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wir bereiten die S.A.G. Solarstrom AG schrittweise auf eine Zeit nach

Wir werden die Zukunft unserer Unternehmensgruppe nicht von
maglichen politischen Entscheidungen abhangig machen, sondern

Einspeisevergiitung oder Férderungen vor.

Dr. Karl Kuhlmann, CEO

Liebe Aktiondrinnen und Aktiondre,

die S.A.G. Solarstrom AG hat auch im Jahr 2010 konsequent
Kurs gehalten. Das dritte Jahrin Folge seit der Neuausrichtung
in 2007 und 2008 konnen wir lhnen die Verlasslichkeit unse-
rer Prognosen dokumentieren. Unsere Umsatzerwartung von
190 bis 210 Mio. € fur das Geschéftsjahr 2010 haben wir mit
einem Umsatz von 201 Mio. € sicher erreicht, und unsere
Ergebnisprognose von 8 bis 11 Mio. € mit einem EBIT von
13,1 Mio. € sogar deutlich tbertroffen. Unsere EBIT-Marge lag
ebenfalls mit 6,5 % solide im Zielkorridor zwischen 5 und
10 %. Unsere Gesamtleistung lag sogar bei 253 Mio. €, knapp
62 % davon haben wirim Ausland erwirtschaftet. Dieses sehr
gute Ergebniswar 2010 kein Selbstlaufer, sondern das Ergeb-
nis sorgfaltiger Planung, gemeinsamer Anstrengungen aller
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter aber auch hoher Flexibilitat
der gesamten Unternehmensgruppe.

a. Brief an die Aktionare

Das Marktumfeld fir Photovoltaik war 2010 zunehmend von
erheblichen Unsicherheiten geprégt. Etliche Lander, darunter
Deutschland, Tschechien, Frankreich und Italien haben die Ein-
speiseverglitungen massiv gekirzt, teilweise ohne oder nur
mit geringem zeitlichem Vorlauf. Die politischen Entschei-
dungstrager haben damit unsere Planungen und strategi-
schen Entscheidungen deutlich erschwert. Bereits im Vorfeld
derKirzungen haben die 6ffentlichen Diskussionen Finanzie-
rungs- und Verkaufsgesprache belastet. Insbesondere in
Deutschland, aberauchinanderen Landern wurde die Einspei-
severgiitung fir Photovoltaik als Treiber fir die Strompreiser-
hohung und als massive Belastung fiir den Staatshaushalt dar-
gestellt, ohne die Forderkosten transparent und ehrlich in
Relation zur Forderung und vor allem zu den Gefahren und
Kosten konventioneller Energietrdger zu setzen. Die Einspei-
severglitung hat es erméglicht, dass wir mit Photovoltaik an
der Schwelle zum Massenmarkt stehen. Ausgeweitete
Kapazitaten in der Produktion von Komponenten und dadurch
sinkende Preise lassen Vergltungskiirzungen in einzelnen



Landern zu. Diese sollten jedoch mit Augenmaf3, mit ausrei-
chendem zeitlichen Vorlauf und vor allem kontinuierlich ohne
jahrliche Stichtagsregelungen erfolgen, so dass die Planungs-
sicherheit fir alle in diesen Landern aktiven Investoren und
Unternehmen sichergestellt ist. Die Forderung von Photovol-
taik war und ist eine gute Investition in eine dezentrale,
umweltfreundliche und zukunftssichere Energieversorgung,
die in wenigen Jahren eine solche Forderung nicht mehrbené-
tigen wird.

Die Diskussion um steigende Strompreise und die Hohe mog-
licher Kiirzungen erscheint im Riickblick allerdings absurd
angesichts der Atomkatastrophe in Japan. Die furchtbaren
Ereignisse in Fukushima fithren uns eindriicklich vor Augen,
dass wir langfristig keine Alternative haben, als den Ausbau
der Erneuerbaren Energien, der Leitungsnetze und der Spei-
chertechnologien weiter voranzutreiben. Daflir mussen wir
alle Krafte bundeln.

Die Internationalisierung ist dabei ein wichtiger Schritt, um
regulatorische Anderungen und damit die Abhangigkeit von
politischen Entscheidungen in Einzelmarkten auszubalancieren.

Oliver Giinther, CSO
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Ob die tragischen Geschehnisse in Japan zu einer nachhalti-
gen Energiewende weltweit fithren, lasst sich — so sehrwir uns
das wiinschen wirden — bislang nicht abschatzen. Wir wer-
den die Zukunft unserer Unternehmensgruppe deshalb auch
nicht von moglichen politischen Entscheidungen abhdngig
machen, sondern wir bereiten die S.A.G. Solarstrom AG schritt-
weise auf eine Zeit nach Einspeisevergiitung oder Férderun-
gen vor.

Die Internationalisierung ist dabei ein wichtiger Schritt, um
regulatorische Anderungen und damit die Abhangigkeit von
politischen Entscheidungen in Einzelmarkten auszubalancie-
ren. Das Geschaft der S.A.G. Solarstrom AG bildet zudem die
gesamte Photovoltaik-Wertschépfungskette ab und steht des-
halb auf mehreren Saulen. Insbesondere das margenstarke
Servicegeschéft bietet hier langfristig stabile Umsatzpoten-
ziale bei Uberwachung, Betriebsfithrung, Wartung und Repo-
wering. Hier haben wir ein Marktpotenzial, das alleine in
Europain diesem Jahrum knapp 16 GWp wachsen und in den
ndchsten zwei bis drei Jahren eine installierte Kapazitat von
50 GWp erreichen wird.
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Als Dachanlagenspezialist haben wir in einem europdischen
Markt, der Vergilitungen fir Freiflachenanlagen zunehmend
einschrankt, einen klaren Wettbewerbsvorteil. In den USA
haben wir mit der meteocontrol North America einen ersten
Briickenkopf des Servicegeschafts etabliert, der uns auch den
Markteintritt im Projektgeschaft erleichtern wird.

Unser Zielist es, in ein bis drei Jahren — abhédngig vom Stand-
ort — Photovoltaik-Anlagen so glinstig anbieten zu kénnen,
dass der damit produzierte Strom wettbewerbsfahig zum
Haushaltsstrompreis ist und in etwa fiinf Jahren gegebenen-
falls auch zum Industriestrompreis. Bis dahin werden sich die
Komponentenpreise, einschliefilich der Preise fiir Wechselrich-
ter, allerdings noch deutlich bewegen miissen. Modulpreise
missten dazu im ersten Schritt rund 20 bis 30 % glinstiger
werden, Wechselrichter um 50 %. Die Preise sinken zwar,
aber bis dahin ist es noch ein gutes Stiick.

a. Brief an die Aktionare

Wir erwarten trotz des zunehmend schwierigen
Marktumfeldes 2011 einen Umsatz zwischen 260 und
i 280 Mio. € und ein EBIT zwischen 16 und 18 Mio. €.

.« Christoph Koch, CFO

Wir haben 2010 die Starken unserer Unternehmensgruppe
gezielt weiter ausgebaut. Wir haben unsere Technologie-
kompetenz genutzt und neue Angebote, beispielsweise die
intelligente Steuerung des Eigenverbrauchs — ,Smart Con-
sumption“ —, daraus entwickelt. Wir haben unsere Internatio-
nalisierung vorangetrieben und den eigenen Anlagenbestand
weiter aufgestockt. Letzteres nicht zuletzt um ein attraktives
Okostrom-Portfolio aufzubauen, das es uns in der Langfrist-
perspektive ermoglicht, mithilfe eines strategischen Partners
auch schnellerim Projektgeschaft zu wachsen. Generell steht
bei der S.A.G. Solarstrom AG organisches Wachstum im Vor-
dergrund. Sollten wir iiber Akquisitionen jedoch in der Lage sein,
unsere Starken weiter auszubauen, Markte schneller zu erschlie-
3en oder unser Wachstum signifikant zu beschleunigen, werden
wir diese Optionen in jedem Fall sorgfaltig priifen.

Wir sind heute in den zentralen Solarmarkten der Welt aktiv
und werden unser Geschéft sukzessive weiter ausbauen. Die
Starke, Flexibilitat und Umsicht, um in diesem sich schnell
dandernden Markt zu bestehen, haben wirin den vergangenen
Jahren unter Beweis gestellt. Wir erwarten deshalb trotz des
zunehmend schwierigen Marktumfeldes 2011 einen Umsatz
zwischen 260 und 280 Mio. € und ein EBIT zwischen 16 und
18 Mio. €.



Die Erfolge der vergangenen drei Jahre sehen wir im Aktien-
kurs bedauerlicherweise noch nicht ausreichend reflektiert.
Die Aktie der S.A.G. Solarstrom AG hat zwar auch in diesem Jahr
trotz unterjahrig temporarer Kursverluste deutlich an Wert
gewonnen, aber der aktuelle Kurs ist noch weit von den zwei-
stelligen Werten entfernt, zu denen einige von lhnen vor tiber
zehn Jahren die Aktie gekauft haben. Der Kurs blieb im Jahres-
verlauf, aufgrund geringer Handelsvolumina, sehr volatil. Um
verstarkt auch institutionelle Investoren anzusprechen, planen
wir deshalb noch in diesem Jahr den Wechsel in den Prime
Standard der Deutschen Borse. Die erstmalige Zahlung einer
Dividende fiir das Geschaftsjahr 2009 in 2010 von 10 €-Cent
und die Ankiindigung einer nachhaltigen Dividendenpolitik in
den Folgejahren drften die Attraktivitdt der Aktie fiir einige
Investoren zusatzlich steigern. Fir das Geschaftsjahr 2010
haben Vorstand und Aufsichtsrat beschlossen, der Hauptver-
sammlung eine Dividendenzahlung in Hohe von 12,5 €-Cent
vorzuschlagen.

Die Finanzierung unseres starken Unternehmenswachstums
und die Verbesserung unserer Kapitalstruktur sind auch in
2011 ein wichtiges Thema fir die gesamte Unternehmens-
gruppe, auch wenn wir im Jahr 2010 erfolgreich Fremdkapi-
tal von Banken und mit der Begebung der Unternehmensan-
leihe im November 2010 auch am Kapitalmarkt einwerben
konnten. Das zur Verfligung stehende Kapital bestimmt klar
unsere Wachstumsgeschwindigkeit.

Nachhaltigkeit in den drei Dimensionen Okologie, Okonomie
und Soziales bleibt unser Unternehmensgrundsatz, nach dem
wir unser Handeln ausrichten. Wir haben 2010 unsere Initia-
tive ,Mehr Energie fir Kinder” fortgefithrt und dem SOS-
Kinderdorf in Brno Medlanky, Tschechien, eine 10,6-kWp-
Photovoltaik-Anlage geschenkt. Jede Anlage, die wir den SOS-
Kinderdorfern schenken ist fiir uns ein Symbol, dass Verdnde-
rung moglich ist.

Unsere Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter haben, um das starke
Wachstum im Jahr 2010 zu stemmen, AufSergewohnliches
geleistet, deshalb mdchten wir uns an dieser Stelle nochmals
explizit firihr Engagement und den sehr hohen Arbeitseinsatz
bedanken.

S.A.G. Solarstrom AG || Geschéftsbericht 2010

Die S.A.G. Solarstrom AG, Ihr Unternehmen, hat den ertrags-
orientierten Wachstumskurs in 2010 sehr erfolgreich fortge-
setzt und die Basis fir eine weiterhin positive Entwicklung
gelegt. Wir wiirden uns freuen, wenn Sie uns weiter auf unse-
rem Weg begleiten.

Mit freundlichen Grien

b

Dr. Karl Kuhlmann
(Vorstandsvorsitzender)

Oliver Glnther
(Mitglied des Vorstands)

'

Christoph Koch
(Mitglied des Vorstands)

a. Brief an die Aktionare
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b. Bericht des Aufsichtsrats

Liebe Aktiondrinnen und Aktiondre,
sehr geehrte Damen und Herren,

die S.A.G. Solarstrom AG konnte auch im Jahr 2010 den
Umsatz und das Ergebnis deutlich steigern. Das den gesam-
ten Lebenszyklus von Photovoltaik-Anlagen umfassende
Geschaftsmodell und die zum richtigen Zeitpunkt mit der not-
wendigen Konsequenz ergriffenen geschéftspolitischen Wei-
chenstellungen haben es der S.A.G. Solarstrom AG ermoglicht,
ihre anspruchsvollen Wachstumsziele erneut zu erreichen.
Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand fir die hervorragende
Arbeit und ebenso allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern,
deren Engagement eine entscheidende Voraussetzung fir
diesen Erfolg war.

Der Aufsichtsrat mit dem Vorsitzenden Dr. Peter W. Heller, dem
stellvertretenden Vorsitzenden Dr. Carsten Mller und Dr. Mar-
kus Haggeney hat auch im Geschaftsjahr 2010 die ihm nach
Gesetz und Satzung zukommenden Aufgaben sorgfaltig wahr-
genommen. Er hat den Vorstand regelméafig beraten und seine
Tatigkeit iberwacht, erist bei allen Entscheidungen von grund-
legender Bedeutung fiir das Unternehmen frithzeitig eingebun-
den gewesen. Abweichungen des Geschéftsverlaufs von den
Planungen sind vom Vorstand detailliert erlautert worden.

DerAufsichtsrat hat sich intensiv mit der Lage, der Entwicklung
und den Aussichten der S.A.G. Solarstrom AG und ihren Toch-
tergesellschaften befasst. Dabei stiitzte sich der Aufsichtsrat
auf die umfassenden, regelmaRigen und zeitnahen schriftli-
chenwie mundlichen Ausfiihrungen des Vorstands zur Unter-
nehmensplanung, zu allen relevanten Ereignissen der Unter-
nehmensgruppe, zur aktuellen Lage des Konzerns und der
Tochtergesellschaften sowie zur geplanten strategischen Wei-
terentwicklung. Der Vorstand hat das Gremium zudem regel-
mafig Uber die Risikolage, das Risikomanagement sowie die
Compliance der S.A.G. Solarstrom AG unterrichtet. Der Auf-
sichtsrat konnte sich im Jahresverlauf durch Gesprache und
im Rahmen einer internen Revision davon (berzeugen, dass
die internen Kontroll- und Riskofriiherkennungs-Systeme
zuverldssig greifen.

b. Bericht des Aufsichtsrats

Bei den sechs ordentlichen Aufsichtsratssitzungen waren
jeweils alle Mitglieder des Gremiums anwesend, davon wur-
den zwei telefonisch abgehalten. Samtliche Beschliisse wur-
den in diesen Sitzungen von den Aufsichtsratsmitgliedern
gemeinsam getroffen. Ausschiisse des Aufsichtsrats bestan-
denim Berichtszeitraum nicht. Der Vorsitzende des Aufsichts-
rats und der Vorsitzende des Vorstands standen darlber
hinaus in regelmafigem Kontakt tiber die aktuelle Lage und
die Entwicklung des Unternehmens sowie wesentliche
Geschéaftsereignisse.

Schwerpunktthemen der Aufsichtsratssitzungen

Die jeweils aktuelle Geschéfts- und Finanzlage, strategische
Investitionsprojekte, die Riskolage und addquate Abbildung
aller erkennbaren Risiken im Risikomanagementsystem sowie
die Compliance der S.A.G. Solarstrom AG sind in den Sitzun-
gen des Aufsichtsrats regelmaRig und intensiv erdrtert worden.
Dartiber hinaus hat der Aufsichtsrat im Berichtsjahr 2010 in
seinen Sitzungen folgende zentrale Themen im Besonderen
behandelt:

* Die operative Entwicklung der S.A.G. Solarstrom AG: Der
Vorstand hat das Gremium ausfiihrlich tber die Risiken
derzum 1.Juli 2010 umgesetzten Kiirzungen der Einspei-
severgiitung im Rahmen des Erneuerbaren Energien
Gesetzes (EEG) in Deutschland fir die Lage und die Pla-
nungen der Unternehmensgruppe informiert. Weiterer
Schwerpunkt der Erérterungen der operativen Entwicklung
waren die Auswirkungen der knapperen Verfligharkeit
der Photovoltaik-Module und Wechselrichter auf die
Geschaftsentwicklung und die Strategien des Vorstands
zur Minimierung der daraus entstehenden Risiken. Die
vom Vorstand vorgelegte Dreijahresplanung fiir die Unter-
nehmensgruppe mit ihren Pramissen, Chancen und Risi-
ken sowie den geplanten wichtigen Investitions- und Des-
investitionsmaBnahmen ist in den Sitzungen mit dem
Aufsichtsrat detailliert erdrtert worden.



Die zum richtigen Zeitpunkt mit der
notwendigen Konsequenz ergriffenen i
geschaftspolitischen Weichenstellungen h‘

haben es der S.A.G. Solarstrom AG i
ermdglicht, ihre anspruchsvollen .
Wachstumsziele erneut zu erreichen.

Dr. Peter W. Heller

Die Fortschritte bei groeren Vorhaben: Im Berichtsjahr
2010 hat sich der Aufsichtsrat intensiv mit neuen und mit
den Fortschritten bereits begonnener Grof3projekte im
Bereich Projektierung und Anlagenbau beschaftigt. Im
Fokus standen dabei das bislang grofite Freiflachen-Pho-
tovoltaik-Projekt in der Tschechischen Republik in Stribro
sowie der Solarpark in Kamenicna, ebenfalls in der Tsche-
chischen Republik. Des Weiteren wurden die Plane einer
der grofiten Freiflachen-Solaranlagen Norditaliens mit
48 MWp ausfihrlich vorgestellt und diskutiert sowie die
Fortschritte des knapp 10-MWp-Projektes mit zwei Pro-
jektgesellschaften in der stiditalienischen Provinz Brindisi.
AuBBerdem wurde die Leistung der Photovoltaik-Anlage auf
den Dachern des Dehner Gartencenters erortert.

Die Finanzierung von Projekten und des Konzerns: Der Auf-
sichtsrat ist vom Vorstand detailliert iber die geplanten
Finanzierungen von Projekten, der Ablésung von Projekt-
finanzierungen durch endgiiltige Finanzierungen sowie
der Mafinahmen zur Verbreiterung der Finanzierungsba-
sis informiert worden. Der Aufsichtsrat hat — nach detail-
lierter Information durch den Vorstand — der Verlangerung
der Wandelanleihe um zwei Jahre sowie der Emission
einer Unternehmensschuldverschreibung zur weiteren
Wachstumsfinanzierung zugestimmt.

Die weitere internationale Expansion: Der Vorstand stellte
dem Aufsichtsrat die weitere Expansionsstrategie vor, in
Frankreich die Griindung der Tochtergesellschaft S.A.G.
Solaire France SAS mit dem Joint Venture S.A.G. Interso-
laire SAS, und in den USA die Griindung eines neuen Ser-
vice-Unternehmens, einer Schwestergesellschaft der
meteocontrol GmbH.

Der Wechsel in den General Standard: Anlésslich des
Wechsels der S.A.G. Solarstrom AG vom Open Market
(Freiverkehr) in den Regulierten Markt informierte der Vor-
stand das Gremium Gber die strengeren Publizitatspflich-
ten. Der Aufsichtsrat unterstitzt den Vorstand, in abseh-
barer Zeit auch in den Prime Standard aufzusteigen.

Schadensersatzklagen gegen ehemalige Vorstande: Der
Aufsichtsrat hat sich vom Vorstand fortlaufend tber die
Fortschritte bei den Schadensersatzklagen gegen ehema-
lige Vorstande der S.A.G. Solarstrom AG unterrichten lassen.

b. Bericht des Aufsichtsrats
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Deutscher Corporate Governance Kodex

Mit den Inhalten des Deutschen Corporate Governance Kodex
hat sich der Aufsichtsrat ausfiihrlich befasst, insbesondere mit
den Anderungen des Kodex in seiner Fassung vom 26. Mai
2010. Den Empfehlungen der Regierungskommission Deut-
scher Corporate Governance Kodex wird im Wesentlichen ent-
sprochen. Die am 29. Dezember 2010 vom Vorstand und
Aufsichtsrat beschlossene und veroffentlichte jahrliche Ent-
sprechenserklarung nach § 161 AktG steht auf Seite 56 des
Geschaftsberichts und ist den Aktionaren auf der Website der
S.A.G. Solarstrom AG dauerhaft zuganglich.

Jahres- und Konzernabschlusspriifung

Die PricewaterhouseCoopers AG Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft, Niederlassung Freiburg, hat den Jahresabschluss der
S.A.G. Solarstrom AG fiir das Geschéftsjahr 2010 nach HGB
ebenso gepriift und mit einem uneingeschrankten Bestati-
gungsvermerk versehen wie den gemaf § 315 a HGB auf der
Grundlage der internationalen Rechnungslegungsstandards
IFRS (International Financial Reporting Standards) aufgestell-
ten Konzernabschluss der S.A.G. Solarstrom AG fur das
Geschaftsjahr 2010 sowie den Lagebericht und Konzernlage-
bericht. Mit dem uneingeschrankten Bestatigungsvermerk
haben die Abschlusspriifer bestatigt, dass der Konzernab-
schluss in Ubereinstimmung mit den IFRS erstellt wurde und
gemeinsam mit dem Konzernlagebericht ein den tatséachlichen
Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz-
und Ertragslage vermittelt.

b. Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat erorterte und prifte in seiner Sitzung am 29.
Mdrz 2011 umfassend die wesentlichen Einzelheiten des Jah-
resabschlusses, des Konzernabschlusses, des Lageberichts
und des Konzernlageberichts. Die Abschlussprifer der Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft berichteten auf der Sitzung tiber
die Ergebnisse ihrer Priifung und beantworteten ausfiihrlich
alle Fragen. Sie informierten den Aufsichtsrat auch tber
zusatzlich zur Abschlussprifung erbrachte Leistungen und
dariiber, dass keine Umstédnde einer eventuellen Befangenheit
vorliegen.

Dariiber hinaus erorterte und prifte der Aufsichtsrat auch den
vom Abschlusspriifer mit einem uneingeschrankten Bestati-
gungsvermerk erteilten, vom Vorstand nach § 312 AktG auf-
gestellten Bericht tber die Beziehungen zu verbundenen
Unternehmen. Der Aufsichtsrat schlie3t sich derim Abhangig-
keitsbericht enthaltenen Schlusserklarung des Vorstandes an
und erhebt keine Einwendungen.

Daraufhin hat der Aufsichtsrat dem Ergebnis der Priifungen der
Abschlusspriifer zugestimmt und den Jahresabschluss und
den Konzernabschluss gebilligt. Damit ist der Jahresabschluss
festgestellt. Der Aufsichtsrat stimmt dem Dividendenvorschlag
des Vorstandes in Hohe von 12,5 €-Cent je dividendenberech-
tigter Stickaktie zu. Der Vorschlag soll in der diesjdhrigen
Hauptversammlung zur Abstimmung gestellt werden.

Zum Schluss méchte ich den Kollegen Herrn Dr. Haggeney und
Herrn Dr. Mller fur die jederzeit konstruktive und vertrauens-

volle Zusammenarbeit im Aufsichtsrat herzlich danken.

Freiburg im Breisgau, den 29. Marz 2011

/L Cd//}/S

Dr. Peter W. Heller
Vorsitzender des Aufsichtsrats
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c. Lagebericht

c. 1 Geschaftstatigkeit, operative Konzernstruktur und Leitung

1. Geschaftstatigkeit

Die S.A.G. Solarstrom AG wurde 1998 gegriindet und ist her-
stellerunabhangiger Anbieter von Photovoltaik-Anlagen. Die
S.A.G.-Unternehmensgruppe plant, errichtet und betreut in
Kooperation mit einem Netzwerk qualifizierter und exklusiver
Partner, national und international effiziente Photovoltaik-
Anlagen in allen Groenordnungen. Sie bietet alle Dienstleis-
tungen rund um den gesamten Lebenszyklus von Photovol-
taik-Anlagen. Mit einem Portfolio eigener Anlagen produziert
das Unternehmen zudem Solarstrom. Die Unternehmens-
gruppe ist mit eigenen Niederlassungen in Frankreich, ltalien,
Osterreich, Spanien, Schweiz, Tschechien und den USA pra-
sent.

Als einer der Pioniere der Solarbranche verfuigt die S.A.G.
Solarstrom AG (ber langjahrige Erfahrung und umfassendes
technisches Know-how sowohl fiir Dachanlagen, dach- oder
fassadenintegrierte Anlagen, wie auch fur Freiflachenanla-
gen. Seit Bestehen hat die Unternehmensgruppe gemeinsam
mitihren Partnern mehrals 5.000 Anlagen im In- und Ausland
errichtet.

Die S.A.G.-Unternehmensgruppe betreibt zurzeit 85 eigene
Photovoltaik-Kraftwerke in Europa mit einer Gesamtleistung
von 20 MWp. Uber die Tochtergesellschaft meteocontrol
GmbH werden weltweit rund 19.000 Photovoltaik-Anlagen mit
einer Gesamtleistung von 2,5 GWp professionell ferntiber-
wacht. Das entspricht ca. 7 % der gesamten weltweit instal-
lierten Leistung (9 % in Europa) und ca. 14 % der Anlagen tber
100 kWp (18 % in Europa). Damit ist die meteocontrol GmbH
Marktftihrer in der professionellen Anlageniiberwachung.

c. Lagebericht

Die Wertschopfungskette der S.A.G.-Unternehmensgruppe ist
in der Photovoltaik-Branche einzigartig und umfasst Dienst-
leistungen rund um den gesamten Lebenszyklus von Photo-
voltaik-Anlagen — von der Erstellung eines Ertragsgutachtens
tiber Planung, Konfiguration, technische Due Diligence, Instal-
lation und Uberwachung bis hin zu Optimierung, Repowering
oder Riickbau von Photovoltaik-Anlagen. Die aus dieser Wert-
schopfungskette erwachsenden Kompetenz-Synergien erlau-
ben eine kontinuierliche Verbesserung der S.A.G.-Angebote in
jeder Phase des Photovoltaik-Lebenszyklus. Die S.A.G.-Unter-
nehmensgruppe bietet somit nicht nur schlisselfertige, qua-
litativ hochwertige Photovoltaik-Anlagen mit einem iberzeu-
genden Preis-Leistungsverhéltnis, sondern kann fir alle
Einzelbereiche des solaren Lebenszyklus attraktive Angebote
mit hoher technischer Kompetenz und Verlasslichkeit unter-
breiten. Diese umfassende Wertschopfung ist Basis fr eine
solide, langfristig orientierte und profitable Unternehmensent-
wicklung der Gruppe.



Abb. 1: Wertschiopfungskette S.A.G. Solarstrom AG

S.A.G. Solarstrom AG || Geschéftsbericht 2010

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

Die S.A.G.-Unternehmensgruppe ist in den vier nachfolgend
aufgefiihrten Geschaftsbereichen tatig, die zugleich die Basis
flr die im Konzernanhang aufgefiihrte Segmentberichterstat-
tung bilden:

(1) Projektierung und Anlagenbau
(2) Partnervertrieb

3) Anlagenbetrieb und Services
(4) Stromproduktion

Der Geschéftsbereich (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 und den Bau qualitativ hochwertiger Photovoltaik-Anlagen
in allen GréRenordnungen — von Kleinanlagen fir private
Hausdacher tiber Dachanlagen oder gebdudeintegrierte Anla-
gen fiir kommunale Gebaude, Fabrik- oder Logistikhallen bis
hin zu Freiflachenanlagen mit einer Gesamtleistung im zwei-
stelligen MWp-Bereich.

Im Geschaftsbereich Projektierung und Anlagenbau sind in
erster Linie Projekte erfasst, die die S.A.G. Solarstrom AG im
Direktvertrieb betreut. Um eine kosteneffiziente Abwicklung
auch fir kleine Photovoltaik-Projekte zu gewahrleisten, wer-
den Kleinanlagen aufierhalb der Region Freiburg in der Regel
von exklusiven S.A.G.-Partnerunternehmen in S.A.G.-Qualitat
geplant und errichtet. Diese Umsdtze werden im Geschafts-
bereich Partnervertrieb erfasst.

Know-how-Transfer durch 5.000 realisierte Anlagen, aus der
Anlageniiberwachung und dem Betrieb von 85 eigenen Anlagen

Die prinzipielle Herstellerunabhangigkeit ermoglicht es der
S.A.G. Solarstrom AG und ihren Partnern, stets optimale und
individuelle Losungen fiir das jeweilige Projekt zu konfigurie-
ren. Gleichzeitig unterhalt die S.A.G.-Unternehmensgruppe
fir wichtige Komponenten Systempartnerschaften mit einzel-
nen Lieferanten, um einerseits eine Verfligharkeit wichtiger
Komponenten zu annehmbaren Marktpreisen und hoher Qua-
litat sicherzustellen, andererseits aber auch gemeinsam mit
den Lieferanten an einer fortlaufenden Optimierung der Kom-
ponenten mitzuwirken.

Im Rahmen ihrer Geschéftstatigkeit bietet die S.A.G. Solar-
strom AG fiir private und gewerbliche Kunden ,schlisselfer-
tige” Losungen mit der Akquisition oder Anmietung geeigne-
ter Flachen, Projektierung und Bau der Anlagen bis hin zur
Uberwachung und Betriebsfiihrung. Im Ergebnis profitieren
Kunden von Paketlésungen fir nachhaltige Solarstrom-Pro-
duktion mit verldsslichen Ertragsaussichten. In Einzelfallen
konzipiert die S.A.G. Solarstrom AG aus verschiedenen Projek-
ten Solarfonds, die allerdings nicht als Publikumsfonds, son-
dern an wenige Investoren verauflert werden.

Der Geschaftsbereich (2) Partnervertrieb erfasst die nationa-
len und internationalen Partneraktivitaten der S.A.G. Solar-
strom AG. In Deutschland verfiigt die S.A.G. Solarstrom AG
bereits tiber ein etabliertes und belastbares Partnernetz mit
rund 40 exklusiven und umsatzstarken Vertriebspartnern. Im
Ausland hat die S.A.G. Solarstrom AG erste Partner in Tsche-
chien, Frankreich und Italien gewonnen und wird den Partner-
vertrieb im Ausland weiter ausbauen.

c. Lagebericht
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c. 1 Geschaftstatigkeit, operative Konzernstruktur und Leitung

Die S.A.G.-Unternehmensgruppe konzentriert sich bei der Aus-
wahl der Partner aufbesonders leistungsstarke Vertriebspart-
ner, die einerseits den hohen Qualitatsanforderungen der
S.A.G. Solarstrom AG geniigen und damit eine hohe Kunden-
zufriedenheit sicherstellen, andererseits aber auch durch die
enge Partnerschaft die Geschaftsentwicklung der S.A.G. Solar-
strom AG positiv fordern.

Die Vertriebspartner werden von der S.A.G. Solarstrom AG bei
derBeratung, Planung und Projektierung unterstiitzt, erhalten
technischen Support und beziehen Komponenten tiber den
Zentraleinkauf der Gruppe. Kunden erwerben so von den
S.A.G.-Partnern ihre Photovoltaik-Anlage fir die von ihnen
vorgehaltene Dach- oder Freiflache in der bekannten S.A.G.-
Qualitat. Partner der S.A.G. Solarstrom AG profitieren von ver-
trieblichen und technischen Forthildungen sowie Marketing-
unterstiitzung. Im Umkehrschluss arbeiten die Partner im
Bereich Photovoltaik exklusiv mit der S.A.G. Solarstrom AG
zusammen und ermdglichen durch ihr kanalisiertes Feedback
eine stetige Optimierung der Komponenten sowie der vertrieb-
lichen Materialien.

Der Geschaftsbereich 3) Anlagenbetrieb und Services
umfasst Ertragsgutachten, Solarstromprognosen, satellitenge-
stiitzte historische und aktuelle Solarstrahlungsdaten 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 ,safer'Sun®, das aktuell weltweit rund
19.000 Anlagen mit einer Gesamtleistung von tiber 2,5 GWp
tiberwacht. Damit halt das Unternehmen einen Marktanteil von
7 % weltweit und 9 % europaweit der installierten Gesamt-
leistung und ist Marktfiihrer in der professionellen Anlagen-
Uberwachung. Fur die Anlageniberwachung unterhalt die
meteocontrol GmbH zudem eine eigene Hard- und Software-
produktion, welche die fiir die Anlageniiberwachung benétig-
ten Datenlogger herstellt und konfiguriert. AuBerdem bietet
das Unternehmen hochvalide Strahlungsdaten aus Satelli-
tenmessungen. Allein in Europa hat die meteocontrol GmbH
Zugriff auf stiindlich mehr als 700.000 Strahlungswerte —
sowohl aktuell wie auch historisch tber die vergangenen
16 Jahre.

c. Lagebericht

Auf der kombinierten Datenbasis aus Anlagentberwachung
und Satellitendaten erstellt die meteocontrol GmbH aufierdem
fiir Strom-Ubertragungsnetzbetreiber Solarstromprognosen,
die den Netzbetreibern ein prazises Lastenmanagement von
Strom aus konventionellen und erneuerbaren Energiequellen
ermoglichen. Die Stromproduktion aus Photovoltaik kann
damit sehr genau drei Tage im Voraus prognostiziert werden.

Eine weitere fiir die S.A.G.-Unternehmensgruppe wesentliche
Kompetenz der meteocontrol GmbH ist die Erstellung von
Ertrags- und Bewertungsgutachten fiir regenerative Energie-
anlagen, die bei Banken und Versicherungen anerkannt sind.
Neben den damit erzielbaren Umsatzen bietet dieser Erfah-
rungsschatz auch eine Grundlage fiir das groe technische
Know-how und fiir die geleistete Entwicklungs- und Optimie-
rungsarbeit an Photovoltaik-Konfigurationen im Gesamtkon-
zern. Die meteocontrol GmbH greift auf tiber 30 Jahre Erfah-
rung bei der Uberwachung und Beurteilung von regenerativen
Energieanlagen zurtick. Technisch anerkannte Expertise,
Zuverldssigkeit der Ertragsprognosen sowie absolute Vertrau-
lichkeit fremder Anlagendaten auch gegentiber der Konzern-
mutter bilden die Grundlage der starken Marktposition der
meteocontrol GmbH.

Der Geschéftsbereich 4 Stromproduktion, urspringlich
Keimzelle der S.A.G. Solarstrom AG, umfasst 85 eigene oder
tberTochtergesellschaften bzw. Beteiligungen gehaltene Pho-
tovoltaik-Anlagen in Deutschland, der Schweiz, Osterreich,
Tschechien, Spanien und Italien, die langerfristig im Eigenbe-
stand der Gruppe gehalten werden. Aktuell umfasst der
Bestand eine Gesamtleistung von 20 MWp. Neben den mit den
Anlagen erzielbaren stetigen und verldsslichen Ertragen ist ins-
besondere das durch den Bau und Betrieb der eigenen Anla-
gen erworbene Know-how hervorzuheben. Die S.A.G. Solar-
strom AG hat Solarkraftwerke in allen Gréf3enordnungen und
mit unterschiedlichsten Anlagenkonfigurationen und -kompo-
nenten im Bestand, die als Toolbox fiir die Ingenieure der
Unternehmensgruppe fungieren. Auf Basis dieses wertvollen
Erfahrungsschatzes kénnen wichtige Erkenntnisse fiir die Kon-
figuration und fur Optimierungsmaglichkeiten von Photovol-
taik-Anlagen gewonnen werden. Von diesen Erkenntnissen
profitieren im Rahmen der langfristig angelegten Zusammen-
arbeit in Systempartnerschaften auch die S.A.G.-Lieferanten.



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 flr die gesamte Gruppe. Das ope-
rative, zentral gefiihrte Geschéft gliedert sich im Wesentli-
chenin dievier funktionalen Bereiche Vertrieb, Technik, Solar-
kraftwerke sowie Services. Diese effiziente und schlanke
funktionale Ausrichtung der Gruppe reduziert Overhead-Kos-
ten auf ein Minimum und erméglicht héchstmogliche betriebs-
wirtschaftliche Planungssicherheit und Transparenz.

Abb. 2: Struktur der S.A.G.-Unternehmensgruppe
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tergesellschaften:

Vertrieb

e S.A.G. Solarstrom Vertriebsgesellschaft mbH,
Freiburg i. Br., Deutschland

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

e S.AG. Solaire France SAS, Toulouse, Frankreich

e SAG. Solar Italia s.r.l, Mailand, Italien

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

Technik
e SA.G.Technik GmbH, Freiburgi. Br., Deutschland

e S.AG. Solarkraftwerke GmbH, Freiburgi. Br., Deutschland

e S.AG. Solarstrom AG, Signau, Schweiz

e S.A.G.Solarstrom Handels- und Betriebsgesellschaft mbH,
Satteins, Osterreich

e S.A.G. Solarstrom Beteiligungsgesellschaft mbH,
Freiburg . Br., Deutschland

e Solarpark Rain GmbH & Co. KG, Freiburgi. Br., Deutschland

e Paymar Avante S.L., Madrid, Spanien

Services

e meteocontrol GmbH, Augsburg, Deutschland
e meteocontrol North America, Inc., Wilmington, USA

c. Lagebericht
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c. 1 Geschaftstatigkeit, operative Konzernstruktur und Leitung

3. Vorstand und Aufsichtsrat

Der Vorstand der S.A.G. Solarstrom AG besteht aus drei Per-
sonen. Dr. Karl Kuhlmann verantwortet als Vorstandsvorsitzen-
derdie Bereiche Strategie, Technik, Personal und Recht sowie
Services. Oliver Glntherist als Vorstandsmitglied fir Vertrieb
und Einkaufund Christoph Koch fiir den Bereich Finanzen und
Solarkraftwerke zustandig. Die Vorstandsvergtitung gliedert
sichin einen festen und in einen erfolgsabhéngigen Teil (Tan-
tieme) sowie in einen mittel- und langfristigen Vergiitungsbe-
standteil. Die erfolgsabhangige Tantieme orientiert sich an der
Zielerreichung des geplanten Konzern-EBIT und Konzernum-
satzes, wahrend der mittel- und langfristige Bonus an der Ent-
wicklung der Dividendenauszahlung sowie des Aktienkurses
der S.A.G. Solarstrom AG gebunden ist. Dariiber hinaus wur-
den dem Vorstand Geschéftswagen zur Verfligung gestellt,
welche sich als geldwerter Vorteil in den sonstigen Beziigen
niederschlagen.

In den Vertragen mit den drei Vorstandsmitgliedern sind varia-
ble Vergiitungsbestandteile mit mittel- und langfristiger
Anreizwirkung als Bonus (Mittelfrist- und Langfristbonus) ver-
einbart. Jeder Vorstand hat die gleiche Regelungsbasis. Der
Vorstandsvorsitzende erhalt fiir seine Tatigkeit den doppelten
Bonus. Der Mittelfristbonus berticksichtigt die Fahigkeit der
S.A.G. Solarstrom AG, Dividenden an die Aktiondre der Gesell-
schaft auszuschitten. Die Vorstande erhalten fiir je 100 T€
Dividendenzahlungin Summe 20 T€ als Mittelfristbonus. Teil-
betrdge von 100 T€ Dividendenzahlung werden anteilig
berticksichtigt. Dieser Bonus wird lediglich ausgezahlt, wenn
in Folgejahren von der Gesellschaft eine Dividende in mindes-

c. 2 Forschung und Entwicklung

Forschung & Entwicklung werden innerhalb der S.A.G.-Unter-
nehmensgruppe insbesondere im Technikkompetenzzentrum
in Freiburg (S.A.G. Technik GmbH) sowie im Solarkompetenz-
zentrum in Augsburg (meteocontrol GmbH) vorangetrieben.

Auszeichnung fiir WEB’LOG COMFORT

Im Méarz 2010 erhielt die meteocontrol GmbH in Bad Staffel-
stein mit ihrem neuen Photovoltaik-Ferniberwachungs-
system ,WEB’LOG COMFORT" eine Auszeichnung beim Wett-
bewerb ,Innovatives Produkt“ der deutschen Photovoltaik-

c. Lagebericht

tens gleicher Hohe gezahlt wird. Der Langfristbonus hangt
insbesondere von der Unternehmenswertsteigerung ab,
gemessen am durchschnittlichen Xetra-Kurs der Aktie im
Zeitraum 1. Juli 2010 bis 30. Juni 2011. Fir diesen Zeitraum
muss sich ein Aktienkurs je Stiickaktie der S.A.G. Solarstrom
AG von mindestens 9 € ergeben, um einen Anspruch auf den
Bonus zu haben. Der Langfristbonus wiirde dann in Summe
200 T€ betragen. Etwaige Bonuszahlungen sind am 30.
September 2011, nicht jedoch vor Billigung des Konzernjah-
resabschlusses fir das Geschéftsjahr 2010, fallig.

Der Aufsichtsrat besteht ebenfalls aus drei Personen: Dr. Peter
W. Heller (Aufsichtsratsvorsitzender), Dr. Carsten Muller
(stellvertretender Vorsitzender) und Dr. Markus Haggeney.
Als Ersatzmitglied fungiert Ingo Priebisch. Die Mitglieder des
Aufsichtsrats erhalten neben einer festen Basisverglitung eine
pauschale Sitzungsvergiitung, die der Kompensation von
Verdienstausfallen flr die Zeit der Sitzungen selbst, der
Vor- und Nachbereitungen sowie Reisezeiten dient. Der
erfolgsabhangige Bestandteil der Aufsichtsratsvergiitung
betragt 0,5 % vom gebilligten Konzernjahresiberschuss
nach Ertragsteuern.

Der Aufsichtsratsvorsitzende erhalt fiir seine Tatigkeit sat-
zungsgemafl das Doppelte der Basisvergitung und der
erfolgsabhdngigen Bestandteile, nicht jedoch vom Sitzungs-
geld, vergltet.

Weitere Angaben zur Unternehmensfiihrung gemas § 289a
Absatz 1 HGB sind im Bericht zur Unternehmensftihrung/Cor-
porate Governance Bericht auf S. 54 ff. integriert.

Branche. Das System ist das Ergebnis der erfolgreichen
Forschungs- und Entwicklungsarbeit der S.A.G.-Unterneh-
mensgruppe. Die kompakte Kontrolleinheit aus Datenlogger
und Web-Portal fur kleine Solarstromanlagen bis 30 kWp
kombiniert das Monitoring von Photovoltaik-Anlagen mit einer
gezielten Steuerung von unterschiedlichen Verbrauchsgera-
ten im Haushalt. Insbesondere Betreiber von kleineren Pho-
tovoltaik-Anlagen, die den erzeugten Strom selbst verbrau-
chen mochten, kénnen von dem System profitieren und den
Anteil des selbst verbrauchten Stroms signifikant steigern.



Virtueller Leitstand und iPhone® App

fiir safer’Sun Portal

ImJuni 2010 stellte die meteocontrol GmbH ihren neuen ,Vir-
tuellen Leitstand* vor, eine technisch optimierte und erweiterte
Version des Internet-Portals ,safer’'Sun Profi“ zur professionel-
len Ferniiberwachung und -analyse von Photovoltaik-Anla-
gen. Der ,Virtuelle Leitstand“ verkiirzt dank spezieller Bedien-
oberflachen und einfacher Navigationsfunktionen die
Reaktionszeiten im Fehlerfall. Dartiber hinaus prasentierte die
meteocontrol GmbH eine iPhone® Applikation, die einen fle-
xiblen Zugriff auf das Monitoring-System ,,safer'Sun“ bietet.

Solarstromprognosen fiir Netzbetreiber

Den Erfolg der langjahrigen erfolgreichen Entwicklungsarbeit
zeigt auch die Beauftragung der meteocontrol GmbH zur Lie-
ferung von Solarstromprognosen durch nun alle vier Ubertra-
gungsnetzbetreiber in Deutschland — ein Beleg fiir die hohe
Zuverldssigkeit und Nutzerfreundlichkeit des Systems, das
den Netzbetreibern ein prazises Lastmanagement erméglicht.
Seit kurzem bezieht auch ein spanischer Netzbetreiber diese
Prognosen der meteocontrol GmbH.

Forschungsarbeiten zur Effizienz und Performance
von Modulen

Die meteocontrol GmbH hat im Rahmen zweier Forschungs-
projekte wissenschaftliche Aufsatze zur Definition des Euro-
Wirkungsgrades fiir Solarmodule und zur Performance-Beur-
teilung von Dunnschicht-Technologien verdffentlicht, die auf
Fachkonferenzen in Bad Staffelstein und in Valencia bereits
auf hohes Interesse gestof3en sind.

In der Forschungsarbeit zum Euro-Wirkungsgrad wird ein nor-
mierter Wert fiir den tatsachlichen Wirkungsgrad fiir Module
entwickelt. Wahrend ein solcher Euro-Wirkungsgrad fiir Wech-
selrichter langst branchenweit genutzt wird, gibt es einen ver-
gleichbaren normierten Wert fir Module bislang nicht. Der
Modulwirkungsgrad selbst ldasst — mangels eines normierten
Vergleichswertes — keinen direkten Riickschluss auf die Qua-
litdt und Performance eines Moduls zu.

In der Forschungsarbeit zur Performance-Beurteilung von
Diinnschicht-Technologien werden Uberwachungsdaten von
Dinnschicht-Anlagen aus den Betriebsjahren 2007 bis 2009
herangezogen, um die Ertrdge unterschiedlicher Modultech-
nologien unter Berlicksichtigung der Sonneneinstrahlung und
der Temperatur zu untersuchen. Die meteocontrol GmbH ist
mit aktuell 19.000 Anlagen mit einer Gesamtleistung von
2,5 GWp Marktfthrer in der professionellen Photovoltaik-
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Anlageniberwachung und verfiigt damit auch tiber den grof3-
ten Datenpool fiir die Untersuchung verschiedenster photo-
voltaischer Fragestellungen.

Ertragsoptimierung

Die S.A.G. Solarstrom AG hat systematisch die Ertragsoptimie-
rung wahrend der Bau- und Betriebsphase bei Grof3anlagen
untersucht und dabei verschiedene Mafinahmen zur Opti-
mierung durchgefiihrt, deren Wirksamkeit auf Basis der vor-
liegenden Uberwachungsdaten fiir diese GroBanlagen nach-
gewiesen werden konnten. Einige dieser MaBnahmen wurden
ab 2010 als standardisierte Verfahren in die Planung von
Projekten einbezogen.

Repowering

2010 wurden Konzepte zum Repowering, exemplarisch bei
einer 17 Jahre alten Photovoltaik-Anlage, entwickelt. Hierbei
musste ein neues Wechselrichter-, Schalt- und Verkabelungs-
konzept entwickelt werden, da viele der vor 17 Jahren einge-
setzten Wechselrichter nicht mehr zur Verfiigung stehen und
neue Gerdte ganzlich andere Leistungswerte vorweisen. Das
Konzept zeigt eine kostenoptimierte Repowering-Lésung auf,
die die Nutzungsdauer der Anlage signifikant erhoht, ohne
jedoch den Ertrag durch zu hohe Investitionen zu belasten. Das
Repowering-Konzept soll auf weitere Anlagen ausgeweitet
werden, die bereits iiber 15 Jahre im Betrieb sind.

