicht, Uber eine breitere Partnerbasis ein héheres
Absatzvolumen zu realisieren. Im dreistufigen Partnermodell

Abb. 11
Konzernumsatz nach Geschédftsbereichen in %

ist in dem aktuellen Branchenumfeld die Wertschopfung fiir
die S.A.G. Solarstrom AG lediglich bei den Exklusivpartnern
darstellbar, die neben dem Zentraleinkauf iber die Gruppe
auch weitere Leistungen der S.A.G. Solarstrom AG in Anspruch
nehmen und die zu Servicepartnern weiterentwickelt werden
kénnen. Uber ihre derzeit rund 35 Exklusivpartner kann die
S.A.G. Solarstrom AG nicht nur eine breite Marktabdeckung
darstellen, sondern auch auf Installations- und Servicekapa-
zitdten zuriickgreifen. Die S.A.G. Solarstrom AG peilt deshalb
eine Zielgroe von rund 50 Exklusivpartnern im In- und Aus-
land bis 2014 an.

Der Einfluss der EEG-Novellierung auf das Absatzvolumen
in diesem Geschaftsbereich ist im 4. Quartal deutlich sicht-
bar. Wahrend im 4. Quartal 2011 aufgrund des Stichtages
31. Dezember 2011 noch 22,1 MWp Uber Partner installiert
wurden, waren es im 4. Quartal 2012 mit 10,4 MWp nur noch
knapp die Halfte. Die monatliche Absenkung der Einspeise-
verglitung hat eine gleichmaBigere Quartalsverteilung der
Absatzvolumina bewirkt. Im Partnervertrieb blieben Stich-
tagseffekte mit hohen Handelsvolumina wie im Vorjahr aus.
Der Absatz des Partnervertriebes bei kleineren und mittleren
Anlagen blieb hingegen vergleichsweise stabil.
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Anlagenbetrieb und Services

Der Geschaftsbereich Anlagenbetrieb und Services setzte
sein dynamisches und sehr profitables Wachstum auch
im Geschaftsjahr 2012 fort. Das EBIT wuchs um 50% von
2.123 T€ im Geschaftsjahr 2011 auf 3.183 T€ im Geschafts-
jahr 2012 an, das entspricht einem guten Drittel des Gesamt-
EBITs im Konzern, obwohl der Geschaftsbereich nurrund 10%
des Gesamtumsatzes ausmacht. Die EBIT-Marge konnte im
Vergleich zum Vorjahrvon 14,2% auf nunmehr 17,0% gestei-
gert werden. Der Umsatz erreichte 18.67 1 T€, eine Steigerung
von 25% im Vergleich zum Vorjahr mit 14.906 T€.

Der Geschaftsbereich profitiert weiterhin vom hohen Zubau an
Photovoltaik-Anlagen und der damit verbundenen Nachfrage
nach Uberwachungs- und Prognosedienstleistungen, sowie
von der Einfiihrung neuer Produkte und Dienstleistungen. Die
Anzahl dervon der meteocontrol GmbH tiberwachten Anlagen
stieg bis zum 31. Dezember 2012 auf rund 30.400 Anlagen
mit einer Gesamtleistungvon 6,4 GWp —Ende Dezember 2011
waren es noch 23.600 Anlagen mit 4,2 GWp. Im 1. Quar-
tal 2013 istdie Zahlerneut gestiegen und liegt beirund 31.000
Anlagen mit 6,7 GWp. Das Servicegeschaft wachst damit fast

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

unberihrtvon den Branchenturbulenzen stetig und profitabel.
Rund ein Finftel der Umséatze in diesem Geschéftsbereich
sind wiederkehrende Umsatze aus Anlageniiberwachungen,
technischer Betriebsfiihrung und Prognosedienstleistungen.
Die meteocontrol GmbH liefert beispielsweise allen vier deut-
schen Ubertragungsnetzbetreibern sowie einem spanischen
Netzbetreiber regelméafiig Solarstromprognosen, so dass
diese im Rahmen eines Netzmanagements den Energiemix
bis zu drei Tage im Voraus berechnen kénnen. Hinzu kommen
jeweils Einmalumsatze aus weiteren Dienstleistungen wie bei-
spielsweise Ertragsgutachten, technischer Due Diligence, Bau-
uberwachung und Baubegleitung, Rating von Solaranlagen,
Schnittstellenprogrammierungen und Systemanpassungen fir
Energieversorger sowie aus dem Verkauf von Hardware zur
Uberwachung von Photovoltaik-Anlagen. Mit einem Markt-
anteil von aktuell rund 7% weltweit und ca. 16% europaweit
der installierten Gesamtleistung ist die meteocontrol GmbH
Marktftihrer in der professionellen Anlageniiberwachung und
dirfte damit auch tber den groBten Datenpool hinsichtlich
der langjahrigen Performance von Solaranlagen in vielen ver-
schiedenen Modul- und Wechselrichterkombinationen in den
fur die Photovoltaikindustrie wichtigen Klimazonen verfiigen.
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Stromproduktion

Das Anlagenportfolio der S.A.G. Solarstrom AG umfasst aktuell
117 Photovoltaik-Anlagen beziehungsweise Beteiligungen an
diesen mit einer Gesamtleistung von umgerechnet 26,8 MWp.
15,2 MWp werden vollkonsolidiert und flieen direkt in den
Geschéftsbereich Stromproduktion ein. 7,8 MWp werden At-
Equity bilanziert, 3,8 MWp als Beteiligung. Die Ertrage dieser
Anlagen finden sich in der Konzern-Gesamtergebnisrechnung
im Anteil am Gewinn von Gemeinschaftsunternehmen sowie im
Finanzergebnis insbesondere im Anteil am Gewinn von asso-
ziierten Unternehmen wieder. Im Geschaftsjahr 2012 wurde
das Anlagenportfolio um eine 10% Beteiligung am Solar-
fonds Orosolar Zwei aufgestockt, in dem 26 franzésische und
2 deutsche Anlagen mit einer Gesamtleistung von 4,8 MWp
gebiindelt sind. Der rechnerische Anteil der S.A.G. Solar-
strom AG an diesem Portfolio, das als Beteiligung bilanziert
wird, betragt somit 481 kWp. Wesentlichen Einfluss auf die
Ergebnisse im Geschaftsbereich Stromproduktion hat diese
Ergdanzung demnach nicht. Das eigene Anlagenportfolio bietet
der S.A.G. Solarstrom AG nicht nur verlasslich hohe Margen
und stabile Cashflows, sondern auch valide Daten uber die
Langzeitperformance von Photovoltaik-Anlagen und kann als
Toolbox fiir das Thema Repowering herangezogen werden.
Die alteste Anlage im Portfolio auf dem Dach einer Freiburger

Abb. 12

Brauerei ist bereits 15 Jahre alt und liefert nach wie vor den
prognostizierten Ertrag. Der iberwiegende Anteil wurde jedoch
erst ab 2007 ins Portfolio aufgenommen. Die Gesamtleistung
stieg von 6,5 MWp in 2007 auf nunmehr 26,8 MWp um mehr
als das Dreifache. Der Verkehrswert des Kraftwerkparks belauft
sich aufca. 78 Mio. €, der Wert des Eigenkapitals fir den Kraft-
werkspark liegt bei ca. 45 Mio. € (Werte berechnet auf Basis
31.Dezember 2011).

Die 15,2 MWp, die im Geschaftsbereich Stromproduktion
erfasst sind, lieferten auch im Geschaftsjahr 2012 wieder ver-
ldsslich hohe Ertrage. Das EBIT erreichte durch gesunkene
Gemeinkosten 1.463 T€, nach 1.276 T€ im Vorjahr.

Der Umsatz des mit einem Umsatzanteil von 3,7 % kleinsten
Geschaftsbereichs blieb mit 6.914 T€ im Geschéftsjahr 2012
im Vergleich zum Vorjahr mit 7.030 T€ sehr stabil und zeigt
nur die witterungsbedingten leichten Schwankungen um
-2% eines eher durchschnittlichen Sommers. Mit einer EBIT-
Marge von 21,2% (Vorjahr: 18,2%) bleibt der Geschéftsbe-
reich Stromproduktion der margenstarkste Geschdaftsbereich
der S.A.G. Solarstrom AG, der 16,5% (Vorjahr: 33,4%) zum
Gesamt-EBIT beisteuert.
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2.
VERMOGENSLAGE

Die Konzernbilanzsumme der S.A.G. Solarstrom AG zum
31. Dezember 2012 betrug 299.301 T€ und ist damit um
knapp 8% im Vergleich zum Vorjahr mit 325.229 T€ gesun-
ken. Sie spiegelt jedoch das hohe Working Capital im Rahmen
der sehr regen Projekttatigkeit insbesondere in der zweiten
Jahreshélfte des Geschaftsjahres 2012 wieder.

Auf der Aktivseite ist die niedrigere Bilanzsumme vor allem auf
den Riickgang der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
von 189.093 T€ zum 31. Dezember 2011 auf 86.515 T€
zurlickzuftihren. Wesentlich war hier die Kaufpreiszahlung ftr
das 48-MWp-Projekt Serenissima Ende Marz 2012. Auf der
Passivseite reduzierte sich die Bilanzsumme vor allem durch
die Riickfihrung der Zwischenfinanzierung der Deutschen Bank
in Hohe von 80 Mio. €. Die kurzfristigen verzinslichen Darlehen
sanken damit von 103.568 T€ zum 31. Dezember 2011 auf
37.978 T€ zum 31. Dezember 2012.

Die langfristigen Vermogenswerte stiegen von 85.483 T€ zum
31.Dezember 2011 auf 93.262 T€ zum 31. Dezember 2012
und machen nun 31,2% (Vorjahr: 26,3%) der Bilanzsumme
aus. Der Anstieg ist hauptsachlich auf die deutliche Erhdhung
derlangfristigen Forderungen und sonstigen Vermégenswerte
auf8.503 T€ (31. Dezember 2011: 1.467 T€) zurtickzufuhren.
Hintergrund sind Darlehen sowie Hinterlegungen fiir Gewahr-
leistungsbiirgschaften mit einer Laufzeit von maximal fiinf)ah-
ren, die der Gesellschaft Enersol s.r.l, Italien, gewdhrt wurden.
Diese Gesellschaft betreibt die 48-MWp-Photovoltaik-Anlage
Serenissima und wurde zum 31. Dezember 2011 an eine
Tochtergesellschaft der BNP Paribas Clean Energy Partners
verkauft. Aber auch die aktiven latenten Steuern erhéhten
sich von 2.715 T€ zum 31. Dezember 2011 auf 4.544 T€
zum 31. Dezember 2012 und trugen so zu der Steigerung
der langfristigen Vermogenswerte bei. Dagegen reduzierten
sich die Sachanlagen im Wesentlichen durch die planméfige
Abschreibung des eigenen Kraftwerkportfolios 51.006 T€ zum
31.Dezember 2011 auf 48.999 T€ zum 31. Dezember 2012.
Wahrend bei den immateriellen Vermégenswerten der Betrag
fir Lizenzen, Rechte und Software von 562 T€ zum 31. Dezem-
ber 2011 auf 279 T€ zum 31. Dezember 2012 im Rahmen
der Gblichen Abschreibung sank, stiegen die selbsterstell-
ten immateriellen Vermogenswerte von 374 T€ auf 824 T€
an. Hier wurden Entwicklungskosten fiir die Produkte Local
Data Manager, WEB‘log Residential und WEB‘log Comfort der
meteocontrol GmbH in Héhe von 474 T€ aktiviert.

S.A.G. SOLARSTROM AG
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Die kurzfristigen Vermdgenswerte, die mit 68,8% gut zwei
Drittel der Bilanzsumme ausmachen, reduzierten sich von
239.746 T€ zum 31. Dezember 2011 auf 206.039 T€ zum
31. Dezember 2012. Die Vorrate sanken dabei um rund 37 %
von 21.443 T€ zum 31. Dezember 2011 auf 13.478 T€ zum
31.Dezember2012.Zum Bilanzstichtag 2012 sank dabei der
Bestand an Komponenten im Rahmen der Bautatigkeit stich-
tagsbedingt auf 5.922 T€, nach 13.918 T€ zum 31. Dezem-
ber2011.

Die deutlichsten Verdnderungen sind in der Bilanzposition
Forderungen und sonstige Vermogenswerte zu sehen, die sich
von 207.607 T€ zum 31. Dezember 2011 auf 184.018 T€
zum 31. Dezember 2012 reduzierte. Dabei gingen die Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen von 189.093 T€ zum
31.Dezember 2011 auf 86.515 T€ zum 31. Dezember 2012
zurlick. Hintergrund ist hier im Wesentlichen die Kaufpreis-
zahlung fur das 48-MWp-Grof3projekt Serenissima, die Ende
Méarz 2012 erfolgt war. Die Forderungen aus Fertigungsauf-
tragen hingegen stiegen zum Bilanzstichtag 2012 analog der
ausgeweiteten Projekttatigkeit im Jahresverlauf wieder sehr
deutlich auf 63.863 T€ an (31. Dezember 2011: 6.257 T€).
Auch die sonstigen Vermogenswerte stiegen signifikant von
11.177 T€ zum 31. Dezember 2011 auf nunmehr 33.463 T€
zum 31. Dezember 2012. Hintergrund sind hier im Wesentli-
chen gewahrte Darlehen sowie Hinterlegungen fiir Gewahr-
leistungsbiirgschaften, die ebenfalls im Zusammenhang mit
dem Grofprojekt Serenissima stehen. In den sonstigen Ver-
mogenswerten sind auBerdem unter anderem Rechnungs-
abgrenzungsposten, Forderungen gegeniiber Unternehmen
mit Beteiligungsverhaltnissen und Umsatzsteuerforderungen
enthalten.
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Das Working Capital (Summe aus Vorrdten, Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen und aus Fertigungsauf-
tragen) reduzierte sich hierdurch erheblich um 24,4% von
216.793 T€ zum 31. Dezember 2011 auf 163.856 T€ zum
31. Dezember 2012, zeigt aber mit dem Anwachsen um
99.897 T€ seit dem 30. Juni 2012 wieder den deutlichen
Anstieg der Projekttatigkeit im 2. Halbjahr 2012.

Die liquiden Mittel — der Bestand an Zahlungsmitteln und
Zahlungsmitteldquivalenten — reduzierten sich auf 8.543 T€
(31. Dezember 2011: 10.696 T€).

Auf der Passivseite sank das Eigenkapital von 45.198 T€
zum 31. Dezember 2011 leicht auf 44.206 T€, im Wesent-
lichen aufgrund des positiven Konzernergebnisses in Hohe
von 1.105 T€, des Erwerbs von 220.329 eigenen Aktien, die
sich mit-546 T€ auswirkten, und der gezahlten Dividende, die
das Eigenkapital um 1.551 T€ minderte. Flr das Jahr 2011
waren der Konzernbilanzgewinn und somit der Gewinnvortrag
rickwirkend von 3.188 T€ um 2.335 T€ auf 853 T€ gemaf
IAS 8 korrigiert worden.

Die langfristigen Schulden sanken leicht auf 88.438 T€ zum
31. Dezember 2012 (31. Dezember 2011: 89.269 T€). Der
Betrag fir die Anleihen sank nurleicht um 82 T€ auf 50.224 T€
(31.Dezember 2011: 50.306 T€), die verzinslichen Darlehen
im Rahmen der planméagigen Tilgung starker um 3.426 T€ auf
33.332T€ (31.Dezember2011: 36.758 T€). Bei den verzins-
lichen Darlehen handelt es sich im Wesentlichen um Projekt-
finanzierungsdarlehen des eigenen Anlagenbestandes. Die
passiven latenten Steuern entwickelten sich gegenlaufig und
wuchsenvon 1.496 T€ zum Bilanzstichtag 2011 auf 3.769 T€
an, auch hier ist die Erwartung kinftiger Steuerzahlungen auf
Ertrage ein Zeichen fir die erfolgreiche Geschéftstatigkeit der
S.A.G. Solarstrom Gruppe.

Die kurzfristigen Schulden sanken zum Bilanzstichtag auf
166.657 T€ (31. Dezember 2011: 190.762 T€). Ausschlag-
gebend war hier zum einen der Riickgang der verzinslichen
Darlehen von 103.568 T€ zum 31. Dezember 2011 auf
37.978 T€ zum 31. Dezember 2012, der im Wesentlichen
durch die Rickfihrung der Projektzwischenfinanzierung des
48-MWp-Projekts Serenissima in Héhe von rund 80 Mio. €
begriindetist. Zum anderen stiegen jedoch die Verbindlichkei-
ten aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Verbind-
lichkeiten deutlich im Zusammenhang mit der ausgeweiteten
Projekttatigkeit von 83.755 T€ zum 31. Dezember 2011 auf
127.657 T€ zum 31. Dezember 2012 an.

Die kurzfristigen Schulden waren damit zum Bilanzstichtag
ZU 124% (31. Dezember 2011: 126%) durch kurzfristige
Vermdgenswerte solide gedeckt und der Verschuldungsgrad
reduzierte sich auf 577% (31. Dezember 2011: 620%). Beim
Verschuldungsgrad muss allerdings der Anteil der Projekt-
finanzierungen fir den eigenen Kraftwerkspark in Héhe von
rund 34 Mio. € beriicksichtigt werden. Zins und Tilgung fur
diese Darlehen werden direkt durch die jeweiligen Projektge-
sellschaften erwirtschaftet und getragen.

Die Eigenkapitalquote verbesserte sich aufgrund des positi-
ven Konzernjahresergebnis auf 14,8% (31. Dezember 2011:
13,9%), zeigt aber deutlich die erhohte Inanspruchnahme von
Fremdkapital im Rahmen der Projekttatigkeit und zur Finanzie-
rung des eigenen Anlagenportfolios.



3.
FINANZLAGE UND INVESTITIONEN

Die S.A.G. Solarstrom Gruppe erzielte im Geschaftsjahr 2012
einen positiven operativen Cashflow in Héhe von 85.605 T€
(Vorjahr:-61.277 T€). Ausschlaggebend war hierflr die Veran-
derung des Vermogens um +40.091 T€ (Vorjahr:-56.152 T€).
Im Wesentlichen ldsst sich diese positive Veranderung auf die
am 30. Marz 2012 erfolgten Kaufpreiszahlung fiir das GroB-
projekt Serenissima sowie auf Zahlungen fiir einige weitere
Projekte zuriickfiihren.

Die Veranderung der kurzfristigen Schulden mit 41.309 T€
(Vorjahr: -848 T€) zeigt die zunehmenden Verbindlichkeiten
im Rahmen der starken Projekttatigkeit. Mindernd auf den
operativen Cashflow wirkten sich die gezahlten Zinsen in Héhe
von -6.878 T€ (Vorjahr: -8.050 T€) sowie die Zahlung von
Ertragssteuernin Hohe von-1.049 T€ (Vorjahr:-3.853 T€) aus.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeitin Hohevon-16.591 T€
(Vorjahr: -22.762 T€) wurde maBgeblich durch Darlehen
sowie Hinterlegungen fir Gewdhrleistungshirgschaften im
Zusammenhang mit dem Grofiprojekt Serenissima beeinflusst.
Die Veranderung aus Dritten gewahrten Krediten und Dar-
lehen betrug entsprechend -12.890 T€ (Vorjahr: 0 T€). Im
Geschéftsjahr 2012 sorgte die Steigerung von langfristigen
Forderungen in Hohe von -3.247 T€ (Vorjahr: +910 T€), Aus-
zahlungen fur Investitionen in das immaterielle Anlagever-
mogen in Hohe von -554 T€ (Vorjahr: -558 T€), Investitionen
in das Sachanlagevermogen in Hohe von -357 T€ (Vorjahr:
-24.697 T€) und Auszahlungen fiir den Erwerb von Gesell-
schaften und sonstigen Geschaftseinheiten in Hohe von
-494 T€ (Vorjahr: 0 T€) fir Mittelabfliisse. Die Auszahlungen
fur Investitionen in das Sachanlagevermogen in Hohe von
-357 T€ (Vorjahr: -24.697 T€) sind im Wesentlichen Ersatz-
investitionen der Betriebs- und Geschéftsausstattung. Im
Vorjahr hatte die wesentliche Veranderung im Cashflow aus
Investitionstatigkeit in der Auszahlung fir die Investitionen
in den Solarpark Kamenicna, Tschechien, und den Solarpark
Dortmund, Deutschland, bestanden.

S.A.G. SOLARSTROM AG
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Bei der Auszahlung fiir den Erwerb von Gesellschaften und
sonstigen Geschaftseinheiten in Hohe von -494 T€ (Vorjahr:
0 T€) handelt es sich im Wesentlichen um eine Investition in
Anteile der Orosolar Zwei GmbH & Co. KG.

Im Geschaftsjahr 2012 betrug der Cashflow aus Finanzie-
rungstatigkeit -71.199 T€ (Vorjahr: 84.981 T€). Hier hatte
die S.A.G. Solarstrom Gruppe Finanzkredite in Héhe von
102.009 T€ (Vorjahr: 43.567 T€) getilgt — im Wesentlichen
betraf dies die Riickfithrung der Zwischenfinanzierung fiir das
GroBprojekt Serenissima in Hohe von 80 Mio. €. In der Vorjah-
resperiode hatte sich die Einzahlung aus der Aufnahme von
Finanzkrediten mit 110.286 T€ ebenfalls aufgrund der Zwi-
schenfinanzierung fiir das Gro3projekt Serenissima noch stark
positiv ausgewirkt. In der Berichtsperiode nahm die Gesell-
schaft Finanzkredite in Héhe von 33.032 T€ auf. Hier handelt
es sich zum tiberwiegenden Teil um die Inanspruchnahme des
Projektfinanzierungsrahmens des Deutsche Bank Konzerns.
Zudem sind -1.551 T€ fiir die Zahlung der Dividende fiir das
Geschaftsjahr 2011 (Vorjahr: -1.503 T€ Dividende fiir das
Geschaftsjahr 2010) abgeflossen, -546 T€ (Vorjahr: 0 T€) fur
den Erwerb eigener Aktien sowie -128 T€ (Vorjahr: 0 T€) fiir
die Ruckzahlung an Inhaber der 2007 begebenen Wandel-
schuldverschreibung, die weder von ihrem Wandlungsrecht,
noch vom Verldngerungsangebot Gebrauch machen wollten.

Hierdurch ergab sich im Geschaftsjahr 2012 insgesamt eine
Nettoveranderung von Zahlungsmitteln und Zahlungsmittel-
dquivalenten in Hohe von -2.185 T€ (Vorjahr: +942 T€). Zum
Ende des Geschaftsjahres 2012 betrugen die liquiden Mittel
8.543 T€ (31. Dezember 2011: 10.696 T€).
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B.6 Beschaffung

Die S.A.G. Solarstrom AG kauft als herstellerunabhangiger
Anbieter weltweit hochqualitative Komponenten ein. Dabei
nutzt der Einkauf der Unternehmensgruppe Erkenntnisse zur
Modul- und Wechselrichterperformance aus dem eigenen
Anlagenbestand von aktuell 26,8 MWp sowie die Expertise
dermeteocontrol GmbH. Technologie, Qualitat, Preis-Leistung,
Zuverlassigkeit, Garantien und wirtschaftliche Stabilitdt dienen
als Kriterien bei der Auswahl und systematischen Beurteilung
von Lieferanten. Anlagen werden auf Basis der vorliegenden
Rahmenbedingungen wie Sonneneinstrahlung, zur Verfligung
stehender Flache, Ausrichtung oder Dachstatik individuell mit
unterschiedlichen Komponenten konfiguriert, um héchstmog-
liche Energieeffizienz zu erreichen. Auch neue Technologien
kénnen, sobald sie sich bewdhrt haben und Vorteile darstell-
bar sind, in Projekten eingesetzt werden.

Die S.A.G.-Unternehmensgruppe fihrt regelmafig systema-
tische Marktbeobachtungen durch. In Zusammenarbeit mit
der meteocontrol GmbH werden neue Lieferanten in einem
umfangreichen Prozess beurteilt.

Um die Verfuigbarkeit hochwertiger Komponenten sicherzu-
stellen, hat die S.A.G.-Unternehmensgruppe gezielt System-
partnerschaften mit einzelnen Lieferanten hochqualitativer
Komponenten aufgebaut und arbeitet mit diesen langfristig
zusammen. Im Geschéftsjahr 2012 hat die S.A.G. Solar-
strom Gruppe im Wesentlichen Module der Hersteller Yingli
Green Energy, Trina Solar, Suntech Solar und Hanwha in
Projekten eingesetzt, in Einzelprojekten wurden nach Projekt-
anforderung auch andere Module genutzt. Bei den Wechsel-
richtern hat die Unternehmensgruppe mit den Herstellern
SMA, Power One und KACO zusammengearbeitet. Auch 2012
fanden Gesprdache und Tests zur Erweiterung der Lieferan-
tenbasis statt.

Auf Basis der Systempartnerschaften bestand fiir die Unter-
nehmensgruppe die Moglichkeit, aktuelle Preisentwick-
lungen bei den Einkaufspreisen abzubilden, so dass auch im
Geschaftsjahr 2012, das wie bereits das vorangegangene Jahr
von deutlichen Preisriickgangen auf dem Komponentenmarkt
gepragt war, kein wesentlicher Abschreibungsbedarf auf
Lagerbestande entstanden ist, das Unternehmen aber jeder-
zeit das flr die Umsetzung von Projekten bendétigte Volumen
beziehen konnte. Die S.A.G. Solarstrom AG verzichtet explizit
auf den Einkauf am weltweiten Spotmarkt, um durchgangig
fir ihre Kunden sowohl eine hohe Qualitat als auch verlass-
liche Produktgarantien flir die bezogenen Komponenten zu
erhalten.

Die professionell aufgestellte Einkaufsorganisation tberpriift
und optimiert kontinuierlich samtliche Prozesse im Einkaufund
der Supply-Chain. RegelmaRige Managementgesprache mit
den Lieferanten gehoren ebenso dazu wie die Uberpriifung, ob
der mit den Lieferanten vertraglich fixierte ,,Code of Conduct”
eingehalten wird. Im ,Code of Conduct” verpflichten sich die
Lieferanten der S.A.G. Solarstrom Gruppe auf die Einhaltung
der Menschenrechte, auf Arbeits- und Gesundheitsschutz und
auf die Bekampfung von Korruption und Kinderarbeit.



B.7 Personal

Die S.A.G. Solarstrom Gruppe hat im Geschaftsjahr 2012 mit
,5lim 2012 ein Kostensenkungsprogramm durchgefiihrt, bei
dem die Kostenstruktur des Unternehmens an das herausfor-
dernde Marktumfeld angepasst wurde.

Im Rahmen dieses Kostensenkungsprogramms wurde die Mit-
arbeiterzahl der S.A.G. Solarstrom Gruppe von durchschnittlich
226 Mitarbeitern im Geschaftsjahr 2011 auf durchschnitt-
lich 218 Mitarbeiter im Geschaftsjahr 2012 reduziert. Zum
31. Dezember 2012 waren in der Gruppe 207 Mitarbeiter
beschaftigt (31. Dezember 2011: 260 Mitarbeiter), davon
62 Frauen und 145 Manner (31. Dezember 2011: 72 Frauen
und 188 Manner). 21 Mitarbeiter arbeiteten bei den
auslandischen Tochtergesellschaften, 186 in den deutschen
Niederlassungen der Gruppe. Der Personalabbau erfolgte im
Wesentlichen durch die Reduzierung des Personals in den
durch das regulatorische Umfeld bedingt schwéacheren Regio-
nen und am Standort Freiburg, aber auch durch Outsourcing
von Themenbereichen wie Logistik, Montage und Lagerhal-
tung. Die meteocontrol GmbH war aufgrund des weiterhin
starken Wachstums von Personalmafinahmen nicht betroffen.

Die S.A.G. Solarstrom Gruppe verfolgt ein professionelles Per-
sonalmanagement, mit dem die Kompetenzen der Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter bei Bedarf durch Fortbildungs- und
Qualifizierungsprogramme gezielt geférdert werden sollen. Ziel
der Personalarbeit ist es, qualifizierte Mitarbeiter fiir die Unter-
nehmensgruppe zu gewinnen und langfristig zu binden, um
so die weitere Geschéftsentwicklung positiv zu unterstiitzen.

Die S.A.G. Solarstrom AG hat Diversitat und Chancengleichheit
in ihren Unternehmensgrundsatzen verankert, jedoch steht
aufgrund der mittelstandischen Unternehmensgrole zunachst
die generelle Sicherung qualifizierter Fachkrafte im Fokus.

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

Die S.A.G. Solarstrom AG beschaftigt in der Gruppe viele Inge-
nieure. In diesem Berufshild liegt in Deutschland der Anteil
der Frauen an den Gesamtbeschéftigen bei niedrigen 17 %,
im Bereich Elektrotechnik sogar bei nur 6,4% laut einer Ver-
offentlichung des Vereins Deutscher Ingenieure (VDI) ,2012:
Ingenieure auf einen Blick” und weiterer Arbeitsmarktstatis-
tiken des VDI. Dementsprechend sind auch in der S.A.G. Solar-
strom Gruppe mehr Manner als Frauen beschaftigt. Der Anteil
von Frauen in Fihrungspositionen bei der Unternehmens-
gruppe konnte jedoch im Vergleich zum Vorjahr deutlich auf
20% gesteigert werden (2011: 5%). Unter den 15 Fiihrungs-
kraften waren zum 31. Dezember 2012 drei Frauen vertreten,
darunter Karin Schopf als Mitglied des Vorstands.

Die S.A.G. Solarstrom Gruppe mdchte eine familienbewusste
Unternehmenskultur férdern und hat daher in 2011 Arbeits-
zeitkonten eingefiihrt, um Mitarbeitern durch Gleitzeitrege-
lungen mehr Flexibilitat bei der Vereinbarkeit von Beruf und
Familie einzuraumen. Auch Firmenlaptops mit UMTS-Karte und
VPN-Zugang zum Firmennetzwerk sollen in familidren Sonder-
situationen die Mitarbeiter bei der Vereinbarkeit beruflicher
und familiarer Verpflichtungen unterstitzen.

Zum 31. Dezember 2012 waren bei der S.A.G. Solar-
strom Gruppe 10 junge Menschen in der Ausbildung. Aus-
bildungsgange sind hierbei beispielsweise Elektronik fir
Betriebstechnik, Fachinformatik fir Systemintegration oder
auch Industriekauffrau/Industriekaufmann mit Zusatzqualifi-
kation Europaisches Wirtschaftsmanagement.
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B.8 Corporate Social Responsibility

Fir die S.A.G. Solarstrom Gruppe ist soziale Verantwortung
ein elementarer Bestandteil der in den Unternehmensgrund-
sdtzen verankerten Nachhaltigkeit. Dies gilt sowohl gegeniiber
den eigenen Mitarbeitern als auch gegentber Lieferanten und
Partnern und den Gemeinden, in denen wirim In- und Ausland
tatig sind.

Das Personal setzt sich aus Mitarbeiterinnen und Mitar-
beitern unterschiedlichster Nationalitat und unterschied-
lichsten Alters zusammen. Die Unternehmensgruppe sieht
Diversitat und internationale Zusammenarbeit als Chance
und Bereicherung und wendet sich ausdriicklich gegen Dis-
kriminierung von Mitarbeitern, Bewerbern, Lieferanten oder
Vertriebspartnern aufgrund von Geschlecht, Alter, Religion,
Nationalitat, ethnischer Herkunft, sexueller Orientierung oder
politischer Haltung.

Durch die Umsetzung familienfreundlicher MaBnahmen soll
den Mitarbeitern die Vereinbarkeit von Familie und Beruf
erleichtert werden. Dazu gehoren beispielsweise Arbeitszeit-
konten, aber auch die Méglichkeit, in familidaren Sondersitua-
tionen von zu Hause aus arbeiten zu kénnen. Hierflr stehen
Laptops mit UMTS-Internetzugang und Zugriffsmoglichkeit auf
das Firmennetzwerk bereit.

Lieferanten werden in einem eigenen ,Code of Conduct” auf die
Einhaltung der Menschenrechte, auf die Bekampfung von Kor-
ruption und Kinderarbeit, auf Arbeits- und Gesundheitsschutz
sowie Umweltschutz verpflichtet — ethische Grundsétze, die
die S.A.G. Solarstrom AG selbstverstdndlich auch in der eige-
nen Gruppe verfolgt. Der Vorstand der S.A.G. Solarstrom AG
sowie Einkaufsverantwortliche haben in der Vergangenheit
bereits mehrfach Produktionsstdtten wichtiger Systempartner
besucht und sich von der Einhaltung der geforderten Sozial-
standards tberzeugt.

Bei grofieren Projekten achtet die Unternehmensgruppe da-
rauf, fiir notwendige Arbeiten bevorzugt lokal ansassige Firmen
zu beauftragen, damit auch die jeweiligen Gemeinden von Pro-
jekten durch die Starkung der regionalen Wirtschaft profitieren.

™

N
LU
fur Kinde
Das Spendenprojekt der S.A.G. Solarstrom AG
fur SOS —Kinderdorf e.V.

Im Jahr 2008 hat die S.A.G. Solarstrom Gruppe aufierdem
mit ,Mehr Energie fiir Kinder ein eigenes Corporate-Social-
Responsibility-Projekt (CSR) initiiert. ,Mehr Energie fur Kinder*
unterstitzt SOS-Kinderdérfer mit Photovoltaik-Anlagen. Seit-
dem wurde jahrlich einem anderen SOS-Kinderdorf eine Pho-
tovoltaik-Anlage geschenkt: 2008 erhielt das SOS-Kinderdorf
,Schwarzwald“ eine 7,5-kWp-Photovoltaik-Anlage, in 2009
das SOS-Kinderdorf ,Wiirttemberg*in Schorndorf-Oberberken
eine 17-kWp-Anlage, in 2010 das SOS- Kinderdorf in Brno-
Medlanky, Tschechien, eine 10,6-kWp-Photovoltaik-Anlage,
in 2011 dem SOS-Kinderdorf Ammersee-Lech in Dief3en eine
11,4-kWp-Anlage.

Im Jahr 2012 wurde als nachstes Projekt der SOS-Hof
Bockum (www.sos-hof-bockum.de) identifiziert. Hier sollen ein
Scheunendach in Rehlingen und ein Hallendach einer Tisch-
lerei in Amelinghausen mit Photovoltaik-Anlagen bestickt
werden. Aufgrund von Eis und Schnee hatte sich die fiir den
Jahresanfang 2013 geplante Installation verzégert. Die beiden
Anlagen sollen nun aber noch in der ersten Jahreshalfte 2013
ans Netz gehen. Rund 90 kWp werden jahrlich 75.000 kWh
Strom erzeugen. Die finanziellen Ertrdge kommen ausschlief3-
lich dem SOS-Hof zugute.

Auf dem SOS-Hof Bockum leben und arbeiten 90 Menschen
mit geistiger Behinderung. Sie haben hier dauerhaft eine Hei-
mat gefunden und sind ins Berufsleben integriert. Respekt,
Unterstiitzung und Integration werden auf dem SOS-Hof tag-
lich gelebt.

Das Engagement fiir SOS-Kinderdorfer soll weiter fortge-
setzt werden. Sozial verantwortliches Handeln ist damit
Management-Grundsatz und Ausdruck der Verldsslichkeit der
S.A.G. Solarstrom Gruppe.



B.9 Umwelt

Die S.A.G. Solarstrom AG erfasst und managt im Rahmen ihrer
Nachhaltigkeitsorientierung systematisch die Umweltauswir-
kungen der eigenen Geschaftstatigkeit. Das Umweltmanage-
ment der Unternehmensgruppe ist seit September 2009 nach
DIN EN ISO 14001:2004 zertifiziert. Im Geschaftsjahr 2012
hat die Gruppe erfolgreich das erforderliche Rezertifizierungs-
Audit absolviert.

Mit dem von der S.A.G. Solarstrom Gruppe betriebenen Port-
folio von Solarkraftwerken und Beteiligungen an Photovol-
taik-Anlagen und -Fonds betreibt der Konzern mittlerweile
117 eigene Kraftwerkparks mit einer Leistung von aktuell rund
26,8 MWp. Mit dieser Leistung konnen rund 26.800 MWh
Okostrom jahrlich erzeugt werden. Im Geschaftsjahr 2012
war das Anlagenportfolio um umgerechnet 700 kWp Gesamt-
leistung durch Fonds-Beteiligungen an 29 Anlagen erganzt
worden.

Eine Photovoltaik-Anlage emittiert unter Berlicksichtigung
des vollstandigen Lebenszyklus (Herstellung der Kompo-
nenten, Transport, Installation, Betrieb sowie Rickbau und
Recycling) 85 g CO, pro kWh (Quelle: eigene Kalkulationen
und Oko-Institut e.V., Darmstadt, 2007). Damit ergibt sich
eine Gesamtemission der S.A.G.-Stromproduktionvon 2.278 t
€O, im Jahr 2012. Die S.A.G. Solarstrom Gruppe verursachte
darliber hinaus im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit in 2012
mit der durchschnittlichen Mitarbeiterzahl von 218 Mitar-
beiterinnen und Mitarbeitern ca. 937 t CO,. Darin enthalten
sind die Produktion der Hardware-Komponenten sowie die
Emissionen durch Biro- und Reisetatigkeit der Mitarbeiter
der Gruppe.

Laut Angaben des Bundesumweltministeriums spart eine
Photovoltaik-Anlage 664 g CO, pro erzeugter kWh ein*,
sodass Anlagen der S.A.G.-Unternehmensgruppe in 2012
rund 17.795 t CO, eingespart haben.

Die CO,-Bilanz der Gruppe ist demnach aufgrund der erheb-
lichen CO_-Einsparungen der Stromproduktion aus Photovol-
taik-Anlagen deutlich positiv. Im Saldo ergab sich fiir das Jahr
2012 eine Einsparung von insgesamt 14.580t CO.,.

* Quelle fiir die Berechnungsgrundlage: Erneuerbare Energien in Zahlen — Nationale
und internationale Entwicklung. Bundesministerium fiir Umwelt, Naturschutz und
Reaktorsicherheit, Stand August 2012

S.A.G. SOLARSTROM AG
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Dennoch ist die S.A.G. Solarstrom Gruppe bestrebt, Umwelt-
auswirkungen durch die eigene Geschaftstatigkeit im Rahmen
des Umweltmanagements weiter zu minimieren. So unter-
stutzt die S.A.G. Solarstrom AG beispielsweise ihre Mitarbeiter
darin, umweltfreundlich zur Arbeit zu gelangen, und hat dafiir
am 22. September 2010 das Oko-Verkehrs-Siegel der Stadt
Freiburg und der Landkreise Breisgau-Hochschwarzwald und
Emmendingen erhalten.

Zudem nutzt die S.A.G. Solarstrom AG seit 2011 zwei Elektro-
smarts als Dienstfahrzeuge fiir die Unternehmenszentrale in
Freiburg. Die Smarts werden als Poolfahrzeuge fiir Stadtfahr-
ten in Freiburg genutzt. Der Strom fir die Fahrzeuge wird aus
Photovoltaik gewonnen. Damit setzt die S.A.G. Solarstrom AG
ein weiteres Zeichen fiir Nachhaltigkeit.

Die S.A.G. Solarstrom erhielt im Jahr 2010
das Oko-Verkehrssiegel der Stadt Freiburg.

B.10 Nachtragsbericht

Am 18. Mdrz 2013 hat die S.A.G. Solarstrom AG eine Finan-
zierungszusage des Deutsche Bank Konzerns (ber 40 Mio. €
erhalten. Damit stellt der Deutsche Bank Konzern der
S.A.G. Solarstrom AG nach einem in 2012 gewahrten Projekt-
finanzierungsrahmen in Hohe von 65 Mio. Euro zur Zwischen-
finanzierung von Projekten, die schwerpunktméfig im zweiten
Halbjahr 2012 installiert wurden, nun erneut einen Finanzie-
rungsrahmen fir verschiedene geplante Projekte zur Verfi-
gung, diein 2013 und 2014 in Deutschland umgesetzt werden
sollen. Mit dem Projektfinanzierungsrahmen kénnen aufgrund
der am Markt gesunkenen Systempreise Projekte in vergleich-
barer GroRenordnung wie im Vorjahr umgesetzt werden.
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B.11 Chancen- und Risikobericht

Chancen- und Risikomanagement

Der Markt fiir Photovoltaik ist in den vergangenen Jahren
stark gewachsen. International sind die Entwicklungen in den
einzelnen Landern — haufig getrieben von regulatorischen
Entscheidungen — jedoch sehr heterogen und vielfach sehr
volatil. Sehr schnelle Veranderungen der Marktbedingungen
in einzelnen Landern erfordern ein vorausschauendes Chan-
cen- und Risikomanagement. Die S.A.G. Solarstrom AG identifi-
ziert deshalb systematisch sowohl Marktchancen in potenziell
aufstrebenden Solarmarkten als auch unternehmerische und
marktbezogene Risiken. Risiken werden regelmafig tberprift
und hinsichtlich ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit bewertet.
Hierbei verfolgt die Gruppe das Ziel, bestehende und potenzi-
elle Risiken zu vermeiden bzw. zu minimieren.

