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Konzernlagebericht
der Conergy AG fur das
Geschaftsjahr 2005

A. ALLGEMEINES

1. Global wachsender Energiebedarf
macht intelligenten Energiemix erforderlich

Neben den westlichen Industrienationen suchen ver-
stéarkt auch China und Indien Uberall auf der Welt nach
zusatzlichen Energiequellen. Nicht zuletzt wegen des
wirtschaftlichen Aufschwungs dieser und anderer asiati-
scher Volkswirtschaften sowie des Wachstums der Welt-
bevdlkerung steigt der Priméarenergieverbrauch jahrlich
um gut 2 %. Demgegeniber werden die nur begrenzt zur
Verfligung stehenden fossilen Energieressourcen immer
knapper und damit teurer. Die Frage ist langst nicht
mehr, ob Ol- oder Gaspreise weiter steigen, sondern nur
in welcher Hohe. Laut Meinung vieler Experten wird bei-
spielsweise Rohdl bereits in absehbarer Zeit mehr als
100 US-Dollar je Barrel kosten. Die instabile politische

Lage in wesentlichen Férderregionen wie Irak oder Iran
kénnte diese Entwicklung beschleunigen.

Schon heute bezahlen die Volkswirtschaften immer
héhere Energiepreise oder missen Versorgungsliicken in
Kauf nehmen. Gleichzeitig sinkt die Zahl der energie-
exportierenden Lander und es steigen die Importe aus
Krisenregionen. Dies flhrt zu einem fundamentalen
Trend: nachhaltige Alternativen werden immer gefragter.
Volkswirtschaften, die jetzt nicht rechtzeitig die Weichen
fur eine zukunftsorientierte Energieversorgung stellen,
werden mit wachsenden Kostenbelastungen oder
zunehmenden Versorgungsengpéssen rechnen missen.
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Lénderspezifische Prognose fiir den PV-Markt
(jahrlich neu installierte Leistung in MW)
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2. Regenerative Energiesysteme
bieten enorme Kostensenkungspotenziale

Die Energiekosten steigen so lange weiter, bis Ol, Gas,
Kohle und Uran von Energietragern ersetzt werden, die
keiner Verknappung und keiner Abhangigkeit von weni-
gen Energieexportnationen unterliegen. Sonne, Wind
und Wasserkraft leisten schon heute einen groBeren Bei-
trag zur weltweiten Stromversorgung als beispielsweise
die Kernenergie, deren Rohstoff Uran ebenfalls nicht
unbegrenzt zur Verfiigung steht. Und im Gegensatz zu
den kontinuierlich steigenden Preisen fossiler Energie-
trager bietet die Massenproduktion von Systemen zur

Nutzung regenerativer Energien enorme Kostensen-
kungspotenziale, die diese Zukunftstechnologien in vie-
len Anwendungsbereichen Schritt fir Schritt zu den wirt-
schaftlichsten Energiequellen machen. Mit den System-
kosten sinkt auch der Preis flir Strom, Warme oder Kih-
lung aus Solaranlagen, Windkraftparks oder Bioenergie-
Anlagen. Gleichzeitig wird weltweit kraftig in Forschung
und Entwicklung investiert, was die Energieausbeute
immer effizienter macht. Effekte, die die Wettbewerbsfa-
higkeit regenerativer Energiesysteme weiter verbessern.

Erneuerbare Energien werden immer giinstiger
(in Prozent)
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3. EE-Férderung
schafft zukunftsorientierte Arbeitsplatze

Wo gewartet wird, bis sich diese Entwicklung automa-
tisch einstellt, entstehen keine zukunftsorientierten
Arbeitsplatze in der regenerativen High-Tech-Branche.
Diese Einsicht wachst weltweit in immer mehr Lédndern
und fihrt zu zahlreichen neuen Férder- und Marktanreiz-
programmen. Das deutsche EEG (Erneuerbare-Energien-
Gesetz) dient bereits in mehr als 20 Landern als Vorbild
fir vergleichbare Férderprogramme, wie beispielsweise
in Spanien, ltalien, China, Thailand oder Sidkorea. Die
bestehenden Férderinstrumente sorgen fur eine
Anschubfinanzierung und regional sprunghaft steigende
Nachfrage. Auch in Kalifornien startete zum Jahresbeginn
2006 ein neues Marktanreizprogramm. Mit der ,,California
Solar Initiative” wird das bisher groBte Solarférderungs-
programm in den USA umgesetzt. Innerhalb der nachsten
zehn Jahre stehen 2,9 Mrd. US-Dollar (ca. 2,4 Mrd. Euro)
als Investitionskostenzuschuss zur Verfligung, um eine
Million Geb&dude mit Solaranlagen auszustatten. Dies ent-
spricht einer neu installierten Gesamtspitzenleistung von
etwa 3.000 Megawatt (MWp), etwa der dreifachen Menge
der in 2005 weltweit insgesamt neu installierten Solar-
stromleistung. Weitere Forderinitiativen sind in den USA
in Vorbereitung. So wéachst regional zuséatzliches Nach-
fragepotenzial in der ohnehin bereits seit Anfang 2004
von einem unveréndert starken globalen Nachfragelber-
hang gepragten Photovoltaik-Branche. Der l&dngst einge-
leitete Ausbau der Produktionskapazitaten entlang der
gesamten Wertschdpfung wird das globale Marktwachs-
tum entsprechend der Nachfrage in den nachsten Jahren
drastisch beschleunigen.

