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SEHR GEEHRTE AKTIONARINNEN,
SEHR GEEHRTE AKTIONARE,

Das erste Halbjahr liegt recht gut im
Korridor unserer Planungen. Das ist
angesichts der Unsicherheiten, in
denen sich die gesamte Branche
derzeit befindet, ein durchaus be-
friedigendes Ergebnis.

Der mogliche Regierungswechsel,
der seit Kurzem in aller Munde ist,
hat potentielle Kunden vor einer In-
vestition in Photovoltaik zuriick-
schrecken lassen. Obwohl dies sach-
lich unbegriindet ist, haben wir im
Vertrieb nun in starkem Mafle gegen
Missverstdandnisse und Unwissenheit
zu arbeiten. Dies verldngert den Be-
ratungsbedarf unserer Kunden, ins-
besondere bei unserem neuen Pro-
dukt SoLaROptimal.

Aber auch im Geschdaft mit der ,,Stan-
dardware® - also den handelsiibli-
chen Photovoltaikmodulen  und
Komponenten - wachsen die Unsi-

cherheiten: Im Markt finden zahlrei-
che Preissteigerungen statt. Ebenso
hadufen sich in der Branche Lieferver-
zogerungen oder komplette Liefer-
ausfdlle. Auch unser Unternehmen
wird moéglicherweise im Verlauf des
2. Halbjahres davon tangiert werden.

Derzeit droht ein Lieferausfall von
insgesamt 2 MW an Standardmodu-
len, den wir jedoch nach derzeitigem
Kenntnisstand iiber andere Bezugs-
quellen wahrscheinlich kompensie-
ren kdnnen. Sollte uns das nicht ge-
lingen, wiirde damit sich unser Er-
gebnis fiir 2005 um 700 Tsd.€ ver-
mindern. Genaue Kenntnis werden
wir dariiber aber erst im ndchsten
Quartal haben.

Zum Halbjahr 2005 liegt unser erziel-
ter Umsatz im Plan. Traditionell er-
folgen bei Finanzprodukten mit
Steuereffekt — und als solches sind

WICHTIGE KENNZAHLEN IM UBERBLICK

PV-Anlagen zu bezeichnen - bis zu
50 % der Umsdtze in den letzten bei-
den Monaten des Steuerjahres. Be-
zogen auf unser Umsatzziel wiirde
dies einen Umsatz in Hohe von
35 Mio. € in den Monaten November
und Dezember bedeuten. Wir liegen
zum 30.6.2005 bei einem Umsatz
von ca. 23 % des geplanten Jahres-
umsatzes. Das ist leicht unter dem
Vorjahresanteil. Der Grund hierfiir
liegt in dem Verkaufsstart von So-
LAROptimal, der nicht zum Jahresbe-
ginn, sondern erst im Mai stattfand.

Mit freundlichen Grii3en

Der Vorstand
Dr. Benedikt Ortmann
Uwe llgemann

Angaben in Tsd. € 2005 2004 2005 2004

Umsatzerlose 16.318 6.638 Ergebnis je Aktie (in €) -0,11 -0,04
EBITDA -301 401 Eigenkapitalquote 64% 68%
EBIT -858 -398 Fremdkapitalquote 36% 32%
Periodenergebnis -1.073 -374 Kapitalquotient 1,76 2,13
Cash-Flow aus betrieblicher Tatigkeit -2.961 -924 Umsatzrendite -7% -6%
Cash-Flow aus Investitionstatigkeit -869 1.449 Gesamtkapitalrendite -2% -1%
Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit 3.599 -1.004 Eigenkapitalrendite -4% -1%



DIE SEGMENTE DES S.A.G.-KONZERNS IM EINZELNEN

1. Halbjahr

Angaben in Tsd. €
Umsatzerlose
Stromverkauf
Verkauf von PV Anlagen
Montage und Projektierung
Wartung, Rep. u. sonst. DL
Umsatzerlose gesamt
sonst. Erlése
Bestandsveranderungen
Gesamtleistung
Materialaufwand
Rohertrag
in % von der Gesamtleistung
Personalaufwand
Abschreibungen
Sonstiger betrieblicher Aufwand
EBIT
in % von der Gesamtleistung
Finanzergebnis

