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VORWORT DES VORSTANDES

SEHR GEEHRTE AKTIONARE DER Q-CELLS SE, LIEBE FREUNDE UND PARTNER
UNSERES HAUSES,

bevor ich auf die Entwicklungen im Geschéftsjahr 2011 eingehe, mdchte ich Sie darauf aufmerksam machen, dass
der lhnen vorliegende Jahresabschluss unter Anderungsvorbehalt steht und ungepriift ist. Der vollstandige
Geschaftsbericht wird voraussichtlich erst nach der Zustimmung der Glaubiger und Aktionare zur
Finanzrestrukturierung verdffentlicht werden. Entwicklungen bis zu diesem Zeitpunkt kénnen Anderungen der
Finanzzahlen nach sich ziehen. Der hier vorliegende Jahresabschluss basiert auf der Annahme, dass Q-Cells
seine Finanzverbindlichkeiten erfolgreich restrukturiert und den mittelfristigen Geschéaftsplan zur Sicherung des
Fortbestandes des Unternehmens erfolgreich umsetzt.

Das Geschéaftsjahr 2011 war fir die gesamte Photovoltaik-Branche von einem unerwartet anspruchsvollen
Marktumfeld gepragt. Zu Beginn des Jahres wirkte die lange Zeit der Unsicherheit Uber die Forderbedingungen im
zweitgrofdten Photovoltaik-Markt Italien [dhmend auf die weltweite Nachfrage. Als Folge kam es zu einem
unerwartet starken Preisriickgang, welcher sowohl im wichtigsten PV-Markt Deutschland als auch in anderen
Markten splrbar wurde. Durch regulatorische Effekte in Frankreich verscharfte sich die Situation. Die
aufstrebenden Markte in Asien und Nordamerika konnten diese Entwicklung nicht kompensieren. Im weiteren
Jahresverlauf zog die Nachfrage an, allerdings wurde diese Entwicklung von einem kontinuierlichen Preisriickgang
begleitet.

Der erwartete Boom in der PV-Industrie infolge der in Deutschland beschlossenen Energiewende und der
weltweiten Diskussion um den Ausbau erneuerbarer Energien nach dem tragischen Reaktorunfall in Fukushima
blieb weitgehend aus. Stattdessen sorgten rasant steigende Produktionsiberkapazitaten vor allem durch
asiatische Wettbewerber fiir einen Preisfall insbesondere bei Solarzellen und —modulen im Gesamtjahresverlauf
von 40 bis 60 %. Die erheblichen Preisriickgange schlugen sich negativ auf die Umsatz- und Ergebnissituation von
Q-Cells nieder. Sinkende Einkaufspreise fir Silizium und Wafer konnten den starken Abwartstrend der
Verkaufspreise fir Solarzellen und Module nur teilweise kompensieren. Auch die rasche Drosselung unserer Zell-
und Modulproduktion in Deutschland und Malaysia konnte nicht verhindern, dass Q-Cells im ersten Halbjahr ein
auRerst schwaches Ergebnis erwirtschaftete. Die Markterholung im dritten und vierten Quartal 2011 trug insgesamt
nicht zu einer Verbesserung der operativen Ergebnisse im Gesamtjahresverlauf bei.

Diese Entwicklungen spiegeln sich auch in den wesentlichen Eckdaten der unter Anderungsvorbehalt stehenden
und ungepriften Finanzzahlen des vergangenen Jahres wider. Der Umsatz reduzierte sich im Vergleich zum
Vorjahr um mehr als 20 % auf 1.023 Mio. €. Trotz des Umsatzriickganges machten sich die neuen Geschéaftsfelder
positiv bemerkbar. Der Absatzanteil im Modulgeschaft betrug 26 %. Bei einem Volumenrickgang von etwa 20 % in
der Produktion von Solarzellen und einem Preisverfall von rund 50 % im Verlauf des Jahres 2011 ware der
Umsatzrickgang als reiner Solarzellenhersteller noch deutlich drastischer ausgefallen.

Das operative Ergebnis (EBIT), das im Jahr 2010 noch 82 Mio. € betrug, fiel im vergangenen Jahr 2011 auf minus
717 Mio. €. Das EBIT war insbesondere im zweiten und vierten Quartal 2011 von hohen Einmaleffekten, wie
Wertminderungen auf Vorrate und Sachanlagen im Rahmen von Neubewertungen, gepragt. Im gesamten
Geschaftsjahr 2011 waren Wertberichtigungen auf Sachanlagen in Hohe von 399 Mio. € sowie Abschreibungen auf
Vorrate von 129 Mio. € notwendig. Weitere Einmalbelastungen entstanden im Zuge der Neuverhandlung von
Silizium- und Wafer-Einkaufsvertragen. Dies betrifft Abschreibungen auf geleistete Anzahlungen sowie notwendige
Ruckstellungen fur Drohverluste aus langlaufenden Einkaufsvertragen.

Das Periodenergebnis drehte von 19 Mio. € im Jahr 2010 auf minus 846 Mio. € im Jahr 2011. Das Net Working
Capital wiederum konnte von 340 Mio. € Ende 2010 auf 150 Mio. € zum Ende des vergangenen Geschaftsjahres
reduziert werden. Die liquiden Mittel beliefen sich zum Ende des Berichtsjahres 2011 auf 305 Mio. €, nachdem sie
im Vorjahr noch 474 Mio. € betragen hatten.

In Erwartung eines weiterhin anspruchsvollen Geschaftsjahres 2012 startete Q-Cells im August 2011 ein
umfassendes MalRnahmenprogramm, das neben dauerhaften Kapazitatsanpassungen in Deutschland auch die
Verschlankung der Organisationsstruktur beinhaltete. Eine zligige Umsetzung ermdglichte bereits die Reduzierung
unserer Verwaltungskosten um etwa 25 %.



Trotz des schwierigen Marktumfelds im Geschaftsjahr 2011 hat Q-Cells wesentliche Erfolge erzielen kdnnen, die
zeigen, dass das Unternehmen mit dem Strategiewechsel vom reinen Zellhersteller hin zum PV-Lésungsanbieter
auf dem richtigen Weg ist.

Neben leistungsstarken Solarzellen bietet Q-Cells inzwischen ein umfassendes Portfolio an Solarmodulen bzw.
Systemen fiir verschiedene Anwendungen, im privaten und gewerblichen Bereich sowie im Freiflachensegment.
Erste Auftrage fur das erst im September 2011 vorgestellte Flachdachsystem belegen zudem, dass die Strategie
einer Ausweitung auf intelligente Photovoltaik-Anwendungen greift.

Neben Innovationen stehen fir Q.CELLS weiterhin auch die Produktqualitat und die Technologiefuhrerschaft im
Vordergrund. Dabei sind sowohl die hohen Effizienzgrade unser Produkte als auch deren Sicherheit und Ertrag
Uber eine langere Zeit wesentliche Kaufkriterien. Die Internationalisierung unserer Geschéaftsaktivitdten hat sich im
vergangenen Jahr intensiviert: Anfang des Jahres 2011 gelang Q-Cells der Markteintritt in UK. Es folgten
Zuschlage fir Projekte in Frankreich, Italien, Indien und Malaysia in verschiedenen GréRenordnungen. In Japan
startete Q-Cells erfolgreich den Verkauf seiner Module in einem kompletten Systempaket mit Hilfe von lokalen
Installateuren. Erstmalig konnten im wichtigen US-Markt GroRRprojekte mit einem Umfang von 30 MWp durch den
lokalen Energieversorger PG&E gewonnen werden. Im kanadischen Ontario errichtete Q-Cells rund 33 MWp eines
insgesamt 66 MWp umfassenden Solarparks. Im Heimatmarkt Deutschland realisierte Q-Cells in den letzten
Wochen des Jahres 2011 das groRte europaische Photovoltaik-Kraftwerk sowie das weltweit grofite CIGS-
Dinnschicht-Solarkraftwerk. Die Erfolge belegen allesamt, dass Q-Cells mit Qualitdt und Verlasslichkeit
-engineered in Germany* bei seinen Kunden in den internationalen PV Markten punktet.

Neben der weiteren konsequenten Umsetzung der strategischen Ausrichtung des Unternehmens sowie der
kontinuierlichen Kostensenkung steht seit Herbst 2011 vor allem die Refinanzierung von Q-Cells im Vordergrund.
Dazu aktualisierte das Unternehmen seine mittelfristige Geschaftsplanung und lie sie von der
Unternehmensberatung McKinsey validieren. Diese Validierung ergab, dass das Unternehmen sanierungsfahig ist
und die in der Geschéaftsplanung dargelegten operativen und finanziellen Ziele erreichbar sind. Jedoch ist fiir eine
erfolgreiche Umsetzung des mittelfristigen Geschéftsplans eine weitgehende Entschuldung des Unternehmens
notwendig. Auf dieser Basis fihrte Q-Cells ab Dezember 2011 Gesprache mit den wesentlichen Anleiheinhabern
der 2012, 2014 und 2015 falligen Wandelschuldverschreibungen, um eine L&sung zur Neuordnung der
Finanzverbindlichkeiten zu erreichen. Nach intensiven Gesprachen konnte
Q-Cells Anfang Februar 2012 eine grundsatzliche Einigung mit wesentlichen Anleihegldubigern zur
Restrukturierung aller drei ausstehenden Wandelschuldverschreibungen in einer umfassenden Gesamtldsung
verkinden.

