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Hinweis:

Zu dieser Rating-Summary wurde der MT-Energie GmbH ein umfassender Ratingbericht inkl. Zertifikat
ausgehandigt. Dieser enthalt umfassende Informationen zum Rating des Unternehmens. Bei Unstim-
migkeiten ist der Ratingbericht maRgeblich. Eine Veroéffentlichung der Inhalte des Berichts von Seiten
der Creditreform Rating AG ist ausgeschlossen.

Zusammenfassung

Die Kerntatigkeit der im Biogasanlagenbau tatigen MT-Energie GmbH umfasst die Entwicklung, die Planung
und den Bau von Biogasanlagen sowie den Weiterverkauf von Biogasaufbereitungsanlagen (Biomethananla-
gen) der MT-Biomethan GmbH. Mit Wirkung zum 1.1.2012 hat die MT-Energie GmbH 60% der Anteile an der
MT-Biomethan GmbH erworben. Die MT-Energie GmbH erzielte im Geschéftsjahr 2010 eine Gesamtleistung
i.H.v. rd. 137,0 Mio. EUR (Vj. rd. 90,5 Mio. EUR) und einen Jahresuberschuss i.H.v. rd. 6,6 Mio. EUR (Vj. rd.
2,5 Mio. EUR).

: | Strukturbilanz_____________
MT-Energie GmbH
Jahresabschluss per 31.12. (HGB) zlg!ro 2:)30_?

Bilanzsumme 40.699 TEUR 30.431 TEUR
Eigenkapitalquote 23,63% 13,14%
Gesamtleistung 136.981 TEUR 90.530 TEUR
Jahresuberschuss 6.616 TEUR 2.499 TEUR
Gesamtkapitalrentabilitat 18,92% 10,91%
Umsatzrentabilitat 6,54% 3,01%
Cashflow zur Gesamtleistung 5,42% 3,47%

Der MT-Energie GmbH wird eine stark befriedigende Bonitat attestiert, die im Vergleich zur Gesamtwirtschaft
einer Uberdurchschnittlichen Beurteilung entspricht.

Strukturinformationen

Die MT-Energie GmbH ist an verschiedenen Gesellschaften beteiligt und ist Muttergesellschaft des Konzerns.
Der Konzernabschluss fur das Jahr 2010 wurde zum Jahresende 2011 erstmalig erstellt. Die bedeutendsten
operativen Gesellschaften sind die MT-Energie GmbH und die MT-Biomethan GmbH. Letztere wird erstmalig
im Geschéftsjahr 2011 in den Konsolidierungskreis einbezogen. Die MT-Energie GmbH stellt umsatzbezogen
die mit Abstand grofite Gesellschaft dar und vereinnahmt im Geschaftsjahr 2010 rd. 87% des Konzernumsat-
zes. Die MT-Energie GmbH (Einzelgesellschaft) ist Gegenstand des Ratings. Die MT-Energie GmbH wurde
2001 als GmbH gegriindet. Gegenstand des Unternehmens ist die Forschung, die Entwicklung, die Planung,
der Bau, das Betreiben, die Instandhaltung, die Wartung von verfahrenstechnischen Anlagen sowie die Her-
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stellung und der Handel mit den dazugehérigen Baukomponenten sowie verwandte Geschafte. Das Kernge-
schaft umfasst den Bau von Biogasanlagen. Die MT-Energie GmbH hat drei 100%ige Tochtergesellschaften.
Die Geschaftstatigkeit der MT-Biomethan GmbH umfasst im Kern den Bau von Biomethananlagen. In dieser
Gesellschaft sind die erworbenen Patente zur Aufbereitung von Biogas verankert.

Die Zentrale der MT-Energie GmbH bzw. des MT-Konzerns befindet sich in den im Jahr 2008 errichteten
Hauptsitz in Zeven. Hier sind die zentralen Unternehmensbereiche angesiedelt. Lediglich der Bereich F&E ist
am ehemaligen Hauptsitz in Rockstedt verblieben. Die Aufbauorganisation der MT-Energie GmbH bzw. auch
des MT-Konzerns ist funktional und zweckentsprechend strukturiert. Ubergreifend werden wichtige Bereiche
wie Finanzen & Controlling, Einkauf, Vertrieb, IT, PR & IR, Recht, etc. zentral von der Hauptgesellschaft MT-
Energie GmbH fir die Unternehmensgruppe erbracht, teils auf Basis von Geschéftsbesorgungsvertragen. Die
MT-Energie GmbH setzt dariiber hinaus ein eigenes Labor ein und verflgt Uber eine Schweillerei. Ge-
schaftsnotwendige produkt- und fachspezifische Zertifizierungen sind vorhanden. Die MT-Biomethan GmbH
ist nach 1ISO 9001:2000 zertifiziert, bei der MT-Energie GmbH ist dies in Planung.