Jobmotor Erneuerbare Energien in Deutschland
(Arbeitsplatze in Tausend)

140 130
120
100
80

Anteil Solarenergie
60

44
40 38

25
" N B
0 L] L] L]
Erneuerbare Steinkohle ~ Atomenergie  Braunkohle

Energien gesamt Quelle: BSW, solarwirtschaft.de; Stand 2004

Conergy AG * Geschaftsbericht 2005

4. Vervielfachung des Photovoltaik-
Marktwachstums in Aussicht

Laut einer Studie des Schweizer Bankhauses Sarasin
vom November 2005 wurden in diesem Jahr neue Solar-
strom-Anlagen mit einer Gesamtspitzenleistung von
etwa 1.100 MWp weltweit installiert. Dies entspricht
einem Wachstum von 30 % gegenlber der auf 840 MWp
geschatzten Vorjahresleistung. Zahlreiche Studien gehen
in den kommenden zwei bis drei Jahren von einem ver-
gleichbaren weltweiten Marktwachstum aus. Danach
wird allgemein ein weitaus starkeres Wachstum der jahr-
lich neu installierten Photovoltaik-Anlagen erwartet. Die
zwar steigende, aber noch nicht fir eine volle Auslas-
tung der nachgelagerten Wertschépfungsstufen ausrei-
chende Siliziumbelieferung ist der Grund fur den tempo-
réren Engpass. Der Rohstoff Silizium ist zwar das zweit-
haufigste Element der Welt, aber der Prozess zur Her-
stellung hochreinen Siliziums ist aufwéndig, weshalb der
Ausbau der Nachfrage aktuell hinterherhinkt. Silizium-
fabriken werden erst nach dem weiteren Ausbau ihrer
Produktion die weltweit wachsende Nachfrage decken
kénnen. Auch die zligig im Ausbau befindlichen Dinn-
schichttechnologien werden zur Entspannung und damit
zum rapiden Wachstum beitragen. Bereits in naher
Zukunft wird es wieder zu Angebotsiiberhdngen bei
Solarmodulen kommen. Dies wird zu sinkenden Preisen
Uber alle Wertschépfungsstufen fihren. Dadurch wird die
Zukunftstechnologie fir weitere Zielgruppen und Anwen-
dungsgebiete zunehmend attraktiver. Der Kunde und
nicht wie heute der Zulieferer steht wieder im Kernfokus
unternehmerischen Handelns. Genau darauf stellt sich
Conergy mit ihrer Expansion ein.




5. Solarboom fiihrt zu wechselndem
Angebots- und Nachfrageiiberhang

Steigendes Produktionsvolumen und technologische
Innovationsspriinge fihren zu einem stetig gréBeren
Angebot bei sinkenden Systemkosten. Demgegeniber
werden der weltweit steigende Energiebedarf und die
wachsende Anzahl nationaler Férderprogramme flr
immer neue Nachfrageschlibe sorgen. Dies wird wie in
der Vergangenheit zu wechselnden Angebots- oder
Nachfrageliberhdngen am globalen Solarmarkt fihren.
Dank langjéhriger strategischer Partnerschaften mit Uber
20 der weltweit fihrenden Modullieferanten und mittels
der in den lukrativsten Solarmérkten auf vier Kontinenten
présenten Vertriebskanéle ist Conergy jederzeit schnell
in der Lage, sich auf verdndernde Markt- und Preisent-
wicklungen flexibel einzustellen. Dabei hat sich das
Geschéftsmodell der Conergy sowohl in Phasen des
Nachfrage- als auch in Zeiten des Angebotsliberhangs,
wie beispielsweise in 2002 und 2003, durch Uberdurch-
schnittlich steigende Umséatze und Margen bestens
bewaéhrt.

Weltweiter Energieverbrauch nach Region
(in Billiarden Btu)
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Vor diesem Hintergrund baut Conergy ihre globalen Akti-
vitaten mit dem Ziel aus, jedem Energieverbraucher welt-
weit bedarfsgerechte Systemldsungen zur Nutzung
Erneuerbarer Energien anzubieten. Mit der konsequen-
ten Ausrichtung an den regional héchst unterschiedli-
chen Energiebedarf der Kunden sichert sich Conergy
zusétzliche Wachstumspotenziale. Gleichzeitig macht
sich Conergy zunehmend unabhangiger von Marktzyklen
und einzelnen regulatorischen Rahmenbedingungen, wie
beispielsweise der Foérderung der Photovoltaik in
Deutschland.
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B. GESCHAFTSENTWICKLUNG

1. Conergy nach Solarumsatzen Deutschlands Nr. 1
und weltweit bereits die Nr. 2

Das Jahr 2005 ist fir Conergy das erfolgreichste seit der
Grindung in 1998. Nach dem im solaren Anlagenbau
traditionell mit Abstand umsatzstarksten vierten Quartal
hat Conergy ihre Jahresziele erneut Uber Plan erreicht.
Die Conergy Gruppe steigerte ihren Umsatz um 86,2 %
auf EUR 530,2 Mio. (Vorjahr: EUR 284,8 Mio.) und Uber-
trifft damit ihr Ziel von EUR 500 Mio. deutlich. Das Nach-
steuerergebnis konnte Uberproportional um 152,7 % auf
EUR 27,8 Mio. (Vorjahr: EUR 11,0 Mio.) gesteigert wer-
den. Damit baute Conergy ihren Vorsprung als umsatz-
starkstes Solarunternehmen Deutschlands und Europas
weiter kraftig aus. Weltweit bedeutet dies hinter Sharp
den zweiten Platz. Dieser Weltmarktflhrer bei der Pro-
duktion von Photovoltaik-Modulen ist seit vielen Jahren
strategischer Partner der Conergy. Dariliber hinaus
sichern mehr als 20 weitere Modulproduzenten die Uber
Marktwachstum steigende Belieferung auch in Zeiten
des weltweiten Nachfragetberhangs. Dies konnte zum
substanziellen Ausbau der weltweiten solaren Markt-
anteile genutzt werden. Bereits heute kommen in etwa
jeder zehnten weltweit neu installierten Photovoltaik-
Anlage Komponenten und Systemlésungen von Conergy
zum Einsatz. Dies entspricht einer Steigerung der globa-
len Marktanteile um etwa 20 %.