Allen operativ Verantwortlichen der Gruppe obliegt die friih-
zeitige Identifikation und Beurteilung von Risiken und die
Identifikation und Wahrnehmung von Chancen. Hierzu wurden
strukturierte Reportingprozesse implementiert, um eine detail-
lierte Risikobetrachtung im jeweiligen Entscheidungsprozess
zu verankern. Im Chancenmanagement spielt inshesondere
die Beurteilung kiinftiger Zielmarkte eine wichtige Rolle. Diese
Aufgabe wird vom Vorstand gemeinsam mit dem internatio-
nalen Vertrieb auf Basis verschiedenster Informationsquellen
wie beispielsweise Medienberichten, Marktanalysen, Gespra-
chen mit Zulieferern, lokalen Marktexperten und Investoren
wahrgenommen.

In regelmaRigen Treffen des Vorstands mit den Vertriebsver-
antwortlichen werden Zukunftsmarkte hinsichtlich der sich
bietenden Chancen bewertet. Kriterien sind unter anderem ein
starkes Marktwachstum im Bereich Photovoltaik, ein solides
politisches und wirtschaftliches Umfeld einschlieflich Wah-
rungsstabilitat sowie eine hohe Attraktivitat dieser Lander-
markte flr Investoren.

Lander und Regionen wie Nord- und Studamerika und die
Tirkei sind unter diesen Kriterien ebenso Zielmarkte im enge-
ren Beobachtungsstatus wie Einzelregionen in Nordafrika, in
denen die Unternehmensgruppe die sich ergebenden Chancen
nutzen will.

Durch die marktfiihrende Position der Servicetochter meteocon-
trolin Europa kann die S.A.G. Solarstrom Gruppe dariiber hinaus
sowohl neue Markte fiir Services schnell erschliefien wie auch
die meteocontrol als Turoffner fur den Markteintritt im Bereich
Projektierung und Anlagenbau in neuen Markten nutzen.

SchlieBlich bietet auch der weitere Aufbau des eigenen Kraft-
werksportfolios langfristig Chancen durch die potenzielle
Direktvermarktung von Okostrom, deshalb erfolgt die Beur-
teilung kuinftiger Ldndermarkte auch unter dem Gesichtspunkt
moglicher eigener Investitionen der Gruppe in Photovoltaik-
Anlagen an diesen Standorten.

Im Risikomanagement sind die Geschéftsfiihrer der Tochter-
gesellschaften sowie die Bereichs- und Projektleiter gehalten,
regelmaRig in ihrem Bereich die Risikolage zu Uberpri-
fen, neue Risiken zu identifizieren und bestehende Risiken
aktuell zu bewerten. Das Risikomanagementsystem der
S.A.G. Solarstrom AG analysiert und dokumentiert diese Risi-
ken engmaschig und zeitnah beziiglich ihres Umfanges, ihrer
Eintrittswahrscheinlichkeit und im Hinblick auf mogliche MaR-
nahmen zu ihrer Abwehr, Abwélzung oder Minimierung. Auf
Basis der jeweiligen Risikobewertung, der Veranderung ihrer
Eintrittswahrscheinlichkeit im Zeitverlauf und der moglichen
Auswirkungen ergreift die S.A.G. Solarstrom Gruppe Mafinah-
men, um identifizierte Risiken zu vermeiden, zu vermindern
oder gegebenenfalls kontrolliert einzugehen, um Marktchan-
cen wahrzunehmen. Der Risikokatalog wird regelmafig tber-
prift und angepasst.

DerRisikomanagementausschuss setzt sich aus Fiihrungskraf-
ten im Bereich Vertrieb, Recht, Finanzen, Controlling, Einkauf
und Technik sowie aus den Geschaftsfiihrern der operativen
Tochtergesellschaften zusammen. Der Risikomanagement-
ausschuss erstellt regelmaBig einen ausfiihrlichen Risiko-
berichtan den Vorstand, der auf dieser Grundlage Aspekte des
Risikomanagements in seinen Sitzungen behandelt. Wesent-
liche neue Risiken, deren finanzielle Auswirkungen 50.000 €
tiberschreiten konnten, sind im Rahmen des Risikomanage-
mentsystems unabhdngig von reguldren Reportingzeitraumen
unverziglich an den Leiter des Risikoausschusses zu berich-
ten. Mogliche Einzelrisiken, deren finanzielle Auswirkungen
250.000 € uberschreiten konnten, sind unter Einbeziehung
des Leiters des Risikoausschusses unverziglich an den Vor-
stand zu berichten.

Mindestens einmal jahrlich unterrichtet der Vorstand den Auf-
sichtsrat mit einem ausfthrlichen Risikobericht. In Erganzung
zu den festen Berichtszeitpunkten informiert der Vorstand den
Aufsichtsrat auch unterjahrig tber alle wesentlichen Risiken
und Chancen.



Rechnungslegungsbezogenes internes Kontrollsystem
Um die OrdnungsmaRigkeit des Rechnungslegungs- und Bilan-
zierungsprozesses in der gesamten S.A.G. Solarstrom Gruppe
zu gewadhrleisten, setzt die S.A.G. Solarstrom AG ein umfassen-
des, zentrales Kontrollsystem ein.

Die Buchhaltung der deutschen Tochtergesellschaften erfolgt
zentral in der Konzernzentrale, wahrend die Buchhaltungen
der auslandischen Tochtergesellschaften (iberwiegend
dezentral auf zertifizierten Buchhaltungssystemen nach loka-
lem Recht der jeweiligen Gesellschaft erfolgen oder an einen
externen, qualifizierten Dienstleister ausgegliedert sind. Auf
einem separaten IT-System wird parallel dazu zentral eine
Konzernbilanzierung vorgenommen. Bei Bedarf werden bei
ambivalenten Bilanzierungssachverhalten externe Gutachten
eingeholt. Das Treasury erfolgt zentral in Freiburg. Die Steuer-
berechnungen fir die lokalen Gesellschaften werden von
externen, unabhangigen Steuerberatern erstellt.

Der Rechnungslegungsprozess erfolgt zu in einem verbind-
lichen Abschlusskalender festgelegten Berichtsterminen
monatlich, quartalsweise und jahrlich. Die Einhaltung der
Berichtsfristen durch die Tochtergesellschaften wird zentral
durch die S.A.G. Solarstrom AG in Freiburg iberwacht, die auch
die Konsolidierung der Einzelabschlisse vornimmt und im
Folgenden den Konzernabschluss, -lagebericht und -anhang
mit den Einzelgesellschaften abstimmt. Die Konsolidierung
samtlicher externer und auch interner Geschaftsvorgange
erfolgt nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsvor-
gaben. Zugriffsrechte-Regelungen in den IT-Systemen verhin-
dern nachtragliche Buchungen der Einzelgesellschaften nach
Abschluss einer Berichtsperiode. Auch die Berechnung der
latenten Steuern erfolgt zentral in Freiburg.

Das Konzernrechnungswesen prift im Prozessverlauf bei den
Einzelgesellschaften mehrfach die ordnungsgemafe Bilan-
zierung, wie beispielsweise Zugangs- und Folgebewertung
von Vermogensgegenstdnden oder Schuldposten, als auch
die zeit- und formgerechte Lieferung aller relevanten Informa-
tionen und bilanzierungspflichtigen Geschaftsvorfalle. Zudem
werden Plausibilitat und Konsistenz zur jeweilig vorangegan-
genen Berichtsperiode gepriift. Zielist es, im gesamten Prozess
jeweils mindestens ein Vier-Augen-Prinzip zu gewahrleisten.
Der Aufsichtsrat iberzeugt sich von den Kontrollsystemen und
nutzt auch interne Revisionen mit neutraler, externer fachli-
cher Unterstiitzung, um historische Daten entsprechend der
Buchungsrichtlinien aufzuarbeiten und um neue, eindeutige
Richtlinien zu entwickeln.

S.A.G. SOLARSTROM AG
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Trotz dieses umfassenden Kontrollsystems konnen Erfassungs-
oderBewertungsfehlerim Rahmen des Bilanzierungsprozesses
insbesondere bei sich verandernden Rahmenbedingungen
nicht ausgeschlossen werden. Deshalb wird das interne Kon-
trollsystem permanent tiberwacht und weiterentwickelt, um
dem Vorstand der S.A.G. Solarstrom AG auch zukiinftig ange-
messene Sicherheit hinsichtlich der Zuverlassigkeit der Finanz-
berichterstattung und des Konzernabschlusses zu geben.

Einzelrisiken

Im Folgenden informiert die S.A.G. Solarstrom AG Uber die
nach Einschatzung der Gesellschaft wesentlichen finanziellen,
strategischen und betrieblichen Risiken. Die Reihenfolge der
Risiken enthélt keine Aussage tber die Wahrscheinlichkeit
des Eintrittes oder den Umfang der moglichen wirtschaftli-
chen Auswirkungen. Dariiber hinaus kénnen weitere Risiken
und Unsicherheiten bestehen, die der Gesellschaft gegen-
wartig nicht bekannt sind, jedoch nachteilige Auswirkungen
auf die Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage der S.A.G. Solar-
strom Gruppe entfalten kénnten.

Kapitalrisiko

Das Kapitalrisiko ist aufgrund seiner potenziellen Existenz-
gefdhrdung des Konzerns eines der zentralen Risiken, die im
Rahmen des Risikomanagements tberwacht werden. Ziel ist
es nicht nur, den Fortbestand des Konzerns zu gewdhrleisten,
sondern auch Ruckflisse fiir Aktionare zu realisieren und die
Leistungsfahigkeit der Gruppe gegeniiber Geschaftspartnern
und anderen Interessengruppen zu erhalten. Dazu strebt die
S.A.G. Solarstrom Gruppe eine optimale Kapitalstruktur an, um
die Kapitalkosten so gering wie moglich zu halten, bewertet
aber auch relevante Einzelrisiken immer auch in Hinblick auf
ihre moglichen Auswirkungen auf das Kapital der S.A.G. Solar-
strom AG. Der Nettoverschuldungsgrad — das Verhaltnis der
Netto-Finanzschulden zum Eigenkapital — dient als Uberwa-
chungs- und Steuerungsgrofe des Kapitalrisikos. Die Netto-
Finanzschulden umfassen verzinsliche Darlehen, Schulden
aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige Schulden
und Anleihen abztiglich Zahlungsmittel und Festgelder. In der
Einzelbetrachtung muss jedoch differenziert werden, welchen
Anteil tempordre Effekte haben, die auf Projektfinanzierungen
zum Verkauf bestimmter gréfierer Projekte zuriickgehen. Zum
31. Dezember 2012 betrug der Nettoverschuldungsgrad
517,8% (31. Dezember 2011: 557,5%) und ist damit im Ver-
gleich zum Vorjahr gesunken.
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Liquiditdtsrisiko

Die S.A.G. Solarstrom AG hat im Rahmen des Projektgeschafts
in der Regel einen erheblichen Vorfinanzierungsbedarf, da Kun-
den erst mit Projektfortschritt bzw. nach der technischen und
rechtlichen Abnahme der Projekte den iberwiegenden Teil des
Kaufpreises zahlen. Dariiber hinaus sehen die Vereinbarungen
mit Komponenten-Lieferanten haufig keinen projektbezogenen
Einkauf vor. Die S.A.G. Solarstrom Gruppe kann nicht in allen
Fallen auf Projektzwischenfinanzierungen durch Banken zuriick-
greifen. Deutlich erhohte administrative Anforderungen bei
bereits zugesagten Finanzierungen kénnen dariiber hinaus die
Auszahlung von Krediten zeitlich erheblich verzégern. Deshalb
achtet die Gruppe in allen Projekten auf eine genaue Abstim-
mung des Projektfortschrittes mit dem Zahlungsbedarf aus
Komponenten-Lieferungen und den verfugbaren Finanzmitteln.
Zusatzliche Liquiditat soll jeweils iber Komponentenverkaufe
im Geschaftsbereich Partnervertrieb mit kurzen Zahlungszielen
bereitgestellt werden. Die restriktivere Geldpolitik verschiedener
stideuropdischer Lander kann darlber hinaus die Kreditvergabe
fiir Photovoltaik-Projekte in diesen Landern deutlich erschweren.
Projekte kdnnten im Zuge dessen nicht umgesetzt werden, sich
verzogern oder bis zur Unwirtschaftlichkeit verteuern.

Risiken kdnnen sich aus dem Riicktritt von Joint-Venture-Part-
nern ergeben, sodass Projekte die dennoch durchgefihrt wer-
den sollen, durch die Gesellschaft zwischenfinanziert werden
mussen. Die S.A.G. Solarstrom Gruppe wirkt diesem Risiko
durch entsprechende vertragliche Bedingungen entgegen. Ein
deutlich eingeschréankter Zugang zu Bankkrediten zur Vor-
finanzierung der Geschéaftstatigkeit sowie mangelnde Méglich-
keiten einer Synchronisation der Zahlungsstrome kénnen so
die Geschaftstatigkeit der S.A.G. Solarstrom Gruppe erheblich
beeintrachtigen.

Im Konzern genief3t daher das zentrale Finanzmanagement
hochste Prioritdt. Ein Cashpooling der wesentlichen Tochter-
gesellschaften und eine zentrale Liquiditatsplanung tragen
mafdgeblich zu einer Optimierung der Liquiditatsstrome bei.
Die S.A.G. Solarstrom AG achtet darliber hinaus darauf, tiber
den zu erwartenden Zahlungsmittelzufluss aus dem ope-
rativen Geschaft weitere liquide Mittel in ausreichendem
Umfang vorzuhalten. Dabei nutzt das Unternehmen verschie-
dene Werkzeuge, darunter auch die im November 2010 und
Juni 2011 begebenen Unternehmensanleihen.

Die Unternehmensgruppe verfolgt jedoch langfristig das Ziel,
die Projektzwischenfinanzierungen beziehungsweise die
Working Capital Finanzierung durch Banken auszuweiten, um
eine hohere Planbarkeit der Liquiditat zu erreichen, sodass
Marktchancen auf Basis einer verlasslichen Projektplanung
besser genutzt werden kdnnen. Das ist im Jahr 2012 und
2013 durch die vom Deutsche Bank Konzern bereitgestellten
Projektfinanzierungrahmen bereits eindrucksvoll gelungen.

Regulatorische Risiken

Der Markt fiir Photovoltaik entwickelt sich in vielen Landern
nach wie vorin engem Zusammenhang mit staatlichen Forder-
programmen. Kurzfristige Anderungen solcher Programme
konnten die Kalkulationsbasis der S.A.G. Solarstrom Gruppe
und die Wirtschaftlichkeit einzelner Projekte erheblich gefahr-
den. Auch kurzfristige Anderungen der Besteuerungsgrund-
lage, die sowohl der Haushaltskonsolidierung der einzelnen
Lander dienen als auch regulatorische Wirkung entfalten sol-
len, kdnnen die Wirtschaftlichkeit gefdhrden. Kurzfristige Steu-
erdnderungen wurden in der Vergangenheit beispielsweise
bereits in Landern wie Tschechien und Spanien durchgefiihrt.

Die 6ffentliche Diskussion angestrebter Forderungskirzungen
oder geplanter Steuererhéhungen und die haufig extrem
kurzen Ubergangsfristen kénnen zudem zu Investitionszuriick-
haltung im jeweiligen Land fithren und somit den Markt nega-
tiv beeinflussen. Stichtagsregelungen bei Forderprogrammen
bergen zudem das Risiko eines unterjahrig stark schwanken-
den Geschaftsverlaufs, bieten unter Umstanden jedoch auch
Chancen durch die Ausnutzung von Vorzieheffekten.

Insbesondere in Deutschland kann der starke Zuwachs
erneuerbarer Energietrager dazu fiihren, dass weitere regula-
torische Eingriffe vorgenommen werden. Es besteht das Risiko,
dass im Rahmen kiinftiger regulatorischer Anderungen die
Drosselung oder Abschaltung von Photovoltaik-Anlagen zur
Netzstabilisierung nicht mehr addquat vergitet wird und es
zu Ertragsausfallen kommt.



Die Gruppe beobachtet deshalb das regulatorische Umfeld
und den Dialog mit den Entscheidungstragern sehr genau.
Dennoch ist nicht gewahrleistet, dass regulatorische Ver-
dnderungen mit genligend zeitlichem Vorlauf angekiindigt
werden, um addquat reagieren zu kdnnen. Die S.A.G. Solar-
strom Gruppe strebt deshalb an, durch eine weitere internatio-
nale Expansion regulatorische Risiken in Einzelldndern durch
eine breite internationale Marktprdsenz zu minimieren. Zudem
setzt die S.A.G. Solarstrom Gruppe verstarkt auch Marktpreis-
Modelle ohne staatlich garantierte Einspeisevergiitungen um
und reduziert damit ebenfalls regulatorische Risiken.

Genehmigungsrechtliche Risiken

Photovoltaik-Projekte durchlaufen einen umfangreichen
genehmigungsrechtlichen Prozess bis zur Baureife und Ertei-
lung einer Baugenehmigung, der in den einzelnen Landern
unterschiedlich komplex ist und unterschiedliche Anforde-
rungen an Gutachten und vertragliche Grundlagen wie die
Eintragung von Dienstbarkeiten etc. beinhaltet. Es ist nicht
auszuschlieRen, dass trotz sorgfaltiger Abwagung und Prii-
fung genehmigungsrechtliche Risiken im Rahmen von Photo-
voltaik-Projekten entstehen. Baugenehmigungen kénnten
trotz eines fortgeschrittenen Projektstatus nicht erteilt werden,
notwendige Gutachten wie beispielsweise Umweltvertraglich-
keitsstudien konnten Projekte erheblich verzégern und ver-
teuern. Die S.A.G. Solarstrom Gruppe prift bei allen Projekten
sorgfaltig unter Einbeziehung lokaler Spezialisten samtliche
genehmigungsrechtlichen Fragestellungen, um diese Risiken
zu minimieren.

Risiken aus Grofiprojekten

Grof3e Photovoltaik-Projekte bergen ein erhohtes Risiko, dass
ein geplantes Budget tiberschritten wird oder dass aufgrund
einer langeren Bauzeit Verluste anfallen, wenn die Bauzeit
iber einen Stichtag bei Férderungsanpassungen hinausgeht.
Das Risiko ist umso gréfer, je umfangreicher das Einzelprojekt
ist. Aufgrund des hoheren Vorfinanzierungsbedarfs von GroR-
projekten kann sich aus diesen auch ein Liquiditatsrisiko
entwickeln. Auch der potenzielle oder tatsdchliche Verlust
eines Kunden fir ein Photovoltaik-GroRprojekt kann erhebli-
che negative Auswirkungen auf die Ertrags-, Vermégens- und
Finanzlage entfalten. Um die Risiken aus GroBprojekten zu
minimieren, hat die S.A.G. Solarstrom AG fur die Projektierung
und den Anlagenbau umfangreiche Controlling- und Repor-
tinginstrumente implementiert und Uberwacht alle Projekte
engmaschig. Zudem halt die S.A.G. Solarstrom AG kontinuier-
lich Kontakt zu verschiedenen interessierten Investoren.

S.A.G. SOLARSTROM AG
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Technologierisiken

Der Geschaftsbereich Anlagenbetrieb und Services tragt ein
hoheres Technologierisiko als die anderen Geschéftsbereiche
der Gruppe, da hier eigene Hard- und Software entwickelt wird.
Es besteht das Risiko, dass dem raschen technologischen
Wandel nicht in ausreichendem Maf3e Rechnung getragen
werden kann und dass die von der S.A.G. Solarstrom Gruppe
angebotenen Technologien durch andere Technologien vom
Markt verdrangt werden. Zudem besteht das Risiko, dass sich
Investitionen in Forschung und Entwicklung hinsichtlich neuer
Produkte und Dienstleistungen nachtraglich als Fehlinvesti-
tionen herausstellen, weil sich Entwicklungsprojekte nicht
realisieren lassen oder keine kommerziell verwertbaren Pro-
dukte daraus entstehen.

In den (brigen drei Geschaftsbereichen ist das Technologie-
risiko dagegen vergleichsweise gering. Aufgrund der Herstel-
lerunabhangigkeit konnen neue Technologien im Bereich
Photovoltaik ohne grofien Aufwand durch neue Lieferanten
oder Liefervertrage bernommen werden. Hier besteht aller-
dings das generelle Risiko, dass sich andere Technologien zur
Energieerzeugung wie beispielsweise Windkraft oder Fracking
zur Erdgasforderung verstarkt etablieren und damit die Photo-
voltaik zurtickdrangen.

Beschaffungsmarktrisiken

Fiir den Bau qualitativ hochwertiger Photovoltaik-Anlagen ist
die S.A.G. Solarstrom AG auf die Verfiigharkeit von hochquali-
tativen Komponenten angewiesen. Eine mangelnde Verfiighar-
keit dieser Komponenten oder Qualitdtsméangel konnten die
Realisierung und Rentabilitat von Projekten der S.A.G. Solar-
strom Gruppe nachhaltig gefdhrden. Die S.A.G. Solarstrom AG
begegnet diesem Risiko mit einer sorgfaltigen Lieferanten-
auswabhl, einer gezielten Risikostreuung sowie durch lang-
fristig angelegte Systempartnerschaften mit bedeutenden
Lieferanten. Diese Systempartnerschaften erméglichen nicht
nur Preisflexibilitat in den Lieferantenvertragen, die das Preis-
risiko in der Beschaffung abmildern, sondern stellen auch
eine addquate, der Planung der S.A.G. Solarstrom AG ent-
sprechende Menge an hochqualitativen Komponenten sicher.

Lokale Wirtschaftsbarrieren wie Strafzélle, wie sie in den
USA bereits fiir asiatische Module implementiert sind und
in Europa im Rahmen eines Anti-Dumping-Verfahrens disku-
tiert werden, kénnten allerding die Beschaffung hochwertiger
Komponenten nicht nur verteuern, sondern das Angebot auf
dem Markt auch verknappen.
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Wetterrisiken

Dauerhaft schlechte Witterungsbedingungen kdénnen die
Fertigstellung von Projekten erheblich verzogern. Insbesondere
bei Stichtagsregelungen im Zusammenhang mit der Anderung
von Férderbedingungen kann dies einen erheblichen Einfluss
auf die Rentabilitat von Projekten haben, das gilt sowohl fir
zum Verkauf bestimmte Projekte wie auch flr Anlagen, die
fir den eigenen Kraftwerksbestand der S.A.G. Solarstrom AG
bestimmt sind. Weiterhin kénnen im Geschaftsbereich Strom-
produktion die Ertrage eines individuellen Jahres wetterbe-
dingt hinter den prognostizierten Werten zurlickbleiben. Die
zunehmende internationale Prasenz reduziert das Wetterrisiko
einzelner Regionen jedoch deutlich.

Wettbewerbsrisiken

Es besteht das Risiko, dass Strom aus Photovoltaik kiinftig
einem starkeren Wettbewerb gegentiber konventionellen
oder anderen erneuerbaren Energien-Trdgern ausgesetzt ist
und sich dadurch die Nachfrage abschwéacht. In zunehmend
gesattigten Markten kann die Rentabilitat der Geschaftstatig-
keit aufgrund des hohen Wettbewerbsdrucks zuriickgehen. Die
S.A.G. Solarstrom AG begegnet diesen Risiken durch ein breites
Angebotsportfolio auch im Servicebereich und durch die kon-
sequente Verfolgung der internationalen Expansionsstrategie.

Aufgrund geringer Markteintrittsbarrieren fiir Projektierer
ohne eigene Komponentenfertigung besteht ein Wettbe-
werbsrisiko insbesondere hinsichtlich lokaler Wettbewerber
in Einzellandern. Die S.A.G. Solarstrom AG begegnet diesem
Risiko einerseits mit der Rekrutierung lokaler Marktexperten
und andererseits mit einem kompromisslos auf Qualitat aus-
gerichteten Angebot mit umfangreichen Serviceangeboten.

Es ist weiterhin nicht ausgeschlossen, dass Lieferanten ihre
Wertschopfungskette ausweiten und im Bereich Projektierung
und Anlagenbau zu Wettbewerbern werden oder exklusive
Partnerschaften mit Wettbewerbern eingehen. Diesem Risiko
begegnet die S.A.G. Solarstrom AG, indem sie mit mehreren Lie-
feranten hochqualitativer Komponenten zusammenarbeitet.

Risiken aus Produktmdngeln und Garantien
Produktméngel in Komponenten, die von der S.A.G. Solar-
strom Gruppe verbaut wurden, oder auch Leistungen von
Subunternehmen kénnen aufgrund von Gewahrleistungsan-
spriichen und Garantien ein Risiko darstellen. Teilweise bleiben
die von Lieferanten abgegebenen Gewdhrleistungen wesent-
lich hinter den gegeniber Kunden abgegebenen Gewdbhrleis-
tungen zurtick. Ein Ruickgriff auf Lieferanten im Schadensfallin
voller Hohe wére so nicht in jedem Fall moglich. Eine Regress-
Forderung ist darliber hinaus nur bei ausreichender Bonitét
des Lieferanten beziehungsweise Subunternehmers moglich.
Sollte ein Riickgriff auf Lieferanten oder Subunternehmen im
Schadensfall nicht moglich sein, tragt die S.A.G. Solarstrom AG
das Gewdhrleistungsrisiko. Das Risiko eines Gewahrleistungs-
ausfalls von Lieferanten sowie Installationspartnern und
Dienstleistern durch Insolvenz ist aufgrund der aktuellen Kon-
solidierungsphase in der Solarbranche deutlich erhéht. Da die
S.A.G. Solarstrom Gruppe konsequent auf ein Sourcing auf dem
Spotmarkt verzichtet und ausschlieBlich hochqualitative Kom-
ponenten einkauft, ist die generelle Eintrittswahrscheinlichkeit
von Garantieféllen bei Komponenten nicht wesentlich erhoht,
jedoch besteht ein hoheres Risiko aus Gewdhrleistungsaus-
fallen bei Installationspartnern und Dienstleistern.

Die S.A.G. Solarstrom AG begegnet diesem Risiko, indem sie
zum einen auf die langfristig wirtschaftliche Stabilitat von
Lieferanten und Subunternehmen achtet, zum anderen aber
auch, indem Rickstellungen fiir mogliche Gewahrleistungs-
anspriiche nach einem pauschalen Erfahrungswert sowie bei
bereits identifizierten Produktmangeln gebildet werden, bei
denen ein Rickgriff auf Lieferanten nicht oder nicht in voller
Hohe moglich wére.



Wiéihrungsrisiken

Der globale Photovoltaik-Markt nutzt den US-Dollar als Leit-
wahrung. Daraus konnten sich fir die S.A.G. Solarstrom AG
Risiken aus Schwankungen der US-W&hrung gegeniiber dem
Euro ergeben, die sich auf Einkaufspreise auswirken, auch
wenn die Gesellschaft die derzeit giiltigen Lieferkontrakte auf
Euro-Basis geschlossen hat. Weitere Wahrungsrisiken kénnten
sich aus der Finanzierung von eigenen Photovoltaik-Anlagen
in Fremdwahrungslandern ergeben. Die S.A.G. Solarstrom AG
begegnet diesem Risiko, indem sie Kredite flr Anlagen in
Fremdwdahrungslandern in lokaler Wahrung abschlief3t.
Zudem betreibt sie ein aktives Wahrungsmanagement unter
teilweiser Einbeziehung von Wahrungssicherungsinstrumen-
ten. Auch im Projektgeschaft konnen erhebliche Wahrungs-
risiken aus Wahrungsschwankungen des Euro-Wechselkurses
zur Wahrung des Ziellandes entstehen, insbesondere dann,
wenn der Verkaufspreis in der Wahrung des Ziellandes fixiert
ist, der Euro als Kalkulationsgrundlage fiir die S.A.G. Solar-
strom AG zum Zeitpunkt des Verkaufs aber schwécher notiert
als erwartet.

Im Geschaftsjahr 2012 bestand fiir die S.A.G. Solarstrom Gruppe
zur Absicherung eines kombinierten Zinsdnderungs- und
Fremdwdahrungsrisikos ein Zins- und Wéhrungsswap (Cross-
Currency-Interest-Swap). Hintergrund ist die Kreditfinanzierung
des Solarparks Kamenicna, Tschechien, in tschechischen Kro-
nen.Das Darlehenin Hohe von 14.600 T€ hat eine Laufzeit bis
2025.Das Derivatwird zum Stichtagskurs und zu seinem Markt-
wert bewertet. Im Einzelfall kénnen Zins- und Wahrungsswaps
bei einer positiven Wahrungs- und Zinsentwicklung das Risiko
erhohter Kosten fiir die S.A.G. Solarstrom Gruppe bergen. Zum
Bilanzstichtag wies der Zins- und Wahrungsswap eine Bewer-
tungsdifferenz in Hohe von 1.997 T€ auf. Diese wird im Eigen-
kapital ausgewiesen.

S.A.G. SOLARSTROM AG
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Zinsrisiko

Aufgrund vertraglicher Vereinbarungen bestehen fir Anla-
gen und Darlehen der S.A.G. Solarstrom Gruppe derzeit keine
wesentlichen Risiken aufgrund von Zinsanderungen. Die Ren-
tabilitat von Photovoltaik-Projekten kann durch die Zinshéhe
von benotigten Zwischenfinanzierungen wahrend der Bau-
phase erheblich beeinflusst werden. Die aktuelle Marktsitua-
tion auf den europdischen Finanzmarkten hat den Zugang
zu Projektfinanzierungen deutlich erschwert und Kredite
erheblich verteuert. Hohere Zinskosten sowohl in der Zwi-
schenfinanzierung von zum Verkauf bestimmten Projekten wie
auch in der Langfristfinanzierung neuer eigener Photovoltaik-
Anlagen oder bei Anschlussfinanzierungen des eigenen Anla-
genportfolios konnen die Rentabilitdt der Geschaftstatigkeit
der Gruppe beeinflussen. Die S.A.G. Solarstrom AG begegnet
diesem Risiko, indem sie mit Bankenpartnern Finanzierungs-
rahmen fiir die Projektzwischenfinanzierung abschliefit wie
beispielsweise den Projektfinanzierungsrahmen des Deutsche
Bank Konzerns. Aber die Unternehmensgruppe nutzt zur Zwi-
schenfinanzierung auch Finanzmittel aus den im November
2010 und im Juni 2011 begebenen Anleihen, um die Zins-
kosten zu stabilisieren.

Bonitdts- und Ausfallrisiko

In allen Geschéftsbereichen besteht das Risiko, dass Kunden
nicht oder nicht termingerecht zahlen und damit auch die
Zahlungsfahigkeit der S.A.G. Solarstrom AG gefdhrden. Insbe-
sondere im Geschéftsbereich Projektierung und Anlagenbau
werden Grofiprojekte mit Einzelkunden realisiert, die je nach
Projektstatus einen wesentlichen Umfang der Forderungen
ausmachen. Die Gruppe begegnet diesem Risiko durch viel-
faltige MaBnahmen. Dazu zahlen die Absicherung von Forde-
rungen durch Warenkreditversicherungen, die Einholung von
Bonitatsauskinften vor Vertragsabschluss sowie ein straffes
Forderungsmanagement.
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B.11 Chancen- und Risikobericht

Personalrisiko

Der geschaftliche Erfolg der S.A.G. Solarstrom Gruppe beruht
im Wesentlichen auf der Kompetenz, der Erfahrung und dem
Engagement aller Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Es besteht
das Risiko, dass wichtige Schliisselmitarbeiter das Unterneh-
men kurzfristig verlassen — hier besteht zusatzlich ein Risiko
aus Verletzungen oder dem Verlust geistigen Eigentums oder
dass nicht in ausreichendem Mafie qualifizierte Mitarbeiter
fir die Geschaftstatigkeit oder fur die weitere Expansion zur
Verfligung stehen. Die S.A.G. Solarstrom AG begegnet diesem
Risiko durch die kontinuierliche Weiterentwicklung der Perso-
nalpolitik, entsprechenden Geheimhaltungsvereinbarungen
und Wettbewerbsklauseln in den Arbeitsvertragen und einer
Verbesserung der Arbeitsbedingungen. Gleichzeitig tber-
wacht das Unternehmen die Mitarbeiterzufriedenheit in regel-
mafigen extern durchgefiihrten Mitarbeiterbefragungen, um
im Bedarfsfall MaBnahmen in einzelnen Bereichen ergreifen
zu konnen. Ziel ist eine minimierte Fluktuation und eine hohe
Attraktivitat der S.A.G. Solarstrom AG als Arbeitgeber sowohl
bei Bestandsmitarbeitern wie auch bei potenziellen neuen
Mitarbeitern. Das Unternehmen geht aus heutiger Sicht davon
aus, dass sowohl aktuell als auch in absehbarer Zukunft aus-
reichend qualifizierte Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter sowie
Bewerber fiir die relevanten Positionen im Unternehmen zur
Verfligung stehen.

Jedes dervorgenannten Risiken kann sich wesentlich nachteilig
auf die Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage der S.A.G. Solar-
strom Gruppe auswirken. Organisatorisch wurden alle sinn-
vollen und vertretbaren Voraussetzungen geschaffen, um
mogliche Risikosituationen frithzeitig zu identifizieren und
Gegenmafinahmen ergreifen zu konnen. Aktuell besteht
aufgrund der anhaltenden europdischen Wirtschafts- und
Finanzkrise generell ein erh6htes Zins- und Liquiditatsrisiko fur
Unternehmen, da sich Kreditvergaben durch Banken nicht mehr
realisieren lassen oder sich deutlich zeitaufwandiger gestalten
und sich Kreditkonditionen teilweise deutlich verschlechtert
haben. Auch das regulatorische Risiko ist aktuell in nahezu
allen relevanten europdischen Landern deutlich erhéht.

Unter Berticksichtigung samtlicher aktuell vorliegender Infor-
mationen sind derzeit keine Risiken erkennbar, die zu einer
dauerhaften, wesentlichen Beeintrachtigung der Vermogens-,
Finanz- oder Ertragslage der S.A.G. Solarstrom Gruppe fithren
und somit bestandsgefdhrdend sein konnten.

Die anhaltende Konsolidierungsphase der Solarbranche birgt
Chancen fur die S.A.G. Solarstrom Gruppe, da in Einzelfallen
aus Insolvenzmassen interessante Assets wie restrukturie-
rungsbedirftige Photovoltaik-Anlagen oder baureife Projekt-
rechte von der S.A.G. Solarstrom AG erworben werden kénnen.
Allerdings besteht im Rahmen des Kaufs von Assets aus Insol-
venzmassen immer ein Werthaltigkeitsrisiko. Dem begegnet
die S.A.G. Solarstrom AG mit einem umfangreichen Due Dili-
gence Katalog, in dem finanzielle, rechtliche und technische
Risiken sorgfaltig im Vorfeld geprift werden.

Die kiinftige Geschaftsentwicklung der S.A.G. Solarstrom Gruppe
kann aufgrund dervorgenannten oderanderer, der Gesellschaft
bislang noch nicht bekannter Risiken erheblich von den Erwar-
tungen der S.A.G. Solarstrom Gruppe und des Managements
abweichen. Samtliche zukunftshezogenen Angaben in diesem
Konzernlagebericht basieren auf aktuellen Erwartungen und
Prognosen zukinftiger Ereignisse und unterliegen einer regel-
maRigen Uberpriifung im Rahmen des Risikomanagements.



B.12 Prognosebericht

1.
WIRTSCHAFTLICHES UMFELD: BELEBUNG DER WELT-
KONJUNKTUR IM JAHRESVERLAUF 2013 ERWARTET

Die weltweite Wirtschaft wird voraussichtlich 2013 wieder
dynamischer wachsen. Die ergriffenen Mafinahmen zur Kon-
solidierung der Staatshaushalte haben nach Ansicht des
Internationalen W&hrungsfonds (IWF) die Risiken aus der
Staatsschuldenkrise im Euro-Raum und in den USA gemin-
dert und die Finanzmarktsituation verbessert. Die Europaische
Zentralbank (EZB) sieht wegen der langsamen Umsetzung
der Strukturreformen im Euro-Gebiet und bestehender geo-
politischer Konflikte sowie den Ungleichgewichten in zentra-
len Industriestaaten jedoch nach wie vor signifikante Risiken
fur die Weltwirtschaft, sodass sich die Erholung verzogern
konnte. Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) wird voraussichtlich
2013 etwas kraftiger um 3,5% (Vorjahr: 3,2%) und 2014 um
4,1% wachsen.

Fir die USA erwartet die EZB wegen der positiven Grunddy-
namik in den Bereichen Investitionen und privater Konsum
eine moderate Erholung der Konjunktur im 1. Quartal. Aller-
dings verunsichern die anhaltende Unklarheit tiber die Steuer-
politik und weitere kraftige Kiirzungen der Staatsausgaben.
Der IWF prognostiziert fir 2013 eine leichte Abschwachung
des BIP-Wachstums auf 2,0%, nach 2,3% im Vorjahr, und fir
2014 einen deutlichen Anstieg der Wachstumsrate auf 3,0%.
Weiterhin sehr dynamisch, wenngleich leicht schwéacher wird
voraussichtlich 2013 die Volkswirtschaft Chiles mit einem
Anstieg des BIP um 4,4 %, nach 5,0% im Vorjahr expandieren.

Die Europdische Notenbank erwartet aufgrund der Ent-
wicklung im Schlussquartal und der ersten Indikatoren fur
das Jahresauftaktquartal 2013 eine zundchst verhaltene
Wirtschaftsentwicklung im Euro-Gebiet. Im Laufe des Jah-
res wird sie sich dann voraussichtlich durch eine starkere
Binnennachfrage und einen kraftigeren Welthandel allméah-
lich erholen. Der Internationale Wahrungsfonds prognosti-
ziert fir 2013 einen Riickgang des BIP um 0,2% und flr das
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darauffolgende Jahr einen Anstieg um 1,0%. Fiir die deutsche
Volkswirtschaft erwartet der Wahrungsfonds in 2013 eine
weitere Abschwéachung des Wirtschaftswachstums auf 0,6 %,
dannaberin 2014 eine Erholung der Konjunkturum 1,4%. Die
Exporttatigkeit der deutschen Industrie wird im Zuge der wie-
der kraftigeren Weltwirtschaft an Schwung gewinnen, wobei
die Binnennachfrage — wegen des robusten Arbeitsmarktes
und voraussichtlich kraftiger Lohnsteigerungen — die wesent-
liche Stiitze des Wachstums sein wird. Gro3britanniens Wirt-
schaft wird sich langsam erholen. Die notwendige Straffung der
Fiskalpolitik, restriktive Kreditbedingungen sowie die Exporte,
die nur moderate Wachstumsimpulse liefern kénnen, bremsen
ein dynamischeres Wachstum. Nach einem Schrumpfen der
Volkswirtschaft um 0,2% im vergangenen Jahr wird sie 2013
um 1,0% und im darauffolgenden Jahr um 1,9% expandieren.

Frankreichs Wirtschaft wird sich wie die meisten anderen
Volkswirtschaften im Euro-Raum nur langsam aus der Wirt-
schaftsschwéche l6sen konnen. Fiir 2013 und 2014 wird ein
BIP-Anstieg um 0,3% (Vorjahr: 0,2%) und 0,9% prognosti-
ziert. Italien und Spanien werden wegen der zu leistenden
Anpassungsmafinahmen zur Starkung der Wettbewerbsfahig-
keit der Volkswirtschaft und des Abbaus der Staatsverschul-
dung voraussichtlich erst im Jahr 2014 aus der Rezession
kommen. Fiir 2013 wird zunéachst ein erneuter Riickgang der
Wirtschaftsleistung um 1,0% (Vorjahr: -2,1%) in Italien und
1,5% (Vorjahr:-1,4%) in Spanien erwartet. Im darauffolgenden
Jahr wachst die Wirtschaft dann voraussichtlich um 0,5% und
0,8%. Fur die Turkei erwartet der IWF fiir 2013 einen Anstieg
des BIP-Wachstums um 3,5% nach 3,0% imJahr 2012. Wegen
der Entwicklung der Preise fiir Ol-Terminkontrakte geht die EZB
fir die kommenden Monate von einem weiteren Riickgang der
Inflationsraten auf unter 2% aus.

Bis auf Italien und Spanien zeigen damit fast alle Lander, in
denen die S.A.G. Solarstrom Gruppe aktiv ist, ein wenn auch
moderates Wirtschaftswachstum, das grundsatzlich gute Aus-
gangsbedingungen fiir die Geschéftstatigkeit der Gruppe bietet.
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B.12 Prognosebericht

2.
BRANCHENUMFELD: WEITERHIN HOHER ZUBAU
TROTZ BRANCHENKONSOLIDIERUNG

Trotz der anhaltenden Konsolidierung in der Solarbranche
sind sich Marktexperten einig, dass der Zubau von Photo-
voltaik-Anlagen sich auch in 2013 und den nachsten Jahren
verstarken wird. Weiter steigende Energiekosten, wachsen-
der Energiebedarf in Schwellenlandern und weiter sinkende
Komponentenpreise sind dabei die wichtigsten Wachstums-
treiber. Es ist zu erwarten, dass weiter sinkende Systempreise
absehbar die Wettbewerbsfahigkeit von Strom aus Photovoltaik
fordern, sodass Photovoltaik fiir Investoren trotz regulatorischer
Kirzungen oderauch bei Wegfall von Férderungsmodellen nach
wie vor ein interessantes und nachhaltiges Investment bleibt.

