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Kennzahlen im Uberblick

Jan. - Sept. 2008

Jan. - Sept. 2007

Umsatzerlose T€ 64.026 19.869
Betriebsergebnis (EBIT) T€ 2.112 -2.169
Periodenergebnis T€ 1.555 -2.014
30.09.2008 31.12.2007

Bilanzsumme T€ 89.013 72.521
Eigenkapital T€ 43.312 41.692
Eigenkapitalquote in % 48,7 57,5
Jan. - Sept. 2008 Jan. - Sept. 2007

Cash-Flow aus betrieblicher Tatigkeit T€ -9.151 -3.046
Cash-Flow aus Investitionstatigkeit T€ -3.782 -10.702
Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit T€ 5.653 14.468
Ergebnis pro Aktie in € 0,13 -0,16
Mitarbeiter (durchschnittlich) 110 87
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A. VORWORT DES VORSTANDES

Liebe Aktiondrinnen und Aktiondre,

in unserem Brief an Sie im Geschéftsbericht 2007 hat-
ten wirlhnen zugesagt, zukiinftig das Prinzip ,,verspro-
chen — gehalten“ zum Prinzip unserer Geschafts- und
Informationspolitik zu machen. Mit diesem freiwilligen
Bericht zum 30. September 2008 konnen wir lhnen
nach dem Halbjahresbericht zum zweiten Malin diesem
Jahrberichten, dass wir unseren Ankiindigungen Taten
haben folgen lassen. Mehr noch: Die gute Geschafts-
entwicklung und die damit einhergehenden Ergebnisse
haben unsam 30. Oktoberdieses Jahres veranlasst, der
Offentlichkeit und insbesondere dem Kapitalmarkt mit-
zuteilen, dass wir unsere im Geschéftsbericht angege-
bene Prognose nicht nur einhalten, sondern tbertref-
fen werden. Wir erwarten nunmehr einen Umsatz von
93 bis 98 Mio. € (vorher: 70 bis 75 Mio. €) sowie ein
Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) von 2,3 bis 2,8
Mio. € (vorher: 1,5 bis 2 Mio. €).

Diese Entwicklung ist uns nichtin den Schoss gefallen,
sondern das Ergebnis harter Arbeit. Die vertriebliche
Neuausrichtung, der Aufbau eines professionellen Con-
trollings und die vollstandige und konsequente Aus-
richtung auf Qualitdt sind schneller als erwartet umge-
setzt worden und haben die gewiinschten Ergebnisse
herbeigefiihrt. Das schon vorher zweifelsohne vorhan-
dene exzellente Know-how im Unternehmen koénnen
unsere Mitarbeiter nun endlich in professionellen
Strukturen zur Entfaltung bringen. Dennoch, wir muss-
ten unseren Mitarbeitern in den vergangenen Monaten
viel abverlangen. Dabei haben wir viel Unterstiitzung
erfahren. Esist derviel zitierte ,,Ruck” durch das Unter-
nehmen gegangen. Fiir diese Anstrengungen gebiihrt
unseren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern ein beson-
derer Dank.

A. Vorwort des Vorstandes

Die bisher erreichten Erfolge sind jedoch kein Anlass
zum Ausruhen. Wirhaben lhnen versprochen, dass wir
auch weiterhin unseren ertragsorientierten Wachs-
tumskurs fortsetzen wollen. Das Umfeld bietet Schwie-
rigkeiten, aberauch Chancen. So wird die sinkende Ein-
speisevergiitung und die Kappungsgrenze von 500 MWp
in Spanien sicher zu einem Riickgang der Auftragslage
in diesem Land fiihren. Die hohe Strahlungsintensitat
und die hohe Zahl von Sonnentagen lassen Spanien
dennoch weiter als attraktiven Standort fiir Photovol-
taik-Anlagen erscheinen. Wir kénnen als S.A.G. unsere
langjdhrige Erfahrung beim Bau von Dachanlagen ein-
bringen, die vom neuen Real Decreto verstarkt geférdert
werden. So bietet sich uns die Chance, vermehrt Pro-
jekte fiir Dachanlagen umzusetzen. Zudem haben wir
mit unserer langjdhrigen Erfahrung und technischen
Expertise in Wartung, Instandhaltung und Repowering
aufgrund einerReihe von unzulédnglich errichteten Anla-
gen in Spanien ein weites Betdtigungsfeld. Chancen
bieten sich auch in anderen Landern: Italien wurde von
uns so vorbereitet, dass durchaus interessante Umsatz-
beitrdge zu erwarten sind; Tschechien, Frankreich, die
stidosteuropdischen Lander und die USA werden
auflerdem interessante Umsatzpotenziale bieten. Auch
in Deutschland wird nach der Novellierung des Erneu-
erbaren Energien Gesetzes (EEG), die im Juni in Kraft
getreten ist, nach wie vor eine hohe Nachfrage nach PV-
Anlagen und entsprechenden Dienstleistungen beste-
hen. Die jiingst abgeschlossene Vereinbarung mit dem
filhrenden vertikal integrierten chinesischen Modul-
herstellerYingli schafft durch die damit gegebene aus-
reichende Verfiigbarkeit von Modulen die Vorausset-
zung fiir das geplante Wachstum. Gleichzeitig ist die
Vereinbarung Muster fiir weitere von uns angestrebte
Systempartnerschaften, mit denen wir einerseits unse-
ren Qualitdtsanspruch gewahrleisten und andererseits
nachhaltiges Wachstum ermdglichen wollen.



Begrenzt wird unser Wachstum durch die massive Bankenkrise. Die
Finanzierungsbereitschaft der Banken ist derzeit generell stark ein-
geschrankt und kommt momentan noch nicht wieder in Gang. Dies
trifftinsbesondere den Mittelstand. Dadurch wird die Planungssicher-
heit fiir 2009 fiir die Solarbranche und auch fiir die S.A.G. deutlich
schwieriger. Wir sind aber zuversichtlich, dass die neue Verldsslich-
keit der S.A.G., die guten Geschaftsaussichten und unsere transpa-
rente Informationspolitik uns auch in schwierigen wirtschaftlichen
Zeiten Finanzierungsmoglichkeiten eréffnen werden. Auf dieser
schwierigen Basis und angesichts der angesprochenen Unwag-
barkeiten der Bankenkrise erwarten wir fiir 2009 dennoch ein erfreu-
liches Wachstum: Eine Umsatzerwartung zwischen 125 Mio. € und
140 Mio. € und ein geplantes EBIT in der Spanne zwischen 5 Mio. €
bis 8 Mio. € unterlegen eindrucksvoll den eingeschlagenen Wachs-
tumskurs.

Nicht zufriedenstellend hat sich der Kurs der S.A.G.-Aktie entwickelt.
Die Finanzkrise istauch an unserer Aktie nicht vorbeigegangenen. Es
ist fir uns kein Trost, dass andere Solarwerte in den letzten Wochen
noch grofiere Verluste hinnehmen mussten — beispielhaft zeigt das
der Verlauf des PPVX. Auch das in den letzten Jahren verspielte Ver-
trauen in die S.A.G hat den Kurs noch belastet. Gleichwohl spiiren
wirin denvielen Gesprachen, Briefen und E-Mails unserer Aktionare,
dass wirauf dem Weg, dieses Vertrauen wieder aufzubauen, bereits
einen guten Schritt weiter gekommen sind. Wirwerden weiterhin eine
offene und transparente Kommunikation praktizieren und zugleich
an der weiteren Verbesserung der Unternehmensergebnisse arbei-
ten. Auf dieser Basis werden wir aus unserer Sicht auch den Kapital-
markt zunehmend von den guten Aussichten, der Verlasslichkeit
und Glaubwiirdigkeit der S.A.G. Solarstrom AG iiberzeugen konnen.
Der Kurs der S.A.G. Aktie wird, dessen sind wir sicher, davon profi-
tieren.