Entwicklung von Brandschutzkonzepten

Im Fokus der S.A.G. Technik GmbH stand 2010 insbesondere
die Entwicklung von Brandschutzkonzepten fiir Dachanlagen,
die bisher nicht verflighar waren. Bréande bei Geb&duden, die
mit Photovoltaik belegt sind, stellen fir die Loschkrafte der
Feuerwehren ein erhebliches Gefdhrdungspotenzial dar, da
eine Abschaltung der Anlage in der Regel nicht vorgesehen ist
und aufgrund der Sonneneinstrahlung tagsiiber permanent
Strom flieRt. Durch Brand ausgeléste Kurzschlisse kénnen
gefahrliche Lichtbdgen entstehen lassen, die das Loschen
erheblich behindern kénnen. Hinzu kommt, dass Photovoltaik-
Module in der Regel nicht tiber eine Klassifizierung einer Feu-
erwiderstandsklasse verfligen und keine Angaben lber die
Brennbarkeit oder den Brandverlauf bei bestimmten Photovol-
taik-Modultypen vorliegen.

c. Lagebericht
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Feuerwehren haben deshalb in der Vergangenheit schon hau-
figerauf ein Loschen von Gebduden mit Photovoltaik verzich-
tet, um ihre Einsatzkrafte nicht zu gefahrden. Vielmehr wurde
bei diesen Gebauden nur noch ein ,kontrolliertes Abbren-
nen“ (iberwacht. Das Technikkompetenzzentrum der S.A.G.
Solarstrom AG hat ein innovatives Konzept entwickelt, bei
dem mithilfe von strategisch positionierten Notschaltern
stromfiihrende Leitungen auf dem Dach automatisch unter-
brochen werden. Elementarer Bestandteil des Brandschutz-
konzeptes fir groRe Anlagen ist aufierdem die Einbeziehung
derortsansassigen Feuerwehren in Brandschutziibungen und
Schulungen.

Statik und Dachsanierungen

Die S.A.G. Solarstrom AG hat im Rahmen ihrer Geschéftstatig-
keit 2010 umfangreiche Untersuchungen zu verschiedenen
statischen Problemstellungen bei Dachanlagen durchgefiihrt
und Lésungen hierflr entwickelt, darunter neue, mobile Befes-
tigungsoptionen, ausrichtungsflexible Lésungen und dachin-
tegrierte Losungen. Dartiber hinaus wurden Konzepte zur
Dachsanierung inklusive Asbestsanierung fiir die anschlie-
Bende Belegung mit Photovoltaik entwickelt.

Kooperation mit Systempartnern

Die S.A.G. Solarstrom AG arbeitet eng mit ihren Lieferanten
zusammen, um Produkte zu verbessern und weiterzuentwi-
ckeln. Im Falle von Wechselrichtern betrifft dies beispiels-
weise verbesserte Anschlussmaoglichkeiten oder eine héhere
Montagefreundlichkeit. Bei dachintegrierten Anlagen werden
Untersuchungen zur Dachdichtigkeit und Wirksamkeit ver-
schiedener Drainagesystemen gemeinsam mit Lieferanten
durchgefiihrt.

Kooperation mit Hochschulen

Die S.A.G. Solarstrom AG arbeitet dariiber hinaus eng mit
Hochschulen zusammen, umin Bachelor- und Masterarbeiten
von Absolventen spezifischen photovoltaischen Fragestellun-
gen nachzugehen, wie beispielsweise der intelligente Strom-
verbrauch (,Smart Consumption®), Speichertechnologien fiir
eine autarke Versorgung mit Strom aus Photovoltaik, Kleinst-
netze in Neubausiedlungen oder auch Elektromobilitat und die
flexible Nutzung des in Autos gespeicherten Stroms.

c. 3 Rahmenbedingungen im Geschaftsjahr 2010

1. Wirtschaftliches Umfeld:
Weltkonjunktur erholt sich von der Krise

Die globale Wirtschaft hat sich im Berichtsjahr 2010 von der
weltweiten Wirtschafts- und Finanzkrise kraftig erholt. Nach
Angaben des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) wuchs sie
um 5,0 %, nachdem sie 2009 noch um 0,6 % geschrumpft
war. Die Volkswirtschaften Chinas und Indiens expandierten
auch 2010 deutlich starker als die anderen Industriestaaten.
In der zweiten Jahreshadlfte verloren die stimulierenden
Impulse wie der von den Schwellenlandern getragene Welt-
handel etwas an Kraft, sodass die globale Konjunktur im zwei-
ten Halbjahr zunehmend in eine Phase moderater Expansion
eingeschwenkt ist.

Die Volkswirtschaften des Euro-Raums wuchsen nach IWF-
Angaben um 1,8 %, nachdem das Bruttoinlandsprodukt (BIP)
im Vorjahrnoch um 4,1 % eingebrochen war. Die Erholung ist
von der Schuldenkrise und der belastenden Arbeitsmarktlage
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in mehreren Euro-Mitgliedsstaaten gebremst worden. Die
Volkswirtschaft Spaniens, deren Regierung wegen des hohen
Budgetdefizits drastische Sparmafinahmen ergreifen musste,
konnte sich nicht erholen; das BIP ging um 0,2 % (Vorjahr:
—3,7 %) zuriick. Die Volkswirtschaften Frankreichs und Italiens
konnten mit Wachstumsraten von 1,6 % (Vorjahr: —2,5 %) und
1,0 % (Vorjahr: —5,0 %) auf den Expansionspfad zurtckkeh-
ren. Die deutsche Wirtschaft setzte sich mit einer Wachstums-
rate des BIP von 3,6 % (Angabe des Statistischen Bundesam-
tes) an die Spitze der Volkswirtschaften im Euro-Gebiet und
ist so stark expandiert wie seit der Wiedervereinigung nicht
mehr; 2009 erlebte Deutschland mit einem BIP-Einbruch um
4,7 % die starkste Rezession der Nachkriegszeit. Die Exporte
erwiesen sich, getragen von der Weltwirtschaft, mit einem
Anstiegvon 14,2 % (Vorjahr: —=14,3 %) erstmals seit zwei Jah-
ren wieder als zentrale Stiitze. Wachstumsimpulse lieferten
auch die Ausriistungsinvestitionen mit einer kraftigen
Zunahme um 9,4 %, nach einem Einbruch um 22,6 % in
2009. Die Bauinvestitionen erhohten sich um 2,8 % (Vorjahr:



—1,5 %). Durch die aufein historisches Tief gesunkene Arbeits-
losenquote und das wachsende Verbrauchervertrauen belebte
sich der private Konsum in der zweiten Jahreshalfte wieder
leicht. Konjunkturstimulierende Impulse vonseiten der expan-
siven Finanzpolitik verloren dagegen im Jahresverlauf etwas
an Anschubkraft.

2.  Branchenumfeld: Starkes Marktwachstum
in 2010 trotz Vergiitungskiirzungen

Derinternationale Photovoltaik-Markt 2010 war von rasantem
Wachstum gepragt, das insbesondere im ersten Halbjahr iber-
wiegend von Deutschland getragen wurde. Die Ankiindigun-
gen zur Novellierung des Erneuerbare-Energien-Gesetzes
(EEG) hatten zu deutlichen Vorzieheffekten und einem regel-
rechten Bauboom gefiihrt. Das aktuelle EEG in der Fassung
vom 25. Oktober 2008 wurde durch das EEG-2010 vom 11.
August 2010 novelliert. Zum 1. Juli 2010 wurde die EEG-Ver-
gltung flr Dachanlagen um 13 % und fir groRere Photovol-
taik-Anlagen auf Freiflachen in der Regel um 12 % abgesenkt.
Photovoltaik auf landwirtschaftlich nutzbaren Flachen wird
nicht mehr gefordert, fir Anlagen auf ehemals militarisch
genutzten Arealen und anderen Konversionsflachen wurden
die Férdersatze um 8 % abgesenkt. Eine weitere Kiirzung um
jeweils 3 % fur alle Photovoltaik-Anlagen trat am 1. Oktober
2010 inKraft. Die H6he der zukiinftigen jahrlichen Kiirzungen
der Einspeisevergiitung wurde variabel in Abhdngigkeit vom
jeweiligen Zubau in den Referenzmonaten Juli bis September
geregelt. Der Zubau in diesen Referenzmonaten wird zur
Errechnung der erwarteten Gesamtjahreskapazitat mit drei
multipliziert. Dementsprechend trat zum 1. Januar 2011 eine
weitere Degression von 13 % in Kraft. Allein im Juni 2010 wur-
den in Deutschland aufgrund der Vorzieheffekte Anlagen mit
einer Gesamtkapazitdt von 2,1 GWp ans Netz gebracht, bis
Ende Juni waren es insgesamt 3,85 GWp und damit bereits
mehralsim gesamten Vorjahr. Prognosen fiir das Gesamtjahr
schwanken von 6,7 GWp vom Marktforschungsinstitut iSup-
pli iber 6,9 GWp in der Nachhaltigkeitsstudie ,Solarwirtschaft
— unterwegs in neue Dimensionen® der Schweizer Bank Sara-
sin bis hin zu 7 GWp in der EPIA (European Photovoltaic Indus-
try Association)-Publikation ,Global Market Outlook for Pho-
tovoltaics until 2014“ — entsprechende regulatorischer
Unterstiitzung vorausgesetzt —, bis hin zu 9 GWp im Photon
Consulting Report ,,Solar Annual 2010 - 2011: Cash In*.
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Am 21. Marz 2011 hat die Bundesnetzagentur die vorlaufi-
gen Zahlen der im Jahr 2010 neu installierten Photovoltaik-
Anlagen veroffentlicht. Danach wurden 2010 7,4 GWp zuge-
baut.

Das Wachstum im tschechischen Markt — in 2009 mit rund
400 MWp Zubau (EPIA und Sarasin 411 MWp/iSuppli
397 MWp) einer der starksten Méarkte weltweit — fiel im Jahr
2010 uneinheitlich aus. Wahrend im ersten Halbjahr ein Mora-
torium zur Bewilligung weiterer Photovoltaik-Anlagen, das
von den tschechischen Versorgungsnetzbetreibern wegen
Bedenken verkraftbarer Netzkapazitat erwirkt wurde, zu Inves-
titionszuriickhaltung fihrte, waren es in der zweiten Jahres-
hélfte die angekiindigten Plane dertschechischen Regierung,
die Einspeisevergitung drastisch zu kirzen und eine ,Solar-
steuervon 26 % auf Einkiinfte aus groBen Freiflachen-Solar-
anlagen fir drei Jahre zu erheben. Diese Plane wurden im
Dezember ratifiziert. Dennoch gehorte Tschechienauch 2010
zu den starken Photovoltaik-Wachstumsmarkten. Wahrend
dertschechische Energiemarktregulierer ERU mit einem Zubau
von 800 MWp fiir das Gesamtjahr 2010 ausgeht, prognosti-
zieren iSuppli und Sarasin fiir das Gesamtjahr eine neu instal-
lierte Leistung von 1,3 GWp beziehungsweise 1,1 GWp.

[talien scheint nach neuesten Prognosen diesen Zubau deut-
lich getoppt zu haben. Wahrend Sarasin in der Veroffentli-
chung von November noch von einer neu installierten Leistung
vonrund 1,3 GWp ausging (EPIA 1,2 GWp), rechnet iSuppli mit
einerinstallierten Leistung von 2,8 GWp und IMS Research in
einer Pressemitteilung vom 26. Januar 2011 nun mit mindes-
tens 3,5 GWp. Die italienische Energieagentur, die den Markt
noch mit einer ersten Einschatzung von moglicherweise fast
7 GWpimJanuar Uberrascht hatte, berichtet in einer Veroffent-
lichung von Anfang Februar nun von rund 2,9 GWp.

In Frankreich stehen inshesondere dachintegrierte Anlagen im
Fokus. Auch hier wurde die Einspeisevergiitung aufgrund der
hohen Zubauraten von der franzosischen Regierung kurz-
fristig zum 1. September 2010 angepasst und fiir Anlagen
groBer als 3 kWp um ca. 12 % abgesenkt. Dennoch rechnet
iSuppli damit, dass Frankreich 2010 rund 520 MWp installiert
haben wird.

c. Lagebericht
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c. 3 Rahmenbedingungen im Geschaftsjahr 2010

Der spanische Markt belebte sich auch im Jahr 2010 nicht
wesentlich. Obwohl die spanische Regierung den Plan einer
rickwirkenden Kappung der Einspeisevergiitung fir Anlagen
aus 2008 aufgegeben hatte und nur noch ,illegal“ ans Netz
gegangene Anlagen von der Einspeisevergiitung ausnehmen
will, verursachte die wochenlange Diskussion dennoch einen
Vertrauensverlust und damit eine sehr deutliche Investitions-
zurlickhaltung. Im Dezember schlieBlich hat die spanische
Regierung ein Gesetz initiiert, das die Stundenanzahl der Ein-
speisung begrenzt — faktisch eine erneute Kiirzung. Zusam-
men mit den birokratischen Genehmigungsprozessen wird
entsprechend flir das Gesamtjahr 2010 nur ein geringer Zubau
von 250 MWp von iSuppli erwartet. EPIA hatte noch mit einem
Zubau zwischen 600 und 650 MWp fiir 2010 gerechnet.
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Starke Wachstumsmarkte in 2010 waren auflerdem Japan
und USA mit einer installierten Leistung von voraussichtlich
rund 1 GWp (EPIA/iSuppli). Aber auch in Europa zeichneten
sich mit Belgien, Bulgarien und Grofibritannien neue Wachs-
tumsmarkte ab.

Aufgrund der extrem hohen Nachfrage in Europa und insbe-
sondere in Deutschland sanken die Netto-Systempreise pro
kWp fiir Anlagen bis 100 kWp nach Angaben des Bundesver-
band Solarwirtschaft bis Ende 2010 nur leicht auf 2.750 €
(4.Quartal 2009: 3.135 €). Damit gehort Deutschland zu den
wetthbewerbsintensivsten und kostengtinstigsten Markten.
Weltweit geht Photon Consulting im aktuellen Marktreport
von einem durchschnittlichen Systempreis von 4,13 USD (ca.
2,95 €) pro Watt in 2010 aus. Erst gegen Ende des Jahres
konnten deutlichere Preisriickgange auf dem Spotmarkt fest-
gestellt werden. Hochqualitative Modulanbieter hielten jedoch
auch im vierten Quartal die Preise vergleichsweise stabil.



Finanzierung der Photovoltaik-Anlage Dehner
Gartencenter erfolgreich abgeschlossen

Die S.A.G. Solarstrom AG schloss am 25. Januar 2010 die
Finanzierung der Photovoltaik-Dachanlage des Dehner Garten-
centers in Rain am Lech erfolgreich ab. Vorstand und Auf-
sichtsrat entschieden zuvor, von der hochleistungsfahigen
4,6-MWp-Anlage 4,2 MWp zu erwerben und in den eigenen
Kraftwerksbestand zu (ibernehmen. Das S.A.G.-Kraftwerksport-
folio wuchs damit auf 11,8 MWp an. Das Gesamtinvestitions-
volumen der 4,2 MWp betrégt tiber 14 Mio. €. Uber 10 Mio. €
wurden Uber eine 18-jahrige Finanzierung mit der Deutschen
Bank AG gesichert, die mit Mitteln der Kreditanstalt fiir Wieder-
aufbau aus dem Programm Erneuerbare Energien unterlegt ist.

Aktienriickkauf

Am 19. April 2010 hat die S.A.G. Solarstrom AG beschlossen,
im Rahmen der Hauptversammlungsermdachtigung vom
13.Juli 2009 das derzeit laufende Aktienriickkaufprogramm
zeitlich und beziglich des Umfangs zu erweitern. Bis zum
25. Juni 2010 wurden insgesamt 1.142.593 Stiickaktien zu
einem Durchschnittskurs von 3,71 € (exklusive Gebiihren)
erworben. 7.735 Aktien wurden zum 6. August 2009 zur
Bedienung eingegangener Wandelanleihen genutzt. Die S.A.G.
Solarstrom AG hélt demnach insgesamt 1.134.858 eigene
Aktien im Bestand. Am 28. Juni 2010 wurde die S.A.G. Solar-
strom AG von der Hauptversammlung mit 99,89 % des stimm-
berechtigten Kapitals erneut erméachtigt, eigene Aktien bis zu
10 % des Grundkapitals zu erwerben. Die Ermachtigung gilt
bis Ende 2011.

c. Lagebericht
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c. 4 Wesentliche Ereignisse im Geschaftsjahr 2010

S.A.G. Solarstrom AG schliefSt langfristige
Finanzierung fiir Photovoltaik-Projekt in Stribro ab
Die S.A.G. Solarstrom AG hat am 24. Juni 2010 tber ihre Pro-
jektgesellschaft Solar Stribro s.r.o. eine langfristige Finanzie-
rung des Photovoltaik-Projektes in Stribro (Tschechien) mit der
Bayerischen Landesbank (Bayern LB) und der Landesbank
Baden-Wiirttemberg (LBBW) abgeschlossen. Die langfristige
Finanzierung des in Tschechischen Kronen valutierten Darle-
hens hat ein Volumen von rund 50 Mio. €. Die Solar Stribro
s.r.o. wird mit der langfristigen Finanzierung die Zwischenfi-
nanzierung in Hohe von rund 30,4 Mio. € ablosen. Die
13,6-MWp-Photovoltaik-Anlage auf einem ehemaligen Militar-
geldnde in Stribro im Bezirk Pilsen ist das bislang grote fer-
tig gestellte Freiflachen-Photovoltaik-Projekt in Tschechien.
Bayern LB und LBBW finanzieren das Grofiprojekt zu gleichen
Teilen mit je 642,4 Mio. Tschechischen Kronen (rund
25 Mio. €). Durch die Valutierung des Darlehens in Tsche-
chischen Kronen ist das Wahrungsrisiko der Projektgesell-
schaft bei der Finanzierung ausgeschlossen. Das langfristige
Darlehen hat die in drei Tranchen gewdhrte Zwischenfinanzie-
rung von insgesamt 790 Mio. Tschechischen Kronen (rund
30,4 Mio. €) abgelost.

S.A.G. Solarstrom AG zahlt erstmalig Dividende

von 0,10 € pro Aktie

Die Hauptversammlung der S.A.G. Solarstrom AG hat am 28.
Juni 2010 beschlossen, erstmalig eine Dividende von 0,10 €
pro Aktie an ihre Aktiondre auszuschitten. Damit soll eine
nachhaltige Dividendenpolitik eingeleitet werden und die
Attraktivitat der Aktie gesteigert werden. Mit gro3er Mehrheit
von 99,83 % des stimmberechtigten anwesenden Kapitals ist
die Hauptversammlung dem Dividendenvorschlag von Vor-
stand und Aufsichtsrat der S.A.G. Solarstrom AG gefolgt.

S.A.G. Solarstrom AG setzt 48 MWp-Photovoltaik-
Grofianlagenprojekt in Norditalien um

Am 22.Juli 2010 meldete die S.A.G. Solarstrom AG den Start
eines 48-MWp-Photovoltaik-Projektes in Norditalien. In der
Region Venedig wird in den ndchsten Monaten eines der grof-
ten zusammenhdngenden Freiflachenprojekte errichtet. Es ist
das bislang grofte Projekt in der Unternehmensgeschichte der
S.A.G. Solarstrom AG. Die S.A.G. Solarstrom AG hat hierfur
zusammen mit dem Kooperationspartner Solibra Solar Solu-
tions GmbH, Lahnstein, als Joint Venture die Aurumsole GmbH
gegriindet, die die Projektgesellschaft Enersol s.r.l., Italien,
halt. Im Dezember 2010 hat die S.A.G. Solarstrom AG die
Anteile des Joint-Venture-Partners an der Aurumsole GmbH
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erworben. Die Anlage entsteht auf einer Grundflache von
150 ha. Um einen schnellen und sicheren Netzanschluss der
Anlage zu ermoglichen, baut die S.A.G. Solarstrom AG ein
eigenes Umspannwerk, das den direkten Anschluss der Anlage
und die Einspeisung des Stroms in das Hochspannungsnetz
ermoglichen wird. Das Umspannwerk wird planmaRig nach
Abschluss des Projektes an die italienische Terna S.P.A. ver-
duBert werden. Das Solarkraftwerk soll 2011 ans Netz gehen.

91 % der Wandelanleihe bis 2012 verldngert

Vorstand und Aufsichtsrat der S.A.G. Solarstrom AG hatten am
1. April 2010 beschlossen, den Zeichnern der 2007 begebe-
nen und mit 6,85 % verzinsten Wandelanleihe anzubieten, die
biszum 29.Juli 2010 befristete Laufzeit um zweiJahre bis zum
29. Juli 2012 zu verlangern. Die Wandelanleihe wurde am
30.Juli 2007 im Gesamtnennbetrag von 10.000.000,00 € mit
jeweils jahrlichen Wandlungszeitraumen begeben. Die Ver-
zinsung betragt ab 30. Juli 2010 6,25 % (bis 29. Juli 2010
6,85 %). Am 27.Juli 2010 meldete die S.A.G. Solarstrom AG,
dass 91 % derin 2007 begebenen Wandelanleihe bis 29. Juli
2012 verlédngert wurden. Von dem noch ausstehenden
Gesamtnennbetragin Hohevon 9.973.043,20 € nutzten 6 %
(586.198,40 €) das diesjahrige Wandlungsfenster und wan-
delten die Anleihe in Aktien. Die S.A.G. Solarstrom AG hat
hierfiir eine Kapitalerhohung aus bedingtem Kapital durchge-
fiihrt und 228.605 Stlick neue Inhaber-Stammaktien emittiert.
9.090.506,40 € der Wandelanleihe wurden verlangert,
296.338,40€ wurden EndeJuli an Inhaber der Wandelanleihe
zurlick bezahlt.

S.A.G. Solarstrom AG expandiert mit Service-Tochter
in den Wachstumsmarkt Nordamerika

Am 12. Oktober 2010 meldete die S.A.G. Solarstrom AG die
geplante Griindung der US-Tochtergesellschaft meteocontrol
North America, Inc. Damit will die Unternehmensgruppe tiber
ihr Serviceportfolio den nordamerikanischen Photovoltaik-
Markt erschlieBen und an dessen starkem Marktwachstum
partizipieren. Mit der Préasenz vor Ort sollen Markteintrittsbar-
rieren und Expansionskosten fiir die Gruppe minimiert werden.
Im Fokus der Geschaftstatigkeit stehen Service-Dienstleistun-
gen entlang der Photovoltaik-Wertschopfungskette, mit denen
das Unternehmen bereits umfassende internationale Exper-
tise besitzt. Die Tochtergesellschaft der S.A.G. Solarstrom AG
verfligt iber ein Angebotsportfolio, das technische Due Dili-
gence, Erstellung von Ertragsgutachten, Baubetreuung, Anla-
genliberwachung, technische Betriebsfiihrung und weitere
Dienstleistungen wie z. B. Solarstromprognosen umschlief3t.



S.A.G. Solarstrom AG vergrofiert Photovoltaik-
Kraftwerksbestand auf 18,6 MWp

Die S.A.G. Solarstrom AG meldete am 8. November 2010,
dass sie 6,8 MWp des 13,6-MWp-Projektes im tschechischen
Stribro in den eigenen Kraftwerksbestand aufnimmt, um damit
das Geschaftsbereich Stromproduktion weiter zu starken. Der
Kraftwerksbestand wachst damit aufinsgesamt 18,6 MWp an.
Das Projekt in Stribro weist eine exzellente Performance-Ratio
von 84,9 % auf, die durch technische Optimierungen in der
Planungs- und Bauphase erreicht wurde, so dass die durchfi-
nanzierte Anlage attraktive Ertrage erwirtschaftet.

S.A.G. Solarstrom AG baut 2,1 MWp-Anlage auf
ehemaliger Miilldeponie in Spaichingen

Am 19.November 2010 meldete die S.A.G. Solarstrom AG die
Vertragsunterzeichnung der S.A.G. Solarstrom Vertriebsge-
sellschaft mbH mit der Stadt Spaichingen zum Bau einer
2,1-MWp-Photovoltaik-Anlage auf dem Geldnde einer ehema-
ligen Erddeponie. Die S.A.G. Solarstrom AG hat die Anlage als
Generalunternehmer errichtet. Die Anlage wurde Ende 2010
ans offentliche Stromnetz angeschlossen.

S.A.G. Solarstrom AG begibt Unternehmensanleihe
zur Wachstumsbeschleunigung

Am 22.November 2010 meldete die S.A.G. Solarstrom AG die
Begebung einer Unternehmensanleihe. Am 19. November
2010 war der Basisprospekt von der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) gebilligt worden. Das ,Solar-
strom-Wertpapier” ist mit einem festen Zinssatz von 6,25 %
p.a. und einer Laufzeit von fiinf Jahren ausgestattet. Die hohe
Soliditat und Wirtschaftskraft der S.A.G. Solarstrom AG wird
auch durch das Rating der Creditreform mit einem Investment
Grade (BBB+) bestatigt. Mit dem Erlés plant die Unterneh-
mensgruppe ihre gut gefiillte Auftragspipeline fir die Errich-
tung von Photovoltaik-Anlagen in Europa schneller umzuset-
zen und gleichzeitig die Projektfinanzierungskosten zu
reduzieren. Am 23. November 2010 meldete die S.A.G. Solar-
strom AG, dass das Solarstrom-Wertpapier als erste Anleihe
im neuen Segment Entry Standard fir Unternehmensanleihen
der Deutschen Borse notiert werden wird. Am 2. Dezember
2010 meldete die S.A.G. Solarstrom AG, dass 25 Mio. €
platziert wurden. Der Handelsstart im Freiverkehr der Frank-
furter Wertpapierborse erfolgte am 13. Dezember 2010.
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S.A.G. Solarstrom AG schliefSt Dachnutzungsvertrag
fiir Photovoltaik-Projekt in Deutschland bis zu 23 MWp
Am 25. November 2010 meldete die S.A.G. Solarstrom AG die
Unterzeichnung eines Dachnutzungsvertrages fiir Photovol-
taik-Anlagen auf Dachern mehrerer deutscher Standorte eines
groflen europaischen Logistikdienstleisters. Das Projekt
umfasst mehrere Dachanlagen mit einer Gesamtleistung von
bis zu 23 MWp. Der Bau der Photovoltaik-Anlagen beginnt im
Frithjahr 2011, der Netzanschluss der Anlagen soll bis Ende
2011 erfolgen.

Wechsel des Auftraggebers der Photovoltaik-Anlagen
in zwei italienischen Projektgesellschaften

Mit Kaufvertrag vom 2. Dezember 2010 hat die S.A.G. Solar-
strom AG nach einem Wechsel des Auftraggebers die Photo-
voltaik-Anlagen in zwei Projektgesellschaften im italienischen
Apulien mit einer Gesamtleistung von 9,7 MWp an den japa-
nischen Investor Sumitomo Corporation verkauft. Die S.A.G.
Solarstrom AG erganzt ihren eigenen Kraftwerksbestand mit
einer Minderheitsbeteiligung von 15 % an den Projektgesell-
schaften, das entspricht ca. 1,45 MWp. Das Kraftwerksportfo-
lio der S.A.G.-Unternehmensgruppe wachst damit auf 20 MWp.

S.A.G. Solarstrom AG sichert 220 MWp
Modulkapazitdten fiir weiteres Wachstum

Am 3. Dezember 2010 meldete die S.A.G. Solarstrom AG die
Vertragsunterzeichnung mit Yingli Green Energy tber den
Bezug von Photovoltaik-Modulen bis 2013 mit einer Gesamt-
leistung von zundchst 220 MWp. Ein nennenswerter Anteil
davon sind die hochleistungsfahigen neuen Panda-Module,
die einen Modul-Wirkungsgrad von bis zu 16,2 % aufweisen.
Damit hat die S.A.G.-Unternehmensgruppe bereits heute ein
groBeres Volumen hochqualitativer Komponenten gesichert
und unterstreicht damit den geplanten weiteren Wachstums-
kurs.

c. Lagebericht
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c. 5 Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage

1. Ertragslage

Ergebnisentwicklung im Konzern

Die S.A.G.-Unternehmensgruppe konnte ihre Ergebnisse auch
im Geschaftsjahr 2010 weiter signifikant steigern: Das Ergeb-
nis vor Zinsen und Steuern (EBIT) stieg um rund 55 % auf
13.122 T€ gegeniiber 8.486 T€ im Vorjahr und lag damit tiber
der prognostizierten Spanne von 8 bis 11 Mio. €. Der Konzern-
gewinn sank aufgrund der im Vergleich zum Vorjahr deutlich
hoheren Finanzierungsaufwendungen sowie eines hdheren
Ertragsteueraufwandes — Ausdruck der beraus positiven
Geschaftsentwicklung — um 19,1 % von 7.733 T€ im Jahr
2009 auf 6.257 T€ im Berichtszeitraum. Das Steuerergebnis
im Jahr 2009 war in Folge der erfolgreichen Neuausrichtung
der Gruppe und der damit verbundenen Steuerplanung durch
die Aktivierung von latenten Steuern positiv beeinflusst. Die
kontinuierliche und nachhaltige Steigerung der Profitabilitat
aller Unternehmensbereiche ist insbesondere in der EBIT-
Marge sichtbar. Sie stieg auf 6,5 % nach 5,6 % im Vorjahr. Alle
vier Geschéftsbereiche haben wie im Vorjahr zum positiven
operativen Ergebnis beigetragen.

Abb. 3: EBIT-Entwicklung 2006 bis 2010 in T€
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Der im Verhaltnis zur Steigerung des Konzernumsatzes um
rund 32 % auf 201.032 T€ (Vorjahr: 152.885 T€) Uberpro-
portional hohe Ergebnisanstieg um 55 % ist Ausdruck eines
strikten Kostenmanagements und stetiger Optimierung der
internen Prozesse. Besonders deutlich wird dies in der Einzel-
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betrachtung der Segmente Projektierung und Anlagenbau
sowie Partnervertrieb, die beide erstmalig im Berichtszeit-
raum mit 5,4 % und 5,6 % die Mindestzielmarge von 5 % tiber-
schritten haben.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage stiegen um 21 % auf
2.740T€ (Vorjahr: 2.269 T€). Darin enthalten sind im Wesent-
lichen Ertrage aus Wechselkursdifferenzen von in Fremd-
wahrung gewahrten Darlehen, Auflésungen von Riickstellun-
gen und Wertberichtigungen sowie Versicherungsentschadi-
gungen. Der Bestand unfertiger Erzeugnisse stieg 2010 sig-
nifikant auf 51.975 T€ (Vorjahr: 1.383 T€). Hier spiegelt sich
die konservative Bilanzierungspolitik der S.A.G. Solarstrom AG
wider, bei der unter anderem aufgrund der momentan noch
unklaren Gesetzeslage in Italien keine Teilergebnisrealisierung
nach dem Grad der Fertigstellung bei dem dortigen 48-MWp-
Projekt vorgenommen wurde.

Der Anstieg des Materialaufwands um 58 % auf 202.765 T€
(Vorjahr 128.685 T€) korrespondiert im Wesentlichen mit
der in den Bestandsveranderungen sichtbaren deutlichen
Steigerung der Gesamtleistung um 64 % von 154.268 T€ im
Jahr 2009 auf 253.007 T€ im abgelaufenen Geschéftsjahr. Die
Materialaufwandsquote in Relation zur Gesamtleistung sank
dabeinurleicht auf 80,1 % (Vorjahr: 83,4 %), ein Beleg fiir die
unterjahrig lange sehr stabilen Preise auf dem Komponenten-
markt, die erst gegen Ende des Jahres nachgaben. Die Perso-
nalaufwandsquote hingegen —auch hierim Verhéltnis zur Ge-
samtleistung — sank trotz einer htheren durchschnittlichen
Mitarbeiterzahlim Berichtszeitraum auf 4,3 %, nach 5,3 % im
Vorjahr. Der Personalaufwand stieg damit absolut nur mode-
ratvon 8.137 T€ im Jahr 2009 auf 10.775 T€.

Die Abschreibungen nahmen im Verhaltnis zu der ausgewei-
teten Geschafts- und Investitionstatigkeit der S.A.G.-Unter-
nehmensgruppe auf 2.206 T€ (Vorjahr: 1.489 T€) zu. Mehr
als die Halfte sind planmaRige Abschreibungen des eigenen
Anlagenbestandes. Dazu kommen planmaBige Abschreibun-
gen von Betriebs- und Geschaftsausstattung sowie immate-
riellen Vermogensgegenstanden.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen wuchsen signifi-
kant auf 26.879 T€ gegeniiber 9.740 T€ im Vorjahr. Eine
wesentliche Ursache hierflir waren notwendige Wertberichti-
gungen aufzum 31. Dezember 2009 bilanzierte Forderungen
aus Fertigungsauftragen in Hohe von 13.753 T€, die im Rah-
men einer POC-Bewertung aktiviert wurden und die mit einem
Wechsel des Auftraggebers flr Photovoltaik-Anlagen in zwei



italienische Projektgesellschaften einhergingen. Ein Verlust ist
hierbei nicht entstanden, da die wertberichtigten Forderungen
durch den Verkauf der Photovoltaik-Anlagen aus den beiden
Projektgesellschaften an den neuen Auftraggeber vollstandig
kompensiert wurden. Die ausgeweitete Geschaftstatigkeit und
internationale Expansion fiihrten dariiber hinaus zu einer
Erhdhung der Beratungs- und Prifungskosten, der Werbe-
kosten und der Kosten fir Investor Relations Aktivitaten. Hier
sind sowohl Aufwendungen fiir Rechtsberatungen fiir die inter-
nationale Geschéftstatigkeit, insbesondere auch im Zusam-
menhang mit lokalen regulatorischen Fragestellungen, als
auch Beratungsaufwand im Zusammenhang mit dem Wech-
selin den regulierten Markt sowie Priifungskosten enthalten.

Striktes Kostenmanagement und hohes Umsatzwachstum
2010 finden ihren Ausdruck im tberaus erfreulichen EBIT-
Ergebnis, das (iber dem prognostizierten Ergebnis der Unter-
nehmensgruppe lag und damit die sehr erfolgreiche
Geschaftstatigkeit in einem zunehmend durch regulatorische
Anderungen und intensivem Wettbewerb gepragten Marktum-
feld untermauert. Das EBIT stieg um 55 % auf 13.122 T€
gegeniiber 8.486 T€ im Vorjahr. Die EBIT-Marge von 6,5 %
(Vorjahr: 5,6 %) wurde 2010 von allen vier Segmenten getra-
gen und zeigt seit der Neuausrichtung der S.A.G.-Gruppe im
Jahr 2007 die kontinuierliche Verbesserung interner Unterneh-
mensstrukturen bei gleichbleibend hoher Kostensensibilitat.

Die Entwicklung des Finanzergebnisses auf —3.096 T£€ (Vor-
jahr: =644 T€) zeigt im Wesentlichen die ausgeweitete Inan-
spruchnahme von Fremdfinanzierungsmitteln fiir das starke
Unternehmenswachstum und inshesondere den hohen Vor-
finanzierungsbedarf bei GroRprojekten. Die Finanzertrdage san-

ADbb. 4: Gesamtergebnisrechnung

inT€
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Bestandsveranderungen unfertiger Erzeugnisse
Sonstige betriebliche Ertrage
Materialaufwand

Personalaufwand
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Sonstige betriebliche Aufwendungen
Betriebsergebnis (EBIT)
Finanzergebnis

Ergebnis vor Steuern (EBT)
Ertragsteueraufwand
Konzernjahresergebnis
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ken dabei nur leicht auf 1.638 T€ (Vorjahr 1.898 T€). Um die
Finanzierungskosten im Rahmen der Projekttatigkeit zu sen-
ken, hat die S.A.G. Solarstrom AG im November 2010 eine
Unternehmensanleihe in Hohe von 25 Mio. € begeben. Die
Zinskosten der Anleihe liegen unter den durchschnittlichen
Zwischenfinanzierungskosten in der Projekttatigkeit, so dass
planmaBig 2011 Mittel aus der Anleihe fir die Senkung der
Finanzierungskosten bei Groflprojekten eingesetzt werden
kénnen.

Das Ergebnis vor Steuern (EBT) stieg 2010 trotz der Belastun-
gen aus dem Finanzergebnis um 28 % auf 10.026 T€ (Vor-
jahr: 7.842 T€). Die Steueraufwendungen stiegen deutlich von
109 T€imJahr 2009 auf 3.769 T€ im Berichtszeitraum — Aus-
druck der sehr erfolgreichen Vergangenheitshewaltigung der
S.A.G.-Unternehmensgruppe. Die Steuerquote lag nun im
Gesamtjahr inshesondere aufgrund nicht abzugsfahiger
Betriebsausgaben sowie der Nichtaktivierung von Verlustvor-
tragen bei 37,6 % (Vorjahr: 1,4 %). Aufgrund der sehr positi-
ven Geschaftsentwicklung wurden im Vorjahr aktive latente
Steuern auf inlandische Verlustvortrage gebildet (2.606 T€).
Ohne diesen Effekt hatte im Vorjahr die Steuerquote 35 %
betragen.

Aufgrund der deutlich hoheren Besteuerung sank das Kon-
zernergebnisum 19 %von 7.733 T€ auf 6.257 T€ im Berichts-
zeitraum. Das unverwdsserte Ergebnis je Aktie sank im Be-
richtszeitraum dementsprechend auf 0,55 € je Aktie, nach
0,64 € je Aktie im Vorjahr. Das verwasserte Ergebnis je Aktie,
das die Wandelschuldverschreibung der S.A.G. Solarstrom AG
beriicksichtigt, sank 2010 auf 0,45 € gegeniiber 0,51 € je
Aktie im Vorjahr.

2010 2009 2008
201.032 152.885 97.662
51.975 1.383 2.212
2.740 2.269 1.145
-202.765 -128.685 -84.499
-10.775 -8.137 -6.457
-2.206 -1.489 -1.376
-26.879 -9.740 -5.873
13.122 8.486 2.814
-3.096 -644 =34
10.026 7.842 2.780
-3.769 -109 -807
6.257 7.733 1.973

c. Lagebericht

23



'r'n:':T-:t-'-'au 1
WEELR

P —

ny

=
LY




Projektierung und Anlagenbau

Der grofite Geschaftsbereich der S.A.G.-Unternehmensgruppe
erzielte mit 6.658 T€ (Vorjahr: 4.870 T€) auch das hochste
Betriebsergebnis (EBIT). Die EBIT-Marge stieg deutlich von
4,5 % im Jahr 2009 auf 5,4 % im Berichtszeitraum trotz des
zunehmenden Wettbewerbs auf den europaischen Markten
und den geschilderten Belastungen aus dem Zwischenfinan-
zierungshedarf von GrofRprojekten wie im tschechischen Stri-
bro und im italienischen Apulien. Der Geschaftsbereich Pro-
jektierung und Anlagenbau lag mit diesem Ergebnis erstmals
fir das Gesamtjahr im Bereich der Zielmarge von 5 bis 10 %.
Die EBIT-Marge im Geschaftsbereich Projektierung und Anla-
genbau kann stichtagsbedingt schwanken, da sie im Wesent-
lichen vom Grad der Projektfertigstellung oder vom Zeitpunkt
des Verkaufs beeinflusst wird.

Bereits eingeleitete MaBnahmen zur Verbesserung der Finan-
zierungsstruktur von Grofiprojekten sowie verbesserte Logis-
tikablaufe begiinstigen eine weiterhin positive Margenent-
wicklung.

Partnervertrieb

Der Partnervertrieb profitierte signifikant von den starken Vor-
zieheffekten im ersten Halbjahr 2010 in Deutschland auf-
grund der erwarteten Kiirzungen der Einspeisevergiitung. Die
starke Nachfrage und zunehmende Komponentenknappheit
im ersten Halbjahr fithrte zu sehr erfreulichen Ergebnisbeitra-
gen des Segments. Das EBIT stiegauf 3.311 T€ —mehrals das

Abb. 5: Konzern-Betriebsergebnis (EBIT) nach Geschdftsbereichen in T€

M 2010 2009
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Vierfache des letztjahrigen EBITs von 674 T€. Auch die Marge
verbesserte sich signifikant von 2,0 % im Vorjahr auf 5,6 %
im Berichtszeitraum. Die positive Ergebnisentwicklung basiert
auf der strategischen Entscheidung der S.A.G. Solarstrom AG,
sich auf exklusive und leistungsstarke Vertriebspartner zu
konzentrieren, die nicht nur Anlagen in S.A.G.-Qualitat errich-
ten und damit eine breite Marktabdeckung ermoglichen, son-
dern langfristig auch zu Servicepartnern weiterentwickelt wer-
den sollen. Die heutige Ertragsstarke dieses lange Jahre
defizitdren Segments ist dem erfolgreichen Umbau der Ver-
triebsstruktur und der Abkehr vom reinen Komponentenhan-
del geschuldet und eréffnet durch die Weiterentwicklung der
Vertriebspartner zu Servicepartnern noch Margenpotenzial.

Anlagenbetrieb und Services

Der margenstarke Geschéftsbereich Anlagenbetrieb und Ser-
vices konnte 2010 einmal mehr seine Ertragskraft unter
Beweis stellen. Das EBIT verdoppelte sichvon 1.216 T€ im Jahr
2009 auf 2.470 T€ im Berichtszeitraum. Die EBIT-Marge
wuchs auf hohem Niveau von 14 % im Jahr 2009 auf nun
16,1 % im Jahr 2010. Grundlage der hohen Ertragskraft sind
margenstarke Serviceleistungen entlang der Photovoltaik-
Wertschopfungskette von der Ertragsprognose tiber die Anla-
geniiberwachung bis hin zum Betrieb und Wartung von Kraft-
werkparks. Zudem konnten 2010 neue Produkte und
Dienstleistungsangebote in den Markt eingefiihrt werden, die
die Grundlage flr eine weiterhin attraktive Ergebnisentwick-
lung des Segments schaffen.
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c. 5 Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage

Stromproduktion

Der Geschéftsbereich Stromproduktion umfasst aktuell 85
Photovoltaik-Anlagen mit einer Gesamtleistung von 20 MWp
im Eigenbestand der S.A.G.-Unternehmensgruppe. 2010
erwirtschaftete die S.A.G.-Unternehmensgruppe ein EBIT von
683 T€ gegenliber 1.726 T€ im Jahr 2009. Im Ergebnis 2009
sind allerdings Einmalertrage in Hohe von 1.218 T€ aus dem
planméfigen Restschuldenerlass einiger Anlagenfinanzierun-
gen im Rahmen des 100.000-Décher-Programms enthalten.
Bereinigt um diesen Effekt stieg das EBIT von 508 T€ im Jahr
2009 um 34 % auf 683 T€ im Berichtszeitraum. Dennoch
blieb der Ertrag vor dem Hintergrund eines deutlich ausgewei-
teten Kraftwerkparks, dervon 11,8 MWp auf 20 MWp ange-
wachsen ist, hinter den Erwartungen zuriick. Ursache sind
hierfir vor allem niedrige Stromertrage der Solarpark Rain
GmbH & Co. KG mit 4,2 MWp auf den Dachern des Dehner Gar-
tencenters in Rain am Lech. Ubliche Justierungs- und Optimie-
rungsarbeiten konnten aufgrund von Schnee und Eis im ers-
ten Quartal erst verspatet erfolgen, auBerdem wurde die
Anlage aus Sicherheitsgriinden im April 2010 fiir mehrere
Wochen vom Netz genommen. Urséchlich war ein lokal
begrenzter Schaden. Den unterdurchschnittlichen Umsatzen
standen jedoch Abschreibungen und Fixkosten in voller Hohe
gegenlber. Erst ab dem dritten Quartal konnte die Anlage wie-
der unter Volllast gefahren werden. Versicherungsanspriiche
fur Ertragsausfalle sind im EBIT bereits beriicksichtigt.