Mit einer Umsatzsteigerung von 86,2 % wé&chst Conergy
weiter deutlich schneller als die weltweit boomenden
regenerativen Mérkte. Der um 152,7 % weit Uberpropor-
tionale Gewinnanstieg belegt die erfolgreiche Strategie
und zeigt Conergy auf dem besten Weg, zum weltweit
fihrenden regenerativen Systemanbieter zu wachsen.
Das bedarfsgerechte Angebot fir Strom, Warme oder
Klhlung schafft zusétzliches Wachstumspotenzial inner-
halb der etablierten Vertriebskanéle fir Photovoltaik.
Denn fur den regional hdchst unterschiedlichen Energie-
bedarf sind Solarthermie, Bioenergie, Windkraft oder
zunehmend auch kombinierte regenerative Systemtech-
nologien beim Endkunden gefragt.

Neben dem nachhaltig stark wachsenden operativen
Geschéft konnten flr die Entwicklung der Conergy wah-
rend der Berichtsperiode weitere wichtige Meilensteine
erreicht werden. Zur Beschleunigung des Wegs zum
weltweit fhrenden regenerativen Systemanbieter konnte
Conergy im vergangenen Jahr sechs regenerative Ener-
gieunternehmen akquirieren und erfolgreich in die opera-
tiven Einheiten integrieren:

Unternehmen Segment Standort

Conergy Inc. DMS &CS Santa Fe/USA
SunTechnics Bioenergy GmbH  Engineering Willich/ Deutschland
Taurus Energy Pty Ltd Projects Sydney/Australien
LaCER! Projects Amiens/Frankreich
Quirks Victoria Light

Co. Pty. Ltd. DMS &CS Sydney/Australien
Inventus GmbH DMS &CS Bergheim/Deutschland

1 Compagnie des Energies Renouvelables S.AR.L.

Conergy AG * Geschaftsbericht 2005

Vorstand und



Mit der mehrheitlichen Ubernahme der im US-Markt eta-
blierten Conergy Inc. hat sich Conergy bereits friihzeitig
in diesem solaren Wachstumsmarkt nachhaltig positio-
nieren kdnnen. Dank der Akquisition des renommierten
Systemintegrators SunTechnics Bioenergy GmbH gelang
Conergy zudem der erfolgreiche Einstieg in den komple-
mentédren Markt der Bioenergie. Mit der australischen
Taurus Energy und der mehrheitlich Gbernommenen,
franzosischen LaCER S.A.R.L. konnte Conergy neben
zusatzlicher Projektentwicklungskompetenz auch ausge-
reifte Windprojekte im mehrstelligen Megawattbereich
hinzugewinnen. Kundenzugang zu lUber 120 australi-
schen Solarinstallateuren brachte die Ubernahme des
australischen SolargroBhandlers Quirks Victoria und
ermdglicht Conergy so den weiteren Ausbau ihrer Pra-
senz auf dem funften Kontinent. Die Gesellschaft wurde
durch einen Asset Deal in die Conergy Pty. Limited inte-
griert. Zudem konnte Conergy mit Ubernahme des
Geschéftsbetriebs der Inventus ihre Produktion zur aut-
arken regenerativen Energieversorgung fernab des
offentlichen Netzes um die Herstellung von Kleinwind-
kraftanlagen erweitern. Auch hierbei handelt es sich um
einen Asset Deal.

Zusatzlich wurden 2005 acht weitere eigenstandige Ver-
triebsgesellschaften frihzeitig in Landern mit viel ver-
sprechendem Wachstumspotenzial aufgebaut, um die
Kundenndhe in den weltweit lukrativsten Mérkten fir
regenerative Energien weiter auszubauen und zu stérken:

Marke Segment Standort

Conergy Sales (DMS & CS) Sydney/Australien
SunTechnics Engineering Lissabon/Portugal
voltwerk Projects Madrid/Spanien
Conergy Sales (DMS & CS) Mexico City/Mexiko
SunTechnics Engineering Sacramento/USA
SunTechnics Engineering Bangalore/Indien
SunTechnics Engineering Sydney/Australien
AET Wholesale Vicenza/ltalien

Diese Ubernahmen und Neugriindungen werden bereits
in 2006 substanzielle Beitrdge zum Ausbau des interna-
tionalen Geschafts mit regenerativen Energiesystemen
leisten.

C. ERTRAGS-, VERMOGENS- UND FINANZLAGE

Die Geschaftsentwicklung in 2005 verlief wie geplant.
Die Ertrags-, Vermdgens- und Finanzlage des Ge-
schéftsjahres wurde durch den Bdrsengang am 17. Mérz
2005 beeinflusst.