Wesentliche Eckpunkte der Einigung sehen wie folgt aus: Die Glaubiger der 2012, 2014 und 2015 falligen
Wandelschuldverschreibungen erhalten keine Ruckzahlung bei Falligkeit ihrer Anleihen, sondern bringen die
Anleihen im Rahmen eines Schulden- und Kapitalschnitts ein (sog. Debt-to-Equity-Swap). Sie verzichten damit auf
ihre gesamten Anspriche in Héhe von zusammen mehr als 550 Mio. € gegenuber Q-Cells und erhalten im
Gegenzug Aktien. Die Inhaber der urspringlich am  28. Februar 2012 fallig gewesenen
Wandelschuldverschreibung erhalten zudem eine Zahlung von 20 Mio.€ in bar, aber erst, wenn die
Finanzrestrukturierung von allen Beteiligten beschlossen und umgesetzt ist. Die aktuelle Planung sieht darlber
hinaus vor, dass verfugbare Liquiditdt ausgeschittet wird, sofern diese zum Zeitpunkt der Umsetzung der
Finanzrestrukturierung einen bestimmten Mindestbetrag Ubersteigt. Diese zusatzliche Liquiditat kann
maoglicherweise aus dem Verkauf nicht-betriebsnotwendiger Unternehmensteile entstehen. Des Weiteren hat
Q-Cells auch eine Vereinbarung mit der Malaysischen Regierung schliefen kénnen. Demnach wird die Tilgung des
Darlehens — welche urspringlich fir 2014 vorgesehen war - deutlich gestreckt.

In einer weiteren aullerordentlichen Hauptversammlung werden wir unseren Aktiondren zu einem spateren
Zeitpunkt vorschlagen, einem Kapitalschnitt und einer anschlieRenden Kapitalerh6hung zuzustimmen, um damit
den Fortbestand des Unternehmens zu erméglichen. Danach wird der Anteil der Aktionare an der Gesellschaft 5 %
des Grundkapitals betragen. Darlber hinaus wird es die Moglichkeit geben, diesen Anteil um bis zu 5 % durch
neue Bareinlagen bei Auslibung von Bezugsrechten aufzustocken. Die Umsetzung dieser grundsatzlichen
Einigung bedarf zudem der Zustimmung der Anleiheinhaber sowie der involvierten Behdrden. Die vollstandige
Umsetzung der vereinbarten MaRnahmen zur Restrukturierung der Finanzverbindlichkeiten wird voraussichtlich bis
zum vierten Quartal 2012 andauern.

Die Finanzrestrukturierung ermdglicht unserem Unternehmen, sich weitgehend von Schulden zu befreien und eine
solide Bilanzstruktur mit einer ausreichenden Eigenkapitalquote zu schaffen. Fakt ist, dass das Unternehmen ohne
eine solche Finanzrestrukturierung, also die umfassende Entschuldung, nicht Uberlebensfahig ist. Die Insolvenz
ware damit unausweichlich. Als nahezu schuldenfreies Unternehmen ware Q-Cells jedoch in einem weiterhin sehr
schwierigen globalen Marktumfeld in einer einzigartigen Position und mit einem erheblichen Wettbewerbsvorteil
ausgestattet.



Dies ist die Grundlage fir eine erfolgreiche Weiterentwicklung von Q-Cells als unabhangiges, konkurrenzfahiges
Unternehmen in einer mittelfristig von hohem erwarteten Marktwachstum gepragten globalen PV-Industrie. Unserer
mittelfristigen Geschéftsplanung liegt die Annahme eines deutlichen Preisverfalls sowie einer Konsolidierung der
Branche bereits zugrunde. Mdgliche Auswirkungen der geplanten Anpassungen der Férderung im Rahmen des
EEG auf unser Geschaft priifen wir gezielt. Sollten kiinftige zusatzliche Férderabsenkungen oder der Wegfall von
Fordermittel fur grofRe Freiflachen, wie sie aktuell von Wirtschaft- und Umweltministerium vorgeschlagen werden,
deutlich hoéher ausfallen bzw. umgesetzt werden, wird dies Auswirkungen auf unsere Geschéftsplanung
insbesondere in den Jahren 2012 und 2013 haben.

AbschlieRend moéchte ich lhnen noch einen groben und vorlaufigen Ausblick auf das laufende Geschéftsjahr
geben. Auch in 2012 rechnen wir weiterhin mit einem wettbewerbsintensiven und von Konsolidierung gepragten
Marktumfeld. Unser mittelfristiger Geschaftsplan spiegelt diese Prognose entsprechend wider. Wir rechnen daher
auch im laufenden Jahr mit Verlusten. Nach einer erfolgreichen Umsetzung der Finanzrestrukturierung und des
mittelfristigen Geschaftsplans erwarten wir fiir das Geschéaftsjahr 2013 jedoch wieder ein positives EBITDA
(operatives Ergebnis vor Abschreibungen).

Wir sind nach wie vor davon Uberzeugt, dass Solarenergie in der weltweiten Stromversorgung eine zunehmend
wichtige Rolle spielen wird. Diese Zukunft wollen wir als technologisch fuhrender Premiumanbieter mitgestalten.

Fir lhr Vertrauen und lhre Geduld im vergangenen Jahr méchte ich mich im Namen des Vorstands der Q-Cells SE
an dieser Stelle ausdricklich bedanken.

Bitterfeld-Wolfen OT Thalheim, den 26. Marz 2012

Fir den Vorstand der Q-Cells SE

Nedun (o

Dr. Nedim Cen
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KONZERN-LAGEBERICHT

Die Photovoltaik (PV)-Branche ist derzeit von Uberkapazitaten, Preisverfall sowie Konsolidierung gepragt. Das
Nachfrage-Wachstum der vergangenen Jahre wurde vom rasanten Ausbau der Produktionskapazitaten Gbertrof-
fen. Dies fUhrte zu einem massiven Preisverfall auf allen PV-Wertschdpfungsstufen. Die Geschéftssituation von Q-
Cells hat sich vor diesem Hintergrund dramatisch verschlechtert.

Der Fortbestand von Q-Cells ist untrennbar mit der erfolgreichen Finanzrestrukturierung verbunden. Dariber
hinaus hat die Umsetzung des mittelfristigen Geschéaftsplans wesentlichen Einfluss auf den Fortbestand von Q-
Cells.

Die Finanzrestrukturierung ist angesichts der Notwendigkeit der Zustimmung der Aktiondre, mehrerer Glaubiger-
gruppen sowie verschiedener Behdrden sehr komplex und birgt dariber hinaus erhebliche rechtliche Risiken. Vor
dem Hintergrund des derzeitigen Standes der Finanzrestrukturierung rechnet Q-Cells mit der finalen rechtlichen
Umsetzung im zweiten Halbjahr 2012. Trotz aller bestehenden Risiken erwarten wir eine erfolgreiche Umsetzung
der Finanzrestrukturierung. Die Finanzrestrukturierung ist im Detail im Abschnitt Risiken aus der Finanzierung
(insbesondere der laufenden Finanzrestrukturierung) erlautert.

Die erfolgreiche Umsetzung des mittelfristigen Geschaftsplans hat wesentlichen Einfluss auf den Fortbestand von
Q-Cells. Sollten sich die getroffenen Annahmen bei der Erstellung des Geschéaftsplans als zu optimistisch erwei-
sen, ist die Umsetzung des Geschéaftsplans und damit der Fortbestand von Q-Cells ernsthaft gefahrdet. Die
wesentlichen Annahmen des mittelfristigen Geschaftsplans sind im Prognosebericht im Abschnitt Erwartete Ertrag-
und Finanzlage enthalten.

Der nachfolgende Konzern-Lagebericht basiert auf der Annahme einer erfolgreichen Umsetzung der Finanzrestruk-
turierung sowie des mittelfristigen Geschaftsplans und damit des Fortbestands von Q-Cells.
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GESCHAFT UND RAHMENBEDINGUNGEN
KONZERNSTRUKTUR UND GESCHAFTSTATIGKEIT

Seit der Grindung im Jahr 1999 hat sich Q-Cells zu einem der weltweit gréRten Photovoltaik (PV)-Unternehmen
entwickelt. Q-Cells konzentriert sich auf die Entwicklung, Herstellung und Vermarktung von Solarzellen, Solarmo-
dulen und PV-Systemen.

Rechtliche Konzernstruktur

Die Q-Cells SE mit Sitz in Bitterfeld-Wolfen, Ortsteil Thalheim, nimmt als grote operative Gesellschaft die zentrale
Stellung innerhalb der Q-Cells-Gruppe (Q-Cells) ein. Sie halt direkt oder indirekt die Anteile an den zum Konzern
gehorenden Gesellschaften. Alle in den Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften sind in der Anteilsbesitz-
liste enthalten.