Die European Photovoltaic Industry Association (EPIA) rechnet
in ihrer im Mai 2012 erschienenen Studie ,Global Market
Outlook for Photovoltaics until 2016“ mit einem Zubau in
2013 bis zu 41,4 GWp. Die Marktanalysten von IHS iSuppli
gehen in einer Ver6ffentlichung vom 25. Januar 2013 mit
einem Zubau von 35 GWp aus. Auch das Schweizer Bankhaus
Sarasin schatzt die Neuinstallationen in 2013 mit 36,8 GWp
und das weitere durchschnittliche Marktwachstum bis 2016
mit 17 % ein. Laut EPIA soll der jahrliche Zubau bis 2016 auf
bis zu 77,3 GWp anwachsen.

Getrieben wird das Wachstum vor allem von Landern auBer-
halb Europas wie den USA, China und Japan, wéhrend in
Europa mit einem leicht riicklaufigen Markt gerechnet wird.

Auch der deutsche Markt wird sich nach den Einschatzungen
der Marktanalysten voraussichtlich riickldufig entwickeln.
So rechnet EPIA in 2013 nur noch mit einem Zubau von
2 bis 5 GWp, Sarasin mit 5,2 GWp. Damit wiirde Deutschland
aber dennoch weiterhin zu den weltweit starksten Markten
gehoren. Obwohl die degressive Gestaltung des Erneuerbaren
Energiengesetzes in der Novellierung von 2012 bereits
gegen Ende 2012 ihre Wirkung entfaltete, muss in Deutsch-
land aufgrund der anhaltenden 6ffentlichen Diskussion der
Auswirkungen der EEG-Umlage auf den Strompreis mit einer
erneuten EEG-Anderung noch vor der Bundestagswahl im
Herbst 2013 gerechnet werden. Die aktuell diskutierten Ande-
rungsvorschlage konnten — inshesondere bei der Einfiihrung
von Abgaben auch fiir Bestandsanlagen — zu einem sehr deut-
lichen Markteinbruch in Deutschland fiihren. Einzelne GroR-
investoren im Bereich Erneuerbare Energie wie beispielsweise
die Stadtwerke Miinchen hatten bereits angekiindigt, wegen

fehlender Rechtssicherheit neue Projekte auf Eis zu legen.
Auch die von der Bundesregierung angekiindigte neue For-
derung von Stromspeichern fir Anlagen bis 30 KWp dirfte an
dieser Entwicklung kaum etwas dndern.

In ltalien geht EPIA im Jahr 2013 von einem Zubau zwi-
schen 1,5 und 3 GWp aus, Sarasin schatzt das Wachstum
in Italien mit 3 GWp am oberen Ende dieser Spanne ein. Am
27.August 2012 trat in Italien das Conto Energia V und damit
nach den derzeitigen Planen das letzte Forderprogramm in
Kraft. Die Férderung wird mit dem Erreichen einer Gesamtfor-
dersumme von 6,7 Mrd. € des Conto Energia | bis V eingestellt.
Von den 700 Mio. € Fordervolumen des Conto Energia V waren
nach dem offiziellen Zahler der italienischen Energiebehérde
fir Erneuerbare Energien GSE (Gestore Servizi Energetici) am
22.Méarz 2013 bereits mehrals 570 Mio. € verbraucht.

In Frankreich rechnet EPIA fiir das Jahr 2013 mit einem Zubau
zwischen 500 MWp und 2 GWp, Sarasin mit 1,5 GWp. Der fran-
zosische Markt dirfte von neuen Férderimpulsen profitieren,
die aktuell von der neuen franzésischen Regierung diskutiert
werden. Unter anderem ist eine Verdopplung des Geneh-
migungsdeckels von 500 MWp auf 1 GWp, eine Ausschrei-
bungsplattform fiir GroBprojekte und eine Vereinfachung der
Vergilitungsstruktur vorgesehen. Zudem ist ein EU-Bonus fir
Photovoltaik-Dachanlagen von bis zu 10% vorgesehen, deren
Module zu einem bedeutenden Teilin Europa gefertigt wurden.

In Spanien gingen die Marktforscher von EPIA bislang von
einem Zubau zwischen 100 und 500 MWp in 2013 aus. Das
Fordermoratorium in Spanien kénnte diesen Wert aber noch
nach unten korrigieren. Im September 2012 hat die spanische
Regierung dartiber hinaus die Einfihrung einer zusatzlichen
Energiesteuer von 6% auf Ertrage aus der Stromproduktion
beschlossen, die allerdings alle Energieformen gleicher-
mafden trifft.

Grofbritannien gehort nach den bisherigen Prognosen
in 2013 zu den wachstumsstarksten Markten in Europa.
Zwischen 250 MWp und knapp 1,3 GWp werden hier in
2013 neu installiert, schatzt EPIA (Sarasin: 1,2 GWp). Vor
allem im 1. Quartal 2013 wird ein Boom bei groBeren Frei-
flachen erwartet, da ab dem 1. April neue Regelungen fir die
Umweltzertifikate Renewables Obligation Certificates (ROCs)
gelten. Mit diesen Zertifikaten missen die Energieversorger
den Bezug eines steigenden Anteils Erneuerbarer Energie fiir
die von ihnen vertriebene Gesamtstrommenge nachweisen.



Auch fir die Tirkei werden hohe Wachstumsraten von den
Marktexperten erwartet — hier lag allerdings die kumulierte
installierte Leistung Ende 2012 voraussichtlich noch unter
100 MWp.

Die Zubauprognosen fiir die verschiedenen europdischen Lan-
derkonnten durch die zunehmende Wettbewerbsfahigkeit von
Strom aus Photovoltaik deutlich nach oben korrigiert werden,
da mit mehr Installationen zu rechnen ware, die keine staatlich
garantierte Einspeisevergiitung mehr in Anspruch ndhmen,
sondern den Strom ber Stromabnahmevertrage vermarkten
oder selbst verbrauchen wiirden. Bislang und absehbar auch
noch im Verlauf des Geschéftsjahres 2013 dirften sich die
Kirzungen der Einspeisetarife jedoch noch wachstumsdamp-
fend auswirken.

Mit einem von Sarasin prognostizierten Wachstum von
5,3 GWp (EPIA: 3,7 bis 4,6 GWp) gehort die USA nach Ansicht
der Marktexperten neben China mit 5,1 GWp (EPIA: 3,3 bis
6 GWp) und Japan mit 3,1 GWp (EPIA: 2,5 bis 3 GWp) zu
den wachstumsstarksten auBereuropdischen Markten fiir
Photovoltaik. Allerdings konnte das Wachstum im US-ameri-
kanischen Markt durch den Fund und die Ausbeutung neuer
Erdgasvorkommen durch ,Fracking® (Férderung in tieferen
Gesteinsschichten, indem unter hohem Druck Flissigkeit
in die Gesteinsschicht gepresst wird) verlangsamt werden.
Durch ein erhohtes Gasangebot sind die Gaspreise in den USA
bereits gesunken, so dass Gaskraftwerke wieder wirtschaft-
licher betrieben werden kénnen und damit in den direkten
Wettbewerb zu grofien Photovoltaik-Kraftwerkparks treten.

Chile wird von Marktforschern als ein kiinftiger Boommarkt
gehandelt. So rechnet iSuppli in einer Verdffentlichung vom
23. Januar 2013 damit, dass zwischen 2012 und 2016 in
Lateinamerika insgesamt rund 5,3 GWp installiert werden,
rund 60% davon in Chile. Auch EPIA rechnet mit starkem
Wachstum. Wahrend fur 2013 noch ein Zubau zwischen
50 und 250 MWp prognostiziert wird, rechnen die Marktanaly-
sten im Jahr 2016 bereits mit einem Zubau von bis zu 1 GWp.

Die S.A.G. Solarstrom AG hat furr die zweite Jahreshalfte 2013
den Baubeginn eines 440-MW-Grof3projekts in Spanien ange-
kiindigt, ist in Grof3hritannien mit dem Bau grof3er Freiflachen
aktiv, setzt in Chile bereits ein Pilotprojekt um, eruiert Pro-
jekte in der Tirkei und wird ebenfalls weiter im Heimatmarkt
Deutschland sowie in Italien und Frankreich tatig bleiben und
damit sowohl vom Markt etablierter Photovoltaik-Lander als
auch neuer Boomregionen profitieren.

S.A.G. SOLARSTROM AG
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Der Konsolidierungsdruck in der Branche halt auch voraus-
sichtlich noch 2013 aufgrund der schwierigen Finanzie-
rungssituation, des hohen Wettbewerbs und der nach wie vor
gegebenen Abhangigkeit der Geschaftsmodelle von staatlich
garantierten Einspeisevergltungs- und anderen Férdermodel-
len weiter an. Nach wie vor sind Produktionsiiberkapazitaten
am Markt zu beobachten, die auch im Jahr 2013 den Preis-
druck aufrechterhalten dirften. Insofern werden voraussicht-
lich die Komponenten- und Systempreise auch 2013 weiter
zurickgehen, wenn auch voraussichtlich nicht im gleichen
Maf3e wie im Vorjahr. Im Jahr 2012 waren die Komponenten-
preise laut der Grohandelsplattform pvXchange um bis zu
knapp 32% und laut dem Bundesverband Solarwirtschaft um
gut 20% bei den Systemen zuriickgegangen.

Unklar sind bislang mogliche Auswirkungen des von der
EU ProSun-Initiative vorangetriebenen Anti-Dumping-Verfah-
rens der EU-Kommission gegen asiatische Modulhersteller.
Strafzolle auf asiatische Module kénnten nach Einschatzung
der S.A.G. Solarstrom Gruppe den europdischen Markt deut-
lich im Erreichen der Grid-Parity, der Kostengleichheit von
Strom aus konventionellen Energiequellen zu Strom aus Pho-
tovoltaik, zuriickwerfen und zu einem Markteinbruch fithren,
zumal China als Reaktion auf das Verfahren ebenfalls eine
Anti-Dumping-Priifung beziglich des aus Europa bezogenen
Polysiliziums angestrengt hat.

Aufgrund der deutlich gesunkenen Komponenten- und
Systempreise ist bereits heute in vielen europdischen Landern
Strom aus Photovoltaik im direkten Wettbewerb zu konventio-
nellen Energiequellen wettbewerbsfahig. Die Kostengleichheit
zum Strompreis aus konventionellen Energiequellen dirfte
dem Markt fiir Photovoltaik demnach ebenso Auftrieb ver-
leihen wie die Marktreife neuer Speichertechnologien, auch
wenn es in Zukunft verstarkt Themen wie Netzmanagement
und Regelenergie zu adressieren gilt.

Von dieser Entwicklung werden Unternehmen wie die
S.A.G. Solarstrom AG langfristig profitieren, die sich stabil in
derKonsolidierungsphase der Gesamtbranche behauptet und
mit den Lésungen der meteocontrol auch kiinftige Heraus-
forderungen des Marktes adressiert.
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B.12 Prognosebericht

3.
PROGNOSE FUR DEN GESCHAFTSVERLAUF IN DEN
JAHREN 2013 UND 2014

Das Marktumfeld der S.A.G. Solarstrom Gruppe war in den letz-
ten Jahren erheblichen Verdnderungen unterworfen. Kurzfris-
tige regulatorische Anderungen, neu eingefiihrte Steuern und
die Finanzkrise haben eine verldssliche Planung fast unmog-
lich gemacht. Die Gesellschaft war unterjahrig immer wieder
gezwungen, flexibel auf Marktverdnderungen zu reagieren,
Plane zu dndern, Budgets und Installationsvolumina anzu-
passen. Da die Marktkonsolidierung weiter anhalt und auch
ein Ende der Euro-Finanzkrise noch nicht in Sicht ist, lassen
sich die Rahmenbedingungen fiir 2013 und 2014 weiterhin
nicht verldsslich einschatzen. Insbesondere der zu erwartende
Preisriickgang bei Komponenten und daraus resultierend bei
Photovoltaik-Komplettanlagen wird in erheblichem Mafe Ein-
fluss auf erzielbare Umséatze der Gruppe haben, da bei stark
sinkenden Preisen mehr Projekte umgesetzt werden miissen,
um ein geplantes Umsatzvolumen zu erreichen. Weitere regu-
latorische Verscharfungen und Kirzungen der Einspeisetarife
in Europa zeigen zudem, dass die politische Akzeptanz der
Photovoltaik — nicht zuletzt aufgrund deutlich erkennbarer
Lobbyeinflisse konventioneller Energieerzeuger — nachldsst.
Die S.A.G. Solarstrom AG wird deshalb aufgrund der erheb-
lichen Marktunsicherheiten auch fiir 2013 und 2014 keine
konkreten Umsatz- und EBIT-Ziele benennen. Oberstes Ziel
in dieser Marktsituation ist fur die Gesellschaft eine weitere
Stabilisierung und Festigung der Marktposition und die Siche-
rung der operativen Profitabilitat, um in einem perspektivisch
auch international vielversprechenderen Marktumfeld sehr
schnell zu einem nachhaltigen Wachstumskurs zuriickkehren
zu koénnen.

Erhohung des Installations- und Absatzvolumens

und positives EBIT

Unter den bislang bekannten regulatorischen Anderungen und
einem angenommenen Preisriickgang fiir Photovoltaik-Kom-
plettanlagen plant die S.A.G. Solarstrom AG fiir 2013 erneut
eine Erhdhung des Installations- und Absatzvolumens, das
2012 bei 117 MWp lag, sowie ein positives operatives Ergeb-
nis (EBIT). Von Bedeutung fiir das Absatzvolumen wird jedoch
auch der Anteil der Anlagen sein, die im Zweitmarktgeschaft
in 2013 umgesetzt werden kénnen. Dieser Umsatz ist in der
Regel mit einem niedrigeren Absatzvolumen verbunden. Von
ganz entscheidender Bedeutung fiir die Prognose wird der
Ausgang des Antidumpingverfahrens bei der Europdischen
Kommission sein. Sollte ein Zoll kommen, wird seine Hohe das
dann noch baubare Volumen und die erzielbaren Ertrage mas-
siv beeinflussen. Eine Anpassung wird dann unausweichlich.

Die langfristige EBIT-Zielmarge der gesamten Gruppe liegt
weiterhin zwischen 5 und 10%, wobei aufgrund der schwieri-
gen Rahmenbedingungen diese Zielmarke in den Jahren 2013
und 2014 gegebenenfalls nicht erreicht werden kann.

Das Installations- und Absatzvolumen soll sowohl im
Geschaftsbereich Projektierung und Anlagenbau erzielt
werden als auch im Geschaftsbereich Partnervertrieb. Im
Geschaftsbereich Projektierung und Anlagenbau wird auf-
grund des unsicheren regulativen Marktumfeldes in Deutsch-
land im Jahr 2013 voraussichtlich zwischen 60 und 80% des
Umsatzes im Ausland erzielt werden. Zielmarkte sind hier vor
allem GroBbritannien, Spanien, Chile und gegebenenfalls wei-
tere Markte, wie beispielsweise die Tirkei oder Afrika. Die
USA stehen als Zielmarkt aufgrund der durch Hydrofracking
beeinflussten Entwicklung auf dem Gasmarkt mit sinkenden
Strompreisen und einer Konzentration der zur Verfligung ste-
henden personellen Ressourcen auf Landermarkte, in denen
sich Projekte leichter umsetzen lassen, zurzeit nicht mehrim
Fokus, bleiben aber als potenzieller Zielmarkt fir Projektie-
rung und Anlagenbau weiter im Beobachtungsstatus. Mit der
meteocontrol North America Inc. ist bereits eine Servicetochter
in diesem Solarmarkt vertreten. Risikobehaftete Geschafte
in unbekannten neuen Landermérkten wird die S.A.G. Solar-
strom AG wie auch in den vorangegangenen Jahren vermeiden.
Der prozentuale Anteil des Partnervertriebes am Installations-
und Absatzvolumen, der im Geschéftsjahr 2012 bei knapp
30% lag und sowohl die Zusammenarbeit mit Exklusivpart-
nern als auch den Handel mit Komponenten beinhaltet, wird



perspektivisch weiter sinken, da sich die S.A.G. Solarstrom AG
aus Profitabilitatsgesichtspunkten wieder verstarkt auf die
Zusammenarbeit mit Exklusivpartnern konzentrieren wird.
Diese sollen — auch um deren Margensituation zu verbessern
— zu Servicepartnern weiterentwickelt werden. In 2014 soll
die Installations- und Absatzmenge mit der Erschliefung
weiterer neuer Landermarkte in dhnlicher Weise steigen wie
in 2013, wobei das Volumen im Geschaftsbereich Projektie-
rung und Anlagenbau deutlich gesteigert werden soll und das
Volumen im Geschéftsbereich Partnervertrieb voraussichtlich
auf einem vergleichbaren Niveau bleiben wird wie in 2013.
Die Komponenten- und Systempreise werden erheblichen
Einfluss darauf haben, ob ein Wachstum des Installations-
und Absatzvolumens in den Jahren 2013 und 2014 auch
Umsatzwachstum in den Geschaftsbereichen Projektierung
und Anlagenbau sowie Partnervertrieb bedeuten wird. Fir
den Geschaftsbereich Projektierung und Anlagenbau plant
die S.A.G. Solarstrom Gruppe in 2013 und 2014 ein positives
EBIT, fir den Geschaftsbereich Partnervertrieb aufgrund der
weiterhin herausfordernden Wettbewerbssituation ein ausge-
glichenes EBIT. Die Restrukturierung von Bestandsanlagen als
neues Geschaftsfeld innerhalb des Geschéftsbereichs Projek-
tierung und Anlagenbau dirfte dabei positive Effekte auf das
erzielbare EBIT haben. Hierist das Marktvolumen von Restruk-
turierungs-Projekten bislang allerding noch nicht bezifferbar.

Das generelle Wachstum des Installations- und Absatzvolu-
mens Uber das Jahr 2014 hinaus wird von der Umsetzbarkeit
von Projekten ohne staatlich garantierte Einspeisevergiitungen
oder sonstige Forderungssysteme abhangen. Gelingen die
bereits jetzt konzeptionierten Marktmodelle, so ist in den
Folgejahren mit einem erheblichen Marktpotenzial zu rechnen.
Esisterkldrtes Ziel der S.A.G. Solarstrom Gruppe, in 2013 und
2014 die Wettbewerbsfghigkeit von Strom aus Photovoltaik in
Marktpreismodellen und integrierten Energieversorgungskon-
zepten unter Beweis zu stellen.

Die Prognose steht unter der Pramisse, dass Komponenten
und qualifiziertes Fachpersonal wie bisher in einer angemes-
senen Menge zur Verfiigung stehen und dass die Unterneh-
mensgruppe die fir die Geschaftstatigkeit erforderlichen
Finanzierungsmittel erhalt. Weitere Einflussfaktoren sind die
wirtschaftlichen, politischen und gesetzlichen Rahmenbedin-
gungen in den Absatzmarkten der S.A.G. Solarstrom Gruppe,
Einflisse von Wetter- und Umweltbedingungen sowie steuer-
liche und technische Aspekte.

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

Deutliches Wachstum in den Geschdiftsbereichen
Anlagenbetrieb und Services sowie Stromproduktion
Fur den Geschéftsbereich Anlagenbetrieb und Services ist
erneut ein deutliches Umsatzwachstum in 2013 und 2014
geplant. Der Geschaftsbereich soll durch die Ausweitung des
Serviceportfolios und durch den Aufbau weiterer qualifizierter
Mitarbeiter gestarkt werden, da das Servicegeschaft sowohl
margenstarke Umsatze sichert, als auch nicht in dem MaRe
von Marktschwankungen betroffen ist wie die Geschaftsbe-
reiche Projektierung und Anlagenbau sowie Partnervertrieb.

Auch der Geschaftsbereich Stromproduktion soll die Umséatze
durch eine Aufstockung des Portfolios in 2013 und 2014
weiter steigern. Eine gewiinschte Zielgréfie ist eine jdhrliche
Aufstockung im einstelligen MWp-Bereich. Die Investitionen
in den eigenen Anlagenbestand sind allerdings von den zur
Verfligung stehenden finanziellen Mitteln abhangig. Sollten
aufgrund der Finanzierungssituation keine Neuinvestitionen
getatigt werden kdnnen, so ist in diesem Geschéftsbereich
in jedem Fall mit einem sehr stabilen Umsatz zu rechnen,
der gegebenenfalls nur leicht auf Basis der Gblichen jahr-
lichen Witterungsbedingungen schwanken wird. Fir beide
Geschaftsbereiche erwartet die S.A.G. Solarstrom AG fir
2013 und 2014 vergleichbare zweistellige EBIT-Margen wie
im Geschaftsjahr 2012.

Kostenstruktur angepasst

Die Unternehmensgruppe hat mit ,,Slim 2012 im Geschafts-
jahr 2012 die Kostenstruktur an das veranderte Marktumfeld
und die zu erwartenden Umsétze angepasst, um die grund-
sdtzliche Profitabilitat und Stabilitat der Gruppe zu gewahr-
leisten. Das ist in vollem Mafie gelungen. Auch in 2013 und
2014 wird die S.A.G. Solarstrom Gruppe mit dem neuen Pro-
gramm ,Flex 2013“ die Kostenstruktur sorgfaltig steuern und
bei Bedarf an weitere Marktverdanderungen anpassen. Durch
die Flexibilisierung von Installationskapazitaten und punk-
tuelles Outsourcing von Aufgabenbereichen ist die Gruppe
sowohl fir einen moglichen weiteren Marktriickgang als auch
fir ein deutliches Marktwachstum gut geriistet.

/5
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B.12 Prognosebericht

Investitionen in eigenes Kraftwerksportfolio und neue
Unternehmenszentrale

Fir den Bereich Stromproduktion istin 2013 und 2014 jeweils
in Abhdngigkeit zu den zur Verfigung stehenden finanziellen
Mitteln eine Ergdnzung des eigenen Kraftwerksportfolios im ein-
stelligen MWp-Bereich geplant. Im Geschaftsjahr 2012 waren
nur niedrige Investitionen in den Kraftwerkspark getatigt wor-
den, woraus kein Umsatzanstieg resultierte. Mit Erreichen der
Grid-Parity und mit Wegfall einer Forderung in wenigen Jahren
bietet dieses Portfolio Chancen in der Direktvermarktung von
Okostrom, deshalb soll dieser Bereich weiter gestarkt werden.

Die S.A.G. Solarstrom AG plant darber hinaus, Anfang der
zweiten Jahreshdlfte 2013 zusammen mit einem Inves-
tor mit dem Bau einer neuen Firmenzentrale zu beginnen,
die voraussichtlich Ende 2014 bezogen werden kann. Das
Investitionsvolumen wird im niedrigen zweistelligen Millionen-
bereich liegen, aber deutliche Einsparungen in den Neben-
kosten ermdglichen. Zudem wird das Gebaude nach den
Standards der Deutschen Gesellschaft fiir Nachhaltiges Bauen
DGNB gebaut und zertifiziert werden.

Der Vorstand geht nach aktuellem Planungsstand davon aus,
dass ausreichend finanzielle Mittel fur die geplanten Investi-
tionen zur Verfligung stehen.

Liquiditdtsentwicklung und Finanzierungs-
maoglichkeiten

Zum 31.Dezember 2012 betrugen die liquiden Mittel 8.543 T€
(2011: 10.696 T€). Der hohe Netto-Liquiditatszufluss von
ber 50 Mio. € aus dem Projekt Serenissima im Méarz 2012
sowie der noch erwartete Liquiditatszufluss aus einigen Anla-
genverkdufen aus 2012 und einem britischen GroBprojekt aus
dem 1. Quartal 2013 sind eine solide Basis fiir die operative
Geschaftstatigkeit und die geplanten Investitionen in 2013
und 2014. Ein Zwischenfinanzierungsrahmen des Deutsche
Bank Konzerns fr Projekte in Hohe von 40 Mio. € mit einer
Laufzeit bis 2014 sollte dariiber hinaus die Umsetzung der
aktuell geplanten Projekte deutlich erleichtern. Grofiprojekte
iber 50 MWp, darunter auch das geplante 440-MWp-Projekt
in Badajoz, Spanien, werden, um die Liquiditat und die Bilanz
der Unternehmensgruppe zu schonen, nur gemeinsam mit
einem Investor umgesetzt. Eine liquiditatsbelastende Vor-
finanzierung von Projekten dieser GrofRenordnung ist nach
aktuellem Planungsstand nicht vorgesehen. Ein Cashpooling
der Tochtergesellschaften ermoglicht darliber hinaus eine
gruppenweite Liquiditatssteuerung unabhangigvon einzelnen
Gesellschaften oder Geschaftsbereichen.

Es ist aufgrund der anhaltenden Finanzkrise jedoch mit einer
weiteren Verknappung und Verteuerung der Projektfinanzie-
rungsmaoglichkeiten flir GroBprojekte zu rechnen.

Die Unternehmensfinanzierung durch Bankkredite und durch
die beiden Unternehmensanleihen sowie die Finanzierung des
eigenen Anlagenbestandes sind vertraglich langfristig abgesi-
chert. Die Zinszahlungen erfolgen planmaBig, so dass hieraus
keine auBergewdhnlichen Entwicklungen in 2013 und 2014
zu erwarten sind.

Langfristige Wachstumschancen

Das stabile Vier-Saulen-Modell der S.A.G. Solarstrom Gruppe
hat sich in einem sehr schwierigen Marktumfeld 2012 als
robust und anpassungsfahig bewdhrt. Die Risikodiversifizie-
rung durch vier Geschéftsbereiche, die gezielte, risikokontrol-
lierte Auslandsexpansion sowie die hohe Flexibilitdt haben sich
ausgezahlt. Das eigene Anlagenportfolio sichert ebenso wie
das Serviceangebot sehrstabile und weiter wachsende Ertrage.

Die ErschlieBung neuer Geschéftsfelder wie beispielsweise die
Restrukturierung von Solarinvestments auf dem Zweitmarkt,
neue Dienstleistungen der Servicetochter meteocontrol GmbH,
wie beispielsweise das Photovoltaik-Anlagenrating oder auch
Konzepte fir die Integration von Photovoltaik in dezentrale
Energieversorgungskonzepte, bieten auch jenseits von
perspektivisch weiter steigenden Installations- und Absatz-
volumina deutliche Wachstumschancen fiir die Gesellschaft.

Als Photovoltaik-Spezialist und Serviceanbieter fir Dienst-
leistungen entlang der gesamten Photovoltaik-Wertschdp-
fungskette und mit einer nachgewiesenen Erfolgsbilanz in
den letzten, sehr turbulenten Jahren in der Solarbranche ist
die S.A.G. Solarstrom AG hervorragend positioniert. Die starke
Erhohung der Energiekosten dirfte mittelfristig die Nachfrage
nach einer effizienten, nachhaltigen und kostengtinstigen
Energieproduktion aus Photovoltaik weiter ankurbeln, wobei
das Marktwachstum durch die zunehmende Verbreitung aus-
gereifter Speichermodelle noch beférdert werden dirfte. Die
steigende Nachfrage nach regenerativer Energie und die in
vielen Landern bereits erreichte Wettbewerbsfahigkeit zu kon-
ventionellen Energiequellen bieten der Unternehmensgruppe
damit langfristig hervorragende Wachstumschancen.
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Mit einem positiven operativen Cashflow in Hohe
von 85,6 Mio. €, dem positiven Konzernjahres-
ergebnis und einem Projektfinanzierungsrahmen

in Hohe von 40 Mio. € ist die S.A.G. Solarstrom AG
fir die Geschaftsjahre 2013 und 2014 sehr gut
geriistet. Die Unternehmensgruppe verfiigt Giber
eine solide Kapitalausstattung, auch wenn sich die
rege Projekttatigkeit und die Finanzierung des eigenen
Anlagenportfolios in der Bilanz niederschlagen.
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C.1 Konzern-Gesamtergebnisrechnung fiir 2012

ANHANG,
INTE SIEHE ZIFFER 2012 2011*
Umsatzerlose 6. 188.623 261.811*
Anteil am Gewinn/Verlust von Gemeinschaftsunternehmen 7. -725 861
Bestandsveranderung unfertiger Erzeugnisse 8. 68 -48.206
Andere aktivierte Eigenleistungen 8. 474 299
Sonstige betriebliche Ertrage 8. 4.224 3.933
Materialaufwand 9. -151.857 -180.357
Personalaufwand 10. -15.191 -15.633
Abschreibungen 11. -3.261 -2.961
Sonstige betriebliche Aufwendungen 12. -13.470 -15.931*
Betriebsergebnis (EBIT) 8.885 3.816*
Anteil am Gewinn/Verlust von assoziierten Unternehmen 104 160
Ubrige Beteiligungsertrige 126 0
Finanzertrdge 870 500
Finanzierungsaufwendungen -7.802 -9.088
Finanzergebnis 15. -6.702 -8.428
Ergebnis vor Steuern (EBT) 2.183 -4.612*
Ertragsteueraufwand/-ertrag 17. -1.078 -1.263
Konzernjahresergebnis 1.105 -5.875*
Sonstiges Ergebnis:
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 346 -761
Bewertung fiir Hedging -220 -1.205
Versicherungsmathematisches Ergebnis aus Pensionsverpflichtungen =129 0
Gesamtkonzernergebnis 1.102 -7.841*
IN€
Ergebnis je Aktie 18.

Unverwdssertes Ergebnis je Aktie 0,09 -0,48*

Verwassertes Ergebnis je Aktie 0,09 -0,36*

* Einige dargestellte Betrége weichen aufgrund vorgenommener Anderungen von den Betrégen im Konzernabschluss fiir das Geschiftsjahr 2011 nach IAS 8 ab (Einzelheiten
siehe Anhangsangaben 1.).
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C.2 Konzern-Bilanz zum 31. Dezember 2012

31. DEZEMBER

ANHANG,
INTE SIEHE ZIFFER 2012 2011*
AKTIVA
Langfristige Vermogenswerte
Immaterielle Vermdgenswerte 19.
Lizenzen, Rechte und Software 279 562
Selbsterstellte immaterielle Vermdgenswerte 824 374
Geschafts- oder Firmenwert 1.625 1.625
2.728 2.561
Sachanlagen 20.
Grundstiicke und Bauten 549 558
Technische Anlagen und Maschinen 47.620 49.559
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 830 889
48.999 51.006
Finanzanlagen 21.
Beteiligungen 3.296 2.902
Anteile an Gemeinschaftsunternehmen 11.140 10.845
Anteile an assoziierten Unternehmen 2.277 2.221
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 11.775 11.766
28.488 27.734
Langfristige Forderungen und sonstige Vermdgenswerte 22. 8.503 1.467
Aktive latente Steuern 4.544 2.715
93.262 85.483
Kurzfristige Vermogenswerte
Vorrdte 23.
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 5.922 13.918
Unfertige Erzeugnisse 7.486 7.418
Geleistete Anzahlungen 70 107
13.478 21.443
Forderungen und sonstige Vermogenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 25. 86.515 189.093*
Forderungen aus Fertigungsauftragen 26. 63.863 6.257
Sonstige Vermdgenswerte 27. 33.463 11.177
Ertragsteuerforderungen 177 1.080
184.018 207.607*
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 28. 8.543 10.696
206.039 239.746*
299.301 325.229*
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31. DEZEMBER

ANHANG,
INTE SIEHE ZIFFER 2012 2011*
PASSIVA
Gezeichnetes Kapital 33.566 33.563
Kapitalriicklage 14.248 14.248
Sonstige Riicklagen -1.554 -1.205
Wahrungsdifferenzen -103 -449
Eigene Anteile -2.358 -1.812
Konzernbilanzgewinn/-verlust 407 853*
Gesamtsumme Eigenkapital 29. 44.206 45.198*
Langfristige Schulden
Anleihen 31. 50.224 50.306
Verzinsliche Darlehen 32. 33.332 36.758
Passive latente Steuern 3.769 1.496
Sonstige langfristige Schulden 1.113 709
30. 88.438 89.269
Kurzfristige Schulden

Ertragsteuerverbindlichkeiten 34. 786 2.699
Sonstige Riickstellungen 35. 236 740
Verzinsliche Darlehen 36. 37.978 103.568

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Verbindlichkeiten 37. 127.657 83.755*
166.657 190.762*
Gesamtsumme Schulden 255.095 280.031*
299.301 325.229*

* Einige dargestellte Betrége weichen aufgrund vorgenommener Anderungen von den Betrégen im Konzernabschluss fiir das Geschaftsjahr 2011 nach IAS 8 ab (Einzelheiten
siehe Anhangsangaben 1.).
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C.3 Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung 2012

GEZEICHNETES KAPITAL- SONSTIGE WAHRUNGS- BlLANgggvilEm} SUMME
INTE KAPITAL RUCKLAGE RUCKLAGEN DIFFERENZEN  EIGENE ANTEILE -VERLUST EIGENKAPITAL
Stand 1. Januar 2011 32.019 13.779 0 312 -4.243 8.231 50.098
Gesamtkonzernergebnis 0 0 -1.205 -761 0 -5.875* -7.841*
Kapitalerhohung 1.544 3 0 0 0 0 1.547
Erwerb/VerduBerung
eigener Aktien 0 466 0 0 2.431 0 2.897
Ausschiittung Dividende 0 0 0 0 0 -1.503 -1.503
Stand 31. Dezember 2011 33.563 14.248 -1.205 -449 -1.812 853* 45.198*
Stand 1. Januar 2012 33.563 14.248 -1.205 -449 -1.812 853* 45.198*
Gesamtkonzernergebnis 0 -349 346 0 1.105 1.102
Kapitalerhohung 3 0 0 0 0 3
Erwerb/VerduBerung
eigener Aktien 0 0 0 0 -546 0 -546
Ausschiittung Dividende 0 0 0 0 0 -1.551 -1.551
Stand 31. Dezember 2012 33.566 14.248 -1.554 -103 -2.358 407 44.206

* Einige dargestellte Betrage weichen aufgrund vorgenommener Anderungen von den Betrégen im Konzernabschluss fiir das Geschaftsjahr 2011 nach IAS 8 ab (Einzelheiten

siehe Anhangsangaben 1.).
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C.4 Konzern-Kapitalflussrechnung 2012

INTE 2012 2011*
EBIT 8.885 3.816*
Abschreibungen 3.261 2.961
Buchgewinne/-verluste bei Anlagenabgdngen -780 -7
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage 698 -678
Veranderung des Vermogens 40.091 -56.152*
Veranderung der langfristigen Schulden (ohne Finanzkredite) -593 1.205
Veranderung der kurzfristigen Schulden (ohne Finanzkredite) 41.309 -848*
Gezahlte Zinsen -6.878 -8.050
Erhaltene Zinsen 661 329
Gezahlte/erhaltene Ertragsteuern -1.049 -3.853
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit 85.605 -61.277
Freigewordene Finanzmittel aus dem Wegfall der Besicherung 2.672 2.733
Gebundene Finanzmittel aus der Zufiihrung der Besicherung -2.678 -1.221
Veranderung langfristiger Forderungen -3.247 910
Veranderung aus Dritten gewahrten Krediten und Darlehen -12.890 0
Einzahlungen von assoziierten Unternehmen 48 31
Einzahlungen von Beteiligungen 126 0
Auszahlungen fiir Investitionen in das immaterielle Anlagevermégen -554 -558
Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermdgen -357 -24.697
Einzahlungen aus dem Abgang von Anlagevermégen 783 40
Auszahlungen fiir den Erwerb von Gesellschaften und sonstigen Geschaftseinheiten -494 0
Cashflow aus Investitionstatigkeit -16.591 -22.762
Auszahlungen aus der Tilgung von Finanzkrediten -102.009 -43.567
Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten 33.032 110.286
Einzahlungen aus der Emission von Anleihen 0 16.868
Riickzahlungen Wandelanleihe -128 0
Einzahlungen aus der VerduRerung eigener Aktien 0 2.897
Auszahlungen zum Erwerb eigener Aktien -546 0
Kapitalerhéhung aus der Ausgabe neuer Aktien 3 0
Gewinnausschiittung an Anteilhaber -1.551 -1.503
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -71.199 84.981
Nettoveranderung von Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten -2.185 942
Wechselkursbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds 32 -56
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 10.696 9.810
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 8.543 10.696

Zusammensetzung des Finanzmittelfonds
Fliissige Mittel 8.543 10.696
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 8.543 10.696

* Einige dargestellte Betrdge weichen aufgrund vorgenommener Anderungen von den Betrdgen im Konzernabschluss fiir das Geschéftsjahr 2011 nach IAS 8 ab (Einzelheiten
siehe Anhangsangaben 1.).
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C.5 Konzern-Anhang zum 31. Dezember 2012

1.
ALLGEMEINE INFORMATIONEN

Gegenstand der S.A.G. Solarstrom AG und ihrer Tochtergesell-
schaften ist die Planung, die Herstellung und Finanzierung,
der Erwerb, der Betrieb und der Vertrieb von Anlagen und An-
lagenteilen sowie die Produktion und der Vertrieb von Energie,
ferner der Handel mit Waren, Lizenzen und sonstigen Rechten
sowie die Erbringung von Dienstleistungen, und zwar jeweils
im Bereich solarer Energien.

Die S.A.G. Solarstrom AG mit Sitz in der Sasbacher Strafie 5,

79111 Freiburg im Breisgau, ist eine in Deutschland gegriin-
dete Aktiengesellschaft, deren Aktien neben der Notierung im

Wesentliche Bilanzdaten

Segment m:access der Borse Miinchen seit dem 27. Mai 2011
im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierborse in den
Handel einbezogen sind. Sie ist im Handelsregister des Amts-
gerichtes Freiburg im Breisgau (Deutschland) unter der Num-
mer HRB 5646 eingetragen.

Der Vorstand der S.A.G. Solarstrom AG hat den Konzernab-
schluss und den Konzernlagebericht zum 31. Dezember 2012
am 24. Marz 2013 aufgestellt und zur Vorlage an den Auf-
sichtsrat freigegeben.

Korrektur nach IAS 8 zum 31. Dezember 2011

Folgende Vorjahreswerte zum 31. Dezember 2011 werden
rickwirkend gemas IAS 8 korrigiert:

31. DEZEMBER 2011

INTE WIE URSPRUNGLICH AUSGEWIESEN KORREKTUR NACH IAS 8 NACH KORREKTUR
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 191.003 -1.910 1. 189.093
Bilanzsumme 327.139 -1.910 325.229
Konzernbilanzgewinn 3.188 -2.335 3. 853
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

und sonstige Verbindlichkeiten 83.330 425 2. 83.755
Bilanzsumme 327.139 -1.910 325.229
Wesentliche Daten der Gesamtergebnisrechnung 31. DEZEMBER 2011

INTE WIE URSPRUNGLICH AUSGEWIESEN KORREKTUR NACH IAS 8 NACH KORREKTUR
Umsatzerldse 263.721 -1.910 4. 261.811
Sonstige betriebliche Aufwendungen -15.506 -425 5. -15.931
Betriebsergebnis (EBIT) 6.151 -2.335 3.816
Ergebnis vor Steuern (EBT) -2.277 -2.335 -4.612
Konzernjahresergebnis -3.540 -2.335 -5.875
Gesamtkonzernergebnis -5.506 -2.335 -7.841
Ergebnis je Aktie 31. DEZEMBER 2011

IN€ WIE URSPRUNGLICH AUSGEWIESEN KORREKTUR NACH IAS 8 NACH KORREKTUR
Unverwdssertes Ergebnis je Aktie -0,29 -0,19 -0,48
Verwdssertes Ergebnis je Aktie -0,21 -0,15 -0,36

Auf die Angabe der Eroffnungshilanz 2011 wird verzichtet,
da sich durch die Fehlerkorrekturen keine Auswirkungen auf
diese Eroffnungsbilanz ergeben haben.



1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Die Anpassung betrifft die Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen aus dem 48-MWp-GroBprojekt in Norditalien,
das 2011 verkauft wurde. Die Kaufpreiszahlung erfolgte zum
30. Méarz 2012. Daher ware die Forderung zum 31. Dezem-
ber 2011 auf ihren Barwert abzuzinsen gewesen, woraus die
Forderung um 1.718 T€ niedriger war. Desweiteren enthielt
der Vertrag einen Einbehalt dessen Bedingungen zu einer
Abwertung um 192 T€ geflihrt haben.

2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und
sonstige Verbindlichkeiten

Die Anpassung betrifft Beratungsleistungen im Zusam-
menhang mit dem Verkauf des 48-MWp-Grof3projekts in
Norditalien, fiir die Riickstellungen zu bilden waren.

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

3. Konzernbilanzgewinn

Die Anpassung korrespondiert mit der Wertanderung bei den
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (siehe Position
1.) und den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
(siehe Position 2.).

4. Umsatzerlose

Die Abzinsung der Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen sowie die Abwertung (Position 1.) fithren zu einer Redu-
zierung des Verkaufserloses. Der Erfolgsausgleich findet in der
Folgeperiode (ber das Finanzergebnis statt.

5. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die Rickstellung fur Rechtsberatung (Position 2.) fiihrt zu einer
Erhohung der sonstigen betrieblichen Aufwendungen.

Die Anpassungen betreffen das Segment Projektierung und
Anlagenbau und wurden entsprechend in der Segmentbericht-
erstattung beriicksichtigt. Dabei wurde das Segmentvermdgen
um 1.910 T€ vermindert und die Segmentschulden wurden
um 425 T€ erhdht.