Mit freundlichen GriiBen
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Dr. Karl Kuhlmann
Vorstandsvorsitzender
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Christoph Koch, Vorstand



B. KONZERNLAGEBERICHT DER S.A.G. SOLARSTROM AG zUM 30. SEPTEMBER 2008

Bi. FORSCHUNG UND ENTWICKLUNG

Forschungs- und Entwicklungsauftrage werden in der
S.A.G.-Gruppe nach wie vor in erster Linie im neu ge-
schaffenen S.A.G.-Technikkompetenzzentrum durch-
gefiihrt. Im Mittelpunkt stehen dabei die Entwicklung
spezialisierter Hard- und Softwarekomponenten und
die Entwicklung von Webportalen. Diese Entwicklun-
gen werden flir Dienstleistungen rund um den Betrieb
von PV-Anlagen genutzt. Hinzu kommen zurzeit Pro-
jekte zur Potenzialanalyse von Dachfldachen mittels Pho-
togrammetrie, einer 3D-Visualisierungstechnik, die mit
den in der Gruppe vorliegenden Wetterdaten kombi-
niert werden, um so das Ertragspotenzial bestimmter
Ddcher genau bestimmen zu kénnen. Aulerdem wer-
den Losungen zur intelligenten Stromverbrauchsmes-
sung — kurz Smart Metering — entwickelt.

Die in Kooperation mit einem US-amerikanischen Her-
stellervon Konzentratortechnologie vereinbarte Erpro-
bung der neuen Technologie auf einer Versuchsflache
in Italien wird voraussichtlich erst im ersten Halbjahr
2009 umgesetzt werden konnen. Fiir die vorgesehenen
Module werden derzeit die Voraussetzungen fiir die
Gewdhrung der Einspeisevergiitung in Italien geschaf-
fen.

B. Konzernlagebericht der S.A.G. Solarstrom AG zum 30. September 2008

B2. ENTWICKLUNG DER GESAMTWIRT-
SCHAFT UND DER BRANCHE

1. Gesamtwirtschaftliche Entwicklung:
Steigende Risiken fiir die europdische Wirtschaft

Seit der Verdffentlichung des Halbjahresberichtes 2008
sind die Risiken fiir die konjunkturelle Entwicklung der
Weltwirtschaft nach Einschdtzung des Internationalen
Wahrungsfonds (IWF) deutlich gewachsen. Die jiingsten
Daten der Europdischen Zentralbank bestdtigen, dass
sich die Konjunktur im Euro-Wahrungsgebiet ange-
sichts einer gedampften Inlandsnachfrage und ver-
schérfter Finanzierungsbedingungen im Jahresverlauf
abschwacht. Der Schadtzung von Eurostat zufolge ging
das reale BIP des Euro-Wdhrungsgebiets im zweiten
Quartal 2008 um 0,2 % gegeniiber dem Vorquartal
zurlick, nachdem es im ersten Jahresviertel um 0,7 %
gestiegen war. Die verfligbaren Indikatoren deuten
darauf hin, dass sich die geringe Wachstumsdynamik
im Euroraum auch im dritten Quartal fortgesetzt hat.
Aktuell wird eine leicht sinkende Konsumneigung in
den europdischen Médrkten festgestellt. Diese Einschat-
zung deckt sich mit einer Erhebung des statistischen
Bundesamtes, das in Deutschland bereits fiir die ers-
ten sechs Monate 2008 eine um 0,5 Prozentpunkte
auf11,3% gestiegene Sparquote ermittelt hat. Danach
legt jeder Einwohner durchschnittlich 180 € monatlich
zur Seite, rund 10 € mehr als im vergangenen Jahr.



2. Branchenentwicklung

Das dynamische Wachstum des Photovoltaikmarktes
halt unvermindert an, auch wenn bis heute noch keine
verldsslichen Zahlen (iber das tatsdchliche Markt-
wachstum in 2008 vorliegen. Die Prognosen fiir die
weltweit neu installierte Leistung in 2008 fallen unter-
schiedlich aus: Eine Studie von Photon Consulting geht
von 7,1 GWin 2008 aus, der Bundesverband Solarwirt-
schaft bezifferte das Wachstum in 2008 auf 3,6 GW und
die European Photovoltaic Industry Association (EPIA)
nenntin einer gemeinsam mit Greenpeace im Septem-
ber herausgegebenen Studie ,,Solar Generation V -
2008“ ein Wachstum zwischen 3,1 und 4,1 GW. Alexan-
der Karnick, Analyst der Deutschen Bank, hatte Anfang
November mit einer negativen Branchenanalyse viele
Solaraktien auf Talfahrt geschickt — aber auch er rech-
net mit einer weiterhin positiven Entwicklung mit einer
weltweit neu installierten Leistungin 2009 von 5,4 GW.
Einig sind sich alle Branchenanalysten dariiber, dassin
jedem Fall in den ndchsten Jahren mit einem zweistel-
ligen Marktwachstum zu rechnen ist.

In Deutschland war ebenso wie in Spanien eine unver-
mindert hohe Nachfrage im Berichtszeitraum zu ver-
zeichnen, die insbesondere durch Vorzieheffekte
begiinstigt wurde, da in beiden Landern in 2009 (in
Spanien ab Oktober 2008) eine neue, reduzierte Ein-
speisevergiitung greift.
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Die Modulpreise entwickelten sich aus diesem Grund
im Berichtszeitraum nur leicht riickldufig, da die Nach-
frage nach Modulen auf hohem Niveau verharrte. Bis
2012 rechnet Photon Consulting jedoch aufgrund der
deutlich gestiegenen Modulproduktionskapazitdaten
mit einem durchschnittlichen jahrlichen Preisriickgang
von 7 Prozent.

Aufgrund der Finanzkrise und der abgeschwéachten Kon-
junktur in vielen europdischen Landern ist eine ver-
lassliche Prognose liber das Marktwachstum bis Ende
2009 deutlich erschwert.



B;. WESENTLICHE EREIGNISSE IM
DRITTEN QUARTAL 2008

Die diesjdhrige gut besuchte ordentliche Hauptver-
sammlung der S.A.G. Solarstrom AG am 11. Juli 2008
in Freiburg hat neben einer Ermachtigung der Gesell-
schaft zum Riickkauf eigener Aktien auch einen neuen
Aufsichtsrat gewahlt. Gewdhlt wurden die bereits bis
zur Beendigung der Hauptversammlung amtierenden
Mitglieder Dr. Peter W. Heller und Anna Ulrike Berg-
heim, sowie das bisherige Ersatzmitglied Dr. Carsten
Miiller. Ferner wurde Dipl. Kfm. Ingo Priebisch gemaf3
§ 9 Abs. 3 der Satzung als Ersatzmitglied fiir alle Mit-
glieder des Aufsichtsrates gewdhlt. In seiner konstitu-
ierenden Sitzung vom 14. Juli 2008 wahlte der Auf-
sichtsrat sodann Dr. Peter Heller zum neuen
Vorsitzenden und Dr. Carsten Miiller zum stellvertreten-
den Vorsitzenden des Aufsichtsrates. Der bis Ablauf der
Hauptversammlung als Aufsichtsratsvorsitzender fun-
gierende Dr. Karl Kuhlmann wurde bereits in der Auf-
sichtsratsitzung vom 31. Mai 2008 mit Wirkung zum
15. Juli 2008 zum neuen Vorstandsvorsitzenden
bestellt.