Die um den Einmaleffekt aus dem Restschulderlass im Vorjahr
bereinigte EBIT-Marge blieb 2010 mit 22,7 % trotz der etwas
schlechteren Witterungsverhaltnisse vergleichsweise stabil
(Vorjahr: 22,9 %).

c. Lagebericht

Abb. 6: Umsatzentwicklung im Konzern in TE€
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Die S.A.G.-Unternehmensgruppe steigerte 2010 den Umsatz
um 32 % auf 201.032 T€ nach 152.885 T€ im Vorjahr und
lag damit trotz konservativer Bilanzierungspolitik solide inner-
halb der prognostizierten Umsatzspanne zwischen 190 und
210 Mio. €. Nicht zuletzt aufgrund der momentan unsicheren
Gesetzeslage in Italien hatte die Unternehmensgruppe keine
Teilrealisierung von Umsatzen nach dem Grad der Fertigstel-
lung aus dem dortigen 48- MWp-Projekt vorgenommen. Das
enorme Wachstumstempo der S.A.G.-Unternehmensgruppe ist
dementsprechend vor allem bei der Gesamtleistung sichtbar,
die um 64 % von 154.268 T€ auf 253.007 T€ anwuchs.
Grofite Umsatztreiber waren einmal mehr die Geschaftsseg-
mente Projektierung und Anlagenbau mit 61,6 % (Vorjahr:
70,7 %) sowie Partnervertrieb mit einem Umsatzanteil von
29,3 % (Vorjahr: 22,1 %).
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Abb. 7: Umsatzentwicklung der Geschdiftsbereiche in T€ Ausland vorantreibt, um Umsétze nachhaltig und langfristig zu
steigern. Beeindruckend zeigt das deutliche Umsatzwachstum
2010 2009 2008 im Bereich Anlagenbetrieb und Services die hohe Nachfrage
Projektierung und und die Marktgangigkeit der Serviceangebote rund um den
Anlagenbau 123.849  108.164 47.419 Lebenszyklus von Photovoltaik-Anlagen. Mit 7,6 % (Vorjahr:
Partnervertrieb 58.858 33.795 41.452 5,7 %) am Gesamtumsatz gewinnt dieses margenstarke Seg-
Anlagenbetrieb & Services 15.313 8.705 6.656 ment aufgrund seines hohen Wachstums mehr Gewicht. Der
Stromproduktion 3.012 2.221 2.135 Umsatzanteil des Segments Stromproduktion blieb trotz des
Konzernumsatz 201.032  152.885 97.662 ausgeweiteten Kraftwerksbestands stabil bei 1,5 % — Grund
ist hierflir das deutlich starkere Wachstum der anderen Seg-

Alle Segmente konnten ihre Umsatze im Vergleich zum Vor- mente.

jahr sehr deutlich steigern: Projektierung und Anlagenbau um
rund 15 %, Partnervertrieb um 74 %, Anlagenbetrieb und Ser-
vices um 76 % und Stromproduktion um rund 36 %. Der Part-
nervertrieb partizipierte dabei tberdurchschnittlich von den
Vorzieheffekten im deutschen Markt, wahrend die S.A.G.-
Unternehmensgruppe im Bereich Projektierung und Anlagen-
bau stetig die internationale Expansion mit GroBprojekten im

Abb. 8: Konzernumsatz nach Geschdftsbereichen in %

Projektierung und Anlagenbau [ partnervertrier M Anlagenbetrieb & Services [ | Stromproduktion

6,8 % 2,2% 5,7 % 1,5 % 7,6 % 1,5 %

2010
48,6 %
70,7 % 61,6 %
98 Mio. € 153 Mio. € 201 Mio. €
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c. 5 Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage

Die internationale Expansion und Erfolge im Geschaftsbereich
Projektierung und Anlagenbau vorallem in Italien, Tschechien
und Frankreich spiegeln sich bislang noch unterproportional
in der Umsatzverteilung Inland zu Ausland. 48,5 % der
Umsétze im Jahr 2010 (Vorjahr: 47,1 %) wurden im Inland
erzielt, 51,5 % der Umsatze im Ausland (Vorjahr: 52,9 %).
Einerseits lag der Umsatzanteil des Geschéftsbereichs Partner-
vertrieb, der den tiberwiegenden Teil seiner Umsétze im Inland
erwirtschaftet, mit 29,3 % am Gesamtumsatz im Jahr 2010
aufgrund der Vorzieheffekte im deutschen Markt deutlich
hoheralsimJahr 2009 (22,1 %), zum anderen sind in der Dif-
ferenz von der Gesamtleistung zum ausgewiesenen Umsatz

Abb. 9: Konzernumsatz nach In- und Ausland in %

Ausland M Inland

51,3 % 48,7 % 52,9 % 47,1 % 51,5 % 48,5 %
2008 2009 2010

98 Mio. € 153 Mio. €

Projektierung und Anlagenbau

Der Umsatz im Geschaftsbereich Projektierung und Anlagen-
bau wuchs um rund 15 % von 108.164 T€ im Jahr 2009 auf
123.849 T€ im Berichtszeitraum. Wesentlichen Anteil hatte
hier der Verkauf der Anlagen in zwei Projektgesellschaften im
italienischen Apulien mit einer Gesamtleistung von 9,7 MWp.
In Deutschland realisierte die Unternehmensgruppe unter
anderem eine 2,1-MWp-Anlage auf einer ehemaligen Deponie

c. Lagebericht

insbesondere Teile des italienischen 48-MWp-GroBprojektes
enthalten. Unter Beriicksichtigung der Gesamtleistung lage
der Auslandsanteil mit rund 62 % bereits deutlich héher.

Im deutschen Heimatmarkt konnte die S.A.G.-Unternehmens-
gruppe 2010 den Umsatz deutlich um 35 % auf 97.515 T€
erhéhen (Vorjahr: 72.019 T€). Der Auslandsumsatz wuchs um
28 %von 80.866 T€imJahr 2009 auf 103.517 T€. Erst unter
Beriicksichtigung der Gesamtleistung jedoch zeigen sich ein-
drucksvoll die Erfolge derinternationalen Expansion, die regu-
latorische Risiken in Einzelldndern weiter minimieren wird.

201 Mio. €

in Spaichingen. Hinzu kamen Projekte mittlerer Grofie in
Deutschland, Frankreich, Spanien und Italien. Die S.A.G. Solar-
strom AG hatte im Jahresverlauf bewusst auf Mitnahmeeffekte
in Deutschland verzichtet, um die geplanten Auslandsprojekte
gezielt voranzutreiben und so eine Verstetigung im Umsatz-
wachstum zu erreichen. Die S.A.G. Solarstrom AG hat im Jahr
2010 rund 48 MWp in diesem Geschéftsbereich verbaut.



Partnervertrieb

Das flachendeckende Vertriebsnetz des Geschéftsbereichs
Partnervertrieb konnte die starke Marktnachfrage in Deutsch-
land insbesondere im ersten Halbjahr optimal nutzen und in
deutliches Umsatzwachstum umsetzen. Der Umsatz stieg
sehr deutlich um 74 % von 33.795 T€ im Jahr 2009 auf
58.858 T€ im Berichtszeitraum. Gut die Halfte des Umsatzes
wurde dabei von den zehn starksten Partnern erwirtschaftet,
die konsequent den Qualitatsanspruch der S.A.G. Solarstrom
AG in profitables Geschaft umsetzten. Die rund 40 exklusiven
Vertriebspartner haben dabei 2010 rund 19 MWp installiert.
Im Ausland verfligt die S.A.G. Solarstrom AG bislang tiber nur
wenige, aber ausgewahlte Partner in Frankreich, Tschechien
und ltalien. Hier soll das Partnervertriebsmodell konsequent
nach deutschem Vorbild weiter ausgebaut werden.

Anlagenbetrieb und Services

Der Geschéftsbereich Anlagenbetrieb und Services profitiert
insgesamt von dem Wachstum der neu installierten Leistung
weltweit. Je mehrund je grofere Photovoltaik-Anlagen betrie-
ben werden, desto starker steigt die Nachfrage an professio-
nellen Dienstleistungen, um den langfristigen wirtschaftlichen
Erfolg dieser Investitionen sicherzustellen. Der Umsatz wuchs
von 8.705 T€ im Jahr 2009 um 76 % auf 15.313 T€in 2010.
Rund ein Finftel davon sind wiederkehrende Umsétze aus
Anlageniiberwachungen, technischer Betriebsfiihrung und
Prognosedienstleistungen. Die S.A.G.-Tochter meteocontrol
ist mit einem Marktanteil von weltweit 7 % der installierten
Leistung (14 % der Uberwachten) und europaweit 9 % der
installierten Leistung (18 % der iberwachten Anlagen) Welt-
marktfihrer in der professionellen Ferniiberwachung von
Solaranlagen. Aktuell hat die meteocontrol GmbH mehr als
19.000 Anlagen weltweit mit einer Gesamtkapazitdt von
2,5GWp in der Uberwachung. Die S.A.G.-Tochter hat auBerdem
mit Ertragsgutachten bisher Investitionen mit einem Volumen
von (iber 7 Mrd. € begleitet. Adressaten dieser Ertragsgutach-
ten sind Investoren, Banken und Versicherungsgesellschaften.
Der Servicebereich der S.A.G.-Unternehmensgruppe verfiigt
nicht nur Gber ein sehr starkes Umsatzwachstum und liefert
wertvolle Daten zur Performance von Anlagen und Komponen-
ten, sondern ist ebenfalls Garant flir ein nachhaltiges Geschaft
auch in zunehmend gesattigten Markten — obgleich eine Sat-
tigung bislang nicht absehbarist. Die Dienstleistungsangebote
im Bereich Anlagenoptimierung und Repowering gewinnen
ebenfalls zunehmend an Bedeutung. Zukiinftig kann der Umsatz
des Segments darlber hinaus auch von Produktangeboten zur
Eigenverbrauchssteuerung fiir den Endkundenmarkt profitieren.
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Stromproduktion

Der Umsatz im Geschaftsbereich Stromproduktion stieg trotz
der im Jahresverlauf 2010 eher unterdurchschnittlicher Ein-
strahlungsbedingungen um rund 36 % auf 3.012 T€ (Vorjahr:
2.221 T€). Grund hierfiir war zum einen die deutliche Aufsto-
ckung des eigenen Kraftwerkbestandes durch die 4,2-MWp-
Anlage in Rain am Lech. Die Umsétze aus der Stromproduk-
tion der Anlage in Rain am Lech blieben aus den bereits
genannten Griinden hinter den Planungen zurtick; Eis und
Schneein den ersten Monaten des Jahres auf den flach auf den
Dachern angebrachten Modulen drosselten die Stromproduk-
tion zusatzlich.

Stromumsatze aus der Erganzung des Kraftwerksbestandes im
November 2010 mit 6,8 MWp aus dem Kraftwerk Stribro in
Tschechien sind nichtin den Umséatzen des Segments Strom-
produktion enthalten, da die Anlage als Beteiligung At Equity
bilanziert wird. Von den aktuell 20 MWp im eigenen Kraftwerk-
sportfolio flieRen die Stromumsatze von 9,1 MWp direkt in das
Segment Stromproduktion ein, 10,9 MWp werden At Equity
bilanziert. Die Ergebnisse dieser Anlagen finden sich in der
Konzern-Gesamtergebnisrechnung im Anteil am Gewinn von
assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen
sowie im Finanzergebnis wieder.

c. Lagebericht
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c. 5 Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage

2. Vermogenslage

Die Konzernbilanz der S.A.G. Solarstrom AG ist mit
249.126 T€ im Vergleich zum Vorjahr mit 133.569 T€ deut-
lichangewachsen. Dazu beigetragen haben auf der Aktivseite
der Bilanz uberwiegend die kurzfristigen Vermogenswerte.
Sie stiegen von 54.006 T€ zum 31. Dezember 2009 auf
183.952 T€ zum 31. Dezember 2010 und damit von 40,4 %
auf73,8 % derBilanzsumme. Die im Vergleich zur Ausweitung
der Geschaftstatigkeit tberproportional hohe Bilanzauswei-
tung zeigt zum einen stichtagsbedingte Effekte — alleine
42.092 T€ der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
die von 13.883 T€ zum 31. Dezember 2009 auf 67.147 T€
zum 31. Dezember 2010 anstiegen, betreffen den Verkauf der
Photovoltaik-Anlagen in den beiden Projektgesellschaften
in Apulien. Aufgrund hohen birokratischen Aufwandes in Ita-
lien konnte die Auszahlung der liquiden Mittel nicht wie
urspringlich geplant vor dem Stichtag 31. Dezember 2010
erfolgen. Ware die Zahlung vor dem Stichtag erfolgt, hatten
sich hierdurch die Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen um 42.092 T€ auf dann 25.055 T€ reduziert und zu
einer korrespondierenden Verringerung der Bilanzsumme bei-
getragen. Dartiber hinaus erhéhten sich die Vorrdte von
16.563 T€ zum 31. Dezember 2009 deutlich auf nunmehr
87.434 T€. Hier zeigen die von 9.953 T€ zum 31. Dezember
2009 auf 29.565 T€ angewachsenen Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe, dass die S.A.G. Solarstrom AG angesichts der
im Jahresverlauf 2010 zunehmenden Knappheit auf dem Kom-
ponentenmarkt und der hohen Nachfrage im In- und Ausland
Komponenten fiir die geplanten Projekte aufgebaut hat, um
diese planmaRig umsetzen zu konnen. Allein Vorrate im Wert
von 7.874 T€ (31. Dezember 2009: 5.524 T€) befanden sich
zum Stichtag noch im Lieferprozess auf See. Zum anderen ist
der Anstieg der Vorrate durch die Veranderung der unfertigen
Erzeugnisse um 51.975 T€ auf 55.624 T€ zum 31. Dezem-
ber 2010 (Vorjahr: 3.649 T€) begriindet, welche im Wesent-
lichen das 48-MWp-Projekt in der Region Venedig betrifft.

c. Lagebericht

Das Working Capital (Summe aus Vorrdten und Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen und aus Fertigungsauftragen)
erhohte sich somit von 44.199 T€ auf 162.357 T€. Zwar
reduzierte sich das Working Capital bereits im 1. Quartal
2011 durch den Zufluss an liquiden Mittel aus dem Verkauf
der beiden Photovoltaik-Anlagen in denitalienischen Projekt-
gesellschaften wieder, aufgrund des Grof3projektes in Vene-
dig mit einer langeren Projektdauer als Durchschnittsprojekte,
rechnet die S.A.G. Solarstrom AG jedoch auch im Jahresverlauf
2011 unterjahrig mit ahnlichen Effekten auf das Working
Capital.

Zum 31. Dezember 2010 betrugen die langfristigen Vermo-
genswerte 65.174 T€ und entsprachen damit aufgrund der
deutlichen Erhthungim Bereich der kurzfristigen Vermaogens-
werte nur noch 26,2 % der Bilanzsumme (31. Dezember
2009: 79.563 T€ bzw. 59,6 %). Dabei nahmen die Finanz-
anlagen zum 31. Dezember 2010 auf 27.866 T€ zu (31.
Dezember 2009: 16.844 T€). Die Zunahme erklart sich im
Wesentlichen aus der Erhohung der Beteiligung an der Projekt-
gesellschaft Solar Stribro s.r.o., Tschechien, im Rahmen der
realisierten Endfinanzierung. Gleichzeitig reduzierten sich die
langfristigen Forderungen und sonstigen Vermdgenswerte
von 25.996 T€ zum 31. Dezember 2009 auf 2.806 T€ zum
31. Dezember 2010, auch hier im Wesentlichen durch den
beschriebenen Effektim Rahmen der Endfinanzierung und der
Riickfihrung von Darlehensforderungen aus der Zwischenfi-
nanzierung durch die Solar Stribro s.r.o., Tschechien.

Die liquiden Mittel — der Bestand an Zahlungsmitteln und
Zahlungsmitteldquivalenten — erhohte sich stichtagsbedingt
auf 9.810 T€ zum 31. Dezember 2010, nach 7.221 T€ zum
31. Dezember 2009.

Der Deckungsgrad der kurzfristigen Schulden durch die kurz-
fristigen Vermogenswerte zeigt das gute wirtschaftliche
Fundament der S.A.G. Solarstrom AG. Er lag mit rund 137 %
(Vorjahr: 90 %) auf einem soliden Niveau.
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c. 5 Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage

Auf der Passivseite erhohte sich das Eigenkapital der S.A.G.-
Unternehmensgruppe auf 52.348 T€, nach 48.877 T€ zum
31. Dezember 2009. Griinde hierfiir waren einerseits der um
5.143 T€ gestiegene Konzernbilanzgewinn in Héhe von
10.481 T€ (Vorjahr: 5.338 T€), positive Wahrungsdifferenzen
in Hohe von 312 T€ sowie die Kapitalerhdhung in Hohe von
586 T€ im Rahmen der Wandelanleihe fiir den Wandlungszeit-
raum 2010. Gegenlaufig wirkten sich hier die eigenen Anteile
in Hohe von —4.243 T€ (Vorjahr: —1.699 T€) aus. Die eigenen
Anteile wurden im Rahmen des von der S.A.G. Solarstrom AG
im Juli 2009 gestarteten Aktienrlickkaufprogramms erwor-
ben.Zum 31. Dezember 2010 hatte die S.A.G. Solarstrom AG
insgesamt 1.134.858 eigene Aktien im Bestand.

Der Konzernbilanzgewinn in Héhe von 10.481 T€ setzt sich
aus dem Konzernjahresergebnis in Hohe von 6.257 T€ (Vor-
jahr: 7.733 T€) und dem Gewinnvortrag in Hohe von 5.338 T€
zusammen, vermindert um die Ende Juni 2010 erfolgte Divi-
dendenzahlung in Hohe von 1.114 T€ (Vorjahr: 0 T£€).

Die Eigenkapitalquote sank aufgrund der zuvor beschriebe-
nen, tempordren Bilanzeffekte im Rahmen der Bilanzaus-
weitung auf 21 % (31. Dezember 2009: 36,6 %). Die insbe-
sondere im Berichtsjahr gesunkene Eigenkapitalquote ist
Ausdruck des deutlich ausgeweiteten Projektgeschéftes und
zeigt die Inanspruchnahme von Fremdkapital zur Finanzierung
des starken Unternehmenswachstums.

Die langfristigen Schulden erhohten sich auf 62.258 T€ zum
31. Dezember 2010, nach 24.492 T€ zum 31. Dezember
2009. Hierin sind 25.073 T€ aus der im November 2010
begebenen fiinfjdhrigen Unternehmensanleihe, sowie
9.415 T€ aus der 2007 begebene Wandelanleihe enthalten.
Weiterhin beinhaltet diese Bilanzposition verzinsliche Darle-
heninHohevon 26.390 T€ (31. Dezember 2009: 14.052 T€),
darunter im Wesentlichen das tiber die Sparkasse Freiburg —
Nordlicher Breisgau und die Sparkasse Tauberfranken gewahr-
tes KfW-Darlehen aus dem KfW-Sonderprogramm ,, Mittelstan-
dische Unternehmen*“ sowie die Finanzierung der Photovol-
taik-Anlage der Solarpark Rain GmbH & Co. KG.

c. Lagebericht

Die kurzfristigen Schulden stiegen ebenfalls deutlich von
60.200 T€ zum 31. Dezember 2009 auf 134.520 T€ an. Ihr
Anteil an der Bilanzsumme stieg von 45,1 % zum 31. Dezem-
ber2009 auf 54,0 % zum 31. Dezember 2010. Dabei stiegen
die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und
sonstigen Verbindlichkeiten von 51.206 T€ zum 31. Dezem-
ber 2009 auf 81.338 T€ zum 31. Dezember 2010. Die Ver-
bindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen stiegen dabei
deutlich im Rahmen der ausgeweiteten Geschéftstatigkeit
sowie im Zusammenhang mit 48-MWp Projekt in Italien von
40.337 T€im Jahr 2009 auf 71.684 T€ im Berichtszeitraum.
Die sonstigen Verbindlichkeiten sanken dagegen leicht von
9.645 T€ auf 8.682 T€. Hier sind insbesondere Umsatzsteuer-
und Personalverpflichtungen sowie Riickstellungen flir ausste-
hende Rechnungen enthalten.

Ausdruck des deutlich héheren Komponentenbedarfs fir
GroBprojekte und des daraus resultierenden Finanzierungsbe-
darfs sind die Veranderungen der kurzfristigen Verbindlichkei-
ten gegeniber Kreditinstituten. Sie stiegen deutlich auf
47.084T€ zum 31. Dezember 2010, gegenliber nur 2.966 T€
zum 31. Dezember 2009. Der erhohte Komponentenbedarf
wurde im Wesentlichen durch kurzfristige Betriebsmitteldar-
lehen von Kreditinstituten sowie tber Reverse Factoring
Gesellschaften finanziert.



3. Finanzlage und Investitionen

Die S.A.G.-Unternehmensgruppe zeigt eine positive Nettover-
anderungvon Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalen-
tenin Hohevon 2.420 T€ (Vorjahr: 3.456 T€), trotz eines sehr
erheblichen Vorfinanzierungsbedarfs von Grofprojekten im
Jahr 2010, der sich stichtagsbedingt im negativen Cashflow
aus betrieblicher Tatigkeit von —86.756 T€ (Vorjahreszeit-
raum: 16.890 T€) niederschlagt. Diese Entwicklung ist im
Wesentlichen auf den zuvor beschriebenen Effektim Rahmen
des Verkaufs der Photovoltaik-Anlagen in den zwei Projekt-
gesellschaften in Apulien zuriickzufiihren. Die Forderungen
gegeniiber dem Investor in Hohe von 42.092 T€ sind dem
Konzern aufgrund des hohen birokratischen Aufwandes in Ita-
lien nicht wie urspriinglich geplant bereits vor dem Stichtag
31.Dezember 2010 zugeflossen. Wére der Zufluss bereits im
Berichtsjahr 2010 realisiert worden, hatte sich der Cashflow
aus betrieblicher Tatigkeit von —86.765 T€ um 42.092 T€ auf
dann—44.673 T€ verbessert. Der weiterhin negative Cashflow
aus betrieblicher Tatigkeit begriindet sich dartber hinaus im
Wesentlichen aus dem erhohten Bestand an Vorraten in Hohe
von 87.434 T€ gegeniiber 16.563 T€ in 2009. Neben der Aus-
weitung der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe im Rahmen des
Unternehmenswachstums ist hierbei insbesondere der deut-
liche Anstieg der unfertigen Erzeugnisse im Rahmen der Rea-
lisierung des 48-MWp-Projektes in Italien zu nennen.

Der Cashflow aus Investitionstatigkeit betrug im Berichtszeit-
raum 11.674 T€ (Vorjahr: =18.327 T€). Eine wesentliche Po-
sition ist hier die Ruckfiihrung von Dritten gewéhrten Krediten
und Darlehen in Hohe von 12.900 T€ (Vorjahr: —=3.057 T€).

S.A.G. Solarstrom AG || Geschéftsbericht 2010

Zur Finanzierung des Unternehmenswachstums und insbe-
sondere des in diesem Zusammenhang deutlich angestiege-
nen Working Capitals hat die S.A.G.-Unternehmensgruppe
Finanzkredite in Hohe von 68.690 T€ (Vorjahreszeitraum:
10.446 T€) aufgenommen. Die Fahigkeit, im Berichtszeitraum
Fremdmittel zur Projekt- und Unternehmensfinanzierung in
dieser GroBenordnung einzuwerben, zeigt das Vertrauen in die
verlassliche Planung der Unternehmensgruppe. Der Zunahme
der Finanzkredite standen Tilgungen in Hohe von 12.234 T€
gegenliber (Vorjahreszeitraum: 3.854 T€). Eine weitere
wesentliche Position im Cashflow aus Finanzierungstatigkeit,
der von 4.893 T€ im Jahr 2009 deutlich auf 77.502 T€
anwuchs, ist die im November 2010 begebene Unterneh-
mensanleihe in Hohe von 25.000 T<, die ebenfalls zur weite-
ren Wachstumsfinanzierung und zur Verbesserung der Finan-
zierungsstruktur in Projekten eingesetzt werden soll.

Insgesamt konnte die S.A.G.-Unternehmensgruppe trotz des
enormen Wachstums in 2010 eine positive Nettoverande-
rung von Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteldquivalenten in
Hohe von 2.420 T€ (Vorjahreszeitraum: 3.456 T€) erreichen.
Die liquiden Mittel stiegen von 7.221 T€ zum Bilanzstichtag
2009 auf 9.810 T€ zum 31. Dezember 2010.

Das operative Geschaft der S.A.G.-Unternehmensgruppe
entwickelte sich demnach auch 2010 sehr positiv. Die
Gruppe konnte den Umsatz um 32 % von 152.885 T€ auf
201.032 T€ steigern, die Gesamtleistung sogar um 64 % von
154.268 T€ auf 253.007 T€. Das EBIT stieg um 55 % von
8.486 T€ auf 13.122 T€. Die zunehmende Internationalisie-
rung und Realisierung groBerer Projekte hat ebenso wie der
Ausbau des Servicegeschafts maBgeblich zu diesem Erfolg
beigetragen.

c. Lagebericht
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c. 6 Beschaffung

Die S.A.G. Solarstrom AG agiert grundsatzlich herstellerunab-
hdngig und ist so in der Lage, hochqualitative Komponenten
weltweit auf Basis der Leistungsdaten im tatsachlichen Betrieb
— hier liefert der eigene Anlagenbestand von aktuell 20 MWp
wertvolle Daten — und des Preis-Leistungsverhéltnisses ein-
zukaufen. Anlagen werden auf Basis der vorliegenden Rah-
menbedingungen wie Sonneneinstrahlung, zur Verfligung ste-
hende Flache, Ausrichtung oder Dachstatik individuell
konfiguriert, um hochstmogliche Energieeffizienz zu errei-
chen.

Die Herstellerunabhangigkeit eréffnet dartiber hinaus die Mog-
lichkeit, jederzeit leistungsfahige Lieferanten zu identifizieren
und die jeweils beste am Markt verflighare Losung in Projek-
ten einzusetzen. Dabei werden verschiedene Aspekte wie
Technologie, Qualitat, Preis-Leistung, Zuverlassigkeit, Garan-
tien und wirtschaftliche Stabilitat berticksichtigt. Die S.A.G.-
Unternehmensgruppe kann so auch neue Technologien,
sobald sie sich bewahrt haben und Vorteile fiir S.A.G.-Kunden
darstellbar sind, in Projekten einsetzen.

Die S.A.G.-Unternehmensgruppe fihrt regelmaRig systemati-
sche Marktbeobachtungen durch. In Zusammenarbeit mit der
Technischen Hochschule Aachen und der meteocontrol GmbH
werden neue Lieferanten in einem umfangreichen Prozess
auditiert.

c. Lagebericht

Um die Verfugbarkeit hochwertiger Komponenten sicherzu-
stellen, hat die S.A.G.-Unternehmensgruppe gezielt System-
partnerschaften mit einzelnen Lieferanten hochqualitativer
Komponenten aufgebaut. Systempartnerschaften bestehen
beispielsweise mit dem vertikal integrierten chinesischen
Modulhersteller Yingli Green Energy, dem Wechselrichterher-
steller KACO sowie mit MECOSUN, einem fiihrenden Herstel-
ler fir dachintegrierte Systeme. Des Weiteren hat die S.A.G.-
Unternehmensgruppe im Jahr 2010 SMA-Wechselrichter
sowie in Einzelprojekten Module der Hersteller NexPower,
Trina Solar und Q-Cells eingesetzt. AuRerdem wurde in 2010
durch ausfiihrliche Management-Gespréche, in denen die
grundsatzliche Strategie und Ziele miteinander abgeglichen
wurden, die Grundlage fiir den im Februar 2011 geschlosse-
nen Liefervertrag mit dem vertikal integrierten Modulherstel-
ler Canadian Solar gelegt, mit dem die S.A.G. Solarstrom AG
ihre Lieferantenbasis verbreitert hat. Auf Basis der Systempart-
nerschaften bestand fir die Unternehmensgruppe die Mog-
lichkeit, aktuelle Preisentwicklungen bei den Einkaufspreisen
abzubilden, sich aber gleichzeitig das fiir das Unternehmens-
wachstum benétigte Volumen zu sichern.

2010 wurde dariiber hinaus mit der BMK Group, Augsburg, ein
neuer Lieferant fiir die Baugruppenfertigung der meteocontrol-
Weblogs aufgebaut und die Lieferkette dadurch optimiert.
Aufgrund der hohen Anlieferqualitdt und einer ausgezeichne-
ten Logistik konnte ein schneller Ausbau der Produktion rea-
lisiert werden.

Die professionell aufgestellte Einkaufsorganisation adressiert
inihrer Arbeitimmerwieder neu die Herausforderungen einer
fertigungssynchronen Anlieferung der Komponenten bei Pro-
jekten in unterschiedlicher Groe und Projektdauer und an
unterschiedlichen Orten. Dazu wurden 2010 beispielsweise
fiirverschiedene Projektanforderungen leistungsstarke regio-
nal und Gberregional tatige Montagepartner identifiziert und
aufgebaut. Samtliche Prozesse im Einkauf und der Supply-
Chain werden kontinuierlich tiberpriift und optimiert. Im Rah-
men des Lieferantenmanagements werden beispielsweise
Lieferanten identifiziert, jahrlich nach einem ausfithrlichen,
normierten Kriterienkatalog bewertet und weiter entwickelt.

Lieferanten der S.A.G.-Unternehmensgruppe werden im Rah-
men eines ,Code of Conduct” auf die Einhaltung der Men-
schenrechte, auf Arbeits- und Gesundheitsschutz und auf die
Bekdampfung von Korruption und Kinderarbeit verpflichtet.



c. 7 Personal

Personal

Trotz der deutlich ausgeweiteten Geschaftstatigkeit stieg die
Mitarbeiterzahl der S.A.G. Solarstrom AG nur unterproportio-
nal von durchschnittlich 133 Mitarbeitern im Jahr 2009 auf
durchschnittlich 159 Mitarbeiterim Jahr 2010. Die Einstellun-
gen erfolgten im Wesentlichen proportional tiber alle Funkti-
onsbereiche. Zum 31. Dezember 2010 waren 185 Mitarbei-
ter — 51 Frauen und 134 Manner — in der S.A.G.-Gruppe
beschaftigt, davon 17 in den ausldndischen Gesellschaften.
Schon im Vorjahr hatte die Unternehmensgruppe kontinuier-
lich Mitarbeiter aufgebaut. Daftir war sie im Marz 2010 als
LJobmotorin Stidbaden 2009 ausgezeichnet worden. Dervon
der Badischen Zeitung und der Handwerkskammer Freiburg
jahrlich ausgeschriebene Wettbewerb pramiert in drei Katego-
rien Unternehmen, die im jeweils vorangegangenen Jahr ver-
sicherungspflichtige Arbeitsplatze geschaffen haben. Die
S.A.G. Solarstrom AG hatte 2009 in der Region Siidbaden
31 neue Stellen geschaffen und war Preistrager der Katego-
rie 20 - 199 Beschaftigte.

Die S.A.G. Solarstrom AG hat Diversitat und Gleichberechti-
gunginihren Unternehmensgrundsatzen verankert. Aufgrund
des hohen Anteils von Ingenieurberufen mit einem generell
sehr geringen Frauenanteil von unter 10 % liegt jedoch auch
die Quote von Frauen in Fiihrungspositionen bei der Unterneh-
mensgruppe bei bislang nur 7 %. Unter den 14 Fihrungskraf-
ten ist eine Frau vertreten.
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Im Rahmen einer erfolgreich im Dezember 2009 absolvierten
Auditierung zur Vereinbarkeit von Beruf und Familie der
Gemeinnitzigen Hertie-Stiftung hat sich die S.A.G. Solarstrom
AG zur Umsetzung weiterer familienfreundlicher Ma3nahmen
in den nachsten drei Jahren verpflichtet. Das Unternehmen will
damit den Aushau einer familienbewussten Unternehmenskul-
tur fordern, um die Motivation, Kreativitat, Leistungsfahigkeit
und Bindung der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter zu starken.

Die S.A.G. Solarstrom AG unterhalt neben einem Ausbildungs-
programm mit sieben Auszubildenden in vier Aushildungsbe-
rufen ein Fortbildungs- und Qualifizierungsprogramm, das in
ein professionelles Personalmanagement eingebunden ist.
Ziel der strukturierten Personalarbeit der S.A.G.-Unterneh-
mensgruppe ist es, das Know-how der Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter gezielt zu fordern und langfristige Entwicklungs-
moglichkeiten aufzuzeigen, um so Mitarbeiter langfristig an
das Unternehmen zu binden.

Die S.A.G. Solarstrom AG ist seit 2009 im Rah-
men des Audits berufundfamilie zertifiziert.
Mehr Informationen zur Initiative der Gemein-
nitzigen Hertie-Stiftung finden Sie unter:
www.beruf-und-familie.de

j Die S.A.G. Solarstrom wurde von der Badi-
ma. schen Zeitung mit dem Jobmotor 2009 aus-

gezeichnet. Die S.A.G. Solarstrom AG gewann
in der Kategorie 20 bis 199 Beschdiftigte.

arr

Zertifikat seit 2009
audit berufundfamilie

c. Lagebericht
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c. 8 Corporate Social Responsibility

Soziale Verantwortung ist elementarer Bestandteil der Nach-
haltigkeitsorientierung der S.A.G.-Unternehmensgruppe. Dies
gilt sowohl gegeniliber den eigenen Mitarbeitern als auch
gegeniber Lieferanten und Partnern.

Die S.A.G.-Unternehmensgruppe beschéftigt Mitarbeiterinnen
und Mitarbeiter unterschiedlichster Nationalitat und Alters
und sieht Diversitdt und internationale Zusammenarbeit als
Chance und Bereicherung. Die S.A.G.-Unternehmensgruppe
wendet sich ausdriicklich gegen Diskriminierung von Mitarbei-
tern, Bewerbern, Lieferanten oder Vertriebspartnern aufgrund
von Geschlecht, Alter, Religion, Nationalitat, ethnischer Her-
kunft, sexueller Orientierung oder politischer Haltung.

Durch die Umsetzung familienfreundlicher Manahmen soll
den Mitarbeitern die Vereinbarkeit von Familie und Beruf
erleichtert werden. Die S.A.G. Solarstrom AG hat sich dazu
Ende 2009 dem Audit zur Vereinbarkeit von Beruf und Fami-
lie der Gemeinnitzigen Hertie-Stiftung unterzogen und sich
auf die Umsetzung weiterer familienfreundlicher Manahmen
in den ndchsten dreiJahren verpflichtet. Eine Riickmeldung zu
den ersten umgesetzten Mafinahmen und der Bedarf an wei-
teren familienfreundlichen Manahmen wurden zusatzlich in
einer Mitarbeiterbefragung 2010 ermittelt. Die konkreten
Bedirfnisse der Mitarbeiter haben bei der Umsetzung des
Mafinahmenplans Prioritat.

Lieferanten werden in einem eigenen ,Code of Conduct” auf
die Einhaltung der Menschenrechte, auf die Bekdmpfung von
Korruption und Kinderarbeit, auf Arbeits- und Gesundheits-
schutz sowie Umweltschutz verpflichtet — ethische Grund-
satze, die die S.A.G. Solarstrom AG selbstverstandlich auch in
der eigenen Gruppe verfolgt.

c. Lagebericht

Sozial verantwortliches Handeln ist damit Management-
Grundsatz und Ausdruck der Verlasslichkeit der S.A.G.-Unter-
nehmensgruppe.

Die S.A.G.-Unternehmensgruppe hat auferdem 2008 mit
»Mehr Energie fur Kinder” ein eigenes Corporate Social
Responsibility (CSR)-Projekt initiiert. ,Mehr Energie fir Kinder*
unterstitzt SOS-Kinderdorfer mit Photovoltaik-Anlagen. In
2008 erhielt das SOS-Kinderdorf ,,Schwarzwald* eine 7,5 kWp-
Photovoltaik-Anlage, in 2009 das SOS-Kinderdorf ,Warttem-
berg“in Schorndorf-Oberberken eine 17 kWp-Anlage. In 2010
hat die S.A.G. Solarstrom AG im Rahmen ihres Spendenprojek-
tes ,Mehr Energie fiir Kinder* dem SOS-Kinderdorf in Brno-
Medlanky, Tschechien, eine 10,6 kWp Photovoltaik-Anlage
gespendet. Die zurzeit 48 Kinder, die in dem SOS-Kinderdorf
eine neue Heimat gefunden haben, profitieren die nachsten
zwanzig Jahre von den Stromertragen. Die Anlage wird jahrlich
ca. 11.000 kWh Strom produzieren und kann damit drei Vier-
Personen-Haushalte versorgen. Zudem werden mit dieser
umweltfreundlichen Stromproduktion rund 7,2 Tonnen CO,
eingespart.

Die S.A.G. Solarstrom AG willauch 2011 ihrin mehrfacher Hin-
sicht nachhaltiges Engagement fiir SOS-Kinderdorfer weiter
fortsetzen. Die S.A.G. Solarstrom AG plant im Jahr 2012 erst-
malig auch einen Nachhaltigkeitsbericht zu veréffentlichen, in
dem weitere Informationen zur Corporate Social Responsibi-
lity der S.A.G.-Gruppe enthalten sein werden.

ENE
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Das Spendenprojekt der S.A.G. Solarstrom AG
fur SOS —Kinderdorfe.V.



c.9 Umwelt

Das Umweltmanagement der S.A.G.-Unternehmensgruppe ist
seit September 2009 nach DIN EN ISO 14001:2004 zertifi-
ziert. Die Gruppe erfasst und managt damit systematisch
Umweltauswirkungen der eigenen Geschéftstatigkeit — Aus-
druck der Orientierung auch an einer 6kologischen Nachhal-
tigkeit. Mit dem von der S.A.G.-Unternehmensgruppe betrie-
benen Portfolio von Solarkraftwerken und Beteiligungen an
Photovoltaik-Anlagen-Fonds betreibt der Konzern mittlerweile
85 eigene solare Kraftwerkparks mit einer Leistung von
aktuell rund 20 MWp. Mit dieser Leistung kénnen rund
20.000 MWh Oko-Strom jahrlich erzeugt werden. In 2010 hat
die S.A.G. Solarstrom AG mit 18,6 MWp aus dem eigenen
Anlagenbestand 18.600 MWh Strom produziert.

Eine Photovoltaik-Anlage emittiert unter Berticksichtigung des
vollstandigen Lebenszyklus (Herstellung der Komponenten,
Transport, Installation, Betrieb sowie Riickbau und Recycling)
85 g CO, pro kWh (Quelle: eigene Kalkulationen und Oko-Insti-
tute.V., Darmstadt, 2007). Damit ergibt sich eine Gesamtemis-
sionvon 1.581 t CO, imJahr 2010 der S.A.G.-Stromproduk-
tion. Die S.A.G.-Unternehmensgruppe verursachte dartber
hinaus im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit in 2010 mit der
durchschnittlichen Mitarbeiterzahl ca. 879 t CO,. Darin enthal-
ten sind die Produktion der Hardware-Komponenten sowie die
Emissionen durch Biro- und Reisetéatigkeit der Mitarbeiter
der Gruppe.

Laut Angaben des Bundesumweltministeriums spart eine
Photovoltaik-Anlage 531 g CO, pro erzeugter kWh ein (Quelle:
BMU Dez. 20101), so dass Anlagen der S.A.G.-Unternehmens-
gruppe in 2010 rund 10.000 t CO, eingespart haben.

Die CO,-Bilanz der Gruppe ist demnach aufgrund der erheb-
lichen CO,-Einsparungen der Stromproduktion aus Photovol-
taik-Anlagen absolut positiv. Die S.A.G.-Unternehmensgruppe
hat 2010 insgesamt 2.460 t CO, emittiert, sparte jedoch
gleichzeitig in Summe 7.500 t CO, ein.
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Dennoch ist die S.A.G.-Unternehmensgruppe bestrebt,
Umweltauswirkungen durch die eigene Geschéftstatigkeit im
Rahmen des Umweltmanagements weiter zu minimieren. So
unterstitzt die S.A.G. Solarstrom AG beispielsweise ihre Mit-
arbeiter darin, umweltfreundlich zur Arbeit zu gelangen, und
hat daftir am 22. September 2010 das Oko-Verkehrs-Siegel
der Stadt Freiburg und der Landkreise Breisgau-Hochschwarz-
wald und Emmendingen erhalten.

Das Umwelt-Verkehrssiegel wird in Kooperation mit der
Arbeitsgemeinschaft ,,Umweltfreundlich zum Betrieb* und der
Stadt Freiburg seit 1991 jahrlich an Unternehmen in der
Region verliehen, die das Programm mit eigenen Mainahmen
unterstutzen.

Die S.A.G. Solarstrom AG erhielt das Siegel fur die Vorfinanzie-
rung der Regio-Jahreskarte mit Preisvorteil fiir die Mitarbeiter,
die fiiralle Verkehrsmittel des OPNV in der Stadt Freiburg i. Br.
und in den Landkreisen Breisgau-Hochschwarzwald und
Emmendingen gilt.

Die S.A.G. Solarstrom AG plant dartber hinaus im Jahr 2012
einen Nachhaltigkeitsbericht zu veréffentlichen, in dem néaher
auf die Umweltbestrebungen und die positive Okobilanz der
Gruppe eingegangen wird.

1 Quelle fiir die Berechnungsgrundlage: Erneuerbare Energien in Zahlen - Nationale
und internationale Entwicklung. Bundesministerium fiir Umwelt, Naturschutz und
Reaktorsicherheit, Stand Dez. 2010

Die S.A.G. Solarstrom AG erhieltim Jahr 2010
das Oko-Verkehrssiegel der Stadt Freiburg.

3¢
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c. 10 Aktie und Entwicklung des Aktienkurses

Vergleichsindices: Nur DAX konnte 2010 iiberzeugen
Parallel zum weltwirtschaftlichen Aufwartstrend entspannte
sich im ersten Quartal 2010 auch die Situation auf den inter-
nationalen Finanzmarkten. Der deutsche Leitindex DAX zeigte
dabei ebenso wie der TecDAX befluigelt durch positive Unter-
nehmensmeldungen einen deutlichen Aufwartstrend mit
geringer Volatilitat. Das zweite Quartal war gepragt von der
Sorge um die Soliditdt der Staatsfinanzen im Euro-Raum,
darunter insbesondere Griechenland, Irland, Portugal und
Spanien, und der Schwéache des Euro zum US-Dollar. Die
Aktienmarkte reagierten mit einer deutlich zunehmenden
Volatilitat und Kursverlusten. Der DAX, der mit 5.975 Punkten
in 2010 gestartet war, verlor von April bis Ende Mai fast
600 Punkte, erstim dritten Quartal setzte er seinen zu Jahres-
anfang begonnenen stetigen Aufwartstrend fort und schloss
am 30. Dezember 2010 mit 6.914 Punkten, einem Plus von
knapp 16 % seit Jahresbeginn 2010. Dieser Aufwdrtstrend
setzte sich auch zum Jahresbeginn 2011 weiter fort. Der
TecDAX, der mit 818 Punkten ins Jahr 2010 gestartet war,
brach im April und Mai noch viel dramatischer ein und verlor
fast 20 % auf 687 Punkte. Mit hoher Volatilitat und einem
erneuten deutlichen Einbruch im November konnte der
TecDAX erst in der zweiten Jahreshalfte die Verluste kompen-
sieren, begann im Dezember eine Jahresend-Rallye und
schloss Ende Dezember 2010 mit 850 Punkten, nur ein gerin-
ges Plus von knapp 4 % gegeniiber dem Jahresanfang, aber
die positive Kursentwicklung setzte sich Anfang Januar 2011
fort.

c. Lagebericht

Der Photovoltaik Global 30 Index der Deutschen Bérse, der die
groBten und liquidesten Aktien der Unternehmen aus der glo-
balen Solarenergie-Industrie mit einem durchschnittlichen
taglichen Borsenumsatz von mindestens 1 Mio. USD und einer
Marktkapitalisierung von mindestens 100 Mio. USD abbildet,
verlor bereits am Jahresanfang 2010 bis Ende Februar fast
25 % auf nur noch 55 Punkte. Ursdchlich waren hier nicht
zuletzt die angekiindigten Gesetzesanderungen zum Erneuer-
bare-Energien-Gesetz in Deutschland — dem nach wie vor
grofiten Solarmarkt weltweit. Den Tiefststand erreichte der
Index Ende Mai mit nur noch 48 Punkten. Nach einer Erholung
in den Sommer- und Herbstmonaten erfolgte im November ein
erneuter Einbruch — viele europdische Lander hatten zu die-
sem Zeitpunkt weitere Kiirzungen in ihren Einspeisevergi-
tungstarifen angekiindigt, darunter Tschechien und Spanien.
Ende Dezember 2010 hatte der Index knapp 25 % seit Jah-
resbeginn verloren. Die ab Dezember sichtbare Erholung
setzte sich auch zu Jahresanfang 2011 weiter fort.

Positive Entwicklung der S.A.G.-Aktie in 2010

Trotz einer nach wie vor hohen Volatilitdt und unterjahrig
starken Kursverlusten konnte die S.A.G.-Aktie im Jahresverlauf
alle drei Indizes tberfliigeln. Die Aktie war mit 3,51 € (alle
Werte Xetra) ins Jahr gestartet und schloss am 30. Dezember
2010 mit 4,20 €, einem Plus von tber 19 %. Wahrend sich
die S.A.G.-Aktien von den starken Ausschldgen des Dax und
TecDAX im April und Mai unbeeindruckt zeigte und kontinu-
ierlich bis zu einem Hochststand von 5,08 € im Juli stieg, brach
die Aktie im September sehr deutlich ein und verlor iber einen
Euro von einem Niveau um 4,70 € auf den Jahrestiefststand
von 3,40 €. Fundamentale Griinde fiir diesen deutlichen Kurs-
verlust auBervermuteten Gewinnmitnahmen und Portfoliobe-
reinigungen waren nicht erkennbar. Ab Oktober erholte sich
die Aktie wieder, bei nach wie vor hohen Kursschwankungen,
die auch zum Jahresbeginn 2011 weiter anhielten. Die S.A.G.-
Aktie schloss am 25. Marz 2011 mit 4,74 €.



Abb. 10: Kursverlauf Aktienkurs S.A.G. Solarstrom AG
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Ausgeweitete IR-Aktivitdten in 2010

Die S.A.G. Solarstrom AG hat sich zu einer transparenten, zeit-
nahen und kontinuierlichen Information ihrer Aktionare und
des gesamten Kapitalmarktes verpflichtet. IR-Aktivitdaten wie
die Teilnahme an Analysten- und Investorenkonferenzen
sowie Roadshows und eine regelmaBige Berichterstattung in
deutscher und englischer Sprache sorgen fiir einen kontinu-
ierlichen Dialog mit dem Kapitalmarkt. Finanzanalysten, Inves-
toren und Privataktiondre werden kompetent, zeitnah und
transparent durch die Veroffentlichung wichtiger News, in Ein-
zelgesprdchen oder Telefonkonferenzen zu den Quartals- und
Jahresergebnissen tiber die aktuelle und zukiinftige Geschafts-
entwicklung informiert.

Interessenten konnen sich mit einer formlosen Mitteilung an
ir@solarstromag.com oder tber die S.A.G.-Website in einen
E-Mail-Verteiler eintragen lassen, um alle unternehmensrele-
vanten Mitteilungen direkt zu erhalten.

Das Management der S.A.G. Solarstrom AG prdsentierte im Jah-
resverlauf auf insgesamt neun Kapitalmarkt-Konferenzen in
Norwegen, Deutschland, Osterreich und den USA seine Ein-
schatzungen zur Entwicklung des Photovoltaik-Marktes, die
strategische Positionierung und das Geschéftsmodell der
S.A.G. Solarstrom AG sowie die zukiinftigen Wachstumsaus-
sichten. Bei den Veranstaltungen in Deutschland sind insbe-
sondere die Veranstaltungen in Frankfurt, namentlich die Entry

30. Dezember 2010

& General-Standard-Konferenz im Mai, die DVFA-Small-Cap-
Konferenz im September sowie das Eigenkapitalforum im
November hervorzuheben. In den USA nahm die S.A.G. Solar-
strom AG im September an der Ardour Capital Energy Techno-
logy Konferenz in New York teil.

In Deutschland pflegte das Management zudem auf der welt-
weit grofiten Photovoltaik-Fachmesse Intersolar und in Spa-
nien auf der European Photovoltaic Solar Energy Conference
and Exhibition in Valencia Kontakte zu Branchenanalysten und
Privataktiondren. Nach zwei Roadshows in Frankfurt im ersten
Quartal fand im dritten Quartal im Rahmen der Reise zur
Ardour Capital Konferenz auch eine Roadshow in New York
statt, um Transparenzanforderungen, Erwartungen und Inves-
titionsschwerpunkte internationaler institutioneller Photovol-
taik-Investoren besser kennen zu lernen. Daneben fiihrten
das Management und das IR-Team eine Vielzahl von Einzel-
gesprachen mit Aktiondren, Investoren und Analysten.