1. Umsatzentwicklung

Der konsolidierte Umsatz der Conergy Gruppe erreichte
in 2005 eine Rekordhdhe von EUR 530,2 Mio. und ist
damit gegenlber dem Vorjahr um 86,2 % (Vorjahr: EUR
284,8 Mio.) angestiegen. Zu dieser deutlichen Umsatz-
steigerung haben alle vier Segmente substanzielle Bei-
trédge geleistet. Einen wesentlich gestiegenen Anteil lie-
ferte die voltwerk (Segment Projects), die ihren Umsatz
auf EUR 139,3 Mio. (Vorjahr: EUR 51,8 Mio.) weit mehr
als verdoppelte. Starkes Wachstum verzeichnete auch
der Vertrieb der Conergy an den GroBhandel (Segment
DMS & CS). Hier konnte der Umsatz auf EUR 75,7 Mio.
(Vorjahr: EUR 34,1 Mio.) ebenfalls mehr als verdoppelt
werden. Der umsatzstarkste Bereich war die AET (Seg-
ment Wholesale) mit einem Umsatz von EUR 165,1 Mio.
(Vorjahr: EUR 107,9 Mio.), dicht gefolgt von der SunTech-
nics (Segment Engineering) mit einem Umsatz in 2005 in
Hoéhe von EUR 150,1 Mio. (Vorjahr: EUR 91,1 Mio.).

Umsatzentwicklung nach Segmenten

(in Mio. EUR)
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Der Strategie entsprechend starkte die Conergy ihr
Geschaft durch komplementére Technologien und Wachs-
tum im Ausland:

Wéhrend im Vorjahr Photovoltaik etwa 96,5 % des
Gesamtumsatzes in 2004 ausmachte, konnten die
Umsétze mit regenerativen Energiesystemen im Bereich
Wind-, Bioenergie und Solarthermie auf einen Umsatz
von Uber EUR 60 Mio. (Vorjahr: EUR 10 Mio.) und einen
Umsatzanteil von tber 10,5 % (Vorjahr: 2,3 %) vervier-
facht werden.

Der Auslandsumsatz konnte auf EUR 75,6 Mio. (Vorjahr:
EUR 16,8 Mio.) mehr als vervierfacht werden. Dies ent-
spricht mehr als einer Verdoppelung des Auslandsum-
satzanteils auf etwa 14,3 % (Vorjahr: 5,9 %). Davon ent-
fielen rund EUR 38 Mio. auf den spanischen und etwa
EUR 20 Mio. auf den US-Markt, was ebenfalls einer Ver-
vierfachung entspricht.

Auslandsumsatz vervierfacht
(in Mio. EUR)
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2. Ergebnisentwicklung

Die Conergy Gruppe steigerte den konsolidierten Roh-
ertrag (Umsatzerldse, Bestandsverdnderungen, Material-
aufwand) von EUR 43,0 Mio. in 2004 tberproportional
zum Umsatz auf EUR 85,6 Mio. in 2005. Die Rohertrags-
marge konnte von 15,1 % in 2004 auf 16,1 % gesteigert
werden. Der hdhere Rohertrag wurde durch Verbesse-
rungen in allen Vertriebskanalen erreicht. Preissteigerun-
gen bei Komponenten konnten an die Kunden weiterge-
geben werden. Die hdchste Rohertragsmarge wurde im
Segment Engineering erzielt (19,3 %).

Die Personal- und Sachkosten stiegen von EUR 23,6 Mio.
in 2004 auf EUR 49,8 Mio. Im Verhaltnis zum Umsatz ent-
spricht dies 9,4 % (Vorjahr: 8,3 %). Die moderate Steige-
rung ist in erster Linie auf Vorleistungen zum Ausbau des
internationalen Geschafts, der Wertschdpfungstiefe und
der Produktpalette zurlickzufihren. Beim EBITDA vor
Aufwendungen Bérseneinfihrung konnte dies durch die
gestiegene Rohertragsmarge mehr als kompensiert wer-
den. Es gelang eine Steigerung auf EUR 50,3 Mio. (Vor-
jahr: EUR 21,1 Mio.).

Conergy AG * Geschaftsbericht 2005



Abschreibungen nehmen in der Gewinn- und Verlustrech-
nung der Conergy in 2005 lediglich einen Umsatzanteil
von 0,5 % ein (Vorjahr: 0,7 %). Beim Ergebnis vor Zinsen
und Steuern (EBIT) gelang damit ein deutlicher Sprung im
letzten Jahr auf EUR 47,4 Mio. (Vorjahr: EUR 19,2 Mio.).
Die EBIT-Marge stieg von 6,7 % in 2004 auf 8,9 % in
2005.

EBIT-Entwicklung
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Die Conergy Gruppe realisierte in diesem Jahr ein deut-
lich positives Ergebnis und weist daher einen Aufwand
aus Ertragsteuern in H6he von EUR 18,0 Mio. (Vorjahr:
EUR 7,7 Mio.) aus. Nach Abzug der Ertragsteuern ergibt
sich ein Konzernjahresliberschuss in H&he von
EUR 27,8 Mio. (Vorjahr: EUR 11,0 Mio.), was im Verhaltnis
zur Umsatzsteigerung (86,2 %) einer deutlich Uberpro-
portionalen Ergebnissteigerung um 152,7 % entspricht.

Zur Verbesserung der Klarheit der Darstellung und der Ver-
gleichbarkeit der Ertragslage werden im Geschaftsjahr
2005 die im Zusammenhang mit dem Bdérsengang (IPO)
der Conergy AG entstandenen Aufwendungen, die nicht
erfolgsneutral im Eigenkapital verrechnet werden, geson-
dert in einer Position unterhalb des Ergebnisses vor Steu-
ern (EBT) ausgewiesen. Die Vorjahreszahlen sind entspre-
chend angepasst.