Im Zuge des bisherigen und geplanten Wachstums sind permanent organisatorische Anpassungen erforder-
lich, um Uber diese (Weiter-)Entwicklung auch kiinftig die Wirksamkeit der Risikoluberwachungs-, Rechnungs-
legungs-, Controlling- und Managementstrukturen zu gewahrleisten. Auch die personellen und finanziellen
Strukturen bedirfen wachstumsbedingt der stetigen Anpassung. Insgesamt bestehen durch die geplante
Geschaftsausweitung permanent hohe Anforderungen an die zentralen Unternehmenseinheiten sowie an das
Prozessmanagement.

Markt, Produkte

Die MT-Energie GmbH ist Anbieter von schliisselfertigen Biogas- und Biogasaufbereitungs- bzw. Biomethan-
anlagen. Das Leistungsspektrum umfasst die Entwicklung und Durchfliihrung des Genehmigungsverfahrens,
die Planung, Projektierung und Kalkulation, den Vertrieb sowie die Errichtung und Inbetriebnahme der Anla-
gen. Betreiberschulungen werden ebenfalls angeboten. Der umfangreiche After Sales Service rundet das
Angebot ab. Die MT-Energie GmbH ist ein wertschdpfungskettenorientierter Anbieter und weist in der relativ
jungen Historie einen starken Track Record hinsichtlich des Baus von Biogas- und Biomethananlagen auf.
Die MT-Energie GmbH hat dabei aus qualitativer Sicht den Anspruch, die effizientesten Anlagen zur bauen.

Biogasanlagen werden direkt vor Ort gebaut. Die Biomethananlagen (Biogasaufbereitungsanlagen) werden in
Zeven produziert und zur Implementierung an die relevante Biogasanlage transportiert. Im Vergleich zu indus-
triellen GroRRanlagen zur Biomethanproduktion erlaubt dieses Verfahren (,Zevener Modell“) nach Manage-
mentangaben aus 6konomischer Sicht bereits die Installation und den Betrieb von kleineren Biomethananla-
gen (Leistungsklasse ab 500 MW). Viele Komponenten bzw. Spezialkomponenten einer Anlage stammen aus
eigenen Entwicklungen. Die Biogasaufbereitungsanlagen werden von der MT-Biomethan GmbH geliefert, die
Blockheizkraftwerke werden fremd bezogen. Die MT-Energie GmbH verfligt Gber ein eigenes Labor zur pro-
zessbiologischen Uberpriifung und Kontrolle der Garprozesse. Prozessstdérungen und Instabilitaten im Verga-
rungsprozess kénnen hierdurch frihzeitig erkannt bzw. Ma3nahmen ergriffen werden, um Uber die kontinuier-
liche Uberwachung die Anlageneffizienz aufrecht zu erhalten. Kunden kénnen bspw. im After Sales Service
diese Laborleistungen beanspruchen.

Die MT-Energie GmbH hat in der Vergangenheit nach eigenen Angaben rd. 500 Biogasprojekte realisiert. Die
Kerntatigkeit richtete sich dabei vornehmlich auf den Heimatmarkt (ca. 80%). In den Landern lItalien, Tsche-
chien, Ungarn und Slowakei wurden bereits Projekte realisiert. Die MT-Energie GmbH hat potenzielle Ziel-
markte identifiziert und bearbeitet diese sukzessiv. Dabei reagiert sie flexibel auf Marktveranderungen und
leitet hieraus landerspezifische Marktbearbeitungskonzepte ab. Der Fachverband Biogas e.V. ging Ende 2010
von 5.905 installierten Biogasanlagen in Deutschland bzw. einer installierten Leistung (el.) von rd. 2.291 MW
aus. Auf dieser Basis ware flr die MT-Energie ein Marktanteil in Deutschland von ca. 4,4% - 5,9% zu konsta-
tieren. Da einige Zielméarkte in Zentraleuropa keine validen Branchenkennzahlen bzgl. installierter Leistung
und Anzahl der Biogasanlagen veroffentlichen, liegen keine verlasslichen Angaben zu den Marktverhaltnissen
aullerhalb Deutschlands vor. Zu den wesentlichen Wettbewerbern im Bereich des groferen Anlagenbaus
(> 500 kW) in Zentraleuropa zahlt nach Managementangaben insbesondere die EnviTec Biogas AG. Weitere
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Wettbewerber sind z.B. Biogas-Nord AG, Biogas Weser-Ems GmbH & Co. KG und die Schmack-Biogas
GmbH. Unter Einbezug der Zielmarkte geht das Management der MT-Energie von einem Marktanteil in Hohe
von Uber 15%, basierend auf der installierte Leistung (MW4), aus.