35
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C.5 Konzern-Anhang zum 31. Dezember 2012

2.
BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSGRUNDSATZE

Die wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden,
die bei der Erstellung des vorliegenden Konzernabschlusses
angewendet wurden, sind im Folgenden dargestellt. Die be-
schriebenen Methoden wurden konsequent auf die darge-
stellten Berichtsperioden angewendet, sofern nichts anderes
angegeben ist.

2.1
Grundlagen der Erstellung des Abschlusses

Der Konzernabschluss der S.A.G. Solarstrom AG ist gemaf3
§ 315 a HGB in Verbindung mit Artikel 4 der Verordnung (EG)
Nr. 1606/2002 nach den International Financial Reporting
Standards (IFRS) bzw. den International Accounting Standards
(IAS), wie sie in der EU anzuwenden sind, unter Beriicksichti-
gung der Interpretationen (IFRIC, SIC) erstellt.

Dabei werden alle Standards und Interpretationen angewen-
det, die gemaR Artikel 3 bzw. Artikel 6 der Verordnung (EG)
Nr. 1606/2002 fiir verbindlich erklart wurden.

Der Konzernabschluss umfasst die Konzern-Bilanz, die Kon-
zern-Gesamtergebnisrechnung, die Konzern-Kapitalflussrech-
nung, die Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung und
den Konzern-Anhang.

Die Erstellung des Konzernabschlusses erfolgt grundsatzlich
unter Anwendung des Anschaffungskostenprinzips mit Aus-
nahme der Bewertung von derivativen Finanzinstrumenten
sowie teilweise flr zur VerduBerung gehaltene Vermdgens-
werte. Die Gesamtergebnisrechnung wurde nach dem Gesamt-
kostenverfahren erstellt. Um die Klarheit der Darstellung zu
verbessern, werden verschiedene Posten der Bilanz und der
Gesamtergebnisrechnung zusammengefasst. Diese Posten
sind im Anhang gesondert ausgewiesen und erlautert.

Der Konzernabschluss wurde in Euro aufgestellt. Aus Griin-
den der Ubersichtlichkeit werden alle Betrdge — soweit nicht
anders vermerkt — in Tausend Euro (T€) angegeben.

Anderungen der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden und Angaben

Nachfolgend werden Anderungen von Standards und Inter-
pretationen und deren Anwendungspflicht sowie die sich
hieraus ergebenden Auswirkungen auf den Konzernabschluss
dargestellt.

a) Interpretationen und Standards, fir die im Geschdftsjahr
2012 eine erstmalige Anwendungspflicht besteht

STANDARDS (IAS /IFRS) ODER UBERNAHME
INTERPRETATIONEN (IFRIC) REGELUNG DURCH EU ERFOLGT  AUSWIRKUNGEN AUF DEN S.A.G.-KONZERN
IFRS 7 Finanzinstrumente: Angaben Ubertragung Ja Zusatzliche Angabepflichten

finanzieller Vermogenswerte

bei Ausbuchung von finanziellen
Vermodgenswerten.




b) Interpretationen und Standards, deren Anwendungspflicht

in der Zukunft liegt

STANDARDS (IAS/IFRS) ODER
INTERPRETATIONEN (IFRIC)

REGELUNG

ANWENDUNGSPFLICHT
IM S.A.G.-KONZERN AB
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UBERNAHME
DURCH EU ERFOLGT

AUSWIRKUNGEN AUF
DEN S.A.G.-KONZERN

Anderung des IAS 12

IFRS 13

Anderung des IFRS 1
Anderung des IFRS 1

Anderung des IAS 1

Anderung des IAS 19
Anderung des IFRS 7

Anderung des IFRS 1

Annual Improvements to IFRSs
2009-2011 Cycle

Anderung des IFRS 10, IFRS 11,
IFRS 12
IFRIC 20

IFRS 10
IFRS 11

IFRS 12

IAS 27
IAS 28

Anderung des IAS 32

IFRS 10, IFRS 12, IAS 27
Anderung des IFRS 9

Latente Steuern: Realisierung

zu Grunde liegender Vermo-
genswerte (als Finanzinvestition
gehaltene Immobilien)
Bewertung zum beizulegenden
Zeitwert

Severe Hyperinflation

Erstmalige Anwendung der
International Financial Reporting
Standards

Darstellung einzelner Posten

des sonstigen Ergebnisses in der
Gesamtergebnisrechnung
Leistungen an Arbeitnehmer
Finanzinstrumente: Angaben zur
Saldierung von finanziellen Ver-
mogenswerten und finanziellen
Verpflichtungen

Darlehen der 6ffentlichen Hand

Annual Improvements
Ubergangsregelungen

Kosten der Abraumbeseitigung
im Tagebau

Konzernabschliisse
Gemeinschaftliche
Vereinbarungen

Angaben zu Anteilen an anderen
Unternehmen

Einzelabschliisse

Anteile an assoziierten
Unternehmern und Gemein-
schaftsunternehmen

Saldierung finanzieller
Vermogenswerte und finanzieller
Verpflichtungen

Investment Entities

Finanzinstrumente:
Klassifizierung und Bewertung

2013

2013

2013

2013

2013

2013
2013

2013
2013

2013

2013

2014
2014

2014

2014
2014

2014

2014
2015

Ja

Nein
Nein

Nein

Nein
Nein

Keine

Auswirkungen werden gepriift

Keine
Keine

Keine

Auswirkungen werden gepriift
Voraussichtlich keine

Keine
Voraussichtlich keine

Voraussichtlich keine
Keine

Auswirkungen werden gepriift
Auswirkungen werden gepriift

Weitere Angaben iiber die Art
der Risiken und finanziellen
Auswirkungen

Keine
Auswirkungen werden gepriift

Voraussichtlich keine

Auswirkungen werden gepriift
Anderungen der bisherigen
Bewertungskategorien,
Auswirkungen werden gepriift
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C.5 Konzern-Anhang zum 31. Dezember 2012

2.2
Konsolidierungsgrundsdtze

a) Tochtergesellschaften

Der Konzernabschluss umfasst neben der Muttergesellschaft
die auf den gleichen Stichtag aufgestellten Jahresabschlisse
von 42 (Vorjahr: 23) inldndischen und 23 (Vorjahr: 22) aus-
landischen Tochterunternehmen.

Die Abschliisse der Tochterunternehmen werden unter Anwen-
dung einheitlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
zum gleichen Bilanzstichtag aufgestellt wie der Abschluss des
Mutterunternehmens.

Tochterunternehmen sind alle Unternehmen, bei denen das
Mutterunternehmen die Moglichkeit hat, die Kontrolle tber
die Finanz- und Geschaftspolitik auszutiben, regelmafiig
begleitet von einem Stimmrechtsanteil von mehr als 50%.
Tochterunternehmen werden von dem Zeitpunkt an in den
Konzernabschluss einbezogen (Vollkonsolidierung), an dem
die Kontrolle auf den Konzern tibergegangen ist. Sie werden
zu dem Zeitpunkt endkonsolidiert, an dem die Kontrolle endet.

Die Bilanzierung von Unternehmenszusammenschlissen
erfolgt nach der Erwerbsmethode gemaR IFRS 3 (Unterneh-
menszusammenschlisse). Die Anschaffungskosten des
Erwerbs entsprechen dem beizulegenden Zeitwert der hingege-
benen Vermogenswerte, der ausgegebenen Eigenkapitalinstru-
mente und der entstandenen bzw. ibernommenen Schulden
zum Transaktionszeitpunkt. Die Anschaffungsnebenkosten
werden als Aufwand erfasst. Im Rahmen eines Unternehmens-
zusammenschlusses identifizierbare Vermogenswerte, Schul-
den und Eventualschulden werden bei der Erstkonsolidierung
mit ihren beizulegenden Zeitwerten zum Erwerbszeitpunkt
bewertet, unabhéngig vom Umfang der Minderheitenanteile.
Der Uberschuss der Anschaffungskosten des Erwerbs (iber
den Anteil des Konzerns an dem zum beizulegenden Zeitwert
bewerteten Nettovermogen wird als Geschafts- oder Firmen-
wert angesetzt. Wenn die Anschaffungskosten geringer sind
als der beizulegende Zeitwert der ibernommenen identifizier-
baren Vermogenswerte und Schulden, wird der Unterschieds-
betrag direkt in der Gesamtergebnisrechnung erfasst.

Der Verkauf von Projektgesellschaften (Share Deal) wird wie
ein vergleichbarer unmittelbarer Verkauf von Photovoltaik-
Anlagen (Asset Deal) abgebildet, weil diese Transaktionen
integraler Bestandteil des Hauptgeschéfts der S.A.G. Solar-
strom Gruppe sind. Dadurch wird ihre Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage zutreffend dargestellt. Dies bedeutet: Der
Verkaufspreis der Anteile zuzlglich der abgehenden Schul-
den abziglich abgehender Forderungen der Projektgesell-
schaft wird als Umsatzerlos, der Buchwert der abgehenden
Photovoltaik-Anlagen als Materialaufwand ausgewiesen.
Fiir gegebenenfalls zuriickbleibende Restbeteiligungen gilt
der Saldo der anteiligen Konzernbuchwerte der durch den
Verkauf ausscheidenden Vermdgenswerte und Schulden als
Anschaffungskosten. Der Entkonsolidierungserlos fir Projekt-
gesellschaften wird daher nicht separat angegeben. In der
Kapitalflussrechnung sind die Transaktionen im Cashflow aus
operativer Tatigkeit ausgewiesen.

Die Auswirkungen konzerninterner Geschaftsvorfalle werden
eliminiert. Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den
konsolidierten Gesellschaften werden gegeneinander aufge-
rechnet, konzerninterne Ertrage werden mit den korrespondie-
renden Aufwendungen verrechnet. Nicht realisierte Gewinne
und Verluste bei Geschéftsvorfallen zwischen konsolidierten
Gesellschaften werden eliminiert. Bei Vorhandensein unrea-
lisierter Verluste wird dies jedoch als Indikator zur Notwen-
digkeit der Durchfiihrung eines Wertminderungstests fiir den
betroffenen Vermdgenswert gesehen. Die Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden von Tochtergesellschaften wurden, falls
erforderlich, an die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
des Konzerns angepasst.

Fir die in den Konzernabschluss eingebundenen Gesellschaf-
ten S.A.G. Solarstrom Vertriebsgesellschaft mbH, S.A.G. Tech-
nik GmbH und S.A.G. Solarkraftwerke GmbH mit Sitz in Freiburg
im Breisgau sowie meteocontrol GmbH mit Sitz in Augsburg
wurden Befreiungen nach § 264 Abs. 3 HGB in Anspruch
genommen.



b) Gemeinschaftsunternehmen und assoziierte Unternehmen

Gemeinschaftsunternehmen und Anteile an assoziierten
Unternehmen werden nach der Equity-Methode bewertet. Die
Anteile werden zum Zeitpunkt ihres Erwerbs bzw. der Grin-
dung mit den Anschaffungskosten bewertet. In den Folge-
perioden werden diese um die nach dem Erwerb eingetretenen
Anderungen des Reinvermégens des Unternehmens wie z.B.
die anteiligen Jahresergebnisse und Gewinnausschuttungen,
erhéht bzw. vermindert.

Ein Gemeinschaftsunternehmen beruht auf einer vertraglichen
Vereinbarung, in der der Konzern und auBenstehende Parteien
eine wirtschaftliche Tatigkeit in Form einer Kapitalgesellschaft
durchfiihren, die einer gemeinschaftlichen Fithrung unterliegt.

Assoziierte Unternehmen sind diejenigen Unternehmen, auf
die der Konzern einen maf3geblichen Einfluss ausiibt, aber tiber
die er keine Kontrolle besitzt. Der maBgebliche Einfluss wird
regelmaRig unterstellt, wenn ein Stimmrechtsanteil zwischen
20% und 50% besteht.

Der Anteil des Konzerns an Gewinnen und Verlusten von
Gemeinschaftsunternehmen und von assoziierten Unterneh-
men wird vom Zeitpunkt des Erwerbes an in der Gesamt-
ergebnisrechnung erfasst, der Anteil an Verdnderungen der
Ricklagen unter anderen Riicklagen. Die kumulierten Veran-
derungen nach der Akquisition werden mit dem Buchwert des
Anteils an dem Gemeinschaftsunternehmen oder des Anteils
an dem assoziierten Unternehmen verrechnet.

Wenn der Anteil am Verlust des Gemeinschaftsunternehmens
oder am Verlust des assoziierten Unternehmens den Buch-
wert der Beteiligung Ubersteigt, werden weitere Verluste in
der Gesamtergebnisrechnung nur dann erfasst, wenn eine
rechtliche Verpflichtung zum Ausgleich der Verluste besteht
beziehungsweise Zahlungen fiir das Gemeinschaftsunterneh-
men oder das assoziierte Unternehmen geleistet werden.

Nicht realisierte Gewinne aufgrund von Transaktionen zwi-
schen dem Konzern und den Gemeinschaftsunternehmen
oder den assoziierten Unternehmen werden in Héhe des
Konzernanteils an dem Gemeinschaftsunternehmen oder an
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dem assoziierten Unternehmen eliminiert. Bei Vorhandensein
unrealisierter Verluste wird dies jedoch als Indikator zur Not-
wendigkeit der Durchfiihrung eines Wertminderungstests fir
den betroffenen Vermogenswert gesehen. Die Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden von Gemeinschaftsunternehmen
und von assoziierten Unternehmen wurden, soweit erforder-
lich, an die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden des Kon-
zerns angepasst.

Die Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unterneh-
men haben den gleichen Bilanzstichtag wie der Konzern.

Bei Wegfall des mafigeblichen Einflusses auf ein assoziier-
tes Unternehmen (in der Regel begleitet durch einen Anteil
von weniger als 20%) werden die verbleibenden Anteile an
den assoziierten Unternehmen mit ihrem beizulegenden
Zeitwert gemafd IAS 39 bewertet. Sofern ein beizulegender
Zeitwert nicht ermittelt werden kann, wird zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten gemaf IAS 39 bewertet. Unterschiede
zum Buchwert nach der Equity-Methode werden als Gewinn
oder Verlust erfasst. Weiterhin werden Erlose aus dem Abgang
der Gbrigen Anteile an dem assoziierten Unternehmen und
deren Buchwert als Gewinn oder Verlust unter den sonstigen
betrieblichen Ertrdgen oder den sonstigen betrieblichen Auf-
wendungen erfasst.

39
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2.3
Verdnderungen des Konsolidierungskreises

a) Erwerb und Griindung von Gesellschaften

Mit Kaufvertrag vom 13. Juni 2012 erwarb die S.A.G. Solar-
strom AG, Freiburgim Breisgau, 100% der Anteile an der Green
Power Nobitz GmbH & Co. KG, Greiz, zu einem Kaufpreis von
294 T€. Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft betragt 1 €.
Die Gesellschaft ist eine Projektgesellschaft fir einen Solar-
strompark in Deutschland.

Mit Gesellschaftsvertrag vom 14. Juni 2012 wurden folgende
Gesellschaften mit Sitz in Freiburg im Breisgau gegriindet
und mit einem Gesellschaftskapital bei Griindung von 1 €
ausgestattet:

* Solarpark Arneburg GmbH & Co. KG

* Solarpark Cheine GmbH & Co. KG

* Solarpark Finowfurt GmbH & Co. KG

* Solarpark Gléthe GmbH & Co. KG

* Solarpark Hamersleben GmbH & Co. KG
* Solarpark Miicheln GmbH & Co. KG

* Solarpark Niedergdrsdorf GmbH & Co. KG
* Solarpark Nordhessen GmbH & Co. KG

* Solarpark Windischleuba GmbH & Co. KG

Mit Kaufvertrag vom 25.Juni 2012 erwarb die Aurumsole Zwei
GmbH, Freiburg im Breisgau, 100% der Anteile an der Green
Power Roblingen GmbH & Co. KG, Greiz, zu einem Kaufpreis
von 265 T€. Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft betragt
1 €. Die Gesellschaft ist eine Projektgesellschaft fiir einen
Solarstrompark in Deutschland.

Mit Handelsregistereintrag vom 29. Juni 2012 wurde die
Aurumsole Zwei GmbH, Freiburg im Breisgau, gegriindet. Das
Stammkapital der Gesellschaft betrdgt 25 T€ und wird zu
100% von der S.A.G. Solarstrom AG, Freiburg im Breisgau,
gehalten. Gegenstand des Unternehmens ist die europaweite
Entwicklung, Planung, der Bau und die Verdufierung von
Photovoltaik-Kraftwerken. Die Gesellschaft kann gleichartige
oder dhnliche Unternehmen erwerben, sich an solchen Unter-
nehmen beteiligen sowie deren Vertretung und Verwaltung
ibernehmen.

Mit Handelsregistereintrag vom 29. Juni 2012 wurde die
Aurumsole Zwei Komplementdr GmbH, Freiburg im Breisgau,
gegriindet. Das Stammkapital der Gesellschaft betragt 25 T€
und wird zu 100% von der S.A.G. Solarstrom AG, Freiburg im
Breisgau, gehalten. Gegenstand des Unternehmens ist die
Ubernahme der Komplementérstellung von Projektgesell-
schaften fiir Solarparks in Form von Kommanditgesellschaften.

Mit Handelsregistereintrag vom 13. Juli 2012 wurde die
Meteocontrol Iberica S.L., Madrid, Spanien, gegriindet. Das
gezeichnete Kapital der Gesellschaft betragt 10 T€ und wird
zu 100% von der meteocontrol GmbH, Augsburg, gehalten.
Die Gesellschaft ibernimmt die Vertriebsfunktion der meteo-
control in Spanien.

Mit Gesellschaftsvertragvom 10. September 2012 wurden fol-
gende Gesellschaften mit Sitz in Freiburg im Breisgau gegriin-
det und mit einem Gesellschaftskapital bei Grindung von 1 €
ausgestattet:

¢ Sonnenkraft | GmbH & Co. KG

¢ Sonnenkraft Il GmbH & Co. KG
¢ Sonnenkraft [l GmbH & Co. KG
¢ Sonnenkraft IV GmbH & Co. KG
¢ Sonnenkraft V GmbH & Co. KG

Mit Kaufvertrag vom 11. September 2012 erwarb die Aurum-
sole Zwei GmbH, Freiburg im Breisgau, 100% der Anteile an
der Green Power DaBlitz GmbH & Co. KG, Greiz, zu einem
Kaufpreisvon 15 T€. Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft
betragt 1 €. Die Gesellschaft ist eine Projektgesellschaft fir
einen Solarstrompark in Deutschland.

Mit Kaufvertrag vom 9. Oktober 2012 erwarb die S.A.G. Solar-
strom AG, Freiburg im Breisgau, 100% der Anteile an der
Woodcourt Invest S.L., Madrid, Spanien, zu einem Kaufpreis
von 3 T€. Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft betragt
3 T€. Im Anschluss wurde die Gesellschaft in S.A.G. Solar
Calzadilla S.L. umbenannt. Die Gesellschaft steht im Zusam-
menhang mit dem geplanten GroBprojekt in Badajoz, Spanien.

Mit Kaufvertrag vom 10. Oktober 2012 erwarb die S.A.G. Solar
Calzadilla S.L., Madrid, Spanien, 51% der Anteile an der Iberia
Termosolar 2008 S.L., Badajoz, Spanien, zu einem Kaufpreis
von 1.020 T€. Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft betragt
50 T€. Die Gesellschaftist ein Joint Venture im Zusammenhang
mit dem geplanten Grof3projekt in Badajoz, Spanien.



Mit Gesellschaftsvertrag vom 5. November 2012 wurde
die Breisgau Power | GmbH & Co. KG mit Sitz in Freiburg im
Breisgau gegriindet und mit einem Gesellschaftskapital bei
Griindung von 1 € ausgestattet.

Mit Gesellschaftsvertrag vom 22. November 2012 wurden fol-
gende Gesellschaften mit Sitz in Freiburg im Breisgau gegriin-
det und mit einem Gesellschaftskapital bei Griindung von 1 €
ausgestattet:

¢ Breisgau Power Il GmbH & Co. KG
* Breisgau Power Il GmbH & Co. KG

Mit Gesellschaftsvertrag vom 27. November 2012 wurde
die S.A.G. Solar UK Limited, London, Grof3britannien, gegriin-
det. Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft betragt 1 GBP
und wird zu 100% von der S.A.G. Solarstrom AG, Freiburg im
Breisgau, gehalten. Die Gesellschaft ibernimmt die Vertriebs-
funktion in GroBbritannien.

Mit Kaufvertrag vom 27. November 2012 erwarb die
S.A.G. Solar UK Limited, London, GroBbritannien, 100% der
Anteile an der Ford Farm PV Scheme LLP, London, Grofbritan-
nien, zu einem Kaufpreis von 1.250 TGBP. Das gezeichnete
Kapital der Gesellschaft betragt 4 GBP und wird zu 100%
von der S.A.G. Solar UK Limited, London, gehalten. Die Gesell-
schaft ist eine Projektgesellschaft fiir einen Solarstrompark in
GroBbritannien.

Mit Gesellschaftsvertrag vom 3. Dezember 2012 wurden fol-
gende Gesellschaften mit Sitz in Freiburg im Breisgau gegriin-
det und mit einem Gesellschaftskapital bei Grindung von 1 €
ausgestattet:

* Sonnenkraft VI GmbH & Co. KG
¢ Sonnenkraft VIl GmbH & Co. KG
¢ Sonnenkraft VIIl GmbH & Co. KG
* Sonnenkraft IX GmbH & Co. KG
¢ Sonnenkraft X GmbH & Co. KG

S.A.G. SOLARSTROM AG
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b) Verduperung und SchliefSung von Gesellschaften

Im Méarz 2012 anderte sich die Beteiligungsquote an der Oro-
solar Zwei GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau, und somit
auch an deren 100% Tochtergesellschaften Orosolar Zwei
GmbH und Orosolar Zwei Komplementdr GmbH durch Ein-
tritt weiterer Kommanditisten. Die S.A.G. Solarstrom Gruppe
ist zum 31. Dezember 2012 zu 10% an den Gesellschaften
beteiligt. Da der Konzern keinen mafgeblichen Einfluss auf
die Finanz- und Geschaftspolitik der Orosolar Zwei GmbH & Co.
KG austibt, wird der Anteil in den Beteiligungen ausgewiesen.

Mit Vertrag vom 3. Juli 2012 verdauferte die S.A.G. Solar-
strom AG ihre Anteile an der Solarpark Muldenstein GmbH
& Co. KG an einen Investor. Im Rahmen des Verkaufs ist die
S.A.G. Solarstrom Komplementar GmbH als Komplementarin
ausgetreten.

Mit Vertrag vom 7. Dezember 2012 verdufierte die Aurumsole
GmbH ihre Anteile folgender Gesellschaften an einen Investor:

* Breisgau Power | GmbH & Co. KG
* Breisgau Power Il GmbH & Co. KG
* Breisgau Power Il GmbH & Co. KG

Mit Vertrag vom 10. Dezember 2012 verdufierte die
S.A.G. Solarstrom AG 74% ihrer Anteile an der Casino Eins
GmbH & Co. KG zu einem Buchgewinn von 775 T€, derin den
sonstigen betrieblichen Ertragen erfasst ist.

Mit Vertrag vom 28. Dezember 2012 verauerte die TAU Inge-
nieria Solar S.L. ihre Anteile an der Fotovoltaica TER S.L. an
einen Investor.

Die Vorratsgesellschaften Amand Energias S.L. und Espejo
Inversiones Solares 1 S.L.wurden mit Urkunde vom 28. Dezem-

ber 2012 liquidiert.

Voll konsolidierte Tochtergesellschaften:

1. JANUAR ZUGANGE/ ) 31. DEZEMBER
ANZAHL 2012 GRUNDUNGEN ABGANGE 2012
Inland 23 27 8 42
Ausland 22 4 3 23
Gesamt 45 31 11 65
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Erwerb von Gesellschaften und sonstigen
Geschdiftseinheiten

Im Geschaftsjahr 2012 wurden mehrere Erwerbe vorgenom-
men. Aufgrund von Wesentlichkeitsaspekten wurden die
Erwerbe des Geschaftsjahres nachfolgend zusammengefasst.

Die Vermodgenswerte und Schulden, die direkt mit dem Erwerb
der im Geschéftsjahr 2012 konsolidierten Gesellschaften
tbernommen wurden, werden in nachstehender Tabelle
zusammengefasst dargestellt:

Im Wesentlichen handelt es sich um Vorratsvermégen fiir deut-
sche und englische Projektgesellschaften (Buchwert: O T€,
beizulegender Zeitwert: 1.846 T€). Etwaige Steuerlatenzen
werden im Rahmen der Unterschiede aus der Percentage-of-
Completion-Methode erfasst.

Erfasste Betrage fiir jede Hauptgruppe von erworbenen
Vermégenswerten und iibernommenen Schulden

BEIZULEGENDER

BUCHWERT T€ ZEITWERT T€

Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteldquivalente 4 4

Immaterielle Vermégenswerte

(auBer Firmenwert) 0 0
Sachanlagen 0 0
Finanzanlagen 0 0
Aktive latente Steuern 0 0
Vorrdte 0 1.846
Forderungen aus Lieferungen

und Leistungen 0 0
Sonstige Vermdgenswerte 0 0
Summe Vermogenswerte 1.850
Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen

und sonstige Verbindlichkeiten 1 1
Verzinsliche Darlehen 0 0
Eventualverbindlichkeiten 0 0
Passive latente Steuern 0 0
Summe Schulden 1 1
Nettovermogen 3 1.849
Firmenwert 0
Forderungen 0 0
Bruttobetrage der vertraglichen

Forderungen

davon sind uneinbringlich

Die erworbenen Unternehmen trugen O T€ zum Umsatz
und -167 T€ zum Ergebnis des Konzerns im Zeitraum bis
zum 31. Dezember 2012 bei. Waren die Erwerbe bereits am
1.Januar 2012 erfolgt, hatte sich der Konzernumsatz und das
Konzernjahresergebnis vor Gewinnverteilung nicht wesentlich
verandert.

Der Kaufpreis fiir das erworbene Nettovermogen wurde in
Hohe von 1.543 T€ durch Zahlungsmittel und 305 T€ durch
eingegangene Verbindlichkeiten finanziert. Die Transaktions-
kosten beliefen sich auf 3 T€.
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Der Konsolidierungskreis des S.A.G. Solarstrom Konzerns setzt
sich zum 31. Dezember 2012 aus folgenden Unternehmen
zusammen:

Beteiligung Eigenkapital Ergebnis

Nr. Unternehmen IN % INTE INTE
S.A.G. Solarstrom AG, Freiburg im Breisgau 53.693 1.934

1 S.A.G. Solarstrom Vertriebsgesellschaft mbH, Freiburg im Breisgau 100 7.820 0
2 S.A.G. Solarstrom Beteiligungsgesellschaft mbH, Freiburg im Breisgau 100 5 0
3 S.A.G. Solarkraftwerke GmbH, Freiburg im Breisgau 100 25 0
4 Aurumsole GmbH, Freiburg im Breisgau 100 -10.524 -3.540
5 meteocontrol GmbH, Augsburg 100 1.434 0
6 mc Beteiligungsgesellschaft mbH, Freiburg im Breisgau 100 21 -1
7 S.A.G. Technik GmbH, Freiburg im Breisgau 100 33 0
8 Solarpark Rain GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 4.511 64
9 S.A.G. Solarstrom Komplementdar GmbH, Freiburg im Breisgau 100 43 -57
10 Solarpark Dortmund GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 618 44
11 Solarpark Wiedergeltingen Eins GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -27 -22
12 Solarpark Wiedergeltingen Zwei GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -27 -22
13 Solarpark Rovershagen GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -173 -156
14 Solarpark Wischhafen Eins GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -13 -12
15 Solarpark Wischhafen Zwei GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -14 -13
16 Solarpark Loxstedt GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -14 -13
17 Solarpark Fernwald GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -14 -13
18 Solarpark Wiedergeltingen Drei GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -16 -15
19 Aurumsole Zwei GmbH, Freiburg im Breisgau 100 -1.302 -1.327
20 Aurumsole Zwei Komplementar GmbH, Freiburg im Breisgau 100 15 -10
21 Solarpark Arneburg GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -244 -244
22 Solarpark Cheine GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -14 -14
23 Solarpark Finowfurt GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -18 -18
24 Solarpark Glothe GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 265 -15
25 Solarpark Hamersleben GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -14 -14
26 Solarpark Miicheln GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -14 -14
27 Solarpark Niedergdrsdorf GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -7 -7
28 Solarpark Nordhessen GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -15 -15
29 Solarpark Windischleuba GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 1.495 -67
30 Green Power DaBlitz GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -31 -31
31 Green Power Nobitz GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 807 -94
32 Green Power Roblingen GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 826 -83
33 Sonnenkraft | GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -4 -4
34 Sonnenkraft [l GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -4 -4
35 Sonnenkraft Il GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -6 -6
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36 Sonnenkraft IV GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -4 -4
37 Sonnenkraft V GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 -4 -4
38 Sonnenkraft VI GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 0 0
39 Sonnenkraft VIl GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 0 0
40 Sonnenkraft VIl GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 0 0
41 Sonnenkraft IX GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 0 0
42 Sonnenkraft X GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 100 0 0
43 S.A.G. Solarstrom AG, Signau, Schweiz 100 1.282 137
44 KAZ Holding AG in Liquidation, Zug, Schweiz 100 14 -12
45 RSP Holding AG in Liquidation, Zug, Schweiz 100 66 -7
46 S.A.G. Solarstrom Handels- und Betriebsgesellschaft mbH, Satteins, Osterreich 100 824 130
47 TAU Ingenieria Solar S.L., Madrid, Spanien 100 -932 353
48 Solares Casagrande S.L., Albacete, Spanien 100 854 -20
49 GIF Ingenieros Asociados S.L., Murcia, Spanien 100 77

50 Paymar Avante S.L., Madrid, Spanien 100 29

51 Meteocontrol Iberica S.L., Madrid, Spanien 100 -17 -27
52 S.A.G. Solar Calzadilla S.L., Madrid, Spanien 100 -83 -86
53 S.A.G. Solar Italia s.r.l., Mailand, Italien 100 1.639 -1.094
54 Cielo s.r.l., Salerno, Italien 100 7 -5
55 Loreto s.r.l., Mailand, Italien 100 -41 -49
56 Mare s.r.l., Salerno, Italien 100 8 -5
57 Venezia s.r.l., Mailand, Italien 100 3 -15
58 Meteocontrol Italia s.r.l., Mailand, Italien 100 105 95
59 S.A.G. Solarstrom Czech s.r.o0., Prag, Tschechien 100 4.290 114
60 Solarpark Kamenicna s.r.o., Kamenicna, Tschechien 100 9.811 <244
61 S.A.G. Solaire France SAS, Toulouse, Frankreich 100 684 -1
62 Meteocontrol France SAS, Saint Priest, Frankreich 100 -237 -176
63 S.A.G. Solar UK Ltd., London, Grobritannien 100 -220 -222
64 Ford Farm PV Scheme LLP, London, GroRbritannien 100 0 0
65 meteocontrol North America Inc., Wilmington, USA 100 -1.820 -989
Nach der Equity-Methode bilanzierte Unternehmen:

1 Solarstrompark Gut Erlasee GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 30,67 3.518 299
2 Casino Eins GmbH & Co. KG, Freiburg im Breisgau 26 1.941 -280
3 Solar Stribro s.r.0., Mrakov, Tschechien 50 14.457 -1.160
4 S.A.G. Intersolaire SAS, Mulhouse, Frankreich 50 1.650 -2.185
5 Iberia Termosolar 2008 S.L., Badajoz, Spanien 51 387 0

Die Angaben wurden nach jeweiligem Landesrecht ermittelt.
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2.4
Fremdwdhrungsumrechnung

a) Funktionale- und Darstellungswdhrung

Der Konzernabschluss wird in Euro, der funktionalen- und
Darstellungswéhrung der S.A.G. Solarstrom AG aufgestellt.
Jedes Unternehmen innerhalb des Konzerns legt seine eigene
funktionale Wahrung fest. Die im Abschluss des jeweiligen
Unternehmens enthaltenen Posten werden unter Verwendung
dieser funktionalen Wahrung bewertet.

Die funktionale Wahrung der in der Schweiz ansdssigen
Geschaftsbetriebe S.A.G. Solarstrom AG, Signau, KAZ Hol-
ding AG, Zug und RSP Holding AG, Zug ist der Schweizer
Franken (CHF). Die funktionale Wahrung der in Tschechien
ansdassigen Geschaftsbetriebe S.A.G. Solarstrom Czech s.r.0.,
Prag, Solarpark Kamenicnas.r.o., Kamenicna und Solar Stribro
s.r.o., Mrakov, ist die Tschechische Krone (CZK). Die funktio-
nale Wahrung des in den USA ansassigen Geschéftsbetriebs
meteocontrol North America Inc., Wilmington, ist der US-
Dollar (USD). Die funktionale Wahrung der in Grof3britannien
ansassigen Geschaftsbetriebe S.A.G. Solar UK Limited, Lon-
don, und Ford Farm PV Scheme LLP, London, ist das Britische
Pfund (GBP).

Zum Bilanzstichtag werden die Vermogenswerte und Schul-
den dieser Tochterunternehmen und Gemeinschaftsunter-
nehmen in die Darstellungswéhrung der S.A.G. Solarstrom AG
zum Stichtagkurs umgerechnet. Die Umrechnung der
Ertrdge und Aufwendungen dieser Tochterunternehmen und
Gemeinschaftsunternehmen erfolgt zum gewichteten Durch-
schnittskurs des Geschaftsjahres und die Umrechnung des
Eigenkapitals zum historischen Kurs. Die bei der Umrechnung
entstehenden Wahrungsdifferenzen werden als separater
Posten des Eigenkapitals erfasst. Bei VerduBBerung eines aus-
landischen Geschéftsbetriebs wird der im Eigenkapital ftr
diesen auslandischen Geschéftsbetrieb erfasste kumulative
Betrag erfolgswirksam aufgelost.

b) Transaktionen sowie Vermégenswerte und Schulden

Fremdwahrungstransaktionen werden zundchst zu dem am
Tag des Geschéftsvorfalls giltigen Kassakurs in die funktio-
nale Wéahrung umgerechnet. Monetadre Vermogenswerte und
Schulden in einer Fremdwahrung werden zu jedem Stichtag
unter Verwendung des Stichtagkurses in die funktionale
Wahrung umgerechnet. Alle Wahrungsdifferenzen werden
erfolgswirksam erfasst. Nicht-monetdre Posten, die mit ihrem
beizulegenden Zeitwert in einer Fremdwahrung bewertet wer-
den, werden mit dem Kurs umgerechnet, der zum Zeitpunkt
der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts giiltig war. Jegli-
che im Zusammenhang mit dem Erwerb eines ausldandischen
Geschéftsbetriebs entstehenden Geschéfts- oder Firmenwerte
und jegliche am beizulegenden Zeitwert ausgerichtete Anpas-
sung der Buchwerte der Vermdgenswerte und Schulden, die
aus dem Erwerb dieses auslandischen Geschaftsbetriebs
resultieren, werden als Vermégenswerte und Schulden des
auslandischen Geschaftsbetriebs bilanziert und zum Stich-
tagkurs umgerechnet.

Die fir die Wahrungsumrechnung zugrunde liegenden Wech-
selkurse haben sich im Verhaltnis zu einem Euro wie folgt
verandert:

i SCHWEIZER  TSCHECHISCHE BRITISCHES
FREMDWAHRUNG PRO 1€ FRANKEN KRONE  US-DOLLAR PFUND
Stichtagskurs

31. Dezember 2012 1,2077 25,1408 1,3218 0,8184
31. Dezember 2011 1,2171 25,7195 1,2950 k. A*
Durchschnittskurs

2012 1,2055 25,2073  1,2933  0,8129
2011 1,2341 24,6081 1,3927 k. A*

* Die Vorjahresangaben fiir das Britische Pfund unterbleiben, nachdem keine
Salden in dieser Wahrung im Vorjahr umgerechnet wurden.



2.5
Sachanlagen

Sachanlagen beinhalten Grundstiicke und Gebaude, techni-
sche Anlagen und Maschinen sowie die anderen Anlagen,
Betriebs- und Geschaftsausstattung.

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten abzuglich kumulierter planméafiger Abschreibungen
und kumulierter Wertminderungsaufwendungen angesetzt.

Grund und Boden wird nicht planméaBig abgeschrieben. Alle
weiteren Sachanlagen werden planméfig linear abgeschrie-
ben. Die Restbuchwerte und die Nutzungsdauern werden jahr-
lich Gberprift, und falls notwendig, entsprechend angepasst.

Die Buchwerte der Sachanlagen werden auf Wertminde-
rung uberprift, sobald Indikatoren dafir vorliegen, dass der
Buchwert eines Vermdgenswerts seinen erzielbaren Betrag
unterschreitet.

Eine Sachanlage wird entweder bei Abgang ausgebucht oder
dann, wenn aus der weiteren Nutzung oder Verauf3erung des
Vermogenswerts kein wirtschaftlicher Nutzen mehr erwartet
wird. Die aus der Ausbuchung des Vermogenswerts resultie-
renden Gewinne oder Verluste werden als Differenz zwischen
den Nettoveraufierungserlésen und dem Buchwert ermittelt
und in der Periode, in welcher der Posten ausgebucht wird,
erfolgswirksam in der Gesamtergebnisrechnung erfasst.

Fur die beschriebenen Sachanlagen liegen folgende Nut-
zungsdauern zu Grunde:

S.A.G. SOLARSTROM AG
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2.6
Immaterielle Vermégenswerte

a) Geschdfts- oder Firmenwerte

Geschafts- oder Firmenwerte stellen die Differenz zwischen
den Anschaffungskosten und dem beizulegenden Zeitwert der
identifizierbaren Vermogenswerte und Schulden der erworbe-
nen Tochtergesellschaft dar.

b) Sonstige immaterielle Vermogenswerte

Einzeln erworbene immaterielle Vermdgenswerte werden
beim erstmaligen Ansatz zu Anschaffungskosten bewertet.
Die Anschaffungskosten eines immateriellen Vermogenswer-
tes, der bei einem Unternehmenszusammenschluss erwor-
ben wurde, entsprechen seinem beizulegenden Zeitwert zum
Erwerbszeitpunkt. Nach erstmaligem Ansatz werden immate-
rielle Vermogenswerte mit ihren Anschaffungskosten ange-
setzt, abzuglich jeder kumulierten Abschreibung und aller
kumulierten Wertminderungsaufwendungen. Alle sonstigen
immateriellen Vermogenswerte werden planmafig linear
abgeschrieben. Kosten fiir selbst geschaffene immaterielle
Vermogenswerte werden mit Ausnahme von aktivierungs-
pflichtigen Entwicklungskosten erfolgswirksam in der Periode
in der Gesamtergebnisrechnung erfasst, in der sie anfallen.

Fir die beschriebenen immateriellen Vermogenswerte liegen
folgende Nutzungsdauern zu Grunde:

NUTZUNGS- NUTZUNGS-
DAUER DAUER
IN JAHREN IN JAHREN
Gebaude Grundstiicke und Bauten 33 Lizenzen, Rechte und Immaterielle
Andere Anlagen, Betriebs- Software Vermogenswerte 3 bis 5
EDV-Hardware und Geschéaftsausstattung 3 Selbsterstellte immate-  Immaterielle
Andere Anlagen, Betriebs- rielle Vermdgenswerte  Vermdgenswerte 3
Mietereinbauten und Geschéftsausstattung 4
Andere Anlagen, Betriebs-
Biiroeinrichtung und Geschéaftsausstattung 10
Technische Anlagen und
Photovoltaik-Anlagen Maschinen 25
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Entwicklungskosten, die direkt der Entwicklung und Uber-
prifung identifizierbarer einzelner Produkte, die in der Verf-
gungsmacht des Konzerns stehen, zuordenbar sind, werden
als immaterieller Vermogenswert angesetzt, wenn die nach-
folgenden Kriterien erfillt sind:

« die Fertigstellung der Produkte ist technisch realisierbar,

¢ das Management hat die Absicht, das Produkt fertigzu-
stellen sowie es zu nutzen oder zu verkaufen,

* es besteht die Fahigkeit, das Produkt zu nutzen oder zu
verkaufen,

e es ist nachweisbar, dass das Produkt voraussichtlich kiinf-
tigen wirtschaftlichen Nutzen erzielen wird,

¢ addquate technische, finanzielle und sonstige Ressourcen
sind verflighar, um die Entwicklung abschlieRen und das
Produkt nutzen oder verkaufen zu kénnen,

« die dem Produkt wahrend seiner Entwicklung zurechen-
baren Ausgaben kénnen verldsslich bewertet werden.

Die dem Produkt direkt zurechenbaren Kosten umfassen die
Personalkosten fir die an der Entwicklung beteiligten Beschaf-
tigten sowie Kosten fir externe Berater und Material.

Ausgaben fiir die Entwicklung, die diese Kriterien nicht erfiillen,
werden als Aufwand in der Periode ihres Entstehens erfasst.
Bereits als Aufwand erfasste Entwicklungskosten werden nicht
in einer Folgeperiode aktiviert.

Aktivierte Entwicklungskosten werden (iberihre geschatzte Nut-
zungsdauer abgeschrieben. Auf aktivierte Entwicklungskosten
fir Produkte, die sich noch in der Entwicklungsphase befinden,
werden keine Abschreibungen gebucht. Forschungskosten
werden als Aufwand in der Periode ihres Entstehens erfasst.