Am 24. Juli 2008 gab die S.A.G. Solarstrom AG bekannt,
dass mit dem Volkswagen-Konzern ein Vertrag tiber die
Dachflachennutzung von zwei Werkshallen in Wolfs-
burg geschlossen werden konnte. Die S.A.G. Solarstrom
AG wird die mit 5.600 polykristallinen Modulen
bestiickte 1,1 MWp-Anlage bauen, die jahrlich rund
1 Millionen kWh Strom produzieren wird. Der Bau der
Anlage wurde im September begonnen, so dass die
Anlage im Dezember 2008 ans Netz gehen wird. Die
S.A.G. hatte sich in einer Ausschreibung gegeniiber
15 Wettbewerbern mitihrem technischen Konzept und
Angebot durchgesetzt.

B. Konzernlagebericht der S.A.G. Solarstrom AG zum 30. September 2008

Rechtzeitig vor dem hierfiir vor der spanischen Regie-
rung gesetzten Stichtag konnte die S.A.G. Solarstrom
AG am 29. September 2008 mitteilen, dass auch die
letzte der in 2008 durch die spanische Tochtergesell-
schaft Tau Solar errichteten PV-Anlagen offiziell ans
Netz gebracht werden konnte. Mit der hiermit erreich-
ten Eintragung im spanischen Energieregister RIPRE
konnte in den ersten neun Monaten insgesamt fiir PV-
Anlagen mit einer Gesamtleistung von 8,9 MW die im
Real Decreto 661/2007 festgeschriebene Einspeise-
vergilitungvon 45,5 kWh fiir 25 Jahre gesichert werden.
Neben 21 kleineren Projekten mit einer Gesamtleis-
tung von 1,6 MWp wurden dabei in Spanien auch fiinf
groBere Freiflachenanlagen mit polykristallinen Mo-
dulenin Espejo (2,2 MWp), Morén (2,2 MWp), Albacete
(1,5 MWp) sowie in Gelsa de Ebro (0,8 MWp) und
Jumilla (0,6 MWp) errichtet.



B4. ERTRAGS-, VERMOGENS- UND
FINANZLAGE

1. Ertragslage
Ergebnisentwicklung

Das Ergebnis des S.A.G. Solarstrom Konzerns konnte in
den ersten neun Monaten des Geschéftsjahres 2008
gegeniiber dem Vorjahr erfreulicherweise in allen
Geschdftsbereichen erheblich gesteigert werden. Ins-
gesamtwurde in diesem Zeitraum ein Konzernergebnis
vor Steuern und Zinsen (EBIT) von 2.112 T€ (Vorjahres-
zeitraum: —2.169 T€) erzielt. Die Steigerung des Ergeb-
nisses um 4,3 Mio. € unterstreicht den nachhaltigen
Turnaround, derinnerhalb eines Jahres erreicht wurde.
Auf dieser Grundlage und angesichts der guten
Geschaftsentwicklung konnte der Vorstand die EBIT-
Prognose fiir das Gesamtjahr 2008 auf 2,3 bis 2,8 Mio. €
(bisher: 1,5 bis 2 Mio. €) erhhen.

Fig.1: Entwicklung EBIT - Jan. - Sept. 2004 - 2008 in T€
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Die positive Ergebnisentwicklung im Berichtszeitraum
wurde insbesondere von einer nachhaltigen Steige-
rung der Gesamtleistung in den ersten neun Monaten
von 21.271T€in 2007 auf79.051 T€ in 2008 getragen.
Wie schon im ersten Halbjahr 2008 sind hierin erneut zu
bilanzierende nochmals erhdhte Bestandsverdnderun-
gen (14.517 T€ gegeniiber —99 T€ im Vorjahreszeitraum)
enthalten. Diese betreffen im Wesentlichen spanische
Solaranlagen, die bis zum 30. September fertig gestellt
waren und an einen von der S.A.G. aufgelegten Fonds
verduBertwurden. Die Gewinne aus dieser Verduerung
wurden noch nicht realisiert, da die Anteile an der
Fondsgesellschaft von Investoren zum Stichtag noch
nicht gezeichnet waren. Zum Zeitpunkt der Berichtsle-
gung ist der iberwiegende Anteil des Fonds bereits
gezeichnet worden.

Das tberproportionale Wachstum der Geschaftsfelder
Projektierung und Anlagenbau sowie GroBhandel und
Partnervertrieb — in beiden Segmenten werden
bereichsimmanent geringere Rohmargen erzielt —
filhrte zu einer statistisch geringeren Rohmarge auf die
Gesamtleistung von 15,5 % gegeniiber 27,4 % in den
ersten neun Monaten des Vorjahres. Das Rohergebnis
erhdhte sich dahervon 5.818 T€ auf 12.224 T€.

Dergrofiere Anteil der genannten zwei Geschaftsfelder
lief} folgerichtig den Personalaufwand und die Ab-
schreibungen nur unterproportional wachsen, da beide
Positionen in diesen Segmenten systembedingt nied-
riger als im Gesamtkonzern ausfallen. Der Personal-
aufwand erhdhte sich im Ergebnis planmafiig von
2.999 T€ auf 4.386 T€, so dass sich die Personalauf-
wandsquote von 14,1% in den ersten neun Monaten
2007 auf 5,5 % im Berichtszeitraum reduzierte. Die
von 808 T€ auf 996 T€ geringfiligig angewachsenen
Abschreibungen sind im Wesentlichen auf die im
November 2007 ans Netz gegangene 1,036 MWp-PV-
Anlage in Réllbach (Kreis Miltenberg/Spessart) zuriick-
zufiihren.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen erhohten
sich im Saldo trotz der erhghten Gesamtleistung nur
geringfligig von 4.180 T€ auf 4.730 T€. Neben sich
auswirkenden eingeleiteten Kostensenkungsmafnah-
men in allen Bereichen fielen insbesondere erheblich
geringere Wahrungssicherungskosten an. Erhéht ha-
ben sich demgegeniiber Aufwendungen fiir zu bildende
Riickstellungen, da nunim Gegensatz zu den Vorjahren
eine unterjdhrige Risikobeurteilung durchgefiihrt
wurde.



s. 10

Die auf die Gesamtleistung bezogene EBIT-Marge
erreichte 2,7 % nach einer negativen EBIT-Marge von
—-10,2 % im Vorjahreszeitraum. Mit diesem noch unter
der langfristigen Zielmarge von 5 - 10 % liegenden Wert,
derdurch den hohen Gesamtleistungsanteil des noch mit
niedrigeren Margen operierenden Bereiches GroBhandel
und Partnervertrieb beeinflusst wurde, konnte bereits
eine erhebliche Verbesserung erreicht werden. Gleichzei-
tig unterstreicht die bisherige in nureinem Jahrerreichte
Entwicklung das noch bestehende Ergebnispotenzial.
Dasvon 172 T€ auf—-168 T€ gesunkene Finanzergebnis,
positiv beeinflusst durch einen enthaltenen Ertrag aus
der Beteiligung am Solarstrompark Gut Erlasee GmbH &
Co. KG in Hohe von 88 T€ (Vorjahreszeitraum: —20 T€),
spiegelt den im Zuge des Wachstums im Jahresverlauf
durchschnittlich gesunkenen Bestand an liquiden Mit-
teln und zusatzliche in Anspruch genommene Darlehen.

Fig.2: Ergebnisentwicklung in T€

Jan. - Sept. 2008

Dementsprechend ergab sich ein Ergebnis vor Steuern
(EBT) von 1.944 T€ (Jan. - Sept. 2007: —1.997 T€) und
nach einemvon 17 T€ auf 389 T€ erhohten Ertragsteu-
eraufwand ein Konzerniiberschuss in den ersten neun
Monaten 2008 von 1.555 T€ (2007: —2.014 T€). Das
Ergebnis pro Aktie erhéhte sichvon —0,16 € je Aktie auf
0,13 € je Aktie, wobei der Vorjahreswert sich noch auf
das damalige aus 11.159.860 Aktien bestehende
Grundkapital bezieht.