Grundsatzlich ist das Geschaftsmodell bzw. die Nachfrage nach Produkten der MT-Energie abhangig von
regulatorischen Rahmenbedingungen und staatlichen FérdermaRnahmen in den einzelnen Zielméarkten. In
Deutschland sind dies insbesondere das EEG und die GasNZV. Der Markt flir Energie aus Biogas- und Bio-
methananlagen hat sich in den letzten Jahren durch einzelstaatliche Férderprogramme dynamisch und teils
stark unterschiedlich entwickelt. Foérderprogramme sind Uberwiegend derart strukturiert, dass die Forderung in
Abhangigkeit von der zeitlichen Inbetriebnahme der Anlage abnimmt. Fir bis zum Jahresende 2011 ans Netz
angeschlossene Anlagen gilt ein Uber das Grundgesetz in Deutschland gefestigter “Bestandsschutz® bzw.
sind die VerglUtungsstrukturen auf Basis des derzeit geltenden EEG noch guiltig. Da diese vornehmlich 6ko-
nomisch attraktiver sind, besteht derzeit fiir die gesamte Branche einen Nachfrageboom. Der Fachverband
Biogas e.V. geht in seiner Prognose fir das Jahr 2011 von 7.000 Anlagen (+18,5% ggu. Vorjahr) und einer
installierten Leistung (el.) von rd. 2.728 MW (+19,1% ggu. Vorjahr). Auf dieser Basis wird der erwartete
Marktanteil des MT-Energie Konzerns fiir neu installierte Anlagen in Deutschland mit ca. 15% beziffert.

Durch die EEG Novelle 2012 werden sich die Marktverhaltnisse im Kernmarkt Deutschland verandern. Inves-
toren und Anlagenbauer missen sich ab dem 1.1.2012 den geltenden Rahmenbedingungen anpassen.
Grundsatzlich erwartet die Geschaftsflihrung hierdurch insbesondere im ersten Halbjahr und somit insgesamt
fur 2012 einen Ruckgang fir neue Anlagenprojekte in Deutschland. Dies betrifft auf Grund geanderter Vergu-
tungsstrukturen insbesondere die Leistungsklasse kleiner 500 kW. In diesem Markt ist die MT-Energie nach
Managementangaben weniger aktiv. Im Vergleich zu anderen Marktteilnehmern geht die MT-Energie daher
tendenziell von weniger starken Nachfrageriickgangen in Deutschland aus. Dies wird durch die aktuellsten
Planungen fur 2012 bisher bestatigt (vgl. Aktuelle Entwicklung). Durch die starkere Konzentration auf auslan-
dische Markte versucht die MT-Energie diesen Rickgang zu kompensieren (Agrar-Partner Konzept Europa).
Ein weiterer wichtiger Aspekt der EEG Novelle 2012 ist die starkere Foérderung von Gasaufbereitungsanlagen
zur Produktion von Biomethan als Ersatz fur Erdgas. Die MT-Energie geht daher planerisch von einem deutli-
chen Marktwachstum fir Biomethananlagen aus. Mit dem Leistungsangebot (u.a. ,Zevener Modell“) sieht sich
die MT-Energie vor dem Hintergrund der EEG Novelle 2012 im Marktumfeld gut positioniert.

Die Einfuhrung der Marktpramie fur die Eigenvermarktung von Strom sowie Anreize fur den bedarfsgerechten
Einsatz von Biogas erdffnen mit der EEG Novelle 2012 dariber hinaus neue Verwertungs- und Vermark-
tungsmoglichkeiten (insbesondere auflerhalb des EEG). Aufgrund der Verfahrenstechnik und der Fahigkeit
zur Erstellung von transportfahigem Biomethan zur standortunabhangigen Verstromung sieht sich die MT-
Energie in diesem Segment gut positioniert (vgl. Produkte). Die MT-Energie hat hier weitere Wertschépfungs-
potenziale identifiziert.

Basierend auf den Auswertungen der Insolvenzquotenentwicklung der fiur die MT-Energie GmbH
maRgeblichen Branche ist fiir die Berichtsgesellschaft insgesamt ein reduziertes Branchenrisiko festzustellen.
Neben dem Insolvenzgeschehen der Téatigkeitsbranchen der MT-Energie GmbH wurden weitere
Brancheninformationen sowie die bilanzbezogenen Kennzahlenstrukturen der Wettbewerbsbranche analysiert
und in die Beurteilung der Branche mit einbezogen. Auch die erwartete Marktentwicklung durch die aktuelle
Novellierung des EEG hat Einfluss auf das Branchenrisiko. Die Gesamtbetrachtung lasst nach unserer
Meinung auf ein durchschnittliches Branchenrisiko fur die MT-Energie GmbH im Vergleich zur
Gesamtwirtschaft schlief3en.