Organisation- und Fiihrungsstruktur

Segmente
Q.CELLS
Segmente PRODUKTE SYSTEME
Geschiftsfelder Solarzellen Solarmodule GroBanlagen C&|-Systeme

Das operative Geschaft von Q-Cells besteht aus den beiden Segmenten Produkte und Systeme.
Produkte

Das Segment Produkte umfasst die Entwicklung, Produktion und den Vertrieb von kristallinen Solarzellen und
—modulen sowie von CIGS-Diinnschicht-Modulen. Die Solarzellen werden in eigenen Fertigungen in Bitterfeld-
Wolfen/Deutschland und Selangor/Malaysia produziert. Die hergestellten Solarzellen werden entweder in der im
Jahr 2011 erdffneten eigenen Modulproduktion am Standort Bitterfeld-Wolfen/Deutschland bzw. durch externe
Partner zu kristallinen Solarmodulen weiter prozessiert oder direkt an Kunden verkauft. Q-Cells bietet sowohl
multikristalline Solarmodule unter dem Markennamen Q.BASE und Q.PRO als auch monokristalline Solarmodule
unter den Markennamen Q.PEAK und Q.PEAK BLK an. Die Fertigung der CIGS-Diinnschicht-Module erfolgt am
Standort Bitterfeld-Wolfen/Deutschland. Die Dunnschicht-Module werden unter dem Markennamen Q.SMART
vertrieben.

Systeme

Das Segment Systeme bietet seinen Kunden ein Spektrum an Leistungen im Bereich der Projektentwicklung und
Realisierung von PV-Anlagen. Dabei ist Q-Cells sowohl im Bereich der GroRanlagen, die in der Regel eine
Leistung von mehr als 5 MWp aufweisen, als auch der mittelgroRen Industrie- und gewerblichen Anlagen (C&l-
Systeme), deren Leistungen typischerweise zwischen etwa 0,3 MWp und 5 MWop liegen, tatig. In den PV-Projekten
werden Solarmodule aus dem Segment Produkte verwendet. Q-Cells bietet auch Betriebs-, Wartungs- und
Monitoring-Dienstleistungen an. Zur Ausfiihrung dieser Leistungen setzt das Segment Systeme teilweise Subun-
ternehmer ein.

Leitung und Kontrolle

Q-Cells verfiigt Uber eine zweigeteilte Fihrungs- und Kontrollstruktur die aus Aufsichtsrat und Vorstand besteht.
Der Vorstand der Q-Cells SE legt die Konzernstrategie sowie die daraus resultierenden Ziele fest und verantwortet
gleichzeitig deren Umsetzung. Zum Anfang des Geschaftsjahres 2011 bestand der Vorstand aus vier Mitgliedern.
Der Vorstandsvorsitzende Dr. Nedim Cen Uibernahm nach dem Ausscheiden von Gerhard Rauter am 4. Mai 2011
dessen Resort Produktion und Technologie interimsweise. Mit Wirkung zum 12. August 2011 wurde Dr. Andreas
von Zitzewitz als Vorstand fir den Bereich Produktion und Technologie neu berufen. Die Leitung des durch den
Weggang von Hans-Gerd Fichtenkort am 11. August 2011 vakant gewordenen Resorts Marketing und Vertrieb
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Ubernahm Dr. Nedim Cen. Als Folge des Rucktritts von Dr. Marion Helmes als Finanzvorstand am 14. November
2011 wurden die Aufgaben des auf zwei Mitglieder reduzierten Vorstands neu zugeordnet. Dr. Nedim Cen Uber-
nahm das Finanzressort zuséatzlich zu seiner Verantwortung als Vorstandsvorsitzender. Dr. Andreas von Zitzewitz
leitet seit diesem Zeitpunkt die beiden Bereiche Produktion und Technologie sowie Vertrieb und Marketing.

Der Aufsichtsrat berat den Vorstand regelmaRig und Gberwacht kontinuierlich seine Tatigkeit. Der Aufsichtsrat bt
grundsatzlich keine Geschaftsflihrungsfunktion aus. Die Satzung sieht allerdings vor, dass der Vorstand bestimmte
Geschafte nur mit Zustimmung des Aufsichtsrates vornehmen darf. Zu Beginn des Jahres 2011 bestand das
Kontrollgremium aus finf Vertretern der Anteilseigner sowie drei Vertretern der Arbeitnehmer. Prof. Dr. Eicke
Weber wurde als weiterer Vertreter der Anteilseigner zunachst mit Wirkung zum 13. April 2011 gerichtlich bestellt
und im Juni 2011 von der Hautversammlung gewahlt. Am 30. September 2011 ist Dr. Christian Reitberger, der
ebenfalls Anteilseigner-Vertreter war, auf eigenen Wunsch aus dem Kontrollgremium ausgeschieden.

Entsprechenserklarung zur Unternehmensfiihrung

Die Entsprechenserklarung zur Unternehmensfiihrung ist auf unserer Homepage|www.g-cells.com|unter der Rubrik
Investor Relations im Bereich Corporate Governance zu finden. Darlber hinaus enthalt der Corporate-
Governance-Bericht die Beschreibung der Arbeitsweise von Vorstand und Aufsichtsrat sowie die Zusammenset-
zung und Arbeitsweise der jeweiligen Ausschisse.

UNTERNEHMENSSTRATEGIE

Im Jahr 2011 hat Q-Cells den Weg zu einem Anbieter von PV-Systemen und anwendungsorientierten PV-
Lésungen trotz der herausfordernden Marktbedingungen konsequent weiterverfolgt. Mit der Positionierung als
Premium-Anbieter wollen wir aus der derzeit schwierigen Marktphase gestarkt hervorgehen, um an dem mittel- bis
langfristigen hochattraktiven Wachstumsmarkt der Photovoltaik (PV) profitabel zu partizipieren. Die Umsetzung
dieser Strategie beruht auf drei Saulen:

e Ausbau der Stellung als einer der Technologie- und Qualitatsfihrer,

e sukzessive Erweiterung des Produktportfolios um anwendungsorientierte Lésungen und Internationalisierung
des Vertriebs sowie

e kontinuierliche Verbesserung der Kostenposition.

Technologie- und Qualitatsfiihrerschaft

Die Solarzelle ist der Technologietrdger eines PV-Systems, deren Verbesserung der Schlissel zu hdheren
Wirkungsgraden und niedrigen Kosten auf Modul- und Systemebene ist. Q-Cells hat bereits im vergangenen Jahr
auf Basis des neuen Hochleistungs-Solarzellenkonzepts Q.ANTUM eine Reihe von Wirkungsgrad-Weltrekorden
auf Zell- und Modulebene aufgestellt. Die bereits bestehende Forschungs- und Entwicklungskompetenz wollen wir
auf Modul- und Systemebene weiter verstarken, um den bestehenden technologischen Vorteil auf Ebene der
Solarzelle in der Zukunft noch starker zu nutzen. Die enge Verzahnung sowie die rdumliche Nahe von Forschung &
Entwicklung sowie Produktion am Standort Bitterfeld-Wolfen ist ein wichtiger Wettbewerbsvorteil, um neue techno-
logische Entwicklungen schnellstmdglich in die Massenfertigung zu transferieren.

Erweiterung des Produktportfolios und Internationalisierung des Vertriebs

Aufbauend auf dem jahrelangem Know-how als Solarzellenhersteller wollen wir die im Jahr 2010 begonnene
Erweiterung des Produktportfolios um Module und Systemlésungen fortsetzten. Dabei ist es unser Ziel die Techno-
logie- und Qualitatsfihrerschaft zu nutzen, um unseren Kunden anwendungsorientierte Premium-Produkte
anzubieten. In den kommenden Jahren ist es unser Ziel sowohl in den etablierten als auch den neuen PV-Markten
den Endkundenzugang weiter auszubauen und die Marktstellung von Q-Cells deutlich zu starken. Dabei wollen wir
den Verkauf von Solarzellen weiter fokussieren und zu Gunsten steigender Absatzvolumina im Modul- und
Systembereich reduzieren.

Einhergehend mit der Erweiterung des Produktportfolios haben wir begonnen unsere Vertriebsaktivitdten deutlich
zu internationalisieren. Wir sind derzeit bereits in wichtigen Markten in Asien, Europa und Nordamerika prasent und
verflgen Uber neun Landerburos weltweit. Da in den kommenden Jahren die beiden grof3en europaischen PV-
Markte Deutschland und Italien sehr wahrscheinlich an Bedeutung verlieren werden, ist es unser Ziel den Marktzu-
gang in Wachstumsmarkten aulRerhalb Europas deutlich zu starken.


http://www.q-cells.com/
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Kostenposition

Wir konzentrieren uns auf zwei Fertigungsstatten fir Solarzellen. Am Unternehmensstammsitz in Bitterfeld-Wolfen
haben wir die Produktionskapazitat auf die modernsten und wirtschaftlichsten Anlagen reduziert und nutzen diese
zur schnellen Uberfiihrung von im direkt benachbarten Forschungszentrum entwickelten neuen Technologien in die
Serienfertigung. Am Standort Malaysia profitiert Q-Cells von der niedrigeren Kostenstruktur. Unser Premium-Modul
fertigen wir am Standort Bitterfeld-Wolfen. DarlUber hinaus prozessieren Partnerunternehmen in Asien und Europa
kristalline Module fir Q-Cells. Unser Ziel ist es mit diesem Fertigungskonzept eine nachhaltig wettbewerbsfahige
Kostenposition zu erreichen.

