Bericht zur HV

RENERCO Renewable
Energy Concepts AG

WKN 766082

am 27.07.2007 in Minchen

Spatestens in zwei Jahren soll der Bilanzverlust abgetragen sein

GSCs



RENERCO Renewable Energy Concepts AG 27.07.2007

Tagesordnung

1. Bericht Gber das Geschaftsjahr 2006
2. Entlastung des Vorstandes
3. Entlastung des Aufsichtsrates

4. Vergutung des Aufsichtsrats fur das Geschéftsjahr 2006
(Vorschlag: Vergutung fur Mitglieder des Aufsichtsrats EUR 2.500,
fur den Vorsitzenden EUR 5.000,
fur den stellvertretenden Vorsitzenden EUR 3.750)

5. Wahl des Abschlussprufers fir das Geschaftsjahr 2007
(Vorschlag: Ernst & Young AG, Miinchen)

6. Schaffung eines Genehmigten Kapitals
sowie Anderung der Satzung

7. Anderung der Satzung zur Verkleinerung des Aufsichtsrats
von sechs auf drei Mitglieder

Seite 2 GS c.§



RENERCO Renewable Energy Concepts AG 27.07.2007

HV-Bericht RENERCO AG

Am 27. Juli 2007 fand in Minchen die vierte ordentliche Hauptversammlung der RENERCO Renewable
Energy Concepts AG statt. Rund 30 Aktionare und Gaste, unter ihnen auch Thorsten Renner von GSC
Research, hatten sich im Hotel Bayerpost Dorint Sofitel eingefunden, um sich Uber die weiteren Zukunfts-
aussichten der Gesellschaft zu informieren. Im Vorfeld der Hauptversammlung waren zwei Gegenantrage
bei der Rechtsnachfolgerin der BVT Umwelttechnik AG eingegangen.

Der Aufsichtsratsvorsitzende Martin Rey eroffnete die Hauptversammlung und erklarte, aus Sicht des Auf-
sichtsrats sei man mit dem Verlauf des letzten Jahres sehr zufrieden. Neben der Ausweitung der Aktivita-
ten im Ausland konnten auch zwei Windparkprojekte auf eigene Rechnung realisiert werden. Im Zuge der
Ausweitung der eigenen Projekttatigkeit verbesserte sich das Ergebnis vor Steuern von 0,81 auf 2,25 Mio.
EUR. Zudem hat die auRBerordentliche Hauptversammlung im Dezember 2006 eine Kapitalerh6hung um bis
zu 10,6 Mio. EUR beschlossen, die dann auch im Méarz 2007 durchgefihrt wurde. Nach dem Verlesen der
Ublichen Formalien Gbergab Herr Rey das Wort an den Vorstand Matthias Taft.

Bericht des Vorstands

Laut Herrn Taft haben sich die sehr positiven Rahmenbedingungen auch im letzten Jahr fortgesetzt, so
dass der Bereich erneuerbarer Energien zunehmend an Bedeutung gewinnt. So stammen bereits 11,8 Pro-
zent des Stromverbrauchs aus erneuerbaren Energien. Im kommenden Jahr soll das bestehende EEG
(Erneuerbare-Energien-Gesetz) novelliert werden, wobei vor allem die Windenergie starker geférdert wer-
den soll. Dagegen wird es im Bereich Photovoltaik bei den Abschreibungen wohl zu einer Anhebung der
Degression kommen, meinte Herr Taft. Der Bereich Geothermie diirfte bei der erwarteten Gesetzesénde-
rung zum 1. Januar 2009 von einer Erhdhung der Grundvergitung profitieren. Vor allem auch wegen der
hohen Energie- und Rohstoffpreise gewinnt der Ausbau der erneuerbaren Energien immer mehr gesell-
schaftliche Akzeptanz, zeigte sich der Vorstand tiberzeugt.

Sowohl der Umsatz als auch die Gesamtleistung haben im abgelaufenen Geschaftsjahr kraftig auf 6,3 bzw.
25,8 Mio. EUR zugelegt. Unter dem Strich verblieb dann ein Jahresergebnis von 2,1 Mio. EUR. Durch den
Ausbau des Projektgeschéafts konnte der Umsatz so mehr als verdreifacht werden, berichtete Herr Tatft.
Auch die Gesamtleistung kletterte aufgrund der Bestandsveranderung an fertigen und unfertigen Erzeug-
nissen. Zum Jahresende 2006 beschaftigte die Gesellschaft 21 Mitarbeiter und zum Halbjahr 2007 bereits 26.
Herr Taft zeigte sich Uberzeugt, dass sich die Mitarbeiterzahl bis Jahresende noch auf 30 erhéhen wird.