Strategie

Die Strategie der MT-Energie GmbH ist auf Wachstum ausgerichtet. Dies sowohl im Kernmarkt Deutschland
als auch in auslandischen Markten. Das Know-How der MT-Energie GmbH bis zur schllsselfertigen Projekt-
Ubergabe soll dabei konzeptorientiert und sukzessiv auf identifizierte Zielmarkte transportiert werden. Da auf
auslandischen Markten keine Erfahrungen im Bankensektor mit Transaktionen im Bereich Biogasanlagen wie
insbesondere in Deutschland existieren, plant die MT-Energie GmbH in Kooperation mit Kreditinstituten die
zwischenzeitliche Beteiligung und Finanzierung von eigenen Anlageprojekten (sog. Agrar-Partner-Projekt).
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Da die MT-Energie GmbH bzw. der gesamte MT-Energie Konzern keine Substrate produziert und somit tber
keinen eigenen Feedstock verflgt, ist aus diesem Grund der Betrieb von eigenen Anlagen und somit ein ei-
gener Anlagenbestand nicht Teil des Geschaftsmodells bzw. der Strategieausrichtung. Die MT-Energie
GmbH strebt nachhaltig die Qualitatsfihrerschaft an. Dartiber hinaus sind zielgerichtete Akquisitionen strate-
gisch geplant.

Die Umsetzung des Strategiekonzeptes ist aufgrund der Kapitalausstattung der MT-Energie GmbH respektive
des MT-Energie Konzerns begrenzt. Um das Strategiekonzept zigiger zu realisieren, plant die MT-Energie
GmbH die Emission einer Anleihe (vgl. Finanzen).

Rechnungswesen/Controlling

Rechnungswesen und Controlling sowie die Buchfuhrung der MT-Energie GmbH sind in Zeven zentralisiert
und entsprechende Dienstleistungen werden fir die Gesellschaften des MT-Konzerns erbrachtet. Insgesamt
stehen zeitnah aktuelle Informationen flir Zwecke der Unternehmenssteuerung zur Verfliigung. Die Bilanzie-
rung der MT-Energie GmbH bzw. der wesentlichen Gesellschaften erfolgt nach den Regelungen des HGB.

Auswertungen aus dem ReWe/Controlling werden in quartalsweisen Reportings zusammengefasst und an
relevante Stakeholder (Poolbanken) gegeben. Dariiber hinaus wird ein monatliches Berichtswesen fir die
MT-Energie und weitere relevante Gesellschaften des MT-Konzerns erstellt. Das Reporting umfasst die we-
sentlichen Gesellschaften des MT-Konzerns bzw. werden Informationen gesellschaftsspezifisch aufbereitet.
Neben der operativen und bilanziellen Entwicklung und Prognose enthalt das Reporting Analysen zu den
Bereichen working capital, Rechnungsbuchung, Auftragsentwicklung, Liquiditat, Kontokorrent- und Aval-
beanspruchung. Aufgrund des starken Projektgeschafts ist fiir die MT-Energie insbesondere die kurzfristige,
rollierende Liquiditatsvorausschau bedeutsam. Diese ergibt sich vornehmlich aus der Projektkalkulation flr
jedes einzelne Projekt und schlie3t dartiber hinaus die gut planbaren Beitrage aus den S&M-Vertragen (Ser-
vice & Maintenance) ein.

Wichtig fur die MT-Energie GmbH sind insbesondere verlassliche Projektkalkulationen. Diese erfolgen Uber
weitestgehend standardisierte Prozesse und Kalkulationsmodelle. Hierdurch soll ein Héchstmald an planeri-
scher Sicherheit vor Beginn der Bauphase und der Vergabe einzelner Gewerke existieren. Projekte werden
begleitend kalkuliert. Eigene Bauleiter vor Ort Gberwachen und prifen den Baufortschritt in technischer Hin-
sicht, die kaufmannische Erfassung und Steuerung erfolgt in Zeven. Baubesprechungen finden wdchentlich
statt. Auf Grund der zeitnahen Bewertung der teilfertigen Leistungen finden mindestens wochentliche Bewer-
tungen der Baustellen statt. Anderungen in den Kalkulationen ergeben sich meistens durch Projektverschie-
bungen bzw. Projektverzégerungen. Nachtrage zu Projekten sind angabegemal kaum vorhanden. Den Bau-
leitern obliegt die Steuerung von Nachtragen bei der Schlussabnahme in einem vorgegebenen Rahmen. Mit
der Schlussabnahme erfolgt der Gefahrenlibergang. Nachkalkulationen sowie verschiedene Produktergebnis-
rechnungen finden Anwendung und insbesondere dkonomische Erkenntnisse werden in der Zentrale in Ze-
ven fUr kunftige Angebotskalkulationen verwandt.

Das Rechnungswesen sowie das Controlling- und Steuerungsinstrumentarium sind unseres Erachtens soweit
moglich an die projektspezifischen Erfordernisse angepasst und insgesamt durchschnittlich bis gut entwickelt.

Finanzen

Die MT-Energie GmbH weist nach unseren Berechnungen zum 31.12.2010 ein bereinigtes Eigenkapital in
Hohe von rd. 9,6 Mio. EUR (Vj. rd. 4,0 Mio. EUR). Dies griindet auf dem Bilanzgewinn, der sich nach Aus-
schuttungen auf rd. 4,6 Mio. EUR (Vj. 0 EUR) erhoht hat. Die Erhéhung des bereinigten Eigenkapitals um
weitere rd. 1 Mio. EUR ist auf die halftige Zuordnung des in 2010 ausgegebenen Genussrechtskapitals (2
Mio. EUR) zurtickzuflihren. Die Eigenkapitalquote der MT-Energie GmbH betragt somit per 31.12.2010 rd.
23,6% (vgl. Anlage A).