Auf dieser Basis wollen wir unsere Mission: ,Q-Cells - Shaping the Future of Solar Energy“ verwirklichen.

NICHT FINANZIELLE LEISTUNGSINDIKATOREN

Forschung und Entwicklung

Die Forschungs- und Entwicklungsaktivitdten von Q-Cells umfassen sowohl die kristalline Technologie als auch die
CIGS-Dunnschicht-Technologie. Dabei profitiert Q-Cells von der engen Verzahnung von Forschung, Entwicklung
und Produktion am Standort Bitterfeld-Wolfen. Neben der Starkung unserer eigenen Forschungs- und Entwick-
lungskompetenz ist die enge Zusammenarbeit mit fihrenden Hochschulen und Forschungseinrichtungen ein
wichtiger Baustein zur Weiterentwicklung unserer Produkte.

PATENTANMELDUNGEN 2009 BIS 2011 Anzahl

201
2010
2009
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Die starkere Fokussierung der Forschungs- und Entwicklungsaktivitaten auf marktnahe und kurz- bzw. mittelfristig
erfolgversprechende Projekte spiegelt sich auch in der positiven Entwicklung der Patentanmeldungen wider. Diese
stiegen von 36 im Jahr 2009 dber 31 im Jahr 2010 auf 57 im Jahr 2011 an.

Kristalline Technologie

Im vergangenen Geschaftsjahr haben wir unsere Forschungs- und Entwicklungstatigkeit im kristallinen Bereich mit
Schwerpunkt auf die Solarzelle erfolgreich auf die Bereiche Module und Systeme ausgedehnt. Den Mitarbeitern in
der kristallinen Forschung und Entwicklung stehen ein im Jahr 2008 neu errichtetes Forschungszentrum sowie ein
firmeneigenes Testfeld fir Solarmodule zur Verfligung.

Die zur weltweit groten Branchenmesse Anfang Juni 2011 vorgestellte neue Generation von kristallinen Solarzel-
len und -modulen zeichnet sich neben der hdéheren Effizienz auch durch die am Markt einzigartige ,Q-Cells
Ertragssicherung® aus. Diese umfasst drei wichtige Qualitétskriterien: Die kristallinen Solarzellen und -module von
Q-Cells sind sowohl PID-frei, als auch vor sogenannten Hot-Spots geschitzt und kénnen dank einer individuellen
Markierung entlang der gesamten Wertschdpfungskette zuriickverfolgt werden. Auf Basis der neuen Zellengenera-
tion stellte Q-Cells auf der Branchenmesse erstmals das monokristalline Premium-Modul Q.PEAK vor, das eine
Leistung von bis zu 265 Watt erreicht sowie das neue multikristalline Module Q.PRO-G2 mit einer Leistung von bis
zu 250 Watt. Damit heben sich die Module von Q-Cells sowohl im mono- als auch multikristallinen Bereich von der
Masse der Wettbewerber ab. Auf der europaischen Branchenmesse EU PVSEC im September 2011 haben wir zur
weiteren Abrundung des Portfolios das ganz in schwarz gehaltene monokristalline Modul Q.PEAK vorgestellt,
welches besonders flir asthetisch anspruchsvolle PV-Anlagen geeignet ist.
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Gleichzeitig haben die Mitarbeiter in der Forschung & Entwicklung kontinuierlich weiter an der nachsten Zell- und
Modulgeneration gearbeitet. Die Grundlage dafir bildet das Hochleistungs-Solarzellenkonzept Q. ANTUM, welches
im vergangenen Jahr mit dem 1Q Innovationspreis der Wirtschaftsinitiative Mitteldeutschland ausgezeichnet wurde.
Das neue Zellkonzept zeichnet sich durch eine innovative Rickseitenstruktur aus. Die aus dieelektrischen Schich-
ten bestehende Rickseite fihrt zu verbesserten optischen und elektrischen Eigenschaften und ermdglicht eine
signifikante Leistungssteigerung.

Auf Basis dieser Hochtechnologie-Plattform erzielte Q-Cells eine ganze Reihe von Wirkungsgrad-Weltrekorden.
Fir multikristalline Solarzellen mit der StandardgréfRe von 6 Zoll schraubte Q-Cells den Weltrekordwirkungsgrad
auf 19,5 % und Ubertraf mit einem Wirkungsgrad von 20,2 % flir eine monokristalline Zelle sogar die Marke von
20 %. Auch bei multikristallinen Modulen mit 60 Zellen ist die Q. ANTUM Technologie Weltrekordhalter. Bezogen
auf die Aperturflache wurde eine Effizienz von 18,1 % erreicht. Die erreichten Wirkungsgrade wurden jeweils von
unabhangiger Seite bestatigt.

Die verwendete innovative Technologie unterstreicht die flihrende technologische Position von Q-Cells im Bereich
kristalliner Solarzellen und Module und wird in naher Zukunft schrittweise in die Serienproduktion tberfiihrt.

Diinnschicht-Technologie

Der auf Basis der CIGS-Diinnschicht-Technologie produzierenden Tochtergesellschaft Solibro steht neben den
beiden Fabriken eine Pilotlinie in Uppsala/Schweden zur Optimierung der Q.SMART-Module zur Verfligung.
Solibro nutzt fir den Hauptbeschichtungsprozess im Gegensatz zu den wichtigsten Wettbewerbern im Bereich der
CIGS-Dunnschicht-Module eine patentgeschitzte Co-Evaporation-Technologie, d.h. die Beschichtung erfolgt in
einem Prozessschritt. Da auf Basis der Co-Evaporation-Technologie die bislang héchste Effizienz im Dinnschicht-
bereich erreicht wurde, sehen wir in der Weiterentwicklung der Technologie in den kommenden Jahren noch
deutliches Potenzial. Die Kernbereiche, auf die sich die Entwicklungsaktivititen konzentrieren sind die aktive
Schicht, die Pufferschicht sowie der Vorder- und Ruckseitenkontakt.

Auf Basis dieser Technologie erzielte Solibro im November 2011 einen Modulwirkungsgrad von 17,4 % bezogen
auf die Aperturflache, welcher von einem unabhangigen Institut bestatigt wurde. Bereits im Marz 2011 erreichte ein
Q.SMART-Diinnschichtmodul aus der Serienfertigung den ebenfalls unabhangig bestatigten Spitzenwirkungsgrad
von 14,7 % und halt damit den Weltrekord bei monolithisch integrierten CIGS-Diinnschichtmodulen aus einer
Serienproduktion. In der laufenden Produktion fihrte die evolutiondre Verbesserung des Fertigungsprozesses zu
einem Anstieg des durchschnittlichen Wirkungsgrads sowie der Produktionsausbeute.

Der deutliche Riickgang des Preises flr hochreines Silizium hat zu einer deutlichen Reduzierung der Produktions-
kosten der derzeit marktbeherrschenden kristallinen Module gefuhrt. Entsprechend ist die Notwendigkeit gestiegen,
durch Verbesserung im Fertigungsprozess sowie durch Forschung- und Entwicklung die Produktionskosten von
CIGS-Dinnschicht-Modulen zu senken. Eine mittelfristig wettbewerbsfahige Kostenposition ist nur dber die
Realisierung von Skaleneffekten durch einen weiteren Ausbau der Kapazitaten mdglich.

Mitarbeiter

Unsere Mitarbeiter sind der wichtigste Faktor fur die Zukunfts- und Wettbewerbsfahigkeit von Q-Cells. lhre Qualifi-
kationen, ihre Motivation und ihre Leistungsbereitschaft beeinflussen mafRgeblich die zukiinftige Unternehmens-
entwicklung. Aus diesem Grund wollen wir die besten Mitarbeiter gewinnen und gezielt individuell férdern.

Durch das interne Personalentwicklungs- und Ausbildungssystem Q-Cells Academy starken wir sowohl die
fachlichen als auch die sozialen Kompetenzen unserer Mitarbeiter. Darlber hinaus unterstitzt Q-Cells seine
Mitarbeiter mit Gesundheits- und Sportangeboten.

Q-Cells ist bestrebt, alle Mitarbeiter leistungsbezogen an der Entwicklung des Unternehmens zu beteiligen. Daher
beinhalten die Vergutungen nahezu aller Beschaftigten variable Bestandteile. Fur die Fihrungskrafte und die
Mitarbeiter auBerhalb des direkten Produktionsbereiches sind jahrliche Bonuszahlungen vereinbart, deren Hohe
sich in der Regel zur Halfte an Unternehmenszielen sowie zur Halfte an der Erreichung von Teamzielen oder
individuellen Zielen bemisst. Fur Produktionsmitarbeiter gibt es einen monatlichen Bonus, der sich an Fertigungs-
kennzahlen orientiert, sowie einen Jahresbonus, dessen Hohe von der Erreichung von Unternehmenszielen
abhangig ist.