AuBerordentliches Ergebnis
Steuern

Vorldufiges Ergebnis

in % von der Gesamtleistung

Projektierung, Fonds
und Anlagenbau
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3

Anlagenbetrieb, Wetter-
& Energieservices

%

71

34
313
-47
24

36

13
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DIE GESCHAFTSENTWICKLUNG IM 2. QUARTAL 2005

Im Segment Stromproduktion liegen
die Umsdtze zwar derzeit ca. 5% un-
ter dem Vorjahreswert, aber immer
noch auf dem Planwert. Die Ursache
hierfur ist das recht sonnenarme

Frihjahr. Interessenten sehr positiv aufge-
. e 35
. nommen und in der Branche weithin
Das Segment Wetter-, Energie und - .
. . . gelobt. Auch Finanzvertriebe und 30
sonstige Services schliefit auch zur . .
groflere Anleger zeigen grofles Inte- 25

Jahresmitte noch nicht positiv ab.
Hier ist erst gegen Ende des Jahres
eine positive Entwicklung zu erwar-
ten.

Im Segment Handel & Franchise ha-
ben sich die Umsédtze planmafig
stark ausgeweitet. Gleichzeitig sind
die Margen derzeit etwas unter
Druck, da neben einigen Preiserho-
hungen, die wir nicht weitergeben
konnten, sich einige Kunden in bes-
sere Rabattstaffeln eingruppiert wur-
den. Dadurch hat sich die Rohmarge
trotz stark steigender Umsatze kaum
verdndert. Diese Entwicklung werden
wir im Laufe des ndchsten Halbjahrs
wieder korrigieren. Durch die traditi-
onell umsatzstarken letzten Monate
wird sich diese negative Margenent-
wicklung wieder kompensieren las-
sen.

DER ANTEIL DER SEGMENTE AM UMSATZ DES KON-

ZERNS

Strompro-
duktion

Das Segment Projektentwicklung,
Fonds und Anlagenbau ist derzeit
von dem Vertriebsstart von SoLarOp-
timal gepragt, der plangeméas verlau-
fen ist. Das neue Produkt wird von

resse an dem neuen Konzept.

Da es fiir den Vertrieb eines Finanz-
produkts noch recht frih im Jahr ist,
sind die Abverkdufe im Moment noch
recht gering (ca. 5 ,,SolonMover“ pro
Tag) und die Kunden lassen sich mit
ihrer Anlageentscheidung viel Zeit.
Dies betrifft vor allem auch die Kun-
dengruppe GroRkunden (10 Solon-
Mover und mehr pro Kunde). Erfah-
rungsgemdfl ziehen die Verkdufe
zum Ende des Jahres stark an, wenn
die Kunden ihr Jahreseinkommen be-
reits abschatzen kdnnen und an ihre
Steuer denken. Wir rechnen damit,
dass 60% der Abverkdufe im letzten
Quartal des Jahres erfolgen werden.
Unter dieser Pramisse liegen die Ab-
verkdufe derzeit im Plan.

In der nachstehenden Grafik ist der
Verlauf der durchschnittlichen Zei-

KONZERNS

chung von Anteilen geschlossener
fonds in Deutschland der Jahre 1997
bis 2002 dargestellt (Angaben in %
je Kalendermonat):
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Quelle: Stefan Loipfinger, Marktanalyse
der Beteiligungsmodelle 2003, S. 8.

Dieser  wahrscheinliche  Verlauf
macht jedoch auch die Vorhersage
von Umsatz und Ergebnis fiir dieses
Jahr recht schwierig. Bis auf Weiteres
bleiben unsere Planzahlen fiir das
Jahr 2005 daher bestehen. Es kénnte
jedoch zu Plananpassungen zum
Quartalsbericht 03 kommen.