Zur Finanzierung des geplanten Wachstums (vgl. Aktuelle Geschaftsentwicklung und Strategiekonzepte)
plant die MT-Energie GmbH vergleichsweise zeitnah die Emission von unbesicherten Inhaber-
Teilschuldverschreibungen in Hohe von bis zu 30 Mio. EUR. Davon sind Mittel in Héhe von rd. 25 Mio. EUR
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fur die Finanzierung des Wachstums im Inland (ca. 12,5 Mio. EUR) und im Ausland (ca. 12,5 Mio. EUR) ge-
plant. Bestehende Verbindlichkeiten sollen mit der Anleihe nicht abgeldst werden, die Mittel sollen auskunfts-
gemal ausschlieBlich der Wachstumsfinanzierung dienen. Maximal 5 Mio. EUR sind auskunftsgemafl zum
gréleren Teil fur konkrete strategische Beteiligungen angedacht, die nach unserer Meinung plausibel sind.
Die Mittel des Emissionserldses sind auch zur Deckung der Emissionskosten angedacht. Beteiligungen an
Start-Ups mit entsprechendem Risikoprofil sollen aus dem Emissionserl6s nicht realisiert werden.

Insgesamt ist das Finanzmanagement nach unserer Meinung unter Berlcksichtigung eines Teils des Nach-
rangdarlehens von Christoph Martens insgesamt per 31.12.2010 noch durch eine akzeptable Eigenkapital-
quote in Hohe von rd. 23,6% gekennzeichnet. Die Kreditbeziehungen erscheinen trotz des Bankenpools sta-
bil. Dies insbesondere durch den jingst erfolgten Beitritt eines weiteren Kreditinstituts. Covenants werden
eingehalten. Trotz der starken Geschéaftsentwicklung im Geschéftsjahr 2011 und den damit einhergehenden
Bilanzverzerrungen werden nach Einschatzung der Geschaftsflihrung der MT-Energie GmbH keine Cove-
nants-Verletzungen erwartet. Kinftiges Drohpotenzial hieraus kann unseres Erachtens insbesondere bei
Planverfehlungen nicht ausgeschlossen werden. Insofern die geplante Entwicklung der Vermoégens-, Finanz-
und Ertragsplanung, die auch von der Platzierung der Anleihe abhangt, nicht eintritt, konnte dies mdgliche
Kindigungen seitens der Finanzierungspartner bedingen. Durch die geplante Anleihe steigt zudem die Ver-
schuldung. Sofern Planwerte eingehalten werden, bestehen hinsichtlich der Finanzierbarkeit der MT-Energie
nach unserer Meinung keine iberdurchschnittlichen Risiken.

Risiken

Das Unternehmen betrachtet Risiken stets im Rahmen des Unternehmensumfeldes und bestehender Wir-
kungszusammenhange. Eine schriftliche Fixierung eines formalen Risikomanagementsystems im Sinne einer
systematisierten Identifizierung, Quantifizierung uns Steuerung ist nicht existent. Das Risikomanagement als
eigenstandiger Managementansatz ist nicht existent. Dies halten wir insbesondere vor dem Hintergrund der
Unternehmensgrofie und -strukturen fur vertretbar. Das Risikomanagement ist stark auf einzelne Projekte
ausgerichtet. Wesentliche Risiken sind der Geschaftsleitung bekannt und werden angemessen berucksichtigt.
Elementare Risiken werden Uber Versicherungen abgedeckt (inkl. D&0). Uber das Baustellencontrolling
werden Informationen verdichtet und fir Steuerungszwecke verwandt. Die Informations- und
Entscheidungswege sind auf Geschaftsleitungsebene kurz. Bei Bedarf kann zeitnah eine entsprechende
Entscheidung herbeigefiihrt und somit auf Risiken kurzfristig reagiert werden. Fir steuerliche und rechtliche
Themen werden im Bedarfsfall externe Experten herangezogen. Die Projektvertrage sollen so landeritbergrei-
fend weitestgehend standardisiert und an landesspezifische Erfordernisse angepasst werden.