2.7
Leasingverhdltnisse

Leasingverhdltnisse, bei denen ein wesentlicher Anteil der
Chancen und Risiken, die mit dem Eigentum am Leasingobjekt
verbunden sind, beim Leasinggeber verbleibt, werden als Ope-
rating-Leasingverhéltnisse klassifiziert. Im Zusammenhang
mit einem Operating-Leasingverhéltnis geleistete Zahlungen
werden linear tiber die Dauer des Leasingverhaltnisses in der
Gesamtergebnisrechnung erfasst. Leasingvertrage, bei denen
derKonzern die wesentlichen Risiken und den Nutzen aus dem
Eigentum am Leasingobjekt tragt, werden als Finanzierungs-
leasing klassifiziert. Vermoégenswerte aus Finanzierungslea-
sing werden zu Beginn der Laufzeit des Leasingverhaltnisses
mit dem niedrigeren Wert aus beizulegendem Zeitwert des
Leasingobjekts und Barwert der Mindestleasingzahlungen
aktiviert. In gleicher Hohe wird eine Leasingverbindlichkeit
unter den langfristigen Verbindlichkeiten passiviert. Jede Lea-
singrate wird in einen Zins- und einen Tilgungsanteil aufge-
teilt, so dass die Leasingverbindlichkeit konstant verzinst wird.
Der Zinsanteil der Leasingrate wird aufwandswirksam in der
Gesamtergebnisrechnung erfasst. Das unter einem Finanzie-
rungsleasing gehaltene Sachanlagevermogen wird ber den
kiirzeren der beiden folgenden Zeitrdume abgeschrieben: die
wirtschaftliche Nutzungsdauer des Vermogenswerts oder die
Laufzeit des Leasingverhaltnisses.



2.8
Wertminderung von nicht finanziellen
Vermdégenswerten

Vermogenswerte, die eine unbestimmte Nutzungsdauer
haben, zum Beispiel Geschéfts- oder Firmenwerte, werden
nicht planméfig abgeschrieben; sie werden mindestens ein-
maljahrlich und bei Eintritt eines , Triggering Events® auf Wert-
minderungsbedarf hin geprift und zu Anschaffungskosten
abziiglich kumulierter Wertminderungen angesetzt. Fir den
Werthaltigkeitstest werden die Geschafts- oder Firmenwerte
auf die Zahlungsmittel generierende Einheit verteilt. Einmal
durchgefiihrte Wertminderungen werden bei Geschéfts- oder
Firmenwerten auch bei einem eventuell spater wieder erhoh-
ten Wert nicht revidiert. Gewinne oder Verluste aus dem Ver-
kauf einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit beinhalten
auch den Buchwert des Geschéfts- oder Firmenwertes, der
auf diese entfallt.

Vermogenswerte, die einer planméfigen Abschreibung unter-
liegen, werden auf Wertminderungsbedarf geprift, wenn
entsprechende Ereignisse bzw. Anderungen der Umstinde
anzeigen, dass der Buchwert ggf. nicht mehr erzielbar ist.
Ein Wertminderungsverlust wird in Hohe des den erzielbaren
Betrag libersteigenden Buchwertes erfolgswirksam erfasst. Der
erzielbare Betragist derhohere Betrag aus dem beizulegenden
Zeitwert des Vermdgenswerts abziglich der Veraufierungs-
kosten und dem Nutzungswert. Fir den Werthaltigkeitstest
werden Vermogenswerte auf der niedrigsten Ebene zusam-
mengefasst, fir die Cashflows separat identifiziert werden
konnen (Zahlungsmittel generierende Einheiten). Wenn der
Grund fur einen friher erfassten Wertminderungsverlust ent-
fallenist, erfolgt, soweit zuldssig, eine Zuschreibung auf die um
planmafige Abschreibungen fortgefiihrten Anschaffungs- oder
Herstellungskosten.

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

2.9
Finanzielle Vermdégenswerte

1. Kategorisierung

Der Konzern kategorisiert seine finanziellen Vermogenswerte
in folgende Kategorien: erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte, Kredite und
Forderungen, bis zur Endfélligkeit gehaltene finanzielle Ver-
mogenswerte und zur Verdu3erung verfiighare finanzielle Ver-
mogenswerte. Die Kategorisierung ist abhangig vom Zweck,
zu dem ein finanzieller Vermdgenswert erworben wurde. Der
Konzern bestimmt die Kategorisierung bei der erstmaligen
Erfassung des finanziellen Vermogenswertes.

a) Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete
finanzielle Vermégenswerte (Fair Value through Profit and
Loss)

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Ver-
mogenswerte sind finanzielle Vermogenswerte, die zu Han-
delszwecken gehalten eingestuft werden. Ein finanzieller
Vermdgenswert wird dieser Kategorie zugeordnet, wenn er
prinzipiell mit kurzfristiger Verkaufsabsicht erworben wurde.
Derivate gehoren ebenfalls dieser Kategorie an. Sowohl die
Erstbewertung als auch die Folgebewertung erfolgt zum bei-
zulegenden Zeitwert. Vermogenswerte dieser Kategorie wer-
den bei positivem Marktwert als kurzfristige Vermégenswerte
und bei negativem Marktwert als kurzfristige Verbindlich-
keiten ausgewiesen. Gewinne oder Verluste aus finanziellen
Vermogenswerten, die zu Handelszwecken gehalten werden,
werden erfolgswirksam erfasst.
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b) Kredite und Forderungen (Loans and Receivables)

Kredite und Forderungen sind nicht-derivative finanzielle
Vermogenswerte mit festen oder bestimmbaren Zahlungen,
die nicht in einem aktiven Markt notiert sind. Die Erstbewer-
tung der Kredite und Forderungen erfolgt zum beizulegenden
Zeitwert. Nach der erstmaligen Erfassung werden die Kredite
und Forderungen zu fortgefiihrten Anschaffungskosten unter
Anwendung der Effektivzinsmethode abziiglich etwaiger
Wertminderungen bewertet. Gewinne und Verluste werden im
Periodenergebnis erfasst, wenn die Kredite und Forderungen
ausgebucht oder wertgemindert sind, sowie im Rahmen von
Amortisationen. Die Kategorie umfasst Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente, Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen, sonstige Forderungen und sonstige origindre
finanzielle Vermdgenswerte. Kredite und Forderungen werden
unter den kurzfristigen Vermogenswerten ausgewiesen, aufier
ihre Falligkeit ist spater als 12 Monate nach dem Bilanzstich-
tag. Dann werden sie unter den langfristigen Vermégenswer-
ten ausgewiesen.

¢) Bis zur Endfalligkeit gehaltene finanzielle Vermégenswerte
(Held to Maturity)

Nicht-derivative finanzielle Vermogenswerte mit festen oder
ermittelbaren Zahlungsbetragen und festen Félligkeitstermi-
nen werden als bis zur Endfalligkeit gehaltene Finanzinstru-
mente kategorisiert, wenn der Konzern die Absicht hat und
in der Lage ist, diese bis zur Endfélligkeit zu halten. Die Erst-
bewertung dieser finanziellen Vermogenswerte erfolgt zum
beizulegenden Zeitwert. Nach ihrer erstmaligen Erfassung
werden bis zur Endfélligkeit gehaltene Finanzinvestitionen
zu fortgefithrten Anschaffungskosten unter Anwendung der
Effektivzinsmethode bewertet. Gewinne und Verluste werden
im Periodenergebnis erfasst, wenn die Finanzinvestitionen
ausgebucht oder wertgemindert sind, sowie im Rahmen von
Amortisationen.

d) Zur Verduperung verfligbare finanzielle Vermégenswerte
(Available for Sale)

Zur Verauflerung verflighare Finanzinvestitionen sind nicht-
derivative finanzielle Vermégenswerte, die als zur Verau-
Rerung verflighar kategorisiert und nicht in eine der drei
vorstehend genannten Kategorien eingestuft sind. Die Erst-
bewertung dieser finanziellen Vermoégenswerte erfolgt zum
beizulegenden Zeitwert. Nach der erstmaligen Bewertung
werden zur Verdaufierung gehaltene finanzielle Vermogens-
werte zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Nicht realisierte
Gewinne und Verluste werden direkt im Eigenkapital erfasst.
Wenn ein solcher finanzieller Vermogenswert ausgebucht wird
oder wertgemindert ist, wird der zuvor direkt im Eigenkapi-
tal erfasste kumulierte Gewinn oder Verlust erfolgswirksam
erfasst. Die Kategorie umfasst sonstige originare finanzielle
Vermogenswerte. Sie werden unter den langfristigen Vermo-
genswerten ausgewiesen, auBer der Konzern beabsichtigt, das
Investment in einem Zeitraum von weniger als 12 Monaten
nach dem Bilanzstichtag zu verkaufen.

Anteile an nicht borsennotierten Gesellschaften werden mit
ihren Anschaffungskosten folgebewertet, da fiir diese Gesell-
schaften kein aktiver Markt besteht und sich die beizulegenden
Zeitwerte mit vertretbarem Aufwand nicht ermitteln lassen.



2. Erfassung und Bewertung

Derivate werden zum Handelstag, alle ibrigen finanziellen Ver-
mogenswerte zum Erflillungstag eingebucht. Der Handelstag
ist der Tag, an dem der Konzern die Verpflichtung zum Kauf
oder Verkauf eines Vermdgenswertes eingegangen ist. Der
Erfullungstag ist der Tag, an dem ein Vermdgenswert an oder
durch das Unternehmen geliefert wird.

Die Ausbuchung eines finanziellen Vermogenswertes erfolgt
zum Zeitpunkt des Verkaufs (Handelstag) oder bei Erléschen
des Anspruchs. Eine Ausbuchung wird auch dann vorgenom-
men, wenn eine Forderung uneinbringlich geworden ist.

Der beizulegende Zeitwert von Finanzinvestitionen, die auf
organisierten Markten gehandelt werden, wird durch den am
Bilanzstichtag notierten Marktpreis (Geldkurs) bestimmt.

Der Konzern Giberpriift zu jedem Bilanzstichtag, ob es objektive
Anhaltspunkte fiir eine Wertminderung von finanziellen Ver-
mogenswerten gibt. Bestehen objektive Anhaltspunkte dafir,
dass eine Wertminderung bei zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bilanzierten finanziellen Vermogenswerten eingetreten
ist, ergibt sich die Héhe des Wertminderungsverlustes als Dif-
ferenz zwischen dem Buchwert des Vermégenswerts und dem
Barwert der erwarteten kiinftigen Cashflows (mit Ausnahme
erwarteter kiinftiger, noch nicht eingetretener Kreditausfalle),
abgezinst mit dem urspriinglichen Effektivzinssatz des finanzi-
ellen Vermogenswerts, d. h. dem bei erstmaligem Ansatz ermit-
telten Effektivzinssatz. Der Buchwert des Vermogenswerts wird
unter Verwendung eines Wertberichtigungskontos reduziert.
Der Wertminderungsverlust wird ergebniswirksam erfasst.

Verringert sich die Hohe der Wertberichtigung in den folgenden
Buchungsperioden und kann diese Verringerung objektiv auf
einen nach der Erfassung der Wertminderung aufgetretenen
Sachverhalt zuriickgefuihrt werden, wird die frither erfasste
Wertberichtigung riickgangig gemacht. Der neue Buchwert des
Vermogenswerts darf jedoch die fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten zum Zeitpunkt der Wertaufholung nicht tbersteigen.
Eine Ausbuchung der finanziellen Vermégenswerte erfolgt,
wenn sie als uneinbringlich eingestuft werden.

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

2.10
Saldierung von Finanzinstrumenten

Finanzielle Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten wer-
den saldiert und es wird entsprechend der Nettobetrag in
der Bilanz ausgewiesen, wenn es rechtlich ein einklagbares
Recht gibt, die entsprechenden Betrage aufzurechnen und die
Absicht besteht, die Betrdge saldiert zu bedienen.

2.11
Derivative Finanzinstrumente

Derivative Finanzinstrumente werden zur Absicherung gegen
Zinsanderungs- und Fremdwahrungsrisiken eingesetzt. Abge-
sichert werden dabei zukiinftige Zahlungsstrome, die sich aus
Bilanzposten und fest kontrahierten Grundgeschaften ergeben.

Bei den im Geschaéftsjahr zur Absicherung eingesetzten deri-
vativen Finanzinstrumenten handelt es sich um Zins-/Wé&h-
rungsswaps (Cross-Currency-Interest-Swaps).

Derivative Finanzinstrumente werden erstmalig am Tag des
Vertragsabschlusses und in den Folgeperioden mit dem bei-
zulegenden Zeitwert bewertet. Derivative Finanzinstrumente
werden als finanzielle Vermdgenswerte (unter den sonstigen
Vermégenswerten) angesetzt, wenn ihr beizulegender Zeit-
wert positiv ist, und als finanzielle Verbindlichkeit (unter den
sonstigen Verbindlichkeiten), wenn ihr beizulegender Zeitwert
negativ ist.

Sofern die Voraussetzungen zur Anwendung von Hedge
Accounting gem. IAS 39 erfillt sind, wird aus dem gesicher-
ten Grundgeschaft und dem Sicherungsinstrument auch eine
bilanzielle Sicherungsbeziehung (Cashflow Hedge) gebildet.

Bei der Anwendung von Cashflow Hedge Accounting wird
der effektive Teil der Anderung des beizulegenden Zeitwerts
des Sicherungsinstruments ergebnisneutral im Eigenkapital
(Sicherungsriicklage) erfasst. Der ineffektive Teil der Anderung
des beizulegenden Zeitwerts des Sicherungsinstruments wird
direkt ergebniswirksam in der Ergebnisrechnung erfasst. Zum
Zeitpunkt der ergebniswirksamen Erfassung derabgesicherten
Zahlungsstrome aus dem Grundgeschaft erfolgt eine Umglie-
derung der im Eigenkapital erfassten kumulierten Anderungen
des beizulegenden Zeitwerts des Sicherungsinstruments in die
Ergebnisrechnung.
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Die Anderungen der beizulegenden Zeitwerte der derivativen
Finanzinstrumente, die nicht in eine bilanzielle Sicherungs-
beziehunggem.IAS 39 einbezogen werden, werden direkt in der
Gesamtergebnisrechnungin den sonstigen betrieblichen Ertra-
gen bzw. Aufwendungen erfasst, soweit sieim Zusammenhang
mit dem operativen Geschaft stehen, und im Finanzergeb-
nis, soweit sie im Zusammenhang mit der Finanzierungs-
tatigkeit stehen.

2.12
Vorridte

Der Ansatz der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe erfolgt zu
Anschaffungskosten, die mit Hilfe der Einzelzuordnung
bestimmten Vorraten zugeordnet werden. Ist dies nicht mog-
lich, erfolgt die Zurechnung nach der Durchschnittsmethode.
Die unfertigen Erzeugnisse werden mit den Herstellungskosten
bzw. zu ihrem niedrigeren NettoverduBerungserlds angesetzt.
Die Herstellungskosten umfassen die produktionsbezogenen
Vollkosten, d.h. die dem Herstellungsprozess zurechenbaren
Material- und Lohneinzelkosten sowie angemessene Teile der
Material- und Fertigungsgemeinkosten. Sofern die Definition
eines qualifizierten Vermoégenswerts nach IAS 23 zutrifft, wer-
den Fremdkapitalkosten als Bestandteil der Anschaffungs-
und Herstellungskosten aktiviert.

Soweit erforderlich wurden Wertberichtigungen auf niedrigere
NettoverauBBerungspreise vorgenommen. Wertberichtigungen
werden unter der Position Materialaufwand in der Gesamt-
ergebnisrechnung ausgewiesen. Erkennbare Risiken aus Uber-
durchschnittlicher Lagerdauer oder Verwertbarkeit wurden
durch angemessene Abwertungen beriicksichtigt.

2.13
Fertigungsauftrdage

Ein Fertigungsauftrag ist nach IAS 11 definiert als ein Vertrag
tber die kundenspezifische Fertigung eines Vermogenswerts.
Erwartete Gewinne aus Fertigungsauftragen werden (ber die
Laufzeit des Auftrages verteilt vereinnahmt (Teilgewinnrealisie-
rung). Zu erwartende Auftragsverluste werden sofort in voller
Hohe beriicksichtigt. Gewinne werden nur dann realisiert,
wenn das Ergebnis des Fertigstellungsauftrages verldsslich
geschatzt werden kann.

Der Konzern benutzt die Percentage-of-Completion-Methode,
um den angemessenen Betrag zu bestimmen, der in einer
Periode als Gewinn angegeben wird. Der anzusetzende Fer-
tigstellungsgrad wird durch das Verhaltnis der angelaufenen
Projektkosten und den kumulierten Projektplankosten ermit-
telt (Cost-to-Cost-Methode). GemaB diesem Fertigstellungs-
grad werden Umsatzerlése und Aufwendungen erfasst und
damit Teilgewinne realisiert. Die Umsatzerlose werden dabei
Uber die im Vertrag definierte Gegenleistung ermittelt. Soweit
die kumulierte Leistung (Auftragserlos und Auftragskosten)
die Anzahlungen im Einzelfall Gbersteigt, erfolgt der Ausweis
der Fertigungsauftrage aktivisch unter den kiinftigen Forde-
rungen aus Fertigungsauftragen. Verbleibt nach Abzug der
Anzahlungen ein negativer Saldo, wird dieser als Verpflichtung
aus Fertigungsauftragen passivisch unter den Verbindlichkei-
ten ausgewiesen. Fremdkapitalkosten sind Bestandteil der
Fertigungsauftrdage, sofern die Definition eines qualifizierten
Vermogenswerts zutrifft.

2.14
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und
sonstige Vermogenswerte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige
Vermogenswerte werden anfanglich zum beizulegenden Zeit-
wert angesetzt und in der Folge zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten unter Benutzung der Effektivzinsmethode unter Abzug
von Wertminderungen bewertet. Eine Wertminderung wird
dann erfasst, wenn objektive Hinweise dafiir vorliegen, dass
die falligen Forderungsbetrage nicht vollstandig einbringlich
sind. Bedeutende finanzielle Schwierigkeiten eines Debitors
werden als Indikator angesehen, dass die Forderung wertzu-
mindern ist.

Der Betrag der Wertminderung ergibt sich aus der Differenz
zwischen dem Buchwert der Forderung und dem Zeitwert der
geschatzten kinftigen Zahlungsstrome, abgezinst mit dem
Effektivzins. Die Wertminderung wird erfolgswirksam in der
Gesamtergebnisrechnung unter den sonstigen betrieblichen
Aufwendungen erfasst. Wenn eine Forderung uneinbringlich
ist, wird sie abgeschrieben.



2.15
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente

Zahlungsmittel und kurzfristige Einlagen in der Bilanz umfas-
sen den Kassenbestand, Bankguthaben und kurzfristige Ein-
lagen (Festgelder) mit einer urspriinglichen Laufzeit von bis
zu drei Monaten.

Finanzmittelfonds umfassen fiir Zwecke der Konzern-Kapital-
flussrechnung Zahlungsmittel, Zahlungsmittelaquivalente und
kurzfristige Einlagen.

2.16
Laufende und latente Ertragsteuern

Der Steueraufwand der Periode umfasst die laufenden und die
latenten Steuern. Steuern werden im Konzernjahresergebnis
ausgewiesen, mit Ausnahme der Positionen, die mit Sachver-
halten zusammenhéangen, die direkt gegen das Eigenkapital
gebuchtwerden. In diesem Fall werden auch die Steuern direkt
im Eigenkapital erfasst.

a) Laufende Ertragsteuern

Die laufende Ertragsteuerbelastung wird berechnet auf der
Basis der am Bilanzstichtag giltigen Steuergesetze in den
Landern, in denen die Gesellschaft und ihre Tochtergesell-
schaften steuerpflichtiges Einkommen erzielen. Die tatsachli-
chen Steuererstattungsanspriiche und Steuerschulden fir die
laufende Periode und firr frihere Perioden werden mit dem
Betrag angesetzt, in dessen Hohe eine Erstattung von den
Steuerbehérden bzw. eine Zahlung an die Steuerbehérden
erwartet wird.

b) Latente Ertragsteuern

Die Bildung latenter Steuern erfolgt unter Anwendung der
bilanzorientierten Verbindlichkeitsmethode auf alle zum
Bilanzstichtag bestehenden tempordren Differenzen zwischen
dem Wertansatz eines Vermogenswerts beziehungsweise
einer Schuld in der Bilanz und dem steuerlichen Wertansatz.

S.A.G. SOLARSTROM AG
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Latente Steuerschulden werden fiir alle zu versteuernden
temporaren Differenzen erfasst. Hierzu gibt es folgende Aus-
nahmen:

« Die latente Steuerschuld aus dem erstmaligen Ansatz eines
Geschéfts- oder Firmenwerts oder eines Vermdgenswerts
odereiner Schuld bei einem Geschéftsvorfall, der kein Unter-
nehmenszusammenschluss ist und der zum Zeitpunkt des
Geschéftsvorfalls weder das handelsrechtliche Perioden-
ergebnis noch das zu versteuernde Ergebnis beeinflusst,
darf nicht angesetzt werden.

Die latente Steuerschuld aus zu versteuernden temporédren
Differenzen, die im Zusammenhang mit der Beteiligung an
Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen und Antei-
len an Joint Ventures stehen, darf nicht angesetzt werden,
wenn der zeitliche Verlauf der Umkehrung der temporéaren
Differenzen gesteuert werden kann und es wahrscheinlich
ist, dass sich die temporadren Unterschiede in absehbarer
Zeit nicht umkehren werden.

Latente Steueranspriiche werden fir alle abzugsfahigen tem-
pordren Unterschiede, noch nicht genutzte steuerliche Verlust-
vortrdge und nicht genutzte Steuergutschriften in dem Mafle
erfasst, in dem es wahrscheinlich ist, dass zu versteuerndes
Einkommen verfiigbar sein wird, gegen das die abzugsfahigen
temporaren Differenzen und die noch nicht genutzten steu-
erlichen Verlustvortrage und Steuergutschriften verwendet
werden kénnen. Hierzu gibt es folgende Ausnahmen:

e Latente Steueranspriiche aus abzugsfahigen temporaren
Differenzen, die aus dem erstmaligen Ansatz eines Vermo-
genswerts oder aus einer Schuld bei einem Geschaftsvor-
fall entstehen, der kein Unternehmenszusammenschluss
ist und der zum Zeitpunkt des Geschaftsvorfalls weder das
handelsrechtliche Periodenergebnis noch das zu versteu-
ernde Ergebnis beeinflusst, dirfen nicht angesetzt werden.

Latente Steueranspriiche aus zu versteuernden temporédren
Differenzen, die im Zusammenhang mit der Beteiligung an
Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen und Antei-
len an Joint Ventures stehen, diirfen nur in dem Umfang
erfasst werden, in dem es wahrscheinlich ist, dass sich die
temporaren Unterschiede in absehbarer Zeit umkehren wer-
den und ein ausreichendes zu versteuerndes Ergebnis zur
Verfligung stehen wird, gegen das die tempordren Differen-
zen verwendet werden kénnen.
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Der Buchwert der latenten Steueranspriiche wird an jedem
Bilanzstichtag uiberprift und in dem Umfang reduziert, in dem
es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass ein ausreichendes zu
versteuerndes Ergebnis zur Verfligung stehen wird, gegen das
der latente Steueranspruch, zumindest teilweise, verwendet
werden kann. Nicht angesetzte latente Steueranspriiche wer-
den an jedem Bilanzstichtag tberprift und in dem Umfang
angesetzt, in dem es wahrscheinlich geworden ist, dass ein
kiinftiges zu versteuerndes Ergebnis die Realisierung des
latenten Steueranspruches ermoglicht.

Latente Steueranspriiche und -schulden werden anhand der
Steuersdtze bemessen, deren Gltigkeit fur die Periode, in
der ein Vermogenswert realisiert oder eine Schuld erfillt wird,
erwartet wird. Dabei werden die Steuersatze (und Steuervor-
schriften) zugrunde gelegt, die zum Bilanzstichtag gultig und
angekindigt sind.

Latente Steueranspriiche und latente Steuerschulden werden
saldiert, soweit sie gegeniiber denselben Steuerbehorden
bestehen und es ein einklagbares Recht zur Aufrechnung gibt.

2.17
Eigenkapital

Die Stammaktien werden als Eigenkapital ausgewiesen.

Kosten der Kapitalerhthung, die direkt den neuen Aktien
zugeordnet werden konnen, werden direkt im Eigenkapital
abgezogen.

Der Riickkauf von eigenen Anteilen wird als Abzug vom Eigen-
kapital gezeigt. Der Konzern zieht die gesamten Anschaffungs-
kosten der eigenen Anteile in einer Summe (cost method)
vom Eigenkapital ab. Werden eigene Anteile zu einem spa-
teren Zeitpunkt wieder verdufert, so wird der Mehrerlés oder
Mindererlos erfolgsneutral mit dem Eigenkapital verrechnet.

Bei der Anwendung von Cashflow Hedge Accounting wird
der effektive Teil der Anderung des beizulegenden Zeitwerts
des Sicherungsinstruments ergebnisneutral im Eigenkapital
(Sicherungsricklage) erfasst. Diese wird unter den Sonstigen
Ricklagen ausgewiesen.

2.18
Anleihen

Die Bestandteile einer vom Konzern emittierten Wandel-
anleihe werden entsprechend dem wirtschaftlichen Gehalt
der Vereinbarung als finanzielle Verbindlichkeiten erfasst.
Zum Ausgabezeitpunkt wird der beizulegende Zeitwert der
Fremdkapitalkomponente anhand der fiir vergleichbare, nicht
wandelbare Instrumente geltenden Marktverzinsung ermittelt.
Dieser Betrag wird als finanzielle Verbindlichkeit auf Basis
der fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der
Effektivzinsmethode bilanziert bis zur Erfillung bei Wandlung
oder Félligkeit der Anleihe. Die Fremdkapitalkomponente
wurde mit 100% des Nennwerts angesetzt.

Anleihen werden bei ihrem erstmaligen Ansatz zum beizule-
genden Zeitwert angesetzt. In den Folgeperioden werden sie
zu fortgeftihrten Anschaffungskosten unter Verwendung der
Effektivzinsmethode angesetzt.

2.19
Verzinsliche Darlehen und Finanzschulden

Verzinsliche Darlehen und Finanzschulden werden bei ihrem
erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert angesetzt. In
den Folgeperioden werden sie zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten bewertet. Jede Differenz zwischen dem Auszahlungs-
betrag und dem Riickzahlungsbetrag wird tber die Laufzeit
der Ausleihung entsprechend der Effektivzinsmethode in der
Gesamtergebnisrechnung erfasst. Verzinsliche Darlehen und
Finanzschulden werden ausgebucht, wenn die Verpflichtung
eingelost wird oder erlischt.

Verzinsliche Darlehen werden unter den kurzfristigen Schul-
den ausgewiesen, soweit sie innerhalb eines Jahres féllig
werden. Dariiber hinaus werden sie unter den langfristigen
Schulden ausgewiesen.



2.20
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen werden bei
ihrem erstmaligen Ansatz zum beizulegenden Zeitwert und in
den Folgeperioden zu fortgefihrten Anschaffungskosten unter
Verwendung der Effektivzinsmethode angesetzt.

2.21
Sonstige Riickstellungen

Sonstige Riickstellungen werden angesetzt, wenn der Konzern
eine gegenwartig rechtliche oder faktische Verpflichtung hat,
deren Ursache aufeinem Ereignis in der Vergangenheit beruht,
und die Hohe der Ruckstellung verlasslich geschatzt werden
kann. Fir kiinftige operative Verluste werden keine Riickstel-
lungen gebildet.

Die Bewertung erfolgt in Hohe des Betrages der voraus-
sichtlichen Inanspruchnahme. Wenn eine Vielzahl gleichar-
tiger Verpflichtungen besteht — wie im Falle der gesetzlichen
Gewabhrleistung — wird die Wahrscheinlichkeit einer Vermo-
gensbelastung auf Basis der Gruppe dieser Verpflichtungen
ermittelt. Eine Ruckstellung wird auch dann passiviert, wenn
die Wahrscheinlichkeit einer Vermégensbelastung in Bezug
auf eine einzelne, in dieser Gruppe enthaltene Verpflichtung
gering ist. Der Aufwand aus der Bildung der Riickstellung wird
in der Gesamtergebnisrechnung ausgewiesen.

Sonstige Riickstellungen werden zum Barwert der erwarteten
Ausgaben bewertet, wobei ein Vorsteuerzinssatz angesetzt
wird, der die aktuellen Markterwartungen hinsichtlich des
Zinseffekts sowie die flr die Verpflichtung spezifischen Risi-
ken berticksichtigt. Aus der reinen Aufzinsung resultierende
Erhohungen der Riickstellung werden erfolgswirksam in der
Gesamtergebnisrechnung als Zinsaufwendungen erfasst.

S.A.G. SOLARSTROM AG
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2.22
Leistungen an Arbeitnehmer

a) Pensionsverpflichtungen

Bei beitragsorientierten Altersversorgungssystemen (z. B.
Direktversicherungen, Unterstiitzungskasse, gesetzliche Ren-
tenversicherung) werden die einzahlungspflichtigen Beitrage
unmittelbar als Aufwand verrechnet.

Bei leistungsorientierten Altersversorgungssystemen wird
der in der Bilanz als Schuld zu erfassende Betrag (Defined
benefit obligation oder DBO) als Barwert der leistungsorien-
tierten Verpflichtung am Abschlussstichtag abziiglich eines
etwaigen, bisher noch nicht erfassten nachzuverrechnenden
Dienstzeitaufwandes, abziglich des am Abschlussstichtag
beizulegenden Zeitwerts von Planvermogen, ermittelt. Die
DBO wird jahrlich von einem unabhangigen versicherungs-
mathematischen Gutachter anhand des Anwartschaftsbar-
wertverfahrens (projected unit credit method) ermittelt. Die
auf die Periode entfallenden Kosten werden in der Gesamt-
ergebnisrechnung unter dem Posten Personalaufwand ausge-
wiesen. Die erwarteten Ertrage aus dem Planvermogen werden
in der Position sonstige betriebliche Ertrage ausgewiesen. Der
ermittelte Zinsaufwand wird unter dem Posten Finanzergebnis
ausgewiesen. Versicherungsmathematische Gewinne und
Verluste werden im Jahr der Entstehung erfolgsneutral im
Eigenkapital erfasst.

b) Aktienbasierte Vergiitungen

Zu den Angaben zu aktienbasierten Vergiitungen verweisen
wir auf Punkt 42 ,Vergiitung von Vorstand und Aufsichtsrat®.

¢) Gewinnbeteiligungen und Bonuspldne

Basierend auf einem Bewertungsverfahren wird der den
Arbeitnehmern zuzuordnende Gewinn ermittelt und eine
Verbindlichkeit und ein Aufwand passiviert bzw. erfasst. Im
Konzernabschluss wird eine Riickstellung in den Fallen pas-
siviert, in denen eine vertragliche Verpflichtung besteht oder
sich aufgrund der Geschéftspraxis der Vergangenheit eine
faktische Verpflichtung ergibt.
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d) Leistungen aus Anlass der Beendigung von Arbeitsver-
héltnissen

Im Konzern werden Leistungen aus Anlass der Beendigung
von Arbeitsverhéltnissen nur dann als Aufwand und als Schuld
erfasst, wenn der Konzern nachweislich verpflichtet ist, das
Arbeitsverhdltnis eines Arbeitnehmers oder einer Arbeitneh-
mergruppe vor dem Zeitpunkt der reguldren Pensionierung
zu beenden oder wenn der Konzern nachweislich verpflichtet
ist, Leistungen bei Beendigung des Arbeitsverhaltnisses auf-
grund einer gegenseitigen Einwilligung zum vorzeitigen Aus-
tritt eines Arbeitnehmers oder einer Arbeitnehmergruppe zu
erbringen. Der Konzern ist dann nachweislich zur Beendigung
eines Arbeitsverhaltnisses verpflichtet, wenn es fir die Been-
digung des Arbeitsverhaltnisses einen detaillierten formalen
Plan besitzt und keine wahrscheinliche Méglichkeit besteht,
sich dem zu entziehen. Leistungen, die nach mehr als zwolf
Monaten nach dem Bilanzstichtag fallig werden, werden auf
ihren Barwert abgezinst.

2.23
Ertragsrealisierung

Ertrage werden erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass der
wirtschaftliche Nutzen an den Konzern flieBen wird und die
Hohe der Ertrage verldsslich bestimmt werden kann. Ertrage
werden zum beizulegenden Zeitwert der erhaltenen Gegen-
leistung bewertet. Ertrage werden gezeigt nach Abzug von
Skonti, Rabatten sowie Umsatzsteuer.

Darliber hinaus mussen zur Realisation der Ertrage die folgen-
den Kriterien erfiillt sein:

a) Verkauf von Waren und Erzeugnissen

Ertrdge werden erfasst, wenn die mit dem Eigentum an den
verkauften Projekten, Waren und Erzeugnissen verbundenen
mafdgeblichen Chancen und Risiken auf den Kaufer tiberge-
gangen sind. Dies tritt in der Regel mit Lieferung der Waren
und der Erzeugnisse ein. Zur besonderen Behandlung des
Verkaufs von Projektgesellschaften verweisen wir auf Punkt
2.2 ,Konsolidierungsgrundsatze* a) ,Tochtergesellschaften®.

b) Fertigungsauftrage

Zur Bilanzierung von Fertigungsauftragen verweisen wir auf
die Angaben unter Punkt 2.13 ,Fertigungsauftrage”.

¢) Erbringung von sonstigen Dienstleistungen

Ertrage aus Projektierung, Anlagenbau, Wetterservices und
dhnliche Ertrage werden nurin dem Ausmaf erfasst, in dem die
angefallenen Aufwendungen erstattungsfahig sind. Ertrage im
Rahmen mehrjahriger Lizenzvertrage fir die Datenferntberwa-
chung werden periodengerecht pro rata temporis abgegrenzt.

d) Zinsertrdge und Zinsaufwendungen

Zinsertrage und Zinsaufwendungen werden zeitanteilig unter
Anwendung der Effektivzinsmethode erfasst (d. h. des Kalku-
lationszinssatzes, mit dem geschatzte kiinftige Zahlungsmit-
telflisse Uber die erwartete Laufzeit des Finanzinstruments
auf den Nettobuchwert des finanziellen Vermogenswerts
abgezinst werden).

e) Dividenden

Ertrdge werden mit der Entstehung des Rechtsanspruchs des
Konzerns auf Zahlung erfasst.

f) Mietertrdage

Ertrdge aus der Untervermietung von Birordumen werden
linear Uiber die Laufzeit der Mietverhéltnisse erfasst.



2.24
Fremdkapitalkosten

Fremdkapitalkosten werden in der Regel sofort bei ihrem Anfall
in der Gesamtergebnisrechnung als Aufwand erfasst. Fremd-
kapitalkosten, die jedoch direkt dem Erwerb oder der Herstel-
lung eines qualifizierten Vermogenswertes zugeordnet werden
kdnnen, erhdhen grundsatzlich die Anschaffungs- oder Her-
stellungskosten des zugehorigen qualifizierten Vermogens-
wertes. Eine Aktivierung ist nur unter Wesentlichkeitsaspekten
vorzunehmen.

Laut IAS 23.7 kommen als qualifizierte Vermdégenswerte
explizit ,Energieversorgungseinrichtungen” in Betracht.
Zum 31. Dezember 2012 wurden keine Fremdkapitalkosten
aktiviert.

2.25
Eventualverbindlichkeiten

Eventualverbindlichkeiten sind mogliche oder bestehende
Verpflichtungen, die auf vergangenen Ereignissen beruhen
und deren Inanspruchnahme nicht wahrscheinlich ist. Dane-
ben beinhalten sie auch mégliche Verpflichtungen, die aus
vergangenen Ereignissen resultieren und deren Existenz
durch unsichere kinftige Ereignisse, die nicht vollstéandig
unter der Kontrolle des Unternehmens stehen, erst noch
bestatigt werden, oder Verpflichtungen, die nicht erfasst wer-
den, weil die Hohe der Verpflichtungen nicht ausreichend
zuverlassig geschatzt werden kann. Sie werden in der Bilanz
nicht erfasst. Zum 31. Dezember 2012 bestanden keine
Eventualverbindlichkeiten.

S.A.G. SOLARSTROM AG
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3.
ZIELSETZUNG UND METHODEN DES
FINANZRISIKOMANAGEMENTS

3.1
Finanzrisikofaktoren

Im Rahmen des operativen Geschaftes ist der Konzern einer
Reihe von finanziellen Risiken ausgesetzt: Marktrisiko (ein-
schlieBlich Wahrungsrisiko, Preisrisiko und Zinsrisiko), Kredit-
risiko und Liguiditatsrisiko. Das Risikomanagementsystem des
Konzerns richtet sein Augenmerk auf die Unberechenbarkeit
der Finanzmarkte und versucht, negative Auswirkungen auf die
finanzielle Entwicklung des Konzerns zu minimieren. Im Ver-
gleich zum Vorjahr bestehen die beschriebenen finanziellen
Risiken unverandert fort. Jedoch haben sich insbesondere die
Marktrisiken aufgrund der auBerst heterogenen und sehrvola-
tilen Entwicklungen in den einzelnen Ladndern — haufig getrie-
benvon regulatorischen Entscheidungen — negativ entwickelt.

Das Risikomanagement wird von einem zentralen Risikoaus-
schuss wahrgenommen. Der Risikoausschuss identifiziert,
bewertet und sichert finanzielle Risiken in enger Zusammen-
arbeit mit den Geschaftsbereichen ab. Der Vorstand gibt die
allgemeinen Grundsatze fiir das Risikomanagement vor und
legt die Vorgehensweise bei der Absicherung des Wahrungs-
kurs-, des Kredit- und Zinsanderungsrisikos fest. Ebenso legt
er den Einsatz von derivativen und nicht-derivativen Finanz-
instrumenten sowie die Anlage von (iberschissiger Liquiditéat
fest. Derivative Finanzinstrumente werden ausschlief3lich als
Sicherungsinstrumente genutzt, d. h. fir Handels- oder Speku-
lationszwecke kommen sie nicht zum Einsatz. Zur Minderung
von Ausfallrisiken werden Sicherungsgeschafte ausschlieflich
mit Finanzinstituten mit guter Bonitat abgeschlossen.
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C.5 Konzern-Anhang zum 31. Dezember 2012

Marktrisiko
a) Wahrungskursrisiko

Unter Wahrungsrisiko wird das Risiko von wechselkursindu-
zierten Wertdanderungen von Bilanzpositionen verstanden. Aus
der globalen Ausrichtung des Konzerns folgt, dass das ope-
rative Geschaft sowie die berichteten Finanzergebnisse und
die Zahlungsstrome Risiken aus Wechselkursschwankungen
ausgesetzt sind. Fir jede Wahrung, die ein signifikantes Risiko
fir das Unternehmen darstellt, wird eine Sensitivitatsanalyse
durchgefiihrt, welche die Auswirkungen hypothetischer Ande-
rungen von relevanten Risikovariablen auf Ergebnis und Eigen-
kapital zeigt. Die periodischen Auswirkungen werden bestimmt,
indem die hypothetischen Anderungen der Risikovariablen auf
den Bestand der Finanzinstrumente zum Abschlussstichtag
bezogen werden. Dabei wird unterstellt, dass der Bestand zum
Abschlussstichtag reprasentativ flir das Gesamtjahr ist.

Fir die Sensitivitdtsanalyse kommen alle monetéren Finanz-
instrumente des Konzerns in Frage, die nicht auf die funk-
tionale Wahrung der jeweiligen Einzelgesellschaften lauten.
Damit bleiben wechselkursbedingte Differenzen aus der
Umrechnung von Abschliissen in die Konzernwahrung unbe-
rlicksichtigt. Die Gesellschaft ist weiterhin Wahrungsrisiken
aus bestimmten Derivaten ausgesetzt. Kursanderungen der
diesen Geschaften zugrunde liegenden Wahrungen haben
Auswirkungen auf die Gesamtergebnisrechnung und auf den
beizulegenden Zeitwert dieser Sicherungsgeschfte.

Es besteht kein Wechselkursrisiko bei Finanzinstrumenten, die
nicht monetdre Posten sind, und bei Finanzinstrumenten, die
auf die funktionale Wahrung der S.A.G. Solarstrom AG lauten.
Die hypothetischen Effekte in der Gesamtergebnisrechnung
und beim Eigenkapital fiir jeden origindren Einzelposten, der
in die Sensitivitatsanalyse eingeht, bestimmen sich durch Ver-
gleich des Buchwerts (ermittelt anhand des Stichtagskurses)
mit dem Umrechnungswert, der sich unter Heranziehung eines
hypothetischen Wechselkurses ergibt.

Hatte sich zum Bilanzstichtag der Kurs des Euro zur Tschechi-
schen Krone (CZK) um 10% verdndert, ware der Nachsteuer-
gewinn, sofern alle anderen Variablen konstant geblieben
waéren, fir das Gesamtjahrum 276 T€ (Vorjahr: 629 T€) hoher
beziehungsweise niedriger ausgefallen. Dies ware hauptsach-
lich zuriickzufithren gewesen auf Wahrungsumrechnungs-
gewinne/-verluste aus auf CZK basierenden Forderungen aus
Darlehen.