Jan. - Sept. 2007  Verdnderung

Betriebsergebnis (EBIT) 2.112 -2.169 4.281
Ergebnis vor Ertragsteuern (EBT) 1.944 -1.997 3.941
Periodenergebnis 1.555 -2.014 3.569
Ergebnis je Aktie in € 0,13 -0,16 0,29

B. Konzernlagebericht der S.A.G. Solarstrom AG zum 30. September 2008



Projektierung und Anlagenbau

Ganz erheblichen Anteil an der Ergebnisverbesserung
hatte erneut das Geschéftsfeld Projektierung und An-
lagenbau. Die zahlreichen Projekte im In- und Ausland,
die auf der Grundlage griindlicher Planung und beglei-
tet durch ein modernes Controlling abgewickelt und zu
einem grofRen Teil bereits fertig gestellt werden konn-
ten, filhrten in den ersten neun Monaten zu einem
erfreulichen Betriebsergebnis (EBIT) von 1.139 T€. Die-
servor allem im dritten Quartal erreichte Zuwachs von
3.227 T€ gegeniiber dem im Vorjahreszeitraum noch
negativen EBIT von — 2.088 T€ unterlegt die innerhalb
eines Jahres erreichte Verbesserung der operativen
Ertragskraft gerade dieses Geschéftsfeldes. Zu beriick-
sichtigen ist dabei, dass das dritte Quartal entspre-
chend der Planungen den weitaus stdrksten Ergebnis-
anteil am Gesamtjahresergebnis des Geschaftsfeldes
beisteuern wird.

Die angestrebte Konzentration auf margenstarke Pro-
jekte hat sich damitim Ergebnis bereits frither und star-
ker als urspriinglich erwartet ausgezahlt. Auch in den
ndchsten Jahren wird dieser Bereich daher fiir die S.A.G.
Solarstrom AG wichtige Impulse fiir die auch in den
nachsten Jahren angestrebte weitere kontinuierliche
Verbesserung des Konzernergebnisses liefern.
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GrofShandel und Partnervertrieb

Das Geschaftsfeld Grofhandel und Partnervertrieb hat
seinen bereits im ersten Halbjahr sichtbar gewordenen
Restrukturierungskurs auch im dritten Quartal 2008
erfolgreich fortgefiihrt und bei deutlich steigender
Gesamtleistung erstmals seitJahren in den ersten neun
Monaten 2008 ein leicht positives Betriebsergebnis
(EBIT) in Hohe von 51 T€ (Vorjahreszeitraum: —680 T€)
erreicht. Das in diesem Geschdaftsfeld traditionell
besonders starke dritte Quartal enthielt allerdings wie
im ersten Halbjahr nennenswerte niedrigmargige Han-
delsumsdtze. Mit der angestrebten Fokussierung auf
besonders leistungsstarke Partner sieht der Vorstand
auch in diesem Geschéftsfeld fiir die Folgejahre noch
deutliches Ergebnisverbesserungspotenzial. Fiir 2008
ist derVorstand zuversichtlich, auch im Gesamtjahr ein
leicht positives Ergebnis erzielen zu kdnnen.

Fig.3: Betriebsergebnis (EBIT) nach Geschiftsfeldern in T€; Jan. - Sept. 2007, . Jan. - Sept. 2008
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Anlagenbetrieb und Services

Das Geschaftsfeld Anlagenbetrieb und Services
erreichte in den ersten neun Monaten erneut ein erfreu-
liches Betriebsergebnis (EBIT) von 382 T€, gegeniiber
dem Vorjahreszeitraum (Jan. - Sept. 2007: 143 T€) eine
deutliche Verbesserung um 167 %. Aufgrund der wei-
terhin guten Aussichten werden auch fiir das vierte
Quartal noch wachsende Ertrage erwartet.

Umsatzentwicklung

Fig.4: Umsatzentwicklung der Geschiftsfelder in den ersten neun Monaten in TE€

Stromproduktion

Im Geschéftsfeld Stromproduktion wurde in den ersten
neun Monaten 2008 ein Betriebsergebnis (EBIT) in
Hohe von 540 T€ (Vorjahreszeitraum: 456 T€) erzielt.
Erhohten Umsatzerlosen aufgrund der erstmals in den
ersten neun Monaten 2008 anfallenden Ergebnisbei-
trage der neuen 1,036 MWp-PV-Anlage in Rollbach
(Kreis Miltenberg/Spessart) standen héhere Abschrei-
bungen aus dieser Anlage sowie im dritten Quartal
2008 gegeniiber dem entsprechenden Quartal 2007
geringere Ertrage aufgrund des im Quartalsvergleich
verminderten Sonnenangebotes gegeniiber.

Jan. - Sept. 2008 Jan. - Sept. 2007

Projektierung und Anlagenbau 26.004 7.536
GroBhandel und Partnervertrieb 31.594 7.433
Anlagenbetrieb und Services 4.654 3.363
Stromproduktion 1.774 1.537
Konzernumsatz 64.026 19.869

Der Konzernumsatz der S.A.G. Solarstrom AG konnte in
den ersten neun Monaten 2008 gegeniiber dem ent-
sprechenden Vorjahreszeitraum von 19,9 Mio. € auf
64,0 Mio. € erneut mehrals verdreifacht werden. Insbe-
sondere der strategisch neu aufgestellte Vertrieb lief3
dabei den Anteil der Bereiche Projektierung und Anlagen-
bau sowie GroBhandel und Partnervertrieb am Konzern-
umsatz erheblich anwachsen. Dennoch konnten alle
Geschéftsfelder zum wachsenden Umsatz beitragen.

Fig.5: Konzernumsatz nach Geschiftsbereichen in %

Jan. - Sept. 2007

Stromproduktion 7,8%
Anlagenbetrieb und

Services 16,9%

Projektierung und
Anlagenban 37,9%

GrofShandel und
Partnerbertrieb 37,4%

B. Konzernlagebericht der S.A.G. Solarstrom AG zum 30. September 2008

Jan. - Sept. 2008

Stromproduktion 2,8%

Anlagenbetrieb und
Services 7,3%
Projektierung und

Anlagenban 40,6%

Grofshandel und
Partnerbertrieb 49,3%



Die gezielte Forcierung des Auslandgeschaftes wirkte
sich in der regionalen Umsatzaufteilung deutlich aus.
Im Ergebnis erhohte sich der Anteil des Auslandsabsat-
zes insbesondere auch wegen der guten Entwicklungin
Spanien, aber auch in ltalien auf 55,0 % nach 25,4 %
im Vorjahreszeitraum. Auf Deutschland entfielen dem-
gegeniiber nurnoch 45,0 % des Umsatzes (Jan. - Sept.
2007: 74,6 %), dennoch konnten die Umsétze in
Deutschland von 14,8 Mio. € im Vorjahreszeitraum auf
28,8 Mio. € nahezu verdoppelt werden. Die derzeitige
Auftragslage sowie die laufenden Verhandlungen tiber
neue Projekte lassen auch flir Deutschland weiter wach-
sende Umsétze in den ndchsten Jahren erwarten.

Fig.6: Umsatzoverteilung in % nach In- und Ausland

Jan. - Sept. 2007

Deutschland 74,6%

Ausland 25,4%

Projektierung und Anlagenbau

Nach der erfolgten Neuausrichtung im Geschdaftsfeld
Projektierung und Anlagenbau und aufgrund des stra-
tegisch neu aufgestellten Vertriebs konnten in den ers-
ten neun Monaten 2008 Umsatzerlése von 26.004 T€
(Vorjahreszeitraum: 7.536 T€) erreicht werden. Dieser
Anstieg um 245 % wurde durch giinstige Rahmenbe-
dingungen insbesondere in Spanien begiinstigt, spie-
gelt aber zugleich die neue Wettbewerbsstarke der
S.A.G. wieder. So konnten in allen Landern mehr Pro-
jekte entwickelt und fertig gestellt werden als ur-
spriinglich vorgesehen. Als Beispiel ist das mit dem
Volkswagen-Konzern vereinbarte Projekt tiber eine 1,1
MWp Dachflachenanlage auf zwei Werksddchern in
Wolfsburg zu nennen. Nach der bewussten Abkehrvon
der Realisierung von Grofprojekten mit keinem oder
nur geringem Wertschdpfungsanteil konnten auch im
Inland wieder vermehrt Umsatze realisiert werden.