Die MT-Energie GmbH ist insbesondere den folgenden Risiken ausgesetzt:

= Notwendigkeit zur Erschliefung auslandischer Markte (regulatorisches Umfeld, erwartete Marktsatti-
gung)

= Erfolgreiche Erschliefung und Durchdringung der identifizierten Zielmarkte

= Verzdgerungen bei Projekten bzw. der Betriebsaufnahme von Anlagen (z.B. Wetterrisiko)

= Generierung attraktiver Projekte im Wettbewerbsumfeld

= Sicherstellung der Komponentenversorgung

= Vorfinanzierungserfordernisse im Projektgeschaft sowie im Einkauf

= Sicherheitenpool und Einhaltung von Covenants

= QOrganisatorische Anpassungen im Zuge der starken Wachstumspolitik (z. B. Personalverfiigbarkeit und
-integration)

= Negative Anderungen hinsichtlich der landerspezifisch garantierten Einspeisevergiitung in den Ziel-
markten bzw. des EEG und der GasNZV in Deutschland

= Abgegebene Netzanschlussgarantien (Eventualrisiko)

= Beteiligungsstrategie (Eventualrisiko)

= Ausfall wichtiger Lieferanten (Eventualrisiko)

= Adaquate lokale Monteur-Verfligbarkeit (Eventualrisiko)

= Leverage (Eventualrisiko)
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Die MT-Energie GmbH hat fir die Inbetriebnahme von Anlagen bis zum 31.12.2011 garantiert, fiir die insbe-
sondere die Baugenehmigung bis 30.6.2011 vorliegt, das Blockheizkraftwerk (BHKW) und der Trafo bestellt
wurde und fir die die Gas- und Wasserversorgung gewahrleistet ist. Riickstellungen sind teilweise existent.
Die Geschéftsleitung geht diesbeziglich von beherrschbaren Risiken aus.

Es besteht das Risiko, nicht die geplanten Mittel aus der Begebung der Anleihe einzuwerben. Nach unserer
Meinung haben Minderplatzierungen in der Regel direkt Auswirkungen auf die geplante Entwicklung der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der MT-Energie GmbH (vgl. Aktuelle Entwicklung).

Risiken bestehen insbesondere im branchenspezifischen Projektgeschaft. Bauverzogerungen bzw. Verzdge-
rungen bei der Inbetriebnahme von Anlagen haben in der Regel direkte Auswirkungen auf die Projektrentabili-
tat. Neben der projektspezifischen Kalkulation und Workflow-Optimierung stellen die regelmafRige Baustellen-
Uberwachung sowie das zeitnahe Projektcontrolling sowie -reporting wesentliche Elemente zur Begrenzung
dieses Risikos dar.

Beschaffungsseitige Risiken bestehen insbesondere hinsichtlich der Verfligbarkeit zentraler Komponenten zur
Realisierung der Projekte. Die MT-Energie begegnet diesem Risiko mit einer sorgfaltigen Lieferantenauswahl
und einer Zwei-Lieferante-Strategie flr wesentliche Komponenten. Hierdurch soll das beschaffungsseitige
Risiko weitestgehend minimiert werden.

Aus dem Projektgeschaft hat die MT-Energie Vorfinanzierungsbedarf, da die Kunden in der Regel erst mit
Baufortschritt bzw. der technischen und rechtlichen Abnahme der Projekte den weitaus gréf3ten Teil der Zah-
lung leisten. (Vor-)Finanzierungsbedarf besteht darliber hinaus, da ein projektbezogener Einkauf in der Regel
nicht realisiert werden kann. Daher hat das Planungs- und Steuerungsinstrumentarium eine gro3e Bedeu-
tung, um insbesondere Finanzmittelflisse zu synchronisieren. Dies sowohl auf Ebene der Einzelprojekte als
auch beziglich der (integrierten) Steuerung des gesamten MT-Energie Konzerns. Neben den funktionstber-
greifenden Abstimmungen ist die Sicherstellung der Vor- bzw. Zwischenfinanzierung elementar. Um den
wachstumsbedingten Vorfinanzierungsbedarf zu decken, plant die MT-Energie GmbH aktuell die Emission
einer Schuldverschreibung (vgl. Finanzen).

Risiken bestehen im Zuge der starken Wachstumsstrategie insbesondere hinsichtlich der organisatorischen
Anpassung. Speziell im Personalbereich kdnnte bei anhaltend hoher Branchennachfrage Fachpersonal im In-
und Ausland nur im begrenzten Mafe zur Verfligung stehen und somit Einfluss auf die Planungen nehmen.
Auch hinsichtlich der Integration neuer Mitarbeiter kdnnen Risiken entstehen. Durch die Positionierung als
Qualitatsfihrer im Wettbewerbsumfeld versucht der MT-Konzern mogliche Risiken im Personalbereich zu
begrenzen. Auch vor dem Hintergrund der Auftragsschwankungen im Projektgeschaft hat die MT-Energie
GmbH in der Regel Baustellen-Monteurleistungen zur Risikobegrenzung outgesourct.