Nachdem das operative Ergebnis im letzten Jahr noch leicht negativ ausgefallen war, wurde in 2006 ein Er-
gebnis von Uber 1 Mio. EUR erwirtschaftet. Aufgrund des erzielten Gewinns musste die Gesellschaft nun
auch erstmals Steuern zahlen. Fur das laufende Jahr zeigte sich Herr Taft sehr zuversichtlich, und bei einem
Anhalten des Trends kdnnte die RENERCO seiner Meinung nach vielleicht schon in zwei Jahren die Divi-
dendenfahigkeit erreichen. Zum Bilanzstichtag lag die Bilanzsumme nur um 4,5 Mio. EUR Uber dem Vor-
jahreswert, da die Kapitalerhéhung zu diesem Zeitpunkt noch nicht enthalten war.

Zu den Projektrealisierungen zahlten die Windparks Eifel Roth-West und Roth-Ost sowie der Windpark Wege-
leben, zu dem auch ein eigenes Umspannwerk gebaut wurde. Im Bereich Windenergie befinden sich der-
zeit Projekte mit einer Leistung von 80 MW in der Entwicklung, wobei 30 MW auf Deutschland und der Rest
vor allem auf Griechenland und Frankreich entfallen. Nach den Worten von Herrn Taft soll beim Projekt Geo-
thermie in Durmhaar die erste Bohrung im September 2007 stattfinden. Die Investitionskosten fir die Du-
blettenbohrung belaufen sich dabei auf etwa 16 Mio. EUR. Das groRte Risiko in diesem Zusammenhang
sah der Vorstand in der tatsachlich erzielbaren Férdermenge.

Bei den laufenden Dienstleistungen betreut die Gesellschaft derzeit 373 Windkraftanlagen mit einer Leistung
von 429 MW. Zunehmend tbernimmt die RENERCO aber auch die technische Betriebsfiihrung und die
kaufmannische Geschéftsbesorgung, was einen stetigen Cashflow generiert. Laut Herrn Taft stabilisieren
aber auch die Beteiligungs- und Zinsertrdge der Bestandsgesellschaften das Geschaft.

Im Rahmen der Planung veranschlagte der Vorstand beim Windpark Speckberg Investitionen von 16 Mio.
EUR, von denen 3,2 Mio. EUR aus Eigenkapital zu leisten sind. In Selmsdorf sind es 25 Mio. EUR mit einem
Eigenkapitalanteil von 5,9 Mio. EUR, das Projekt CRE in Italien erfordert rund 45 Mio. EUR mit 3,5 Mio.

Seite 3 GS c.§



RENERCO Renewable Energy Concepts AG 27.07.2007

Eigenkapital. Die sich in der Planung befindenden Geothermie- und PV-Projekte sind nach Aussage von
Herrn Taft mit Investitionen von 52 Mio. EUR bei einem Eigenkapitalanteil von 8 Mio. EUR veranschlagt.

Als Grinde fiir das vorgeschlagene genehmigte Kapital nannte Herr Taft die weiterhin hohen Anzahlungen
beim Kauf von Windkraft- und PV-Anlagen. Sollte das Geothermie-Projekt erfolgreich verlaufen, dann werde
man seitens der RENERCO weitere Bergrechte beantragen. Aber auch der Ausbau des Bereichs Bioenergie
und Akquisitionen von Neuprojekten im In- und Ausland stehen durchaus auf der Agenda. Wie Herr Taft
weiter berichtete, ist auch an die Etablierung eines Betreibermodells im Rahmen der Geothermie-Projekte
zur Fernwarmebereitstellung gedacht.

Fur die Zukunft erwartet sich der Vorstand durch die stark wachsenden Markte im europaischen Ausland
und die Novellierung des EEG eine Fortsetzung der positiven Entwicklung. Als mdgliche Risiken wertete er
dagegen das geringere Wachstum im Bereich Wind in Deutschland und steigende Anlagenpreise sowie stei-
gende Zinsen. Vor diesem Hintergrund soll die erfolgreiche Unternehmensentwicklung fortgesetzt und die
Dividendenfahigkeit in ein bis zweiJahren erreicht werden, betonte Herr Taft zum Ende seiner Ausfiihrungen.

Allgemeine Diskussion

Als erster Redner erklarte Herr Fries, er sei bereits 1999 BVT-Aktionar gewesen, und damals seien auch
mit Leuten aus dem Aufsichtsrat Projekte wie Zephyros entwickelt worden, die jedoch nichts eingebracht
haben. Nach Aussage von Herrn Taft war die Anlage aus der damaligen Sicht nicht schlecht, das Mana-
gement war jedoch nicht in der Lage, etwas Verninftiges daraus zu machen.