Finanzanalysten votieren ,kaufen*

Im Jahresverlauf 2010 haben insgesamt sechs Finanzana-
lyse-Gesellschaften (Vorjahr: drei) die S.A.G.-Aktie bewertet.
Neben einer ,Halten“-Empfehlung im ersten Quartal stuften
alle anderen Analysen die Aktie auf ,Kaufen“ein. Vier aktuelle
Analysen seit August mit dem Votum ,Kaufen® sehen das
Kursziel zwischen 4,80 € und 6,10 €.

c. Lagebericht
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c. 10 Aktie und Entwicklung des Aktienkurses

Wechsel in den General Standard vollzogen

Seit dem 9. Juli 2010 notiert die Aktie der S.A.G. Solarstrom
AG im General Standard der Frankfurter Wertpapierborse,
einem Teilsegment des EU-regulierten Marktes. Die Notierung
im Segment M:Access der Bérse Miinchen blieb davon unbe-
riihrt. Bereits seit 2008 veroffentlichte die S.A.G. Solarstrom
AG Quartalsberichte in deutscher und englischer Sprache und
geht damit auch tber die Berichtspflichten des General Stan-
dards hinaus, damit Aktionare, Investoren und Analysten
sowie Interessenten einfach und schnell auf die relevanten
Kennzahlen und Informationen zugreifen kénnen. Ein Wech-
sel in den Prime Standard der Deutschen Borse ist in 2011
geplant.

Angaben nach § 315 Abs. 4 HGB

Die Anzahl der auf den Inhaber lautenden Stiickaktien der
S.A.G. Solarstrom AG betrdgt zum 31. Dezember 2010
12.507.246. Jede 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 Wandlung
aus der von der Hauptversammlung am 20. Juli 2006
beschlossenen und am 18. September 2006 in das Handels-
register eingetragenen Kapitalerhthung (Bedingtes Kapital If)
bis zu 3.545.295 weitere Aktien gleicher Ausstattung von
Beginn des Geschaftsjahres gewinnberechtigt, in dem sie aus-
gegeben werden.

Grofiter Einzelaktionar ist die BBV Beteiligung, Beratung und
Verwaltung GmbH mit zurzeit 8,92 %. An dieser Gesellschaft
halt Dr. Karl Kuhlmann, Vorstandsvorsitzender der S.A.G. Solar-
strom AG, 100 % der Anteile. Damit betragt der Free Float der
Gesellschaft 82,01 %. 9,07 % der Aktien halt die S.A.G. Solar-
strom AG zurzeit selbst, die aus einem in 2009 aufgelegten
Aktienriickkaufprogramm stammen, das bis zum 25. Juni
2010 durchgefihrt wurde. Aktien, die von der S.A.G. Solar-
strom AG selbst gehalten werden, sind wahrend dieser Zeit-
spanne weder dividenden- noch in der Hauptversammlung
stimmberechtigt.

c. Lagebericht

Das Unternehmen erreichten 2010, bis auf eine Meldung
einer nur kurzzeitigen Uberschreitung der Stimmrechtsanteile
von 3 %, keine weiteren Mitteilungen nach § 21 Abs.1 Satz 1
Wertpapierhandelsgesetz (WphG), wonach ein Meldepflichti-
ger einen meldepflichtigen Stimmrechtsanteil unter- oder
berschritten hatte.

Unter Beriicksichtigung der durchschnittlichen Prasenz auf
den Hauptversammlungen der S.A.G. Solarstrom AG sowie
der aktuellen Rechtsprechung des Bundesgerichtshofs wird
unterstellt, dass ein Abhangigkeitsverhdltnis gemaR § 312
AktG zu der BBV Beteiligung Beratung Verwaltung GmbH
besteht. Ein Beherrschungs- oder Gewinnabfiihrungsvertrag
zu Gunsten der BBV Beteiligung Beratung Verwaltung GmbH
bestand nicht.

Im Abhédngigkeitsbericht gemaf § 312 AktG legt der Vorstand
der S.A.G. Solarstrom AG dar, dass die BBV Beteiligung Bera-
tung Verwaltung GmbH das Angebot zur Verlangerung der
Wandelanleihe (Manahme ohne rechtsgeschéftlichen Cha-
rakter) angenommen hat, und stellt abschlieRend nach Gesetz
fest:,,Unsere Gesellschaft wurde durch die im Bericht tiber die
Beziehungen zu verbundenen Unternehmen angegebenen
getroffenen Mafinahmen nicht benachteiligt. Dieser Beurtei-
lung liegen die Umstande zugrunde, die uns in dem Zeitpunkt
des berichtspflichtigen Vorgangs bekannt waren. Dartber
hinaus haben keine berichtspflichtigen Rechtsgeschafte oder
Manahmen im Geschaftsjahr 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 Kontroll-
befugnisse verleihen, und es bestehen keine Besonderheiten
flr Arbeitnehmer der Gesellschaft bei der Ausiibung der
Stimmrechte nach Abs. 4 Nr. 5 HGB.

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

Fur die Anderung der Satzung gelten ebenfalls die gesetzlichen
Bestimmungen (§§ 133 und 179ff AktG). Der Aufsichtsrat ist
nach § 15 der Satzung ermdchtigt, Satzungsanderungen zu
beschliefen, die nur die Fassung betreffen.



Der Vorstand ist berechtigt, fiir ausstehende Wandelschuld-
verschreibungen von bis zu 3.545.295 Stiickaktien eine Kapi-
talerhohung aus von der Hauptversammlung in 2006
beschlossenem bedingtem Kapital vorzunehmen. Der Vor-
stand ist weiterhin berechtigt, nach dem Beschluss der Haupt-
versammlung vom 28. Juni 2010 Aktien der Gesellschaft zu
erwerben. Die Erméachtigung ist auf den Erwerb von eigenen
Aktien von insgesamt bis zu 10 % des Grundkapitals
beschrankt. Die Ermachtigung kann ganz oder in Teilbetragen,
einmal oder mehrmals, in Verfolgung eines oder mehrerer
Zwecke durch die Gesellschaft oder durch Dritte fir Rech-
nung der Gesellschaft ausgetibt werden. Als Zweck des Aktien-
erwerbs wird der Handel in eigenen Aktien dabei ausgeschlos-
sen. Der Erwerb erfolgt tiber die Bérse oder mittels eines an
alle Aktiondre der Gesellschaft gerichteten 6ffentlichen Kauf-
angebots. Erfolgt der Erwerb der Aktien iber die Borse, so darf
der von der Gesellschaft gezahlte Gegenwert je Aktie (ohne
Erwerbsnebenkosten) das arithmetische Mittel der Er6ffnungs-
kurse der Aktie im Xetra-Handel (oder einem an dessen Stelle
getretenen funktional vergleichbaren Nachfolgesystem) an
der Wertpapierbdrse Frankfurt am Main an den fiinf Bérsen-
tagen vor Eingehen der Verpflichtung zum Erwerb eigener
Aktien um nicht mehrals 10 % tbersteigen oder unterschrei-
ten. Die Erméachtigung gilt bis zum Ablauf des 27. Dezember
2011. Die Gesellschaft ist erméachtigt, diese Aktien der Gesell-
schaft zu allen gesetzlich zugelassenen Zwecken zu verwen-
den.

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.

Anleihen der S.A.G. Solarstrom AG

In 2007 hatte die S.A.G. Solarstrom AG eine mit 6,85 % ver-
zinste Wandelanleihe in Hohe von 10 Mio. € begeben, die
urspriinglich bis zum 29.Juli 2010 befristet war. Vorstand und
Aufsichtsrat der S.A.G. Solarstrom AG hatten im April 2010
beschlossen, den Zeichnern der Wandelanleihe anzubieten,
die Laufzeit um zwei Jahre bis zum 29. Juli 2012 mit einem
Zinssatzvon 6,25 % ab 30.Juli 2010 zu verlangern. Die Lauf-
zeit der Wandelanleihe ist wie bisher mit jeweils jahrlichen
Wandlungszeitraumen ausgestattet. Die Inhaber der Wandel-
anleihe konnten sich nach dem Verlangerungsangebot entwe-
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der die Wandelanleihe zum urspriinglichen Falligkeitstermin
auszahlen lassen, das Wandlungsfenster 2010 zur voll-
standigen Wandlung nutzen oder optional die Laufzeit der
Wandelanleihe verlangern. Von dem noch ausstehenden
Gesamtnennbetrag in Hohe von 9.973.043,20 € wurden
9.090.506,40 € verldangert. Von den restlichen 882.536,80 €
wurden 586.198,40 € in dem diesjahrigen Wandlungsfens-
terbis zum Ablaufdes 14.Juli 2010 in Aktien der S.A.G. Solar-
strom AG gewandelt. Die Solarstrom AG hat hierfiir eine Kapi-
talerhohung durchgefiihrt und 228.605 Stiick neue
Inhaber-Stammaktien emittiert. Der verbleibende Betrag in
Hohe von 296.338,40 € wurde an die Gldubiger entspre-
chend der Wandelbedingungen verzinst zuriickgefiihrt.

Am 22. November 2010 hat die S.A.G. Solarstrom AG eine
Anleihe mit einem Zinssatz von 6,25 % und einer Laufzeit von
funf Jahren bis zum 14. Dezember 2015 zur Wachstumsbe-
schleunigung und Margensteigerung begeben. Die Stlickelung
betrug 1.000 €, die Mindestanlage 5.000 €. Die Zinszahlung
erfolgt jahrlich zum 14. Dezember. 25 Mio. € wurden bis zum
2.Dezember 2010 platziert. Das 6ffentliche Angebot der Teil-
schuldverschreibungen erfolgte auf der Grundlage des von der
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungen am 19. November
2010 gebilligten und am selben Tage auf der Internetseite der
S.A.G. Solarstrom AG verdffentlichten Basisprospekts fur das
offentliche Angebot von Schuldverschreibungen sowie den am
22. November 2010 veroffentlichten endgiiltigen Angebots-
bedingungen. Die Creditreform Rating AG hatte zuvor die
S.A.G. Solarstrom AG einem Unternehmensrating unterzogen
und am 2. November 2010 abschlieBend mit dem Investment-
Grade Rating BBB+ beurteilt.

Die Unternehmensanleihe ist seit dem 13. Dezember 2010
unter der ISIN DEOOOA1E84A4 im Freiverkehr der Frankfurter
Wertpapierborse, notiert und schloss am 25. Mdrz 2011 mit
96,85 %.
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c. 11 Nachtragsbericht

Die S.A.G. Solarstrom AG meldete am 8. Februar 2011, dass
ihr aus dem Verkauf von Photovoltaik-Anlagen in zwei italie-
nischen Projektgesellschaften planméfig im ersten Quartal
liquide Mittelin Héhe von 41 Mio. € zuflieen. Die in den Pro-
jektgesellschaften enthaltenen Photovoltaik-Anlagen wurden
Ende 2010 fertiggestellt und mit Vertrag vom 2. Dezember
2010 verkauft. Bis zum Berichtszeitpunkt ist der Uberwie-
gende Teil des Kaufpreises eingegangen.

c. Lagebericht

Am 18. Februar 2011 meldete die S.A.G. Solarstrom AG den
Abschluss eines Vertrages mit dem vertikal integrierten Mo-
dulproduzenten Canadian Solar tiber den Bezug von polykris-
tallinen Photovoltaik-Modulen in 2011 mit einer Gesamtleis-
tung von 60 MWp. Die S.A.G. Solarstrom AG verbreitert damit
ihre Lieferantenbasis fiir hochqualitative Module und weitet
ihre Systempartnerschaften mit fihrenden Komponentenher-
stellern aus. Die Module sind unter anderem fiir bereits
geplante Projekte in Deutschland und Italien vorgesehen.
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c. 12 Risikobericht

Chancen- und Risikomanagement

Die Markte der S.A.G. Solarstrom AG unterliegen einer standi-
gen Veranderung und erfordern ein vorausschauendes Chan-
cen- und Risikomanagement. Die S.A.G. Solarstrom AG be-
schaftigt sich daher systematisch mit potenziellen Chancen
und Risiken und fordert das risikobewusste Denken und Han-

delnin allen Bereichen der Gruppe. Diese Verankerung macht
das Chancen- und Risikomanagement zu einem integralen
Bestandteil der S.A.G. Solarstrom AG und gewahrleistet des-
sen Einbindungin Entscheidungen. Hierbei verfolgt die Gruppe

das Ziel, bestehende und potenzielle Risiken zu vermeiden
bzw. zu minimieren und sich er6ffnende Chancen wahrzu-
nehmen.

Chancen- und Risikomanagement sind eng miteinander ver-
bunden. Die Verantwortung fir die frithzeitige Identifikation
und Wahrnehmung von Chancen liegt bei den operativ Verant-
wortlichen in den einzelnen Bereichen der Gruppe. Im Chan-
cenmanagement spielt insbesondere die Beurteilung kinfti-
ger Zielmarkte der S.A.G. Solarstrom AG eine wichtige Rolle,

c. Lagebericht
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c. 12 Risikobericht

die vom Vorstand gemeinsam mit dem internationalen Ver-
trieb vorgenommen wird. Die Bereichsverantwortlichen sind
gehalten, regelméafig in ihrem Bereich die Risikolage zu tiber-
prifen, neue Risiken zu identifizieren und bestehende Risiken
aktuell zu bewerten. Das Risikomanagementsystem der S.A.G.
Solarstrom AG analysiert und dokumentiert diese Risiken eng-
maschig und zeitnah bezlglich ihres Umfanges, ihrer Ein-
trittswahrscheinlichkeit und im Hinblick auf mégliche Maf3-
nahmen zu ihrer Abwehr, Abwélzung oder Minimierung.
Aufgrund der Risikobewertungen, der Beobachtung der Ver-
danderungen ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit und Bedeu-
tung ergreift der Konzern Mafinahmen, um identifizierte Risi-
ken zu vermeiden oder zu vermindern bzw. ggf. bewusst
kontrolliert einzugehen. Der Risikokatalog wird regelmafig
Uberprift und angepasst.

Der Risikomanagementausschuss setzt sich aus Fihrungskraf-
ten im Bereich Vertrieb, Recht und Personal, Finanzen, Con-
trolling, Einkauf und Technik sowie aus den Geschéftsfithrern
der Tochtergesellschaften zusammen. Der Risikomanage-
mentausschuss erstellt regelméaBig einen ausfiihrlichen Risi-
kobericht an den Vorstand, der auf dieser Grundlage Aspekte
des Risikomanagements in seinen Sitzungen behandelt. Min-
destens einmal jahrlich unterrichtet der Vorstand den Auf-
sichtsrat mit einem ausfthrlichen Risikobericht; unterjahrig
informiert erihn Gber alle wesentlichen Risiken und Chancen.

Eine zentrale Rolle im Rahmen des Risikomanagements spielt
das Management des Kapitalrisikos. Zum einen verfolgt die
S.A.G. Solarstrom AG hierbei das Ziel, den Fortbestand des
Konzerns zu gewahrleisten, um Riickflisse fir die Aktionare
und Leistungen fir andere an dem Konzern interessierten
Personen zu erreichen. Zum anderen strebt die S.A.G.-Unter-
nehmensgruppe eine optimale Kapitalstruktur an, um die
Kapitalkosten so gering wie moglich zu halten.

Der Uberwachung des Kapitalrisikos dient das Verhéltnis
Netto-Finanzschulden zum Eigenkapital. Die Netto-Finanz-
schulden umfassen verzinsliche Darlehen, Schulden aus Lie-
ferungen und Leistungen sowie sonstige Schulden abziiglich
Zahlungsmittel. Der Nettoverschuldungsgrad stieg aufgrund
der sehr deutlich ausgeweiteten Geschaftstatigkeit von
124,8 % in 2009 auf 324,9 % im Geschéftsjahr 2010.
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Rechnungslegungsbezogenes internes Kontrollsystem
Die S.A.G. Solarstrom AG setzt zur Uberwachung der Ord-
nungsmafigkeit der Rechnungslegung und des Bilanzierungs-
prozesses in der gesamten S.A.G.-Gruppe ein umfassendes
Kontrollsystem ein. Es ist wie folgt aufgebaut:

Die Buchhaltung erfolgt dezentral auf zertifizierten Buchhal-
tungssystemen nach lokalem Recht der jeweiligen Gesell-
schaft (in Deutschland nach dem Handelsgesetzbuch). Auf
einem separaten IT-System wird parallel dazu eine IFRS-Bilan-
zierung nach einheitlichen Bilanzierungsrichtlinien vorgenom-
men. Bei Bedarfwerden bei ambivalenten Bilanzierungssach-
verhalten externe Gutachten eingeholt. Das Treasury erfolgt
zentral in Freiburg. Die Steuerberechnungen fir die lokalen
Gesellschaften werden von externen, unabhangigen Steuer-
beratern erstellt.

Der Rechnungslegungsprozess erfolgt zu festgelegten
Berichtsterminen monatlich, quartalsweise und jahrlich. Die
Einhaltung wird auf Basis eines Abschlusskalenders tber-
wacht. Die Konsolidierung der Einzelabschliisse erfolgt zen-
tral durch die S.A.G. Solarstrom AG in Freiburg, die im Folgen-
den den Konzernabschluss, -lagebericht und -anhang mit den
Einzelgesellschaften abstimmt. Somit soll durchgangig min-
destens ein Vier-Augen-Prinzip gewdhrleistet werden. Das
zentrale Konzernrechnungswesen priift im Prozessverlauf bei
den Einzelgesellschaften mehrfach die ordnungsgemafe
Bilanzierung wie beispielsweise Zugangs- und Folgebewer-
tung von Vermogensgegenstanden oder Schuldposten, als
auch die zeit- und formgerechte Lieferung aller relevanten
Informationen und bilanzierungspflichtigen Geschaftsvorfalle.
Zudem werden Plausibilitdt und Konsistenz zur jeweilig voran-
gegangenen Berichtsperiode gepriift.

Im Konzernrechnungswesen erfolgt die Gesamtkonsoli-
dierung nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsvor-
gaben, darunter auch konzerninterne Geschaftsvorfélle.
Zugriffsrechte-Regelungen in den IT-Systemen verhindern
nachtragliche Buchungen der Einzelgesellschaften nach
Abschluss einer Berichtsperiode. Auch die Berechnung der
latenten Steuern erfolgt zentral in Freiburg.



Trotz dieses umfassenden Kontrollsystems kénnen Erfas-
sungs- oder Bewertungsfehler im Rahmen des Bilanzierungs-
prozesses insbesondere bei sich verdandernden Rahmenbedin-
gungen nicht ausgeschlossen werden. Deshalb wird das
interne Kontrollsystem permanent tiberwacht und weiterent-
wickelt, um dem Vorstand der S.A.G. Solarstrom AG auch
zukinftig angemessene Sicherheit hinsichtlich der Zuverlads-
sigkeit der Finanzberichterstattung und des Konzernabschlus-
ses zu geben.

Einzelrisiken

Im Folgenden informiert die S.A.G. Solarstrom AG (ber rele-
vante strategische, betriebliche und finanzielle Risiken.

Regulatorische Risiken

Die Wirtschaftlichkeit von Photovoltaik-Anlagen hangt in vielen
Landern von staatlichen Férderprogrammen ab. Kurzfristige
Anderungen solcher Programme kénnten die Kalkulationsba-
sis der S.A.G.-Unternehmensgruppe und die Wirtschaftlichkeit
einzelner Projekte gefahrden. Die Gruppe begegnet diesem
Risiko mit einer standigen Beobachtung des regulatorischen
Umfelds und einem engen Dialog mit Entscheidungstragern.
Dennoch ist nicht gewahrleistet, dass solche Verdanderungen
mit genligend zeitlichem Vorlauf angekiindigt werden, um
addquat reagieren zu konnen. In Einzelfallen eréffnen regula-
torische Anderungen jedoch auch kurzfristige Chancen fiir die
S.A.G. Solarstrom AG, wie beispielsweise im Jahresverlauf
2010in Deutschland. Die internationale Aufstellung und wei-
tere Expansion der S.A.G.-Unternehmensgruppe und ihr brei-
tes Leistungsspektrum mindern dieses Risiko noch weiter.

Risiken aus GrofSprojekten

Bei grolen Photovoltaik-Projekten erhéht sich das Risiko fir
die S.A.G. Solarstrom AG, dass das geplante Budget tiberschrit-
ten wird und damit insbesondere im Zusammenhang mit
Stichtagsregelungen zu Forderung von Photovoltaik unge-
plante Verluste anfallen. Das gilt umso mehr, je grofer das Ein-
zelprojekt ist. Um dieses Risiko zu minimieren, hat die S.A.G.
Solarstrom AG umfangreiche Controlling- und Reportingin-
strumente implementiert und tiberwacht alle Projekte engma-
schig. Das Management-Informations-System gewahrleistet
zudem eine zeitnahe Kontrolle der Entwicklungen in allen
Bereichen.
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Beschaffungsmarktrisiken

Die S.A.G. Solarstrom AG ist in ihrer Geschaftstatigkeit auf die
Verfligbarkeit von hochqualitativen Komponenten angewie-
sen. Eine mangelnde Verfuigharkeit von hochqualitativen Kom-
ponenten oder Qualitdtsmangel konnte die Realisierung und
Rentabilitat von Projekten der S.A.G. Solarstrom AG nach-
haltig gefahrden. Die S.A.G.-Unternehmensgruppe begegnet
diesem Risiko mit einer sorgfaltigen Lieferantenauswahl im
Rahmen eines Auditierungsprozesses, einer gezielten Risiko-
streuung sowie durch Systempartnerschaften mit bedeuten-
den Lieferanten. Marktpreisabhdngige Gleitpreise in den Lie-
ferantenvertragen minimieren zudem das Preisrisiko in der
Beschaffung.

Wetterrisiken

Dauerhaft schlechte Witterungsbedingungen kénnen die Fer-
tigstellung von Projekten erheblich verzégern. Inshesondere
bei Stichtagsregelungen hinsichtlich Forderungsbedingun-
gen kann dies einen erheblichen Einfluss auf die Rentabilitat
von Projekten haben, das gilt sowohl fir zum Verkauf
bestimmte Projekte wie auch fiir Anlagen, die fiir den eigenen
Kraftwerksbestand der S.A.G. Solarstrom AG bestimmt sind.
Die zunehmende internationale Prasenz reduziert das Risiko
aus den Wetterverhaltnissen einzelner Regionen deutlich.

Wettbewerbsrisiken

Es besteht das Risiko, dass Strom aus Photovoltaik kiinftig
einem starkeren Wetthewerb gegentiber konventionellen oder
anderen erneuerbaren Energie-Tragern ausgesetzt ist, weni-
ger Forderung erhdlt und sich dadurch die Nachfrage
abschwacht. Aufgrund der historischen Preisentwicklungen
auf dem Strommarkt, der aktuellen Marktprognosen sowie
sinkender Komponentenpreise auf dem Photovoltaik-Markt
ist das Risiko gut einschatzbar und dadurch beherrschbar. Die
S.A.G. Solarstrom AG begegnet diesem Risiko durch ein brei-
tes Angebotsportfolio auch im Servicebereich und durch die
konsequente Verfolgung einer internationalen Expansions-
strategie.

Aufgrund geringer Markteintrittsbarrieren fiir Projektierer ohne
eigene Komponentenfertigung besteht ein Wettbewerbsrisiko
inshesondere hinsichtlich lokaler Wettbewerber in Einzellan-
dern. Die S.A.G. Solarstrom AG begegnet diesem Risiko einer-
seits mit der Rekrutierung lokaler Marktexperten und anderer-
seits mit einem kompromisslos auf Qualitat ausgerichteten
Angebot mit umfangreichen After-Sales-Serviceangeboten.

c. Lagebericht
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Risiken aus Produktmdngeln und Garantien

Produktmangel in den von der S.A.G.-Unternehmensgruppe
verbauten Komponenten oder Leistungen von Subunterneh-
men kénnen aufgrund von Gewahrleistungsanspriichen und
Garantien ein Risiko darstellen. Die von Lieferanten abgege-
benen Gewahrleistungen bleiben zum Teil wesentlich hinter
den gegeniiber Kunden abgegebenen Gewahrleistungen
zurtick, deshalb ware ein Regress bei Lieferanten nicht in
jedem Fall moglich. Eine Regress-Forderung ist dariiber hinaus
nur bei ausreichender Bonitat des Lieferanten beziehungs-
weise Subunternehmers moglich. Sollte ein Rickgriff auf Lie-
feranten oder Subunternehmen im Schadensfall nicht moglich
sein, tragt die S.A.G. Solarstrom AG das Gewahrleistungsrisiko.

Die S.A.G. Solarstrom AG begegnet diesem Risiko, indem sie
zum einen auf die langfristig wirtschaftliche Stabilitat von Lie-
feranten und Subunternehmen achtet, zum anderen aber
auch, indem Ruckstellungen fiir solche Gewédhrleistungsan-
spriiche gebildet werden. Zum 31. Dezember 2010 bestehen
Rickstellungen zur Deckung von Gewdhrleistungsanspriichen
in Hohe von 1.719 T€ (Vorjahr: 1.965 T€).

Wdhrungsrisiken

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-Wahrung gegeniiber dem
Euro ergeben. Da das Unternehmen die meisten Liefer-
kontrakte auf Euro-Basis geschlossen hat, ist dieses Risiko
minimiert. Weitere Wahrungsrisiken kénnten sich aus der
Finanzierung von eigenen Photovoltaik-Anlagen in Fremd-
wahrungsldandern ergeben. Die S.A.G. Solarstrom AG begeg-
net diesem Risiko, indem sie Kredite fiir Anlagen in Fremdwah-
rungslandern in lokaler Wahrung abschlieit. Zudem betreibt
sie ein aktives Wahrungsmanagement unter teilweiser Einbe-
ziehung von Wahrungssicherungsinstrumenten (Devisen-Ter-
mingeschafte und Devisenoptionen).
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Zinsrisiko

Aufgrund vertraglicher Vereinbarungen bestehen fiir Anlagen
und Darlehen der S.A.G.-Unternehmensgruppe keine wesent-
lichen Risiken aufgrund von Zinsanderungen. Hinsichtlich der
Zinsertrdge ergab sich 2010 jedoch ein Zinsrisiko aufgrund
der Anlage der verpfandeten Gelder aus der Wandelanleihe.
Die S.A.G. Solarstrom AG begegnet diesem Risiko mit einer
duBerst konservativen Anlagepolitik und nimmt dabei ange-
sichts des herrschenden niedrigen Zinsniveaus geringere
Finanzertrage in Kauf.

Die Rentabilitat von Photovoltaik-Projekten kann durch die
Zinshohe von bendtigten Zwischenfinanzierungen wahrend
der Bauphase erheblich beeinflusst werden. Die S.A.G. Solar-
strom AG begegnet diesem Risiko, indem sie zur Zwischenfi-
nanzierung verstarkt Finanzmittel aus der im November
2010 begebenen Anleihe einsetzt, um so die Zinskosten zu
minimieren.

Bonitdts- und Ausfallrisiko

In allen Geschaftsbereichen besteht das Risiko, dass Kunden
nicht oder nicht termingerecht zahlen und damit die Zah-
lungsfahigkeit der S.A.G. Solarstrom AG gefahrden. Die Gruppe
begegnet diesem Risiko durch vielféltige Mafinahmen. Dazu
zdhlen die Absicherung von Forderungen durch Warenkredit-
versicherungen, die Einholung von Bonitédtsauskinften vor
Vertragsabschluss sowie ein straffes Forderungsmanagement.
Den Erfolg dieser MaBnahmen dokumentiert der trotz signifi-
kant htherer Umsatzerl6se mit Ausnahme von zwei Gro3pro-
jekten konstant niedrige Forderungsumschlag von 34 Tagen
(2009: 27) im abgelaufenen Geschéftsjahr.

Liquiditdtsrisiko

Die S.A.G. Solarstrom AG hatim Rahmen des Projektgeschafts
im Regelfall einen erheblichen Vorfinanzierungsbedarf, da die
Kunden erst mit Projektfortschritt bzw. nach der technischen
und rechtlichen Abnahme der Projekte den weitaus groften
Teil der Zahlung leisten. Darliber hinaus sehen die Vereinba-
rungen mit Modul-Lieferanten vielfach keinen projektbezoge-
nen Einkauf vor, sodass auch hier ein erheblicher Bedarf ent-
steht. Die S.A.G. Solarstrom AG achtet deshalb in allen
Projekten auf eine genaue Abstimmung des Projektfortschrit-
tes mit dem Zahlungsbedarf aus Modul-Lieferungen und den
verfligharen Finanzmitteln. Es besteht das Risiko, dass man-
gelnde Moglichkeiten zu einer solchen Synchronisation
ebenso wie ein nur beschrankter Zugang zu Vorfinanzierun-
gen die Geschéftstatigkeit von der S.A.G.-Unternehmens-
gruppe empfindlich beeintrachtigen kénnten.

c. Lagebericht
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Im Konzern genief3t daher das zentrale Finanzmanagement
hochste Prioritat. Ein Cashpooling aller inlandischen Tochter-
gesellschaften sowie der Tochtergesellschaften in Italien und
Spanien tragt mafigeblich zu einer Optimierung der Liquidi-
tatsstrome bei. Die S.A.G. Solarstrom AG achtet dartiber hinaus
darauf, iber den zu erwartenden Zahlungsmittelzufluss aus
dem operativen Geschaft weitere liquide Mittel in ausreichen-
dem Umfang vorzuhalten. Dabei nutzt das Unternehmen ver-
schiedene Werkzeuge zur Liquiditatsplanung.

Das Risiko eines nur beschrankten Zugangs zu Vorfinanzie-
rungsmitteln ist durch die zur Verfligung stehenden Finanzmit-
tel derim November 2010 begebenen Anleihe reduziert, den-
noch verfolgt die S.A.G.-Unternehmensgruppe das Ziel,
verlassliche und dauerhafte Projektzwischenfinanzierungen
durch Banken zurealisieren, um eine stabile Grundlage fur die
Projektplanung zu erhalten und um Marktchancen bei der
Projektakquisition nutzen zu kénnen.

Personalrisiko

Der geschéftliche Erfolg der S.A.G. Solarstrom AG beruht auf
dem Know-how, der Erfahrung und dem Engagement aller
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter. Es besteht das Risiko, dass
zum einen Schlisselmitarbeiter das Unternehmen kurzfristig
verlassen und zum anderen die weitere Expansion durch die
mangelnde Verfligbarkeit entsprechend qualifizierter Mitarbei-
ter gehemmt wird. Die S.A.G. Solarstrom AG begegnet diesem
Risiko durch die kontinuierliche Weiterentwicklung der Perso-
nalpolitik und damit einher gehend einer Verbesserung der
Arbeitsbedingungen: Das Unternehmen achtet beispielsweise
aufdie Vereinbarkeit von Familie und Beruf und eine leistungs-
orientierte Vergltung. Gleichzeitig berwacht das Unterneh-
men die Mitarbeiterzufriedenheit in jahrlichen externen Mit-
arbeiterbefragungen, um im Bedarfsfall MaBnahmen in
einzelnen Bereichen ergreifen zu kénnen. Ziel ist eine mini-
mierte Fluktuation und eine hohe Attraktivitat der S.A.G. Solar-
strom AG als Arbeitgeber sowohl bei Bestandsmitarbeitern wie
auch bei potenziellen neuen Mitarbeitern. Partnerschaften
mit Hochschulen sorgen dariiber hinaus fir einen friihen Kon-
takt von hochqualifizierten, kiinftigen Berufseinsteigern mit
der S.A.G.-Unternehmensgruppe. Das Unternehmen geht aus
heutiger Sicht davon aus, dass 2011 und dariiber hinaus
ausreichend qualifizierte Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
sowie Bewerber zur Verfligung stehen.
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Es sind derzeit verninftigerweise keine Risiken erkennbar,
die zu einer dauerhaften, wesentlichen Beeintrachtigung der
Vermogens-, Finanz- oder Ertragslage der S.A.G.-Unterneh-
mensgruppe fuhren und somit bestandsgefdhrdend sein
kénnten. Organisatorisch wurden alle sinnvollen und vertret-
baren Voraussetzungen geschaffen, um bei méglichen Risiko-
situationen frihzeitig informiert zu sein und entsprechend
handeln zu kénnen.

Dennoch konnen die kiinftigen Ergebnisse der S.A.G.-Unter-
nehmensgruppe aufgrund dieser oder anderer Risiken erheb-
lich von den Erwartungen der S.A.G.-Unternehmensgruppe
und des Managements abweichen. Samtliche zukunftsbezo-
genen Angaben in diesem Lagebericht basieren auf aktuellen
Erwartungen und Prognosen zukiinftiger Ereignisse und unter-
liegen einer regelmaBigen Uberpriifung im Rahmen des Risi-
komanagements.
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1. Wirtschaftliches Umfeld:
Konjunkturerholung mit geringerer Dynamik

Die Wachstumsdynamik der globalen Konjunktur wird sich im
Jahr 2011 etwas abflachen und im darauffolgenden Jahr sta-
bil entwickeln. Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) prog-
nostiziert fir das Jahr 2011 ein Wirtschaftswachstum von
4,4 % und fr 2012 von 4,5 %. Die bereits im Berichtsjahr
2010 zu beobachtende Erholung der Weltwirtschaft mit zwei
unterschiedlichen Geschwindigkeiten wird sich auch in den
kommenden beiden Jahren fortsetzen. Die Volkswirtschaften
Chinas und Indiens werden voraussichtlich schwéacher als
2010 expandieren und damit weniger kraftig stimulierende
Impulse fir die Weltwirtschaft liefern, aber weiterhin deutlich
starker expandieren als die anderen Industriestaaten.

Im Euro-Raum werden die konjunkturstimulierenden MaR-
nahmen von staatlicher Seite wegen der notwendigen fiskal-
politischen Konsolidierung weiter an Einfluss verlieren. Der IWF
prognostiziert fir dasJahr 2011 ein Wachstum von 1,5 % und
im darauffolgenden Jahr eine leichte Erhohung auf 1,7 %.
Auch die Volkswirtschaft Spaniens wird auf den Erholungspfad
zurlickkehrenund 2011 um 0,6 % und 2012 um 1,5 % wach-
sen. Das BIP Frankreichs wird auch 2011 um 1,6 % zulegen
und im darauf folgenden Jahr etwas starker um 1,8 % expan-
dieren. Italien wird eine Wachstumsrate von 1,0 % im Jahr
2011 unddann 2012 etwas kraftigerum 1,3 % wachsen. Die
deutsche Volkswirtschaft wird voraussichtlich in den beiden
Jahren 2011 und 2012 im Euro-Raum erneut die hochste
Wachstumsdynamik vorweisen konnen. Das Deutsche Institut
fur Wirtschaftsforschung (DIW) prognostiziert eine Zunahme
des BIPvon 2,2 % im Jahr 2011 und von 2,0 % in den darauf
folgenden zwolf Monaten. Die von Aufholeffekten angetrie-
bene hohe Nachfrage aus den Schwellenldndern nach deut-
schen Investitions- und Konsumgitern bleibt ein wichtiger
Wachstumstreiber, verliert aber voraussichtlich an Schub-
kraft, sodass das Exportwachstum etwas abgebremst wird. Die
Binnennachfrage wird voraussichtlich starker als Antriebs-
kraft fungieren. Die Investitionstatigkeit dirfte vor dem Hinter-
grund der Kapazitatsauslastung und der Finanzierungsbedin-
gungen an Schwung gewinnen wie auch der private Konsum,
der von dem gestdrkten Verbrauchervertrauen und der Ent-
wicklung auf dem Arbeitsmarkt weiter belebt wird.
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2. Branchenumfeld: Weiterhin starkes
zweistelliges Wachstum weltweit

Die Rahmenbedingungen des Photovoltaik-Marktes werden
sich voraussichtlich auch in 2011 weiter andern. Deutlich
erkennbar ist, dass viele europdische Lander dem deutschen
Vorbild gefolgt sind und vermehrt versuchen, Férderungen nur
noch fiir kleinere Dachanlagen zu gewéhren und die Forderun-
gen flr Freiflachenanlagen zurtickzufihren. In Deutschland ist
zum 1.Januar 2011 die Einspeiseverglitung um 13 % gemaf
dem 2010 novellierten EEG gesunken. Dennoch flackerten
schon zum Jahresende 2010 die Diskussionen (ber weitere
Kirzungen auf, nachdem die voraussichtlich sehr hohen
Zubau-Raten fiir 2010 bekannt wurden und die EEG-Umlage
flir2011 auf 3,5 €-Centangehoben wurde. Der Bundesrat hat
am 18.Méarz 2011 auf Basis eines gemeinsamen Vorschlags
des Bundesumweltministeriums und des Bundesverbandes
Solarwirtschaft einervorgezogenen Absenkung der Vergiitung
umbiszu 15 % zum 1.Juli 2011 zugestimmt. Da bereits nach
der derzeit giltigen EEG-Regelung in den Folgejahren in
Abhédngigkeit vom Zubau Kiirzungen bis 21 % moglich sind,
ist auch fur die erste Jahreshalfte 2011 mit einem sehr star-
ken deutschen Markt zu rechnen.

In Italien ist die Einspeisevergitung fir Solarstrom aus Frei-
flachenanlagen mit einer Leistung von bis zu 5 MWp zum Jah-
resanfang 2011 im Mittel um 9,3 % abgesenkt worden, die
Verglitung fir Anlagen tber 5 MWp wurde um 14,2 % gekdirzt.
Bei Dachanlagen lagen die Kirzungen je nach GroBe der
Anlage zwischen 4,75 % und 13,28 %. Alle vier Monate wer-
den die Tarife stufenweise noch weiter gesenkt. Die italieni-
sche Regierung will aufgrund des hohen Zubaus in 2010 mit
deutlichen zusétzlichen Kiirzungen der Einspeisetarife in 2011
reagieren, die im April entschieden werden sollen. Die Kiirzun-
gen werden voraussichtlich bereits zum 1. Juni 2011 in Kraft
treten.

In Frankreich wurde die Einspeisevergiitung zum 10. Marz
2011 erneut drastisch gesenkt und der jahrliche Zubau auf
maximal 500 kWp beschrankt. Sowohl Dachanlagen wie auch
Freiflachenanlagen Giber 100 kWp erhalten nurnoch eine Ver-
glitung von 12 €-Cent pro kWh. Fiir kleine Anlagen wurde die
Einspeiseverglitung um 20 % gesenkt, quartalsweise sollen
jeweils weitere 10 % gekiirzt werden. Vorangegangen war ein
Genehmigungsmoratorium seit Dezember, von dem nur Anla-
gen mit einer Leistung von bis zu 3 kWp ausgenommen waren.

c. Lagebericht
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In Spanien ist die Einspeisevergiitung fir neu errichtete Frei-
flachenanlagen in 2011 um 45 %, fur gréfiere Dachanlagen
um 25 % und ftrkleinere Dachanlagen um 5 % reduziert wor-
den. Zusatzlich hat die spanische Regierung eine Hochststun-
denzahl fur die Einspeisung von Solarstrom festgelegt.

In Tschechien wurde im Dezember 2010 eine Solarsteuer in
Hohe von 26 % auf Ertrdge aus Solaranlagen eingeftihrt, die
rickwirkend auch fiir Anlagen der Baujahre 2009 und 2010
gilt. Die Steuer soll zunachst bis 2013 gelten, es ist jedoch
nicht auszuschlief’en, dass diese Besteuerung dauerhaft blei-
ben wird. Ab Marz 2011 werden zudem nur noch Dachanla-
gen und dachintegrierte Anlagen gefordert. Freiflachenanla-
gen — auch auf Konversionsflachen — sollen nicht mehr
gefordert werden.

In Deutschland wird 2011 mit einem Zubau zwischen
4,0 GWp (EPIA) bis 9,4 GWp (iSuppli) gerechnet. Der tatsach-
liche Zubau wird sicher in erheblichem Maf3e von der weite-
ren politischen Diskussion beeinflusst sein. Trotz der teilweise
erheblichen Kirzungen der Einspeisevergtitung in verschiede-
nen europdischen Landern rechnen Marktexperten nach wie
vor mit einem starken zweistelligen weltweiten Wachstum. Die
Analysten von Sarasin gehen von einem durchschnittlichen
jahrlichen Wachstum bis 2015 von 33 % aus, Photon Consul-
ting rechnet 2013 und 2014 ebenfalls mit einer vergleichba-
ren jahrlichen Wachstumsrate von 39 %. Etwas konservativer
beurteilt iSuppli mit 22 % die durchschnittliche jahrliche
Wachstumsrate. Die Studie ,Solar Generation 6 rechnet
damit, dass bis Ende 2015 weltweit 180 GWp installiert sein
werden, mehr als die Halfte davon in Europa — Ende 2010
waren es voraussichtlich 36 GWp.
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In Frankreich rechnetiSuppli 2011 mit einer nur leichten Stei-
gerung derinstallierten Leistung von 520 auf 550 MWp, EPIA
geht von bis zu 860 MWp aus. Nach den Kiirzungen im Mérz
sind jedoch deutlich niedrigere Zubauraten wahrscheinlicher.
Italien ldsst sich derzeit noch kaum abschétzen, hier gehen die
ersten Prognosen von 1,2 GWp (EPIA) bis 3,9 GWp (iSuppli).
In Spanien bleibt der Markt voraussichtlich auf niedrigem
Niveau. iSuppli beziffert das Zubauvolumen fir 2011 mit
345 MWp, EPIA mit bis zu 500 MWp. In Tschechien rechnet
iSuppli 2011 mit einem Markteinbruch auf nur noch
350 MWp, auch EPIA rechnet mit maximal 425 MWp. Die
USA gelten 2011 gemeinsam mit China als Boomland —
2 GWp sollen 2011 in den USA laut iSuppli und EPIA entste-
hen, in China rund 1 GWp. Interessantes Wachstum weisen
nach den Marktprognosen dariber hinaus Belgien, Bulgarien
und GroRbritannien aus.

Die Komponenten- und Systempreise werden aller Voraussicht
nach weiter sinken. Sarasin rechnet mit Preissenkungen der
Systempreise zwischen 10 und 20 % jahrlich — was in etwa
die Entwicklung in Deutschland in den letzten beiden Jahren
spiegelt, Photon Consulting rechnet nur mit einem jahrlich
durchschnittlichen Preisriickgangvon 5 %. EPIA beschreibt in
der aktuellen Studie ,Solar Generation 6%, dass sich ein rund
22 %-iger Preisriickgang bei jeder Verdopplung der Photovol-
taik-Produktionskapazitaten nachvollziehen lasst. Seit 2005
seien die Preise so um 40 % gesunken, bis 2020 sei mit
einem Preisriickgang bis zu 63 % zu rechnen.

Die weltweiten Wachstumsaussichten fir Photovoltaik bleiben
somit trotz regulatorischer Veranderungen in Einzelmarkten
langfristig sehr positiv.



3. Prognose fiir den Geschiftsverlauf
in den Jahren 2011 und 2012

Die S.A.G.-Unternehmensgruppe ist seit 2007 schnell, robust
und nachhaltig gewachsen. Das Umsatzwachstum lag 2009
bei knapp 57 % und 2010 bei 32 %. Das Tempo des Wachs-
tums wird sich voraussichtlich in 2011 und 2012 aufgrund
der zuvor beschriebenen Marktveranderungen und Herausfor-
derungen etwas verlangsamen. Die S.A.G.-Unternehmens-
gruppe strebt bei einer weiterhin positiven Ergebnisentwick-
lung jedoch auch fiir 2011 und 2012 ein Umsatzplus von
jahrlich mindestens 20 % an.

Flir 2011 erwartet die S.A.G.-Unternehmensgruppe konkret
einen Umsatz zwischen 260 und 280 Mio. € und ein EBIT zwi-
schen 16 und 18 Mio. €. Dieses Ziel soll insbesondere durch
die weitere internationale Expansion und den Ausbau des
Servicegeschaftes erreicht werden. Der tiberwiegende Anteil
desfiir2011 und 2012 erwarteten Umsatz- und EBIT-Wachs-
tums wird wie bisher von den Geschéftsbereichen Projektie-
rung und Anlagenbau sowie Anlagenbetrieb und Services
getragen, wahrend in den brigen Geschaftsbereichen ein
Wachstum auf einem konstant positiven, aber niedrigerem
Niveau erwartet wird. Der Umsatzanteil in Deutschland wird
mittelfristig unter 40 % sinken.

Deutschland, Italien und Frankreich sind fiir die S.A.G.-Unter-
nehmensgruppe 2011 Kernmarkte. In Deutschland sollen
2011 vorbehaltlich der Verfligbarkeit der Projektfinanzierung
unter anderem ein 23-MWp-Projekt auf den Dédchern eines
Logistikdienstleisters und in Italien in der Region Venedig ein
48-MWp-Freiflachenprojekt umgesetzt werden. Auch in Frank-
reich werden nach den aktuellen Planungen eine Anzahl
bereits genehmigter Projekte, darunter Neubauten landwirt-
schaftlicher Hallendacher oder auch Dachsanierungen, umge-
setzt. In den USA soll nicht nur das Geschaft der Service-Toch-
ter meteocontrol North America, Inc. zligig auf- und ausgebaut
werden, sondern gleichzeitig werden Chancen und Risiken fiir
die profitable und zeitnahe Umsetzung von Photovoltaik-Pro-
jekten in den USA exploriert, die zu den zukinftigen Boom-
markten auf dem weltweiten Markt fir Photovoltaik gehort.
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Weitere Markte, darunter beispielsweise GroBbritannien, Bel-
gien, Bulgarien oder die Tlrkei, werden intensivvon der S.A.G.
Solarstrom AG hinsichtlich eines méglichen Markteintritts son-
diert und bewertet.

Die Prognose steht unter der Pramisse, dass Komponenten
und qualifiziertes Fachpersonal wie bisher in einer dem
Wachstum angemessenen Menge zur Verfiigung stehen und
dass die Unternehmensgruppe weiterhin die fiir das Wachs-
tum erforderlichen Finanzierungsmittel erhalt. Hier zieht die
S.A.G.-Unternehmensgruppe neben ausgeweiteten Betriebs-
mittel- und Projektfinanzierungen auch Finanzierungen des
starken Wachstums (ber den Kapitalmarkt in Erwdgung,
jedoch immer unter Berticksichtigung, dass solche Finanzie-
rungsinstrumente den Unternehmenswert fiir alle Aktionare
langfristig zu steigern in der Lage sind. Der Vorstand geht
davon aus, dass zur Erreichung dieses Ziels ausreichend finan-
zielle Mittel aus den zuvor beschriebenen Finanzierungsfor-
men zur Verfigung stehen werden. Weitere wachstumsbeein-
flussende Faktoren sind die wirtschaftlichen, politischen und
gesetzlichen Rahmenbedingungen in den Absatzmarkten der
S.A.G.-Unternehmensgruppe, Einflisse von Wetter- und
Umweltbedingungen sowie steuerliche und technische
Aspekte. Dabei sind die oben genannten wachstumsbeeinflus-
senden Faktoren auch fiir die Prognose 2012 und fiir die Fol-
gejahre relevant.