DER ANTEIL DER SEGMENTE AM ROHERTRAG DES

Strompro-

6% Projektent- duktion
wicklung & 28%
Anlagenbau

Services
5%

47%

Services
13%

Projektent-
wicklung &
Anlagenbau
36%

Handel &
Franchise
42%

Handel &
Franchise
15%




DIE GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG DES S.A.G.-KONZERNS

Insgesamt ist das erste Halbjahr
planmaBig verlaufen. Der Umsatz
zeigt zum 30.6.2005 praktisch noch
keine Umsdtze aus dem neuen Pro-
dukt SoLarOptimal, da zum Stichtag
die Bearbeitung der Kreditanfragen
fur die Kunden noch nicht abge-
schlossen werden konnte, mithin

Angaben in Tsd. €
Umsatzerldse
Stromverkauf
Verkauf von PV Anlagen
Montage und Projektierung
Wartung, Rep. u. sonst. DL
Umsatzerlose gesamt

sonst. Erlose

Bestandsveranderungen, akt. Eigenleistungen

Gesamtleistung
Materialaufwand, Fremdleistungen
Rohertrag
in % von der Gesamtleistung
Personalaufwand
Abschreibungen
Sonstiger betrieblicher Aufwand
EBIT
in % von der Gesamtleistung
Finanzergebnis
AuBerordentliches Ergebnis
Steuern

Vorlaufiges Ergebnis

in % von der Gesamtleistung

keine Eigentumsibertragung statt-
fand. Die erzielten Umsétze sind da-
her fast nur auf das Wachstum im
Standardgeschaft  zuriickzufiihren.
Vor diesem Hintergrund ist die Um-
satzprognose fiir das Jahr 2005 wei-
terhin realistisch. Sie wird maBgeb-
lich davon abhdngen, inwieweit uns

1. Halbjahr 1. Halbjahr
2005 2004

892 936
14.661 5.032
389 246
376 424
16.318 6.638
263 71
-244 212
16.337 6.921
-13.552 -4.345
2.785 2.576
17% 37%
-1.362 -1.217
-557 -799
-1.724 -958
-858 -398
-5% -6%
-206 46
2 -18
-11 -4
-1.073 -374
-7% -5%
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die kurzfristige Umdisponierung von
Handelsware und Lieferanten gelin-
gen wird. Ein weiterer wichtiger Fak-
tor wird der Verlauf des Abverkaufs
von SorLarOptimal werden, je nach-
dem, wie stark der Zulauf von Kun-
den zum Jahresende erfolgen wird.

Verdnd.

%

191
58
-11
146

270

-54
12
-30
80
116
-17

-548

175
187

40
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DiE BILANZ DES S.A.G.-KONZERNS

Zum Jahreswechsel 2004 / 2005 ha-
ben wir das Rechnungswesen im

Der bedeutendste Einzeleffekt im
ersten Halbjahr war die Kapitalerho-

Mit der Umstellung geht eine neue
Gliederung der Bilanz einher: Es

S.A.G.-Konzern auf die Berichterstat-
tung gem. IFRS (International Finan-
cial Reporting Standards) umgestellt.
Dies ist ein international einheitli-
ches Regelwerk fiir die Darstellung
von Finanzzahlen von Unternehmen.
Ab dem nédchsten Jahreswechsel gel-
ten diese Standards auch in
Deutschland verpflichtend fiir Unter-
nehmen wie den S.A.G. Solarstrom
Konzern.

Aktiva (in Tsd. €)
Langfristiges Vermogen
Immaterielle Vermégensgegenstande
Sachanlagen
Finanzanlagen

Forderungen & sonst. Vermogensgeg.

Kurzfristiges Vermdgen
Vorrdte
Forderungen & sonst. Vermogensgeg.
Wertpapiere

Kassenbestand, Bankguthaben

steht mehr die Fristigkeit von Vermo-
gens- und Schuldenwerten im Vor-
dergrund. Wir differenzieren also ne-
ben dem Eigenkapital vor allem die
kurz- und langfristigen Bilanzposten.