S.A.G. SoLarRsTROM AG . BERICHT ZUM 30. SEPTEMBER 2008

Jan. - Sept. 2008

Deutschland 45%

Ausland 55%

Fiir die ndchsten Jahre erwartet der Vorstand auch in
diesem Geschéftsfeld weiter steigende Umsétze. So
bleibt beispielsweise Spanien trotz sinkender Einspei-
severgiitungen aufgrund der hohen Strahlungsintensi-
tat und der groBen Anzahl von Sonnentagen nach wie
vor ein attraktiver Investitionsstandort fiir PV-Anlagen.
Wenngleich das Auftragsvolumen in diesem Land im
Rahmen der neuen Rechtslage zundchst zuriickgehen
wird, werden insbesondere aufgrund der langjahrigen
Erfahrung derS.A.G. beim Bauvon durch das neue Real
Decreto verstarkt geforderten Dachanlagen weiter gute
Umsdtze in Spanien erwartet. Insgesamt wird sich der
Umsatz zukiinftig jedoch starker auf die verschiedenen
Lander verteilen, in denen die S.A.G. tatig ist.

s. 13
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GrofShandel und Partnervertrieb

AufSerordentlich erhohte sich in den ersten neun Mona-
ten 2008 der Umsatz im Geschéftsfeld GrofShandel und
Partnervertrieb. Hier konnten im Rahmen unverandert
giinstiger Marktbedingungen Umsétze in Hohe von
31.594T€ (Jan. - Sept. 2007: 7.433 T€) erzielt werden.
Neben den neu ausgerichteten Vertriebsstrukturen
machte sich hier auch eine besonders starke Nach-
frage in den boomenden Auslandsmarkten bemerk-
bar. Deutlich gestiegen sind auch die Inlandsumsétze
durch eine Intensivierung des Partnergeschaftes. Die
lange Erfahrung der S.A.G. und die Konzentration auf
qualitativ hochwertige und an den jeweiligen Erforder-
nissen derKunden ausgerichtete Anlagenkonfiguratio-
nen wurden von den Kunden honoriert.

Anlagenbetrieb und Services

Im Segment Anlagenbetrieb und Services wurde das
kontinuierliche Wachstum auch im dritten Quartal fort-
gesetzt. In den ersten neun Monaten wurden die Erlése
von 3.363 T€ im Vorjahreszeitraum auf 4.654 T€ um
38 % gesteigert. Positiv entwickelten sich erneut die
Bereiche Ertragsgutachten und Fernwartung der hun-
dertprozentigen Tochtergesellschaft meteocontrol
GmbH, Augsburg. Interessante Perspektiven ergeben
sich zurzeit auch in Spanien, wo aufgrund der oftmals
in grofRer Eile und von Wettbewerbern nichtimmertech-
nisch hochwertig gebauten zahlreichen Anlagen ein
grof3er Bedarf nach Ertrags- und technischen Gutachten
aber auch an Uberwachung und Instandhaltung unzu-
reichend laufender Anlagen besteht. Die langjdhrigen
Erfahrungen und die gute Reputation der meteocontrol
GmbH machen diese zu einem idealen Partner fiir die
dort engagierten Unternehmen. Gerade auch das Repo-
wering, also der Ersatz nicht optimal laufender Konfigu-
ration durch neue Anlagen oder Anlagenteile, verspricht
daher erfreuliche Wachstumsaussichten.

B. Konzernlagebericht der S.A.G. Solarstrom AG zum 30. September 2008

Stromproduktion

Insbesondere durch die im November 2007 getétigte
Investition derS.A.G. Solarstrom AG in eine 1,036 MWp-
PV-Anlage in Réllbach (Kreis Miltenberg/Spessart)
erhohte sich der Umsatz in den ersten neun Monaten
2008 um 15 % von 1.537 T€ im Vorjahreszeitraum auf
1.774 T£.



2. Vermdigenslage

Die erhdhte Geschéftstatigkeit der S.A.G. Solarstrom AG
fihrte auch zu einer gegeniiber dem 31. Dezember
2007 um 22,7 % von 72.521 T€ auf 89.013 T€ erhoh-
ten Bilanzsumme des S.A.G. Konzerns. Auf der Aktiv-
seite erhdhten sich insbesondere die kurzfristigen Ver-
mogenswerte von 36.363 T€ auf 49.672 T€. Diese
Steigerung um 36,6 % fiihrte auch zu einem erhhten
Anteil an der Bilanzsumme von 55,8 % (31. Dezember
2007: 50,1 %). Dieser Zuwachs war insbesondere auf
dievon 54 T€ am 31. Dezember 2007 auf15.311 T€ am
30. September 2008 angewachsene Bestandsverande-
rung zuriickzufiihren. In dieser Position sind insbeson-
dere die PV-Groprojekte in Spanien zu finden. Fiir die
Projekte wurden zudem erhebliche Zahlungen insbe-
sondere fiir die Nutzungsrechte an den Grundstiicken
geleistet — Ursache fiir die von 20 T€ auf 2.483 T€
gestiegenen geleisteten Anzahlungen. Ebenfalls erhdht
wurden die kurzfristigen Vermogenswerte durch von
5.347 T€ auf 8.897 T€ gestiegene Forderungen aus
Lieferungen aus Leistungen, ein stichtagsbedingtes
Resultat der erhohten Geschaftstatigkeit im dritten
Quartal 2008. Erhebliche Mittel banden auch die Vor-
rate, die sichindesvon 14.202 T€ auf 13.486 T€ redu-
zierten. Diese Position beinhaltet unter anderem auch
Solarmodule, die sich per Schiff noch auf dem Weg
nach Deutschland befanden.

Infolge dieser Entwicklungen stieg das Working Capital
(Summe aus Vorrdten sowie Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen und aus Fertigungsauftragen) von
25.607 T€ am 31. Dezember 2007 auf 45.759 T€ am
30. September 2008.

Demgegeniiber sanken die liquiden Mittel (Zahlungs-
mittel und Zahlungsmitteldquivalente) aufgrund der
getdtigten Vorleistungen fiir die genannten Projekte
von 9.789 T€ am Jahresende 2007 auf 2.498 T€ am
Ende des dritten Quartals 2008. Bei den langfristigen
Vermdgenswerten nahmen die Finanzanlagen in den
ersten neun Monaten 2008 von 13.515 T€ auf 16.108
T€ zu. Entsprechend stieg die Summe der langfristigen
Vermodgenswerte von 36.158 T€ auf 39.341 T€, ihr
Anteil an der Bilanzsumme ging von 49,9 % auf nun-
mehr 44,2 % zuriick.

S.A.G. SoLarRsTROM AG . BERICHT ZUM 30. SEPTEMBER 2008

Das erfreuliche Ergebnis zum Ende des dritten Quartals
2008 fiihrte zu einem von 41.692 T€ am Jahresende
2007 auf43.312 T€ erhohten Eigenkapital. Angesichts
der gestiegenen Bilanzsumme sank die Eigenkapital-
quote daher auf immer noch gute 48,7 % (31. Dezem-
ber 2007: 57,5 %).

Zusatzlich in Anspruch genommene Darlehen lieen
die langfristigen Schulden auf 15.251 T€ (31. Dezem-
ber 2007: 14.315 T€) steigen, ihr Anteil an der Bilanz-
summe verminderte sich von 19,7 % auf nunmehr
17,1 %.