Die Anzahl der Mitarbeiter ist im Berichtszeitraum von 2.379 auf 2.304 gesunken. Dabei stand einem Abbau von

Beschaftigten am deutschen Standort Bitterfeld-Wolfen einem Aufbau von Beschaftigten im internationalen Vertrieb
gegenuber.
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Die Ausbildung qualifizierter Fachkrafte ist ein wichtiges Anliegen von Q-Cells. Die Anzahl der Auszubildenden lag
per Ende 2011 bei 86 (Vorjahr: 111). In dem im Jahr 2007 er6ffneten Q-Cells Trainingscenter auf dem Gelande
des Solar Valley stehen ideale Bedingungen flir die Ausbildung in zwolf verschiedenen Berufen zur Verfiigung.
Dariiber hinaus absolvieren 32 (Vorjahr: 22) Studenten einen dualen Studiengang, in dem praxisorientiertes
Lernen mit einem Hochschulstudiengang verbunden wird.

RAHMENBEDINGUNGEN

Gesamtwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Nach dem kréftigen Anstieg der weltweiten Wirtschaftsleistung im Vorjahr setzte sich die Erholung der Weltwirt-
schaft mit nachlassender Dynamik im Jahr 2011 fort. Insbesondere in den Industrieldndern lagen die Wachstums-
raten des Bruttoinlandsprodukts (BIP) deutlich unter den Vorjahreswerten. Dabei stand in den Industrielandern
einer weiterhin expansiven Geldpolitik die zunehmend auf einen Spar- und Konsolidierungskurs ausgerichtete
Fiskalpolitik gegeniliber. Wichtige Schwellen- und Entwicklungslander verfolgten im Jahr 2011 eine restriktivere
Fiskal- und Geldpolitik als im Jahr zuvor, um der gestiegenen Inflation entgegenzuwirken.

ENTWICKLUNG DES BRUTTOINLANDSPRODUKTS (BIP) 2010 UND 2011 WELTWEIT

BIP 2011 BIP 2010 Anteil des BIP
Veranderung Veréanderung 2010 am Welt-
geg. Vorjahr % geg. Vorjahr % BIP %

Deutschland 3,0 3,6 4,0
Frankreich 1,6 1,4 2,9
ltalien 0,4 1,5 2,4
Spanien 0,7 -0,1 1,8
Eurozone 1,6 1,9 14,6
GroR britannien 0,9 21 2,9
USA 1,8 3,0 19,5
Kanada 2,3 3,2 1,8
Japan -0,9 4.4 5,8
Neue Industrielénder Asiens " 4,2 8,4 3,9
Industrieldnder 1,6 32 52,1
Zentral- und Osteuropa 5,1 4,5 3,5
GUS 4,5 4,6 4,3
China 9,2 10,4 13,6
Indien 7,4 9,9 55
Lateinamerika und Karibik 4,6 6,1 8,6
Mittlerer Osten und Nordafrika 3,1 4,3 5,0
Schwellen- und Entwicklungslénder 6,2 7,3 47,9
Welt 3,8 5,1 100,0

) Hongkong, Singapur, Stidkorea, Taiwan.
Quelle: IMF, World Economic Outlook Januar 2012

Nach Schatzungen des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) durfte die Weltwirtschaft im Jahr 2011 um 3,8 %
expandiert haben. Dabei sollte sich noch deutlicher als im Vorjahr eine deutliche Wachstumsliicke zwischen den
Industrie- sowie den Schwellen- und Entwicklungslandern zeigen. Wahrend sich die Staatsschuldenkrise und
deren Auswirkungen auf den Bankensektor in einigen Industrielandern im Jahresverlauf deutlich ausgeweitet
haben, entwickelte sich der private Konsum zu einer Stlitze der Konjunktur. Auch in den Schwellen- und Entwick-
lungslandern Ubernahm der private Konsum zunehmend die Rolle des Motors der wirtschaftlichen Entwicklung,
wahrend sich die Dynamik im AuRenhandel abschwéachte. Japan durfte als einzige wichtige Volkswirtschaft im
Wesentlichen aufgrund der Auswirkungen der Nuklearkatastrophe im Marz 2011 ein negatives BIP-Wachstum
aufweisen.

Unter den grof3en Landern der Eurozone durfte Deutschland auch im Jahr 2011 aufgrund der starken Exportorien-
tierung die mit Abstand hochste wirtschaftliche Dynamik aufweisen. Fir Spanien und ltalien erwartet der IWF

1"
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bedingt durch strukturelle Probleme sowie die hohe Staatsverschuldung nur eine andmische Konjunkturentwick-
lung.

Die Kreditvergabefahigkeit des internationalen Bankensystems ist weiterhin durch die schwelende Schuldenkrise
beeintrachtigt. Dariliber hinaus wurden als Reaktion auf die Finanzkrise gestiegene Eigenkapitalanforderungen fiir
Banken eingefiihrt. Aufgrund dessen und der weiterhin grof3en Abhangigkeit der Marktentwicklung der PV-Branche
von staatlichen Forderprogrammen sowie der dadurch induzierten Unsicherheit besteht weiterhin ein im histori-
schen Vergleich Uberdurchschnittliches Finanzierungsrisiko.

Branchenspezifische Rahmenbedingungen

Weltenergiemarkt

Der weltweite Energieverbrauch wird derzeit zum weit iberwiegenden Teil durch die Nutzung fossiler Brennstoffe
sowie der in vielen Landern umstrittenen Kernenergie gedeckt. Im Jahr 2010 entfielen wie im Vorjahr mehr als
92 % der weltweiten Energieerzeugung auf die Energietrdger Kohle, Erddl, Erdgas und Uran. Der weltweite
Energieverbrauch ist im Jahr 2010 laut der Internationalen Energieagentur (International Energy Agency — IEA)
deutlich um etwa 5 % gestiegen. Daneben hat sich das zweite Jahr in Folge die globale Energieeffizienz ver-
schlechtert. Dadurch haben die weltweiten CO,-Emissionen einen neuen Hochststand erreicht. Etwa 1,3 Milliarden
Menschen bzw. ca. 20 % der Weltbevolkerung haben gemafl der IEA keinen Zugang zu Elektrizitat. Insgesamt
kommt die IEA zu dem Schluss, dass es global nur wenig Anzeichen fir den dringend notwendigen Kurswechsel in
der Energiepolitik gibt.

Der Weltenergieverbrauch wird nach dem Hauptprognose-Szenario der Internationalen Energieagentur vom
November 2011 im Zeitraum 2010 bis 2035 um ca. ein Drittel wachsen. Etwa 90 % des Anstiegs entfallen auf
Nicht-OECD-Lander, wie Brasilien, China, Indien, Indonesien sowie die Region Naher Osten. Nach Schatzungen
der IEA soll der Anteil der erneuerbaren Energien in der Prognoseperiode trotz der diskussionswiirdigen Annahme
eines ansteigenden Anteils der Kernenergie von 3 % auf 15 % wachsen. Die Steigerung des Anteils erneuerbarer
Energiequellen an der Stromerzeugung wird durch zahlreiche Zielsetzungen auf nationaler und internationaler
Ebene unterstitzt. Im Marz 2007 haben sich die Mitgliedsstaaten der Europaischen Union das Ziel gesetzt den
Marktanteil von erneuerbaren Energien auf 20 % bis zum Jahr 2020 zu erhdhen.

Photovoltaik-Markt
Die Entwicklung des Weltmarktes fir Photovoltaik ist neben der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung vor allem von

den Foérderbedingungen fir die Installation von PV-Anlagen abhangig, da die Gestehungskosten fir Strom aus PV-
Anlagen in den meisten Regionen der Welt derzeit noch Uber den jeweiligen Strompreisen liegen.

ENTWICKLUNG DES PV-WELTMARKTS 2009 bis 2011

GWp 2009 2010 2011"
Deutschland 3,8 7.4 7,5
Italien 0,7 4.8 6,8
Frankreich 0,2 0,7 1,7
Ubriges Europa 0,9 2,7 2,8
Nordamerika 0,5 1,1 2,1
Japan 0,5 1,0 1,2
China 0,2 0,5 2,5
Indien 0,1 0,1 0,3
Ubrige Welt 0,4 0,8 1,7
Welt 7,3 19,1 26,6
Y Erwartete Werte.

Quelle: Q-Cells Market Research
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Die neu installierte PV-Leistung ist nach unseren Schatzungen im vergangenen Jahr um 39 % auf 26,6 GWp
angestiegen. Damit lag das Wachstum deutlich unter dem Vorjahr, als das PV-Weltmarktvolumen um etwas mehr
als 160 % zunahm.

Wie schon in den Vorjahren dirfte Deutschland auch im Jahr 2011 der grofite Einzelmarkt gewesen sein. Die
Bundesnetzagentur schatzt auf Basis einer vorlaufigen Auswertung, dass im vergangenen Jahr ca. 7,5 GWp an
PV-Anlagen neu installiert wurden und damit leicht mehr als im Jahr 2010, als der Zubau bei 7,4 GWp lag. Die
Neuinstallationen im Jahr 2011 konzentrierten sich auf das vierte Quartal 2011, fir das die Bundesnetzagentur den
Zubau auf etwa 4,15 GWp schatzt. Fur den zweitgroRten Markt Italien gehen wir auf Basis der von der zustandigen
Behorde bislang veréffentlichten Daten von einem deutlichen Wachstum von 4,8 GWp im Vorjahr auf 6,8 GWp im
Jahr 2011 aus. Diesen Schéatzungen fur die GroRe des italienischen Marktes in den Jahren 2010 und 2011 liegt die
Annahme zu Grunde, dass rund 2,5 GW im Jahr 2010 verbaut wurden, aber erst im Jahr 2011 angeschlossen
wurden. Deutliche Zuwachse dirfte auch der drittgrofRte europaische Markt, Frankreich im vergangenen Jahr
aufweisen. Insgesamt sollte auf Europa etwa 71 % des weltweiten PV-Zubaus im Jahr 2011 entfallen sein, gegen-
Uber ca. 82 % im Vorjahr.