3. Bilanzstruktur

Die Bilanzsumme hat sich von EUR 76,5 Mio. auf EUR
346,3 Mio. im Jahr 2005 erhdht. Dieses lag unter ande-
rem an der signifikanten Steigerung des Eigenkapitals
um EUR 131,3 Mio. gegentiiber 2004. Diese Zunahme
resultierte hauptséchlich aus dem erfolgreichen IPO.
Zudem ist 2005 das Anlagevermégen um EUR 12,7 Mio.
gegenlber dem Vorjahr deutlich auf tber EUR 22,6 Mio.
gestiegen. Die Erhdhung begriindet sich insbesondere
durch die um EUR 2,2 Mio. gestiegenen Investitionen in
immateriellen Vermdgensgegenstédnden neuer Produkte,
den Kauf neuer Unternehmen (EUR 3,4 Mio.) und den um
EUR 5,7 Mio. gestiegenen Sachanlagen. Das Working
Capital betrug zum 31. Dezember 2005 EUR 46,3 Mio.
Es hat sich zum Vorjahr vervierfacht, da Forderungen
und Vorréte in starkerem MaBe als die Verbindlichkeiten
anstiegen. Der Anteil des Working Capital vom Umsatz
betrug 8,7 %.

Das langfristig gebundene Vermdgen ist mit 7,6 % der
Bilanzsumme (Vorjahr: 15,4 %) von untergeordneter
Bedeutung; es entféllt mit EUR 22,6 Mio. auf das Anlage-
vermoégen (Vorjahr: EUR 9,9 Mio.).

Das langfristig gebundene Vermégen ist in voller Héhe
durch Eigenkapital gedeckt (EUR 131,8 Mio.; Vorjahr:
EUR 16,2 Mio.).
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4. Eigenkapitalquote

Die Conergy Gruppe weist eine sehr solide Eigenkapital-
quote von 43,7 % aus (Vorjahr: 26,2 %). Das von EUR
20,0 Mio. in 2004 auf EUR 151,3 Mio. stark gestiegene
Eigenkapital ist in erster Linie aus den Erldsen des Bor-
sengangs im Marz 2005 sowie auf den im Geschéftsjahr
erzielten Gewinn zurtckzufiihren.

5. Dividende

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversamm-
lung vor, aus dem Bilanzgewinn eine Dividende in Hohe
von EUR 0,30 je dividendenberechtigter Aktie (gesamt
TEUR 2.976) auszuschitten. Darliber hinaus wird vorge-
schlagen, den wesentlichen Teil des Konzernjahrestber-
schusses weiterhin zur konsequenten Fortsetzung der
globalen Wachstumsstrategie zu nutzen.

6. Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Analog zum Geschéftswachstum und zum weiteren Aus-
bau der Produktlinien und Kapazitaten stiegen die Inves-
titionen bei Conergy auf EUR 15,7 Mio. in 2005 (Vorjahr:
EUR 5,9 Mio.).

7. Nicht finanzielle Leistungsindikatoren

Fir den Ausbau der globalen Marktanteile stellt Conergy
laufend gut ausgebildete und kompetente Mitarbeiter ein.
Die gesamte Personalstrategie ist darauf ausgerichtet,
den von Land zu Land unterschiedlichen Mitarbeiterbe-
dirfnissen gerecht zu werden und die unternehmerische
Kultur der Conergy gemeinsam mit den neuen Kollegen
zu leben. In interkulturellen Trainings werden die Fih-
rungskréfte und Teams der Conergy vorbereitet. Gleich-
zeitig férdert Conergy den Wissenstransfer zwischen den
erfahrenen und neuen Mitarbeitern in interkulturellen
Workshops. Organisation, Prozesse und Strukturen wer-
den kontinuierlich ausgebaut und sich so auf weiteres
starkes Wachstum friihzeitig vorbereitet.

Das eingerichtete Zielvereinbarungs- und Bonussystem
mittels Balanced Scorecards (BSC) gibt jedem Mitarbei-
ter die Moglichkeit, durch persoénliche Leistung am
Unternehmenserfolg zu partizipieren.
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D. RISIKOBERICHT

Die Conergy AG und ihre Tochtergesellschaften sind wie
jedes Unternehmen verschiedenen allgemeinen und
branchenspezifischen Risiken ausgesetzt, die die
Geschéftstatigkeit einschrédnken und nachteilige Auswir-
kungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
haben kénnten. Die wesentlichen Risiken sind:

1. Allgemeine wirtschaftliche Risiken

Das starke Wachstum der Conergy kénnte durch allge-
meine wirtschaftliche Risiken, wie beispielsweise IT-Risi-
ken, beeintrachtigt werden. Dariiber hinaus kénnte der
Verlust von Fuhrungskréften oder Mitarbeitern in Schlus-
selpositionen die Aktivitdten beeintrachtigen, falls diese
nicht zeitnah ersetzt werden kdnnten.

Obwohl die Conergy Gruppe Uber langfristige Lieferan-
tenbeziehungen und Liefervertrage verfugt, kann nicht in
jedem Fall sichergestellt werden, dass s&mtliche Liefer-
verpflichtungen eingehalten werden. Auch aus der Aus-
weitung der internationalen Aktivitdten ergeben sich all-
gemeine wirtschaftliche Chancen und Risiken fir das
Wachstum und das Ergebnis der Conergy Gruppe.

2. Branchenspezifische Risiken

Anderungen regulatorischer Rahmenbedingungen kén-
nen die Nachfrage beispielsweise nach Photovoltaik-
Anlagen, aber auch anderen Produkten und Dienstleis-
tungen der Conergy Gruppe positiv wie negativ beein-
flussen. Dies konnte das Wachstum der Gruppe in ein-
zelnen Maérkten beeintrachtigen. Deshalb macht sich
Conergy mit ihrer 50/50/08-Strategie zunehmend unab-
hangiger von der regionalen Férderung spezieller rege-
nerativer Technologien. Darliber hinaus gilt es, das Pro-
dukt- und Dienstleistungsportfolio stets den aktuellsten
Trends, Entwicklungen und Kundenbedirfnissen in den
Markten anzupassen, um die Nachfrage positiv zu beein-
flussen.