Mit den auf der Aktivseite deutlich angewachsenen
kurzfristigen Vermégenswerten im Zuge des ausgewei-
teten Geschaftsvolumens erhdhten sich die kurzfristi-
gen Schulden erheblich von 16.514 T€ auf 30.450 T¥€,
so dassihrAnteilan der Bilanzsumme am 30. Septem-
ber 2008 sich auf 34,2% gegeniiber 22,8% am Jahres-
ende 2007 erhdhte. Innerhalb dieser Position nahmen
vorallem die Schulden aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige Schulden von 13.327 T€ auf 22.752 T€
und die kurzfristigen Darlehen von 1.730 T€ auf
6.535 T€ zu. Die kurzfristigen Schulden wurden solide
zu 163 % (31. Dezember 2007: 220 %) durch kurz-
fristiges Vermogen gedeckt.
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3. Finanzlage

Die deutliche Ausweitung des Working Capitals im
Zusammenhang mit der erheblichen Ausweitung der
Projekttatigkeit sowie die Zunahme der kurzfristigen
Schulden fiihrten trotz eines positiven Periodenergeb-
nisses zu einem negativen Cash-Flow aus betrieblicher
Tatigkeitvon —9.151 T€ (-3.046 T€ in den ersten neun
Monaten 2007). Vor allem Investitionen fiir den am
12. Juni 2008 im Rahmen eines Asset Deals erfolgten
Erwerb des Entwicklungs- und Produktionsstandortes
Moers der 12SE GmbH, verpfandete Festgelder im
Zusammenhang mit der Finanzierung laufender Inves-
titionen und weitere Investitionen fiihrten auch zu
einem negativen Cash-Flow aus Investitionstatigkeit in
Hohe von —3.782 T€ (Jan. - Sept. 2007: —10.702 T€).
Die Finanzierung des gestiegenen Working Capitals
erfolgte auch durch die Aufnahme von Finanzkrediten
in Hohe von 6.889 T€, denen Tilgungen von 1.236 T€
gegeniiberstanden. Im Ergebnis ergab sich ein positi-
ver Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeitvon 5.653 T€.
Derhohe Wert des Vorjahreszeitraumesvon 14.468 T€
hatte sich vor allem aus der ausgegebenen Wandel-
schuldverschreibung und aus derin 2007 durchgefiihr-
ten Kapitalerhohung ergeben.

Insgesamt ergab sich ein negativer Cash-Flow von
—7.280 T€ (Jan. - Sept. 2007: 720 T€). Die Liquiditat
des Konzerns (Zahlungsmittel und Zahlungsmittel-
dquivalente) reduzierte sich daher auf 2.498 T€
(30. September 2007: 9.473 T€, 31. Dezember 2007:
9.789 T€). Um auch weiterhin im wiinschenswerten
Umfang neue Projekte vorantreiben zu kdnnen, wirbt
der Vorstand zurzeit zusatzliche Fremdmittel ein. Die
Moglichkeiten der S.A.G. Solarstrom AG zu weiterem
Wachstum tiber die geplanten Umsatze hinaus hangt
wesentlich vom Zufluss weiteren Fremdkapitals ab.

B. Konzernlagebericht der S.A.G. Solarstrom AG zum 30. September 2008

Bs. PERSONAL

In der S.A.G.-Gruppe waren im dritten Quartal durch-
schnittlich 110 Mitarbeiter (Jan. - Sept. 2007: 87)
beschéftigt. Der Zuwachs gegeniiber 2007 begriindet
sich insbesondere durch wachstumsbedingte Neuein-
stellungen sowie die Akquisition des Produktions-
standortes Moers der 12SE GmbH. Hier wurden acht Mit-
arbeiter ibernommen.

B6. CHANCEN UND RISIKEN

In den ersten neun Monaten des Berichtszeitraums
haben sich im Wesentlichen nur die in diesem Bericht
beschriebenen Anderungen gegeniiber den im Kon-
zernlagebericht 2007 beschriebenen Chancen und Risi-
ken ergeben. Die fehlende Verfiigbarkeit von Fremdka-
pital beschrankt derzeit die Moglichkeiten der S.A.G.
Solarstrom AG, iiber die prognostizierten Umsatze
hinaus zu wachsen. Die derzeitige Liquiditat wird daher
im Wesentlichen durch die verfiigbaren Eigenmittel,
die langfristigen Darlehen zur Finanzierung der eigenen
Solaranlagen sowie die zwischenzeitlich erlangten
zusdtzlichen Kreditmittel bestimmt. Das sorgféltige
Management der vorhandenen Finanzmittel stellt
sicher, dass nur solche langfristigen Projekte in Angriff
genommen werden, deren Finanzierung durch die ver-
fligbaren Mittel und Darlehen sichergestellt sind.

Im Ubrigen bestehen die im Konzernlagebericht 2007
beschriebenen Chancen und Risiken fort. Dazu zdh-
len wirtschaftliche Risiken, branchenspezifische Risi-
ken, Risiken aus Finanzierung und betrieblicher Aktivi-
taten, Risikomanagement, Beschaffungsmarktrisiken,
Haftungs- und Gewdhrleistungsrisiken, Wahrungsrisi-
ken, Liquiditatsrisiken sowie Bonitats- und Ausfallrisi-
ken. Gleichwohl kann nicht ausgeschlossen werden,
dass sich innerhalb der folgenden Monate noch Verdn-
derungen ergeben. Die S.A.G. Solarstrom AG hat dari-
berhinaus zum 1. August 2008 ein neues Risikomana-
gementsystem eingefiihrt, das mogliche Risiken
engmaschig und zeitnah tiberwacht. Erkannte Risiken
werden zeitnah bewertet und tiberwacht, Gegenmaf3-
nahmen werden ggf. unmittelbar durchgefiihrt.



B7. WESENTLICHE EREIGNISSE NACH
ENDE DER ZWISCHENBERICHTS-
PERIODE

Am 5. November 2008 konnte die S.A.G. Solarstrom AG
tiber eine endgiiltig geschlossene Vereinbarung mit
dem fiihrenden vertikal integrierten chinesischen
ModulherstellerYingli Green Energy berichten. Danach
wird Yingli in 2009 Solarmodule mit einer Gesamtleis-
tung von 36,8 MW an die S.A.G. Solarstrom AG liefern.
Zudemwurde eine ebenfalls in 2009 giiltige Kaufoption
zum kurzfristigen Bezug weiterer Module vereinbart.

Weitere wesentliche Ereignisse nach dem Ende der
Berichtsperiode waren bis zum 14. November 2008
auflerdenim Lagebericht erwdhnten nicht zu verzeich-
nen.
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B8. AKTIE UND ENTWICKLUNG
DES AKTIENKURSES

Nach derErstnotierung im Jahr 2008 von 3,39 € (XETRA)
hatte die S.A.G.-Aktie ihren Hochststand im Januar
2008 mit 3,59 €, konnte sich dann aber im weiteren
Verlauf der um sich greifenden Finanzkrise nicht mehr
entziehen. Zum Ende des Berichtszeitraums wurde ein
Schlusskurs von 1,81 € festgestellt, ein Verlust von
iber 46 %. Das entspricht bei 12,3 Mio. Stiickaktien
einer Marktkapitalisierung von 15,8 Mio. €. Nicht ganz
so stark verlor der Vergleichsindex der Solaraktien
PPVX. Nach 6.524,42 Punkten am Jahresanfang wurde
eram 30. September 2008 mit 4.121,96 Punkten fest-
gestellt.

Nach dem 30. September 2008 blieb die S.A.G.-Aktie
unter Schwankungen im Ergebnis trotz des schlechten
Kapitalmarktumfeldes stabil und entwickelte sich somit
besser als der Gesamtmarkt. Am 10. November wurde
ein Schlusskurs von 1,85 € ermittelt.