Die erstmalige Einfliihrung eines Einspeisetarifs auf nationaler Ebene Anfang August 2011 hat mit zu einem
deutlichen Wachstum des chinesischen Marktes im vergangenen Jahr beigetragen. Der Zuwachs von Neuinstalla-
tionen in Nordamerika ist fast zum Grofteil auf die Entwicklung in den USA zurlickzufihren, wo der Zubau an PV-
Anlagen von steuerlichen Vorteilen profitierte.

Trotz des Volumenwachstums war der PV-Weltmarkt aufgrund der insbesondere in Asien erfolgten Kapazitatser-
weiterungen durch einen Angebotsiiberhang gepragt. In Kombination mit den Kirzungen der Einspeisetarife in
wichtigen Markten wie z.B. Deutschland und ltalien flhrte dies zu einem deutlichen Preisverfall auf allen PV-
Wertschopfungsstufen im vergangenen Geschéftsjahr.
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GESAMTAUSSAGE ZUR GESCHAFTSENTWICKLUNG

Das Geschaftsjahr 2011 war aufgrund des deutlichen Angebotsiiberhangs im PV-Markt von signifikant sinkenden
Verkaufspreisen fiir Solarzellen, -module und PV-Systeme gepragt. Diesen Preisriickgang konnte Q-Cells nur
bedingt durch niedrigere Einkaufspreise sowie Kostensenkungen ausgleichen. Darliber hinaus ist das verkaufte
Volumen um etwa 15 % zurlck gegangen.

Als Reaktion auf die schwierige Absatzsituation sowie den anhaltenden Preisverfall hat Q-Cells im April 2011 die
Produktion temporar reduziert, sowie im August 2011 ein umfassendes MalRnahmenprogramm zur Kostensenkung
beschlossen. Dieses umfasst sowohl die Senkung der Verwaltungskosten durch die Fokussierung von Aufgaben,
die Verschlankung der Organisationsstrukturen sowie Prozessen, die Nachverhandlung von Einkaufsvertragen
sowie die Reduzierung der Solarzellen-Produktionskapazitaten.

Die im Marz 2011 im Geschaftsbericht 2010 gegebenen Prognosen fir Umsatz und operatives Ergebnis (EBIT)
haben wir aufgrund des unter unseren Erwartungen liegenden Geschaftsverlaufes in mehreren Schritten nach
unten korrigiert. Sowohl der Umsatz als auch der Bestand an liquiden Mittel liegen leicht Uber den zuletzt Mitte
November 2011 erneuerten Ausblick. Im EBIT-Verlust sind negative Sondereffekte enthalten. Die wichtigsten
negativen Sondereffekte im abgelaufenen Geschaftsjahr waren Wertberichtigungen auf Sachanlagen und Vorrate
sowie die Bildung fur Drohverlustriickstellungen flir Einkaufsvertrage.

Wichtige Finanzkennzahlen

Mio. € 2011 2010 Verdnderung
Umsatz 1.023,1 1.354,2 -24,4%
EBITDA -221,6 182,2 .
EBIT 7174 82,3 .
Free Cashflow’ -106,9 48,0 .
Liquide Mittel 304,9 473,9 -35,7%
Nettofinanzverschuldung® -431,8 -330,7 30,6%
Eigenkapital 34,2 882,7 -
Eigenkapitalquote 2.8% 40,5% R

Die gesunkenen Verkaufspreise, die niedrigere Absatzmenge sowie der fehlende Umsatzbeitrag aus den Strom-
handelsaktivitaten, die wir im vierten Quartal 2010 verkauft haben, sind die wichtigsten Griinde fir den Umsatz-
rickgang gegenuber dem Vorjahr. Kompensierend wirkte der hdéhere Anteil von Modulen und Systemen am
Absatzvolumen. Im Gegensatz zum Vorjahr war sowohl der operative Cashflow als auch der Free Cashflow im
Berichtszeitraum negativ. Dies sind die beiden wesentlichen Ursachen fir den Rickgang der liquiden Mittel auf
304,9 Mio. € zum Jahresende 2011. In diesen liquiden Mitteln sind verfigungsbeschrankte Zahlungsmittel von
68,9 Mio. € enthalten, so dass sich die frei verfiigbaren Mittel zum Ende des Berichtszeitraums auf 236,0 Mio. €
belaufen. Infolge des negativen Periodenergebnisses ist das Eigenkapital deutlich gesunken und belauft sich zum
Ende des Jahres 2011 auf 34,2 Mio. €.

! Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit + Cashflow aus Investitionstatigkeit.
2 Liquide Mittel - Wandelschuldverschreibungen (langfristig) - Langfristige Darlehensverbindlichkeiten — Wandelschuldverschreibungen
(kurzfristig) - Kurzfristige Darlehensverbindlichkeiten und Genussrechtskapital.
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ERTRAGS-, FINANZ- UND VERMOGENSLAGE

Der Fortbestand von Q-Cells ist untrennbar mit der erfolgreichen Finanzrestrukturierung und der Umsetzung des
mittelfristigen Geschaftsplans verbunden. Dariiber hinaus hat die Umsetzung des mittelfristigen Geschaftsplans
wesentlichen Einfluss auf den Fortbestand von Q-Cells.

Die Finanzrestrukturierung ist angesichts der Notwendigkeit der Zustimmung der Aktionare, mehrerer Glaubiger-
gruppen sowie verschiedener Behdrden sehr komplex und birgt dariber hinaus erhebliche rechtliche Risiken. Vor
dem Hintergrund des derzeitigen Standes der Finanzrestrukturierung rechnet Q-Cells mit der finalen rechtlichen
Umsetzung im zweiten Halbjahr 2012. Trotz aller bestehenden Risiken erwarten wir eine erfolgreiche Umsetzung
der Finanzrestrukturierung. Die Finanzrestrukturierung ist im Detail im Abschnitt Risiken aus der Finanzierung
(insbesondere der laufenden Finanzrestrukturierung) erlautert.

Die erfolgreiche Umsetzung des mittelfristigen Geschéftsplans hat wesentlichen Einfluss auf den Fortbestand von
Q-Cells. Sollten sich die getroffenen Annahmen bei der Erstellung des Geschaftsplans als zu optimistisch erweisen
ist die Umsetzung des Geschaftsplans und damit der Fortbestand von Q-Cells ernsthaft gefahrdet. Die wesentli-
chen Annahmen des Geschaftsplans sind im Prognosebericht im Abschnitt Erwartete Ertrags- und Finanzlage
enthalten.

Die nachfolgenden Ausfiihrungen zur Ertrags-, Finanz- und Vermodgenslage basieren auf der Annahme einer
erfolgreichen Umsetzung der Finanzrestrukturierung sowie des mittelfristigen Geschaftsplans und damit dem
Fortbestand von Q-Cells. Der Ansatz und die Bewertung der Vermdgenswerte und Schulden erfolgten ebenfalls
unter der Annahme der Unternehmensfortfiihrung.

ERTRAGSLAGE
Produktionskapazitaten

MWp 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2009
Solarzellen 950 1.100 800
davon Deutschland 250 500 500
davon Malaysia 700 600 300
Kristalline Module 130 0 0
Diinnschicht-Module 135 135 30

Im Geschaftsjahr 2011 haben wir unsere Solarzellen-Produktionskapazitat in Deutschland im Zuge der Restruktu-
rierungsmafinahmen von 500 MWp auf 250 MWp halbiert. Am Standort Malaysia ist die Fertigungskapazitat fur
Solarzellen durch Verbesserung von Durchsatz und Wirkungsgraden von 600 MWp auf 700 MWp angestiegen. Die
Produktionskapazitat fur CIGS-Dinnschicht-Module betrug wahrend des Geschéftsjahres 2011 konstant 135 MWp.
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Produktion
MWp 2011 2010 2009
Solarzellen 717 939 537
davon Deutschland 294 482 513
davon Malaysia 423 457 25
Kristalline Module” 390 280 87
Diinnschicht-Module 66 75 14

" Produktion und externe Prozessierung.