Zudem erkundigte sich Herr Fries nach den Risiken im Ausland und des Geothermie-Projekts. Da Lander
wie Frankreich, Italien und Griechenland in der Entwicklung noch zurtickliegen, sah Herr Taft dort auch auf-
grund der positiven Grundstimmung kaum besondere Risiken. Allerdings liegen im Ausland immer erhéhte
Risiken vor allein schon aufgrund der Sprache. Aus diesem Grund arbeitet die RENERCO aber auch immer
mit lokalen Partnern zusammen. Beim Geothermie-Projekt liegt das Problem in der Menge des Wassers,
die man finden kann. Die Wahrscheinlichkeit, eine ausreichende Menge zu finden, diirfte aber an dieser
Stelle bei 80 bis 90 Prozent liegen. Falls die Menge jedoch nicht zur Stromerzeugung eingesetzt werden
kann, stiinden aber auch noch andere Einsatzmdglichkeiten zur Verfuigung, so der Vorstand.

Auf die Frage nach einer Prognose fur das laufende Jahr wollte sich Herr Taft hierzu jedoch nicht auern.
Herrn Fries interessierte auch, wie sichergestellt wird, dass bei Geschaften mit dem Grof3aktionar Babcock
& Brown immer die besten Preise erzielt werden. Wie Herr Taft betonte, wird insbesondere bei Geschéften
mit dem GrofRaktiondr darauf geachtet, immer den besten Preis zu erzielen, und dazu werden im Vorfeld
auch immer mehrere Angebote eingeholt.

Dr. Westermayer, der rund 400.000 Aktien vertrat, regte zunachst einmal an, die Homepage um die neuen
Projekte zu aktualisieren. Informationsbedarf bekundete er dann hinsichtlich der nicht werthaltigen spani-
schen Tochtergesellschaft. Wie Herr Taft berichtete, hat das Projekt in Spanien aufgrund der schwierigen
Einspeisesituation nicht funktioniert und wird nun abgewickelt. Dr. Westermayer interessierten dann noch
Plane in Bezug auf einen moglichen Bérsengang, der jedoch nach Aussage des Vorstands derzeit nicht ge-
plant ist, zumal dies auch in vieler Hinsicht einen deutlich héheren Aufwand bedeuten wirde. Allenfalls als
langfristige Perspektive sei ein Borsengang denkbar, so Herr Taft. Anschlie3end verlas Dr. Westermeyer
seine Gegenantrage zu den Tagesordnungspunkten Schaffung eines genehmigten Kapitals und Verkleine-
rung des Aufsichtsrats.

Ein weiterer Aktionar verlangte die Angabe desjenigen Anteils des Uberschusses, der aus Teilgewinnre-
alisierung stammte, zudem wollte er wissen, wo die Windkraftanlagen in Eigenbestand bilanziert werden.
Nach Aussage von Herrn Taft werden bisher alle Anlagen im Umlaufvermégen bilanziert, da man im Blick
hat, die Projekte zu verkaufen. Sollten diese dann aber doch einmal langfristig gehalten werden, dann wer-
den sie auch ins Anlagevermégen umgebucht. Laut Herrn Taft machte die Teilgewinnrealisierung einen
hohen Anteil des Gewinns aus und dirfte bei etwa 75 Prozent gelegen haben. Die Frage des Aktionars
nach Abhangigkeiten von Lieferanten wurde vom Vorstand verneint.

Herr Pfliiger erkundigte sich nach dem Grund fiir das Ausscheiden der Aufsichtsrate und dem Anteil des
GroRRaktionars. Herr Taft erklarte, dass die Gesellschaften HVB, Thyssen und BVT ihre Aktien an den Grof3-
aktionar verkauft haben. Die Vertreter dieser Gesellschaften seien wohl aus diesem Grund aus dem Auf-
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sichtsrat zurtickgetreten. Aus aktienrechtlicher Sicht diirfe er den Aktienanteil des GroRRaktionars nicht nennen.
Wie der Aufsichtsratsvorsitzende ergénzte, ist man an der Beibehaltung der Aktionarsstruktur interessiert,
und auch die letzte Kapitalerh6hung war fur alle Aktionare offen. Einige von diesen haben sogar Uber ihre
Bezugsrechte hinaus gezeichnet, wobei der Grof3aktionar auf einige Be-zugsrechte verzichtet hat.