Rechtsstreitigkeiten fur die MT-Energie GmbH sind sowohl als Klager als auch Beklagter existent. Nennens-
werte Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage leitet die MT-Energie GmbH hieraus je-
doch nicht ab. Basierend auf den hierzu zur Verfigung gestellten Unterlagen und Informationen ist dies nach
unserer Meinung plausibel. Die Betriebsprifung fir die Jahre 2002 bis 2004 fur die maf3gebliche Gesellschaft
MT-Energie GmbH wurde im Jahr 2008 abgeschlossen. Aufliergewohnlich negative Feststellungen der Au-
Renprifung ergaben sich auskunftsgemaf nicht. Die Jahre 2005 bis 2009 wurden zum Analysezeitpunkt ge-
priift. Die Geschéaftsfilhrung erwartet keine steuerlichen Anderungen mit wesentlichen Auswirkungen auf die
Vermobgens-, Finanz- und Ertragslage der MT-Energie GmbH.
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Aktuelle Entwicklung

Basierend auf dem Quartalsreporting weist die MT-Energie GmbH fir die ersten neun Monate (1.1.-30.9.)
des Geschéftsjahres 2011 eine Gesamtleistung in H6he von rd. 120,0 Mio. EUR aus. Die Umsatzerlose
betragen rd. 69,9 Mio. EUR (Vj. rd. 58,5 Mio. EUR), Bestandserhéhungen werden mit rd. 50,1 Mio. EUR (V.
rd. 33,5 Mio. EUR) beziffert. Der Rohertrag betragt rd. 31,4 Mio. EUR, das Betriebsergebnis (EBIT) rd. 2,9
Mio. EUR und das Finanzergebnis rd. 0,4 Mio. EUR. Das vorlaufige Ergebnis nach Steuern betragt vom
1.1.-30.9.2011 rd. 0,4 Mio. EUR (Vj. rd. 3,6 Mio. EUR). Darauf aufbauend wird fiir die MT-Energie GmbH
auf Jahressicht 2011 eine Steigerung der Gesamtleistung auf rd. 195,7 Mio. EUR (Vj. 137,0 Mio. EUR)
prognostiziert. Basis hierfir sind branchenweit Vorzieheffekte auf Grund der EEG Novelle 2012 bzw. eine
sehr hohe Nachfrage und Auftragsbestande (vgl. Markt). Geplant sind in 2011 ca. 150 Biogasanlagen und
ca. 20 Biogasaufbereitungsanlagen. Biogasaufbereitungsanlagen werden von der MT-Biomethan GmbH
geliefert und von der Berichtsgesellschaft weiterverauliert. Bezogen auf die prognostizierten Umsatzerlose
fur den MT-Konzern fur das Jahr 2011 (Basis IST-Zahlen Q 11l 2011) in Héhe von rd. 207,3 Mio. EUR ver-
einnahmt die Berichtsgesellschaft rd. 94% der Konzernumsatzerlose.

BaFin anerkannte Ratingagentur

Basierend auf der Prognose (FC) fur die MT-Energie GmbH fiir 2011 verbessert sich der Rohertrag auf rd.
56,8 Mio. EUR (Vj. 42,4 Mio. EUR). Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) wird auf rd. 14,8 Mio. EUR
(Vj. rd. 10,0 Mio. EUR) gesteigert. Die EBIT-Marge betragt rd. 7,6% (Vj. rd. 7,3%). Das Finanzergebnis ver-
bessert sich auf rd. -0,6 Mio. EUR (Vj. rd. -0,7 Mio. EUR). Das Ergebnis vor Steuern (EBT) wird mit rd. 14,2
Mio. EUR prognostiziert und verbessert sich um rd. 4,9 Mio. EUR gegenlber dem Vorjahr (rd. 9,3 Mio.
EUR). Der JahresUberschuss der MT-Energie GmbH fiir das Geschaftsjahr 2011 wird mit rd. 9,9 Mio. EUR
prognostiziert und wird sich demnach gegeniiber dem Vorjahr 2010 (6,6 Mio. EUR) ebenfalls stark verbes-
sern. Unter Berlcksichtigung von prognostizierten Abschreibungen in Hohe von rd. 1,0 Mio. EUR betragt
der so vereinfacht ermittelte operative Cashflow rd. 10,9 Mio. EUR (Vj. 7,4 Mio. EUR).

Auf Grund der EEG Novelle 2012 und der Notwendigkeit zur Erschliefung sowie starkeren Durchdringung
auslandischer Markte (vgl. Markt) geht die Geschaftsfuhrung flr das gesamte Jahr 2012 von einer insge-
samt leicht reduzierten Gesamtleistung fir den MT-Konzern aus. Wahrend im deutschen Markt ein Nach-
fragertickgang erwartet wird, wird fir die MT-Energie GmbH auf ausléandischen Markten ein starker Zu-
wachs geplant. Dieser Effekt wird bis auf das Jahresergebnis wirken, das sich demnach auf Grund der
insgesamt erwartet ricklaufigen Entwicklung fiir die Berichtsgesellschaft auf rd. 7,0 Mio. EUR reduzieren
wird. Die EBIT-Marge reduziert sich auf rd. 7,0%. Unter Berticksichtigung von Abschreibungen (rd. 0,9 Mio.
EUR) wird der vereinfacht ermittelte operative Cashflow in Héhe von rd. 7,9 Mio. EUR geplant. Basierend
auf dem Quartalsbericht per 30.9.2011 liegen flr die MT-Energie fir das Geschaftsjahr 2012 bereits unter-
zeichnete Auftrage in Héhe von rd. 61 Mio. EUR vor. Per Ende November 2011 betragt der Bestand an
unterzeichneten Auftragen fur die MT-Energie GmbH rd. 122,3 Mio. EUR.