Die produzierte Leistung von Solarzellen ist um 23,6 % von 939 MWp im Vorjahr auf 717 MWp zuriickgegangen. In
dieser Entwicklung spiegelt sich die reduzierte Kapazitatsauslastung als Reaktion auf das schwierige Marktumfeld
an beiden Standorten sowie die dauerhafte Stilllegung von 50 % der deutschen Fertigungskapazitat wider. Die
Solarzellen wurden entweder direkt an Kunden oder zu kristallinen Modulen weiter prozessiert. Im Berichtszeitraum
wurden durch externe Partner bzw. in unserer eigenen Fertigung 390 MWp an kristallinen Modulen hergestellt, die
sowohl an Kunden verkauft wurden als auch fir den Bau von PV-Projekten im Segment Systeme verwendet
wurden. Die deutliche Steigerung um 39,3 % gegenliber dem Jahr 2010 ist die Folge der veranderten strategi-
schen Ausrichtung von Q-Cells. Infolge der ebenfalls aufgrund der schwierigen Absatzbedingungen reduzierten
Auslastung der Dunnschicht-Produktionskapazitadten sank die Produktionsleistung um 12 % gegenuber dem
Vorjahr.

Verkaufsvolumen nach Segmenten

MWp GJ 2011 Q4 2011 Q3 2011 Q2 2011 Q1 2011 GJ 2010
Produkte 527 167 155 106 99 805
davon Solarzellen 319 83 94 58 84 612
davon Module 208 84 61 48 15 193
kristallin 150 68 36 39 7 157
Diinnschicht 58 16 25 9 8 36
Systeme 259 113 51 86 9 120
Gesamt 786 280 206 192 108 925

Das Verkaufsvolumen im Segment Produkte ist von 805 MWp im Vorjahr auf 527 MWp im abgelaufenen Ge-
schaftsjahr gefallen. Der Absatzriickgang von Solarzellen wurde durch das hdhere Verkaufsvolumen an Modulen
nicht ausgeglichen. In der ersten Jahreshalfte 2011 wirkte sich das sehr schwierige Marktumfeld negativ auf den
Absatz aus. Im zweiten Halbjahr 2011 erhéhten sich die Verkaufsmengen, allerdings blieb der Absatz sowohl im
dritten als auch im vierten Quartal 2011 hinter den Vorjahresvolumen von 220 MWp bzw. 257 MWp zurtck. Das
gesamte Jahr 2011 war von zuriickgehenden Preisen fiur Solarzellen und Module gekennzeichnet. Dabei be-
schleunigte sich der Preisverfall ab dem zweiten Quartal 2011. Auf Jahressicht ergibt sich ein dramatischer
Preisverfall von 40 % bis 50 % fur Solarzellen und Module.

Im Segment Systeme stieg das Absatzvolumen im Jahr 2011 deutlich um 115,8 % gegeniber dem Vorjahr an.
Dabei verzeichneten wir insbesondere im zweiten und vierten Quartal 2011 ein hohes Absatzvolumen. Im zweiten
Quartal 2011 trug das deutsche PV-Projekt Finsterwalde II/lll 40 MWp zum Verkaufsvolumen bei. Im Absatzvolu-
men des vierten Quartals 2011 ist das deutsche PV-Projekt Briest mit 91 MWp. Neben weiteren deutschen PV-
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Projekten haben die kanadischen PV-Projekte Starwood Il und lll sowie fiir das kalifornische Energieversorgungs-
unternehmen PG&E mit insgesamt 52 MWp einen wesentlichen Anteil an der im Jahr 2011 installierten Leistung.
Dartber hinaus hat Q-Cells PV-Projekte in Italien sowie Frankreich mit einer Gesamtleistung von 23 MWp im
abgelaufenen Geschéftsjahr realisiert. Der durchschnittliche Verkaufspreis je installierten MWp lag im Systemge-
schaft aufgrund der schwierigen Rahmenbedingungen etwa 25 % unter dem Vorjahresniveau. Wie im Vorjahr
differierten auch im Geschéftsjahr 2011 die Verkaufspreise in Abhangigkeit vom Absatzland.

Der gegenlber dem Vorjahr erhdhte Umsatzanteil mit deutschen Kunden ist im Wesentlichen auf die Entwicklun-
gen im vierten Quartal 2011 zurtckzuflhren. In den ersten neun Monaten des abgelaufenen Geschéaftsjahres
bewegte sich der Umsatzanteils Deutschlands mit 48,5 % in etwa auf Vorjahresniveau. Im vierten Quartal 2011
erwirtschafteten wir 79,4 % des Umsatzes in Deutschland. Dies ist sowohl vom Produkt- als auch vom System-
Geschaft, in dem ein GrofRteil des Umsatzes im Schlussquartal auf das deutsche PV-Projekt Briest entfallen ist,
getrieben. Die groRten Einzelmarkte im Gbrigen Europa sind - wie im Vorjahr - Italien und Frankreich.

In der Region Asien war der grofte Absatzmarkt Indien gefolgt von China und Japan. Deutlich angestiegen ist der
Umsatz in der Region Nordamerika. Dabei haben sowohl Kanada als auch die USA signifikante Zuwachse ver-
zeichnet. Kanada ist mit einem Anteil von knapp 10 % des Umsatzes der zweitgroRte Einzelmarkt im abgelaufenen
Geschaftsjahr. Im Vorjahr war ltalien der zweitgrofite Einzelmarkt gewesen. Den unter der Region Ubrige Welt
ausgewiesene Umsatz entfallt fast vollstdndig auf Australien.

Umsatz nach Segmenten

Mio. € GJ 2011 Q4 2011 Q3 2011 Q2 2011 Q1 2011 GJ 2010
Produkte 478,9 129,1 135,1 116,0 98,7 909,0
Systeme 531,6 219,7 90,7 198,8 224 320,0
Ubrige/Uberleitung 12,6 4.4 3,0 1,2 4,0 125,2
Umsatz gesamt 1.023,1 353,2 228,8 316,0 125,1 1.354,2

Der Ruckgang des Umsatzes um 24,4 % im abgelaufenen Geschéftsjahr ist im Wesentlichen auf den deutlichen
Preisverfall zuriickzufiihren. Das um 15,0 % niedrigere Absatzvolumen wurde teilweise durch den héheren Anteil
von Modulen und Systemen am Verkaufsvolumen ausgeglichen. Der Anstieg des Anteils des Systemgeschafts am
Verkaufsvolumen - von 13,0 % im Vorjahr auf 33,0 % im Jahr 2011 - spiegelt sich in dem um 66,1 % hdheren
Umsatz des Segments wider. Als Resultat wurde das Segment Systeme im abgelaufenen Geschéaftsjahr zum
Hauptumsatztrager. Das niedrigere Absatzvolumen sowie in stérkerem Mal der dramatische Preisverfall fihrte zu
einem Umsatzriickgang im Produktgeschaft von 47,3 %. Der sukzessive Preisverfall im Jahresverlauf 2011 sorgte
dafir, dass sich die beiden positiven unterjahrigen Entwicklungen, der Anstieg des Verkaufsvolumens sowie der
erhohte Anteil von Modulen am Absatz, nicht in der Konzern-Umsatzentwicklung innerhalb des Jahres 2011
widerspiegeln. Die groRte Einzelposition des unter Ubrige/Uberleitungen subsumierten Umsatzes war im abgelau-
fenen Geschaftsjahr die aus dem Projekt Basilikata erhaltene Einspeisevergitung. Im Vorjahr betreffen die unter
Ubrige/Uberleitungen ausgewiesenen Umsétze im Wesentlichen, die im vierten Quartal 2010 verauRerten Strom-
handelsaktivitaten.
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Ergebnisentwicklung und Entwicklung wesentlicher GuV-Positionen

Aufgrund der schwierigen Rahmenbedingungen haben sich alle Ergebniskennzahlen im abgelaufenen Geschafts-
jahr deutlich verschlechtert.

Gewinn- und Verlustrechnung von Umsatz bis EBIT

Mio. € 2011 2010 Verédnderung
Umsatz 1.023,1 1.354,2 -24,4%
Veranderung des Bestands an fertigen und unferti-

gen Erzeugnissen -161,4 170,4 -
Gesamtleistung 861,7 1.524,6 -43,5%
Materialaufwand -828,7 -1.157,8 -28,4%
Rohertrag 33,0 366,8 -91,0%
Rohmarge bezogen auf die Gesamtleistung 3,8% 24,1% -
Andere aktivierte Eigenleistungen 4.8 0,1 -
Sonstige betriebliche Ertrage 1111 76,1 46,0%
Sonstige betriebliche Aufwendungen -239,7 -151,7 58,0%
Personalaufwand -130,8 -109,1 19,9%
EBITDA -221,6 182,2 -
EBITDA-Marge bezogen auf die Gesamtleistung -25,7% 12,0% -
Abschreibungen -97,3 -92.9 4,7%

Wertminderungen von immateriellen Vermdgenswer-
ten, Sachanlagen und als zur VerauRerung gehalte-

ne Vermdgenswerte -398,5 -7,0 -
EBIT -717,4 82,3 -
EBIT-Marge bezogen auf die Gesamtleistung -83,3% 5,4% -

Im Gegensatz zum Vorjahr kam es im Geschéaftsjahr 2011 zu einer Reduzierung des Bestands an fertigen und
unfertigen Erzeugnissen. Dies ist teilweise durch Wertminderungen bedingt. Als Folge ist die Gesamtleistung mit
43,5 % deutlich stérker gesunken als der Umsatz mit 24,4 %.