Die S.A.G.-Unternehmensgruppe hat sich in letzten Jahren auf-
grund ihrer internationalen Ausrichtung, ihrer Flexibilitat und
ihres technischen Know-hows in ihrem Wachstum robust
gegeniiber lokalen Marktverdnderungen gezeigt. Das erdffnet
der Gruppe auch zukinftig weitreichende Chancen. Insbe-
sondere die langjahrige Erfahrung als Dachanlagenspezialist
kommt der S.A.G. Solarstrom AG in einem wettbewerbsinten-
siven europdischen Markt, der die Férderung von Photovoltaik
zunehmend auf Dachanlagen fokussiert, zugute. Die umfang-
reiche Wertschopfungskette bietet zudem auch in zunehmend
gesdattigten Markten langfristige Geschéaftschancen durch
Anlagentiberwachung, -wartung und Repowering. Gleichzeitig
hat die S.A.G. Solarstrom AG in den letzten Jahren nachdriick-
lich eine profitable und nachhaltige internationale Expansions-
strategie verfolgt, die auch in den Folgejahren die Basis fiir
weiteres positives Umsatz- und Ergebniswachstum sein wird.

c. Lagebericht
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d. Bericht zur Unternehmensfuhrung /
Corporate Governance Bericht

Die S.A.G. Solarstrom AG hat sich zu einer transparenten und
verantwortlichen Unternehmensfiihrung verpflichtet, die den
Unternehmenswert nachhaltig steigert. Die Grundsatze des
Deutschen Corporate Governance-Kodex werden deshalb von
Vorstand und Aufsichtsrat regelmaBig in ihren Sitzungen the-
matisiert, zuletzt in der Sitzung vom 29. Dezember 2010, und
sind fir Vorstand und Aufsichtsrat wichtige Leitschnur in der
Unternehmensfiihrung. Aufgrund der Unternehmensgrofie
und speziellen Gegebenheiten weichen Vorstand und Auf-
sichtsratin wenigen begriindeten Fallen von den Vorschlagen
des Kodex ab. Auch diese Abweichungen werden regelmafig
in den Sitzungen tberprift. Nachfolgend berichten Vorstand
und Aufsichtsrat Uber die Corporate Governance des Unter-
nehmens. Der Bericht beinhaltet auBerdem Ausfiihrungen
gemaf § 289a Absatz 1 HGB iber die Unternehmensfiihrung.

Wichtigstes Organ der S.A.G. Solarstrom AG ist die Hauptver-
sammlung. Sie wahlt den Aufsichtsrat und entscheidet Gber
wesentliche unternehmerische Manahmen, die Entlastung
von Vorstand und Aufsichtsrat sowie Giber die Gewinnverwen-
dung auf Basis des vom Vorstand vorgelegten Jahres- und Kon-
zernabschlusses. Jede Aktie gewahrt eine Stimme in der
Hauptversammlung. Nicht stimmberechtigt sind Aktien, die
das Unternehmen selbst halt.

Der Vorstand, der sich zurzeit aus drei Personen zusammen-
setzt und immer gemeinsam tagt, leitet die S.A.G. Solarstrom
AG eigenverantwortlich und folgt dabei zu jeder Zeit dem
Unternehmensinteresse. Der Vorstand ist fiir die Entwicklung
der Unternehmensstrategie und deren Umsetzung in Abstim-
mung mit dem Aufsichtsrat verantwortlich. Er sorgt zudem fiir
ein angemessenes Risikomanagement und -controlling, das
regelmafig auf Wirksamkeit tberprift wird. Auch die Einhal-
tung samtlicher gesetzlicher Bestimmungen obliegt dem Vor-
stand. Eine Geschaftsordnung regelt die jeweiligen Zustdndig-
keiten der Vorstande.

Der Aufsichtsrat besteht entsprechend § 9 Abs. 1 der Satzung
der S.A.G. Solarstrom AG aus drei Mitgliedern, die von der
Hauptversammlung gewahlt werden. Der Aufsichtsrat bestellt
und entldsst, berat und tberwacht den Vorstand und istin alle
Entscheidungen eingebunden, die eine grundlegende Bedeu-
tung fur die S.A.G. Solarstrom AG haben. Er ist auBerdem fur
die Ausgestaltung eines addaquaten Vorstandsvergiitungssys-
tems verantwortlich, das dem Kodex entsprechend langfristig
ausgerichtete, erfolgsorientierte Vergiitungsbestandteile ent-
halt. Der Aufsichtsratsvorsitzende koordiniert die Arbeit des
Gremiums und halt laufend Kontakt mit dem Vorstandsvorsit-
zenden, um mit diesem die Strategie und wichtige Eckpunkte
in der Geschaftsentwicklung zu besprechen und den Vorstand
zu beraten. Zu seinen Aufgaben gehort auBerdem die Uber-
wachung des Risikomanagements und Beratung mit dem Vor-
standsvorsitzenden hinsichtlich neuer moglicher Risiken. Auf-
grund der Grofle des Aufsichtsrats mit nur drei Personen
verzichtet der Aufsichtsrat auf die Bildung von Ausschissen
und tagt jeweils gemeinsam.

Vorstand und Aufsichtsrat arbeiten eng und vertrauensvoll
zum Wohl der Unternehmensgruppe zusammen. Laut Sat-
zung der S.A.G. Solarstrom AG wird der Aufsichtsrat bei allen
Geschaften von grundlegender Bedeutung konsultiert. Das
betrifft inshesondere Entscheidungen und Manahmen, die
die Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage der S.A.G. Solar-
strom AG und des Konzerns signifikant verandern. Satzungs-
dnderungen sind nach §§ 133 und 179 AktG und § 21 der Sat-
zung nur mit Zustimmung der Hauptversammlung moglich —
ausgenommen sind hiervon Satzungsanderungen, die nur die
Fassung betreffen. Im Berichtszeitraum wurde gemaf
Beschluss der Hauptversammlung vom 28. Juni 2010 eine
Satzungsanderung zur Anpassung an das Gesetz zur Umset-
zung der Aktionarsrechterichtlinie (ARUG) vorgenommen.
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Wichtiger Bestandteil der Corporate Governance ist fir die
S.A.G. Solarstrom AG eine transparente Informationspolitik.
Alle neuen relevanten Informationen und Tatsachen werden
immer zeitnah, bei méglicherweise kursrelevanten Sachver-
halten unverziglich, auf der Internetseite der S.A.G. Solar-
strom AG verdffentlicht. So stellt die S.A.G. Solarstrom AG die
Gleichbehandlung aller Aktiondrinnen und Aktiondre sicher.
Die Internetseite beinhaltet im Bereich Investor Relations
auBerdem unter anderem samtliche Geschafts- und Zwischen-
berichte, die aktuelle sowie historische Corporate Governance
Erklarungen, das Jahrliche Dokument, samtliche Veroffentli-
chungen des Geschéftsjahres sowie Satzung und Wertpapier-
prospekt.

Als wichtigste zusammenfassende Informationsquelle dient
der Geschaftsbericht mit dem Konzernabschluss. Die S.A.G.
Solarstrom AG verdffentlicht aber zusatzlich wahrend des
Geschaftsjahres Quartalsberichte in deutscher und englischer
Sprache, um eine zeitnahe Information der Aktionarinnen und
Aktiondre Uber den Geschéftsverlauf sicherzustellen. Die
Bilanzierung erfolgt jeweils unter Beachtung derinternationa-
len Rechnungslegungsstandards (IFRS).

Die S.A.G. Solarstrom AG hat Diversitdt als eines ihrer Unter-
nehmensprinzipien verankert. Das beinhaltet die gleichbe-
rechtige Forderung von qualifizierten Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter unterschiedlicher Nationalitaten im In- und Aus-
land. Von den aktuell 185 Mitarbeitern sind 51 Frauen und
134 Manner. In der ersten Fihrungsebene ohne Vorstand
und Aufsichtsrat, in denen zurzeit keine Frau vertreten ist,
sind es eine Frau und 14 Manner. Aufgrund des hohen Anteils
von Ingenieurberufen mit einem generell sehr geringen
Frauenanteil von unter 10 % und des derzeit starken Unter-
nehmenswachstums ist es der S.A.G.-Unternehmensgruppe
derzeit noch nicht méglich, den Frauenanteil in Fihrungspo-
sitionen gezielt mithilfe von Forderprogrammen zu steigern.
Zurzeit steht im Rahmen der expansiven Unternehmensstra-
tegie die Sicherung qualifizierter Fachkrafte an erster Stelle —
unabhangigvon Geschlecht oder Nationalitat. Dennochist es
erklartes Ziel der S.A.G. Solarstrom AG, den Anteil von weib-
lichen Fiihrungskraften zu erhéhen.
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Der Aufsichtsrat ist so zusammengesetzt, dass seine Mitglie-
derinsgesamt (iber die zur ordnungsgemafien Wahrnehmung
der Aufgaben erforderlichen Kenntnisse, Fahigkeiten und fach-
lichen Erfahrungen verfligen. Der Aufsichtsrat wird konkrete
Ziele flr seine kiinftige Zusammensetzung und Altersgrenzen
der Gremiumsmitglieder beschlieBen. Grundsatzlich bertick-
sichtigt der Aufsichtsrat in seiner Zusammensetzung die unter-
nehmensspezifische Situation, die internationale Tatigkeit
des Unternehmens, potentielle Interessenskonflikte und Diver-
sitat. Die angemessene Beteiligung von Frauen soll insbeson-
dere durch die Kandidatenauswahl bei Erganzungs- oder Neu-
wahlen des Aufsichtsrats gewdhrleistet werden, bei der Frauen
verstarkt berticksichtigt werden sollen.

Zur Corporate Governance der S.A.G. Solarstrom AG haben
Vorstand und Aufsichtsrat am 29. Dezember 2010 die fol-
gende Entsprechenserklarung gemaft § 161 AktG abgege-
ben. Die Abweichungen vom Kodex wurden im Vergleich zum
Vorjahr von neun auf sieben begriindete Ausnahmen redu-
ziert:

Die S.A.G. Solarstrom AG bekennt sich seit jeher zu einer ver-
antwortungsvollen und auf die Wertschdpfung ausgerichteten
Geschaftspolitik. Die S.A.G. Solarstrom AG richtet sich nach
den gesetzlichen und satzungsgemafien Bedingungen guter
und verantwortungsvoller Fithrung und Kontrolle der Gesell-
schaft und den mit ihr verbundenen Unternehmen.

Vorstand und Aufsichtsrat bekennen sich zu einer wertorien-
tierten Unternehmensfiihrung und zu einer Kontrolle des Kon-
zerns, die den Unternehmenswert nachhaltig steigern und die
Pflichten gegentiber den Aktionaren betonen.

Fireine gute Corporate Governance ist die uneingeschrankte
Achtung der Aktionarsinteressen, eine klare Definition und
Abgrenzung der Aufgaben zwischen Vorstand und Aufsichts-
rat, Offenheit in der Kommunikation, eine informative und
einheitliche Rechnungslegung, sowie ein aktuelles und aus-
sagekraftiges Berichtswesen fiir die S.A.G. Solarstrom AG
selbstverstandlich.
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rstand und Aufsichtsrat der S.A.G. Solarstrom AG, (v.l.

Entsprechenserkldarung

Vorstand und Aufsichtsrat der S.A.G. Solarstrom AG erkldren
hiermit, dass den vom Bundesjustizministerium im amtlichen
Teil des elektronischen Bundesanzeigers bekannt gemachten
Empfehlungen der Regierungskommission Deutscher Corpo-
rate Governance Kodex in der jeweils aktuellen Version im
Wesentlichen entsprochen wurde und wird.

Folgende Empfehlungen wurden und werden nicht bzw. in
abgewandelter Form angewandt:

Ziffer 2.3.2: Die Einberufung der Hauptversammlung mit-
samt den Einberufungsunterlagen wird nicht an alle Finanz-
dienstleister, Aktiondre und Aktiondrsvereinigungen auf elek-
tronischem Wege ibermittelt, da die erforderlichen Angaben
bei der S.A.G. Solarstrom AG nicht vorliegen. Interessenten
haben jedoch jederzeit die Moglichkeit, die Unterlagen tiber
die Homepage der Gesellschaft herunter zu laden.

och, Dr. Karl Kuhlmann, Dr. Peter W. Heller, Dr. Markus Haggeney und Oliver Giinther

Ziffer 4.2.5: Die Offenlegung der Vergiitung des Vorstands
erfolgte im Geschaftsbericht fiir das Jahr 2009 nicht in einem
Vergitungsbericht als Teil des Corporate Governance Berich-
tes, sondern im Anhang. Fir das Jahr 2010 ist eine entspre-
chende Berichterstattung im Anhang vorgesehen.

Ziffer 5.3: Es findet keine Ausschussbildung innerhalb des
Aufsichtsrats statt, da der Aufsichtsrat aus drei Mitgliedern
besteht und an einer Beschlussfassung gemafd § 108 Abs. 2
AktG auf jeden Fall alle Aufsichtsratsmitglieder teilnehmen
mussen. Entsprechend besteht kein Prifungsausschuss (Zif-
fer 5.3.2.) und auch kein Nominierungsausschuss (Ziffer
5.3.3.).

Ziffer 5.2: Der Aufsichtsratsvorsitzende der S.A.G. Solar-
strom AG ist demzufolge auch kein Vorsitzender von Aus-
schiissen, die Vorstandsvertrage behandeln und die Aufsichts-
ratssitzungen vorbereiten.
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Ziffer 5.4.3 Satz 3: Zur Neuwahl des Aufsichtsrats in der
Hauptversammlung 2008 wurden den Aktiondren keine Kan-
didatenvorschlage fir den Aufsichtsratsvorsitz bekannt gege-
ben. Dies soll bei zukiinftigen Wahlen geschehen.

Ziffer 5.4.6 Abs. 1 Satz 3: Die Satzung sieht, anders als im
Kodexvorgesehen, keine hohere Vergiitung des stellvertreten-
den Aufsichtsratsvorsitzenden im Vergleich zum einfachen
Aufsichtsratsmitglied vor. Da bei einem dreikopfigen Auf-
sichtsrat flr den stellvertretenden Aufsichtsratsvorsitzenden
und fir das einfache Aufsichtsratsmitglied ein vergleichbarer
Arbeitsaufwand besteht, wird dem stellvertretenden Aufsichts-
ratsvorsitzenden eine Verglitung gewahrt, die der Verglitung
des einfachen Aufsichtsratsmitgliedes entspricht. Da keine
Ausschisse bei der Gesellschaft bestehen, werden bei der Ver-
gltung der Mitglieder des Aufsichtsrats auch der Vorsitz und
die Mitgliedschaft in Ausschiissen nicht beriicksichtigt.

d. Bericht zur Unternehmensfiihrung / Corporate Governance Bericht

Ziffer 5.4.6 Absatz 3: Die Offenlegung der Vergiitung des
Aufsichtsrats erfolgte im Geschaftsbericht fiir das Jahr 2009
nichtin einem Vergiitungsbericht als Teil des Corporate Gover-
nance Berichtes, sondern im Anhang. Fir das Jahr 2010 ist
eine entsprechende Berichterstattung im Anhang vorgese-
hen.

Freiburgi. Br., 29. Dezember 2010
Vorstand und Aufsichtsrat der S.A.G. Solarstrom AG
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e Konzern-Jahresabschluss
Geschaftsjahr 2010

e. 1 Konzern-Gesamtergebnisrechnung fir 2010

Anhang,

inT€ siehe Ziffer 2010 2009
Umsatzerlose 6. 201.032 152.885
Bestandsveranderung unfertiger Erzeugnisse 7. 51.975 1.383
Sonstige betriebliche Ertrage 7. 2.740 2.269
Materialaufwand 8. -202.765 -128.685
Personalaufwand 9. -10.775 -8.137
Abschreibungen 10. -2.206 -1.489
Sonstige betriebliche Aufwendungen 11. -26.879 =-9.740
Betriebsergebnis (EBIT) 13.122 8.486
Anteil am Gewinn von assoziierten Unternehmen 71 86
Anteil am Verlust/Gewinn von Gemeinschaftsunternehmen -159 127
Ubrige Beteiligungsertrige 185 0
Finanzertrage 1.638 1.898
Finanzierungsaufwendungen -4.831 -2.755
Finanzergebnis 12. -3.096 -644
Ergebnis vor Steuern (EBT) 10.026 7.842
Ertragsteueraufwand 14. -3.769 -109
Konzernjahresergebnis 6.257 7.733
Sonstiges Ergebnis
Wahrungsumrechnungsdifferenzen 286 0
Gesamtkonzernergebnis 6.543 7.733
in€
Ergebnis je Aktie 15.

Unverwdssertes Ergebnis je Aktie 0,55 0,64

Verwdssertes Ergebnis je Aktie 0,45 0,51
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e. 2 Konzern-Bilanz zum 31. Dezember 2010

Anhang, 31. Dezember
inT€ siehe Ziffer 2010 2009
Aktiva
Langfristige Vermdgenswerte
Immaterielle Vermogenswerte 16.
Lizenzen, Rechte und Software 753 771
Geschafts- oder Firmenwert 1.625 1.625
2.378 2.396
Sachanlagen 17.
Grundstiicke und Bauten 567 581
Technische Anlagen und Maschinen 28.787 29.983
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschdftsausstattung 928 764
30.282 31.328
Finanzanlagen 18.
Beteiligungen 2.902 767
Anteile an Gemeinschaftsunternehmen 9.959 1.805
Anteile an assoziierten Unternehmen 2.092 2.053
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 12.913 12.219
27.866 16.844
Langfristige Forderungen und sonstige Vermogenswerte 19. 2.806 25.996
Aktive latente Steuern 1.842 2.999
65.174 79.563
Kurzfristige Vermdgenswerte
Vorrdte 20.
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 29.565 9.953
Unfertige Erzeugnisse 55.624 3.649
Geleistete Anzahlungen 2.245 2.961
87.434 16.563
Forderungen und sonstige Vermogenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 22. 67.147 13.883
Forderungen aus Fertigungsauftragen 23. 7.776 13.753
Sonstige Vermogenswerte 24, 11.507 2.291
Ertragsteuerforderungen 278 295
86.708 30.222
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 25. 9.810 7.221
183.952 54.006
249.126 133.569
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Anhang, 31. Dezember
inT€ siehe Ziffer 2010 2009
Passiva
Gezeichnetes Kapital 32.019 31.433
Kapitalriicklage 13.779 13.779
Wahrungsdifferenzen 312 26
Eigene Anteile -4.243 -1.699
Konzernbilanzgewinn 10.481 5.338
Gesamtsumme Eigenkapital 26. 52.348 48.877
Langfristige Schulden
Anleihen 29. 34.488 10.321
Verzinsliche Darlehen 30. 26.390 14.052
Passive latente Steuern 1.380 111
Sonstige langfristige Schulden 0 8
27. 62.258 24.492
Kurzfristige Schulden

Ertragsteuerverbindlichkeiten 31. 3.729 3.413
Sonstige Riickstellungen 32. 2.369 2.615
Verzinsliche Darlehen 33. 47.084 2.966

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Verbindlichkeiten 34. 81.338 51.206
134.520 60.200
Gesamtsumme Schulden 196.778 84.692
249.126 133.569
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e. 3 Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung 2010

Gezeichnetes Kapitalriicklage Wahrungs-  Eigene Anteile  Konzernbilanz- Summe
inT€ Kapital differenzen gewinn (-verlust) Eigenkapital
Stand 1. Januar 2009 31.433 13.779 26 0 -2.395 42.843
Konzernergebnis 0 0 0 0 7.733 7.733
Sonstiges Ergebnis
Wahrungsumrechnungs-
differenzen 0 0 0 0 0 0
Gesamtkonzernergebnis 0 0 0 0 7.733 7.733
Erwerb eigener Aktien 0 0 0 -1.699 0 -1.699
Stand 31. Dezember 2009 31.433 13.779 26 -1.699 5.338 48.877
Stand 1. Januar 2010 31.433 13.779 26 -1.699 5.338 48.877
Konzernergebnis 0 0 0 0 6.257 6.257
Sonstiges Ergebnis
Wahrungsumrechnungs-
differenzen 0 0 286 0 0 286
Gesamtkonzernergebnis 0 0 286 0 6.257 6.543
Kapitalerhthung 586 0 0 0 0 586
Erwerb eigener Aktien 0 0 0 =-2.544 0 -2.544
Ausschiittung Dividende 0 0 0 0 -1.114 -1.114
Stand 31. Dezember 2010 32.019 13.779 312 -4.243 10.481 52.348
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e. 4 Konzern-Kapitalflussrechnung 2010

inT€ 2010 2009
EBIT 13.122 8.486
Abschreibungen 2.206 1.489
Buchgewinne/-verluste bei Anlagenabgéngen 0 36
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage =274 -2.193
Veranderung des Vermdgens -127.374 -1.701
Veranderung der langfristigen Schulden (ohne Finanzkredite) -8 -134
Veranderung der kurzfristigen Schulden (ohne Finanzkredite) 29.362 12.274
Gezahlte Zinsen -3.138 -2.160
Erhaltene Zinsen 359 1.065
Gezahlte/erhaltene Ertragsteuern -1.011 =272
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit -86.756 16.890
Freigewordene Finanzmittel aus dem Wegfall der Besicherung 862 740
Gebundene Finanzmittel aus der Zufiihrung der Besicherung -1.556 =212
Verdanderung aus Dritten gewahrte Kredite und Darlehen 12.900 -3.057
Verdnderung langfristiger Forderungen 0 39
Einzahlung von assoziierten Unternehmen 185 15
Auszahlungen fiir Investitionen in das immaterielle Anlagevermogen -250 -185
Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermdgen -531 -13.395
Einzahlungen aus dem Abgang von Anlagevermdgen 64 0
Auszahlungen fiir den Erwerb von Gesellschaften und sonstigen Geschéftseinheiten 0 -672
Auszahlungen fiir den Erwerb von Eigenkapital anderer Unternehmen (assoziierte Unternehmen) 0 -3.000
Einzahlung aus der VerduBerung von anderen Unternehmen (assoziierte Unternehmen) 0 1.400
Cashflow aus Investitionstatigkeit 11.674 -18.327
Auszahlungen aus der Tilgung von Finanzkrediten -12.234 -3.854
Einzahlungen aus der Aufnahme von Finanzkrediten 68.690 10.446
Einzahlung aus der Emission einer Anleihe 25.000 0
Riickzahlung Wandelanleihe -296 0
Auszahlung zum Erwerb eigener Aktien -2.544 -1.699
Gewinnausschiittung an Anteilhaber -1.114 0
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 77.502 4.893
Nettoverdnderung von Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteldquivalenten 2.420 3.456
Wechselkursbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds 169 -61
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 7.221 3.826
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 9.810 7.221

Zusammensetzung des Finanzmittelfonds
Fliissige Mittel 9.810 7.221
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 9.810 7.221
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e. 5 Konzern-Anhang zum 31. Dezember 2010

1. Allgemeine Informationen

Gegenstand der S.A.G. Solarstrom AG und ihrer Tochtergesell-
schaftenist die Planung, die Herstellung und Finanzierung, der
Erwerb, der Betrieb und der Vertrieb von Anlagen und Anlagen-
teilen sowie die Produktion und der Vertrieb von Energie, fer-
ner 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 StraBe 5,
79111 Freiburgi. Br,, ist einein Deutschland gegriindete Aktien-
gesellschaft, deren Aktien neben der Notierung im Segment
M:Access der Borse Miinchen seit dem 9. Juli 2010 im Gene-
ral Standard der Frankfurter Wertpapierbdrse in den Handel
einbezogen sind. Sie ist im Handelsregister des Amtsgerich-
tes Freiburgi. Br. (Deutschland) unter der Nummer HRB 5646
eingetragen.

Der Vorstand der S.A.G. Solarstrom AG hat den Konzernab-
schluss und den Konzernlagebericht zum 31. Dezember 2010
am 25. Marz 2011 aufgestellt und zur Vorlage an den Auf-
sichtsrat freigegeben.
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2. Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsitze

Die wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden,
die bei der Erstellung des vorliegenden Konzernabschlusses
angewendet wurden, sind im Folgenden dargestellt. Die
beschriebenen 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 gemaf
§ 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 Berticksichti-
gung der Interpretationen (IFRIC, SIC) erstellt.

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

Der Konzernabschluss umfasst die Konzern-Bilanz, die Kon-
zern-Gesamtergebnisrechnung, die Konzern-Kapitalfluss-
rechnung, die Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung
und den Konzernanhang.

Die Erstellung des Konzernabschlusses erfolgt grundsatzlich
unter Anwendung des Anschaffungskostenprinzips mit Aus-
nahme der Bewertung von derivativen Finanzinstrumenten
sowie teilweise flir zur VerduBerung gehaltene Vermogens-
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.

DerKonzernabschluss wurde in Euro aufgestellt. Aus Griinden
der Ubersichtlichkeit werden alle Betrdge — soweit nicht
anders vermerkt — in Tausend Euro (T€) angegeben.
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Anderungen der Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden und Angaben

Nachfolgend werden Anderungen von Standards und Interpre-
tationen und deren Anwendungspflicht sowie die sich hieraus
ergebenden Auswirkungen auf den Konzernabschluss darge-
stellt.

a) Interpretationen und Standards, fiir die im Geschdftsjahr
2010 eine erstmalige Anwendungspflicht besteht

Standards (IAS/IFRS), Titel Vorstehende Anderung Voraussichtliche Auswirkungen
Interpretationen (IFRIC) im S.A.G.-Konzern
Anderung des IFRS 2 Anteilsbasierte Vergiitungstrans- Neue Regelungen hinsichtlich ~ Keine
und des IFRIC 11 aktionen mit Barausgleich inner- der Bilanzierung von erhaltenen
halb einer Unternehmensgruppe Giitern oder Dienstleistungen
Anderung des IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatzund  Neue Regelungen bei der Keine

Bewertung - zuldssige Grundge- Bilanzierung von Grund-
schéfte im Rahmen von Siche-  geschéften
rungsbeziehungen

[FRIC12 Dienstleistungskonzessions- Neue Regelungen bei der Keine
vereinbarungen Vergabe von Auftragen an private
Betreiber
IFRIC15 Vertrdge tiber die Errichtungvon  Neue Regelungen hinsichtlich ~ Keine
Immobilien der Zuordnung von Vereinbarun-
gen zu IAS 11 oder IAS 18
IFRIC16 Absicherung einer Nettoinvesti-  Neue Regelungen zur Bestim- Keine
tion in einen auslandischen mung des Risikos in einem aus-
Geschaftsbetrieb landischen Geschéftsbetrieb
IFRIC17 Sachdividenden an Eigentiimer  Neue Regelungen hinsichtlich ~ Keine

der Bilanzierung von Sachaus-
schiittungen an Eigentiimer

IFRIC18 Ubertragungen von Vermogens-  Neue Regelungen hinsichtlich ~ Keine
werten durch einen Kunden der Bilanzierung von Ubertragun-
gen von Vermogenswerten durch
Kunden
Improvements IFRS (April 2009)  Kleinere Anderungen an IFRS 2,  Kleinere Anderungen an den Keine wesentlichen
IFRS 5, IFRS 8, 1AS 1,1AS 7, 1AS  genannten Standards und Inter-
17, 1AS 18, IAS 36, IAS 38, pretationen

IAS 39, IFRIC9 und IFRIC 16

e. Konzern-Jahresabschluss Geschéftsjahr 2010 6 7



e. 5 Konzern-Anhang zum 31. Dezember 2010

b) Interpretationen und Standards, deren Anwendungs-
pflicht in der Zukunft liegt

Standards (IAS/IFRS), Titel Anwendungspflicht  Vorzeitige Ubernahme durch  Auswirkungen auf
Interpretationen (IFRIC im S.A.G.-Konzern-  Anwendungim EU erfolgt den S.A.G.-Konzern
abschlussabdem  S.A.G.-Konzern abschluss
Geschaftsjahr
Anderung des IFRS 7 Finanzinstrumente: 2012 Nein Nein Zusatzliche
Angaben Angabepflichten

bei Ausbuchung
von finanziellen

Vermdgenswerten
IFRS 9 Finanzinstrumente: 2013 Nein Nein Anderungen der
Klassifizierung und bisherigen Bewer-
Bewertung tungskategorien
Anderungen des IAS 12 Latente Steuern: 2012 Nein Nein Keine
Realisierung zu
Grunde liegender
Vermdgenswerte
Anderung des IAS 24 Angaben iiber Bezie- 2011 Nein Ja Vereinfachung der
hungen zu nahe ste- Angabepflichten
henden Unternehmen und neue
und Personen Definitionen
Anderung des IAS 32 Finanzinstrumente: 2012 Nein Ja Keine
Darstellung: wesentlichen
Einstufung von Anderungen
Bezugsrechten erwartet
Anderung des IFRIC 14 Vorauszahlungenim 2011 Nein Ja Keine
Rahmen von Mindest- wesentlichen
dotierungsverpflich- Anderungen
tungen erwartet
IFRIC19 Tilgung finanzieller ~ 2011 Nein Ja Keine
Verbindlichkeiten
mit Eigenkapital-
instrumenten
Improvements to IFRS Kleinere Anderungen Im Wesentlichen  Nein Nein Keine
(Mai 2010) an einer Mehrzahl ab odernach 2011 wesentlichen
von Standards: Anderungen
IFRS 1, IFRS 3, IFRS 7, erwartet

IAS 1, IAS 21, 1AS 28,
IAS 31, IAS 34 und
IFRIC13
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2.2 Konsolidierungsgrundsatze
a) Tochtergesellschaften

Der Konzernabschluss umfasst neben der Muttergesellschaft
die auf den gleichen Stichtag aufgestellten Jahresabschliisse
von 8 (Vorjahr: 5) inlandischen und 22 (Vorjahr: 16) auslan-
dischen Tochtergesellschaften.

Die Abschliisse der Tochtergesellschaften werden unter An-
wendung einheitlicher Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden zum gleichen Bilanzstichtag aufgestellt wie der
Abschluss der Muttergesellschaft.

Tochtergesellschaften sind alle Unternehmen, bei denen der
Konzern die Moglichkeit hat, die Kontrolle tiber die Finanz- und
Geschaftspolitik auszuiiben, regelmaBig begleitet von einem
Stimmrechtsanteil von mehr als 50 %. Tochtergesellschaften
werden von dem Zeitpunkt an in den Konzernabschluss ein-
bezogen (Vollkonsolidierung), an dem die Kontrolle auf den
Konzern ibergegangen ist. Sie werden zu dem Zeitpunkt end-
konsolidiert, an dem die Kontrolle endet.

Die Bilanzierung von Unternehmenszusammenschliissen
erfolgt nach der Erwerbsmethode gemaB IFRS 3 (Unterneh-
menszusammenschlisse). Die Anschaffungskosten des
Erwerbs entsprechen dem beizulegenden Zeitwert der hin-
gegebenen Vermogenswerte, der ausgegebenen Eigenkapital-
instrumente und der entstandenen bzw. ibernommenen
Schulden zum Transaktionszeitpunkt. Die Anschaffungsne-
benkosten werden als Aufwand erfasst. Im Rahmen eines
Unternehmenszusammenschlusses identifizierbare Vermo-
genswerte, Schulden und Eventualschulden werden bei der
Erstkonsolidierung mit ihren beizulegenden Zeitwerten zum
Erwerbszeitpunkt bewertet, unabhéngig vom Umfang der Min-
derheitenanteile. Der Uberschuss der Anschaffungskosten
des Erwerbs tber den Anteil des Konzerns an dem zum bei-
zulegenden Zeitwert bewerteten Nettovermogen wird als
Geschéfts- oder Firmenwert angesetzt. Wenn die Anschaf-
fungskosten geringer sind als der beizulegende Zeitwert der
tibernommenen identifizierbaren Vermogenswerte und Schul-
den, wird der Unterschiedsbetrag direkt in der Gesamtergeb-
nisrechnung erfasst.
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Der Verkauf von Projektgesellschaften (Share Deal) wird wie
ein vergleichbarer unmittelbarer Verkauf von Photovoltaik-
Anlagen (Asset Deal) abgebildet, weil diese Transaktionen
integraler Bestandteil des Hauptgeschafts der S.A.G.-Unter-
nehmensgruppe sind. Dadurch wird ihre Vermogens-, Finanz-
und Ertragslage zutreffend dargestellt. Dies bedeutet: Der Ver-
kaufspreis der Anteile zuziglich der abgehenden Schulden
abzlglich abgehender Forderungen der Projektgesellschaft
wird als Umsatzerlos, der Buchwert der abgehenden Photo-
voltaik-Anlagen als Materialaufwand ausgewiesen. Fiir gege-
benenfalls zurlickbleibende Restbeteiligungen gilt der Saldo
der anteiligen Konzernbuchwerte der durch den Verkauf aus-
scheidenden Vermogenswerte und Schulden als Anschaf-
fungskosten.

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 Geschaftsvorfallen zwischen konsolidierten
Gesellschaften werden eliminiert. Bei Vorhandensein unrea-
lisierter Verluste wird dies jedoch als Indikator zur Notwendig-
keit der Durchfiihrung eines Wertminderungstests fiir den
betroffenen Vermogenswert gesehen. Die Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden von Tochtergesellschaften wurden, falls
erforderlich, an die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
des Konzerns angepasst.

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 Griin-
dung mit den Anschaffungskosten bewertet. In den Folgepe-
rioden werden diese um die nach dem Erwerb eingetretenen
Anderungen des Reinvermdgens des Unternehmens wie z. B.
die anteiligen Jahresergebnisse und Gewinnausschittungen,
erhdht bzw. vermindert.

Ein Gemeinschaftsunternehmen beruht auf einer vertrag-
lichen Vereinbarung, in der der Konzern und auf3enstehende
Parteien eine wirtschaftliche Tatigkeit in Form einer Kapitalge-
sellschaft durchfithren, die einer gemeinschaftlichen Fithrung
unterliegt.
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Dachanlage, Lagerhalle, Alicante, Spanien, 569 kWp
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Assoziierte Unternehmen sind diejenigen Unternehmen, auf
die der Konzern einen mafigeblichen Einfluss ausiibt, aber
keine Kontrolle besitzt. Der maBgebliche Einfluss wird regel-
mafig unterstellt, wenn ein Stimmrechtsanteil zwischen 20 %
und 50 % besteht.

Der Anteil des Konzerns an Gewinnen und Verlusten von
Gemeinschaftsunternehmen und von assoziierten Unter-
nehmen wird vom Zeitpunkt des Erwerbes an in der Gesamt-
ergebnisrechnung erfasst, der Anteil an Veranderungen 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 Gemeinschaftsunternehmen
oderam Verlust des assoziierten Unternehmens den Buchwert
der Beteiligung Ubersteigt, werden weitere Verluste in der
Gesamtergebnisrechnung nur dann erfasst, wenn eine recht-
liche Verpflichtung zum Ausgleich der Verluste besteht bezie-
hungsweise Zahlungen fiir das Gemeinschaftsunternehmen
oder das assoziierte Unternehmen geleistet werden.

Nicht realisierte Gewinne aufgrund von Transaktionen zwi-

schen dem Konzern und den Gemeinschaftsunternehmen
oderden assoziierten Unternehmen werden in Hohe des Kon-
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zernanteils an dem Gemeinschaftsunternehmen oderan dem
assoziierten Unternehmen eliminiert. Bei Vorhandensein
unrealisierter Verluste wird dies jedoch als Indikator zur Not-
wendigkeit der Durchfiihrung eines Wertminderungstests fiir
den betroffenen Vermégenswert 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 (in der Regel beglei-
tet durch einen Anteil von weniger als 20 %) auf ein assozi-
iertes Unternehmen werden die verbleibenden Anteile an den
assoziierten Unternehmen mit ihrem beizulegenden Zeitwert
gemaR IAS 39 bewertet. Sofern ein beizulegender Zeitwert
nicht ermittelt werden kann, wird zu fortgeftihrten Anschaf-
fungskosten gemaf IAS 39 bewertet. Unterschiede zum Buch-
wert nach der Equity-Methode werden als Gewinn oder Ver-
lust erfasst. Weiterhin werden Erlése aus dem Abgang der
tibrigen Anteile an dem assoziierten Unternehmen und deren
Buchwert als Gewinn oder Verlust unter den sonstigen betrieb-
lichen Ertrdgen oder den sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen erfasst.



2.3 Verdnderungen des Konsolidierungskreises
a) Erwerb und Griindung von Gesellschaften

Mit Gesellschaftsvertrag vom 2. Marz 2010 wurde die S.A.G.
Solarkraftwerke GmbH, Freiburgi. Br., gegriindet. Das gezeich-
nete Kapital der Gesellschaft betragt 25 T€ und wird zu 100 %
von der S.A.G. Solarstrom AG, Freiburg i. Br., gehalten. Der
Gegenstand des Unternehmens ist die Planung, der Erwerb,
die Errichtung und der Betrieb von regenerativen Energieer-
zeugungsanlagen, z. B. Photovoltaik-Anlagen, sowie die Pro-
duktion und der Vertrieb von Energie.

Mit Gesellschaftsvertragvom 21. Juli 2010 griindete die S.A.G.
Solarstrom AG zusammen mit der Solibra Solar Solutions
GmbH die Aurumsole GmbH. Das gezeichnete Kapital der
Gesellschaft betragt 25 T€. Die S.A.G. Solarstrom AG hat im
Dezember 2010 die Anteile der Solibra Solar Solutions GmbH,
Lahnstein, an der Aurumsole GmbH erworben und ist zum
Stichtag mit 100 % am Kapital an der Aurumsole GmbH
beteiligt. Der Gegenstand des Unternehmens ist die Planung,
der Erwerb, die Errichtung und der Betrieb von regenerativen
Energieerzeugungsanlagen, z. B. Photovoltaik-Anlagen, sowie
die Produktion und der Vertrieb von Energie. Mit Kaufvertrag
vom 30. November 2010 erwarb die Aurumsole GmbH wie-
derum 100 % der Anteile an der Enersol s.r.l,, Italien, von der
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Solibra GmbH, Lahnstein, zu einem Kaufpreis von 21.600 T€.
Der Gegenstand des Unternehmens ist die Planung, der
Erwerb, die Errichtung und der Betrieb von regenerativen Ener-
gieerzeugungsanlagen, z. B. Photovoltaik-Anlagen, sowie die
Produktion und der Vertrieb von Energie.

Mit Gesellschaftsvertragvom 17. Mdrz 2010 wurde die S.A.G.
Solaire France SAS, Toulouse, Frankreich, gegriindet. Das
gezeichnete Kapital der Gesellschaft betragt 10 T€ und wird
zu 100 % von der S.A.G. Solarstrom AG, Freiburg i. Br., ge-
halten. Der Gegenstand des Unternehmens ist die Planung,
Finanzierung, Entwicklung, Beschaffung, Bau, Betrieb und
Vermarktung von Photovoltaik-Anlagen oder Teilen von
Photovoltaik-Anlagen, Produktion und Verkauf von Energie.

Mit Kaufvertrag vom 13. Oktober 2010 erwarb die S.A.G.
Solarstrom AG, Freiburg i.Br., 100 % der Anteile an der Solar-
park Kamenicna s.r.0., Kamenicna, Tschechien, zu einem Kauf-
preisvon 1.314 T€. Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft
betragt 200 TCZK (entspricht 8 T€). Die Gesellschaft ist die
Betreibergesellschaft des Solarparks Kamenicna, Tschechien.
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Mit Kaufvertrag vom 25. Oktober 2010 erwarb die S.A.G.
Solarstrom AG, Freiburg i. Br., 100 % der Anteile an der Vor-
ratsgesellschaft KAZ Holding AG, Baar, Schweiz, zu einem
Kaufpreis von 36 T€. Die Gesellschaft wurde im Rahmen einer
Zwischenfinanzierung eines italienischen Projektes erworben.

Mit Kaufvertrag vom 25. Oktober 2010 erwarb die KAZ Hol-
ding AG, Baar, Schweiz, wiederum 100 % der Anteile an der
Vorratsgesellschaft RSP Holding AG, Engelberg, Schweiz, zu
einem Kaufpreis von 31 T€. Die Gesellschaft wurde im Rah-
men einer Zwischenfinanzierung eines italienischen Projektes
erworben.

Mit Kaufvertrag vom 11. November 2010 erwarb die TAU
Ingenieria Solar S.L., Madrid, Spanien, 100 % der Anteile an
der Fotovoltaica TERS.L., Alicante, Spanien, zu einem Kaufpreis
von 325 T€. Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft betragt
3 T€. Die Gesellschaft ist die Projektgesellschaft fiir einen
Solarstrompark in Alicante.

Mit Gesellschaftsvertrag vom 19. November 2010 wurde die
Serenissima Immobiliare s.r.l, Mailand, Italien, gegriindet.
Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft betragt 10 T€ und
wird zu 100 % von der S.A.G. Solarstrom AG, Freiburg i. Br.,
gehalten. Die Gesellschaft wurde im Rahmen eines Grundsti-
ckerwerbes fir ein italienisches Projekt gegriindet.

Mit Gesellschaftsvertrag vom 6. Dezember 2010 wurde die mc
Beteiligungsgesellschaft mbH, Freiburg i. Br., gegriindet. Das
gezeichnete Kapital der Gesellschaft betragt 25 T€ und wird
zu 100 % von der S.A.G. Solarstrom AG, Freiburg i. Br., gehal-
ten. Gegenstand des Unternehmens ist die Beteiligung an ande-
ren Unternehmen im In- und Ausland sowie das Halten von die-
sen und der Verkauf dieser Unternehmensbeteiligungen.

Mit Gesellschaftsvertrag vom 29. Dezember 2010 wurde die
meteocontrol North America, Inc., Wilmington, USA, gegriindet.
Das gezeichnete Kapital der Gesellschaft war zum Bilanzstich-
tag noch nicht einbezahlt, belduft sich jedoch im Jahr 2011
auf 10 TUSD. Die Gesellschaft wird zu 100 % von der mc Betei-
ligungsgesellschaft mbH, Freiburg i. Br., gehalten. Der Gegen-
stand des Unternehmens ist die Planung, Finanzierung, Ent-
wicklung, Beschaffung, Bau, Betrieb und Vermarktung von
Photovoltaik-Anlagen oder Teilen von Photovoltaik-Anlagen.
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b) Verduferung von Gesellschaften

Die S.A.G. Solarstrom AG hat mit einem Investoram 2. Dezem-
ber 2010 einen Kaufvertrag tber die VerduBerung von je
85 % der Anteile an der Energia Rinnovabile s.r.l., und an der
Energy Power s.r.l., abgeschlossen. Der Kaufpreis betrug ins-
gesamt 11.009 T€.

Mit Gesellschaftsvertrag vom 6. Dezember 2010 wurde die
Solarpark Spaichingen GmbH & Co. KG, Freiburg . Br., gegriin-
det. Das Kommanditkapital von 1 € ist vollstandig eingezahlt.
Der Gegenstand des Unternehmens ist der Erwerb, die Errich-
tung und der Betrieb von Photovoltaik- und Solaranlagen im
In- und Ausland. Personlich haftende Gesellschafterin (Kom-
plementarin) ist die S.A.G. Solarstrom Beteiligungsgesellschaft
mbH, Freiburg i. Br.,, die keinen Kapitalanteil an der Gesell-
schaft halt. Kommanditistin zum Zeitpunkt der Griindung war
die S.A.G. Solarstrom AG, Freiburg i. Br., die 100 % der Kapi-
talanteile an der Gesellschaft hielt. Mit dem Kauf und Abtre-
tungsvertrag vom 30. Dezember 2010 verdufierte die S.A.G.
Solarstrom AG 100 % ihrer Anteile.

Voll konsolidierte Tochtergesellschaften:

1. Januar Zugange / Abgédnge 31.Dezember
Anzahl 2010  Griindungen 2010
Inland 5 4 1 8
Ausland 16 8 2 22
Gesamt 21 12 3 30



Erwerb von Gesellschaften und
sonstigen Geschdftseinheiten

Im Geschaftsjahr 2010 wurden mehrere Erwerbe vorgenom-
men. Aufgrund von Wesentlichkeitsaspekten wurden die
Erwerbe des Geschaftsjahres nachfolgend zusammengefasst.

Die Vermdgenswerte und Schulden, die direkt mit dem Erwerb
der im Geschaftsjahr 2010 konsolidierten Gesellschaften
tbernommen wurden, werden in nachstehender Tabelle
zusammengefasst dargestellt:

Erfasste Betrage fiir jede Hauptgruppe von erworbenen
Vermogenswerten und iibernommenen Schulden
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Im Wesentlichen handelt es sich um Vorrate fir die Enersol
s.r.l. Buchwert: 7.27 3 T€, beizulegender Zeitwert: 28.875 T€)
und Verbindlichkeiten (Buchwert: 7.941 T€, beizulegender
Zeitwert: 7.941 T€).

Buchwert  beizulegender Zeitwert
inT€ inT€
Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente 113 113
Immaterielle Vermogenswerte (auer Firmenwert) 0 0
Sachanlagen 0 0
Finanzanlagen 0 0
Aktive latente Steuern 2 2
Vorrdte 7.431 30.740
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0 0
Sonstige Vermogenswerte 813 813
Summe Vermdgenswerte 8.359 31.668
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Verbindlichkeiten 8.218 8.218
Darlehen 0 0
Eventualverbindlichkeiten 0 0
Passive latente Steuern 0 0
Summe Schulden 8.218 8.218
Nettovermdgen 141 23.450
Firmenwert 0
Forderungen

Bruttobetrage der vertraglichen Forderungen
davon sind uneinbringlich

Die erworbenen Unternehmen trugen O T€ zum Umsatz und
—92 T€ zum Gewinn des Konzerns im Zeitraum vom 13. Okto-
ber 2010 biszum 31. Dezember 2010 bei. Waren die Erwerbe
bereits am 1. Januar 2010 erfolgt, hétte sich der Konzernum-
satz um O T€ und das Konzernjahresergebnis vor Gewinnver-
teilung um —16 T€ verdndert.