3. Risiken aus Finanzierung und
betrieblichen Aktivitaten

Bei der Finanzierung von regenerativen GroBprojekten
vertreibt die Conergy Gruppe Kommanditanteile an
Betreibergesellschaften (Fondsbeteiligungen), direkt an
private und institutionelle Investoren und auch Uber eta-
blierte Vertriebspartner. Bei nicht ausreichender Nachfra-
ge nach Eigenkapitalbeteiligungen an den Betreiberge-
sellschaften kdénnte die voltwerk AG selbst Teile des
Eigenkapitals Ubernehmen, was Liquiditat der Conergy
Gruppe binden wirde.

Um das Risiko aus Wechselkursschwankungen bei
Warengeschéften einzugrenzen, geht die Conergy Grup-
pe entsprechende Kurssicherungsgeschéfte ein. Den-
noch kdnnte sich eine dauerhaft ungtinstige Entwicklung
der Wechselkurse nachteilig auswirken.
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4. Rechtliche Risiken

Der Schutz an geistigem Eigentum ist fur den Erfolg der
Conergy Gruppe wichtig. Trotz der Bemiihungen durch
die Rechtsabteilung kann nicht ausgeschlossen werden,
dass Unbefugte Produkte oder Dienstleistungen kopie-
ren oder verwenden. Zudem kdnnten Patent- und Urhe-
berrechte der Conergy Gruppe oder sonstige Rechte
angefochten, flr ungultig erklart oder umgangen werden
sowie geistige Eigentumsrechte Dritter verletzen. Ent-
sprechende Klagen oder Verfahren liegen jedoch derzeit
nicht vor. Obwohl bislang gegen die Conergy Gruppe
keine wesentlichen Haftungsanspriiche geltend gemacht
worden sind, kann nicht ausgeschlossen werden, dass
sich die Conergy Gruppe in Zukunft Gewahrleistungs-
und Schadensersatzansprichen ausgesetzt sieht. Die-
ses Risiko wird dadurch stark eingegrenzt, dass Conergy
mit ihren Lieferanten Gewahrleistungen vereinbart hat,
die im Wesentlichen den gegenilber den Kunden abge-
gebenen entsprechen. Im Rahmen der Durchfiihrung von
GroBprojekten geht die Conergy Gruppe die Ublichen
Risiken eines Generalunternehmers ein. Bei regenerati-
ven GroBprojekten vereinbaren die Konzerngesellschaf-
ten mit den Kunden und Betreibergesellschaften weit rei-
chende Gewéahrleistungsausschlisse und/oder treten
Gewahrleistungsanspriiche gegeniiber den Herstellern
an die Kunden ab. Gleichwohl kann nie vollstandig aus-
geschlossen werden, dass in einzelnen Fallen Gew&hr-
leistungslicken entstehen. Zudem bestiinde im Falle
eines Gewahrleistungsregresses eine Abhangigkeit von
der Bonitat der Lieferanten.

5. Gesamtrisiko
Risiken, die den Fortbestand des Unternehmens gefahr-
den kdnnten, sind nicht erkennbar.

6. Versicherungen decken wesentliche
Risikobereiche ab: seit 2005 weltweit
Die Conergy Gruppe hat verschiedene Versicherungen
zur Risikominimierung abgeschlossen. Dazu z&hlen
unter anderem Betriebshaftpflichtversicherungen,
Betriebsausfallversicherungen, Rechtsschutzversiche-
rungen, Geschafts- und Sachversicherungen, Elektronik-
versicherungen, Warenkreditversicherungen und Kfz-
Versicherungen. Dartber hinaus bestehen fur Logistik-
zentren spezielle Sachversicherungen fir Feuer und
Sturm, und D&O-Versicherungen fir Vorstande,
Geschaftsfuhrer und Aufsichtsrate der Konzerngesell-
schaften.

7. Risikomanagement

Zur frihzeitigen Erkennung und Bewertung von Risiken
verflgt die Conergy Gruppe Uber wirksame Steuerungs-
und Kontrollsysteme, die auch zur Erflillung gesetzlicher
Vorschriften in einem konzerneinheitlichen Risikoma-
nagementsystem zusammenlaufen und permanent wei-
terentwickelt werden. Gleichzeitig ist dieses integraler
Bestandteil des konzernweiten Planungs-, Steuerungs-
und Berichterstattungsprozesses. Vorhandene Risiken
werden hinsichtlich ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit und
mdglicher Schadenshdéhe bewertet. Gleichzeitig werden
mogliche neue Risiken analysiert und bei Relevanz in
das Risikomanagement der Conergy aufgenommen.
Dabei werden Strategien und MaBnahmen zur Risikover-
meidung, -reduzierung und -absicherung entwickelt und
gegebenenfalls eingeleitet. Eine Stabsstelle kontrolliert
die im Risikomanagementhandbuch definierten konzern-
einheitlichen Richtlinien. Dieses Risikomanagementsys-
tem ermdglicht dem Vorstand wesentliche Risiken frih-
zeitig zu identifizieren und entsprechende MaBnahmen
zur Gegensteuerung einzuleiten.
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8. Chancen

Aus der schon jetzt etablierten starken Marktposition der
Conergy AG und ihrer Tochtergesellschaften und den
diese Position starkenden Faktoren, insbesondere dem
Uberdurchschnittlichen Wachstum, resultieren ebenfalls
erhebliche Chancen. Die Chancen werden evaluiert und
dort, wo etwa korrespondierende Risiken nicht Uberwie-
gen, genutzt.