Fig.7: Kursverlauf

Aktienkurs S.A.G. Solarstrom AG

02.01.2008

Die S.A.G. Solarstrom AG hat ihre IR-Aktivitaten im zwei-
ten Halbjahr 2008 erheblich ausgeweitet. So wurden
unter anderen die DVFA Small Cap Conference am
25. Augustin Frankfurt und die 11. M:access Analysten-
konferenz der Borse Miinchen besucht. Am 26. Novem-
berwird die S.A.G. zudem an der M:access Investoren-
konferenz der Baader Wertpapierhandelsbank AG in
Zusammenarbeit mit der Borse Miinchen in Unter-
schleiheim bei Miinchen teilnehmen. Dariiber hinaus
standen und stehen Vorstand und IR-Verantwortliche
allen Aktiondrinnen und Aktiondren sowie dem gesam-
ten Kapitalmarkt fiir Gesprache zur Verfligung.

Solarindex PPVX
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Ausgeweitet wurde auch die Berichterstattung. Nach
dem Halbjahresbericht legt die S.A.G. mit diesem frei-
willigen Bericht zum 30. September erstmals eine fun-
dierte, den neuen Transparenzanspriichen der S.A.G.
geniigende Quartalsberichtserstattung vor. Aktionare,
Investoren und Analysten sowie Interessenten sollen so
auch zukiinftig einfach und schnell auf die relevanten
Kennzahlen und Informationen zugreifen kénnen.

Seit November 2008 wird die S.A.G. Solarstrom AG
nunmehr von zwei Aktienanalysegesellschaften geco-
vert. Auch dieser Umstand erleichtert es gegenwartigen
und zukiinftigen Aktiondren, sich zeitnah und trans-
parent tiber die Entwicklung der S.A.G. zu informieren.

B. Konzernlagebericht der S.A.G. Solarstrom AG zum 30. September 2008

Bg. AUSBLICK

Mit dem Ergebnis zum 30. September 2008 hat die
S.A.G. Solarstrom AG ihren Turnaround eindrucksvoll
unter Beweis gestellt. Auch die zukiinftige Entwicklung
ist auf der Basis der erfolgreich abgeschlossenen Neu-
ausrichtung positiv einzuschédtzen.

Am 30. Oktober konnte der Vorstand aufgrund der
guten Geschaftsentwicklung mitteilen, dass die Prog-
nose fiir das Geschaftsjahr 2008 erhoht wurde. Im
Geschdftsjahr 2008 erwartet das Unternehmen nun-
mehreinen Umsatz von 93 bis 98 Mio. € (bisher: 70 bis
75 Mio. €) sowie ein Ergebnis vor Zinsen und Steuern
(EBIT) von 2,3 bis 2,8 Mio. € (bisher: 1,5 bis 2 Mio. €).
Die erfreuliche Entwicklung wird dabei von allen
Geschéftsbereichen getragen, ist aber insbesondere
auf die Erfolge aus der vertrieblichen Neuausrichtung
in den Bereichen Projektierung und Anlagenbau sowie
GroBhandel und Partnervertrieb zuriickzufiihren.

Auch in den nédchsten Jahren bieten sich in allen
Geschaftsfeldern gute Aussichten. Mit der nunmehr
abgeschlossenen Liefervereinbarung mit Yingli hat sich
die S.A.G. dabei die erforderliche Verfiigbarkeit dem
S.A.G.-Anspruch an Qualitdt entsprechender Module
gesichert. Die Partnerschaft mit Yingli ist dabei Modell
fiirweitere Bereiche, in denen qualitativ fundierte Sys-
tempartnerschaften mit renommierten Herstellern an-
gestrebt werden.

Der gute Vertrieb, die Verldsslichkeit der Bilanzierung
und der Prognosen werden zudem aus Sicht des Vor-
standes in lberschaubaren Zeitrdumen auch wieder
bessere Finanzierungsmoglichkeiten bieten.

Fiir das Geschéftsjahr 2009 erwartet der Vorstand ein
Umsatzvolumen von 125 Mio. € bis 140 Mio. € und ein
EBIT in der Spanne von 5 Mio. € bis 8 Mio. €.



C. KONZERNZWISCHENABSCHLUSS

Jan. - Sept. 2008 Jan. - Sept. 2007 Verand. in
T€ T€ %
Umsatzerlose 64.026 19.869 222
Bestandsverdnderungen an fertigen
und unfertigen Leistungen 14.517 —99 14.764
Sonstige betriebliche Ertrage 508 1.501 -66
Gesamtleistung 79.051 21.271 272
Materialaufwand -66.827 —-15.453 332
Rohertrag 12.224 5.818 110
in % von der Gesamtleistung 15% 27%
Personalaufwand -4.386 -2.999 46
Abschreibungen -996 -808 23
Sonstige betriebliche Aufwendungen -4.730 —-4.180 13
Betriebsergebnis (EBIT) 2.112 -2.169 197
in % von der Gesamtleistung 3% -10%
Anteil am Gewinn eines assoziierten Unternehmens 88 -20 540
Finanzergebnis -256 192 -233
Ergebnis der gewohnlichen Geschiftstétigkeit (EBT) 1.944 -1.997 197
Ertragsteueraufwand -389 -17 2.188
Periodenergebnis 1.555 -2.014 177
in % von der Gesamtleistung 2% -9%

IS



AKTIVA 30.09.2008 31.12.2007

T€ T€
Langfristige Vermogenswerte
IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE 2.411 1.798
SACHANLAGEN 20.268 20.262
FINANZANLAGEN 16.108 13.515
LANGFRISTIGE FORDERUNGEN UND
SONSTIGE VERMOGENSWERTE 554 583
39.341 36.158
Kurzfristige Vermogenswerte
VORRATE
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 13.486 14.202
Fertige und unfertige Leistungen 15.311 54
Geleistete Anzahlungen 2.483 20
31.280 14.276
FORDERUNGEN UND SONSTIGE VERMOGENSWERTE
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 8.897 5.347
Forderungen aus Fertigungsauftragen 5.582 5.984
Sonstige Vermogenswerte 1.415 967
15.894 12.298
ZAHLUNGSMITTEL UND ZAHLUNGSMITTELAQUIVALENTE 2.498 9.789
49.672 36.363
89.013 72.521
Stromproduktion Projektierung

und Anlagenbau
Jan. - Sept. 2008 Jan. - Sept. 2007 Jan. - Sept. 2008 Jan. - Sept. 2007

T€ T€ T€ T€
Umsatzerlose (externe Kunden) 1.774 1.537 26.004 7.536
Umsdtze mit anderen Segmenten - - 47 69
Summe der Umsatzerlése 1.774 1.537 26.051 7.605
Gesamtleistung 1.840 1.688 40.593 8.586
Betriebsergebnis (EBIT) 540 456 1.139 -2.088
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PASSIVA 30.09.2008 31.12.2007

TE T€
Eigenkapital
GEZEICHNETES KAPITAL 31.433 31.426
KAPITALRUCKLAGE 13.779 13.779
WAHRUNGSDIFFERENZEN =23 -65
KONZERNBILANZVERLUST -1.877 —3.448
43.312 41.692
Langfristige Schulden
ANLEIHEN 10.317 10.527
VERZINSLICHE DARLEHEN 4.811 3.666
PASSIVE LATENTE STEUERN 103 103
SONSTIGE LANGFRISTIGE SCHULDEN 20 19
15.251 14.315
Kurzfristige Schulden
STEUERRUCKSTELLUNGEN 426 720
RUCKSTELLUNGEN 737 737
VERZINSLICHE DARLEHEN 6.535 1.730
SCHULDEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN
UND SONSTIGE SCHULDEN 22.752 13.327
30.450 16.514
Gesamtsumme Schulden 45.701 30.829
89.013 72.521
Grof3handel und Anlagenbetrieb und Konsolidierung / Konzern
Partnervertrieb Services Uberleitung
Jan. - Sept. 2008 Jan. - Sept. 2007 Jan. - Sept. 2008 Jan. - Sept. 2007 Jan. - Sept. 2008 Jan. - Sept. 2007 Jan. - Sept. 2008 Jan. - Sept. 2007
T€ TE T€ T€ T€ T€ T€ T€
31.594 7.433 4.654 3.363 - - 64.026 19.869
186 76 -233 —145
31.594 7.433 4.840 3.439 -233 -145 64.026 19.869
31.740 7.629 4.878 3.368 - - 79.051 21.271
51 -680 382 143 - - 2.112 -2.169
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Cash-Flow-Statement