Der Kaufpreis fiir das erworbene Nettovermoégen wurde in
Hohe von 23.303 T€ durch Zahlungsmittel und 147 T€ durch
eingegangene Schulden finanziert. Die Transaktionskosten
beliefen sich auf 120 T€.
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e. 5 Konzern-Anhang zum 31. Dezember 2010

DerKonsolidierungskreis des S.A.G. Solarstrom Konzerns setzt
sich zum 31. Dezember 2010 aus folgenden Unternehmen

zusammen:
Beteiligung  Eigenkapital Ergebnis
Nr.  Unternehmen in% inT€ inT€
S.A.G. Solarstrom AG, Freiburg . Br. 52.170 204
1 S.A.G. Solarstrom Vertriebsgesellschaft mbH, Freiburg i. Br. 100 7.820 4.890
2 S.A.G. Solarstrom Beteiligungsgesellschaft mbH, Freiburg . Br. 100 -1 6
3 S.A.G. Solarkraftwerke GmbH, Freiburgi. Br. 100 25 0
4 Aurumsole GmbH, Freiburg i. Br. 100 -59 -84
5 meteocontrol GmbH, Augsburg 100 1.434 0
6 mc Beteiligungs GmbH, Freiburg . Br. 100 24 -1
7 S.A.G. Technik GmbH, Freiburg i. Br. (ehemalig: mc Moers GmbH, Moers) 100 33 0
8 Solarpark Rain GmbH & Co. KG, Freiburg . Br. 100 4.343 -54
9 S.A.G. Solarstrom AG, Signau, Schweiz 100 938 114
10  KAZ Holding AG, Baar, Schweiz 100 76 -4
11 RSP Holding AG, Engelberg, Schweiz 100 78 -2
12 S.A.G. Solarstrom Handels- und Betriebsgesellschaft mbH,
Satteins, Osterreich 100 682 24
13 TAU Ingenieria Solar S.L., Madrid, Spanien 100 -58 -1.477
14  Solares Casagrande S.L., Madrid, Spanien 100 874 -6
15  Fotovoltaica TER S.L., Alicante, Spanien 100 -9 -7
16  GIF Ingenieros Asociados S.L., Murcia, Spanien 100 96 88
17  Espejo Inversiones Solares 1 S.L., Madrid, Spanien 100 2 -1
18  PaymarAvante S.L., Madrid, Spanien 100 12 4
19 Amand Energias S.L., Madrid, Spanien 100 -1 -4
20 S.A.G. Solar Italia s.r.l., Mailand, Italien 100 440 285
21 Cielos.r.l., Salerno, Italien 100 3 -6
22 Loretos.r.l., Mailand, Italien 100 1 -7
23 Mares.r.l., Salerno, Italien 100 3 -6
24 Venezias.r.l., Mailand, Italien 100 12 2
25  Serenissima Immobiliare s.r.l., Mailand, Italien 100 3 -7
26 Enersols.r.l., Rovigo, Italien 100 -80 -90
27  S.A.G. Solarstrom Czech s.r.0., Prag, Tschechien 100 1.941 99
28  Solarpark Kamenicna s.r.o0., Kamenicna, Tschechien 100 3 -4
29  S.A.G. Solaire France SAS, Toulouse, Frankreich 100 -201 =211
30  meteocontrol North America, Inc., Wilmington, USA 100 0 0
Nach der Equity—Methode bilanzierte Unternehmen:
1 Solarstrompark Gut Erlasee GmbH & Co. KG, Freiburg i. Br. 30,67 2.927 -151
2 Solar Stribro s.r.0., Mrakov, Tschechien 50 16.285 -635
3 S.A.G. Intersolaire SAS, Mulhouse, Frankreich 50 -45 -95

Die Angaben wurden nach jeweiligem Landesrecht ermittelt.
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2.4 Fremdwdhrungsumrechnung
a) Funktionale Wéhrung

Der Konzernabschluss wird in Euro, der Funktional- und Dar-
stellungswahrung der S.A.G. Solarstrom AG aufgestellt. Jedes
Unternehmen innerhalb des Konzerns legt seine eigene funk-
tionale Wahrung fest. Die im Abschluss des jeweiligen Unter-
nehmens enthaltenen Posten werden unter Verwendung die-
ser funktionalen Wahrung bewertet.

Die funktionale Wahrung der in der Schweiz ansdssigen
Geschaftsbetriebe S.A.G. Solarstrom AG, Signau, der KAZ Hol-
ding AG, Baar, und der RSP Holding AG, Engelberg, ist der
Schweizer Franken (CHF). Die funktionale Wahrung der in
Tschechien ansassigen Geschéftsbetriebe S.A.G. Solarstrom
Czech s.r.0., Prag, Solar Stribro s.r.0., Mrakov, sowie fiir Solar-
park Kamenicna s.r.o., Kamenicna ist die Tschechische Krone
(CZK). Die funktionale Wahrung des auslandischen Geschafts-
betriebs meteocontrol North America, Inc., Wilmington, USA,
ist der US-Dollar (USD).

Zum Bilanzstichtag werden die Vermogenswerte und Schul-
dendieser Tochtergesellschaften in die Darstellungswahrung
der S.A.G. Solarstrom AG zum Stichtagkurs umgerechnet. Die
Umrechnung der Ertrage und Aufwendungen dieser Tochter-
gesellschaften erfolgt zum gewichteten Durchschnittskurs des
Geschaftsjahres. Die bei der Umrechnung entstehenden Wah-
rungsdifferenzen werden als separater Posten des Eigenkapi-
tals erfasst. Bei VerduBerung eines ausldandischen Geschafts-
betriebs wird der im Eigenkapital fir diesen auslandischen
Geschaftsbetrieb erfasste kumulative Betrag erfolgswirksam
aufgeldst.
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b) Transaktionen sowie Vermégenswerte und Schulden

Fremdwdahrungstransaktionen werden zundchst zu dem am
Tag des Geschéftsvorfalls giiltigen Kassakurs in die funktionale
Wahrung umgerechnet. Monetare Vermoégenswerte und Schul-
den in einer Fremdwahrung werden zu jedem Stichtag unter
Verwendung des Stichtagkurses in die funktionale Wahrung
umgerechnet. Alle Wahrungsdifferenzen werden erfolgswirk-
sam erfasst. Nicht-monetdre Posten, die mitihrem beizulegen-
den Zeitwert in einer Fremdwahrung bewertet werden, werden
mit dem Kurs umgerechnet, der zum Zeitpunkt der Ermittlung
des beizulegenden Zeitwerts glltig war. Jegliche im Zusam-
menhang mit dem Erwerb eines auslandischen Geschaftsbe-
triebs entstehenden Geschéfts- oder Firmenwerte und jegliche
am beizulegenden Zeitwert ausgerichtete Anpassung der
Buchwerte der Vermogenswerte und Schulden, die aus dem
Erwerb dieses auslandischen Geschaftsbetriebs resultieren,
werden als Vermagenswerte und Schulden des ausléandischen
Geschaftsbetriebs bilanziert und zum Stichtagkurs umgerech-
net.

Die fir die Wahrungsumrechnung zugrunde liegenden Wech-
selkurse haben sich im Verhaltnis zu einem Euro wie folgt ver-
andert:
Fremdwahrung pro 1 € Schweizer Franken  Tschechische Krone
Stichtagskurs

31. Dezember 2010 1,2468 25,2947
31. Dezember 2009 1,4836 26,4730
Durchschnittskurs

2010 1,3838 25,3346
2009 1,5105 26,4550

Die Angaben fiir den US-Dollar unterbleiben, da in 2010 keine Salden in dieser
Wéhrung umgerechnet wurden.
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e. 5 Konzern-Anhang zum 31. Dezember 2010

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 Herstellungskos-
ten abziglich kumulierter planmaBiger Abschreibungen und
kumulierter Wertminderungsaufwendungen angesetzt.

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

Die Buchwerte der Sachanlagen werden auf Wertminderung
tberprift, sobald Indikatoren daftir vorliegen, dass der Buch-
wert eines Vermogenswerts seinen erzielbaren Betrag unter-
schreitet.

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

Fir die beschriebenen Sachanlagen liegen folgende Nutzungs-
dauern zu Grunde:

Nutzungsdauer
in Jahren
Gebaude Grundstiicke und Bauten 33

EDV-Hardware Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschaftsausstattung 3

Mietereinbauten Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschaftsausstattung 4

Biiroeinrichtungen Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschaftsausstattung 10

Photovoltaik-Anlagen  Technische Anlagen und

Maschinen 25
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2.6 Immaterielle Vermogenswerte
a) Geschdfts- oder Firmenwerte

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

b) Sonstige immaterielle Vermégenswerte

Einzeln erworbene immaterielle Vermégenswerte werden
beim erstmaligen Ansatz zu Anschaffungskosten bewertet.
Die Anschaffungskosten eines immateriellen Vermogenswer-
tes, der bei einem Unternehmenszusammenschluss erworben
wurde, entsprechen seinem beizulegenden Zeitwert zum
Erwerbszeitpunkt. Nach erstmaligem Ansatz werden immate-
rielle Vermogenswerte mit ihren Anschaffungskosten ange-
setzt, abzilglich jeder kumulierten Abschreibung und aller
kumulierten Wertminderungsaufwendungen. Kosten fiir selbst
geschaffene immaterielle Vermdgenswerte werden mit Aus-
nahme von aktivierungspflichtigen Entwicklungskosten
erfolgswirksam in der Periode erfasst, in der sie anfallen.

Fir die beschriebenen immateriellen Vermégenswerte liegen
folgende Nutzungsdauern zu Grunde:

Nutzungsdauer
in Jahren

Lizenzen, Rechte und Immaterielle
Software Vermdgenswerte 3 bis5



2.7 Leasingverhaltnisse

Leasingverhaltnisse, bei denen ein wesentlicher Anteil der
Chancen und Risiken, die mit dem Eigentum am Leasingob-
jekt verbunden sind, beim Leasinggeber verbleibt, werden als
Operating-Leasingverhaltnisse klassifiziert. Im Zusammen-
hang mit einem Operating-Leasingverhaltnis geleistete Zah-
lungen werden linear tber die Dauer des Leasingverhéltnis-
sesin der Gesamtergebnisrechnung erfasst. Leasingvertrage,
bei denen der Konzern die wesentlichen Risiken und den Nut-
zen aus dem Eigentum am Leasingobjekt tragt, werden als
Finanzierungsleasing klassifiziert. Vermogenswerte aus Finan-
zierungsleasing werden zu Beginn der Laufzeit des Leasing-
verhdltnisses mit dem niedrigeren Wert aus beizulegendem
Zeitwert des Leasingobjekts und Barwert der Mindestleasing-
zahlungen aktiviert. In gleicher Hohe wird eine Leasingverbind-
lichkeit unter den langfristigen Verbindlichkeiten passiviert.
Jede Leasingrate wird in einen Zins- und einen Tilgungsanteil
aufgeteilt, so dass die Leasingverbindlichkeit konstant verzinst
wird. Der Zinsanteil der Leasingrate wird aufwandswirksamin
der Gesamtergebnisrechnung erfasst. Das unter einem Finan-
zierungsleasing gehaltene Sachanlagevermogen wird ber
den kiirzeren der beiden folgenden Zeitraume abgeschrieben:
die wirtschaftliche Nutzungsdauer des Vermogenswerts oder
die Laufzeit des Leasingverhaltnisses.

Bei der S.A.G. Solarstrom AG liegen keine Finanzierungs-
leasingvertrage vor.
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2.8 Wertminderung von nicht finanziellen
Vermogenswerten

Vermogenswerte, die eine unbestimmte Nutzungsdauer
haben, zum Beispiel Geschafts- oder Firmenwerte, werden
nicht planmaBig abgeschrieben; sie werden mindestens ein-
mal jahrlich und bei Eintritt eines Triggering Events auf Wert-
minderungsbedarf hin geprift und zu Anschaffungskosten
abziglich kumulierter Wertminderungen angesetzt. Fiir 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 planmasigen Abschreibung unter-
liegen, werden auf Wertminderungsbedarf geprift, wenn ent-
sprechende Ereignisse bzw. Anderungen der Umsténde anzei-
gen, dass der Buchwert ggf. nicht mehr erzielbar ist. Ein
Wertminderungsverlust wird in Hohe des den erzielbaren
Betrag (ibersteigenden Buchwertes erfolgswirksam erfasst.
Der erzielbare Betrag ist der hohere Betrag aus dem beizule-
genden Zeitwert des Vermogenswerts abziiglich der Verauf3e-
rungskosten und dem Nutzungswert. Fiir den Werthaltigkeits-
test werden Vermogenswerte auf der niedrigsten Ebene
zusammengefasst, fir die Cashflows separat identifiziert wer-
den konnen (Zahlungsmittel generierende Einheiten). Wenn
der Grund fir einen frither erfassten Wertminderungsverlust
entfallen ist, erfolgt, soweit zuldssig, eine Zuschreibung auf die
um planmagige Abschreibungen fortgefiihrten Anschaffungs-
oder Herstellungskosten.
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2.9 Finanzielle Vermdgenswerte
1. Kategorisierung

Der Konzern kategorisiert seine finanziellen Vermogenswerte
in folgende Kategorien: erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte, Kredite und
Forderungen, bis zur Endfalligkeit gehaltene finanzielle Vermo-
genswerte und zur VerduRerung verflighare finanzielle Vermo-
genswerte. Die Kategorisierung ist abhangig vom Zweck, zu
dem ein finanzieller Vermoégenswert 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 Profitand
Loss)

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Vermo-
genswerte sind finanzielle Vermogenswerte, die zu Handels-
zwecken gehalten eingestuft werden. Ein finanzieller Vermo-
genswert wird dieser Kategorie zugeordnet, wenn er prinzipiell
mit kurzfristiger Verkaufsabsicht erworben wurde. Derivate
gehoren ebenfalls dieser Kategorie an. Sowohl die Erstbewer-
tung also auch die Folgebewertung erfolgt zum beizulegenden
Zeitwert. Vermogenswerte dieser Kategorie werden bei posi-
tivem Marktwert als kurzfristige Vermogenswerte und bei
negativem Marktwert als kurzfristige Verbindlichkeiten ausge-
wiesen. Gewinne oder Verluste aus finanziellen Vermogens-
werten, die zu Handelszwecken gehalten werden, werden
erfolgswirksam erfasst. Von der Option, Finanzinstrumente
zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten, wird kein Gebrauch
gemacht.
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b) Kredite und Forderungen (Loans and Receivables)

Kredite und Forderungen sind nicht-derivative finanzielle Ver-
mogenswerte mit festen oder bestimmbaren Zahlungen, die
nicht in einem aktiven Markt notiert sind. Die Erstbewertung
der Kredite und Forderungen erfolgt zum beizulegenden Zeit-
wert. Nach der erstmaligen Erfassung werden die Kredite und
Forderungen zu fortgefiihrten Anschaffungskosten unter
Anwendung der Effektivzinsmethode abzlglich etwaiger Wert-
minderungen bewertet. Gewinne und Verluste werden im Peri-
odenergebnis erfasst, wenn die Kredite und Forderungen aus-
gebucht 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 Vermodgenswerte. Kredite und Forderungen werden
unter den kurzfristigen Vermogenswerten ausgewiesen, auer
ihre Falligkeit ist spater als zwolf Monate nach dem Bilanz-
stichtag. Dann werden sie unter den langfristigen Vermogens-
werten ausgewiesen.

¢) Bis zur Endfélligkeit gehaltene finanzielle
Vermdégenswerte (Held to Maturity)

Nicht-derivative finanzielle Vermdgenswerte mit festen oder
ermittelbaren Zahlungsbetragen und festen Falligkeitstermi-
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 Erstbe-
wertung dieser finanziellen Vermagenswerte erfolgt zum bei-
zulegenden Zeitwert. Nach ihrer erstmaligen Erfassung werden
bis zur Endfalligkeit gehaltene Finanzinvestitionen zu fortge-
fihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektiv-
zinsmethode bewertet. Gewinne und Verluste werden im
Periodenergebnis erfasst, wenn die Finanzinvestitionen aus-
gebucht oder wertgemindert sind, sowie im Rahmen von
Amortisationen.

e. Konzern-Jahresabschluss Geschéaftsjahr 2010
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e. 5 Konzern-Anhang zum 31. Dezember 2010

d) ZurVerduBerung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte
(Available for Sale)

Zur VerauBerung verflighare Finanzinvestitionen sind nicht-
derivative finanzielle Vermogenswerte, die als zur Verdue-
rung verfugbar kategorisiert und nicht in eine der drei vorste-
hend genannten Kategorien eingestuft sind. Die Erstbewertung
dieser finanziellen Vermogenswerte erfolgt zum beizulegen-
den Zeitwert. Nach der erstmaligen Bewertung werden zur Ver-
duBerung gehaltene finanzielle Vermégenswerte zum beizu-
legenden Zeitwert bewertet. Nicht realisierte Gewinne und
Verluste werden direkt im Eigenkapital erfasst. Wenn ein sol-
cher finanzieller Vermogenswert ausgebucht wird oder wert-
gemindert ist, wird der zuvor direkt im Eigenkapital erfasste
kumulierte Gewinn oder Verlust erfolgswirksam erfasst. Die
Kategorie umfasst sonstige originare finanzielle Vermogens-
werte. Sie werden unter den langfristigen Vermdgenswerten
ausgewiesen, aufSer der Konzern beabsichtigt, das Invest-
ment in einem Zeitraum von weniger als zwé6lf Monaten nach
dem Bilanzstichtag zu verkaufen.

Anteile an nicht bérsennotierten Gesellschaften werden mit
ihren Anschaffungskosten folgebewertet, da fir diese Ge-
sellschaften kein aktiver Markt besteht und sich die beizu-
legenden Zeitwerte mit vertretbarem Aufwand nicht ermitteln
lassen.
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2. Erfassung und Bewertung

Derivate werden zum Handelstag, alle tibrigen finanziellen Ver-
mogenswerte zum Erfillungstag eingebucht. Der Handelstag
ist der Tag, an dem der Konzern die Verpflichtung zum Kauf
oder Verkauf eines Vermdgenswertes eingegangen ist. Der
Erflllungstag 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 Erloschen
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 uberprift zu jedem Bilanzstichtag, ob es objek-
tive Anhaltspunkte fiir eine Wertminderung von finanziellen
Vermogenswerten gibt. Bestehen objektive Anhaltspunkte
dafir, dass eine Wertminderung bei zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten bilanzierten finanziellen Vermégenswerten ein-
getreten ist, ergibt sich die Hohe des Wertminderungsverlus-
tes als Differenz zwischen dem Buchwert des Vermogenswerts
und dem Barwert der erwarteten kinftigen Cashflows (mit
Ausnahme erwarteter kiinftiger, noch nicht eingetretener Kre-
ditausfalle), abgezinst mit dem urspriinglichen Effektivzinssatz
des finanziellen Vermogenswerts, d. h. dem bei erstmaligem
Ansatz ermittelten Effektivzinssatz. Der Buchwert des Vermo-
genswerts wird unter Verwendung eines Wertberichtigungs-
kontos reduziert. Der Wertminderungsverlust wird ergebnis-
wirksam erfasst.

Verringert sich die Hohe der Wertberichtigung in den folgen-
den Buchungsperioden und kann diese Verringerung objek-
tivaufeinen nach der Erfassung der Wertminderung aufgetre-
tenen Sachverhalt zurlickgeftihrt werden, wird die friher
erfasste Wertberichtigung riickgangig gemacht. Der neue
Buchwert des Vermogenswerts darf jedoch die fortgefiihrten
Anschaffungskosten zum Zeitpunkt der Wertaufholung nicht
tibersteigen. Eine Ausbuchung der finanziellen Vermogens-
werte erfolgt, wenn sie als uneinbringlich eingestuft werden.



2.10 Derivative Finanzinstrumente

Derivative Finanzinstrumente werden erstmalig am Tag des
Vertragsabschlusses und in den Folgeperioden mit dem bei-
zulegenden Zeitwert bewertet.

DerKonzern setzte in 2010 derivative Finanzinstrumente ein,
um zukinftige Transaktionen in fremder Wahrung abzusi-
chern. Der Konzern wendet kein Hedge Accounting gemaB IAS
39 an.

Derivative Finanzinstrumente werden als finanzielle Vermo-
genswerte (unter den sonstigen Vermégenswerten) angesetzt,
wenn ihr beizulegender Zeitwert positivist, und als finanzielle
Verbindlichkeit (unter den sonstigen Verbindlichkeiten), wenn
ihr beizulegender Zeitwert negativ ist. Wertdnderungen wer-
den direkt in der Gesamtergebnisrechnung in den sonstigen
betrieblichen Ertragen bzw. Aufwendungen erfasst, soweit sie
im Zusammenhang mit dem operativen Geschaft stehen und
im Finanzergebnis, soweit sie im Zusammenhang mit der
Finanzierungstatigkeit stehen.

2.11 Vorrite

Der Ansatz der Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe erfolgt zu
Anschaffungskosten, die mit Hilfe der Einzelzuordnung be-
stimmten Vorraten zugeordnet werden. Ist dies nicht moglich,
erfolgt die Zurechnung nach der Durchschnittsmethode. Die
unfertigen Erzeugnisse werden mit den Herstellungskosten
bzw. zuihrem niedrigeren NettoverduBerungserlos angesetzt.
Die Herstellungskosten umfassen die produktionsbezogenen
Vollkosten, d. h. die dem Herstellungsprozess zurechenbaren
Material- und Lohneinzelkosten sowie angemessene Teile der
Material- und Fertigungsgemeinkosten. Fremdkapitalkosten
sind Bestandteil der Anschaffungs- und Herstellungskosten.

Soweit erforderlich wurden Wertberichtigungen auf niedri-
gere NettoveraufRerungspreise vorgenommen. Wertberichti-
gungen werden unter der Position Materialaufwand in der
Gesamtergebnisrechnung ausgewiesen. Erkennbare Risiken
aus tberdurchschnittlicher Lagerdauer oder Verwertbarkeit
wurden durch angemessene Abwertungen beriicksichtigt.
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2.12 Fertigungsauftrige

Ein Fertigungsauftrag ist nach IAS 11 definiert als ein Vertrag
tberdie kundenspezifische Fertigung eines Vermégenswerts.
Erwartete Gewinne aus Fertigungsauftragen werden tber die
Laufzeit des Auftrages verteilt vereinnahmt (Teilgewinnreali-
sierung). Zu erwartende Auftragsverluste werden sofort in vol-
ler 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, derin einer Peri-
ode als Gewinn angegeben wird. Der anzusetzende Fertigstel-
lungsgrad wird durch das Verhéltnis der angelaufenen Projekt-
kosten und den kumulierten Projektplankosten ermittelt
(Cost-to-Cost-Methode). GemaB diesem Fertigstellungsgrad
werden Umsatzerl6se und Aufwendungen erfasst und damit
Teilgewinne realisiert. Soweit die kumulierte Leistung (Auf-
tragserlos und Auftragskosten) die Anzahlungen im Einzelfall
tibersteigt, erfolgt der Ausweis der Fertigungsauftrage akti-
visch unter den kiinftigen Forderungen aus Fertigungsauftra-
gen. Verbleibt nach Abzug der Anzahlungen ein negativer
Saldo, wird dieser als Verpflichtung aus Fertigungsauftragen
passivisch unter den Verbindlichkeiten ausgewiesen. Fremd-
kapitalkosten sind Bestandteil der Fertigungsauftrage.
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2.13 Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen und sonstige Vermégenswerte

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige
Vermogenswerte werden anfanglich zum beizulegenden Zeit-
wert angesetzt und in der Folge zu fortgefiihrten Anschaf-
fungskosten unter Benutzung der Effektivzinsmethode unter
Abzug von Wertminderungen bewertet. Eine Wertminderung
wird dann erfasst, wenn objektive Hinweise dafiir vorliegen,
dass die félligen Forderungsbetrage nicht vollstandig ein-
bringlich sind. Bedeutende finanzielle Schwierigkeiten eines
Debitors werden als Indikatorangesehen, dass die Forderung
wertzumindern 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.

2.14 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 Konzernkapital-

flussrechnung Zahlungsmittel, Zahlungsmittelaquivalente und
kurzfristige Einlagen.
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2.15 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 zusammenhangen, die direkt gegen das Eigenkapital
gebucht werden. In diesem Fall werden auch die Steuern
direkt im Eigenkapital erfasst.

a) Laufende Ertragsteuern

Die laufende Ertragsteuerbelastung wird berechnet auf der
Basis deram Bilanzstichtag giiltigen Steuergesetze in den Lan-
dern, in denen die Gesellschaft und ihre Tochtergesellschaf-
ten steuerpflichtiges Einkommen erzielen. Die tatsachlichen
Steuererstattungsanspriiche und Steuerschulden fir die lau-
fende Periode und fiir frithere Perioden werden mit dem Betrag
angesetzt, in dessen Hohe eine Erstattung von den Steuerbe-
horden bzw. eine Zahlung an die Steuerbehdrden erwartet
wird.

b) Latente Ertragsteuern

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

Latente Steuerschulden werden firalle zu versteuernden tem-
porédren Differenzen erfasst. Hierzu gibt es folgende Ausnah-
men:

Die latente Steuerschuld aus dem erstmaligen Ansatz
eines Geschéfts- oder Firmenwerts oder eines Vermo-
genswerts oder einer Schuld bei einem Geschaftsvorfall,
der kein Unternehmenszusammenschlussist und derzum
Zeitpunkt des Geschaftsvorfalls weder das handelsrecht-
liche Periodenergebnis noch das zu versteuernde Ergeb-
nis beeinflusst, darf nicht angesetzt werden.



Die latente Steuerschuld aus zu versteuernden tempora-
ren Differenzen, die im Zusammenhang mit der Beteili-
gung an Tochtergesellschaften, assoziierten Unterneh-
men und Anteilen an Joint Ventures stehen, darf nicht
angesetzt werden, wenn der zeitliche Verlauf der Umkeh-
rung der tempordren Differenzen gesteuert werden kann
und es wahrscheinlich ist, dass sich die tempordren Unter-
schiede in absehbarer Zeit nicht umkehren werden.

Latente Steueranspriiche werden fir alle abzugsfahigen tem-
pordren Unterschiede, noch nicht genutzte steuerliche Verlust-
vortrage und nicht genutzte Steuergutschriften in dem Maf3e
erfasst, in dem es wahrscheinlich ist, dass zu versteuerndes
Einkommen verfiighar sein wird, gegen das die abzugsfahigen
tempordren Differenzen und die noch nicht genutzten steuer-
lichen Verlustvortrdge und Steuergutschriften verwendet wer-
den konnen. Hierzu gibt es folgende Ausnahmen:

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

Latente Steueranspriiche aus zu versteuernden tempora-
ren Differenzen, die im Zusammenhang mit der Beteili-
gung an Tochtergesellschaften, assoziierten Unterneh-
men und Anteilen an Joint Ventures stehen, durfen nurin
dem Umfang erfasst werden, in dem es wahrscheinlichist,
dass sich die temporaren Unterschiede in absehbarer Zeit
umkehren werden und ein ausreichendes zu versteuern-
des Ergebnis zur Verfiigung stehen wird, gegen das die
tempordren Differenzen verwendet werden kénnen.

Der Buchwert der latenten Steueranspriiche wird an jedem
Bilanzstichtag tberprift undin dem Umfang reduziert, in dem
es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass ein ausreichendes zu
versteuerndes Ergebnis zur Verfiigung stehen wird, gegen das
der latente Steueranspruch zumindest teilweise verwendet
werden kann. Nicht angesetzte latente Steueranspriiche wer-
den an jedem Bilanzstichtag Uberprift und in dem Umfang
angesetzt, in dem es wahrscheinlich geworden ist, dass ein
kiinftiges zu versteuerndes Ergebnis die Realisierung des
latenten Steueranspruches ermoglicht.
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Latente Steueranspriiche und -schulden werden anhand der
Steuersatze bemessen, deren Giltigkeit fiir die Periode, in der
ein Vermogenswert realisiert oder eine Schuld erfllt wird,
erwartet wird. Dabei werden die Steuersatze (und Steuervor-
schriften) zugrunde gelegt, die zum Bilanzstichtag giltig und
angekiindigt sind.

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

2.16 Eigenkapital
Die Stammaktien werden als Eigenkapital ausgewiesen.

Kosten der Kapitalerhthung, die direkt den neuen Aktien zuge-
ordnet werden kénnen, werden direkt im Eigenkapital abge-
zogen.

Der Ruickkaufvon 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 spateren
Zeitpunkt wieder verauBert, so wird der Mehrerlés oder Min-
dererlos erfolgsneutral mit dem Eigenkapital verrechnet.

2.17 Anleihen

Die Bestandeteile einer vom Konzern emittierten Wandelanleihe
werden entsprechend dem wirtschaftlichen Gehalt der Verein-
barung als finanzielle Verbindlichkeiten erfasst. Zum Ausga-
bezeitpunkt wird der beizulegende Zeitwert der Fremdkapital-
komponente anhand der fiir vergleichbare nicht wandelbare
Instrumente geltenden Marktverzinsung ermittelt. Dieser
Betrag wird als finanzielle Verbindlichkeit auf Basis der fort-
geflihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektiv-
zinsmethode bilanziert bis zur Erfiillung bei Wandlung oder
Falligkeit der Anleihe.

Anleihen werden bei ihrem erstmaligen Ansatz zum beizule-
genden Zeitwert und in den Folgeperioden zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten unter Verwendung der Effektivzinsme-
thode angesetzt.
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2.18 Verzinsliche Darlehen

Verzinsliche Darlehen werden bei ihrem erstmaligen Ansatz
zum beizulegenden Zeitwert, nach Abzug von Transaktions-
kosten, angesetzt. In den Folgeperioden werden sie zu fortge-
fiihrten Anschaffungskosten bewertet; jede Differenz zwischen
dem Auszahlungsbetrag (nach Abzug der Transaktionskosten)
und dem Ruickzahlungsbetrag wird tiber die Laufzeit der Aus-
leihung entsprechend der Effektivzinsmethode in der Gesamt-
ergebnisrechnung erfasst. Verzinsliche Darlehen werden aus-
gebucht, wenn die Verpflichtung eingelést wird oder erlischt.

Verzinsliche Darlehen werden unter den kurzfristigen
Schulden ausgewiesen, soweit sie innerhalb eines Jahres
fallig werden. Sie werden unter den langfristigen Schulden
ausgewiesen, soweit sie erst mehr als zwolf Monate nach
dem Bilanzstichtag fallig werden.

2.19 Finanzschulden

Finanzschulden werden beiihrem erstmaligen Ansatz zum bei-
zulegenden Zeitwert und nach Abzug von Transaktionskosten
angesetzt. In den Folgeperioden werden sie zu fortgefithrten
Anschaffungskosten bewertet; jede Differenz zwischen dem
Auszahlungsbetrag (nach Abzug von Transaktionskosten) und
dem Ruckzahlungsbetrag wird ber die Laufzeit der Auslei-
hung unter Anwendung der Effektivzinsmethode in der
Gewinn-und-Verlust-Rechnung erfasst.

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 fortgefiihrten Anschaffungskos-
ten unter Verwendung der Effektivzinsmethode angesetzt.

2.21 Sonstige Riickstellungen

Ruckstellungen werden angesetzt, wenn der Konzern eine
gegenwartig rechtliche oder faktische Verpflichtung hat, deren
Ursache auf einem Ereignis in der Vergangenheit beruht, und
die Hohe der Riickstellung verlasslich geschatzt werden kann.
Flr kiinftige operative Verluste werden keine Riickstellungen
gebildet.
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Die Bewertung erfolgt in Hohe des Betrages der voraussicht-
lichen Inanspruchnahme. Wenn eine Vielzahl gleichartiger
Verpflichtungen besteht — wie im Falle der gesetzlichen
Gewdhrleistung — wird die Wahrscheinlichkeit einer Vermé-
gensbelastung auf Basis der Gruppe dieser Verpflichtungen
ermittelt. Eine Rickstellung wird auch dann passiviert, wenn
die Wahrscheinlichkeit einer Vermogensbelastung in Bezug
auf eine einzelne, in dieser Gruppe enthaltene Verpflichtung
geringist. Der Aufwand aus der Bildung der Riickstellung wird
in der Gesamtergebnisrechnung ausgewiesen.

Rickstellungen werden zum Barwert der erwarteten Ausgaben
bewertet, wobei ein Vorsteuerzinssatz, die aktuellen Markter-
wartungen hinsichtlich des Zinseffekts sowie die fiir die Ver-
pflichtung spezifischen Risiken beriicksichtigt. Aus der reinen
Aufzinsung resultierende Erhéhungen der Riickstellung wer-
den erfolgswirksam in der Gesamtergebnisrechnung als Zins-
aufwendungen erfasst.

2.22 Leistungen an Arbeitnehmer
a) Pensionsverpflichtungen

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

Bei leistungsorientierten Altersversorgungssystemen wird der
in der Bilanz als Schuld zu erfassender Betrag (Defined bene-
fit obligation oder DBO) als Barwert der leistungsorientierten
Verpflichtung am Abschlussstichtag abziiglich eines etwaigen,
bisher noch nicht erfassten nachzuverrechnenden Dienstzeit-
aufwandes, abziiglich des am Abschlussstichtag beizulegen-
den Zeitwerts von Planvermogen, ermittelt. Die DBO wird jahr-
lich von einem unabhéangigen versicherungsmathematischen
Gutachter anhand des Anwartschaftsbarwertverfahrens (pro-
jected unit credit method) ermittelt. Die auf die Periode ent-
fallenden Kosten sowie die erwarteten Ertrage aus dem Plan-
vermogen werden in der Gesamtergebnisrechnung unter dem
Posten Personalaufwand ausgewiesen. Der ermittelte Zinsauf-
wand wird unter dem Posten Finanzergebnis ausgewiesen.
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste werden
im Jahr der Entstehung durch eine erfolgsneutrale Erfassung
im Eigenkapital gebucht.



b) Aktienbasierte Vergitungen

Zuden Angaben zu aktienbasierte Vergiitungen verweisen wir
auf Punkt Nr. 39 Vergiitung von Vorstand und Aufsichtsrat.

¢) Gewinnbeteiligungen und Bonusplédne

Basierend auf einem Bewertungsverfahren wird der den
Arbeitnehmern zuzuordnende Gewinn ermittelt und eine Ver-
bindlichkeit und ein Aufwand passiviert bzw. erfasst. Im Kon-
zernabschluss wird eine Riickstellung in den Féllen passiviert,
in denen eine vertragliche Verpflichtung besteht oder sich auf-
grund der Geschaftspraxis der Vergangenheit eine faktische
Verpflichtung ergibt.

d) Leistungen aus Anlass der Beendigung von
Arbeitsverhdiltnissen

Im Konzern werden Leistungen aus Anlass der Beendigung von
Arbeitsverhaltnissen nur dann als Aufwand und als Schuld
erfasst, wenn der Konzern nachweislich verpflichtet ist, das
Arbeitsverhaltnis eines Arbeitnehmers oder einer Arbeitneh-
mergruppe vor dem Zeitpunkt der reguldaren Pensionierung zu
beenden oderwenn der Konzern nachweislich verpflichtet ist,
Leistungen bei Beendigung des Arbeitsverhéltnisses aufgrund
einer gegenseitigen Einwilligung zum vorzeitigen Austritt eines
Arbeitnehmers oder einer Arbeitnehmergruppe zu erbringen.
Der Konzern ist dann nachweislich zur Beendigung eines
Arbeitsverhdltnisses verpflichtet, wenn es fiir die Beendigung
des Arbeitsverhaltnisses einen detaillierten formalen Plan
besitzt und keine wahrscheinliche Moglichkeit besteht, sich
dem zu entziehen. Leistungen, die nach mehrals zwolf Mona-
ten nach dem Bilanzstichtag fallig werden, werden auf ihren
Barwert abgezinst.

2.23 Staatliche Fordermafinahmen

Staatliche Férdermafinahmen werden zeitlich abgegrenzt und
tber diejenige Laufzeit erfolgswirksam verteilt, in der die sub-
ventionierten Aufwendungen anfallen. Dabei werden die For-
dermaf3nahmen so lange nicht erfasst, bis eine angemessene
Sicherheit dartiber besteht, dass der Konzern die dazugeho-
rigen Bedingungen, die mit den Zuwendungen in Verbindung
stehen, erflllen wird und die Zuwendungen auch gewahrt
werden.
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2.24 Ertragsrealisierung

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

Dariiber hinaus missen zur Realisation der Ertrdge die folgen-
den Kriterien erfillt sein:

a) Verkaufvon Waren und Erzeugnissen

Ertrdge werden erfasst, wenn die mit dem Eigentum an den
verkauften Waren und Erzeugnissen verbundenen maBgebli-
chen Chancen und Risiken auf den Kaufer tibergegangen sind.
Dies trittin der Regel mit Lieferung der Waren und der Erzeug-
nisse ein.

b) Fertigungsauftrdage

Zur Bilanzierung von Fertigungsauftragen verweisen wir auf die
Angaben unter Punkt 2.12 Fertigungsauftrage.

¢) Erbringung von sonstigen Dienstleistungen

Ertrage aus Projektierung, Anlagenbau, Wetterservices und
dhnliche Ertrage werden nur in dem Ausmaf3 erfasst, in dem
die angefallenen Aufwendungen erstattungsfahig sind.

d) Zinsertrdge und Zinsaufwendungen

Zinsertrdge und Zinsaufwendungen werden zeitanteilig unter
Anwendung der Effektivzinsmethode erfasst (d. h. des Kalku-
lationszinssatzes, mit dem geschatzte kiinftige Zahlungsmit-
telflusse tber die erwartete Laufzeit des Finanzinstruments auf
den Nettobuchwert des finanziellen Vermégenswerts abge-
zinst werden).

e) Dividenden

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

f)  Mietertrdge

Ertrdge aus der Untervermietung von Birordumen werden
linear Uiber die Laufzeit der Mietverhaltnisse erfasst.
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2.25 Fremdkapitalkosten

Fremdkapitalkosten werden in der Regel sofort bei ihrem
Anfall in der Gesamtergebnisrechnung als Aufwand erfasst.
Fremdkapitalkosten, die jedoch direkt der Herstellung oder
Produktion eines qualifizierten Vermogenswertes zugeordnet
werden kdnnen, erhohen grundsatzlich die Anschaffungskos-
ten des zugehorigen qualifizierten Vermégenswertes. Eine
Aktivierung ist nur unter Wesentlichkeitsaspekten vorzunehmen.

LautIAS 23.7 kommen als qualifizierte Vermogenswerte expli-
zit ,Energieversorgungseinrichtungen® in Betracht. Um den
Bau einer Photovoltaik-Anlage als einen qualifizierten Vermo-
genswert einzustufen sind neben dem Zeitraum zur Herstel-
lung ebenfalls Art und GroBe der Anlage entscheidend. Im
Berichtsjahrwurden Fremdkapitalkosten in Hohe von 300 T€
zu einem durschnittlichen Zinssatz von 6 % aktiviert.

2.26 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 kiinftige Ereignisse, die nicht vollstandig unter der
Kontrolle des Unternehmens stehen, erst noch bestatigt wer-
den, oder Verpflichtungen, die nicht erfasst werden, weil die
Hohe der Verpflichtungen nicht ausreichend zuverlassig
geschatzt werden kann. Sie werden in der Bilanz nicht erfasst.
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3. Zielsetzung und Methoden des
Finanzrisikomanagements

3.1 Finanzrisikofaktoren

Im Rahmen des operativen Geschéfts ist der Konzern einer
Reihe von finanziellen Risiken ausgesetzt: Marktrisiko (ein-
schlieBlich Wahrungsrisiko, Preisrisiko und Zinsrisiko), Kredit-
risiko und Liquiditatsrisiko. Das Risikomanagementsystem
des Konzerns richtet sein Augenmerk auf die Unberechenbar-
keit der Finanzmarkte und versucht, negative Auswirkungen
auf die finanzielle Entwicklung des Konzerns zu minimieren.

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 tberschissiger Liquiditat
fest.
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Marktrisiko
a) Waihrungskursrisiko

Unter Wahrungsrisiko wird das Risiko von wechselkursindu-
zierten Wertdnderungen von Bilanzpositionen verstanden.
Aus der globalen Ausrichtung des Konzerns folgt, dass das
operative Geschéft sowie die berichteten Finanzergebnisse
und die Zahlungsstrome Risiken aus Wechselkursschwankun-
gen ausgesetzt sind. Fiir jede Wahrung, die ein signifikantes
Risiko fir das Unternehmen darstellt, wird eine Sensitivitats-
analyse durchgefihrt.

Fir die Sensitivitdtsanalyse kommen alle monetaren Finanz-
instrumente des Konzerns in Frage, die nicht auf die funktio-
nale Wahrung der jeweiligen Einzelgesellschaften lauten.
Damit bleiben wechselkursbedingte Differenzen aus der
Umrechnung von Abschlissen in die Konzernwahrung unbe-
ricksichtigt.

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 Stichtagkurses)
mit dem Umrechnungswert, der sich unter Heranziehung eines
hypothetischen Wechselkurses ergibt.

Hétte sich zum Bilanzstichtag der Kurs des Euro zur Tsche-
chischen Krone (CZK) um 1 % verandert, ware der Nachsteu-
ergewinn, sofern alle anderen Variablen konstant geblieben
waren, fir das Gesamtjahrum 61 T€ (Vorjahr: 229 T€) hoher
beziehungsweise niedriger ausgefallen. Dies wére hauptsach-
lich zurlickzuftihren gewesen auf Wahrungsumrechnungs-
gewinne/ -verluste aus auf CZK basierenden Forderungen aus
Darlehen.

Hétte sich zum Bilanzstichtag der Kurs des Euro zum Schwei-
zer Franken um 1 % verandert, ware der Nachsteuergewinn,
sofern alle anderen Variablen konstant geblieben wéren, fir
das Gesamtjahr um 7 T€ (Vorjahr: O T€) hoéher beziehungs-
weise niedriger ausgefallen. Dies ware hauptsachlich zuriick-
zuftihren gewesen auf Wahrungsumrechnungsgewinne/ -ver-
luste aus auf CHF basierenden Forderungen aus Darlehen.
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b) Preisrisiko

Es besteht grundsatzlich das Risiko, dass die Marktpreise sich
dndern. Derzeit ergeben sich fallende Preise fiir Module und
Komponenten. Da der Konzern diese Teile bezieht, ergeben
sich dadurch Preisvorteile beim Einkauf.

¢) Zinsrisiko

Hinsichtlich der Zinsertrage ergibt sich ein Zinsrisiko aufgrund
der Anlage der verpfandeten Gelder aus der Wandelanleihe,
die als Festgelder mit einer Zinsfestschreibung bis zum
13. August 2012 angelegt wurden.

Im Bereich der Zinsaufwendungen entsteht ein Zinsrisiko aus
variabel verzinslichen Verbindlichkeiten. Auswirkungen aus
dem beschriebenen Zinsrisiko auf das Eigenkapital waren
keine zu verzeichnen, da die wesentlichen zinstragenden Ver-
bindlichkeiten zu festen Konditionen verhandelt sind.
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Kreditrisiko

Das Bonitéats- und Ausfallrisiko ergibt sich aus der Gefahr, dass
Geschaftspartner bei einem Geschaft mit einem origindren
oder derivativen Finanzinstrument ihren Verpflichtungen nicht
nachkommen kénnen und dadurch Vermégensverluste verur-
sacht werden.

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

Da der Konzern mit den Kunden keine generelle Aufrech-
nungsvereinbarung trifft, stellt die Gesamtheit der bei den
Aktiva ausgewiesenen Betragen gleichzeitig das maximale
Ausfallrisiko dar. Eine Konzentration von Ausfallrisiken aus
Geschéftsbeziehungen zu einzelnen Schuldnern beziehungs-
weise Schuldnergruppen ist nicht erkennbar.

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

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

inT€ 2010 2009
Langfristige Forderungen und

sonstige Vermogenswerte 2.806 25.996
Forderungen aus Lieferungen

und Leistungen und aus

Fertigungsauftragen 76.463 28.459
Kurzfristige Darlehens-

forderungen gegen

Gemeinschaftsunternehmen 1.645 7
Wertberichtigungen -1.539 -830
Ausfallrisiko Forderungen

Gesamt 79.375 53.632



Liquiditdtsrisiko

DerKonzern 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 grofiten Teil der Zahlung
leisten. Dazu ergibt sich noch ein besonderer Finanzierungs-
bedarf, da die derzeitigen Liefervereinbarungen mit Modullie-
feranten keinen projektbezogenen Einkauf vorsehen. Da der
Konzern bisher nur in eingeschranktem Umfang auf Projekt-
zwischenfinanzierungen durch Banken zurtickgreifen konnte,
ist eine genaue Abstimmung zwischen zeitlicher Strukturie-
rung der Projekte, dem Zahlungsbedarf aus Modullieferungen
und den verfligharen Finanzmitteln notwendig.

Der Partnervertrieb mit einem inkludierten Handelsgeschaft
hat in der kurzfristigen Liquiditatssteuerung insofern eine
wichtige Funktion, als durch Modulverkaufe Liquiditat bereit-
gestellt werden kann. Die Verkadufe erfolgen in der Regel gegen
Vorkasse bzw. mit kurzen Zahlungszielen.

Zielist es, verlassliche und dauerhafte Projektzwischenfinan-
zierungen durch Banken zu erreichen, um eine stabile Grund-
lage fiir 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 Liquidi-
tatsstrome zu optimieren. Derzeit besteht das Cashpooling mit
allen wesentlichen inlandischen Tochtergesellschaften und
den Tochtergesellschaften in Italien und Spanien.

DerKonzern steuert seine Liquiditat, indem er neben dem Zah-
lungsmittelzufluss aus dem operativen Geschaft in ausrei-
chendem Umfang liquide Mittel vorhalt. Mittels geeigneter
Liquiditatsplanungswerkzeuge berwacht der Konzern bei
Beriicksichtigung der Laufzeiten sowie der erwarteten
Cashflows die Sicherstellung von ausreichender Liquiditat.
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3.2 Kapitalrisikomanagement

Die Ziele des Kapitalrisikomanagements des Konzerns beste-
hen darin, den Fortbestand des Konzerns zu gewéhrleisten, um
Ruckfliisse fir die Aktiondre und Leistungen fir andere an dem
Konzern interessierten Personen sowie eine optimale Kapital-
struktur zu erreichen, um die Kapitalkosten 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, Verbindlich-
keiten aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige
Verbindlichkeiten abziglich Zahlungsmittel und Zahlungs-
mitteldquivalente.

Der Nettoverschuldungsgrad entwickelte sich wie folgt:

31. Dezember
inT€ 2010 2009

Verzinsliche Darlehen 73.474 17.018
Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und Leistungen

sowie sonstige

Verbindlichkeiten 81.338 51.206
Anleihen 25.073 0
Schulden 179.885 68.224
Zahlungsmittel und

Zahlungsmittelaquivalente -9.810 -7.221
Nettoschulden 170.075 61.003
Eigenkapital 52.348 48.877
Nettoschulden zu Eigenkapital 324,9 % 124,8%

Der Nettoverschuldungsgrad ist von 124,8 % im Vorjahr auf
324,9 % im Geschaftsjahr 2010 angestiegen. Zurickzufih-
renist diesim Wesentlichen auf die Ausweitung der Geschafts-
tatigkeit.
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3.3 Bewertung zum beizulegenden Zeitwert

Die Regelungen zu IFRS 7 sehen erweiterte Angaben (ber
Bewertungen zum beizulegenden Zeitwert von Finanzinstru-
menten vor. Die Angaben sehen unter anderem eine Einfiih-
rung einer dreistufigen Hierarchie fiir die Durchfithrung von
Bewertungen zum beizulegenden Zeitwert wie folgt vor:

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

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

Stufe 2.