9. Risikoberichterstattung liber Finanzinstrumente:
Risikomanagementziele und -methoden

Die Grundeinstellung des Vorstands der Conergy AG im
Hinblick auf die Geschéftstatigkeit und den Einsatz von
Finanzierungsinstrumenten ist es, Risiken zu minimieren.
Diesem Grundsatz folgend, werden im Rahmen des Risi-
komanagementsystems (vgl. Punkt 7) die wesentlichen
Unternehmensrisiken vollstandig erfasst, mit Wesent-
lichkeitsgrenzen versehen, beobachtet und gemeldet.
Auf den Einsatz stark risikobehafteter Finanzinstrumente
wird verzichtet. Die nach der sogleich unten dargestell-
ten Auswahl der Finanzinstrumente noch verbleibenden
Risiken haben ein akzeptables, das Geschéft der
Conergy AG nicht nachhaltig gefahrdendes AusmaB.

10. Finanzinstrumente

Die Conergy AG nutzt als Finanzanlagen Commercial
Papers von Gesellschaften, bei denen der hohe Sicher-
heitsgrad der Anlage durch ein Standard & Poor’s ,A“-
Rating gewahrleistet ist. Soweit Wertpapiere als Finanz-
instrumente gehalten und gehandelt werden, entschei-
det sich die Conergy AG flr geldmarktnahe Fonds von
»AAA“-Landern. Derivate werden im Rahmen von Devi-
sentermingeschéaften eingesetzt; mit Kurssicherungsge-
schéften sorgt das Unternehmen dafiir, dass das Risiko
begrenzt bleibt. Verbindlichkeiten und Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen der Conergy AG entfallen zu
einem hohen Anteil auf konzernverbundene Gesell-
schaften.

11.Preisanderungsrisiko

Dem allfalligen Wahrungsrisiko trégt die Conergy AG mit
den oben erwdhnten Kurssicherungsgeschéften Rech-
nung. Das Zinsrisiko, das aus moglichen Marktzinssatz-
schwankungen resultiert, wird begrenzt durch die Defini-
tion und Einhaltung von Zins-Obergrenzen insbesondere
im Projektgeschaft, bei deren Erreichung ein moglicher
Ausstieg aus dem Projekt zu prifen ist. Dem Risiko von
Marktpreisschwankungen wirkt die Conergy AG dadurch
entgegen, dass friihzeitig und sorgfaltig eine Kalkulation
der benétigten Mengen an Gltern wie z. B. Photovoltaik-
Modulen erfolgt und, hierauf aufbauend, entsprechend
Liefervertrage zu festen Preisen mit den wichtigsten Pro-
duzenten abgeschlossen werden.

12. Ausfallsrisiko

Die Conergy AG schlieBt Vertrage Uber die von ihr
genutzten Finanzinstrumente im Wesentlichen mit gro-
Ben deutschen Banken ab, um das Risiko zu minimieren,
dass ein gewéhrter Kredit nicht oder nicht fristgerecht
zur Verfigung steht.

13. Liquiditatsrisiko

Um Schwierigkeiten bei der Beschaffung liquider Mittel
zur Erfullung falliger Verbindlichkeiten im Zusammen-
hang mit Finanzinstrumenten nicht erst entstehen zu las-
sen, sorgt die Conergy AG friihzeitig fir die Einrdumung
ausreichender Kreditlinien bei den maBgeblichen Part-
ner-Banken. Hierdurch wird zugleich das Risiko

begrenzt, dass Liquiditdtsengpésse aus Zahlungsstrom-
schwankungen entstehen und sich schédigend auf das
Geschéft der Conergy AG auswirken konnten.
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E. VORGANGE VON BESONDERER
BEDEUTUNG NACH SCHLUSS DES
GESCHAFTSJAHRES

Der Geschaftsverlauf 2006 erfolgt planméaBig, ohne dass
besondere Ereignisse eingetreten sind.

F. FORSCHUNG & ENTWICKLUNG

Zum konsequenten Ausbau der Technologiefiihrerschaft
im Bereich der regenerativen Systemtechnik bundelt
Conergy das Wissen aus der Systemoptimierung, Pro-
duktentwicklung, Forschung & Entwicklung. Die Erfah-
rung ihrer rund 300 Ingenieure aus der Planung, Installa-
tion und Leistungsiiberwachung von mehr als 30.000 auf
funf Kontinenten realisierten Solarsystemen unterschied-
lichster Leistungsklassen bildet den Erfahrungsvor-
sprung, um das optimale Zusammenspiel aller elektroni-
scher Komponenten laufend zu verbessern. Dabei
bewahrt sich die regenerative Systemtechnik der Conergy
langst auch bei Hybridsystemen zur autarken Energie-
versorgung fernab 6ffentlicher Stromnetze, bei denen
intelligente Kombinationen von Solar-, Wind- und auch
Bioenergie rund um die Uhr den Energiebedarf ganzer
Dérfer decken. Im Bereich Electronics & Applications
werden dafir neue Produkte und Innovationen ent-
wickelt. Der schnelle und umfassende Informationsfluss
im engen Zusammenspiel mit den Projektingenieuren
sichert den Wissensvorsprung, der durch die enge
Zusammenarbeit mit zahlreichen maBgeblichen For-
schungsinstitutionen und fihrenden nationalen wie inter-
nationalen regenerativen Energieverbdnden auch zum
Einfluss auf die Entwicklung neuer Normen und Richt-
linien genutzt wird.