In den Folgejahren bis 2017 sind weitere deutliche Wachstumsraten hinsichtlich der Gesamtleistung mit
entsprechend positiver Wirkung auf die Ergebnisentwicklung der MT-Energie GmbH geplant. Insgesamt
sind die Szenarioplanungen fur die Jahre ab 2013 auf Grund der Kernaktivitdten der MT-Energie GmbH im
Biogasanlagenbau nach unserer Meinung mit gewissen Unsicherheiten versehen. Unserer Meinung nach
verflgt die MT-Energie GmbH Uber ein wettbewerbsfahiges Leistungsangebot und flexible Organisations-
strukturen um sich im Wettbewerbsumfeld zu behaupten. Es bestehen zudem Unsicherheiten hinsichtlich
der kinftigen Marktentwicklung, die zum Grof3teil von landerindividuellen politischen Rahmenbedingungen
abhangig ist (vgl. Markt). Da sich die Rahmenbedingungen teils sehr schnell andern kénnen -z.B. Verlage-
rung zu gréReren Biogasanlagen bedingt durch das EEG 2012- sind flexible und reaktionsfahige Strukturen
entscheidend. Die geplante Anleihe zur zlgigeren Realisierung des Wachstums Uber die dynamischere
Durchdringung europaischer Zielmarkte ist zum Analysezeitpunkt noch nicht platziert. Diese und weitere
Faktoren konnen die geplante Entwicklung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der MT-Energie
GmbH negativ beeinflussen.
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MaRgeblich fur die Durchfiihrung eines Ratings ist der auf der Internetseite der Creditreform Rating AG
veroffentlichte ,Verhaltenskodex der Creditreform Rating AG®. Die Creditreform Rating AG erarbeitet da-
nach systematisch und mit der gebotenen fachlichen Sorgfalt ihre unabhangige und objektive Meinung tber
die Zukunftsfahigkeit, die Risiken und die Chancen des beurteilten Unternehmens zum Stichtag, an dem
das Rating erteilt wird.

Kunftige Ereignisse sind ungewiss, ihre Vorhersage beruht notwendigerweise auf Einschatzungen. Das
Rating ist somit keine Tatsachenbehauptung, sondern eine Meinungsauflerung. Die Creditreform Rating AG
haftet daher nicht fir Schaden, die darauf beruhen, dass Entscheidungen auf ein von ihr erstelltes Rating
gestitzt werden. Diese Ratings sind auch keine Empfehlungen flr Investoren, Kaufer oder Verkaufer. Sie
sollen von Marktteilnehmern (Unternehmen, Banken, Investoren etc.) nur als ein Faktor im Rahmen von
Unternehmens- oder Anlageentscheidungen betrachtet werden. Sie kénnen Eigenuntersuchungen und Be-
wertungen nicht ersetzen.

Wir unterstellen, dass die uns vom Mandanten zur Verfiigung gestellten Dokumente und Informationen voll-
standig sind sowie deren Inhalt korrekt ist und dass vorgelegte Kopien unverandert und vollstandig den
Inhalt der Originale wiedergeben. Die Creditreform Rating AG Ubernimmt keine Garantie fur die Richtigkeit
und Vollstandigkeit der verarbeiteten Informationen.

Dieser Bericht ist urheberrechtlich geschitzt. Die gewerbsmaRige Verwertung, ohne eine schriftliche Zu-
stimmung der Creditreform Rating AG, ist unzulassig. Um die Gesamtaussage des Inhaltes nicht zu verfal-
schen, darf grundsatzlich nur der vollstandige Bericht verdffentlicht werden. Ausziige dirfen nur mit Zu-
stimmung der Creditreform Rating AG verwendet werden. Eine Veroffentlichung des Ratings ohne Kenntnis
der Creditreform Rating AG ist nicht zulassig. AusschlieBlich Ratings, die auf der Internetseite der
Creditreform Rating AG veréffentlicht sind, sind als aktuell anzusehen.

Creditreform Rating AG

Creditreform Rating AG MT-Energie GmbH

Hellersbergstrale 11 Ludwig-Elsbett-Stralke 1

D-41460 Neuss D - 27404 Zeven

Telefon +49 (0) 2131 / 109-626 Telefon +49 (0) 4281 /9845 - 0

Telefax +49 (0) 2131 / 109-627 Telefax +49 (0) 4821 / 9845 - 100

E-Mail info@creditreform-rating.de E-Mail: info@mt-energie.com
www.creditreform-rating.de www.mt-energie.com

Vorstand: Dr. Michael Munsch Geschéftsfihrer: Christoph Martens, Bodo Drescher,

Aufsichtsratvorsitzender: Prof. Dr. Helmut Rodl Torben Brunckhorst, Dr. Holger Schmitz
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