Inputfaktoren mit Ausnahme quotierter Preise, die auf Stufe 1
enthalten sind, die fir 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 verfiigbar sind und stiitzen
sich so wenig wie moglich auf Schatzungen. Wenn alle wich-
tigen Inputfaktoren die benétigt werden, um den beizulegen-
den Zeitwert eines Finanzinstrumentes zu bestimmen, beob-
achtbar sind, ist das Finanzinstrument in Stufe 2 enthalten.
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Stufe 3.

Inputfaktoren fiir den Vermogenswert 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.

Bewertungsmethoden zur Bestimmung des beizulegenden
Zeitwerts beinhalten die Anwendung von Discounted
Cashflow-Verfahren.

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



4. Schéatzungen und Unsicherheiten
bei der Bilanzierung und Bewertung

Samtliche Schéatzungen und Beurteilungen werden fortlau-
fend neu bewertet und basieren auf historischen Erfahrungen
und weiteren Faktoren, einschliefilich Erwartungen hinsicht-
lich zukinftiger Ereignisse, die unter den gegebenen Umstan-
den verniinftig erscheinen.

Die wichtigsten zukunftshezogenen Annahmen sowie sonstige
am Stichtag bestehende wesentliche Quellen von Schatzungs-
unsicherheiten, aufgrund derer ein betrachtliches Risiko
besteht, dass innerhalb des nachsten Geschaftsjahres eine
wesentliche Anpassung der Buchwerte von Vermogenswerten
und Schulden erforderlich sein wird, werden im folgenden
erldutert.

a) Wertminderung des Geschdfts- oder Firmenwerts

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

Selbst wenn die geplante Steigerung der kiinftigen Cashflows
um 5 % geringer ausféllt als vom Vorstand erwartet, wiirde
dies zu keiner Wertminderung der Geschafts- oder Firmen-
werte fihren.

Zum 31. Dezember 2010 betrugen die Buchwerte des
Geschafts- oder Firmenwerts fir die S.A.G. Solarstrom Ver-
triebsgesellschaft mbH 540 T€ und fir die TAU Ingenieria
SolarS.L. 1.085 T€.

Die Buchwerte des Geschaéfts- oder Firmenwerts teilen sich auf
die zahlungsmittelgenerierende Einheit ,Projektierung und
Anlagenbau“ (entspricht dem Segment ,Projektierung und
Anlagenbau®) mit 1.355 T€ und auf die zahlungsmittelgene-
rierende Einheit ,Partnervertrieb” (entspricht dem Segment
LPartnervertrieb®) in Hohe von 270 T€ auf.

S.A.G. Solarstrom AG || Geschéftsbericht 2010

b) Rickstellungen fiir Gewdhrleistungen

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

Es wurde eine Riickstellung fur Gewahrleistungsverpflichtun-
gen aus Projekten gebildet. Bei der Ermittlung der Hohe die-
ser Ruckstellung sind Annahmen und Schatzungen beziglich
des Abzinsungssatzes und der zu erwartenden Kosten fiir die
Beseitigung des Mangels erforderlich. Der Buchwert der Riick-
stellung zum 31. Dezember 2010 betrdgt 1.719 T€ (Vorjahr:
1.965 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-
zahl von Methoden ausgewahlt werden. Die hierbei verwen-
deten Annahmen basieren weitestgehend auf am Bilanzstich-
tag 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
und den kumulierten Projektplankosten geschatzt.

e. Konzern-Jahresabschluss Geschéaftsjahr 2010
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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 Umsatzerldse
erwirtschaftet werden und bei denen Aufwendungen anfallen
kénnen und deren Periodenergebnisse regelméfiig von Ent-
scheidungstragern im Hinblick Gber die Allokation von Res-
sourcen und die Bewertung seiner Ertragskraft aufgrund von
separaten Informationen tiberprift werden. Das Management
des Konzerns beurteilt die Leistung der operativen Segmente
auf Basis des Segmentumsatzes und -EBITs. Zinseinkiinfte 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 der Vertrieb von Energie
jeweils im Bereich solarer Energien.
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Segmentertrdage, Segmentaufwendungen und das Segment-
ergebnis umfassen Transfers zwischen Geschéftssegmenten.
Die Transfers werden bei der Konsolidierung eliminiert.

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.

inT€

Umsatzerlose (externe Kunden)

Umsatze mit anderen Segmenten

Summe der Umsatzerldse

PlanméaRige Abschreibung
Betriebsergebnis (EBIT)

Sonstiger nicht zahlungswirksamer Aufwand
Investitionen

Segmentvermogen

Segmentschulden

Die At-Equity bewerteten Anteile wurden aufgrund ihrer ein-
deutigen Zuordenbarkeit dem Segment Stromproduktion
zugeordnet. Der Anteil am Ergebnis des assoziierten Unterneh-
mens betrug beim Solarstrompark Gut Erlasee GmbH & Co. KG
70 T€ (Vorjahr: 86 T€). Derauf Solar Stribro s.r.o., Tschechien,
entfallene Konzernanteil am Periodenergebnis des Gemein-
schaftsunternehmens mit der Gesamthohe von —159 T€ (Vor-
jahr: 127 T€) wird in voller Hohe dem Segment Stromproduk-
tion zugeordnet.



Projektierung

Anlagenbetrieb
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Konsolidierung/

und Anlagenbau Partnervertrieb und Services Stromproduktion Uberleitung Konzern
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
123.849  108.164 58.858 33.795 15.313 8.705 3.012 2.221 0 0 201.032 152.885
0 202 0 0 2.749 491 0 0 -2.749 -693 0 0
123.849 108.366 58.858 33.795 18.062 9.196 3.012 2.221 -2.749 -693 201.032 152.885
-226 -110 -29 -22 -346 -269 -1.605 -1.088 0 0 -2.206 -1.489
6.658 4.870 3.311 674 2.470 1.216 683 1.726 0 0 13.122 8.486
14.738 2.719 0 18 135 247 10 0 0 0 14.883 2.984
338 316 47 65 392 260 51 12.940 -47 0 781 13.581
144.446 34.710 18.840 9.095 3.640 2.776 34.654 36.520 47.546 50.468  249.126  133.569
95.963 40.247 19.634 9.679 1.891 1.483 8.086 51 71.203 33.232  196.778 84.692

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

e Stromproduktion

In diesem Segment sind die Anlagen des Kraftwerkparks der
S.A.G. Solarstrom AG, der Solarpark Rain GmbH & Co. KG., der
S.A.G. Solarkraftwerke GmbH sowie der Tochtergesellschaften
in der Schweiz, Spanien und in Osterreich zusammengefasst.

* 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-
fung von der Akquisition geeigneter Flachen, der Projektierung
der Solarstromanlagen, dem Bau, der Einspeisung, bis zur
Wartung, Reparatur und Versicherung der Anlagen aus einer
Hand.

e Partnervertrieb

In diesem Segment sind die Ergebnisbeitrage zusammenge-
fasst, die dem Konzern im Wege des Handels mit Einzelkom-
ponenten, nicht jedoch in der Erstellung vollstandiger photo-
voltaischer Anlagen, erwachsen. In aller Regel betrifft dies
Kunden, die eine Solarstromanlage auf einer eigenen Dach-
oder Freiflache errichten und selbst betreiben. Der Vertrieb und
Bau der Anlagen findet im Wesentlichen tber ein Partnerver-
triebssystem statt.

e Anlagenbetrieb und Services

In diesem Segment sind die Dienstleistungen, die der Konzern
erbringt, zusammengefasst. Es umfasst neben allen Dienstleis-
tungenim Wege des Anlagenbetriebs und der wetterdatenge-
stiitzten Anlagentberwachung tiber das Internet (,,safer'Sun*)
auch die automatische Wetterdatensammlung und -verarbei-
tung fur andere Branchen, z. B. Versicherungsgesellschaften
oder Energieversorgungsgesellschaften.
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Die Aufteilung der einzelnen Segmentbeitrdge fiir das Jahr
2010 nach ihrer geographischen Herkunft stellt sich wie folgt

dar:
Konsolidierung/

Deutschland Ausland Uberleitung Konzern
inTE 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Umsatzerlose (externe Kunden) 97.515 72.019  103.517 80.866 0 0 201.032  152.885
Umsdtze mit anderen Segmenten 29.938 36.147 0 0 -29.938 -36.147 0 0
Summe der Umsatzerlose 127.453 108.166 103.517 80.866 -29.938 -36.147 201.032 152.885
Planm@fige Abschreibung -1.545 -1.243 -661 -246 0 0 -2.206 -1.489
Betriebsergebnis (EBIT) 3.908 3.642 9.214 4.844 0 0 13.122 8.486
Sonstiger nicht zahlungswirk-
samer Aufwand 530 1.808 14.353 1.176 0 0 14.883 2.984
Investitionen 766 13.548 62 33 -47 0 781 13.581
Segmentvermdgen 132.829 64.347 68.751 18.754 47.546 50.468  249.126  133.569
Segmentschulden 48.230 47.083 77.345 4.377 71.203 33.232  196.778 84.692

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

Der auf die Solarstrompark Gut Erlasee GmbH & Co. KG ent-
fallene Konzernanteil am Periodenergebnis des assoziierten
Unternehmens in Hohe von 70 T€ (Vorjahr: 86 T€) wird
aufgrund der eindeutigen Zuordenbarkeit dem Segment
Deutschland zugeordnet. Der auf Solar Stribro s.r.o., Tsche-
chien, entfallene Konzernanteil am Periodenergebnis des
Gemeinschaftsunternehmens mit der Gesamthéhe von
—159 T€ (Vorjahr: 127 T€) wird in voller Hohe dem Segment
Ausland zugeordnet.
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Erlauterungen zur
Gesamtergebnisrechnung

Die Gesamtergebnisrechnung wurde nach dem Gesamtkos-
tenverfahren erstellt.

6. Umsatzerlose

Fur Einzelheiten zu den Umsatzerlésen sowie zur Aufteilung
der Umsatzerlése auf einzelne Segmente verweisen wir auf
Punkt 5. Segmentberichterstattung.

7. Bestandsverdnderungen und
sonstige betriebliche Ertrage

Die Bestandsveranderungen reflektieren die wertméafige Ver-
anderung derangearbeiteten Projekte, die zum Bilanzstichtag
nicht vollstandig abgeschlossen waren. Im Wesentlichen
betrifft dies ein Grof3projekt in Italien.

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

inT€ 2010 2009
Mietertrage 21 4
Versicherungsentschadigungen 147 90
Verrechnete Sachbeziige 122 111
Ertrdge aus Kursdifferenzen 296 355
Auflésung von Wertbe-

richtigungen 206 49
Aufldsung von Riickstellungen 300 64
Ertrage aus dem Erlass von

Restschulden 0 1.218
Ubrige sonstige betriebliche

Ertrdge 1.648 378
Summe 2.740 2.269

Die Ertrage aus dem Erlass von Restschulden im Vorjahr in
Hohe von 1.218 T€ wurden planmaRig nach Eintritt der ent-
sprechenden Bedingungen aus den Darlehensvereinbarungen
fiir im Rahmen des 100.000-Dacher-Programms finanzierte
Photovoltaik-Anlagen gewahrt.
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In den sonstigen betrieblichen Ertragen sind periodenfremde
Ertrage in Hohevon 1.024 T€ (Vorjahr: 267 T€) enthalten. Die
periodenfremden Ertrage setzen sich im Wesentlichen aus
der Auflosung von Riickstellungen, sonstigen Verbindlichkei-
ten sowie Wertberichtigungen zusammen. Die ibrigen sons-
tigen betrieblichen Ertrage resultieren im Wesentlichen aus der
Weiterverrechnung an Gemeinschaftsunternehmen und der
Auflosung von Wertberichtigungen auf sonstigen Verbindlich-
keiten.

Insgesamt entwickelten sich die Werte im Vergleich zum Vor-
jahr wie folgt:

inT€ 2010 2009

Bestandsverdnderungen

unfertiger Erzeugnisse 51.975 1.383

Sonstige betriebliche Ertrage 2.740 2.269
davon periodenfremd 1.024 267

Summe 54.715 3.652

8. Materialaufwand

Der Materialaufwand entwickelte sich wie folgt:

inT€ 2010 2009

Materialaufwand -202.765 -128.685

Der Anstieg des Materialaufwandes korrespondiert mit der
Entwicklung der Gesamtleistung im Geschaftsjahr.
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9. Personalaufwand

Der Anstieg des Personalaufwands ist im Wesentlichen auf den
weiteren Aufbau der Belegschaft in 2010 zuriickzufiihren. Im
Einzelnen ergeben sich die folgenden Werte:

inT€ 2010 2009
Lohne und Gehalter -9.125 -6.938
Soziale Abgaben -1.650 -1.199
Summe -10.775 -8.137

Es bestehen beitragsorientierte Plane in Form von Direktver-
sicherungen sowie Unterstiitzungskassen. Der hierfiir aufge-
wendete Betrag belief sich auf 29 T€ (Vorjahr: 14 T€).
Dariiber hinaus wurden Arbeitgeberbeitrdge zur Rentenversi-
cherungin Hohevon 1.262 T€ (Vorjahr: 589 T€) als Aufwand
gebucht.

Die Mitarbeiterzahlen entwickelten sich im Geschéftsjahr wie
folgt:

2010 2009
Lohnempfanger 10 8
Gehaltsempfédnger 127 104
Teilzeitkrafte gewichtet 9 5
Aushilfen 13 16
Summe 159 133

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

Die Forschungs- und Entwicklungsaufwendungen belaufen
sich im Berichtsjahr auf 799 T€ (Vorjahr: 725 T€).
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10. Abschreibungen

Die Abschreibungen entwickelten sich wie folgt:

inT€ 2010 2009
Planmafige Abschreibungen

auf:

- immaterielle Vermogenswerte -270 -215
- Sachanlagen -1.936 -1.274
Summe -2.206 -1.489

Die Erhdhung der Abschreibungen resultiert im Wesentlichen
aus héheren Investitionen im Rahmen der ausgeweiteten
Geschéftstatigkeit im Segment Stromproduktion.

11.Sonstige betriebliche
Aufwendungen

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

inT€ 2010 2009
Raumkosten -613 -486
Versicherungen, Beitrage 784 -497
EDV-Kosten -159 =134
Biiro- und Kommunikations-

kosten -497 -452
Beratungs- und Priifungskosten -3.552 -2.071
Werbung -1.214 -686
Investor Relations -593 -313
Fahrzeugkosten -495 -385
Reisekosten -993 -800
Instandhaltung,

Gewahrleistung -637 -1.669
Wertberichtigungen,

Forderungsverluste -14.914 -877
Kursdifferenzen -219 -439
Wahrungssicherung, Neben-

kosten des Geldverkehrs -73 -64
Sonstige Kosten -2.136 -867
Summe -26.879 -9.740

In den sonstigen Kosten enthalten sind im Wesentlichen sons-
tige Personalkosten (Kosten der Personalsuche und Lohne
Leiharbeiter) sowie sonstige betriebliche Aufwendungen.



Die signifikante Zunahme in den sonstigen betrieblichen Auf-
wendungen ist im Wesentlichen in den notwendigen Wertbe-
richtigungen der zum 31. Dezember 2009 bilanzierten Forde-
rungen aus Fertigungsauftrdgen in Héhe von 13.753 T€
begriindet, die mit einem Wechsel des Auftraggebers fiir die
Photovoltaik-Anlagen in zwei italienischen Projektgesellschaf-
ten einhergingen.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage und die sonstigen betrieb-
lichen Aufwendungen enthalten folgende Nettogewinne bzw.
Nettoverluste aus Finanzinstrumenten:

inT€ 2010 2009
Kredite und Forderungen -709 -595
Erfolgswirksam zum beizu-

legenden Zeitwert bewertete

finanzielle Vermégenswerte

und finanzielle Verbind-

lichkeiten 77 -84
Summe -632 -679

Die Nettogewinne beziehungsweise Nettoverluste aus Kredi-
ten und Forderungen beinhalten im Wesentlichen Ergebnisse
aus Wertberichtigungen.

Die Nettogewinne beziehungsweise Nettoverluste der erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen
Vermogenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten resultie-
ren im Berichtsjahr aus Kursdifferenzen aus Darlehen und
Bankkonten. Im Vorjahr resultierten diese aus Gewinnen
beziehungsweise Verlusten aus Devisentermingeschaften in
Tschechischer Krone (CZK).

Die Beratungskosten enthalten Honorare fiir den Konzernab-
schlusspriifer in folgender Héhe:

inT€ 2010 2009
Fiir Abschlusspriifung 308 197
Fiir sonstige Bestdtigungs-

und Bewertungsleistungen 54 0
Fiir Steuerberatungsleistungen 71 107
Fir sonstige Leistungen 382 409
Summe 815 713

Von den Honoraren entfallen auf den internationalen Ver-
bund des Konzernabschlusspriifers 408 T€ (Vorjahr: 415 T€).
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Im Geschéftsjahr 2010 sind nachtraglich 73 T€ (Vorjahr:
50 T€) als Honorar fiir die Abschlussprifung des vorange-
gangenen Jahres angefallen.

12.Finanzergebnis

Das Finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

inT€ 2010 2009
Anteil am Gewinn eines
assoziierten Unternehmens 71 86

Anteile am Verlust/Gewinn
eines Gemeinschaftsunter-

nehmens -159 127
Ubrige Beteiligungsertriage 185 0
Finanzertrdge 1.638 1.898
Finanzierungsaufwendungen -4.831 -2.755
Summe -3.096 -644

Das Finanzergebnis beinhaltet Zinsertrdge und -aufwendun-
gen fir finanzielle Vermdgenswerte und finanzielle Verbind-
lichkeiten, die nicht erfolgswirksam mit den beizulegenden
Zeitwerten bewertet wurden. Im Vorjahr waren ebenfalls Er-
trage aus der Marktbewertung von Devisenoptionen enthalten.

13. Nettowahrungsgewinne und
Nettowdahrungskursverluste

Die Wahrungsdifferenzen sind in den folgenden Positionen der
Gesamtergebnisrechnung enthalten:

inT€ 2010 2009
Sonstige betriebliche Ertrage 296 355
Sonstige betriebliche

Aufwendungen -292 -503
Summe 4 -148

e. Konzern-Jahresabschluss Geschéaftsjahr 2010
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14. Ertragsteueraufwand

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

inT€ 2010 2009
Tatsachliche Steuern vom Ein-

kommen und Ertrag -1.342 -3.080
Latente Steuern vom Ein-

kommen und vom Ertrag -2.427 2.971
Summe -3.769 -109

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag umfassen inlan-
dische Kérperschaftsteuer inklusive Solidaritdtszuschlag
sowie die Gewerbeertragsteuer beziehungsweise vergleich-
bare Steuern derauslandischen Tochtergesellschaften. Die fol-
gende Tabelle zeigt eine Uberleitungsrechnung vom erwarte-
ten zum tatsachlich ausgewiesenen Steueraufwand. Der
erwartete Steuersatz der S.A.G. Solarstrom AG als Mutterge-
sellschaft betragt wie im Vorjahr 29,83 % und wurde ermit-
telt auf Basis eines Korperschaftsteuersatzes inklusive Solida-
ritdtszuschlag von 15,83 % und einem Gewerbesteuersatz
von 14 %.

e. Konzern-Jahresabschluss Geschaftsjahr 2010

inT€
Ergebnis vor Ertragsteuern
Steuersatz in %

Erwarteter Ertragsteueraufwand

Steuersatzbedingte
Abweichungen

Nicht abziehbare
Betriebsausgaben
Zuschreibung auf Forderungen
verbundener Unternehmen
Nichtansatz steuerlicher
Verlustvortrage
Nichtansatz aktiver latenter
Steuern auf temporare
Differenzen

Nutzung steuerlicher
Verlustvortrage
Periodenfremde Steuern
Aktivierung steuerlicher
Verlustvortrage
Steuernachzahlungen fiir
Vorjahre
Mindestbesteuerung Italien
Sonstige Abweichung
Steuern vom Einkommen
und Ertrag

Steuerquote in %

2010
10.026
29,83 %
2.991
-30

331

542

-37

52

-71

3.769
37,6 %

2009
7.842
29,83 %
2.339
-189
249

1.765

227

106

-2.375
492

-2.606

101

109
1,4 %



Die latenten Ertragsteuern setzen sich zum Bilanzstichtag wie
folgt zusammen:

inT€ 2010 2009
Latente Ertragsteuerschulden
Sachanlagen 554 601
Forderungen 634 40
Beteiligungen 0 140
Rechnungsabgrenzungsposten 589 0
Sonstiges 183 86
1.960 867

Latente Ertragsteueranspriiche

Beteiligungen 291 0
Riickstellungen 102 307
Vorréte/Fertigungsauftrage 768 826
Sonstiges -185 17
Zwischensumme 975 1.150
Verlustvortrage 1.448 2.606
2.423 3.756
Saldierung -580 -756
Ausgewiesene latente
Ertragsteueranspriiche 1.842 2.999
Ausgewiesene latente
Ertragsteuerschulden 1.380 111
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Die Veranderung der latenten Ertragsteueranspriiche und
-schulden im laufenden Jahr ohne Berlicksichtigung der
Saldierung von offenen Posten bei derselben Steuerbehorde
ermittelt sich wie folgt:

inT€ 2010 2009
Stand 1. Januar 2.889 -82
In der Gesamtergebnisrechnung

erfasster Betrag -2.427 2.971
Stand 31. Dezember 462 2.889

In Deutschland bestehen steuerliche Verlustvortrage auf Kor-
perschaftsteuer in Hohe von 5,4 Mio. € (Vorjahr: 9,4 Mio. €)
und auf Gewerbesteuer in Hohe von 4,0 Mio. € (Vorjahr:
8,3 Mio. €), welche zeitlich unbegrenzt nutzbar sind. Im
Geschaftsjahr erfolgte aufgrund der vorhandenen Steuerpla-
nung eine Aktivierung von latenten Steuern auf die inlandi-
schen Verlustvortrage.

In Italien bestehen steuerliche Verlustvortrage in Hohe von
470 T€ (Vorjahr: 808 T€). Auf steuerliche Verlustvortréage von
470T€ (Vorjahr: 432 T€) wurden aktive latente Steuern gebil-
det. In Spanien bestehen steuerliche Verlustvortrage von
1.461 T€ (Vorjahr: 150 T€). In Osterreich bestehen steuerli-
che Verlustvortrage in Hohe von 861 T€ (Vorjahr: 874 T€). In
Frankreich bestehen steuerliche Verlustvortrage in Hohe von
210 T€ (Vorjahr: 0 T€). Auf die steuerlichen Verlustvortrage
in Spanien, Osterreich und Frankreich wurden keine aktiven
latenten Steuern gebildet.

Zum 31. Dezember 2010 waren O T€ latente Ertragsteuer-
schulden (Vorjahr: O T€) fir Steuern auf nicht abgefthrte
Gewinne von Tochtergesellschaften erfasst, weil der Konzern
festgelegt hat, dass in absehbarer Zukunft die bislang nicht
ausgeschitteten Gewinne seiner Tochtergesellschaften nicht
ausgeschittet werden.

e. Konzern-Jahresabschluss Geschéftsjahr 2010
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15. Ergebnis je Aktie

Bei der Berechnung des unverwasserten Ergebnisses je Aktie
wird das den Inhabern von Stammaktien der Muttergesell-
schaft zuzurechnende Ergebnis durch die gewichtete durch-
schnittliche Anzahl an wahrend des Jahres sich im Umlauf
befindlichen Stammaktien geteilt.

Bei der Berechnung des verwasserten Ergebnisses je Aktie
wird das den Inhabern von Stammaktien der Muttergesell-
schaft zuzurechnende Ergebnis durch die gewichtete durch-
schnittliche Anzahl an wahrend des Jahres sich im Umlauf
befindlichen Stammaktien zuziglich der gewichteten durch-
schnittlichen Anzahl an Stammaktien, welche nach der
Umwandlung aller potentiellen Stammaktien mit Verwéasse-
rungseffekten in Stammaktien ausgegeben wurden, geteilt.

e. Konzern-Jahresabschluss Geschéftsjahr 2010

a) Unverwdssertes Ergebnis je Aktie

Das unverwdsserte Ergebnis je Aktie wird berechnet, indem der
Quotient aus dem Gewinn, der den Eigenkapitalgebern
zusteht, und der durchschnittlichen Anzahlvon ausgegebenen
Aktien wahrend des Geschéftsjahres — mit Ausnahme der
eigenen Anteile, die die Gesellschaft selbst halt — gebildet
wird.

2010 2009
Konzernperiodenergebnis, das
auf die Eigenkapitalgeber
entfallt (in T€) 6.257 7.733
Durchschnittliche Anzahl der
ausgegebenen Aktien
(in Tausend) 11.392 12.160
Unverwdssertes Ergebnis je
Aktie in € 0,55 0,64

b) Verwidssertes Ergebnis je Aktie

Das verwasserte Ergebnis je Aktie ergibt sich, indem die durch-
schnittliche Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien um
samtliche Wandlungsrechte erhéht wird. Es wird angenom-
men, dass die Wandelschuldverschreibungen in Aktien
getauscht werden und der Nettogewinn um den Zinsaufwand
und den Steuereffekt bereinigt wird.



inT€
Konzernperiodenergebnis,

das auf die Eigenkapitalgeber
entfallt

Zinsaufwand der Wandel-
schuldverschreibung (bereinigt
um Steuereffekt)
Konzernperiodenergebnis

zur Bestimmung des ver-
wasserten Gewinns je Aktie

inT

Durchschnittliche gewichtete
Anzahlvon ausgegebenen Aktien
Anpassungen fiir:
angenommene Umwandlung
der Wandelschuldver-
schreibungen
Durchschnittliche gewichtete
Anzahlvon Aktien fiir das
verwasserte Ergebnis je Aktie
Verwdssertes Ergebnis

je Aktie in €

2010

6.257

463

6.720

2010

11.392

3.545

14.937

0,45

2009

7.733

479

8.212

2009

12.160

3.900

16.060

0,51
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Anzahl Aktien

Die Anzahl der sich im Umlauf befindliche Aktien entwickelte

sich wie folgt:

Anzahl der Aktien am 1. Januar
in Stiick

Erwerb eigene Aktien in Stiick*
Kapitalerhohung in Stiick
Anzahl der Aktien am

31. Dezember in Stiick
Gewichtete durchschnittliche
Anzahl an Stammaktien

in Stiick

Auf die Anteilseigner der
Muttergesellschaft ent-
fallendes Ergebnis (in T€)

2010
11.741.441
-597.658
228.605

11.372.388

11.392.010

6.257

2009
12.278.641
-537.200
0

11.741.441

12.160.415

7.733

* Dieser Bestand beriicksichtigt den Abgang der 7.735 Aktien, die mit Wirkung vom
6. August 2009 zur Bedienung eingegangener Wandelanleihen genutzt wurden.

In der Zeit zwischen dem Bilanzstichtag und der Aufstellung
des Konzernabschlusses haben keine Transaktionen mit
Stammaktien oder potenziellen Stammaktien stattgefunden.
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Erlauterungen zur Bilanz

16.Immaterielle Vermégenswerte

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, Rechte  Geschafts- oder Summe
inT€ und Software Firmenwerte
Anschaffungskosten oder Herstellungskosten 1. Januar 2009 1.591 1.625 3.216
Zugange 186 0 186
Zugénge Konsolidierungskreis 0 0 0
Abgédnge 0 0 0
Anschaffungs- oder Herstellungskosten 31. Dezember 2009 1.777 1.625 3.402
Zugdnge 252 0 252
Zugénge Konsolidierungskreis 0 0 0
Abgdnge 0 0 0
Anschaffungs- oder Herstellungskosten 31. Dezember 2010 2.029 1.625 3.654
Kumulierte Abschreibungen 1. Januar 2009 -791 0 -791
Zugdnge =215 0 -215
Zugénge Konsolidierungskreis 0 0 0
Abgdnge 0 0 0
Kumulierte Abschreibungen 31. Dezember 2009 -1.006 0 -1.006
Zugdnge -270 0 -270
Zugdnge Konsolidierungskreis 0 0 0
Abgdnge 0 0 0
Kumulierte Abschreibungen 31. Dezember 2010 -1.276 0 -1.276
Buchwert 31. Dezember 2009 771 1.625 2.396
Buchwert 31. Dezember 2010 753 1.625 2.378

Der Geschafts- und Firmenwert der TAU Ingenieria Solar S.L.
in Hohe von 1.085 T€ ist dem Segment ,Projektierung und
Anlagenbau” zugeordnet. Der Geschafts- und Firmenwert der
S.A.G. Solarstrom Vertriebsgesellschaft mbH in Hohe von
540 T€ istim Verhdltnis 50/50 den Segmenten ,Projektierung
und Anlagenbau® und ,Partnervertrieb” zugeordnet.
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Aufgrund dieser Zuordnung ergeben sich folgende Geschafts-
und Firmenwerte:
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Summe  Projektierung Partner-
inT€ und Anlagenbau vertrieb
Deutschland S.A.G. Solarstrom Vertriebsgesellschaft mbH, Freiburg i. Br. 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 Impairment-Test
unterzogen. Dabei werden als Zahlungsmittel generierende
Einheiten die jeweiligen Bereiche der Tochtergesellschaften
definiert, denen die entsprechenden Geschifts- oder Firmen-
werte zugeordnet wurden.

Der Impairment-Test wurde auf Ebene der Zahlungsmittel
generierenden Einheit auf Basis des Nutzungswerts durchge-
fuhrt, indem die aus der Unternehmensplanung abgeleiteten
Cashflows, welche mit einem risikoangepassten Zinssatz vor
Steuern (WACC) abgezinst wurden. Folgende Berechnungen
lagen dem Impairment-Test zu Grunde:

Im Geschaftsjahr 2010: (WACC) von 7,65 % bzw. 7,58 %
(Segment ,Projektierung und Anlagenbau®) und 7,48 %
(Segment ,,Partnervertrieb®).
Im Geschaéftsjahr 2009: (WACC) von 10,26 % bzw. 10,05 %
(Segment ,Projektierung und Anlagenbau®) und 9,93 %
(Segment ,,Partnervertrieb®).

Der Ermittlung der Cashflows liegt ein Planungshorizont von
dreiJahren zugrunde. Die Cashflows sind aufgrund von Annah-
men Uber kiinftige Verkaufspreise beziehungsweise Verkaufs-
mengen und in diesem Zusammenhang stehenden Aufwen-
dungen entstanden. Das Management hat die Plandaten
basierend auf der Entwicklung der Vergangenheit und Erwar-
tungen beziiglich der zukiinftigen Marktentwicklung bestimmt.

Dem Planungshorizont der ersten drei Jahre liegt ein Wachs-
tumvon 3 % bis 5 % zu Grunde. Fir die Zeit danach wurde eine
Wachstumsrate von jeweils 1 % berechnet. Bei der Analyse
kommen drei Szenarien mit unterschiedlichen Wahrschein-
lichkeitsannahmen zur Anwendung.

Auch wenn sich dieim Rahmen der Impairment-Tests verwen-
deten durchschnittlichen gewichteten Kapitalkosten (WACC)
um 1 % erhéhen wiirden, ergédbe sich kein Abwertungsbedarf
auf den Firmenwert. Abwertungsbedarf hat sich hiernach ins-
gesamt im Geschéftsjahr nicht ergeben.
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17.Sachanlagen

Die Sachanlagen sind zum Bilanzstichtag in Hohe von
24.876 T€ (Vorjahr: 26.205 T€) an Kreditinstitute zur Besiche-
rung von Darlehen sicherungstibereignet. Die korrespondie-
renden Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten valutie-
ren mit 19.900 T€ (Vorjahr: 13.923 T€).

Im Geschéftsjahr wurden wie auch im Vorjahr keine Zuschrei-
bungen vorgenommen. In der Gesamtergebnisrechnung wur-
den Leasingaufwendungen fiir geleaste Betriebs- und
Geschaftsausstattung in Hohe von 140 T€ (Vorjahr: 144 T€)
erfasst.

Im Einzelnen entwickelte sich der Bestand der Sachanlagen

wie folgt:

Grundstiicke Technische  Andere Anla- Summe

und Bauten  Anlagenund gen, Betriebs-

Maschinen und Geschifts-

inT€ ausstattung
Anschaffungskosten oder Herstellungskosten 1. Januar 2009 623 26.592 1.584 28.799
Zugange 5 12.918 472 13.395
Zugénge Konsolidierungskreis 0 0 0 0
Abgédnge -30 0 -16 -46
Umbuchungen 0 0 0 0
Wahrungsdifferenzen 0 3 0 3
Anschaffungs- oder Herstellungskosten 31. Dezember 2009 598 39.513 2.040 42.151
Zugange 0 15 515 530
Zugénge Konsolidierungskreis 0 0 0 0
Abgédnge -5 -47 -47 -99
Umbuchungen 0 0 0 0
Wahrungsdifferenzen 0 704 0 704
Anschaffungs- oder Herstellungskosten 31. Dezember 2010 593 40.185 2.508 43.286
Kumulierte Abschreibungen 1. Januar 2009 -8 -8.448 -1.099 -9.555
Zugange -9 -1.078 -185 -1.272
Zugdnge Konsolidierungskreis 0 0 0 0
Abgdnge 0 0 8 8
Umbuchungen 0 0 0 0
Wahrungsdifferenzen 0 -4 0 -4
Kumulierte Abschreibungen 31. Dezember 2009 -17 -9.530 -1.276 -10.823
Zugdnge 9 -1.605 -322 -1.936
Zugdnge Konsolidierungskreis 0 0 0 0
Abgdnge 0 17 18 35
Umbuchungen 0 0 0 0
Wahrungsdifferenzen 0 -280 0 -280
Kumulierte Abschreibungen 31. Dezember 2010 -26 -11.398 -1.580 -13.004
Buchwert 31. Dezember 2009 581 29.983 764 31.328
Buchwert 31. Dezember 2010 567 28.787 928 30.282
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18. Finanzanlagen

Die Finanzanlagen umfassen neben den Beteiligungen im
Wesentlichen Anteile an Gemeinschaftsunternehmen (Solar
Stribro s.r.0., Tschechien und S.A.G. Intersolaire SAS, Frank-
reich) und Anteile an assoziierten Unternehmen (Solarstrom-
park Gut Erlasee GmbH & Co. KG, Freiburg . Br.) sowie die unter
den sonstigen finanziellen Vermégenswerten ausgewiesenen
Festgelder, die zur Besicherung der Riickzahlungsanspriiche
der Anleihengldubiger im Zusammenhang mit der Emission
der Wandelschuldverschreibung, der anteiligen Barhinterle-
gung fir die derzeitigen Avallinien sowie der Kredite fiir den
S.A.G.-eigenen Kraftwerkpark verpfandet wurden.

Die Veranderung der Finanzanlagen gestaltet sich wie folgt:

inT€ 2010 2009
Beteiligungen 2.902 767
Anteile an Gemeinschafts-

unternehmen 9.959 1.805
Anteile an assoziierten

Unternehmen 2.092 2.053
Sonstige finanzielle

Vermogenswerte 12.913 12.219
Summe 27.866 16.844

Die Anteile an Gemeinschaftsunternehmen entwickelten sich
im Geschaftsjahr wie folgt:

inT€ 2010 2009
Stand zum Beginn der Periode 1.805 0
Zugang 8.313 3.000
abziigl. Zwischengewinn 0 -1.322

Anteiliges Ergebnis (verbessert
um die Auflosung der Zwischen-
gewinne)

Stand zum Ende der Periode

-159 127
9.959 1.805

Zum 31. Dezember 2010 umfassen die Anteile an Gemein-
schaftsunternehmen einen Goodwill in Hohe von 0 T€ (Vor-
jahr: 0 T€).
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Nachstehend findet sich eine Zusammenfassung von Finanz-
informationen zu den Gemeinschaftsunternehmen des Kon-
zems:

inT€ 2010 2009
Langfristige Vermdgenswerte 62.778 52.952
Kurzfristige Vermogenswerte 6.833 12.589
Vermogenswerte Gesamt 69.611 65.541
Langfristige Schulden 52.568 65.540
Kurzfristige Schulden 804 275
Wahrungsdifferenzen 294 0
Schulden Gesamt 53.666 65.816
Nettovermogen 15.945 =275
Konzernanteil am Nettovermégen
des Gemeinschaftsunternehmens 7.973 -138
Unterschiedsbetrag aus
dem Erwerb 3.000 3.000
abziiglich Zwischengewinne
(net of tax) -1.015 -1.058
Anteile an Gemeinschafts-
unternehmen 9.958 1.805
18. Mai -
31. Dezember

2010 2009
Ertrag 6.901 18
Aufwand -7.303 -301
Periodenergebnis -402 -283
Konzernanteil am Perioden-
ergebnis des Gemeinschafts-
unternehmens -201 127

Es sind keine Eventualschulden oder finanzielle Verpflichtun-
gen im Zusammenhang mit den Gemeinschaftsunternehmen
zu verzeichnen.

Im Konzernanteil am Periodenergebnis der Gemeinschaftsun-
ternehmen sind neben dem anteiligen Periodenergebnis der
Gemeinschaftsunternehmen auch die latenten Steuern auf
die Zwischengewinne enthalten.
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Anteile an assoziierten Unternehmen Nachstehend findet sich eine Zusammenfassung von Finanz-
informationen zu den assoziierten Unternehmen des Kon-

Die Anteile an assoziierten Unternehmen entwickelten sich im zerns:

Geschaftsjahr wie folgt:

31. Dezember

inT€ 2010 2009 inT€ 2010 2009

Stand zum Beginn der Periode 2.053 3.168 Langfristige Vermdgenswerte 15.284 16.059

Abgang 0 -1.186 Kurzfristige Vermdgenswerte 3.937 3.825

Ausschiittung =31 -15 Vermogenswerte Gesamt 19.221 19.884

Anteiliges Ergebnis 70 86

Stand zum Ende der Periode 2.092 2.053 Langfristige Schulden 10.836 11.862
Kurzfristige Schulden 1.281 1.088
Schulden Gesamt 12.117 12.950
Nettovermogen 7.104 6.934

Konzernanteil am Nettover-
mogen des assoziierten Unter-

nehmens 2.179 2.127
Ausschiittungen -31 -15
abziiglich Zwischengewinne

(net of tax) -56 -59
Anteile an assoziierten

Unternehmen 2.092 2.053

1.Januar - 31. Dezember

inT€ 2010 2009
Ertrage 1.810 1.981
Aufwendungen 1.600 1.687
Periodenergebnis 210 294

Konzernanteil am Periodener-
gebnis des assoziierten
Unternehmens 70 86
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19. Langfristige Forderungen und
sonstige Vermogenswerte

Die langfristigen Forderungen umfassen Darlehensforderun-
gen gegeniiber der S.A.G. Intersolaire SAS, Frankreich, in Hohe
von 1.629 T£€ (Vorjahr: 0 T€) sowie der Orosolar GmbH & Co.
KG in Hohe von 509 T€ (Vorjahr: 2.334 T€). Daneben enthalt
die Position Forderungen aus Finanzierungsverkaufen von
Photovoltaik-Anlagen, die in den Vorjahren inshesondere mit
Gemeinden oder anderen Tragern 6ffentlichen Rechts verein-
bartwurden. Die Entwicklung bei den Finanzierungsverkaufen
verlauft planméaRig gemas den vereinbarten Ratenzahlungen.

Im Vorjahr waren noch Darlehensforderungen aus der
Zwischenfinanzierung gegentber der Solar Stribro s.r.o.,
Tschechien, in Hohe von 22.957 T€ enthalten.

Die Werte gestalten sich im Vergleich zum Vorjahr wie folgt:

31. Dezember

inT€ 2010 2009
Langfristige Forderungen 2.538 25.731
Sonstige Vermdgenswerte 268 265
Summe 2.806 25.996

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

20. Vorrdte
Die Vorradte haben sich im Berichtsjahr wie folgt entwickelt:

31. Dezember
inT€ 2010 2009

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 29.565 9.953
Unfertige Erzeugnisse 55.624 3.649
Geleistete Anzahlungen 2.245 2.961
Summe 87.434 16.563

Aufgrund des gestiegenen Geschéaftsumfangs haben sich auch
die Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe erhéht. Verbindlichkeiten
sind durch Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe in Hohe von
29.565 T€ besichert.

Der Anstieg der unfertigen Erzeugnisse betrifft im Wesentli-
chen das 48-MWp-Projekt in der Region Venedig.

Aufgrund der verlustfreien Bewertung und von Reichweite-
analysen bei Photovoltaik-Modulen und sonstigen Komponen-
ten bestand im Geschaftsjahr ein Wertminderungsbedarf von
191 T£€ (Vorjahr: 224 T€), welcher als Aufwand erfasst wurde.
Der NettoverduBerungswert der wertgeminderten Vorrate
betragt 216 T€ (Vorjahr: 155 T€).

In der Berichtsperiode wurden Vorrate in Hohe von 170.942 T€
(Vorjahr: 99.472 T€) als Materialaufwand erfasst.

e. Konzern-Jahresabschluss Geschéaftsjahr 2010 1 O 7
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21.Finanzinstrumente nach Klassen

Die Finanzinstrumente werden im Geschaftsjahr getrennt nach
finanziellen Vermdgenswerten und finanziellen Verbindlich-
keiten in folgende Klassen eingeteilt sowie die Vorjahresan-
gaben ausgewiesen. Hierbei handelt es sich insbesondere
um Forderungen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen, sonstige finanzielle Vermoégenswerte, liquide Mit-
tel, Anleihen und Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstitu-
ten. Deren Bewertung erfolgt zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten. Die derivativen Finanzinstrumente werden zu ihrem
beizulegenden Zeitwert bewertet.

Konzern-Anhang zum 31. Dezember 2010

Beizulegender Zeitwert

Die nachfolgende Tabelle zeigt Buchwerte und beizulegende
Zeitwerte samtlicherim Konzernabschluss erfasster Finanzin-
strumente. 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.

Bewertungs- Buchwert Wertansatz Bilanz nach IAS 39 Wertansatz Fair Value
kategorie nach  31.Dezember  Fortgefiihrte Fair value Fair value Bilanz nach 31. Dezember
IAS 39 2010 Anschaffungs- erfolgs- erfolgs- IAS 11 2010
inT€ kosten neutral wirksam
Aktiva
Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente LaR 9.810 9.810 9.810
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen LaR 67.147 67.147 67.147
Forderungen aus Fertigungsauftragen
(PoQ) n.a. 7.776 7.776 7.776
Sonstige Forderungen LaR 11.507 11.507 11.507
Beteiligungen AfS 2.902 2.902 2.902
Passiva
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen FLAC 71.684 71.684 71.684
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten FLAC 73.474 73.474 71.415
Sonstige Verbindlichkeiten FLAC 9.654 9.654 9.654
Derivative Finanzinstrumente FVPL 727 727 727
Anleihen und sonstige verbriefte
Verbindlichkeiten FLAC 34.488 34.488 34.488
Davon aggregiert nach Bewertungs-
kategorien gemaf IAS 39:
Loans and Receivables (LaR) 88.464 88.464
Beteiligungen (AfS) 2.902 2.902
Financial Liabilities Measured
at Amortised Cost (FLAC) 189.300 187.242
Fair value through profit and loss (FVPL) 727 727

e. Konzern-Jahresabschluss Geschaftsjahr 2010
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Bewertungs- Buchwert Wertansatz Bilanz nach IAS 39 Wertansatz Fair Value
kategorie nach  31.Dezember  Fortgefiihrte Fairvalue Fair value Bilanz nach 31.Dezember
IAS 39 2009 Anschaffungs- erfolgs- erfolgs- 1AS 11 2009
inT€ kosten neutral wirksam
Aktiva
Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente LaR 7.221 7.221 7.221
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen LaR 39.614 39.614 39.614
Forderungen aus Fertigungsauftragen
(PoQ) n.a. 13.753 13.753 13.753
Sonstige Forderungen LaR 14.177 14.177 14.177
Derivative Finanzinstrumente FVPL 410 410 410
Beteiligungen AfS 767 767 767
Passiva
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen FLAC 40.337 40.337 40.337
Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten FLAC 17.018 17.018 18.089
Sonstige Verbindlichkeiten FLAC 5.071 5.071 5.071
Derivative Finanzinstrumente FVPL
Anleihen und sonstige verbriefte
Verbindlichkeiten FLAC 10.321 10.321 10.321
Davon aggregiert nach Bewertungs-
kategorien gemaf IAS 39:
Loans and Receivables (LaR) 61.012 61.012
Beteiligungen (AfS) 767 767
Financial Liabilities Measured
at Amortised Cost (FLAC) 72.747 73.818
Fair value through profit and loss (FVPL) 410 410

Kreditqualitdt von Finanzinstrumenten

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

e. Konzern-Jahresabschluss Geschéftsjahr 2010 1 O 9
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22.Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen

Die Forderungen sind, mit Ausnahme des kurzfristigen Anteils
der unter Punkt 19 erwdhnten Finanzierungsverkaufe, unver-
zinslich.

Die folgende Tabelle gibt Informationen tber die in den For-
derungen aus Lieferungen und Leistungen enthaltenen Kredit-

risiken:

31. Dezember

inT€ 2010 2009
Weder iiberfallig,
noch wertberichtigt 59.341 10.047

Uberfillige Forderungen, die
nicht einzelwertberichtigt sind

<30 Tage 4,968 2.335
30 bis 60 Tage 249 329
60 bis 90 Tage 18 95
90 bis 120 Tage 20 13
»120 Tage 630 134
Gesamt iiberfdllige

Forderungen, die nicht

einzelwertberichtigt sind 5.885 2.906
Einzelwertberichtigte

Forderungen 1.921 930
Buchwert 67.147 13.883

S.A.G. Solarstrom AG || Geschéftsbericht 2010

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

Die folgende Tabelle enthélt eine Zusammenfassung der Wert-
berichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen.

inT€ Einzeln wertberichtigt
Stand 1. Januar 2009 376
Aufwandswirksame Zufiihrungen 701
Inanspruchnahme -187
Auflosung -60
Stand 31. Dezember 2009 830
Aufwandswirksame Zufiihrungen 914
Inanspruchnahme -90
Aufldsung -115

Stand 31. Dezember 2010 1.539
Die Ermittlung der Wertberichtigungen erfolgt in Abhangigkeit
von den einzelnen zugrunde liegenden Transaktionen. Das
maximale Ausfallrisiko fiir die Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen ist der Buchwert der Forderungen abziiglich
der warenkreditversicherten Forderungen (2.915 T€). Die
Zufiihrung der Wertberichtigungen wird in der Gesamtergeb-
nisrechnung unter den sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen, die Auflosung unter den sonstigen betrieblichen Ertragen
ausgewiesen.