Durch unterschiedliche Regeln ent-
stehen auch unterschiedliche Bewer-
tungen einzelner Positionen. Einflis-
se dieser Bewertungsunterschiede
haben wir im Geschdaftsbericht des
Jahres 2004 ausfiihrlich dokumen-
tiert.

hung in der S.A.G. Solarstrom AG, die
aus genehmigtem Kapital vorge-
nommen wurde und zusatzliche
5 Mio. € fliissige Mittel erbracht hat.
Das Kapital wurde zur weiteren Ge-

genfinanzierung unseres
wachstums benotigt.

Umsatz-

Im Einzelnen gestaltet sich die Bi-

lanz zum 30. Juni wie folgt:

2005 2004 Passiva (in Tsd. €) 2005
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 24.178
1.236 1.137 Kapitalriicklage 22.604
18.509 19.297 Verlustvortrag -16.616
7.826 8.761 Periodeniiberschuss /-fehlbetrag -1.073
47 39 Minderheiten, Wahrungsumrechnung 364
27.618 29.234 29.457
Langfristige Schulden
Langfristige Verbindl. gegen Banken 6.031
Riickstellungen fiir latente Steuern 76
7.498 2.029 Kurzfristige Schulden
8.449 3.493 Riickstellungen 50
Verbindlichkeiten gegen Banken 1.792
2.590 1.972 Darlehen und erh. Anzahlungen 1.330
18.537 7.494 Verbindlichkeiten aus Lief. & Leist. 3.953
Sonstige Verbindlichk., Abgrenzung 3.466
16.698
46.155 36.728 46.155

2004

22.044
20.015
-16.661
-299
-101

24.998

56

143
8.152
836
1.461
1.082

11.730

36.728
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DIE KAPITALFLUSSRECHNUNG DES S.A.G.-KONZERNS

1. Halbjahr 1. Halbjahr
Angaben in Tsd. € 2005 2004
Periodengewinn vor Zinszahlungen und Ertragsteuerzahlungen -864 -258
Abschreibungen 557 797
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen / Ertrage -16
Verdnderung der Vermégenswerte -3.880 -1.342
Verdnderung der Schulden 1.452 -165
Gezahlte Zinsen 252 -23
Erhaltene Zinsen 46 70
Gezahlte Ertragsteuern -4 -3
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit -2.961 -924
Auszahlungen fiir Investitionen in das Anlagevermogen -841 -47
Einzahlungen aus Anlagenabgangen des Anlagevermogens
Sonstige Veranderungen aus Investitionstatigkeit -28 1.496
Cashflow aus Investitionstatigkeit -869 1.449
Verdnderungen aus Tilgung und Aufnahme von Finanzkrediten -628 -887
Veranderungen im Stammkapital 4.629 -131
Verdnderungen aus sonstigen Finanzierungstatigkeiten -402 14
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit 3.599 -1.004
Cashflow -231 -479
Wechselkursbedingte Anderungen des Finanzmittelfonds 6 6
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 1.636 2.148
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 1.411 1.675
Flissige Mittel 2.590 1.972
Kontokorrentverbindlichkeiten -1.179 -297

Finanzmittelfonds am Ende der Periode 1.411 1.675



FINANZKALENDER

2005
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2006

Bilanzpressekonferenz 2005
Analystenkonferenz
Quartalsbericht 01/2006
Quartalsbericht 02/2006
Hauptversammlung 2006
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25. Oktober 2005

26. April 2006
26. April 2006
26. April 2006
20. Juli 2006

20. Juli 2006

26. Oktober 2006
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S.A.G. Solarstrom AG
Sasbacher Strafie 5
79 111 Freiburg
= T * e Tel.07 61/4770-0
Solarstrom Fax 07 61 / 47 70 - 555

mail@solarstromag.de