Hatte sich zum Bilanzstichtag der Kurs des Euro zum Schweizer
Franken (CHF) um 10% verandert, wére der Nachsteuerge-
winn, sofern alle anderen Variablen konstant geblieben waren,
fir das Gesamtjahr um 56 T€ (Vorjahr: 6 T€) hoher bezie-
hungsweise niedriger ausgefallen. Dies ware hauptsachlich
zurlckzufiihren gewesen auf Wahrungsumrechnungsge-
winne/-verluste aus auf CHF basierenden Forderungen aus
Darlehen.

Hatte sich zum Bilanzstichtag der Kurs des Euro zum US-Dollar
(USD) um 10% verandert, ware der Nachsteuergewinn, sofern
alle anderen Variablen konstant geblieben waren, fir das
Gesamtjahrum 55 T£€ (Vorjahr: 71 T€) hoher beziehungsweise
niedriger ausgefallen. Dies ware hauptsachlich zurlickzufiih-
ren gewesen auf Wahrungsumrechnungsgewinne/-verluste
aus auf USD basierenden Forderungen aus Darlehen.

Hétte sich zum Bilanzstichtag der Kurs des Euros zum Briti-
schen Pfund (GBP) um 10% verandert, ware der Nachsteuer-
gewinn, sofern alle anderen Variablen konstant geblieben
wadren, fiir das Gesamtjahr um 129 T€ (Vorjahr: 0 T€) hoher
beziehungsweise niedriger ausgefallen. Dies ware hauptsach-
lich zurtickzuftihren gewesen auf Wahrungsumrechnungsge-
winne/-verluste aus auf GBP basierenden Forderungen aus
Darlehen.

Hétten sich zum Bilanzstichtag hinsichtlich der kombinier-
ten Zins-/Wéahrungsderivate die Wechselkurse zwischen
der lokalen Hauswahrung und der gesicherten Wahrung am
Bilanzstichtag verdndert, ware das Eigenkapital (die Siche-
rungsriicklage) hoher beziehungsweise niedriger ausgefallen.



b) Preisrisiko

Es besteht aufgrund der derzeit fallenden Preise fiir Module
und weitere Komponenten das Risiko, dass die S.A.G. Solar-
strom Gruppe Komponenten einkauft, aufgrund des hohen
Wettbewerbsdrucks jedoch den gezahlten Preis in den erziel-
baren Verkaufspreisen fir Komponenten oder Komplett-
systeme nicht abbilden kann.

¢) Zinsrisiko

Bei Darlehen, deren Verzinsung auf Referenzzinssatzen wie
beispielsweise dem EURIBOR abgestellt ist, kénnen sich Zins-
sdtze negativ fiir das Unternehmen entwickeln. Zudem besteht
das Risiko, dass die Anforderungen fur die Gewdhrung von
Darlehen steigen oder Darlehen nur zu erhdhten Zinssatzen
gewahrt werden. Das kdnnte die Aufnahme von Darlehen fiir
die S.A.G. Solarstrom Gruppe erschweren.

Hatte sich zum Bilanzstichtag hinsichtlich der kombinierten
Zins-/Wahrungsderivate die Euro-Zinsstrukturkurve verandert,
ware das Eigenkapital (die Sicherungsriicklage) héher bzw.
niedriger gewesen.

Kreditrisiko

Das Bonitadts- und Ausfallrisiko ergibt sich aus der Gefahr,
dass Geschaéftspartner bei einem Geschaft mit einem origina-
ren oder derivativen Finanzinstrument ihren Verpflichtungen
nicht nachkommen kénnen und dadurch Vermoégensverluste
verursacht werden.

Bonitdtsanalysen werden bei Neukunden getatigt. Bestands-
kunden werden laufend anhand ihres Zahlungsverhaltens
analysiert.

S.A.G. SOLARSTROM AG
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Da der Konzern mit den Kunden keine generelle Aufrechnungs-
vereinbarung trifft, stellt die Gesamtheit der bei den Aktiva
ausgewiesenen Betrdge gleichzeitig das maximale Ausfall-
risiko dar. Aufgrund von Groprojekten kénnen grofie Forde-
rungsbetrage auf Einzelkunden entfallen. Eine Konzentration
von Ausfallrisiken aus Geschaftsbeziehungen zu einzelnen
Schuldnern beziehungsweise Schuldnergruppen ist nicht
erkennbar. Verkaufte Photovoltaik-Anlagen, die noch nicht
vollstandig bezahlt sind, stehen unter Eigentumsvorbehalt.

Eswird davon ausgegangen, dass durch die vorgenommenen
Wertminderungen — insbesondere auf Forderungen — das
tatsachliche Verlustrisiko aus den Finanzinstrumenten abge-
deckt ist.

Das Ausfallrisiko der Forderungen setzt sich aus dem Gesamt-
bestand der Forderungen (kurzfristig und langfristig) abziiglich
der Wertberichtigungen wie folgt zusammen:

INT€ 2012 2011

Langfristige Forderungen und

sonstige Vermogenswerte 8.503 1.467

Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen und aus
Fertigungsauftragen

151.134 196.291

Kurzfristige Darlehensforde-
rungen gegen Gemeinschafts-
unternehmen

Sonstige kurzfristige Forde-
rungen und Vermogenswerte

3.568 3.424

20.160
-756

3.196

Wertberichtigungen -941

Ausfallrisiko Forderungen

Gesamt 182.609 203.437

Liquiditdtsrisiko

Der Konzern hatim Rahmen des Projektgeschafts im Regelfall
erheblichen Vorfinanzierungsbedarf, da die Kunden erst mit
Projektfortschritt bzw. nach der technischen und rechtlichen
Abnahme der Projekte den weitaus groBten Teil der Zahlung
leisten. Dazu ergibt sich noch ein besonderer Finanzierungs-
bedarf, da die derzeitigen Liefervereinbarungen mit Modul-
lieferanten keinen projektbezogenen Einkaufvorsehen. Da der
Konzern bisher nur in eingeschranktem Umfang auf Projekt-
zwischenfinanzierungen durch Banken zuriickgreifen konnte,
ist eine genaue Abstimmung zwischen zeitlicher Strukturie-
rung der Projekte, dem Zahlungsbedarf aus Modullieferungen
und den verfiigharen Finanzmitteln notwendig.
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Der Partnervertrieb hat in der kurzfristigen Liquiditatssteue-
rung insofern eine wichtige Funktion, als durch Modulverkaufe
Liquiditat bereitgestellt werden kann. Die Verkaufe erfolgen
in der Regel gegen Vorkasse bzw. mit kurzen Zahlungszielen.

Ziel ist es, verlassliche und dauerhafte Projektzwischenfinan-
zierungen durch Banken zu erreichen, um eine stabile Grund-
lage fir die Projektplanung zu erhalten und um die Chancen
am Markt, Projekte zu gewinnen, voll ausnutzen zu kénnen.

Der Konzern hat ein Cashpooling eingerichtet, um die Liqui-
ditdtsstrome zu optimieren. Derzeit besteht das Cashpooling
mit allen wesentlichen inldndischen Tochtergesellschaften
und den wesentlichen Tochtergesellschaften in Italien und
Spanien.

Der Konzern steuert seine Liquiditat, indem er neben dem
Zahlungsmittelzufluss aus dem operativen Geschaft in aus-
reichendem Umfang liquide Mittel vorhalt. Mittels geeigneter
Liquiditatsplanungswerkzeuge iberwacht der Konzern bei
Beriicksichtigung der Laufzeiten sowie der erwarteten Cash-
flows die Sicherstellung von ausreichender Liquiditat.

3.2
Kapitalrisikomanagement

Die Ziele des Kapitalrisikomanagements des Konzerns beste-
hen darin, den Fortbestand des Konzerns zu gewahrleisten,
um Ruckflusse fir die Aktiondre und Leistungen fiir andere
an dem Konzern interessierten Personen zu erméglichen, und
eine optimale Kapitalstruktur zu erreichen, um die Kapital-
kosten so gering wie moglich zu halten.

Zur Uberwachung des Kapitals wird das Verhéltnis Netto-
Finanzschulden zum Eigenkapital zu Grunde gelegt. Die
Netto-Finanzschulden umfassen verzinsliche Darlehen, Ver-
bindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstige
Verbindlichkeiten sowie Anleihen abziiglich Zahlungsmittel
und Zahlungsmitteldquivalenten sowie die unter den sonsti-
gen finanziellen Vermogenswerten ausgewiesenen Festgelder.

Der Nettoverschuldungsgrad entwickelte sich wie folgt:

31. DEZEMBER

INTE 2012 2011
Verzinsliche Darlehen 71.310 140.326
Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen

und sonstige Verbindlichkeiten 127.657 83.755
Anleihen 50.224 50.306
Schulden 249.191 274.387
Zahlungsmittel und Zahlungs-

mitteldquivalente -8.543 -10.696
Sonstige langfristige finanzielle

Vermogenswerte (Festgelder) -11.739 -11.730
Nettoschulden 228.909 251.961
Eigenkapital 44.206 45.198
Nettoschulden zu Eigenkapital 517,8% 557,5%

Der Nettoverschuldungsgrad ist von 557,5% im Vorjahr auf
517,8% zum 31. Dezember 2012 leicht gesunken. Zuriickzu-
flhren ist der generell hohe Verschuldungsgrad im Wesentli-
chen auf die hohen Zwischenfinanzierungsanforderungen im
Rahmen der Projekttatigkeit der Gesellschaft.

Im Rahmen von Kreditvertragen fiir Photovoltaik-Kraftwerke
wurde die Einhaltung verschiedener Finanzrelationen (Finan-
cial Covenants) vereinbart, die alle in der Berichtsperiode
erfullt wurden. Bei Nichterfulllung der Covenants kdnnten die
Glaubiger unter bestimmten Voraussetzungen entsprechende
Kredite, ungeachtet der vertraglich vereinbarten Laufzeiten,
fallig stellen. Im Rahmen der Konzernplanung wird die Einhal-
tung der Kreditvereinbarungen konsequent tiberwacht und im
Rahmen der vertraglichen Vereinbarungen den Glaubigern
gemeldet. Im Rahmen der Finanzierung von Projektgesell-
schaften existieren Darlehen, bei denen der Schuldendienst
tiber einen DSCR berechnet wird.



3.3
Bewertung zum beizulegenden Zeitwert

Die Bewertung zum beizulegenden Zeitwert erfolgt nach einer
dreistufigen Hierarchie:

Stufe 1.
Quotierte Preise (unverandert) auf aktiven Méarkten fur identi-
sche Vermogenswerte und Verbindlichkeiten.

Preise innerhalb dieser Gruppe werden aufgrund ihrer Ver-
fligbarkeit auf aktiven Markten zum Bilanzstichtag zu Grunde
gelegt.

Stufe 2.

Inputfaktoren mit Ausnahme quotierter Preise, die auf Stufe 1
enthalten sind, die fiir den Vermogenswert oder die Verbind-
lichkeit beobachtbar sind — entweder unmittelbar (d.h. als
Preis) oder indirekt (d. h. abgeleitet aus Preisen).

Der beizulegende Zeitwert von Finanzinstrumenten, die nicht
in einem aktiven Markt gehandelt werden, wird aufgrund von
Bewertungsmethoden bestimmt.

Diese Bewertungsmethoden optimieren den Einsatz von beob-
achtbaren Marktdaten, wo diese verfiighar sind, und stiitzen
sich so wenig wie moglich auf Schatzungen. Wenn alle wichti-
gen Inputfaktoren, die benétigt werden um den beizulegenden
Zeitwert eines Finanzinstrumentes zu bestimmen, beobacht-
bar sind, ist das Finanzinstrument in Stufe 2 enthalten.

Stufe 3.

Inputfaktoren fiir den Vermdgenswert oder die Verbindlichkeit,
die nicht auf beobachtbaren Marktdaten beruhen (nicht beob-
achtbare Inputfaktoren).

Liegen Inputfaktoren nicht auf der Grundlage von beobacht-
baren Marktdaten vor, so ist das Finanzinstrument in Stufe 3
enthalten.

Es wurden lediglich die derivativen Finanzinstrumente zum
beizulegenden Zeitwert bewertet. Die Bewertung erfolgte hier-
bei ausschliefilich nach dem Bewertungsschema der Stufe 2.

S.A.G. SOLARSTROM AG
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4.
SCHATZUNGEN UND UNSICHERHEITEN BEI DER
BILANZIERUNG UND BEWERTUNG

Samtliche Schatzungen und Beurteilungen werden fortlaufend
neu bewertet und basieren auf historischen Erfahrungen und
weiteren Faktoren, einschlieBlich Erwartungen hinsichtlich
zukiinftiger Ereignisse, die unter den gegebenen Umstdnden
verniinftig erscheinen.

Die wichtigsten zukunftsbezogenen Annahmen sowie son-
stige am Stichtag bestehende wesentliche Quellen von Schat-
zungsunsicherheiten, aufgrund derer ein betrachtliches Risiko
besteht, dass innerhalb des ndchsten Geschéftsjahres eine
wesentliche Anpassung der Buchwerte von Vermégenswerten
und Schulden erforderlich sein wird, werden im Folgenden
erldutert.

a) Wertminderung des Geschdifts- oder Firmenwerts

Der Konzern Uberprift mindestens einmal jahrlich, ob die
Geschafts- oder Firmenwerte wertgemindert sind. Dies erfor-
dert eine Schatzung des Nutzungswerts der Zahlungsmittel
generierenden Einheiten, denen der Geschéfts- oder Firmen-
wert zugeordnet ist. Zur Schatzung des Nutzungswerts muss
derKonzern die voraussichtlichen kiinftigen Cashflows aus der
Zahlungsmittel generierenden Einheit schatzen und dariiber
hinaus einen angemessenen Abzinsungssatz wahlen, um den
Barwert dieses Cashflows zu ermitteln.

Erst wenn die geplante Steigerung der kiinftigen Cashflows in
einem unwahrscheinlichen Rahmen wesentlich geringer aus-
falltals vom Vorstand erwartet, wiirde dies zu einer Wertminde-
rung der Geschafts- oder Firmenwerte fiihren.

Zum 31. Dezember 2012 betrugen die Buchwerte des
Geschéfts- oder Firmenwerts fir die S.A.G. Solarstrom Ver-
triebsgesellschaft mbH 540 T€ und fur die TAU Ingenieria
SolarS.L. 1.085 T€.

Der Buchwert des Geschéfts- oder Firmenwerts der TAU Inge-
nieria Solar S.L. ist mit 1.085 T€ der Zahlungsmittel generie-
renden Einheit ,Projektierung und Anlagenbau® zuzuordnen.
Der Buchwert des Geschéfts- oder Firmenwerts der S.A.G. Solar-
strom Vertriebsgesellschaft mbH ist mit 270 T€ der Zahlungs-
mittel generierenden Einheit ,Projektierung und Anlagenbau®
und mit 270 T€ der Zahlungsmittel generierenden Einheit,,Part-
nervertrieb® zuzuordnen.
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b) Riickstellungen fiir Gewdhrleistungen

Eine Rickstellung wird dann angesetzt, wenn der Konzern
eine gegenwartige (gesetzliche oder faktische) Verpflichtung
aufgrund eines vergangenen Ereignisses hat, der Abfluss von
Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen zur Erfiillung der Ver-
pflichtung wahrscheinlich und eine verlassliche Schatzung der
Hohe der Verpflichtung moglich ist.

Es wurde eine Ruckstellung fir Gewédhrleistungsverpflich-
tungen aus Projekten gebildet, bei denen gegebenenfalls
keine geeigneten Riickgriffsrechte auf die Hersteller bestehen
kénnten. Bei der Ermittlung der Hohe dieser Riickstellung sind
Annahmen und Schatzungen beziiglich des Abzinsungssat-
zes und der zu erwartenden Kosten fiir die Beseitigung des
Mangels erforderlich. Der Buchwert der Riickstellung zum
31. Dezember 2012 betragt 50 T€ (Vorjahr: 377 T€).

¢) Beizulegender Zeitwert derivativer Finanzinstrumente

Der beizulegende Zeitwert von nicht auf einem aktiven Markt
gehandelten Finanzinstrumenten wird durch die Anwendung
geeigneter Bewertungstechniken ermittelt, die aus einer Viel-
zahlvon Methoden ausgewahlt werden. Die hierbei verwende-
ten Annahmen basieren weitestgehend auf am Bilanzstichtag
vorhandenen Marktkonditionen.

d) Bilanzierung von Fertigungsauftragen nach IAS 11

Der Konzern wendet die Percentage-of-Completion-Methode
bei der Bilanzierung von Fertigungsauftragen nach IAS 11 an.
Diese Methode verlangt eine Schatzung des positiven Ergeb-
nisses aus dem Fertigungsauftrag. Weiterhin wird der Fertig-
stellungsgrad als Verhaltnis der angelaufenen Projektkosten
zu den kumulierten Projektplankosten geschatzt.

5.
SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Das Management hat sich bei der Festlegung der Geschafts-
segmente auf die Informationen gestiitzt, die den Entschei-
dungstragern vorgelegt werden. Geschaftssegmente stellen
Unternehmensbestandteile dar, mit denen Umsatzerlose
erwirtschaftet werden und bei denen Aufwendungen anfal-
len konnen und deren Periodenergebnisse regelmaBig von
Entscheidungstrdagern im Hinblick auf die Allokation von Res-
sourcen und die Bewertung seiner Ertragskraft aufgrund von
separaten Informationen tberprift werden. Das Management
des Konzerns beurteilt die Leistung der operativen Segmente
auf Basis des Segmentumsatzes und -EBITs. Zinseinklnfte
und -aufwendungen werden nicht auf die Segmente verteilt,
da diese Geschéftsvorfalle im Verantwortungsbereich der Kon-
zernfinanzabteilung liegen und von dieser gesteuert werden.

Die berichtspflichtigen Geschaftssegmente erwirtschaften
ihren Umsatz im Wesentlichen durch die Planung, die Herstel-
lung, den Betrieb und Vertrieb von Anlagen und Anlagenkom-
ponenten sowie die Produktion und den Vertrieb von Energie,
jeweils im Bereich solarer Energien.

Segmentertrage, Segmentaufwendungen und das Segmenter-
gebnis umfassen Transfers zwischen Geschaftssegmenten. Die
Geschafte zwischen den Segmenten erfolgen zu marktiiblichen
Konditionen. Die Ermittlung der Umsétze zwischen den Seg-
menten erfolgt durch die Analyse der betriebsinternen Kosten-
stellen. Die Transfers werden bei der Konsolidierung eliminiert.

Von den Umsatzen im Geschaftsjahr 2012 entfallt ein wesent-
licher Anteil auf drei Einzelkunden. Die Umsatze mit diesen
Kunden betragen 52.645 T€, 31.860 T€ und 20.861 T€
und werden dem Segment Projektierung und Anlagenbau
zugeordnet.

Projektierung und Anlagenbau Partnervertrieb

INTE 2012 2011 2012 2011
Umsatzerlose (externe Kunden) 137.747 199.590 25.291 40.285
Umsdtze mit anderen Segmenten 0 0 0 0
Summe der Umsatzerlose 137.747 199.590 25.291 40.285
Planmé@fige Abschreibungen -408 -479 -16 -20
Betriebsergebnis (EBIT) 5.437 2.442 -1.198 -2.025
Sonstiger nicht zahlungswirksamer Aufwand 410 2.584 0 0
Investitionen 64 199 17 12
Segmentvermdgen 171.594 215.213 1.092 3.874
Segmentschulden 135.733 144.980 2.548 5.334




Die Anteile am Ergebnis der At-Equity bilanzierten assoziierten
Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen wurden den
Geschéftssegmenten wie folgt zugeteilt:

Der auf die Solarstrompark Gut Erlasee GmbH & Co. KG ent-
fallende Anteil des assoziierten Unternehmens in Héhe von
2.277 T€ (Vorjahr: 2.221 T€) und der Konzernanteil am
Periodenergebnis des assoziierten Unternehmens in Héhe
von 104 T€ (Vorjahr: 160 T€) wird aufgrund der eindeutigen
Zuordenbarkeit dem Segment Stromproduktion zugeordnet.
Der auf Solar Stribro s.r.o., Tschechien, entfallende Anteil des
Gemeinschaftsunternehmens in Héhe von 9.043 T€ (Vor-
jahr: 9.395 T€) und der Konzernanteil am Periodenergebnis
des Gemeinschaftsunternehmens mit der Gesamthohe von
-352 T€ (Vorjahr: -564 T€) wird in voller Hohe dem Segment
Stromproduktion zugeordnet. Der auf die S.A.G. Intersolaire
SAS entfallende Anteil des Gemeinschaftsunternehmens in
Hohe von 1.078 T€ (Vorjahr: 1.450 T€) und der Konzernan-
teil am Periodenergebnis des Gemeinschaftsunternehmens
mit der Gesamthéhe von -373 T€ (Vorjahr: 1.425 T€) wird in
voller Hohe dem Segment Projektierung und Anlagenbau
zugeordnet. Der auf die Iberia Termosolar 2008, S.L. entfal-
lende Anteil des Gemeinschaftsunternehmens in Hohe von
1.020 T£€ (Vorjahr: 0 T€) und der Konzernanteil am Perioden-
ergebnis des Gemeinschaftsunternehmens mit der Gesamt-
héhe von 0 T€ (Vorjahr: 0 T€) wird in voller Hohe dem Segment
Projektierung und Anlagenbau zugeordnet.

Die Geschéftsbereiche des S.A.G. Solarstrom Konzerns glie-
dern sich in folgende vier Segmente:

¢ Projektierung und Anlagenbau
Dieses Segment bezeichnet den Bau und den Betrieb von
Solarstromanlagen fiir Investoren. Hierbei entwickeln die Ver-
triebsgesellschaften des Konzerns die gesamte Wertschop-

S.A.G. SOLARSTROM AG
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fung von der Akquisition geeigneter Flachen, der Projektie-
rung der Solarstromanlagen, dem Bau, der Einspeisung, bis
zur Wartung, Reparatur und Versicherung der Anlagen aus
einer Hand. In diesem Segment ist auch das Zweitmarkt-
geschaft enthalten, bei dem die S.A.G. Solarstrom Gruppe
Bestandsanlagen ankauft, die nicht von der Gruppe selbst
errichtet wurden, bei Bedarf technisch, kaufmannisch und
rechtlich restrukturiert und anschlieBend weiterverdaufert.

e Partnervertrieb

In diesem Segment sind die Ergebnisbeitrage zusammen-
gefasst, die dem Konzern im Wege des Handels mit Einzel-
komponenten, nichtjedoch aus der Erstellung vollstandiger
Photovoltaik-Anlagen, erwachsen. In aller Regel betrifft dies
Kunden, die eine Solarstrom-Anlage auf einer eigenen Dach-
oder Freiflache errichten und selbst betreiben. Der Vertrieb
und Bau der Anlagen findet im Wesentlichen tber ein Part-
nervertriebssystem statt.

¢ Anlagenbetrieb und Services

In diesem Segment sind die Dienstleistungen, die der Kon-
zern erbringt, zusammengefasst. Es umfasst neben allen
Dienstleistungenim Wege des Anlagenbetriebs und der wet-
terdatengestiitzten Anlageniiberwachung tiber das Internet
(,safer'Sun®) auch die automatische Wetterdatensammlung
und -verarbeitung fiirandere Branchen, z. B. Versicherungs-
gesellschaften oder Energieversorgungsgesellschaften.

¢ Stromproduktion
In diesem Segment sind die Anlagen der Kraftwerkparks der
S.A.G. Solarstrom AG, der Solarpark Rain GmbH & Co. KG, der
Solarpark Dortmund GmbH & Co. KG, der S.A.G. Solarkraft-
werke GmbH sowie von Tochtergesellschaften und Betei-
ligungen in der Schweiz, Osterreich, Spanien, Tschechien,
[talien und Frankreich zusammengefasst.

Anlagenbetrieb und Services Stromproduktion Konsolidierung/Uberleitung Konzern
2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011
18.671 14.906 6.914 7.030 0 0 188.623 261.811
3.213 3.202 0 0 -3.213 -3.202 0 0
21.884 18.108 6.914 7.030 -3.213 -3.202 188.623 261.811
-354 -340 -2.483 -2.122 0 0 -3.261 -2.961
3.183 2.123 1.463 1.276 0 0 8.885 3.816
361 393 152 49 0 0 923 3.026
778 718 35 24.326 0 0 894 25.255
5.188 4.405 68.002 64.638 53.425 37.099 299.301 325.229
2.377 1.546 37.704 39.731 76.733 88.440 255.095 280.031
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C.5 Konzern-Anhang zum 31. Dezember 2012

Die geographischen Segmente des Konzerns werden nach
dem Standort der Vermdgenswerte des Konzerns bestimmt.
Verkdufe an externe Kunden, die in den geographischen Seg-
menten angegeben werden, werden entsprechend dem geo-
graphischen Standort der Kunden den einzelnen Segmenten
zugewiesen.

Die Aufteilung der einzelnen Segmentbeitrage fiir dasJahr 2012
nach ihrer geographischen Herkunft stellt sich wie folgt dar:

Konsolidierung/

Inland Ausland Uberleitung Konzern
INTE 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011
Umsatzerlgse (externe Kunden) 131.508 71.033 57.115 190.778 0 0 188.623 261.811
Umsadtze mit anderen Segmenten 3.213 3.202 0 0 -3.213 -3.202 0 0
Summe der Umsatzerlose 134.721 74.235 57.115 190.778 -3.213 -3.202 188.623 261.811
PlanmaRige Abschreibungen -2.168 -2.005 -1.093 -956 0 0 -3.261 -2.961
Betriebsergebnis (EBIT) 4.732 2.096 4.153 1.720 0 0 8.885 3.816
Sonstiger nicht
zahlungswirksamer Aufwand 839 3.013 84 13 0 0 923 3.026
Investitionen 839 2.818 55 22.437 0 0 894 25.255
Segmentvermdgen 191.389 238.856 54.487 49.274 53.425 37.099 299.301 325.229
Segmentschulden 145.932 160.662 32.430 30.929 76.733 88.440 255.095 280.031

Die Anteile am Ergebnis der At-Equity bilanzierten assoziierten
Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen wurden den
geographischen Segmenten wie folgt zugeteilt:

Der auf die Solarstrompark Gut Erlasee GmbH & Co. KG ent-
fallende Anteil des assoziierten Unternehmens in Hohe von
2.277 T€ (Vorjahr: 2.221 T€) und der Konzernanteil am
Periodenergebnis des assoziierten Unternehmens in Hohe
von 104 T€ (Vorjahr: 160 T€) wird aufgrund der eindeuti-
gen Zuordenbarkeit dem Segment Deutschland zugeordnet.
Der auf Solar Stribro s.r.0., Tschechien, entfallende Anteil des
Gemeinschaftsunternehmens in Hohe von 9.043 T€ (Vor-
jahr: 9.395 T€) und der Konzernanteil am Periodenergebnis

des Gemeinschaftsunternehmens mit der Gesamthohe von
-352 T€ (Vorjahr: -564 T€) wird in voller Hohe dem Segment
Ausland zugeordnet. Der auf die S.A.G. Intersolaire SAS ent-
fallende Anteil des Gemeinschaftsunternehmens in Hohe
von 1.078 T€ (Vorjahr: 1.450 T€) und der Konzernanteil am
Periodenergebnis des Gemeinschaftsunternehmens mit der
Gesamththe von -373 T€. (Vorjahr: 1.425 T£€) wird in voller
Hohe dem Segment Ausland zugeordnet. Der auf die Iberia
Termosolar 2008, S.L. entfallende Anteil des Gemeinschafts-
unternehmens in Hohe von 1.020 T€ (Vorjahr: O T€) und der
Konzernanteil am Periodenergebnis des Gemeinschaftsunter-
nehmens mit der Gesamthhe von 0 T€ (Vorjahr: 0 T€) wird in
voller Hohe dem Segment Ausland zugeordnet.



Erlduterungen zur
Gesamtergebnisrechnung

Die Gesamtergebnisrechnung wurde nach dem Gesamt-
kostenverfahren erstellt.

6.
UMSATZERLOSE

Fir Einzelheiten zu den Umsatzerlésen sowie zur Aufteilung
der Umsatzerlose auf einzelne Segmente verweisen wir auf
Punkt 5. ,Segmentberichterstattung”.

7.
ANTEIL AM GEWINN UND VERLUST VON
GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN

Der Anteil am Gewinn und Verlust von Gemeinschaftsunter-
nehmen hat sich wie folgt dargestellt:
INTE

2012 2011

Anteil am Gewinn/Verlust von

S.A.G. Intersolaire SAS -373 1.425
Anteil am Gewinn/Verlust von

Solar Stribro s.r.o. -352 -564
Summe -725 861

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

8.

BESTANDSVERANDERUNGEN UNFERTIGER ERZEUG-
NISSE, ANDERE AKTIVIERTE EIGENLEISTUNGEN UND
SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE

Die Bestandsverdanderungen unfertiger Erzeugnisse reflektie-
ren die wertmaRige Veranderung der angearbeiteten Projekte,
die zum Bilanzstichtag nicht vollstandig abgeschlossen waren,
bzw. deren Auflésung vom Vorjahr. Im Vorjahr betraf dies im
Wesentlichen das 48-MWp-Projekt in ltalien, welches abge-
schlossen wurde.

In den aktivierten Eigenleistungen sind die Personalaufwen-
dungen im Zusammenhang mit den selbst erstellten imma-
teriellen Vermogenswerten enthalten.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage setzen sich im Wesent-
lichen wie folgt zusammen:

INTE 2012 2011
Mietertrage 0 15
Versicherungsentschadigungen 31 99
Verrechnete Sachbeziige 158 150
Ertrage aus Kursdifferenzen 18 208
Auflésung von Wert-

berichtigungen 471 764
Auflosung von Riickstellungen 450 1.672
Ertrage aus dem Abgang von

Anlagevermogen 780 7
Ubrige sonstige betriebliche

Ertrage 2.316 1.018
Summe 4.224 3.933

In den sonstigen betrieblichen Ertragen sind periodenfremde
Ertrage in Hohevon 2.054 T€ (Vorjahr: 2.940 T€) enthalten. Die
periodenfremden Ertrage setzen sich im Wesentlichen aus der
Auflosung von Rickstellungen und Wertberichtigungen zusam-
men. Die (ibrigen sonstigen betrieblichen Ertrage resultierenim
Wesentlichen aus der Auflésung von Abgrenzungen und der
Weiterverrechnung an Gemeinschaftsunternehmen.
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C.5 Konzern-Anhang zum 31. Dezember 2012

Insgesamt entwickelten sich die Werte im Vergleich zum
Vorjahr wie folgt:

INTE 2012 2011

Bestandsveranderungen

unfertiger Erzeugnisse 68 -48.206

Andere aktivierte

Eigenleistungen 474 299

Sonstige betriebliche Ertrage 4.224 3.933
davon periodenfremd 2.054 2.940

Summe 4.766 -43.974

9.

MATERIALAUFWAND

Der Materialaufwand entwickelte sich wie folgt:

INTE 2012 2011

Materialaufwand -151.857 -180.357

Der Materialaufwand sank im Vergleich zum Vorjahr korres-
pondierend zu den verminderten Umsatzerlosen. Die Material-
aufwandsquote blieb in Bezug auf die Gesamtleistung relativ
stabil.

10.
PERSONALAUFWAND

Die Reduktion des Personalaufwands korrespondiert mit dem
Rickgang der Belegschaft. Im Einzelnen ergeben sich die fol-
genden Werte:

INTE 2012 2011
Lohne und Gehalter -12.609 -12.593
Soziale Abgaben und Aufwen-

dungen fiir Altersversorgung -2.582 -3.040
Summe -15.191 -15.633

Im Rahmen von Pensionszusagen bestehen beitragsorientierte
Plane in Form von Direktversicherungen sowie Unterstiitzungs-
kassen. Der hierfiir aufgewendete Betrag belief sich auf 43 T€
(Vorjahr: 33 T€). Daneben bestehen leistungsorientierte Plane,
fir die Pensionsriickstellungen gebildet werden. Im Berichts-
jahr belaufen sich die Aufwendungen hierzu auf 234 T€ (Vor-
jahr: 674 T€). Dartber hinaus wurden Arbeitgeberbeitrage zur
Rentenversicherung in Hohe von 923 T€ (Vorjahr: 1.073 T€)
als Aufwand gebucht.

Die Mitarbeiterzahlen entwickelten sich im Geschaftsjahr wie
folgt:

2012 2011

Gehaltsempfanger 190 205
Teilzeitkrafte 16 6
Aushilfen 12 15
Summe 218 226

Die Mitarbeiterzahlen (ohne Vorstandsmitglieder) wurden
nach dem Durchschnitt der Stichtage zum Quartalsende
berechnet.

Der Forschungs- und Entwicklungsaufwand im Personalauf-
wand betrug im Berichtsjahr 990 T€ (Vorjahr: 1.054 T€). Die
Schwerpunkte lagen bei der meteocontrol GmbH auf Entwick-
lungen fir die Anpassungen an die Netzmanagement-Anfor-
derungen des Erneuerbare Energien Gesetzes (EEG) sowie bei
der S.A.G. Technik GmbH auf Konzepten zur Eigenverbrauchs-
steuerung. Zudem hat die Technik GmbH ein Forschungsvor-
haben initiiert, das in Kombination mit thermischen Speichern
die Nutzung von Photovoltaik als Regelenergielieferant ermog-
lichen soll.



11.
ABSCHREIBUNGEN

Die Abschreibungen entwickelten sich wie folgt:

INTE 2012 2011
Planméafige Abschreibungen auf:

- Immaterielle Vermdgenswerte -386 -375
- Sachanlagen -2.875 -2.586
Summe -3.261 -2.961
12.

SONSTIGE BETRIEBLICHE AUFWENDUNGEN

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich im
Einzelnen wie folgt zusammen:

INTE 2012 2011
Raumkosten -948 -813
Versicherungen, Beitrage -1.676 -1.314
EDV-Kosten -76 -96
Biiro- und Kommunikations-

kosten -616 -683
Beratungs- und Priifungskosten -3.666 -4.971
Werbung -1.036 -1.817
Investor Relations -410 -236
Fahrzeugkosten -671 -756
Reisekosten -749 -1.167
Instandhaltung, Gewdhrleistung -271 -345
Wertberichtigungen, Forderungs-

verluste -433 -679
Kursdifferenzen -198 0
Wahrungssicherung, Neben-

kosten des Geldverkehrs -164 -124
Sonstige Kosten -2.556 -2.930
Summe -13.470 -15.931

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

Die sonstigen Kosten enthalten im Wesentlichen Kosten fiir die
Solarsteuer in Tschechien und Kosten im Rahmen der Perso-
nalsuche und -entwicklung.

13.
NETTOGEWINNE BZW. -VERLUSTE AUS
FINANZINSTRUMENTEN

Die sonstigen betrieblichen Ertrage und Aufwendungen ent-
halten folgende Nettogewinne bzw. -verluste aus Finanz-

instrumenten:

INTE 2012 2011
Kredite und Forderungen 254 609
Erfolgswirksam zum beizu-

legenden Zeitwert bewertete

finanzielle Vermogenswerte und

finanzielle Verbindlichkeiten -180 208
Summe 74 817

Die Nettogewinne bzw. -verluste aus Krediten und Forderungen
beinhalten im Wesentlichen Ergebnisse aus der Bildung bzw.
Auflésung von Wertberichtigungen.

Die Nettogewinne bzw. -verluste der erfolgswirksam zum bei-
zulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermégenswerte
und finanziellen Verbindlichkeiten resultieren aus Kursdiffe-
renzen aus Darlehen und Bankverbindlichkeiten.
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C.5 Konzern-Anhang zum 31. Dezember 2012

14.
ABSCHLUSSPRUFERHONORAR

Die Beratungskosten enthalten Honorare fiir den Konzernab-
schlussprifer in folgender Hohe:

16.
NETTOWAHRUNGSGEWINNE UND -VERLUSTE

Die Wahrungsdifferenzen sind in den folgenden Positionen der
Gesamtergebnisrechnung enthalten:

INTE 2012 2011 INTE 2012 2011
Fiir Abschlusspriifung 145 259 Sonstige betriebliche Ertrage 18 208
Fiir sonstige Bestdtigungs- und Sonstige betriebliche
Bewertungsleistungen 0 38 Aufwendungen -198 0
Fiir Steuerberatungsleistungen 225 Summe -180 208
Fiir sonstige Leistungen 130
Summe 148 652

17.
Des Weiteren entfallen auf den internationalen Verbund des ERTRAGSTEUERAUFWAND

Konzernabschlusspriifers 34 T€ (Vorjahr: 755 T€).
Im Geschaftsjahr 2012 sind nachtraglich 150 T€ (Vor-
jahr: 119 T€) als Honorar fur die Abschlussprifung des

vorangegangenen Jahres angefallen.

15.
FINANZERGEBNIS

Das Finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

Die tatsachlichen und latenten Steueraufwendungen und
-ertrage betreffen in- und auslédndische Steuern vom Einkom-
men und vom Ertrag und setzen sich wie folgt zusammen:

INTE 2012 2011
Tatsachliche Steuern vom

Einkommen und vom Ertrag -53 -2.020
Latente Steuern vom Einkommen

und vom Ertrag -1.025 757
Summe -1.078 -1.263

INTE 2012 2011
Anteil am Gewinn/Verlust von

assoziierten Unternehmen 104 160
Ubrige Beteiligungsertrige 126 0
Finanzertrage 870 500
Finanzierungsaufwendungen -7.802 -9.088
Summe -6.702 -8.428

Das Finanzergebnis beinhaltet Zinsertrage und -aufwendungen
firfinanzielle Vermogenswerte und finanzielle Verbindlichkei-
ten, die nicht erfolgswirksam mit den beizulegenden Zeitwer-
ten bewertet wurden.



Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag umfassen inlandi-
sche Korperschaftsteuer inklusive Solidaritdtszuschlag sowie
die Gewerbeertragsteuer beziehungsweise vergleichbare
Steuern derausldndischen Tochterunternehmen. Die folgende
Tabelle zeigt eine Uberleitungsrechnung vom erwarteten zum
tatsdchlich ausgewiesenen Steueraufwand. Der erwartete
Steuersatz der S.A.G. Solarstrom AG als Muttergesellschaft
betragt wie im Vorjahr 29,83% und wurde ermittelt auf Basis
eines Kdrperschaftsteuersatzes inklusive Solidaritatszuschlag
von 15,83% und einem Gewerbesteuersatz von 14 %.

INTE 2012 2011
Ergebnis vor Ertragsteuern 2.183 -2.277
Steuersatz in % 29,83% 29,83%
Erwarteter Ertragsteueraufwand 651 -679
Steuersatzbedingte

Abweichungen 410 -305
Nicht abziehbare

Betriebsausgaben 453 1.938
Nichtansatz steuerlicher

Verlustvortrage 341 500

Nichtansatz aktiver latenter
Steuern auf tempordre

Differenzen 0 -140
Nutzung steuerlicher

Verlustvortrage -95 -598
Steuerfreie Betrage -268 97
Steuernachzahlungen

fiir Vorjahre 0 70
Mindestbesteuerung ltalien 0 238
Sonstige Abweichung -414 142
Steuern vom Einkommen und

Ertrag 1.078 1.263
Steuerquote in % 49,4% -55,5%

Die latenten Ertragsteuern setzen sich zum Bilanzstichtag wie

folgt zusammen:

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

INTE 2012 2011
Latente Ertragsteuerschulden
Sachanlagen 1.765 112
Forderungen 0 3.084
Vorrdte 20.289 313
Rechnungsabgrenzungsposten 0 0
Sonstiges/Riickstellungen 1.174 225
23.228 3.734
Latente Ertragsteueranspriiche
Sachanlagen 5.339 1.597
Beteiligungen 0 0
Riickstellungen 1.167 323
Vorrate/Fertigungsauftrage /
Forderungen 13.916 757
Sonstige Bilanzpositionen 50 15
Zwischensumme 20.472 2.692
Verlustvortrage /Zinsvortrage 3.531 2.261
24.003 4.953
Saldierung -19.459 -2.238
Ausgewiesene latente Ertrag-
steueranspriiche 4.544 2.715
Ausgewiesene latente Ertrag-
steuerschulden 3.769 1.496

Die tempordren Unterschiede resultieren im Wesentlichen
aus der Anwendung der Percentage-of-Completion Methode,
Konsolidierungsmafinahmen, Wertkorrekturen und unter-
schiedlichen Nutzungsdauern.
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C.5 Konzern-Anhang zum 31. Dezember 2012

Die Veranderung der latenten Ertragsteueranspriiche und
-schulden im laufenden Jahr ohne Beriicksichtigung der Sal-
dierung von offenen Posten bei derselben Steuerbehérde
ermittelt sich wie folgt:

INTE 2012 2011
Stand 1. Januar 1.219 462
In der Gesamtergebnisrechnung

erfasster Betrag -1.025 757
In dem sonstigen Ergebnis

erfassten Betrag 649 0
Wahrungsanpassung -68 0
Stand 31. Dezember 775 1.219

Der Betrag der Ertragsteuern, der direkt dem sonstigen Ergeb-
nis belastet oder gutgeschrieben wurde, setzt sich wie folgt
zusammen:

INTE 2012
Steuer-
Vor  belastung/ Nach
Steuern -gutschrift Steuern
Wahrungsumrechnungs-
differenzen 346 0 346
Bewertung fiir Hedging -815 595 -220
Versicherungsmathe-
matisches Ergebnis aus
Pensionsverpflichtungen -183 54 -129
Sonstiges Ergebnis -652 649 -3
INTE 2011
Steuer-
Vor  belastung/ Nach
Steuern -gutschrift Steuern
Wahrungsumrechnungs-
differenzen -761 0 -761
Bewertung fiir Hedging -1.205 0 -1.205
Versicherungsmathe-
matisches Ergebnis aus
Pensionsverpflichtungen 0 0 0
Sonstiges Ergebnis -1.966 0 -1.966

In Deutschland bestehen steuerliche Verlustvortrage auf Kor-
perschaftsteuer in Hohe von 8,3 Mio. € (Vorjahr: 8,6 Mio. €)
und auf Gewerbesteuer in Hohe von 3,3 Mio. € (Vorjahr:
3,7 Mio. €), welche zeitlich unbegrenzt nutzbar sind. Im
Geschaftsjahr erfolgte aufgrund der vorhandenen Steuerpla-
nung eine Aktivierung von latenten Steuern auf die inlandi-
schen Verlustvortréage.