Ein Aktionar schlug andere Formen der Kapitalgewinnung wie etwa Genussscheine vor, da dies keine Ver-
wasserung der Anteile der Altaktionare bedeuten wirde. Wie Herr Taft erklarte, sind Genussrechte zwar
in Mode, allerdings miisste die Gesellschaft dann auch einen Prospekt erstellen lassen. Auf eine entspre-
chende Nachfrage von Dr. Westermayer hinsichtlich der Aktionarsstruktur wurde von Seiten der Organe
berichtet, der Anteil des Grol3aktionars habe sich erhéht, da einige Bezugsrechte von Seiten der Aktionare
nicht ausgetbt wurden.

Abstimmungen

Vom Grundkapital der Gesellschaft in Hohe von 31.852.485 EUR waren 28.788.892 EUR entsprechend
90,38 Prozent vertreten. Die Beschlisse wurden bei bis zu 537.000 Gegenstimmen gefasst. Im Einzelnen
waren dies die Entlastung von Vorstand (TOP 2) und Aufsichtsrat (TOP 3), die Vergitung des Aufsichts-
rats (TOP 4), die Wahl der Ernst & Young AG zum Abschlussprifer fir das Geschéftsjahr 2007 (TOP 5),
die Schaffung eines genehmigten Kapitals nebst Satzungsanderung (TOP 6) und die Satzungsanderung
zur Verkleinerung des Aufsichtsrats von sechs auf drei Mitglieder (TOP 7).

Diskussionen gab es auch noch darum, ob Dr. Westermeyer mit seinem Vorschlag von Kandidaten zur Auf-
sichtsratswahl einen korrekten Gegenantrag gestellt hat. Nach Ansicht der Verwaltung war dies jedoch
nicht der Fall, und die Erweiterung der Tagesordnung hétte schon im Vorfeld der Hauptversammlung be-
kannt gegeben werden missen. Eine Erweiterung ware bei Nachweis von 5 Prozent des Grundkapitals oder
500 TEUR mdglich gewesen, erklarte der Rechtsberater des Unternehmens.

Fazit und eigene Meinung

Die RENERCO Renewable Energy Concepts AG konnte ihre erfreuliche Entwicklung weiter fortsetzen.
Immerhin wurde der Jahrestiberschuss auf knapp 2,1 Mio. EUR mehr als verdoppelt. Durch die gestie-
genen Mittel konnte die Gesellschaft auch das Geschéft deutlich ausweiten und auf eine breitere Basis
stellen. Zudem schlagen sich die Projekte auf eigene Rechnung nun stéarker im Ergebnis nieder.

Im Zuge dieser positiven Entwicklung soll auch in spatestens zwei Jahren der noch vorhandene Bilanzver-
lust ausgeglichen sein. Auch durch die anstehende Novellierung des EEG durfte die Gesellschaft eher zu den
Gewinnern gehoren. Etwas schade fir die Aktionare ist jedoch, dass zumindest auf kurze Sicht kein Borsen-
gang geplant ist, denn der Handel bei Valora mit einer Spanne zwischen Geld und Brief von 0,75 EUR zu
1,39 EUR ist doch immens. Auf jeden Fall sollte man als Aktionar weiter beteiligt bleiben und sich die guten
Wachstumschancen auf dem noch ginstigen Niveau nicht entgehen lassen.

Kontaktadresse

RENERCO Renewable Energy Concepts AG
NuRbaumstralRe 10
D-80336 Miinchen

Tel.: +49 (0) 89/383932 -0
Fax: +49 (0) 89 / 383932 - 32

E-Mail: info@renerco.de
Internet: http://www.renerco.de
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GSC Research GmbH

Uber GSC Research Immermannstr. 35
GSC Research ist ein unabhéngiges Research-Haus und operiert mit einem D-40210 Disseldorf
dezentralen Netzwerk von rund 70 festen und freien Mitarbeitern in Deutsch-

land und Osterreich. Schwerpunkt der Tatigkeit ist die Erstellung von umfas- Tel: 0211/17 93 74 -0

senden Studien, Analysen, Interviews und HV-Berichten.
Fax: 0211/17 9374 - 44
Pro Jahr berichtet GSC tber rund 1.000 Hauptversammlungen in Deutschland
und Osterreich. Darliber hinaus werden zahlreiche Studien mit umfangreichen S
Hintergrundinformationen zu bérsennotierten und unnotierten Unternehmen so- Email: info@gsc-research.de
wie ausfuhrliche Interviews mit Vorstanden und Firmensprechern publiziert. Internet: www.gsc-research.de

Kunden von GSC Research sind private und institutionelle Anleger, die kosten-
pflichtige Teile des Internetangebots in Form eines Jahresabonnements oder
im Einzelabruf nutzen, sowie bdrsennotierte und vorborsliche Gesellschaften,
vor allem im Bereich Small und Mid Caps, die unabhangige Research-Berichte
von GSC zur Information ihrer Aktionare verwenden.
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