Jan. - Sept. 2008

Jan. - Sept. 2007

T€ T€
Periodenergebnis 1.555 -2.014
Abschreibungen 996 808
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen / Ertrége 252 424
Erhohung (-) oder Verminderung (+) der Vermogenswerte —-20.785 -7.011
Verdnderung der langfristigen Schulden 1
Verdanderung der kurzfristigen Schulden 9.781 4.555
Gezahlte Zinsen -880 =55
Erhaltene Zinsen 579 247
Gezahlte Ertragssteuern -650
Cash-Flow aus betrieblicher Tatigkeit -9.151 -3.046
Auszahlung fiir den Erwerb von Beteiligungen -1.358 -
Einzahlungen aus der VerduBerung von Beteiligungen 151 603
Auszahlung fiir den Erwerb von Eigenkapital anderer Unternehmen
(assoziierte Unternehmen) -1.690
Verdnderung der Finanzmittel aus Besicherung -1.146 -9.603
Einzahlung langfristiger Forderungen 18 18
Auszahlung fiir Investitionen in das Anlagenvermdgen -1.447 -30
Cash-Flow aus Investitionstatigkeit -3.782 -10.702
Auszahlung aus der Tilgung von Finanzkrediten -1.236 -761
Einzahlung aus der Aufnahme von Finanzkrediten 6.889 1.583
Einzahlung aus Wandelschuldverschreibung 10.005
Einzahlung aus Kapitalerhohung 3.872
Transaktionskosten der Kapitalerh6hung -231
Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit 5.653 14.468
Cash-Flow -7.280 720
Wechselkursbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds -11 5
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 9.789 8.748
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 2.498 9.473



Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der vorliegende freiwillige Zwischenbericht zum 30.
September 2008 istin Ubereinstimmung mit den Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) und den
diesbeziiglichen Interpretationen des International
Accounting Standards Board (IASB) fiir die Zwischenbe-
richterstattung, wie sie in der Europdischen Union anzu-
wenden sind, erstellt. Demzufolge enthalt dieser
Abschluss nicht samtliche Informationen und Anhang-
angaben, die gemaR IFRS fiir einen Konzernabschluss
zum Ende des Geschaftsjahres erforderlich sind.

Anderungen im Konsolidierungskreis

In den Zwischenbericht zum 30. September 2008 sind
neben dem Mutterunternehmen vier inlandische und
vier ausldandische Tochterunternehmen einbezogen.
Tochtergesellschaften werden ab dem Erwerbszeit-
punkt, d.h. ab dem Zeitpunkt, an dem der Konzern die
Beherrschung erlangt, voll konsolidiert. Beherrschung
liegtin der Regelvor, wenn dem Konzern mehrals 50%
der Stimmrechte zustehen. Die Einbeziehung in den
Konzernabschluss endet, sobald die Beherrschung
durch das Mutterunternehmen nicht mehr besteht.

Im ersten Halbjahr 2008 wurde die Tochtergesellschaft
mc Moers GmbH, Moers, Deutschland gegriindet und
erstmals in den Konsolidierungskreis einbezogen.

Wahrungsumrechnung

DerHalbjahresabschluss wird in Euro, der funktionalen
und der Darstellungswahrung aufgestellt. Jedes Unter-
nehmen innerhalb des Konzerns legt seine eigene funk-
tionale Wahrung fest. Die im Abschluss des jeweiligen
Unternehmens enthaltenen Posten werden unter Ver-
wendung dieser funktionalen Wahrung bewertet.

Die fiir die Wahrungsumrechnung zugrunde gelegten
Wechselkurse wesentlicher Wahrungen, die nicht in
der Europdischen Wahrungsunion vertreten sind,
haben sich im Verhaltnis zu einem Euro wie folgt ent-
wickelt:

Fremdwahrung pro 1 € Schweizer Franken

Stichtagskurs
30.09.2007 1,6601
30.09.2008 1,5774
Durchschnittskurs
Jan. - Sept. 2007 1,6371
Jan. - Sept. 2008 1,6078

Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Sonstige finanzielle Verpflichtungen, die fiir die Beur-
teilung der Finanzlage der S.A.G. Solarstrom AG von
Bedeutung sind, haben sich im Vergleich zum
31. Dezember 2007 nicht ergeben.
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Personalzahlen

Die Personalzahlen (ohne Vorstande) wurden nach dem
Durchschnitt der Stichtage zum Quartalsende berech-
net. Zum 30. September 2008 waren 110 Mitarbeiter
(Jan. - Sept. 2007: 87) beschaftigt. Der Anstieg gegen-
tiber dem 31. Dezember 2007, als 91 Mitarbeiter
beschaftigt waren, ist im Wesentlichen auf einen Auf-
bau des Personalstamms in Tochtergesellschaften
sowie aufdie Ubernahme von acht Mitarbeitern aus der
Akquisition des Produktionsstandort Moers zuriickzu-
flihren.

Priiferische Durchsicht

Der Konzernzwischenabschluss und der Konzernzwi-
schenlagebericht haben weder einer Priifung entspre-
chend § 317 HGB noch einer priiferischen Durchsicht
durch den Abschlusspriifer unterlegen.

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Die gesetzlichen Vertreter derS.A.G. Solarstrom AG ver-
sichern nach bestem Wissen, dass der Konzernzwi-
schenabschluss ein den tatsachlichen Verhéltnissen
entsprechendes Bild der Ertrags-, Vermogens- und
Finanzlage des Konzerns vermittelt, der Konzernzwi-
schenlagebericht den Geschaftsverlauf einschlieBlich
des Geschéftsergebnis und der Lage des Konzerns so
darstellt, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild vermittelt wird und dass die wesent-
lichen Chancen und Risiken dervoraussichtlichen Ent-
wicklung des Konzerns im verbleibenden Geschaftsjahr
beschrieben sind.

Freiburg, den 14. November 2008

S.A.G. Solarstrom AG

O Nl Vil s

Dr. Karl Kuhlmann

e A

Oliver Giinther

e

Christoph Koch



D. FINANZKALENDER

Termine 2008/2009

18. November 2008: Freiwillige Konzernzwischenmitteilung im zweiten Halbjahr 2008

26. November 2008: M:access Investorenkonferenz der Baader Wertpapierhandelsbank AG in Zusammenarbeit mit der
Borse Miinchen in UnterschleiRheim bei Miinchen

7. Mai 2009: Geschéftsbericht 2008

E. KontakT / IMPRESSUM

Investor Relations Impressum

S.A.G. Solarstrom AG Herausgeber:
Sasbacher StraRe 5

D-79111 Freiburg S.A.G. Solarstrom AG
Tel.: +49 761 4770-386 Sasbacher StrafRe 5
Fax.: +49 761 4770-219 D-79111 Freiburg

E-Mail: ir@solarstromag.com

Public Relations

S.A.G. Solarstrom AG

Sasbacher Strale 5

D-79111 Freiburg

Tel.: +49761 4770-311

Fax.: +49 761 4770-219

E-Mail: presse@solarstromag.com
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