Dabei konzentriert sich Conergy auf die Produktentwick-
lung elektronischer Hard- und Software, wenn diese eine
Schlusseltechnologie darstellen und die Technologie-
und Markflhrerschaft Gber eine tiefere Wertschépfung
héhere Margenpotenziale erschlieBt.
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Deswegen verzichtet Conergy bei Commodity-Produk-
ten, wie zum Beispiel aktuell bei Solarstrommodulen,
weiterhin bewusst auf eine eigene Produktion. Stattdes-
sen konzentrieren sich die Ingenieure der Conergy auf
einen partnerschaftlichen und vertrauensvollen Erfah-
rungsaustausch mit aktuell mehr als 20 der weltweit fih-
renden Modulzulieferer. Mit diesem gebindelten Know-
how und der Kombination leistungsféhigster Module mit
der Systemtechnologie von Conergy werden zunehmend
effizientere Systemoutput-Leistungen erzielt, was den
Kunden der Conergy eine maximale Energieausbeute
einbringt.
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G. AUSBLICK

2006 bahnt sich erneut als ein Boomjahr fir die Solarin-
dustrie an und Conergy ist dabei, ihre weltweiten Markt-
anteile, ihnren Umsatz sowie den Gewinn weiter iberpro-
portional zu steigern. Daflr investiert Conergy in die
Erweiterung des internationalen Vertriebsnetzes und
innerhalb des Kernfokus Erneuerbare Energien in kom-
plementére Technologien wie beispielsweise die Bio-
energie. Das zielgerichtete Angebot verschiedener rege-
nerativer Technologien an vorhandene Kundengruppen
schafft Synergien in allen Vertriebskanélen. Das gebin-
delte Angebot steigert die Effizienz und wird mittelfristig
dazu beitragen, dass Conergy in immer mehr lukrativen
Mérkten zum fuhrenden Systemanbieter wachst. Dies
gelingt mit zukunftsorientierten Technologien, die in vie-
len Anwendungsgebieten auch ohne Férderung wettbe-
werbsféhig Energie produzieren. Die wachsende Markt-
position will Conergy konsequent nutzen, um auch in
Zukunft beim Ergebnis noch deutlicher als beim Umsatz
zuzulegen.

Die optimale Erfullung der regional hdchst unterschied-
lichen Umweltanforderungen und Kundenbedirfnisse
nach Strom, Warme oder Kiihlung stehen bei Conergy im
Vordergrund. Fur den Ausbau der Technologiefiihrer-
schaft bei der regenerativen Systemtechnik wird ver-
starkt in Forschung & Entwicklung investiert. Dariber
hinaus sind weitere Zuk&ufe von Unternehmen mit fih-
renden Technologien in Vorbereitung.

Der zweite strategische Fokus liegt in der konsequenten
Fortsetzung der internationalen Expansion. Bereits in
2005 wurden die internen Strukturen ausgebaut, um
dem spezifischen Energiebedarf der Kunden durch ein
immer dichteres Netz an kundennahen Niederlassungen
entgegenzukommen. Dabei profitiert Conergy in den
regenerativen und noch stark fragmentierten Wachs-
tumsmarkten von morgen bereits heute von héheren Ver-
kaufspreisen und Margen im Vergleich zum weiter ent-
wickelten deutschen Markt. Auch dafilr sind zahlreiche
Ubernahmen oder Neugriindungen in Vorbereitung. Dass
sich diese Strategie bewahrt, zeigt sich an dem friihzeiti-
gen Markteintritt in den USA. Mit einem Umsatz von Uber
EUR 20 Mio. und einer EBIT-Marge von Uber 10 % startet
Conergy in dem schnell expandierenden Markt aus einer
exzellenten Position heraus.
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H. STRATEGISCHE ZIELSETZUNG
DER CONERGY: 50/50/08

Die Conergy Gruppe verfolgt eine klar kundenfokussierte
Strategie, die darauf abzielt, jedem Energieverbraucher
die geeignetsten Technologien in den fir Erneuerbare
Energien attraktiven Méarkten anzubieten. Dank der ziel-
gruppenspezifischen Ausrichtung Uber vier eindeutig
voneinander abgegrenzte Markenwelten werden solare
GroBhandler, Installateure, gewerbliche oder private
Endkunden wie auch Solarfondsinvestoren bedarfsge-
recht bedient.

Ziel ist, das Wachstum zum flihrenden Systemanbieter
far Erneuerbare Energien auf weiteren Ebenen zu veran-
kern. Daflr sollen bereits ab 2008 Uber 50 % des
Gesamtumsatzes im Ausland sowie Uber 50 % mit kom-
plementaren regenerativen Produkten, wie beispielswei-
se solares Klihlen, Solarthermie oder auch Wind- und
Bioenergie, auBerhalb der Photovoltaik erzielt werden.
Diese Strategie schafft zusatzliche Umsatz- und Ertrags-
potenziale in lukrativen und komplementaren Geschafts-
segmenten. Gleichzeitig macht sich die Conergy Gruppe
flexibler, um tempordre Nachfrageschwankungen in
regionalen Markten durch Agieren in anderen Segmenten
und Geschaftsfeldern zu kompensieren.

Umsatzanteil der Non-PV-Produkte steigt

20%

12%

3%

2004
Non-PV-Produkte [l PV

2005 2006e

Neben der Expansion in die weltweit viel versprechends-
ten Solarmarkte diversifiziert die Conergy Gruppe ihr
Produktangebot gezielt mit dem Kernfokus auf den
Bereich der regenerativen Energien. So werden kontinu-
ierlich neue Méarkte mit bedarfsgerechten Produkten
erschlossen und Uber die etablierten Vertriebssysteme
zum Kunden gebracht.

Anteil des Auslandsumsatzes steigt

25%
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