Am 8. September 2008 schloss der Konzern einen Rahmen-
vertrag tber den Verkauf von Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen mit einem Kreditinstitut ab. Der Buchwert der
verdaufierten Forderungen belduft sich zum Bilanzstichtag auf
1.116 T€ (Vorjahr: 415 T€). Die Forderungen werden weiter-
hin in der Bilanz ausgewiesen, da die wesentlichen Chancen
und Risiken im Zusammenhang mit den Forderungen bei der
Gesellschaft blieben. Die korrespondierenden Verbindlichkei-
ten belaufen sich auf 1.116 T€ (Vorjahr: 415 T€), welche als
kurzfristig einzustufen sind.
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23.Forderungen aus
Fertigungsauftriagen

Zum Bilanzstichtag laufende Fertigungsauftrage:

31. Dezember
inT€ 2010 2009
Bis zum Bilanzstichtag
angefallene Kosten zuziiglich

erfasster Gewinne 19.076 13.753
abziiglich: erfasster Verluste 0 0
abziiglich: Teilabrechnungen 11.300 0

Summe 7.776 13.753

Die zum Bilanzstichtag erfassten Fertigungsauftrage betreffen
im Wesentlichen Forderungen aus Projekten in Italien (Vorjahr:
Italien). Auf Grund eines Auftraggeberwechsels entfiel die PoC
Bilanzierung und die zum Vorjahr ausgewiesene Forderung
aus Fertigungsauftragen in Hohe von 13.753 T€ wurde wert-
berichtigt. Die entsprechenden Umsatzerlse waren nach IAS
11.28 nicht zu korrigieren. Der bilanzierte Forderungsbetrag
aus Fertigungsauftragen belief sich im ersten Quartal auf
19.698 T€, im zweiten Quartal auf 37.965 T€ und im dritten
Quartal auf 43.297 T€.

Erfasst und im Abschluss als fallige Betrdge enthalten:
31. Dezember

inT€ 2010 2009
Von Kunden aus

Fertigungsauftragen 7.776 13.753
An Kunden aus

Fertigungsauftragen 0 0
Summe 7.776 13.753

Der Umsatz aus langfristigen Fertigungsauftragen belduft sich
auf 19.076 T€ (Vorjahr: 13.753 T€).

e. Konzern-Jahresabschluss Geschaftsjahr 2010

24, Sonstige Vermogenswerte

Die sonstigen Vermogenswerte resultierten im Wesentlichen
aus Anspriichen aus Umsatzsteuerforderungen in Hohe von
2.700 T€ (Vorjahr: 1.033 T€), Darlehensforderungen gegen-
tiber Gemeinschaftsunternehmen in Hohe von 1.645 T€ sowie
Abgrenzungsposten in Hohe von 3.496 T€.

25.Zahlungsmittel und
Zahlungsmitteldquivalente

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

31. Dezember

inT€ 2010 2009
Kassenbestand 3 3
Guthaben bei Kreditinstituten 9.807 7.218
Summe 9.810 7.221

Die Guthaben bei Kreditinstituten wurden mit einem Zinssatz
von 0,10 % bis 1,25 % (Vorjahr: 0,20 % bis 1,6 %) verzinst.



26. Eigenkapital
a) Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital betragt zum 31. Dezember 2010
32.018.549,76 € (Vorjahr: 31.433.320,96 €) und ist einge-
teilt in 12.507.246 (Vorjahr: 12.278.641) nennwertlose
Stuckaktien.

b) Genehmigtes Kapital

Nach Kapitalerhdhung gegen Bareinlage vom 6. August 2007
betragt das genehmigte Kapital 10.630.161,92 €. Der Vor-
stand ist ermdachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das
Grundkapital in der Zeit bis zum 19. Juli 2011 gegen Barein-
lage und/oder Sacheinlagen einmal oder mehrmals um das
genehmigte Kapital zu erhdhen.

¢) Bedingtes Kapital

Am 20.Juli 2006 wurde von der ordentlichen Hauptversamm-
lung eine bedingte Erhéhung des Grundkapitals um bis zu
10.000.000,00 € beschlossen (Bedingtes Kapital I1).

Die S.A.G. Solarstrom AG hat 2005 einen Aktienoptionsplan
beschlossen. Zu diesem Zweck hat die Hauptversammlung am
20. Juli 2005 ein bedingtes Kapital in Hohe von 768 T€
beschlossen (Bedingtes Kapital I). Nachdem nach Ablauf der
Sperrfrist die Ausiibungsbedingungen nicht eigetreten sind,
sind samtliche Aktienoptionen verfallen. Derzeit besteht kein
Aktienoptionsplan.

d) Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage entwickelte sich wie folgt:

inT€ 2010 2009
Stand zum 1. Januar 13.779 13.779
Kapitalerhthung 0 0
Entnahme 0 0
Aktienbasierte Vergiitung 0 0
Stand zum 31. Dezember 13.779 13.779
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e) Eigene Anteile
Die durch die Gesellschaft erfolgten Riickkaufe von Stammak-
tien werden in der Bilanz unter dem Posten ,Eigene Anteile”

ausgewiesen und offen vom Eigenkapital abgesetzt.

Wesentliche Informationen zum Aktienriickkaufprogramm
zeigt nachfolgende Ubersicht auf:

31. Dezember

2010
Durchschnittspreis je erworbene Aktie in € 3,74
Auszahlung inkl. Anschaffungsnebenkosten in T€ 4.243

Folgende Uberleitung zeigt die Verdnderung der im Umlauf
befindlichen Aktien im Geschaftsjahr 2010.

Im Umlauf befindliche Aktien

am 31. Dezember 2009* 11.741.441
Im Geschaftsjahr 2010 erworbene Aktien -597.658
Kapitalerhdhung in Stiick 228.605
Im Umlauf befindliche Aktien

am 31.Dezember 2010 11.372.388

* Dieser Bestand beriicksichtigt den Abgang der 7.735 Aktien, die mit Wirkung vom
6. August 2009 zur Bedienung eingegangener Wandelanleihen genutzt wurden.

Der Bestand der eigenen Aktien hat sich im Geschéftsjahr
2010 wie folgt entwickelt:

Stand 31. Dezember 2009* 537.200
Zugdnge 597.658
Stand 31. Dezember 2010 1.134.858

* Dieser Bestand beriicksichtigt den Abgang der 7.735 Aktien, die mit Wirkung vom
6. August 2009 zur Bedienung eingegangener Wandelanleihen genutzt wurden.

Der Erwerb erfolgte iber die Borse und wurde aus eigenen Mit-
teln finanziert.
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27.Langfristige Schulden
Die langfristigen Schulden entwickelten sich wie folgt:

31. Dezember

inT€ 2010 2009
Anleihen 34.488 10.321
Langfristige Verbindlichkeiten
gegeniiber Kreditinstituten 26.390 14.052
Passive latente Steuern 1.380 111
Sonstige langfristige
Verbindlichkeiten 0 8
Summe 62.258 24.492
28. Riickstellungen fiir Leistungen
nach Beendigung des
Arbeitsverhdltnisses
31. Dezember
inT€ 2010 2009
Bilanzierte Riickstellung
Pensionsleistungen 0 0
Aufwand in der
Gesamtergebnisrechnung
Pensionsleistungen 78 0

Im sonstigen Ergebnis in der

Periode erfasster Betrag der

versicherungsmathematischen

Verluste (vor Steuern) 0 0
Im sonstigen Ergebnis kumu-

lativ erfasster Betrag der

versicherungsmathematischen

Verluste (vor Steuern) 0 0

e. Konzern-Jahresabschluss Geschaftsjahr 2010

Der Riickstellungsbetrag ermittelt sich wie folgt:

31. Dezember

inT€ 2010 2009
Barwert der fondsfinanzierten

Verpflichtung 78 0
Beizulegender Zeitwert des

Planvermogens -119 0
Noch nicht erfasster nachzuver-

rechnender Dienstzeitaufwand 0 0
(Uberhang des Planvermdgens

iiber die Verpflichtung) -41 0
Bilanzierte Riickstellung 0 0

Die leistungsorientierte Verpflichtung entwickelte sich im
Geschaftsjahr wie folgt:

inT€ 2010 2009
Am 1. Januar 0 0
Laufender Dienstzeitaufwand 74 0
Zinsaufwand 4 0
Beitrage der Teilnehmer

des Plans 0 0
Versicherungsmathematische

Gewinne und Verluste 0 0
Gezahlte Leistungen 0 0
Am 31. Dezember 78 0

Der Zeitwert des Planvermdgens entwickelte sich wie folgt:

inT€ 2010 2009
Am 1. Januar 0 0
Erwarteter Ertrag aus

Planvermdgen 4 0
Dotierung 115 0
Gezahlte Leistungen 0 0
Am 31. Dezember 119 0



Die folgenden Beitrage wurden in der Gesamtergebnisrech-
nung erfasst:

inT€ 2010 2009
Laufender Dienstzeitaufwand 74 0
Zinsaufwand 4 0
Ertrag aus Planvermogen -78 0
Gesamter im Personalaufwand

erfasster Betrag 0 0

Die folgenden wesentlichen versicherungsmathematischen
Annahmen wurden bei der Berechnung beriicksichtigt:

in% 2010 2009
Abzinsungszinssatz 5,00 0
Erwarteter Ertrag aus

Planvermdgen 3,70 0
Zukiinftige Gehaltssteigerungen 0 0
Zukiinftige

Rentensteigerungen 0 0

Die Sensitivitdtsanalyse iiber Anderungen der Annahmen
betrdgt wie folgt:

Verdnderung Auswirkung

auf die

in% Verpflichtung
Abzinsungszinssatz +/-0,5 +/-8,4
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29. Anleihen

Die bis zum 29. Juli 2010 befristete Laufzeit der am 30. Juli
2007 im Gesamtnennbetrag von 10.000 T€ begebenen
6,85 % Wandelanleihe wurde nach einem Angebot des Vor-
standes und Aufsichtsrats vom 1. April 2010 um zwei Jahre
bis zum 29. Juli 2012 verlangert. Die Laufzeit der Wandelan-
leihe ist mit jeweils jahrlichen Wandlungszeitraumen aus-
gestattet. Bei einer Verldngerung betragt die Verzinsung ab
30. Juli 2010 6,25 % (bis 29. Juli 2010 6,85 %). Alle weite-
ren Wandelanleihebedingungen bleiben unberihrt.

Die Inhaber der Wandelanleihe konnten sich nach dem
Verlangerungsangebot entweder die Wandelanleihe zum
urspriinglichen Falligkeitstermin auszahlen lassen, das dies-
jahrige Wandlungsfenster zur vollstandigen Wandlung nutzen
oder optional die Laufzeit der Wandelanleihe verlangern.

Die Anleihe ist zum 31. Dezember 2010 in voller Hohe des
Rickzahlungsbetrags 9.091 T€ (Vorjahr: 9.973 T€) durch
Verpfandung von Festgeldguthaben zugunsten der Zahlstelle
besichert.

Die S.A.G. Solarstrom AG hat eine Anleihe im Geschéftsjahr mit
einer Zeichnungsfrist vom 25. November bis zum 1. Dezem-
ber 2010 ausgereicht. Insgesamt wurde ein Volumen von
25.000 T€ gezeichnet. Die Laufzeit betrdgt finf Jahre vom
15.Dezember 2010 bis 14. Dezember 2015 und ist mit einem
Rickzahlungskurs von 100 % angesetzt. Der Zinssatz der
Anleihe liegt bei 6,25 % und die Zinszahlung wird jahrlich zum
14. Dezember eines Jahres gezahlt.
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30. Verzinsliche Darlehen
a) Darlehen fir Photovoltaik-Anlagen

Die langfristigen Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
beziehen sich auf die langfristige Finanzierung von Photovol-
taik-Anlagen des Eigenbestands. Die Laufzeiten betragen zwi-
schen 10 und 20 Jahren.

Die Darlehen des 1.000-Dacher-Programms haben einen Wert
von 229 T€ (Vorjahr: 288 T€) und werden mit 0,0 % (Vorjahr:
1,9 %) verzinst. Im Geschéftsjahr 2009 wurden die Restschul-
den zu den Darlehen des 100.000-Dacher-Programms von
den finanzierenden Banken erlassen. Der Erlass der Rest-
schuldenvoninsgesamt 1.218 T€ wurde im Vorjahrals Ertrag
unter den ,sonstigen betrieblichen Ertrdgen” in der Gesamt-
ergebnisrechnung ausgewiesen. Die Zinssatze der verblei-
benden Darlehen sind fiir die Darlehensdauer festgeschrieben.

Das Darlehen zur Finanzierung der Kommanditanteile der
Solarstrompark Gut Erlasee GmbH & Co. KG wurde am 30. Mai
2010 im Zuge der Umfinanzierung der Eigenanlagen zuriick
geftihrt (Vorjahr: 1.301 T€).

Das Darlehen zur Errichtung und dem Betrieb der Photovoltaik-
Anlage in Rollbach in Hohe von 2.467 T€ (Vorjahr: 2.623 T€)
ist in zwei Tranchen aufgeteilt. Die Tranche A hat einen Wert
von 428 T€ (Vorjahr: 464 T€) und wird mit einem Zinssatz von
5,2 % verzinst. Der Teilwert der Tranche B betrdgt 2.039 T€
(Vorjahr: 2.159 T€) und wird mit einem Zinssatz von 4,8 % ver-
zinst. Die Zinssatze sind flr zehn Jahre bis zum 30. Septem-
ber 2017 festgeschrieben.

Im Jahr 2010 wurde ein Darlehen zur Refinanzierung der
Eigenanlagen in Hohe von 7.500 T€ aufgenommen. Dieses
Darlehen ist in zwei Teile aufgeteilt. Das erste Darlehen hat
einen Wert von 5.000 T€ und wird mit einem Zinssatz von
5,5 % verzinst. Die Zinsfestschreibung lauft bis zum 30. Mai
2018. Der Teilwert des zweiten Darlehens betrdgt 2.500 T€
und wird mit einem Zinssatz von 6,9 % verzinst. Die Zinsfest-
schreibung dieser Tranche lduft bis zum 30. Mai 2020. Zum
31. Dezember 2010 hat das gesamte Darlehen einen Buch-
wert von 7.433 T€ (Vorjahr: 0 T€). Darauf entfallen auf das
erste Darlehen ein Betrag von 4.955 T€ (Vorjahr: 0 T€) und
auf das zweite Darlehen ein Betrag von 2.478 T€ (Vorjahr:
0 T€).

e. Konzern-Jahresabschluss Geschaftsjahr 2010
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Zur Finanzierung des Anlagenbestands der Solarpark Rain
GmbH & Co. KG wurde im Jahr 2010 ein Darlehen in Hohe von
10.000 T€ aufgenommen. Das Darlehen hat zum 31. Dezem-
ber 2010 einen Wert von 10.000 T€ (Vorjahr: 0 T€) und eine
Laufzeit bis zum 30. Dezember 2027. Der Zinssatz fiir das Dar-
lehen betragt 4 % und ist bis zum 30. Dezember 2019 fest-
geschrieben.

Von den oben dargestellten Buchwerten der Darlehen zum
31. Dezember 2010 haben 1.623 T€ (Vorjahr: 1.289 T€)
eine vertragliche Restlaufzeit von unter einem Jahr.

Die zinslosen beziehungsweise niedrig verzinslichen Darle-
hensbetrage wurden geméaf IAS 20.37 aufgrund ihres Charak-
ters als Beihilfen der offentlichen Hand zum Nominalwert
angesetzt. Ein Zinsanderungsrisiko besteht nicht.

Die Darlehen sind durch die Verpfandung von Festgeldern bzw.
durch die Sicherungsiibereignung von Photovoltaik-Anlagen
und Abtretung der Stromertrage der entsprechenden Photo-
voltaik-Anlage besichert.

b) Sonstige betriebliche Darlehen

Mit Darlehensvertragvom 15. September 2009 wurde mit der
Sparkasse Freiburg — Nordlicher Breisgau, mit der Sparkasse
Tauberfranken und mit der KfW-Bank ein Darlehen in Hohe von
10.000 T€ vereinbart. Zum 31. Dezember 2010 betrug der
Buchwert des Darlehens 9.375 T€. Das Darlehen wird mit
einem Zinssatz von 7,15 % verzinst und hat eine Laufzeit bis
zum 30. September 2014. Die erste Rate war am 30. Dezem-
ber 2010 falligund betrug 625 T€. Das Darlehen ist durch die
Abtretung der Vorrate und durch Zessionen auf Forderungen
aus Lieferungen und Leistungen besichert.



Zur Finanzierung des Umlaufvermdgens wurden kurzfristige
Finanzierungen (ber Reverse Factoring Gesellschaften
genutzt, dadurch wurden die kurzfristigen Verbindlichkeiten
ausgeweitet. Es bestehen insgesamt vier Vertrage mit Facto-
ring Gesellschaften mit einem Gesamtvolumen zum Stichtag
von 31.536 T€ (Vorjahr: 0 T€).

Die verzinslichen Darlehen haben folgende Restlaufzeiten:

Restlaufzeit

inT€ kleiner 1 Jahr 1 bis 5 Jahre groRer 5 Jahre
2010 47.084 14.697 11.693
2009 2.966 12.199 1.853

31.Ertragsteuerverbindlichkeiten

Die Steuerriickstellungen berticksichtigen die zu erwarten-
den Steuerverpflichtungen vom Einkommen und vom Ertrag
fur das Jahr 2010.

32.Sonstige Riickstellungen

Die Riickstellungen entwickelten sich im Geschaftsjahr wie
folgt:

Stand

inT€ 1.Januar 2010
Gewahrleistungen 1.965
Rechtsstreitigkeiten 650
2.615

Bei den sonstigen Riickstellungen handelt es sich um Rick-
stellungen fiir Gewdhrleistungen und Rechtsstreitigkeiten. Die
Rickstellungen fur Gewahrleistung betreffen Verpflichtungen
fr Projekte, bei denen keine werthaltigen Riickgriffanspriiche
gegen(berden Lieferanten bestehen bzw. Méngelanzeigen aus
Projekten.
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Verbrauch Auflosung Zufiihrung Stand 31.
Dezember 2010

0 -300 54 1.719

0 0 0 650

0 -300 54 2.369

Die Inanspruchnahme aus diesen Verpflichtungen héangt von
zukinftigen Ereignissen ab. Sdmtliche Riickstellungen werden
unter den kurzfristigen Schulden ausgewiesen, da mit einer
Inanspruchnahme in den nachsten zwolf Monaten nach dem
Bilanzstichtag zu rechnen ist.

e. Konzern-Jahresabschluss Geschéaftsjahr 2010 1 1 7



e. 5 Konzern-Anhang zum 31. Dezember 2010

33. Verzinsliche Darlehen 34.Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen und sonstige

31. Dezember Verbindlichkeiten
inT€ 2010 2009
Kurzfristige Verbindlichkeiten Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und
gegeniiber Kreditinstituten 47.084 2.966 sonstigen Verbindlichkeiten stellen sich wie folgt dar:
Summe 47.084 2.966
31. Dezember

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten werden mit inT€ 2010 2009
einem variablen Zinssatz zwischen 2,81 % p.a. (Vorjahr: Verbindlichkeiten aus
6,0 %) und 7,15 % p.a. (Vorjahr: 6,95 %) (Kontokorrentdar- Lieferungen und Leistungen 71.684 40.337
lehen) verzinst. Der Konzern verfiigt zum 31. Dezember 2010 Erhaltene Anzahlungen 972 1.224
tber nicht ausgenutzte Kreditlinien in Hohe von 649 T€ (Vor- Sonstige Verbindlichkeiten 8.682 9.645
jahr: 2.128 T€). Summe 81.338 51.206

Der Anstieg in den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen stehtim Wesentlichen im Zusammenhang mit der
ausgeweiteten Geschéftstatigkeit sowie mit dem 48-MWp-
Projektin Italien. Darliber hinaus handelt es sich tiberwiegend
um Lieferungen von Photovoltaik-Modulen und Komponenten.
Davon betreffen zum Stichtag 7.874 T€ (Vorjahr: 5.524 T€)
unterwegs befindliche Waren. Verbindlichkeiten aus Lieferun-
gen und Leistungen sind im Wesentlichen unverzinslich. Sons-
tige Verbindlichkeiten sind nicht verzinslich und haben eine
durchschnittliche Falligkeit von vier Wochen. Die sonstigen
Verbindlichkeiten beinhalten Umsatzsteuerverpflichtungen,
ausstehende Rechnungen und Personalverpflichtungen.

Die folgende Tabelle zeigt die vertraglich vereinbarten (undis-
kontierten) Zins- und Tilgungszahlungen der originaren finan-
ziellen Verbindlichkeiten:

Buchwert

31.Dezember Cashflow 2011 Cashflow 2012  Cashflow 2013-2015 Cashflow 2016 ff.
inT€ 2010 Zins Tilgung Zins Tilgung Zins Tilgung Zins Tilgung
Origindre finanzielle
Verbindlichkeiten:
Anleihen und
sonstige verbriefte
Verbindlichkeiten 34.488 2.131 0 2.131 9.091 4.615 25.000 0 0

Verbindlichkeiten aus

Lieferungen und

Leistungen 71.684 0 71.684 0 0 0 0 0 0
Sonstige verzinsliche

Verbindlichkeiten

(ggii. Kreditinstituten) 73.474 1.700 47.084 1.614 4.258 3.343 10.439 2.519 11.693
Sonstige

unverzinsliche

Verbindlichkeiten 3.530 0 3.530 0 0 0 0 0 0
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Buchwert

31.Dezember Cashflow 2010 Cashflow 2011  Cashflow 2012-2014 Cashflow 2015 ff.
inT€ 2009 Zins Tilgung Zins Tilgung Zins Tilgung Zins Tilgung
Origindre finanzielle
Verbindlichkeiten:
Anleihen und
sonstige verbriefte
Verbindlichkeiten 10.321 685 9.973 0 0 0 0 0 0
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und
Leistungen 40.337 0 40.337 0 0 0 0 0 0
Sonstige verzinsliche
Verbindlichkeiten
(ggii. Kreditinstituten) 17.018 953 2.966 921 3.188 2.378 9.012 568 1.852
Sonstige
unverzinsliche
Verbindlichkeiten 5.071 0 5.071 0 0 0 0 0 0

35. Haftungsverhéltnisse
a) Birgschaften

Im Berichtsjahr bestanden Biirgschaften von Banken- und
Versicherungsgesellschaften in einer Gesamththe von
10.965 T€ (Vorjahr: 2.494 T€), die im Wesentlichen im Rah-
men der Vertragserfiillung und Gewéhrleistung itbernommen
worden waren. Dadurch kénnten sich bei moglicher Inan-
spruchnahme Riickgriffsrechte der jeweiligen Biirgschaftsge-
ber ergeben.

b) Sonstige Haftungsverhdiltnisse

Die S.A.G. Solarstrom Beteiligungsgesellschaft mbH, Freiburg
i. Br., ist personlich haftende Gesellschafterin folgender akti-
ver Gesellschaften:

Solarstrompark Oberrhein GmbH & Co. KG,

Freiburg i. Br.

Solarstrompark Oberrhein Il GmbH & Co. KG,

Freiburgi. Br.

Solarstrompark Tauber-Franken GmbH & Co. KG,

Freiburgi. Br.

Solarstrompark BUND Baden-Wiirttemberg

GmbH & Co. KG, Freiburg i. Br.

Solarstrompark Ortenau GmbH & Co. KG,

Freiburgi. Br.

Solarstrompark Gut Erlasee GmbH & Co. KG,
Freiburg . Br.

Orosolar GmbH & Co. KG, Freiburg i. Br.
Solarpark Rain GmbH & Co. KG, Freiburg i. Br.
Solarpark Spaichingen GmbH & Co. KG,
Freiburg i. Br.

Die Paymar Avante ist personlich haftende Gesellschafterin fol-
gender aktiver Gesellschaften:

Orosolar GmbH & Co. KG, Freiburg . Br.

(spanische Betriebsstétte)
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36.Sonstige finanzielle
Verpflichtungen

a) Miet- und Leasingvertrdge

Aus operating Miet- und Leasingvertrdgen existieren finan-
zielle Verpflichtungen mit folgenden Laufzeiten:

inT€ 2010 2009
kleiner als 1 Jahr 725 496
zwischen 1 Jahrund 5 Jahre 773 852
grofer 5 Jahre 7 0
Summe 1.505 1.348

Die Verpflichtungen betreffen im Wesentlichen Mietvertrage
von Blrordumen, Leasing von Dienstfahrzeugen sowie tech-
nische Blroausstattung.

b) Abnahmeverpflichtungen

Geman Vertrag vom 25. November 2010 besteht gegeniiber
einem Lieferanten fir die Jahre 2011 bis 2013 die Verpflich-
tung zur Abnahme von Modulen mit einer Leistung von
50 MWpin 2011, 70 MWp in 2012 und 100 MWp in 2013.
Der vereinbarte Preis ist variabel und kann je nach Marktent-
wicklung angepasst werden.

e. Konzern-Jahresabschluss Geschaftsjahr 2010
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Sonstige Angaben

37.Corporate Governance

Die Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Gover-
nance Kodex in der Fassungvom 26. Mai 2010 entsprechend
§ 161 AktG wurde am 29. Dezember 2010 abgegeben und
den Aktiondren der Gesellschaft dauerhaft zugdnglich
gemacht (siehe Homepage: www.solarstromag.com).

38.Vorstand und Aufsichtsrat

Dem Vorstand gehérten im Berichtsjahr an:
e Dr. Karl Kuhlmann, Vorsitzender,
Ressort Strategie, Technik, Personal, Recht und Services
e Dipl.-Kfm. Oliver Glnther,
Ressort Vertrieb und Einkauf
e Dipl.-Kfm. Christoph Koch,
Ressort Finanzen und Solarkraftwerke

Dem Aufsichtsrat gehdrten im Berichtsjahr an:
e Dr. Peter W. Heller, Vorsitzender, Freiburg i. Br.,
Geschéftsfiihrer forseo GmbH, Freiburg i. Br.
e Dr. Carsten Mller, Duisburg,
Vorstand X-Wert Bank Technology AG, Rheinbach
e Dr. Markus Haggeney, Essen, Rechtsanwalt

Herr Dr. Peter W. Heller fungierte dartiber hinaus als stell-
vertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats der Streb AG,
Dreieich. Sonst wurden keine weiteren Téatigkeiten in Auf-
sichtsraten oder anderen Kontrollgremien ausgefihrt.
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39. Vergiitung von Vorstand
und Aufsichtsrat

Die Vorstandsvergiitung gliedert sich in einen festen und in
einen erfolgsabhéngigen Teil (Tantieme) sowie in einen mit-
tel- und langfristigen Vergiitungsbestandteil. Die erfolgsab-
hangige Tantieme orientiert sich an der Zielerreichung des
geplanten Konzern-EBIT und Konzernumsatzes, wahrend der
mittel- und langfristige Bonus an der Entwicklung der Dividen-
denauszahlung sowie des Aktienkurses der S.A.G. Solarstrom
AG gebunden ist. Dartiber hinaus wurden dem Vorstand
Geschaftswagen zur Verfligung gestellt, welche sich als geld-
werter Vorteil in den sonstigen Bezligen niederschlagen.

Die Vergltungen des Vorstands fiir das Berichtsjahr berech-
neten sich im Einzelnen wie folgt:

Vorstand

Angaben in €

Dr. Karl Kuhlmann
Christoph Koch
Oliver Giinther
Summe

Den Mitgliedern des Vorstands wurden im Geschaftsjahr keine
Kredite gewdhrt.

In den Vertragen mit den drei Vorstandsmitgliedern sind varia-
ble Vergiitungsbestandteile mit mittel- und langfristiger
Anreizwirkung als Bonus (Mittelfrist- und Langfristbonus) ver-
einbart. Jeder Vorstand hat die gleiche Regelungsbasis. Der
Mittelfristbonus berticksichtigt die Fahigkeit der S.A.G. Solar-
strom AG Dividenden an die Aktionéare der Gesellschaft aus-
zuschitten. Die Vorstande erhalten fiir je 100 T€ Dividenden-
zahlungin Summe 20 T€ als Mittelfristbonus. Teilbetrage von
100 T€ Dividendenzahlung werden anteilig berticksichtigt.
Dieser Bonus wird lediglich ausgezahlt, wenn in Folgejahren
von der Gesellschaft eine Dividende in mindestens gleicher
Hohe gezahlt werden wird. Fir diese Bonusverpflichtung
wurde im Berichtsjahr fir den Vorstandsvorsitzenden eine
Ruckstellung in Hohe von 143 T€ (Vorjahr: 120 T€) und fir
die sonstigen Mitglieder des Vorstands je 7 1 T€ (Vorjahr: 60 T€)

kurzfri

Feste Vergiitung
280.000
180.000
180.000
640.000

gebildet. Der
Unternehmen
lichen Xetra-Ki
2011.Flrdie

stige Vergiitungsbestandteile
Sonstige Beziige Tantieme Summe
21.259 300.000 601.259
17.052 150.000 347.052
16.887 150.000 346.887
55.198 600.000 1.295.198

Langfristbonus hangt insbesondere von der
swertsteigerung ab, gemessen am durchschnitt-
urs der Aktie im Zeitraum 1. Juli 2010 bis 30. Juni
sen Zeitraum muss sich ein Aktienkurs je Stiick-

aktie der S.A.G. Solarstrom AG von mindestens 9 € ergeben,

umeinen Ans
nus wirde da

pruch auf den Bonus zu haben. Der Langfristbo-
nn 200 T€ betragen. Fur die Bonusverpflichtun-

gen sind im Geschaéftsjahr 2010 fir jeden Vorstand 0 T€ (Vor-
jahr: 3 T€) zurlickgestellt worden. Die Berechnung erfolgte auf
Grundlage eines Gutachtens der Heubeck AG, Koln. Etwaige
Bonuszahlungen sind am 30. September 2011, nicht jedoch
vor Billigung des Konzernjahresabschlusses fiir das Geschafts-

jahr 2010, fa

llig.

Die Gesamtvergitung der Mitglieder des Vorstands inklusive

der notwendi

gen Rickstellungen flir mittel- und langfristige

Bonuszahlungen betrug im Geschaftsjahr 1.580 T€ (Vorjahr:

1.531T€).
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Fur den Vorstand besteht eine kongruent riickgedeckte
Pensionsverpflichtung in Hohe von 119 T€. Davon betreffen
107 T€ den Vorstandsvorsitzenden Herrn Dr. Karl Kuhlmann
sowie 12 T€ Herrn Oliver Glnther. Die Betrdge entsprechen
dem beizulegenden Zeitwert.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten neben einer festen
Basisvergtlitung eine pauschale Sitzungsvergiitung, die der
Kompensation von Verdienstausfallen fur die Zeit der Sitzun-
gen selbst, der Vor- und Nachbereitungen sowie Reisezeiten
dient. Der erfolgsabhdngige Bestandteil der Aufsichtsratsver-
glitung betragt 0,5 % vom gebilligten Konzernjahresiber-
schuss nach Ertragsteuern.

Der Aufsichtsratsvorsitzende erhalt fiir seine Tatigkeit sat-
zungsgemafl das Doppelte der Basisvergiitung und der
erfolgsabhangigen Bestandteile, nicht jedoch vom Sitzungs-
geld, vergltet.

Die Vergiitungen des Aufsichtsrats fiir das Berichtsjahr berech-
neten sich im Einzelnen wie folgt:

Aufsichtsrat Vergiitungsbestandteile

Sitzungsgelder Basisvergiitung  erfolgsabhangige Summe
Angaben in € Vergiitung
Dr. Peter W. Heller 3.000 10.000 62.570 75.570
Dr. Carsten Miiller 3.000 5.000 31.285 39.285
Dr. Markus Haggeney 3.000 5.000 31.285 39.285
Summe 9.000 20.000 125.140 154.140

Die Gesamtvergiitung der Mitglieder des Aufsichtsrats betrug
im Geschaftsjahr 154 T€ (Vorjahr: 191 T€).

Ein Mitglied des Aufsichtsrats verzeichnete Einkiinfte aus
Beratungsdienstleistungen in Hohe von 4 T€ (Vorjahr: O T€).

Den Mitgliedern des Aufsichtsrats wurden im Geschaftsjahr
keine Kredite gewdhrt.
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Beziehungen zu nahe-
stehenden Unternehmen
und Personen

40. Vorstand und Aufsichtsrat

Zu den Gesamtvergltungen des Vorstands und des Aufsichts-
rats verweisen wir auf die Angaben unter Punkt 39.

41.Nahestehende Unternehmen

Im Rahmen der im Jahre 2007 durchgefiihrten Kapitalerho-
hung tbernahm die BBV Beteiligung Beratung Verwaltung
GmbH (kurz BBV) samtliche zur Verfligung stehenden
1.115.986 Stuckaktien. Dies entspricht einem Anteil in Hohe
von aktuell 8,92 % (Vorjahr: 9,09 %). Zusétzlich tibernahm die
BBV 8.856.500,00 € der Wandelanleihe von insgesamt
10.000.000,00 €. Aus der Wandelanleihe ergaben sich
gegeniiber der BBVim Jahre 2010 Zinsaufwendungen in Hohe
von 592 T€ (Vorjahr: 607 T€).

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.

Im Geschéftsjahr 2010 machte die BBV vom Angebot der
S.A.G. Solarstrom AG zur Verldngerung der Wandelanleihe
Gebrauch. Darliber hinaus bestanden keine weiteren Ge-
schaftsbeziehungen.
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42, Assoziierte Unternehmen

Die folgenden Geschafte wurden mit assoziierten Unterneh-
men getatigt:

inT€ 2010 2009
Verkauf an assoziierte
Unternehmen
- Waren 0 0
- Dienstleistungen 165 153

Offene Posten aus dem Kauf/
Verkauf von Waren und
Dienstleistungen gegen
assoziierte Unternehmen
- Forderungen 20 20

Darlehen an assoziierte

Unternehmen

Beginn des Jahres 0 0
Im laufenden Jahr gewdhrte

Darlehen 0 0

Ende des Jahres
Berechnete Zinsen

Bei den Geschaften mit assoziierten Unternehmen handelt es
sich um Beziehungen mit dem Unternehmen Solarstrompark
Gut Erlasee GmbH & Co. KG, derim Berichtsjahr 2010 Dienst-
leistungen von Konzerngesellschaften in Form von Service-
und Wartungsvertragen und Versicherungen in Héhe von
165 T€ (Vorjahr: 153 T€) in Rechnung gestellt wurden.
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43, Gemeinschaftsunternehmen

Die folgenden Geschafte wurden mit Gemeinschaftsunterneh-
men getatigt:

inT€ 2010 2009
Verkauf an Gemeinschafts-
unternehmen
- Waren 3.638 26.923
- Dienstleistungen 437 60

Offene Posten aus dem Kauf/
Verkauf von Waren und
Dienstleistungen gegen
Gemeinschaftsunternehmen

- Forderungen 1.255 0
Darlehen an Gemeinschafts-
unternehmen
Beginn des Jahres 22.957 0
Im laufenden Jahr gewdhrte
Darlehen 5.705 22.957
Im laufenden Jahr getilgte
Darlehen 25.430 0
Ende des Jahres 3.232 22.957
Berechnete Zinsen 711 50

Bei den Geschéften mit Gemeinschaftsunternehmen handelt
es sich um Beziehungen mit der Solar Stribro s.r.0., Mrakov,
Tschechien und mit S.A.G. Intersolaire SAS, Mulhouse, Frank-
reich.

e. 6 Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemafs den anzu-
wendenden Rechnungslegungsgrundséatzen der Konzernab-
schluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Ertrags-, Vermogens- und Finanzlage des Konzerns
vermittelt, der Konzern-Lagebericht den Geschéftsverlauf ein-
schlieBlich des Geschaftsergebnisses und der Lage des Kon-
zerns so darstellt, dass ein den tatsdchlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird und dass die wesentlichen
Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des
Konzerns beschrieben sind.

e. Konzern-Jahresabschluss Geschaftsjahr 2010
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44, Ereignisse nach der Berichtsperiode

Die S.A.G. Solarstrom AG meldete am 8. Februar 2011, dass
ihraus dem Verkauf von Photovoltaik-Anlagen in zwei italie-
nischen Projektgesellschaften planméfig im ersten Quartal
liquide Mittelin Hohe von 41 Mio. € zuflieen. Die in den Pro-
jektgesellschaften enthaltenen Photovoltaik-Anlagen wurden
Ende 2010 fertiggestellt und mit Vertrag vom 2. Dezember
2010 verkauft. Bis zum Berichtszeitpunkt ist der iberwie-
gende Teil des Kaufpreises eingegangen.

Am 18. Februar 2011 meldete die S.A.G. Solarstrom AG den
Abschluss eines Vertrages mit dem vertikal integrierten Modul-
produzenten Canadian Solar tiber den Bezug von polykristal-
linen Photovoltaik-Modulenin 2011 mit einer Gesamtleistung
von 60 MWp. Die S.A.G. Solarstrom AG verbreitert damit ihre
Lieferantenbasis fiir hochqualitative Module und weitet ihre
Systempartnerschaften mit fiihrenden Komponentenherstel-
lern aus. Die Module sind unter anderem fir bereits geplante
Projekte in Deutschland und Italien vorgesehen.

Freiburgi. Br.,, den 25. Marz 2011

i i

Dr. Karl Kuhlmann (Vorstandsvorsitzender)

ity

Ollver Gunther (Mitglied des Vorstands)

Chnstoph Koch (Mitglied des Vorstands)

Freiburg i. Br., den 25. Mdrz 2011

i

Dr. Karl Kuhlmann (Vorstandsvorsitzender)

ity

Ollver Glnther (Mitglied des Vorstands)

Chr|stoph Koch (Mitglied des Vorstands)
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e. 7 Bestdtigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den von der S.A.G. Solarstrom AG, Freiburg i. Br.,
aufgestellten Konzernabschluss — bestehend aus Bilanz,
Gesamtergebnisrechnung, Eigenkapitalveranderungsrech-
nung, Kapitalflussrechnung und Anhang — sowie den Konzern-
lagebericht, fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31.
Dezember 2010 gepriift. Die Aufstellung von Konzernab-
schluss und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der
EU anzuwenden sind, und den ergédnzend nach § 315a Abs.
1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt
in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere
Aufgabeist es, auf der Grundlage dervon uns durchgefiihrten
Prifung eine Beurteilung tiber den Konzernabschluss und
den Konzernlagebericht abzugeben.

Wirhaben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiger
Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Prifung
so zu planen und durchzuftihren, dass Unrichtigkeiten und
VerstoRe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzern-
abschluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungs-
legungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht vermit-
telten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden
die Kenntnisse iber die Geschaftstatigkeit und tiber das wirt-
schaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die
Erwartungen tber mogliche Fehler berilicksichtigt. Im Rahmen
der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungs-
bezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die
Angaben im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht
tiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prii-
fung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse derin den
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgren-
zung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzie-
rungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen
Einschadtzungen des Vorstands sowie die Wiirdigung der
Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Kon-
zernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prii-
fung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurtei-
lung 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 § 315aAbs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen
Vorschriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschrif-
ten ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der
Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem Konzernab-
schluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der
Lage des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der
zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Freiburg i. Br., den 28. Mdrz 2011
PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Frank Rechenbach
Wirtschaftspriifer

Siegbert Weber
Wirtschaftsprifer
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f. Kontakt

Deutschland

S.A.G. Solarstrom AG

Sasbacher Strafle 5 - 79111 Freiburg . Br.
Tel.+49(0)761/4770-0

Fax+49(0)7 61 /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 Strafle 48 - 86157 Augsburg
Tel.+49(0)821/34666-0
Fax+49(0)821/34666-11
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 /4977080

Fax+41(0)34 /4977081
mail@solarstromag.ch - www.solarstromag.ch

Osterreich

S.A.G. Solarstrom Handels- und
Betriebsgesellschaft mbH

Sonnenstr. 1 - 6822 Satteins

Tel.+43(0) 5522/ 4 8866

Fax+43(0) 5522 / 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)761/4770-0

Fax+49(0)7 61/ 47 70 - 440
mail@solarstromag.com - www.solarstromag.com

f. Kontakt

Frankreich

S.A.G. Solaire France SAS

109, avenue de Lespinet - 31400 Toulouse
Tel.+33582880853

info@sagsolaire.fr - www.sagsolaire.fr

Spanien

Tau Ingenieria Solar S.L.

Andrés Obispo 37 6° derecha - 28043 Madrid
Tel. +34 (0) 91 /3 00 44 60

Fax+34(0) 91 /3004615
tausolar@tausolar.com - www.tausolar.com

Italien

S.A.G. Solar Italia s.r.l.

Via Annibale Caretta 3 - 20131 Milano
Tel.+3902 /54967 31

Fax+3902 /45497197
info@sagsolar.it - www.sagsolar.it

USA

meteocontrol North America, Inc.

Energy & Weather Services

1001 Marina Village Parkway, Suite 403

Alameda, California, 94501 - US.A.

Tel.+1(510) 7 64 - 64 94
info-na@meteocontrol.com - www.meteocontrol.com

Investor Relations / Public Relations

S.A.G. Solarstrom AG

Sasbacher StraBe 5 - 79111 Freiburgi. Br.
Tel.+49(0)761/4770-311
Fax+49(0)7 61 /47 70-441 42
ir@solarstromag.com
pr@solarstromag.com
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g. Finanzkalender

Termine 2011

12. Mai 2011 Verdffentlichung des Berichts zum 1. Quartal

30. Mai 2011 Hauptversammlung, Messe Freiburg

11. August 2011 Veroffentlichung des Halbjahresberichts

29.-31. August 2011 DVFA Small Cap Conference, Frankfurt

6. Oktober 2011 Analystenkonferenz der Borse Miinchen, Frankfurt
10. November 2011 Veroffentlichung des Berichts zum 3. Quartal
21.-23. November 2011 Eigenkapitalforum, Frankfurt

Aktuelle Finanztermine werden jeweils auf der Website der S.A.G. Solarstrom AG im Bereich Investor Relations/Finanzkalender bekannt gegeben.

g. Finanzkalender 1 2 7



N. Impressum

Herausgeber
S.A.G. Solarstrom AG
Sasbacher Strafse 5
79111 Freiburgi. Br.

DQS-zertifizierte Managementsysteme

fiir ISO 9001 und ISO 14001

Zertifiziert im Rahmen des Audits
berufundfamilie der Gemeinniitzigen

Zertifikat seit 2009 Hertie-Stiftung

audit berufundfamilie

Redaktion
BSK Becker+Schreiner Kommunikation GmbH, Willich

Gestaltung, Layout, Satz und Bildredaktion
Graphikbuero GEBHARDI|UHL, Freiburg i. Br.

Fotografie

EBV-Studio — Mathias Kern, Freiburg i. Br.
Britt Schilling Fotografie, Freiburg i. Br.
Graphikbuero GEBHARDI|UHL, Freiburg i. Br.
S.A.G. Solarstrom AG, Freiburg . Br.

Druck
Druckerei Herbstritt, Sexau

®
, 5 Dem Wald zuliebe ist der Geschdiftsbericht
auf FSC-zertifiziertem Papier — ATLANTIC,
FSC
wwiwfsc.org igepa-Feinpost — gedruckt. FSC-Mix, 50 %
: MIX aus verantwortungsvoll bewirtschafteten
Papier aus ver-
amw%':erﬁfﬁ' ollen Wiildern und aus anderen kontrollierten Quellen.
FSC® C081674

Dieser Geschaftsbericht liegt auch in englischer Ubersetzung vor; bei eventuellen
Abweichungen gilt die deutsche Fassung des Geschéftsberichts.

1 2 8 h. Impressum



” s — e . _. ey,
' : g L Sl = gt b & T e



S.A.G. Solarstrom AG - Sasbacher StraBe 5 - 79111 Freiburg i. Br.
Tel. +49(0)761/4770-0-Fax+49(0)761/4770-440
www.solarstromag.com - mail@solarstromag.com

Sol arstlom





<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 15%)
  /CalRGBProfile (ECI-RGB.icc)
  /CalCMYKProfile (ISO Coated)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Off
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness false
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts false
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages false
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 72
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages false
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 72
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.76
    /HSamples [2 1 1 2] /VSamples [2 1 1 2]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages false
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 150
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck true
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly true
  /PDFXNoTrimBoxError false
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<
    /CHS <>
    /CHT <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents that are to be checked or must conform to PDF/X-1a:2001, an ISO standard for graphic content exchange.  For more information on creating PDF/X-1a compliant PDF documents, please refer to the Acrobat User Guide.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 4.0 and later.)
    /ESP <>
    /FRA <>
    /ITA (Utilizzare queste impostazioni per creare documenti Adobe PDF che devono essere conformi o verificati in base a PDF/X-1a:2001, uno standard ISO per lo scambio di contenuto grafico. Per ulteriori informazioni sulla creazione di documenti PDF compatibili con PDF/X-1a, consultare la Guida dell'utente di Acrobat. I documenti PDF creati possono essere aperti con Acrobat e Adobe Reader 4.0 e versioni successive.)
    /JPN <>
    /KOR <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die moeten worden gecontroleerd of moeten voldoen aan PDF/X-1a:2001, een ISO-standaard voor het uitwisselen van grafische gegevens. Raadpleeg de gebruikershandleiding van Acrobat voor meer informatie over het maken van PDF-documenten die compatibel zijn met PDF/X-1a. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 4.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks true
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks true
      /AddPageInfo true
      /AddRegMarks false
      /BleedOffset [
        28.346460
        28.346460
        28.346460
        28.346460
      ]
      /ConvertColors /NoConversion
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /NA
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /HighResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles true
      /MarksOffset 6
      /MarksWeight 0.250000
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PageMarksFile /RomanDefault
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /LeaveUntagged
      /UseDocumentBleed false
    >>
    <<
      /AllowImageBreaks true
      /AllowTableBreaks true
      /ExpandPage false
      /HonorBaseURL true
      /HonorRolloverEffect false
      /IgnoreHTMLPageBreaks false
      /IncludeHeaderFooter false
      /MarginOffset [
        0
        0
        0
        0
      ]
      /MetadataAuthor ()
      /MetadataKeywords ()
      /MetadataSubject ()
      /MetadataTitle ()
      /MetricPageSize [
        0
        0
      ]
      /MetricUnit /inch
      /MobileCompatible 0
      /Namespace [
        (Adobe)
        (GoLive)
        (8.0)
      ]
      /OpenZoomToHTMLFontSize false
      /PageOrientation /Portrait
      /RemoveBackground false
      /ShrinkContent true
      /TreatColorsAs /MainMonitorColors
      /UseEmbeddedProfiles false
      /UseHTMLTitleAsMetadata true
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