In folgenden Landern bestehen steuerliche Verlustvortrage,
auf die vollstandig aktive latente Steuern gebildet wurden:
Italien 694 T€ (Vorjahr: 0 T€), USA 1.487 T€ (Vorjahr: 816 T€),
Frankreich 274 T€ (Vorjahr: 99 T€), Spanien 86 T€ (Vorjahr:
0 T€), Tschechien 647 T€ (Vorjahr: 418 T€), England 222 T€
(Vorjahr:0 T€).

Daneben bestehen in Spanien steuerliche Verlustvortrage von
2.689 T€ (Vorjahr: 2.909 T€) sowie in Osterreich in Hohe
von 733 T€ (Vorjahr: 832 T€), auf die im Hinblick auf die
Ergebnishistorie sowie die aktuelle steuerliche Planung keine
aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage gebildet wurden.
In Spanien verfallen die Verlustvortrage nach 15 Jahren, in
Osterreich gibt es keine zeitliche Begrenzung zur Nutzung der
Verlustvortrage.

Zum 31. Dezember 2012 waren wie bereits im Vorjahr keine
latenten Ertragsteuerschulden fiir Steuern auf nicht abgefiihrte
Gewinne von Tochtergesellschaften erfasst, weil der Konzern
festgelegt hat, dass in absehbarer Zukunft die bislang nicht
ausgeschiitteten Gewinne seiner Tochterunternehmen nicht
ausgeschittet werden.

Aktive latente Steuern auf tempordre Differenzen nach IAS
12.82 wurden im Geschéftsjahr 2012 in Hohe von 45 T€
gebildet. Davon betreffen 45 T€ aktive latente Steuern in
Deutschland. Die betroffene Gesellschaft war durch Einmal-
effekte im Geschaftsjahr 2012 belastet.



18.
ERGEBNIS JE AKTIE

a) Unverwdssertes Ergebnis je Aktie

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie wird berechnet, indem
der Quotient aus dem Gewinn, der den Eigenkapitalgebern
zusteht, und der durchschnittlichen Anzahlvon ausgegebenen
Aktien wahrend des Geschaftsjahres — mit Ausnahme der eige-
nen Anteile, die die Gesellschaft selbst hélt — gebildet wird.

2012 2011
Konzernjahresergebnis, das auf
die Eigenkapitalgeber entfallt
(in T€) 1.105 -5.875
Durchschnittliche Anzahl der
ausgegebenen Aktien
(in Tausend) 12.476 12.273
Unverwdssertes Ergebnis
je Aktie in € 0,09 -0,48

b) Verwdssertes Ergebnis je Aktie

Das verwasserte Ergebnis je Aktie ergibt sich, indem die
durchschnittliche Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien
um samtliche Wandlungsrechte erhoht wird. Es wird ange-
nommen, dass die Wandelschuldverschreibungen in Aktien
getauscht werden und der Nettogewinn um den Zinsaufwand

und den Steuereffekt bereinigt wird.

Anzahl Aktien

S.A.G. SOLARSTROM AG
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Die Anzahl der sich im Umlauf befindlichen Aktien entwickelte

sich wie folgt:

2012 2011
Anzahl der Aktien am
1. Januar in Stiick 12.625.718 11.372.388
Erwerb eigener Aktien in Stiick -220.329 0
VerduBerung eigener Aktien in
Stiick 0 650.000
Kapitalerhohung in Stiick 975 603.330
Anzahl der Aktien am
31. Dezember in Stiick 12.406.364 12.625.718
Gewichtete durchschnittliche
Anzahl an Stammaktien in Stiick 12.475.597 12.273.372
Auf die Anteilseigner der
Muttergesellschaft entfallendes
Ergebnis (in T€) 1.105 -5.875

INTE 2012 2011
Konzernjahresergebnis, das auf

die Eigenkapitalgeber entfallt 1.105 -5.875
Zinsaufwand der Wandelschuld-

verschreibung (bereinigt um

Steuereffekt) 328 349
Konzernjahresergebnis zur

Bestimmung des verwdsserten

Gewinns je Aktie 1.433 -5.526
IN TAUSEND 2012 2011
Durchschnittliche gewichtete

Anzahlvon ausgegebenen Aktien 12.476 12.273
Anpassungen fiir:

angenommene Umwandlung der

Wandelschuldverschreibungen 2.892 2.942
Durchschnittliche gewichtete

Anzahlvon Aktien fiir das ver-

wasserte Ergebnis je Aktie 15.368 15.215
Verwdssertes Ergebnis

je Aktie in € 0,09 -0,36

In der Zeit zwischen dem Bilanzstichtag und der Aufstellung
des Konzernabschlusses haben keine wesentlichen Trans-
aktionen mit Stammaktien oder potenziellen Stammaktien

stattgefunden.
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C.5 Konzern-Anhang zum 31. Dezember 2012

Erldauterungen zur Bilanz

19.
IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE

Bei den immateriellen Vermogenswerten handelt es sich im
Wesentlichen um Geschafts- oder Firmenwerte aus der Erst-
konsolidierung sowie um Lizenzen, Rechte und Software.

Im Einzelnen entwickelte sich der Bestand der immateriellen

Vermogenswerte wie folgt:

Lizenzen,  Selbsterstellte Geschafts-
Rechte und immaterielle oder
INTE Software Vermogenswerte Firmenwerte Summe
Anschaffungs- oder Herstellungskosten 1. Januar 2011 2.029 0 1.625 3.654
Zugénge 184 374 0 558
Zugdnge Konsolidierungskreis 0 0 0 0
Abgédnge 0 0 0 0
Anschaffungs- oder Herstellungskosten 31. Dezember 2011 2.213 374 1.625 4.212
Zugdnge 79 474 0 553
Zugdnge Konsolidierungskreis 0 0 0 0
Abginge 0 0 0 0
Anschaffungs- oder Herstellungskosten 31. Dezember 2012 2.292 848 1.625 4.765
Kumulierte Abschreibungen 1. Januar 2011 -1.276 0 0 -1.276
Zugdnge -375 0 0 -375
Zugénge Konsolidierungskreis 0 0 0 0
Abgidnge 0 0 0 0
Kumulierte Abschreibungen 31. Dezember 2011 1.651 0 0 -1.651
Zugdnge 362 24 0 -386
Zugdnge Konsolidierungskreis 0 0 0 0
Abgénge 0 0 0 0
Kumulierte Abschreibungen 31. Dezember 2012 -2.013 -24 0 -2.037
Buchwert 31. Dezember 2011 562 374 1.625 2.561
Buchwert 31. Dezember 2012 279 824 1.625 2.728

In den sonstigen immateriellen Vermogenswerten wurden zum
31. Dezember 2012 Entwicklungsaufwendungen in Héhe von
474 T€ (Vorjahr: 374 T€) fur die Entwicklung von Hard- und
Software im Rahmen der Ferniiberwachung von Photovoltaik-

Anlagen aktiviert.

Der Geschafts- oder Firmenwert der TAU Ingenieria Solar S.L.
in Hohe von 1.085 T€ ist dem Segment ,Projektierung und
Anlagenbau“ zugeordnet. Der Geschéfts- oder Firmenwert
der S.A.G. Solarstrom Vertriebsgesellschaft mbH in Hohe von
540 T€ istim Verhaltnis 50/50 den Segmenten ,Projektierung
und Anlagenbau“ und ,Partnervertrieb” zugeordnet.



Aufgrund dieser Zuordnung ergeben sich folgende Geschafts-
und Firmenwerte:
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Projektierung

und
INTE Summe Anlagenbau  Partnervertrieb
Deutschland S.A.G. Solarstrom Vertriebsgesellschaft mbH, Freiburg im Breisgau 540 270 270
Spanien TAU Ingenieria Solar S.L., Madrid 1.085 1.085 0
Summe 1.625 1.355 270

Die aus der Kapitalkonsolidierung stammenden Geschafts-
oder Firmenwerte werden jahrlich einem Werthaltigkeitstest
(Impairment-Test) unterzogen. Dabei werden als Zahlungs-
mittel generierende Einheiten die jeweiligen Bereiche der
Tochtergesellschaften definiert, denen die entsprechenden
Geschéfts- oder Firmenwerte zugeordnet wurden.

Die Werthaltigkeit der Firmenwerte wurde auf Ebene der Zah-
lungsmittel generierenden Einheit auf Basis des Nutzungswerts
Uberpriift, indem die aus der Unternehmensplanung abgelei-
teten Cashflows mit einem risikoangepassten Zinssatz vor
Steuern (WACC) abgezinst wurden. Folgende Berechnungen
lagen dieser Werthaltigkeitsiiberpriifung zu Grunde:

* Im Geschaftsjahr 2012: (WACC) von 9,11% bzw. 10,36%
fir Spanien (Segment ,Projektierung und Anlagenbau*) und
8,47 % (Segment ,Partnervertrieb®).

e Im Geschaftsjahr 2011: (WACC) von 8,38% (Segment
~Projektierung und Anlagenbau®) und 8,38% (Segment
,Partnervertrieb®).

Der Ermittlung der Cashflows liegt ein Detailplanungshorizont
von drei Jahren zugrunde. Fir die Zeit danach wurde eine
Wachstumsrate von jeweils 1% angenommen. Bei der Analyse
kommen drei verschiedene Szenarien mit unterschiedlichen
Wahrscheinlichkeitsannahmen zur Anwendung. Die Cashflows
sind aufgrund von Annahmen (ber kiinftige Verkaufspreise
beziehungsweise Verkaufsmengen und in diesem Zusammen-
hang stehenden Aufwendungen entstanden. Das Manage-
ment hat die Plandaten basierend auf der Entwicklung der
Vergangenheit und Erwartungen beziglich der zukinftigen
Marktentwicklung bestimmt.

Erst wenn sich die im Rahmen der Impairment-Tests verwen-
deten durchschnittlichen gewichteten Kapitalkosten (WACC)
fur den Bereich Partnervertrieb auf 12,86 %, bzw. im Bereich
Projektierung auf 27,80% erhdhen wiirden, ergdbe sich ein
Abwertungsbedarf auf den Firmenwert. Abwertungsbedarf hat
sich hiernach im Geschaftsjahr nicht ergeben.
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C.5 Konzern-Anhang zum 31. Dezember 2012

20.
SACHANLAGEN

Der Bestand der Sachanlagen entwickelte sich wie folgt:

Andere Anlagen,

Technische Betriebs-
Grundstiicke Anlagen  und Geschafts-
INTE und Bauten und Maschinen ausstattung Summe
Anschaffungs- oder Herstellungskosten 1. Januar 2011 593 40.185 2.508 43.286
Zugénge 0 24.299 398 24.697
Zugdnge Konsolidierungskreis 0 0 0 0
Abgange 0 0 -119 -119
Umbuchungen 0 0 0 0
Wahrungsdifferenzen 0 -1.338 4 -1.334
Anschaffungs- oder Herstellungskosten 31. Dezember 2011 593 63.146 2.791 66.530
Zugédnge 0 13 327 340
Zugéange Konsolidierungskreis 0 0 0 0
Abginge 0 0 -25 -25
Umbuchungen 0 44 0 44
Wahrungsdifferenzen 0 557 -1 556
Anschaffungs- oder Herstellungskosten 31. Dezember 2012 593 63.672 3.092 67.357
Kumulierte Abschreibungen 1. Januar 2011 -26 -11.398 -1.580 -13.004
Zugénge 9 -2.170 -407 -2.586
Zugdnge Konsolidierungskreis 0 0 0 0
Abgidnge 0 0 86 86
Umbuchungen 0 0 0 0
Wéhrungsdifferenzen 0 -19 -1 -20
Kumulierte Abschreibungen 31. Dezember 2011 -35 -13.587 -1.902 -15.524
Zugdnge 9 -2.484 -382 -2.875
Zugénge Konsolidierungskreis 0 0 0 0
Abgdnge 0 0 22 22
Umbuchungen 0 44 0 44
Wahrungsdifferenzen 0 -25 0 -25
Kumulierte Abschreibungen 31. Dezember 2012 -44 -16.052 -2.262 -18.358
Buchwert 31. Dezember 2011 558 49.559 889 51.006
Buchwert 31. Dezember 2012 549 47.620 830 48.999

Die Sachanlagen sind zum Bilanzstichtag in Héhe von  Im Geschéftsjahrwurden, wie auch im Vorjahr, keine Zuschrei-
42.699 T€ (Vorjahr: 49.505 T€) an Kreditinstitute zur Besi-  bungen vorgenommen.

cherung von Darlehen sicherungstibereignet. Die korrespon-

dierenden Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten  Beider S.A.G. Solarstrom AG liegen keine wesentlichen Finan-
valutieren mit 30.610 T€ (Vorjahr: 34.655 T€). zierungsleasingvertrage vor.



21.
FINANZANLAGEN

Die Finanzanlagen umfassen neben den Beteiligungen im
Wesentlichen Anteile an Gemeinschaftsunternehmen (Solar
Stribro s.r.o., Tschechien, S.A.G. Intersolaire SAS, Frankreich
und Iberia Termosolar 2008 S.L., Spanien) und Anteile an
assoziierten Unternehmen (Solarstrompark Gut Erlasee GmbH
& Co. KG und Casino Eins GmbH & Co. KG) sowie die unter
den sonstigen finanziellen Vermdgenswerten ausgewiesenen
Festgelder, die zur Besicherung der Riickzahlungsanspriiche
der Anleiheglaubigerim Zusammenhang mit der Emission der
Wandelschuldverschreibung, der anteiligen Barhinterlegung
fir die derzeitigen Avallinien sowie der Kredite fiir den S.A.G.-
eigenen Kraftwerkpark verpfandet wurden.

Die Finanzanlagen setzen sich wie folgt zusammen:

31. DEZEMBER

INTE 2012 2011
Beteiligungen 3.296 2.902
Anteile an Gemeinschafts-

unternehmen 11.140 10.845
Anteile an assoziierten

Unternehmen 2.277 2.221
Sonstige finanzielle

Vermdgenswerte 11.775 11.766
Summe 28.488 27.734

Anteile an Gemeinschaftsunternehmen

Die Anteile an Gemeinschaftsunternehmen entwickelten sich
im Geschaftsjahr wie folgt:

S.A.G. SOLARSTROM AG
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Nachstehend findet sich eine Zusammenfassung von Finanzin-
formationen zu den Gemeinschaftsunternehmen des Konzerns:

31. DEZEMBER

INTE 2012 2011

Langfristige Vermdgenswerte 58.829 59.110

Kurzfristige Vermdgenswerte 9.956 17.659

Vermdgenswerte gesamt 68.785 76.769

Langfristige Schulden 45.797 46.664

Kurzfristige Schulden 5.280 11.831

Wahrungsdifferenzen 380 33

Schulden gesamt 51.457 58.528

Nettovermégen 17.328 18.241

Konzernanteil am Nettovermogen

der Gemeinschaftsunternehmen 8.668 9.121

Unterschiedsbetrag aus dem

Erwerb 3.462 2.760

abziiglich Zwischengewinne

(net of tax) -990 -1.036

Anteile an Gemeinschafts-

unternehmen 11.140 10.845
1. JANUAR - 31. DEZEMBER

INTE 2012 2011

Ertrage 9.070 32.282

Aufwendungen -10.370 -29.970

Periodenergebnis -1.300 2.312

Konzernanteil am Perioden-

ergebnis der Gemeinschafts-

unternehmen -650 1.156

INTE 2012 2011
Stand zum Beginn der Periode 10.845 9.959
Zugang 1.020 0
Anteiliges Ergebnis (bereinigt um

Konsolidierungseffekte) -725 886
Stand zum Ende der Periode 11.140 10.845

Zum 31. Dezember 2012 umfassen die Anteile an Gemein-
schaftsunternehmen, wie bereitsim Vorjahr, keinen Firmenwert.

Im Konzernanteil am Periodenergebnis der Gemeinschafts-
unternehmen sind neben dem anteiligen Periodenergebnis
der Gemeinschaftsunternehmen auch die latenten Steuern auf
die Zwischengewinne enthalten.
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C.5 Konzern-Anhang zum 31. Dezember 2012

Anteile an assoziierten Unternehmen

Die Anteile an assoziierten Unternehmen entwickelten sich im

Geschiéftsjahr wie folgt:

INTE 2012 2011
Stand zum Beginn der Periode 2.221 2.092
Zugang 0 0
Ausschiittung -48 -31
Anteiliges Ergebnis (bereinigt

um Konsolidierungseffekte) 104 160
Stand zum Ende der Periode 2.277 2.221

Nachstehend findet sich eine Zusammenfassung von Finanzin-
formationen zu den assoziierten Unternehmen des Konzerns:

31. DEZEMBER

INTE 2012 2011

Langfristige Vermdgenswerte 16.789 15.255

Kurzfristige Vermogenswerte 3.798 3.342

Vermdgenswerte Gesamt 20.587 18.597

Langfristige Schulden 8.837 9.833

Kurzfristige Schulden 1.866 1.148

Schulden Gesamt 10.703 10.981

Nettovermogen 9.884 7.616

Konzernanteil am Nettovermogen

der assoziierten Unternehmen 2.437 2.336

Ausschiittungen kumuliert -109 -62

abziiglich Zwischengewinne

(net of tax) -51 -53

Anteile an assoziierten

Unternehmen 2.277 2.221
1.JANUAR - 31. DEZEMBER

INTE 2012 2011

Ertrage 1.941 2.075

Aufwendungen -1.893 -1.563

Periodenergebnis 48 512

Konzernanteil am Perioden-

ergebnis der assoziierten

Unternehmen 28 157

Nicht gegen Anteile

aufrechenbare Verluste -73 0

Die Anteile an assoziierten Unternehmen sind in Hohe von
2.277 T€ (Vorjahr: 2.221 T€) zur Besicherung von Darlehen

verpfandet.

Sonstige finanzielle Vermégenswerte

Die sonstigen finanziellen Vermégenswerte, im Wesentlichen
Festgelder zur Besicherung von Kredit- und Avallinien sowie
der in 2007 begebenen und 2010 sowie 2012 verldangerten
Wandelschuldverschreibung, entwickelten sich wie folgt:

31. DEZEMBER
INTE 2012 2011

Verpféndete Festgelder zur
Besicherung der Riickzahlungs-
anspriiche der Anleiheglaubiger
im Rahmen der Wandelschuld-

verschreibung 7.421 7.579
Verpfandete Festgelder fiir
Kredit- und Avallinien 4.318 4.151
Andere sonstige finanzielle
Vermdgenswerte 36 36
Summe 11.775 11.766

Von den Festgeldern sind 4.318 T€ (Vorjahr: 4.151 T€) zur
Besicherung von Kredit- und Avallinien verpfandet.



22.
LANGFRISTIGE FORDERUNGEN UND SONSTIGE
VERMOGENSWERTE

Die langfristigen Forderungen umfassen im Wesentlichen Dar-
lehen und Hinterlegungen von Gewahrleistungsburgschaften
im Zusammenhang mit dem 48-MWp-Projekt Serenissima.
Desweiteren sind in der Position Darlehensforderungen
gegeniiber Beteiligungsunternehmen in Hohe von 580 T€
(Vorjahr: 786 T€) enthalten. Daneben enthélt die Position
Forderungen aus Finanzierungsverkaufen von Photovoltaik-
Anlagen, die in den Vorjahren insbesondere mit Gemeinden
oder anderen Tragern offentlichen Rechts vereinbart wurden.
Die Entwicklung bei den Finanzierungsverkaufen verldauft plan-
mafig gemaf den vereinbarten Ratenzahlungen.

Die Werte gestalten sich im Vergleich zum Vorjahr wie folgt:

31. DEZEMBER

INTE 2012 2011
Langfristige Forderungen 8.225 1.194
Sonstige Vermdgenswerte 278 273
Summe 8.503 1.467

Bei den sonstigen Vermogenswerten handelt es sich im
Wesentlichen um geleistete Mietkautionen.
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23.
VORRATE

Die Vorrdte haben sich im Berichtsjahr wie folgt entwickelt:

31. DEZEMBER

INTE 2012 2011
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 5.922 13.918
Unfertige Erzeugnisse 7.486 7.418
Geleistete Anzahlungen 70 107
Summe 13.478 21.443

Es sind Verbindlichkeiten durch Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe
in Hohe von 5.922 T€ (Vorjahr: 13.918 T€) besichert.

Aufgrund der verlustfreien Bewertung und der Reichweite-
analysen bei Photovoltaik-Modulen und sonstigen Kompo-
nenten bestand im Geschaftsjahr ein Wertminderungsbedarf
von 192 T€ (Vorjahr: 189 T€). Der NettoverauBerungswert
derwertgeminderten Vorrate betragt 55 T€ (Vorjahr: 846 T€).

In derBerichtsperiode wurden Vorrate in Hohevon 148.714 T€
(Vorjahr: 159.011 T€) als Materialaufwand erfasst.
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C.5 Konzern-Anhang zum 31. Dezember 2012

24,
FINANZINSTRUMENTE NACH KLASSEN

Die Finanzinstrumente werden im Geschaftsjahr getrennt
nach finanziellen Vermogenswerten und finanziellen Verbind-
lichkeiten in Klassen eingeteilt sowie die Vorjahresangaben
aufgefiihrt. Bei den Klassen handelt es sich insbesondere um
Forderungen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leis-
tungen, sonstige finanzielle Vermdgenswerte, liquide Mittel,
Anleihen und Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten.
Deren Bewertung erfolgt zu fortgefithrten Anschaffungs-
kosten. Die derivativen Finanzinstrumente werden zu ihrem
beizulegenden Zeitwert bewertet.

Einteilung der Buchwerte und beizulegenden Zeitwerte
nach Klassen

Die nachfolgende Tabelle zeigt Buchwerte und beizulegende
Zeitwerte samtlicher im Konzernabschluss erfasster Finanz-
instrumente. Aufgrund von kurzen Laufzeiten bzw. erwarteter
frihzeitiger Tilgung langfristiger Forderungen, der Fair Value
Bewertung der derivativen Finanzinstrumente bzw. Beteili-
gungen entsprechen die Buchwerte im Wesentlichen (siehe
Tabelle unten) den beizulegenden Zeitwerten.

WERTANSATZ BILANZ NACH IAS 39

BEWERTUNGS- BUCHWERT  FORTGEFUHRTE FAIR VALUE FAIRVALUE  WERTANSATZ FAIR VALUE
KATEGORIE  31. DEZEMBER ANSCHAF- ERFOLGS- ERFOLGS-  BILANZNACH  31.DEZEMBER
ANGABEN IN T€ NACH IAS 39 2012 FUNGSKOSTEN NEUTRAL WIRKSAM 1AS 11 2012
Aktiva
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente LaR 8.543 8.543 8.543
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 86.515 86.515 86.515
Forderungen aus Fertigungsauftragen (PoC) n.a. 63.863 63.863 63.863
Sonstige Forderungen LaR 33.463 33.463 33.463
Beteiligungen AfS 3.296 3.296 3.296
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte LaR 11.775 11.775 11.775
Langfristige Forderungen und sonstige
Vermdgenswerte LaR 8.503 8.503 8.503
Passiva
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen FLAC 91.251 91.251 91.251
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten FLAC 71.310 71.310 64.732
Sonstige Verbindlichkeiten FLAC 34.800 34.800 34.800
Derivative Finanzinstrumente FVPL 0 0 0
Derivative Finanzinstrumente (Hedging) n.a. 1.606 1.606 1.606
Anleihen und sonstige verbriefte
Verbindlichkeiten FLAC 50.224 50.224 44.484
Davon aggregiert nach Bewertungskategorien
gemaf IAS 39:
Loans and Receivables (LaR) 148.799 148.799
Beteiligungen (AfS) 3.296 3.296
Financial Liabilities Measured at Amortised
Cost (FLAQ) 247.585 235.267
Fair value through profit and loss (FVPL) 0 0
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WERTANSATZ BILANZ NACH IAS 39

BEWERTUNGS- BUCHWERT ~ FORTGEFUHRTE FAIR VALUE FAIRVALUE  WERTANSATZ FAIR VALUE
KATEGORIE  31. DEZEMBER ANSCHAF- ERFOLGS- ERFOLGS-  BILANZNACH 31.DEZEMBER
ANGABEN IN T€ NACH IAS 39 2011 FUNGSKOSTEN NEUTRAL WIRKSAM 1AS 11 2011
Aktiva
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente LaR 10.696 10.696 10.696
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 189.093 189.093 189.093
Forderungen aus Fertigungsauftragen (PoC) n.a. 6.257 6.257 6.257
Sonstige Forderungen LaR 11.177 11.177 11.177
Beteiligungen AfS 2.902 2.902 2.902
Sonstige finanzielle Vermogenswerte LaR 11.766 11.766 11.766
Langfristige Forderungen und sonstige
Vermdgenswerte LaR 1.467 1.467 1.467
Passiva
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen FLAC 61.714 61.714 61.714
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten FLAC 140.326 140.326 135.328
Sonstige Verbindlichkeiten FLAC 21.014 21.014 21.014
Derivative Finanzinstrumente FVPL 596 596 596
Derivative Finanzinstrumente (Hedging) n.a. 431 431 431
Anleihen und sonstige verbriefte
Verbindlichkeiten FLAC 50.306 50.306 44.484
Davon aggregiert nach Bewertungskategorien
gemaf IAS 39:
Loans and Receivables (LaR) 224.199 224.199
Beteiligungen (AfS) 2.902 2.902
Financial Liabilities Measured at Amortised
Cost (FLAQ) 273.360 262.540
Fair value through profit and loss (FVPL) 596 596
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Kreditqualitdit von Finanzinstrumenten

Die Kreditqualitat der Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen, die weder tberfallig noch wertgemindert sind, kann
durch externe Kreditratings (soweit verfiighar) oder auf Basis
historischer Informationen (ber die Ausfallraten gemessen
werden. Es wurden keine Konditionen eines finanziellen Ver-
mogenswerts, der ansonsten (berfallig oder wertgemindert
wadre, im Geschaftsjahr neu ausgehandelt.

Finanzinstrumente

Zur Absicherung des kombinierten Zinsanderungs- und Fremd-
wahrungsrisikos aus der Kreditverbindlichkeit einer Tochter-
gesellschaft in Fremdwahrung hat die Tochtergesellschaft
ein Zins-/Wahrungsderivat (,Swap“) abgeschlossen. Das
kombinierte Zinsanderungs- und Fremdwahrungsrisiko ergibt
sich einerseits aus der variablen Verzinsung des Kredits und
der damit einhergehenden Variabilitdt der Zahlungsstréme
in Fremdwéahrung sowie andererseits aus der notwendigen
Konvertierung der halbjahrlich falligen Tilgungsraten des Kre-
dits von der Wahrung der Tochtergesellschaft in die Wahrung
des Kredits, die der Konzernwéahrung entspricht.

Der Kreditvertrag und das Zins-/Wahrungsderivat wurden zu
einer bilanziellen Sicherungsbeziehung (Cashflow Hedge)
zusammengefasst. Die prospektive und retrospektive Effek-
tivitat der Sicherungsbeziehung wurde nachgewiesen. Das
Zins-/Wéhrungsderivat hatte bei Abschluss einen Nominal-
wert in Hohe von 14.600 T€ und weist eine Laufzeit bis zum
Jahr 2025 auf. Zum Bilanzstichtag hat das Zins-/Wahrungs-
derivat einen negativen Marktwert in Hohe von 1.606 T€ (Vor-
jahr: 431 T€).

Im Berichtsjahr wurden Marktwertveranderungen in Hohe von
221 T€ (Vorjahr: 1.205 T€) erfolgsneutral im Eigenkapital
(Sicherungsriicklage) erfasst. Aus der Sicherungsriicklage wur-
denim Berichtsjahr 389 T£€ (Vorjahr: 754 T€) in die sonstigen
betrieblichen Aufwendungen reklassifiziert. Ineffektivitaten
sind nicht aufgetreten.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die zu den Bilanzstichtagen
bestehenden kombinierten Zins-/Wahrungsderivate mit ihren
Nominalwerten, Restlaufzeiten und Marktwerten. Die Markt-
werte entsprechen — bezogen auf den Bilanzstichtag — jeweils
dem Preis, zu dem ein unabhangiger Dritter die Rechte und/oder
die Pflichten aus den Instrumenten ibernehmen wiirde.

31. DEZEMBER

INTE 2012 2011

Zins- /Wahrungsderivat
ohne Hedge Accounting

Nominalwert 0 3.437
Restlaufzeit > 1 Jahr 0 2.187
Marktwert -596
Zins- /Wahrungsderivat

mit Hedge Accounting

Nominalwert 13.869 14.435
Restlaufzeit » 1 Jahr 13.236 13.869
Marktwert -1.606 -431
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25.
FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND
LEISTUNGEN

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind, mit
Ausnahme des kurzfristigen Anteils der unter Punkt 22 ,Lang-
fristige Forderungen und sonstige Vermogenswerte* erwahn-
ten Finanzierungsverkdufe, unverzinslich.

Die folgende Tabelle gibt Informationen tber die in den
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen enthaltenen
Kreditrisiken:

31. DEZEMBER

INTE 2012 2011
Weder iiberfillig, noch

wertberichtigt 83.333 184.644
Uberfillige Forderungen, die

nicht einzelwertberichtigt sind

<30 Tage 1.184 3.097
30 bis 60 Tage 113 325
60 bis 90 Tage 208 101
90 bis 120 Tage 473 13
»120 Tage 679 687
Gesamt iiberfallige

Forderungen, die nicht einzel-

wertberichtigt sind 2.657 4.223
Restbuchwerte der einzelwert-

berichtigten Forderungen 525 226
Buchwert 86.515 189.093

Hinsichtlich des weder {berfalligen noch wertgeminderten
Bestands sowie des Bestands an tberfélligen aber nicht wert-
berichtigten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
deuten zum Abschlussstichtag keine Anzeichen darauf hin,
dass die Schuldnerihren Zahlungsverpflichtungen nicht nach-
kommen werden.

Die folgende Tabelle enthéalt eine Zusammenfassung der
Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen.

INTE EINZELN WERTBERICHTIGT
Stand 1. Januar 2011 1.539
Aufwandswirksame Zufiihrungen 166
Inanspruchnahme/Auflosung -764
Stand 31. Dezember 2011 941
Aufwandswirksame Zufiihrungen 285
Inanspruchnahme/Auflosung -470
Stand 31. Dezember 2012 756

Die Ermittlung der Wertberichtigungen erfolgt in Abhadngigkeit
von den einzelnen zugrunde liegenden Transaktionen. Das
maximale Ausfallrisiko fir die Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen ist der Buchwert der Forderungen abziiglich
der warenkreditversicherten Forderungen 193 T€ (Vorjahr:
2.356 T€). Die Zufiihrung der Wertberichtigungen wird in der
Gesamtergebnisrechnung unter den sonstigen betrieblichen
Aufwendungen, die Auflésung unter den sonstigen betriebli-
chen Ertrdgen ausgewiesen.

Zum 31. Dezember 2011 bestand mit einem Kreditinstitut
ein Rahmenvertrag tber den Verkauf von Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen der im Geschaftsjahr aufgelost
wurde. Der Buchwert der veraufierten Forderungen belief sich
zum Bilanzstichtag auf O T€ (Vorjahr: 353 T€). Die korrespon-
dierenden Verbindlichkeiten beliefen sich auf 0 T€ (Vorjahr:
353 T€), welche als kurzfristig einzustufen waren.

Von den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind
15.410T£€ (Vorjahr: 98.392 T€) zur Besicherung von Darlehen
an Kreditinstitute abgetreten.



26.
FORDERUNGEN AUS FERTIGUNGSAUFTRAGEN

Zum Bilanzstichtag laufende Fertigungsauftrage:

31. DEZEMBER

INTE 2012 2011

Bis zum Bilanzstichtag

angefallene Kosten zuziiglich

erfasster Gewinne 64.871 9.029
abziiglich: erfasster Verluste 0 0
abziiglich: Teilabrechnungen 1.008 2.772

Summe 63.863 6.257

Die zum Bilanzstichtag erfassten Fertigungsauftrage betreffen
im Wesentlichen Forderungen aus Projekten in Deutschland,
Italien, England und Rumaénien (Vorjahr: Deutschland).

Erfasst und im Abschluss als fallige Betrdge enthalten:

31. DEZEMBER

INTE 2012 2011
Von Kunden aus

Fertigungsauftragen 63.863 6.257
An Kunden aus

Fertigungsauftragen 0 0
Summe 63.863 6.257

Der Umsatz aus langfristigen Fertigungsauftragen belduft sich
auf 64.871 T€ (Vorjahr: 6.049 T€).

Von den Forderungen aus Fertigungsauftragen sind 42.915 T€
(Vorjahr: 0 T€) zur Besicherung von Darlehen an Kreditinstitute
abgetreten.

S.A.G. SOLARSTROM AG
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27.
SONSTIGE VERMOGENSWERTE

Die sonstigen Vermogenswerte resultieren im Wesentlichen
aus kurzfristigen Darlehen an die Enersol s.r.l,, Rovigo, Italien,
und Hinterlegungen von Gewahrleistungsbirgschaften fir das
48-MWp-Projekt Serenissima von 16.981 T€ (Vorjahr: 0 T€).
Desweiteren sind in dieser Position Darlehensforderungen
gegeniiber Gemeinschaftsunternehmen und Beteiligungsun-
ternehmen in Hohe von 3.568 T€ (Vorjahr: 3.425 T€) sowie
Abgrenzungsposten in Hohevon 9.734 T€ (Vorjahr: 4.557 T€)
enthalten.

28.
ZAHLUNGSMITTEL UND
ZAHLUNGSMITTELAQUIVALENTE

Die Zahlungsmittel umfassen kurzfristige Sichteinlagen und
Festgelder. Die Entwicklung der Zahlungsmittel, die in den
Finanzmittelfonds mit einflieen, ist in der nachfolgenden
Tabelle dargestellt.

31. DEZEMBER

INTE 2012 2011
Kassenbestand 4 4
Guthaben bei Kreditinstituten 8.539 10.692
Summe 8.543 10.696

Die Guthaben bei Kreditinstituten wurden mit einem Zinssatz
von 0,1% bis 3,0% (Vorjahr: 0,2% bis 2,3%) verzinst.

Von den Guthaben bei Kreditinstituten sind 3.07 2 T€ (Vorjahr:
7.078 T€) zur Besicherung von Darlehen an Kreditinstitute
verpfandet.
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29.
EIGENKAPITAL

a) Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital betragt zum 31. Dezember 2012
33.565.570,56 € (Vorjahr: 33.563.074,56 €) und ist ein-
geteilt in 13.111.551 (Vorjahr: 13.110.576) nennwertlose
Stuickaktien. Das gezeichnete Kapital ist voll eingezahlt. Alle
Aktien sind gleichberechtigt.

b) Genehmigtes Kapital

Aufgrund der Ermachtigung vom 30. Mai 2011 ist der Vorstand
befugt, das Grundkapital der Gesellschaft mit Zustimmung des
Aufsichtsrats bis zum 12. Februar 2017 einmalig oder mehr-
malig um bis zu einer Hohe von insgesamt 15.000.000,00 €
gegen Bareinlagen und/oder Sacheinlagen durch Ausgabe
von biszu 5.859.375 neuen, auf den Inhaber lautenden nenn-
wertlosen Stiickaktien (Stammaktien) zu erhéhen.

Aufgrund des Beschluss der Hauptversammlung vom
24. Mai 2012 ist der Vorstand berechtigt im Zeitraum bis zum
23. Mai 2017 mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundka-
pital einmalig oder mehrmals um bis zu 1.779.200,00 € durch
Ausgabe von bis zu 695.000 neuen, auf den Inhaber lautenden
nennwertlosen Stiickaktien (Stammaktien) gegen Bar- und/oder
Sacheinlage zu erhohen (Genehmigtes Kapital 2012).

¢) Bedingtes Kapital

Das am 20. Juli 2006 von der ordentlichen Hauptver-
sammlung beschlossene Bedingtes Kapital Il von bis zu
10.000.000,00 € lief im Jahr 2011 aus. Die Hauptversamm-
lungvom 24. Mai 2012 beschloss das Grundkapital um bis zu
8.908.800,00 € durch Ausgabe von bis zu 3.480.000 neuen,
aufden Inhaber lautenden Stiickaktien (Stammaktien) bedingt
zu erhohen (Bedingtes Kapital 2012).

d) Kapitalrticklage

Die Kapitalriicklage entwickelte sich wie folgt:

INTE 2012 2011
Stand zum 1. Januar 14.248 13.779
Agio aus Kapitalerhohung 0 3
Agio aus der VerduRerung

von eigenen Aktien 0 466
Stand zum 31. Dezember 14.248 14.248

Die Kapitalriicklage ist auf die bei der Ausgabe von Aktien
erhaltenen Agien zuriickzufihren und unterliegt den aktien-
rechtlichen Verwendungsbeschrankungen.

e) Eigene Anteile

Die durch die Gesellschaft erfolgten Rickkdufe von Stamm-
aktien werden in der Bilanz unter dem Posten ,,Eigene Anteile”
ausgewiesen und offen vom Eigenkapital abgesetzt.

Wesentliche Informationen zur Entwicklung der eigenen
Anteile zeigt nachfolgende Ubersicht auf:

31. DEZEMBER
2012

3,34
2.358

Durchschnittspreis je erworbene Aktie in €
Auszahlung inkl. Anschaffungsnebenkosten in T€




Folgende Uberleitung zeigt die Verdnderung der im Umlauf
befindlichen Aktien im Geschaftsjahr 2012.

Im Umlauf befindliche Aktien am 1. Januar 2012 12.625.718
Im Geschaftsjahr 2012 erworbene eigene Aktien -220.329
Kapitalerhohung in Stiick* 975
Im Umlauf befindliche Aktien am

31. Dezember 2012 12.406.364

* Die Kapitalerhdhung wurde im Zuge der Ausiibung der Wandlungsrechte durch die
Anleihegldubiger durchgefiihrt.

Der Bestand der eigenen Aktien hat sich im Geschaftsjahr
2012 wie folgt entwickelt:

Stand zum 1. Januar 2012 484.858
Zugénge 220.329
Stand zum 31. Dezember 2012 705.187

Der Erwerb erfolgte ber die Borse und wurde aus eigenen
Mitteln finanziert.

f) Sonstiges Ergebnis

Der Einfluss des sonstigen Ergebnisses auf die Eigenkapital-
positionen stellt sich wie folgt dar:

Sonstige Riicklagen

INTE 2012 2011
Stand zum 1. Januar -1.205 0
Bewertung fiir Hedging -220 -1.205
Versicherungsmathematisches

Ergebnis aus

Pensionsverpflichtungen =129 0
Stand zum 31. Dezember -1.554 -1.205
Wahrungsdifferenzen

INTE 2012 2011
Stand zum 1. Januar -449 312
Wahrungsrechnungsdifferenzen 346 -761
Stand zum 31. Dezember -103 -449

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

g) Gezahlte Dividenden

2012 2011
Im Berichtsjahr beschlossene
und ausgeschiittete Dividende
auf Stammaktien in T€ 1.551 1.503
Schlussdividende je Aktie fiir
das vorangegangene Geschafts-
jahrin € 0,125 0,125
30.
LANGFRISTIGE SCHULDEN
Die langfristigen Schulden entwickelten sich wie folgt:

31. DEZEMBER
INTE 2012 2011
Anleihen 50.224 50.306
Verzinsliche Darlehen 33.332 36.758
Passive latente Steuern 3.769 1.496
Sonstige langfristige Schulden 1.113 709
Summe 88.438 89.269
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31.
ANLEIHEN

Die bis zum 29. Juli 2010 befristete Laufzeit der am
30. Juli 2007 im Gesamtnennbetrag von 10.000 T€ bege-
benen 6,85%-Wandelanleihe wurde nach einem Angebot
des Vorstands und Aufsichtsrats um zwei Jahre bis zum
29. Juli 2012 und wiederrum um weitere zwei Jahre bis zum
29. Juli 2014 verlangert. Die Laufzeit der Wandelanleihe ist
mit jeweils jahrlichen Wandlungszeitraumen ausgestattet. In
den beiden Laufzeitverlangerungen betrdgt die Verzinsung
seit 30.Juli 2010 6,25% (bis 29. Juli 2010 6,85%). Alle wei-
teren Wandelanleihebedingungen bleiben unberiihrt. Die
genauen Konditionen der Wandelanleihe finden sich auf der
Unternehmens-Webseite unter www.solarstromag.com unter
dem Punkt Anleihen.

Die Inhaber der Wandelanleihe konnten sich nach dem
Verldngerungsangebot entweder die Wandelanleihe zum
urspriinglichen Falligkeitstermin auszahlen lassen, das
Wandlungsfenster 2012 zur vollstdndigen Wandlung nutzen
oder optional die Laufzeit der Wandelanleihe verldngern.

Die Anleihe ist zum 31. Dezember 2012 in voller Héhe des
Rickzahlungsbetrags 7.416 T€ (Vorjahr: 7.544 T€) durch
Verpfandung von Festgeldguthaben zugunsten der Zahlstelle
besichert.

Die S.A.G. Solarstrom AG hat im Geschéftsjahr 2010 eine
Anleihe mit einer Zeichnungsfrist vom 25. November bis zum
1.Dezember 2010 ausgereicht. Insgesamt wurde ein Volumen
von 25.000 T€ gezeichnet. Die Laufzeit betragt fiinf Jahre vom
15. Dezember 2010 bis 14. Dezember 2015, der Riickzah-
lungskurs betrdgt 100%. Der Zinssatz der Anleihe liegt bei
6,25% und die Zinsen werden jahrlich zum 14. Dezember
eines Jahres gezahlt.

Im Geschaftsjahr 2011 hat die S.A.G. Solarstrom AG eine
weitere Anleihe ausgegeben mit einer Zeichnungsfrist begin-
nend am 30. Juni 2011 welche von der Gesellschaft im Wege
einer Ad-hoc-Mitteilung zum 25. Januar 2012 beendet wurde.
Insgesamt wurde bis zum 25. Januar 2012 ein Volumen von
16.868 T€ gezeichnet. Die Laufzeit betrdgt 6 Jahre vom
11.Juli 2011 bis 10.Juli 2017, der Riickzahlungskurs betragt
100%. Der Zinssatz der Anleihe liegt bei 7,50% und die Zinsen
werden jahrlich zum 10. Juli eines Jahres gezahlt.

32.
VERZINSLICHE DARLEHEN

Die langfristigen Verbindlichkeiten gegentber Kreditinsti-
tuten beziehen sich im Wesentlichen auf die langfristige
Finanzierung von Photovoltaik-Anlagen des Eigenbestands.
Die Laufzeiten betragen zwischen 10 und 20 Jahren der durch-
schnittliche Zinssatz betrdgt 5,65% p.a.

Die gesamten Finanzschulden beinhalten besicherte Kredit-
verbindlichkeiten (Verbindlichkeiten gegenber Kreditinsti-
tuten) in Hohe von 71.204 T€ (Vorjahr: 139.783 T£€). Die
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten sind durch Ver-
pfandung von Festgeldern und Guthaben bei Kreditinstituten,
durch Sicherungstibereignung von Vorrdten, Sachanlagen und
Anteilen an assoziierten Unternehmen, durch Abtretung von
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Forderungen
aus Fertigungsauftragen und Forderungen aus zukinftigen
Stromerldsen, sowie dhnlichen Forderungen besichert (Siehe
hierzu Punkte 20, 21, 23, 25, 26 und 28).

Die verzinslichen Darlehen haben folgende Restlaufzeiten:

RESTLAUFZEIT

GROSSER
ANGABEN IN T€ BIS 1JAHR 1BIS5JAHRE  GROSSER 5 JAHRE
2012 37.978 13.413 19.919
2011 103.568 15.170 21.588




33.
RUCKSTELLUNGEN FUR LEISTUNGEN NACH
BEENDIGUNG DES ARBEITSVERHALTNISSES

31. DEZEMBER

INTE 2012 2011
Bilanzierte Riickstellung
Pensionsleistungen 1.091 674
Aufwand in der
Gesamtergebnisrechnung
Pensionsleistungen 234 674
Im sonstigen Ergebnis in der
Periode erfasster Betrag der
versicherungsmathematischen
Verluste (vor Steuern) 183 0
Im sonstigen Ergebnis kumu-
lativ erfasster Betrag der
versicherungsmathematischen
Verluste (vor Steuern) 183 0
Der Riickstellungsbetrag ermittelt sich wie folgt:

31. DEZEMBER
INTE 2012 2011
Barwert der fondsfinanzierten
Verpflichtung 165 124
Barwert der nicht fonds-
finanzierten Verpflichtung 1.091 674
beizulegender Zeitwert des
Planvermogens -275 -124

Noch nicht erfasster nachzuver-
rechnender Dienstzeitaufwand 0 0

(Uberhang des Planvermégens

iiber die Verpflichtung) -110 0
Bilanzierte Riickstellung (unter
sonstige langfristige Schulden) 1.091 674

Der Uberhang des Planvermégens (iber der Verpflichtung ist
in den sonstigen kurzfristigen Vermogenswerten aktiviert. Der
Barwert der nicht fondsfinanzierten Verpflichtung wurde in
der Bilanzposition Sonstige langfristige Schulden passiviert.

S.A.G. SOLARSTROM AG
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Die leistungsorientierte Verpflichtung entwickelte sich im
Geschaftsjahr wie folgt:

INTE 2012 2011
Am 1. Januar 798 119
Laufender Dienstzeitaufwand 230 674
Zinsaufwand 45 5
Beitrage der Teilnehmer

des Plans 0 0
Versicherungsmathematische

Gewinne und Verluste 183 0
Gezahlte Leistungen 0

Noch zu verrechnender Dienst-

zeitaufwand 0 0
Am 31. Dezember 1.256 798

Der Zeitwert des Planvermogens entwickelte sich wie folgt:

INTE 2012 2011
Am 1. Januar 124 119
Erwarteter Ertrag aus

Planvermégen 151

Dotierung 0

Gezahlte Leistungen 0

Am 31. Dezember 275 124

Das Deckungsvermdgen besteht aus einer bei einer Versiche-
rungsgesellschaft vorliegenden, verpfandeten Riickdeckungs-
versicherung.

Die folgenden Beitrdge wurden in der Gesamtergebnisrech-
nung erfasst:

INTE 2012 2011
Laufender Dienstzeitaufwand 230 674
Zinsaufwand 45 5
Ertrag aus Planvermdgen -110 -5
Gesamter im Personalaufwand

erfasster Betrag 165 674

Die folgenden wesentlichen versicherungsmathematischen
Annahmen wurden bei der Berechnung berticksichtigt:

IN% 2012 2011
Abzinsungssatz 3,65 5,25 bzw. 5,5
Erwarteter Ertrag aus

Planvermégen 3,7 3,7
Zukiinftige Gehaltssteigerungen 0,0 0,0

Zukiinftige Rentensteigerungen 2,0 bzw. 1,0 2,0 bzw. 1,0
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Die Sensitivititsanalyse tiber Anderungen der Annahmen
betragt wie folgt:

AUSWIRKUNG AUF DIE
IN % VERANDERUNG VERPFLICHTUNG

Abzinsungszinssatz 0,25 -4,11 bzw. 3,7

In oben abgebildeten Tabellen sind zwei Pensionszusagen an
denVorstand enthalten. Zum einen besteht seit dem Geschafts-
jahr 2010 eine kongruent riickgedeckte Pensionsverpflichtung
in Hohe von 165 T€ (Vorjahr: 124 T€). Dartber hinaus besteht
seit dem Geschaftsjahr 2011 eine Pensionszusage ohne Riick-
deckung in Hohe von 1.091 T€ (Vorjahr: 674 T€).

Im Geschaftsjahr 2010 stand der kongruent riickgedeckten
Pensionsverpflichtung von damals 78 T€ ein Planvermégen
von 119 T€ entgegen. Somit ergab sich hier ein Uberschuss
des Plans in Hohe von 41 T€. Im Geschaftsjahr 2011 stan-
den sich Pensionsverpflichtung und Planvermégen in gleicher
Hohe gegeniiber (124 T€), wahrend sich in 2012 erneut ein
Uberschuss aus Planvermégen in Hohe 110 T€ ergab. Die
Pensionsverpflichtung betrug im Geschaftsjahr 165 T€, der
Zeitwert des Planvermdgens 275 T€.

34.
ERTRAGSTEUERVERBINDLICHKEITEN

Die Ertragsteuerverbindlichkeiten berticksichtigen die zu
erwartenden Steuerverpflichtungen vom Einkommen und vom
Ertrag fir das Jahr 2012.

35.
SONSTIGE RUCKSTELLUNGEN

Die sonstigen Riickstellungen entwickelten sich im Geschafts-
jahr wie folgt:

STAND

STAND 31. DEZEMBER

INTE 1. JANUAR 2012 VERBRAUCH AUFLOSUNG ZUFUHRUNG 2012
Gewdhrleistungen 377 0 377 50 50
Rechtsstreitigkeiten 363 108 73 4 186
740 108 450 54 236




Bei den sonstigen Rickstellungen handelt es sich um Riick-
stellungen fiir Gewdhrleistungen und Rechtsstreitigkeiten. Die
Rickstellungen fir Gewahrleistung betreffen Verpflichtungen
fr Projekte, bei denen keine werthaltigen Rickgriffanspriiche
gegeniber den Lieferanten bestehen bzw. Madngelanzeigen
aus Projekten vorliegen. Aufgrund einer geringeren Wahr-
scheinlichkeit derInanspruchnahme — welche von zukiinftigen
Ereignissen abhadngt — sowie Anderungen bei der moglichen
Schadenskalkulation haben sich diese Rickstellungen ent-
sprechend vermindert.

Die Ruckstellungen fiir Rechtsstreitigkeiten wurden in Hohe
von 181 T€ verbraucht, da ein anhangiges Gerichtsverfahren
mit einem Vergleich abgeschlossen werden konnte.

Die Inanspruchnahme aus diesen Verpflichtungen hangt von
zukinftigen Ereignissen ab. Samtliche Riickstellungen werden
unter den kurzfristigen Schulden ausgewiesen, da mit einer
Inanspruchnahme in den nachsten zwo6lf Monaten nach dem
Bilanzstichtag zu rechnen ist.

36.
VERZINSLICHE DARLEHEN

31. DEZEMBER

INTE 2012 2011

kurzfristige Verbindlichkeiten
gegeniiber Kreditinstituten 103.568

103.568

37.978

Summe 37.978

Die kurzfristigen Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten
werden durchschnittlich mit 4,37 % p. a. vor Gebiihren verzinst.
Die S.A.G. Solarstrom AG verfligt zum 31. Dezember 2012 tiber
nicht ausgenutzte Kreditlinien in Héhe von 965 T€ (Vorjahr:
2.033T€).

Fir Angaben zur Besicherung der verzinslichen Darlehen
verweisen wir auf Punkt 32 ,Verzinsliche Darlehen®.

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

37.
VERBINDLICHKEITEN AUS LIEFERUNGEN UND
LEISTUNGEN UND SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und
sonstigen Verbindlichkeiten stellen sich wie folgt dar:

31. DEZEMBER

INTE 2012 2011
Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen 91.251 61.714
Erhaltene Anzahlungen 2.676 3.903
Sonstige Verbindlichkeiten 33.730 18.138
Summe 127.657 83.755

Die Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen steht im Wesentlichen im Zusammenhang mit der
ausgeweiteten Projekttatigkeit. Verbindlichkeiten aus Liefe-
rungen und Leistungen sind in der Regel unverzinslich. Son-
stige Verbindlichkeiten sind nicht verzinslich und haben eine
durchschnittliche Falligkeit von vier Wochen. Die sonstigen
Verbindlichkeiten beinhalten Umsatzsteuerverpflichtungen,
ausstehende Rechnungen und Personalverpflichtungen.
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Die folgende Tabelle zeigt die vertraglich vereinbarten (undis-
kontierten) Zins- und Tilgungszahlungen der originaren und

derivativen finanziellen Verbindlichkeiten:

Buchwert Cashflow 2013 Cashflow 2014 Cashflow 2015-2017 Cashflow 2018 ff.
INTE 31. Dezember 2012 ZINS TILGUNG ZINS TILGUNG ZINS TILGUNG ZINS TILGUNG
Origindre finanzielle
Verbindlichkeiten:
Anleihen und sonstige
verbriefte Verbindlich-
keiten 50.224 3.292 0 3.292 7.424 5.358 41.868 0 0
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und
Leistungen 91.251 0 91.251 0 0 0 0 0 0
Sonstige verzinsliche
Verbindlichkeiten
(ggli. Kreditinstituten) 71.310 2.143 37.978 1.740 4.664 3.971 8.749 4.905 19.919
Sonstige unverzinsliche
Verbindlichkeiten 34.800 0 34.800 0 0 0 0 0 0
Derivative
finanzielle
Verbindlichkeiten
Derivative Finanz-
instrumente 1.606 348 0 331 0 883 0 1.167 0
Buchwert Cashflow 2012 Cashflow 2013 Cashflow 2014-2016 Cashflow 2017 ff.
INTE 31. Dezember 2011 7INS TILGUNG 7INS TILGUNG ZINS TILGUNG 7INS TILGUNG

Origindre finanzielle
Verbindlichkeiten:
Anleihen und sonstige
verbriefte Verbindlich-
keiten
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und
Leistungen

Sonstige verzinsliche
Verbindlichkeiten
(ggii. Kreditinstituten)
Sonstige unverzinsliche
Verbindlichkeiten

Derivative finanzielle
Verbindlichkeiten
Derivative Finanz-
instrumente

50.306

61.714

140.326

21.014

1.027

3.101 7.544
0 61.714
2.266 103.568
0 21.014
434 0

2.828 0
0 0
2.143 5.158
0 0
317 0

6.848 25.000
0 0
4.062 10.012
0 0
822 0

667 16.868
0 0
4.486 21.588
0 0
1.017 0




38.
HAFTUNGSVERHALTNISSE

a) Biirgschaften

Im Berichtsjahr bestanden Burgschaften von Banken- und Ver-
sicherungsgesellschaften in einer Gesamthdhevon 28.178 T€
(Vorjahr: 12.345 T€), die im Wesentlichen im Rahmen der
Vertragserfullung und Gewahrleistung tbernommen worden
waren. Diese Burgschaften wurden zu 12.908 T€ (Vorjahr:
1.984 T€) durch Barhinterlegungen abgesichert. Dadurch
kénnten sich bei moglicher Inanspruchnahme Riickgriffrechte
der jeweiligen Biirgschaftsgeber ergeben. Dariiber hinaus
bestehen Biirgschaften aus Projektfinanzierungen in Hohe von
124.000 T£, fur die Riickdeckungsversicherungen bestehen.

b) Sonstige Haftungsverhdltnisse

Die S.A.G. Solarstrom Beteiligungsgesellschaft mbH, Freiburg
im Breisgau, ist personlich haftende Gesellschafterin folgen-
der aktiver Gesellschaften:

* Solarstrompark Oberrhein GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

* Solarstrompark Oberrhein Il GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

* Solarstrompark Tauber-Franken GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

* Solarstrompark BUND Baden-Wiirttemberg GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

* Solarstrompark Ortenau GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

* Solarstrompark Gut Erlasee GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

¢ Orosolar GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

* Solarpark Rain GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

Die S.A.G. Solarstrom Komplementdr GmbH, Freiburg im
Breisgau, ist personlich haftende Gesellschafterin folgender
aktiver Gesellschaften:

¢ Solarpark Dortmund GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

¢ Solarpark Wiedergeltingen Eins GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

e Solarpark Wiedergeltingen Zwei GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

* Solarpark Wischhafen Eins GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

* Solarpark Wischhafen Zwei GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

* Solarpark Loxstedt GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

* Solarpark Fernwald GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

¢ Casino Eins GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

Die Aurumsole Zwei Komplementar GmbH, Freiburg im
Breisgau, ist personlich haftende Gesellschafterin folgender
aktiver Gesellschaften:

* Solarpark Arneburg GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

* Solarpark Cheine GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

« Solarpark Finowfurt GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

* Solarpark Gléthe GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

* Solarpark Hamersleben GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

« Solarpark Miicheln GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

e Solarpark Niedergdrsdorf GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

e Solarpark Nordhessen GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau
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* Solarpark Révershagen GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

* Solarpark Wiedergeltingen Drei GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

* Solarpark Windischleuba GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

¢ Sonnenkraft | GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

¢ Sonnenkraft [l GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

¢ Sonnenkraft Il GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

¢ Sonnenkraft IV GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

¢ Sonnenkraft V GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

¢ Sonnenkraft VI GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

¢ Sonnenkraft VIl GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

e Sonnenkraft VIIl GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

« Sonnenkraft IX GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

¢ Sonnenkraft X GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

* Green Power Daf3litz GmbH & Co. KG,
Greiz

 Green Power Nobitz GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau

¢ Green Power Réblingen GmbH & Co. KG,
Greiz

Die Paymar Avante S.L., Madrid, Spanien, ist persénlich
haftende Gesellschafterin folgender aktiver Gesellschaft:

* Orosolar GmbH & Co. KG,
Freiburg im Breisgau (spanische Betriebsstatte)

39.
SONSTIGE FINANZIELLE VERPFLICHTUNGEN

a) Miet- und Leasingvertrdge

Aus operating Miet- und Leasingvertragen existieren finanzi-
elle Verpflichtungen mit folgenden Laufzeiten:

INTE 2012 2011
bis 1 Jahr 753 718
zwischen 1 Jahr und 5 Jahren 879 767
grofer 5 Jahre 154 95
Summe 1.786 1.580

Die Verpflichtungen betreffen im Wesentlichen Mietvertrage
von Buro- und Lagerrdumen, Leasing von Dienstfahrzeugen
sowie technische Biiroausstattung.



Sonstige Angaben

40.
CORPORATE GOVERNANCE

Die Entsprechenserkldarung zum Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex in der Fassung vom 26. Mai 2010 entspre-
chend § 161 AktG wurde am 18. Dezember 2012 abgegeben
und den Aktiondren der Gesellschaft dauerhaft zuganglich
gemacht (siehe Webseite: www.solarstromag.com).

41.
VORSTAND UND AUFSICHTSRAT

Dem Vorstand gehéren an:

« Dr. Karl Kuhlmann, Vorsitzender,
Ressort Strategie, Recht, Marketing, Personal und Services
* Dipl.-Kfm. Oliver Glnther,
Ressort Direktvertrieb, Partnervertrieb und
Vertrieb Serviceleistungen
« Dipl. Volksw. Ulrich Kenk,
Ressort Rechnungswesen, Risikomanagement,
Unternehmensfinanzierung, Liquiditatssteuerung, Logistik
und Einkauf
* Dipl. Volksw. Karin Schopf,
Ressort Operations, Projektfinanzierung, Controlling,
Personal, IT und Solarkraftwerke
* Dipl.-Kfm. Christoph Koch,
bis zum 31. Mai 2012

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

Dem Aufsichtsrat gehoren an:

e Dr. Peter W. Heller, Vorsitzender, Freiburg im Breisgau,
Geschéftsfuhrer forseo GmbH, Freiburg im Breisgau

« Dr. Carsten Miiller, Duisburg,
Geschaftsfuhrer Dr. Carsten Mller Beteiligungs GmbH,
Duisburg

¢ Dr. Markus Haggeney, Essen, Rechtsanwalt

Herr Dr. Peter W. Heller fungierte dartiber hinaus als Aufsichts-
ratsvorsitzender der Streb AG, Dreieich. Sonst wurden keine
weiteren Tatigkeiten in Aufsichtsraten oder anderen Kontroll-
gremien ausgefthrt.

42.
VERGUTUNG VON VORSTAND UND AUFSICHTSRAT

Die Vorstandsvergiitung gliedert sich in einen festen und in
einen erfolgsabhangigen Teil (Tantieme) sowie in einen mittel-
und langfristigen Vergiitungsbestandteil. Die erfolgsabhang-
ige Tantieme orientiert sich am tatsdchlichen Konzern-EBIT,
wahrend der mittel- und langfristige Bonus an die Entwick-
lung der Dividendenauszahlung sowie des Aktienkurses der
S.A.G. Solarstrom AG gebunden ist. Der Vorstandsvorsitzende
erhalt fir seine Tatigkeit jeweils den doppelten Bonus. Davon
ausgenommen ist nur der Langfristbonus. Darliber hinaus wur-
den dem Vorstand Geschaftswagen zur Verfligung gestellt,
welche sich als geldwerter Vorteil in den sonstigen Beziigen
niederschlagen.

Die Vergiitungen des Vorstands fir das Berichtsjahr berech-
neten sich im Einzelnen wie folgt:

VORSTAND KURZFRISTIGE VERGUTUNGSBESTANDTEILE

ANGABEN IN € FESTE VERGUTUNG SONST. BEZUGE TANTIEME SUMME
Dr. Karl Kuhlmann 310.000 23.637 100.000 433.637
Oliver Giinther 210.000 21.568 31.000 262.568
Ulrich Kenk 157.500 15.542 31.000 204.042
Karin Schopf 157.500 16.561 31.000 205.061
Christoph Koch (bis 31. Mai 2012) 75.000 7.105 12.917 95.022
Summe 910.000 84.412 205.917 1.200.329
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Den Mitgliedern des Vorstands wurden im Geschaftsjahr keine
Kredite gewahrt.

In den Vertrdgen mit den Vorstandsmitgliedern sind variable
Verglitungsbestandteile mit mittel- und langfristiger Anreizwir-
kung als Bonus (Mittelfrist- und Langfristbonus) vereinbart.
Jeder Vorstand hat die gleiche Regelungsbasis. Der Mittelfrist-
bonus berticksichtigt die Fahigkeit der S.A.G. Solarstrom AG
Dividenden an die Aktionare der Gesellschaft auszuschtten.
Der Vorstandsvorsitzende Herr Dr. Kuhlmann erhélt fir je
100 T€ Dividendenzahlung 10 T€ als Mittelfristbonus, die
sonstigen Mitglieder des Vorstands 5 T€. Teilbetrdge von
100 T€ Dividendenzahlung werden anteilig berticksichtigt.
Dieser Bonus wird lediglich ausgezahlt, wenn im Folgejahr
von der Gesellschaft eine Dividende in mindestens gleicher
Hohe gezahlt werden wird. Fir diese Bonusverpflichtung
wurde fiir den Vorstandsvorsitzenden Herr Dr. Kuhlmann eine
Rickstellung in Hohe von 71 T€ (Vorjahr: 143 T€), fiir Herrn
Glnther 36 T€ (Vorjahr: 71 T€), fir Frau Schopf 36 T€ (Vorjahr:
0 T€), fir Herrn Kenk 36 T€ (Vorjahr: 0 T€) und fiir Herr Koch
anteilig 15 T€ (Vorjahr: 71 T€) gebildet. Der Langfristbonus
hangt insbesondere von der Unternehmenswertsteigerung ab,
gemessen am durchschnittlichen Xetra-Kurs der Aktie im Zeit-
raum 1.Juli 2011 bis 31. Juli 2016. In diesem Zeitraum muss
sich flr die Dauer eines Referenzzeitraums von drei Kalender-
monaten ein durchschnittlicher Aktienkurs je Stiickaktie der
S.A.G. Solarstrom AG von mindestens 8 € sowie ein Aktienkurs

(Schlusskurs) zum 31. Juli 2016 von mindestens 7 € ergeben,
um einen Anspruch auf den Bonus zu haben. Der Langfrist-
bonuswiirde dann 100 T€ betragen. Fiir diese Bonusverpflich-
tungen bestand zum 31. Dezember 2012 eine Riickstellung
in Hohe von 21 T€ (Vorjahr: 35 T€). Die Berechnung erfolgte
auf Grundlage eines Gutachtens der Heubeck AG, Koéln. Etwa-
ige Bonuszahlungen sind nach Billigung des Konzernjahres-
abschlusses fiir das Geschaftsjahr 2013 ff, fallig.

Die Gesamtvergitung der Mitglieder des Vorstands inklusive
der notwendigen Rickstellungen fir mittel- und langfristige
Bonuszahlungen betrug im Geschaftsjahr 1.505 T€ (Vorjahr:
1.276 T€).

Aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses erfolgten
an Herr Koch Zahlungen zur Kompensation von Urlaubsan-
spriichen sowie eine Karenzentschadigung in Hohe von
gesamt 91 T€.

Fir den Vorstand bestehen zwei Pensionsverpflichtungen.
Zum einen besteht eine kongruent riickgedeckte Pensions-
verpflichtung in Hohe von 165 T€ (Vorjahr: 124 T€). Davon
betreffen 79 T€ (Vorjahr: 112 T€) den Vorstandsvorsitzenden
Herm Dr. Kuhlmann, 79 T€ (Vorjahr: 0 T€) Herrn Koch sowie
7 T€ (Vorjahr: 12 T€) Herrn Glnther. Die Betrdge entsprechen
dem beizulegenden Zeitwert.



Dartiber hinaus besteht eine Pensionsverpflichtung ohne
Ruckdeckung in Hohe von 1.091 T€ (Vorjahr: 674 T€). Davon
betreffen 1.042 T€ (Vorjahr: 596 T€) den Vorstandsvorsit-
zenden Herrn Dr. Karl Kuhlmann sowie 49 T€ (Vorjahr: 22 T€)
Herrn Oliver Glnther.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten neben einer festen
Basisverglitung eine pauschale Sitzungsvergiitung, die
der Kompensation von Verdienstausfallen fir die Zeit der
Sitzungen selbst, der Vor- und Nachbereitungen sowie der
Reisezeiten dient. Darliber hinaus erhalten die Mitglieder des
Aufsichtsrats eine dividendenbezogene variable Vergiitung,
die auf einer Referenzdividende basiert. Die Referenzdivi-
dende errechnet sich aus der insgesamt gezahlten Dividende
vermindert um einen Betrag von 4% der auf den geringsten
Ausgabebetrag der Aktie geleisteten Einlagen. Fiir je 100 T€
einer Referenzdividendenzahlung erhalt jedes Mitglied des
Aufsichtsrats 1 T€ der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt
2 T€. Teilbetrage von 100 T€ der Referenzdividende werden
anteilig beriicksichtigt. Diese variable Vergiitung wird ledig-
lich ausgezahlt, wenn im Folgejahr von der Gesellschaft eine
Dividende in mindestens gleicher Hohe gezahlt werden wird.

Der Aufsichtsratsvorsitzende erhdlt fur seine Tatigkeit
satzungsgemaf das Doppelte der Basisvergiitung und der
dividendenabhangigen Bestandteile, nicht jedoch vom
Sitzungsgeld verglitet.

Die Vergiitungen des Aufsichtsrats fiir das Berichtsjahr berech-
neten sich im Einzelnen wie folgt:

S.A.G. SOLARSTROM AG
GESCHAFTSBERICHT 2012

AUFSICHTSRAT VERGUTUNGSBESTANDTEILE

) ERFOLGSABHANGIGE
ANGABEN IN € SITZUNGSGELDER ~ BASISVERGUTUNG VERGUTUNG SUMME
Dr. Peter W. Heller 6.000 60.000 14.886 80.886
Dr. Carsten Miiller 6.000 30.000 7.443 43.443
Dr. Markus Haggeney 6.000 30.000 7.443 43.443
Summe 18.000 120.000 29.772 167.772

Die Gesamtvergiitung der Mitglieder des Aufsichtsrats betrug
im Geschaftsjahr 168 T€ (Vorjahr: 38 T€). Fir das Jahr 2011
erfolgte eine Nachzahlung von 100 T€.

Den Mitgliedern des Aufsichtsrats wurden im Geschéftsjahr
keine Kredite gewdhrt.
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Beziehungen zu nahestehenden
Unternehmen und Personen

43.
VORSTAND UND AUFSICHTSRAT

GemaR IAS 24 berichtet die Gesellschaft (iber Beziehungen zu
nahestehenden Personen und Unternehmen, dazu gehoren
die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats sowie ihre
Familienangehdrigen.

Zu den Gesamtvergiitungen des Vorstands und des Aufsichts-
rats verweisen wir auf die Angaben unter Punkt 42 ,Vergiitung
von Vorstand und Aufsichtsrat®.

44,
NAHESTEHENDE UNTERNEHMEN

Im Rahmen der im Jahre 2007 durchgefiihrten Kapital-
erhohung tbernahm die BBV Beteiligung, Beratung und
Verwaltung GmbH (kurz: BBV) sdamtliche zur Verfugung
stehenden 1.115.986 Stiickaktien. Zusatzlich Gbernahm
die BBV 8.856.500 € der Wandelanleihe von insgesamt
10.000.000 €. Aus der Wandelanleihe ergaben sich gegen-
tiber der BBV im Jahre 2012 Zinsaufwendungen in Hohe von
460 T€ (Vorjahr: 486 T€). Sie halt zum 31. Dezember 2012
9,40% (Vorjahr: 9,40%) der Aktien der S.A.G. Solarstrom AG.

Die BBV wird als nahestehende Person identifiziert, nachdem
Herr Dr. Kuhlmann als Gesellschafter und Vertreter der BBV
zum Vorsitzenden des Aufsichtsrats und in 2008 zum Vor-
standsvorsitzenden bestellt wurde.

Unter Berlicksichtigung der durchschnittlichen Prdasenz auf
den Hauptversammlungen der S.A.G. Solarstrom AG sowie
der aktuellen Rechtsprechung des Bundesgerichtshofes wird
hochstvorsorglich unterstellt, dass ein Abhangigkeitsver-
héltnis geméaft § 312 AktG zu der BBV besteht. Ein Beherr-
schungs- oder Gewinnabfiihrungsvertrag zu Gunsten der BBV
bestand nicht.

Im Geschaftsjahr 2012 machte die BBV vom Angebot der
S.A.G. Solarstrom AG zur Verlangerung der Wandelanleihe
Gebrauch.



45.
ASSOZIIERTE UNTERNEHMEN

Die folgenden Geschafte wurden mit assoziierten Unterneh-
men getatigt:

S.A.G. SOLARSTROM AG
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46.
GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN

Die folgenden Geschafte wurden mit Gemeinschaftsunterneh-
men getatigt:

INTE 2012 2011 INTE 2012 2011
Verkauf an Verkauf an
assoziierte Unternehmen Gemeinschaftsunternehmen
- Waren 0 0 - Waren 758 17.025
- Dienstleistungen 614 165 - Dienstleistungen 114 109
Offene Posten aus dem Kauf/ Offene Posten aus dem Kauf/
Verkauf von Waren und Dienst- Verkauf von Waren und Dienst-
leistungen gegen assoziierte leistungen gegen Gemein-
Unternehmen schaftsunternehmen
- Forderungen 375 1 - Forderungen 186 4.834
Darlehen an assoziierte Darlehen an Gemeinschafts-
Unternehmen unternehmen
Beginn des Jahres 0 0 Beginn des Jahres 3.263 3.232
Im laufenden Jahr gewahrte Im laufenden Jahr gewahrte
Darlehen 226 0 Darlehen 93 94
Im laufenden Jahr getilgte Im laufenden Jahr getilgte
Darlehen 0 0 Darlehen 1.074 63
Ende des Jahres 226 0 Ende des Jahres 2.282 3.263
Berechnete Zinsen 1 0 Berechnete Zinsen 117 159

Bei den Geschéften mit assoziierten Unternehmen handelt
es sich um Beziehungen mit der Solarstrompark Gut Erlasee
GmbH & Co. KG und der Casino Eins GmbH & Co. KG, denen im
Berichtsjahr 2012 Dienstleistungen von Konzerngesellschaf-
ten in Form von Service- und Wartungsvertragen, Versiche-
rungen und sonstigen Dienstleistungen in Héhe von 614 T€
(Vorjahr: 165 T€) in Rechnung gestellt wurden.

Bei den Geschéften mit Gemeinschaftsunternehmen handelt
es sich um Beziehungen mit der Solar Stribro s.r.o., Mrakov,
Tschechien, mit der S.A.G. Intersolaire SAS, Mulhouse,
Frankreich, und der Iberia Termosolar 2008 S.L., Badajoz,
Spanien. An die S.A.G. Intersolaire SAS wurden im Berichts-
jahr Photovoltaik-Anlagen in Héhe von 758 T€ (Vorjahr:
17.025 T€) verkauft.
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47.
SONSTIGE NAHESTEHENDE UNTERNEHMEN

INTE 2012 2011

Darlehen an
nahestehende Unternehmen

Beginn des Jahres 0 0
Im laufenden Jahr gewahrte

Darlehen 157 0
Im laufenden Jahr getilgte

Darlehen 157 0
Ende des Jahres 0 0
Berechnete Zinsen 0 0

Bei den Sonstigen nahestehenden Unternehmen handelt es
sich um Tochtergesellschaften von assoziierten Unternehmen
und Gemeinschaftsunternehmen.

Die Geschafte mit nahestehenden Unternehmen, assoziierten
Unternehmen, Gemeinschaftsunternehmen und sonstigen
nahestehenden Unternehmen stehen unter marktiblichen
Konditionen.

48.
EREIGNISSE NACH DER BERICHTSPERIODE

Am 18. Mdrz 2013 hat die S.A.G. Solarstrom AG eine Finan-
zierungszusage des Deutsche Bank Konzerns iiber 40 Mio. €
erhalten. Damit stellt der Deutsche Bank Konzern der
S.A.G. Solarstrom AG nach einem in 2012 gewdhrten Pro-
jektfinanzierungsrahmen in Héhe von 65 Mio. € zur Zwi-
schenfinanzierung von Projekten, die schwerpunktmaBig im
zweiten Halbjahr 2012 installiert wurden, nun erneut einen
Finanzierungsrahmen fiir verschiedene geplante Projekte zur
Verfligung, die in 2013 und 2014 in Deutschland umgesetzt
werden sollen. Mit dem Projektfinanzierungsrahmen kénnen
aufgrund der am Markt gesunkenen Systempreise Projekte
in vergleichbarer Gréfenordnung wie im Vorjahr umgesetzt
werden.

Freiburg im Breisgau, den 24. Marz 2013
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Karin Schopf (Mitglied des Vorstands)



C.6 Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass geméaf} den anzu-
wendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der Konzernab-
schluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage des Konzerns
vermittelt, der Konzern-Lagebericht den Geschaftsverlauf ein-
schliefilich des Geschéftsergebnisses und der Lage des Kon-
zerns so darstellt, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird und dass die wesentlichen
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des
Konzerns beschrieben sind.

Freiburg im Breisgau, den 24. Marz 2013
S.A.G. Solarstrom AG
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C.7 Bestdtigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der S.A.G. Solarstrom Aktiengesellschaft,
Freiburg im Breisgau, aufgestellten Konzernabschluss —
bestehend aus Bilanz, Gesamtergebnisrechnung, Eigen-
kapitalveranderungsrechnung, Kapitalflussrechnung und
Anhang — sowie den Konzernlagebericht fiir das Geschafts-
jahrvom 1.Januar 2012 bis zum 31. Dezember 2012 gepriift.
Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebe-
richt nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und
den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden
handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der
gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es,
auf der Grundlage der von uns durchgefthrten Prifung eine
Beurteilung Uiber den Konzernabschluss und den Konzernla-
gebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsdtze ordnungsmafiger
Abschlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung
so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
Verstofle, die sich auf die Darstellung des durch den Kon-
zernabschluss unter Beachtung der anzuwendenden Rech-
nungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht
vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden
die Kenntnisse tber die Geschéftstatigkeit und tber das wirt-
schaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die
Erwartungen tiber mogliche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen
der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die
Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht tiber-
wiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung
umfasst die Beurteilung der Rechnungslegungsinformationen
der in den Konzernabschluss einbezogenen Teilbereiche, der
Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten
Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der
wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie
die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlus-
ses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fir
unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewon-
nenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den IFRS,
wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vor-
schriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften
ein den tatsdchlichen Verhdltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Kon-
zernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernabschluss,
vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des
Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen
Entwicklung zutreffend dar.

Freiburg im Breisgau, 24. Mdrz 2013
BDO AG

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Christof-Martin Preis
Wirtschaftspriifer

Christian Dyckerhoff
Wirtschaftspriifer
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KONTAKT.

Die S.A.G. Solarstrom AG ist in acht
Landern Europas und den USA prdsent.
Der Dialog mit Aktiondren, Investoren
und Interessenten ist uns wichtig.

Kontaktieren Sie uns, wenn Sie weitere
Fragen zur Unternehmensgruppe oder
unseren Dienstleistungen haben.
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D.1 Kontakt

Deutschland

S.A.G. Solarstrom AG

Sasbacher StraBe 5 - 79111 Freiburg . Br.

Tel. +49 (0) 761/47 70 -0

Fax +49 (0) 761/47 70 — 440
mail@solarstromag.com - www.solarstromag.com

Unter den gleichen Kontaktdaten erreichen Sie:

S.A.G. Solarstrom Vertriebsgesellschaft mbH

S.A.G. Solarstrom Beteiligungsgesellschaft mbH

S.A.G. Technik GmbH

meteocontrol GmbH

Spicherer StrafSe 48 - 86157 Augsburg

Tel. +49 (0) 821/3 46 66 — 0

Fax +49 (0) 821/3 46 66 — 11
info@meteocontrol.de - www.meteocontrol.de

Unter den gleichen Kontaktdaten erreichen Sie:

meteocontrol GmbH — Niederlassung Moers

meteocontrol GmbH — Niederlassung Bremerhaven

Schweiz

S.A.G. Solarstrom AG

Dorfstr. 94 - 3534 Signau

Tel. +41 (0) 34/4 97 70 80

Fax +41 (0) 34/4 97 70 81
mail@solarstromag.ch - www.solarstromag.ch

Osterreich

S.A.G. Solarstrom Handels- und
Betriebsgesellschaft mbH

Sonnenstr. 1 - 6822 Satteins

Tel. +43 (0) 55 22/4 88 66

Fax +43 (0) 55 22/4 88 66 45
mail@solarstromag.at - www.solarstromag.at

Tschechien

S.A.G. Solarstrom Czech s.r.o.

Ovocny trh 1096/8 - 11000 Prag 1

Tel. +49(0) 761/47 70-0

Fax +49 (0) 761/47 70 — 440
mail@solarstromag.com - www.solarstromag.com

ALAMEDA

Frankreich

S.A.G. Solaire France SAS

109, Avenue de Lespinet - 31400 Toulouse
Tel. +33(0) 582 88 08 53
info@sagsolaire.fr - www.sagsolaire.fr

meteocontrol France SAS

Immeuble Woodclub

97, Allée Alexandre Borodine - 69800 Saint-Priest
Tel. +33(0) 6 32 51 85 37
info-fr@meteocontrol.com - www.meteocontrol.fr

Italien

S.A.G. Solar Italia s.r.l.

Viale I. Newton 9 - 20090 Mailand
Tel. +39 (0) 02/45 49 67 31

Fax +39 (0) 02/45 497197
info@sagsolar.it - www.sagsolar.it

meteocontrol Italia s.r.l.

Viale I. Newton 9 - 20090 Mailand

Tel. +39(0) 02/6073 73 87
info-it@meteocontrol.com - www.meteocontrol.it
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Grof3britannien

S.A.G. Solar UK Limited

Portland House USA
Bressenden Place - London SW1E 5RS
www.solarstromag.com meteocontrol North America, Inc.

Energy & Weather Services

1001 Marina Village Parkway, Suite 403

Alameda, California, 94501

Tel.+1 (5 10) 7 64 — 64 94
info-na@meteocontrol.com - www.meteocontrol.com

Spanien

Tau Ingenieria Solar S.L.
Andrés Obispo 37, 6 dcha - 28043 Madrid
Tel. +34 (0) 91/3 00 44 60
Fax +34 (0) 91/3 00 46 15
tausolar@tausolar.com - www.tausolar.com

D. KONTAKT. I

Investor Relations /Public Relations

S.A.G. Solarstrom AG

meteocontrol Ibérica S.L.

Andrés Obispo 37, 62 dcha - 28043 Madrid

Tel. +34 (0) 91/72 18 555

Fax +34 (0) 91/3 00 46 15
info-es@meteocontrol.com - www.meteocontrol.com

Sasbacher Strafle 5 - 79111 Freiburg . Br.
Tel. +49 (0) 761/ 47 70— 311

Fax +49 (0) 761/47 70 — 44 1 42
ir@solarstromag.com
pr@solarstromag.com
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D.2 Finanzkalender

16. APRIL 2013
Prior Borse Kapitalmarktkonferenz, Frankfurt

14. MAI 2013
Verdffentlichung
Bericht zum 1. Quartal

12. JUNI 2013
Hauptversammlung FORUM Merzhausen

08. AUGUST 2013
Verdffentlichung
Halbjahresbericht

26. - 28. AUGUST 2013
11. SCC_Small Cap Conference, Frankfurt

07. NOVEMBER 2013
Verdffentlichung
Bericht zum 3. Quartal

11. - 13. NOVEMBER 2013
Eigenkapitalforum, Frankfurt

04. - 05. DEZEMBER 2013
m:access Analystenkonferenz
im Rahmen der Minchner Kapitalmarkt Konferenz (MKK)

Aktuelle Finanztermine werden jeweils auf der Website der S.A.G. Solarstrom AG im
Bereich Investor Relations/Finanzkalender bekannt gegeben.
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D.3 Impressum
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Dieser Geschiftsbericht liegt auch in englischer Ubersetzung vor;
bei eventuellen Abweichungen gilt die deutsche Fassung des
Geschaftsberichts.
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