Der Materialaufwand betragt im Geschaftsjahr 2011 828,7 Mio. € und ist damit 28,4 % niedriger als im Vorjahr.
Dies ist ein unterproportionaler Rickgang im Vergleich zur Gesamtleistung. In dieser Entwicklung spiegeln sich im
Wesentlichen der hoéhere Preisverfall der Verkaufspreise von Solarzellen und Modulen im Vergleich zu den
Einkaufspreisen fir Solarwafer sowie die erfolgten Abschreibungen auf fertige und unfertige Erzeugnisse wider,
welche die Gesamtleistung reduziert haben. Entsprechend ist die Rohertragsmarge von 24,1 % im Vorjahr auf
3,8 % gesunken.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage belaufen sich im Jahr 2011 auf 111,1 Mio. € und sind damit 46,0 % hoher
als im Vorjahr. Der Anstieg ist im Wesentlichen auf die im Zuge der Wertberichtigungen auf Sachanlagen erfolgten
aullerplanmafige Auflésungen von abgegrenzten Investitionszuschissen und Investitionszulagen zurlckzufiihren,
die sich in der Summe auf 43,0 Mio. € beliefen. Darliber hinaus sind die Ertrdge aus Schadenersatz aufgrund der
von Solarzellenkunden erhalten Kompensationen von 26,6 Mio. € im abgelaufenen Geschéaftsjahr deutlich hdher
als der Vorjahreswert von 1,9 Mio. €. Gegenlaufig wirkten die Ertrage aus der Auflésung von Rickstellungen, die
sich von 38,5 Mio. € im Vorjahr auf 16,1 Mio. € reduziert haben. Im Geschéftsjahr 2011 betrafen die Auflésung im
Wesentlichen Drohverlustriickstellungen. Im Vorjahr waren die Auflésung von Drohverlust- und Restrukturierungs-
rickstellungen die Hauptursachen fiir die Ertrage in Hohe von 38,5 Mio. €. Des Weiteren sind im vergangenen Jahr
hdhere Ertrage aus Rohstoffrecycling, Forschungsférderung und aus dem Abgang von PV-Projekten angefallen.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind von 151,7 Mio. € im Jahr 2010 auf 239,7 Mio. € im Berichtszeit-
raum angestiegen. Erhdht haben sich gegentber dem Vorjahr insbesondere die Gewahrleistungsaufwendungen,

18



KONZERN-LAGEBERICHT (UNTER ANDERUNGSVORBEHALT UND UNGEPRUFT)

die Einzelwertberichtigungen auf Forderungen, geleistete Anzahlungen und sonstige Vermdgenswerte sowie die
Aufwendungen fir Drohverluste. Dagegen sind die Rechts- und Beratungsaufwendungen sowie die Wartungs- und
Instandhaltungsaufwendungen gesunken.

Der Personalaufwand ist um 19,9 % gegenuber dem Vorjahr auf 130,8 Mio. € angestiegen. Dies ist auch durch
Aufwendungen fur Abfindungen im Zuge der im August 2011 verdffentlichten Reduzierung von Mitarbeitern in
Deutschland bedingt.

Die Abschreibungen lagen im Geschéaftsjahr 2011 mit 97,3 Mio. € leicht oberhalb des Vorjahreswertes von
92,9 Mio. €.

Die Wertminderungen von immateriellen Vermégenswerten, Sachanlagen und als zur VerauBerung gehal-
tene Vermégenswerte im Berichtszeitraum in Hohe von 398,5 Mio. € entfallen im Wesentlichen auf Sachanlagen
des Segments Produkte an den Standorten Bitterfeld-Wolfen und Malaysia. Der weitaus gréRte Teil in Hohe von
320,3 Mio. € entfallt auf Wertminderungen sowie gegenlaufige Zuschreibungen von Sachanlagevermdgen am
Standort Bitterfeld-Wolfen, wobei 129,7 Mio. € die Tochtergesellschaft Solibro betreffen. Auf das Sachanlagever-
mogen am Standort Malaysia entfallen 75,7 Mio. €. Darlber hinaus erfolgten Wertminderungen von 2,4 Mio. €
(Vorjahr: 7,0 Mio. €) auf bereits im Jahr 2010 stiligelegte Fertigungslinien am Standort Bitterfeld-Wolfen, die
veraulert werden sollen.

Das Ergebnis der betrieblichen Tétigkeit (EBIT) war mit -717,4 Mio. € im abgelaufenen Geschéftsjahr stark
negativ, nachdem im Vorjahr ein positives EBIT von 82,3 Mio. € erwirtschaftet wurde. Dabei haben neben dem
Riuckgang des Ansatzvolumens sowie dem deutlichen Verfall der Verkaufspreise auch Sondereffekte das EBIT
belastet. Die Wertminderungen von immateriellen Vermdgenswerten, Sachanlagen und als zur Verdufierung
gehaltenen Vermogenswerte sowie die damit im Zusammenhang stehenden gegenlaufigen Auflésungen von
Investitionszuwendungen belaufen sich per Saldo auf -364,2 Mio. €. Dariiber hinaus haben Wertberichtigungen auf
Vorrate von 129,1 Mio. € sowie der Saldo aus der Bildung bzw. der Auflésung von Drohverlustriickstellungen sowie
Wertberichtigungen auf geleistete Anzahlungen von -43,8 Mio. € das betriebliche Ergebnis im Berichtszeitraum
belastet.

Ergebnis der betrieblichen Tétigkeit (EBIT) nach Segmenten

Mio. € GJ 2011 Q4 2011 Q3 2011 Q2 2011 Q1 2011 GJ 2010
Produkte -717.,4 -358,2 -35,5 -310,5 -13,2 56,0
Systeme 47 8,1 -4,6 1,3 -0,1 9,0
Ubrige/Uberleitung -4,7 -1,7 7,2 1,5 2,7 17,3
EBIT gesamt -717,4 -351,8 -47,3 -307,7 -10,6 82,3

Die erwahnten Sondereffekte betrafen ausschliel3lich das Segment Produkte. Inklusive des operativen Verlustes
des Segments Produkte ergibt sich ein negatives betriebliches Ergebnis von -717,4 Mio. € im abgelaufenen
Geschéftsjahr. Dies steht im Gegensatz zum positiven EBIT-Beitrag von 56,0 Mio. € im Vorjahr. Das Systemge-
schaft erzielte im Wesentlichen aufgrund des hohen Umsatzvolumens im vierten Quartal 2011 im Berichtszeitraum
ein positives EBIT von 4,7 Mio. €, nachdem im Vorjahr ein betriebliches Ergebnis von 9,0 Mio. € erwirtschaftet
wurde.

Gewinn- und Verlustrechnung von EBIT bis Periodenergebnis

Mio. € 2011 2010 Verdnderung
EBIT -717,4 82,3 -
Ergebnis aus der nach der Equity-Methode

bilanzierten Finanzanlagen -1,6 -4.9 67,3%
Zinsen und ahnliche Ertrage 5,3 33,2 -84,0%
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Zinsen und ahnliche Aufwendungen -63,9 -61,1 -4,6%
Zinsergebnis -58,6 -27,9 -110,0%
Wechselkursgewinne und -verluste, saldiert -3,2 36,3 -
Ergebnis aus Finanzinstrumenten -3,1 26,5 -
Ergebnis vor Steuern -783,9 112,3 -
Steuern vom Einkommen und Ertrag -61,9 -21,4 -189,3%
Ergebnis nach Steuern aus fortzufiihrenden

Geschiftsbereichen -845.,8 90,9 -
Ergebnis nach Steuern aus aufgegebenen

Geschéftsbereichen 0,0 =771 -
Periodeniiberschuss/-fehlbetrag -845,8 13,8 -
Ergebnisanteile anderer Gesellschafter 0,0 51 -
Auf Anteilseigner der Q-Cells entfallender

Periodeniiberschuss/-fehlbetrag -845.,8 18,9 -
aus fortzufiihrenden Geschéaftsbereichen -845,8 90,9 -
aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 0,0 -72,0 -

Das Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen betrdgt im abgelaufenen Geschéfts-
jahr —1,6 Mio. € und beinhaltet anteilige Verluste aus dem Gemeinschaftsunternehmen LQ energy in Hohe von
-1,8 Mio. € sowie einen positiven Ergebnisbeitrag des Gemeinschaftsunternehmens Stralkirchen MQ von
0,2 Mio. €. Im Vorjahr war bei beiden Gemeinschaftsunternehmen ein negativer Ergebnisbeitrag angefallen.

Die Zinsen und dhnlichen Ertrdge enthalten im Geschéaftsjahr 2011 die Ertrage aus der Aufzinsung des an LDK
Solar ausgereichten unverzinslichen Darlehens in H6he von 3,0 Mio. €. Im Vorjahr waren durch die Anpassung des
Tilgungsplans und der Aufzinsung desselben Darlehens Ertrage von 23,6 Mio. € angefallen.

Die Zinsen und dhnlichen Aufwendungen sind gegeniber dem Vorjahreswert von 61,1 Mio. € auf 63,9 Mio. € im
Berichtszeitraum gestiegen. Darin enthalten ist der Zinsaufwand fur die drei ausstehenden Wandelschuldver-
schreibungen, der sich aufgrund der erfolgten Rickkaufe, welche die gegenlaufigen Aufzinsungseffekte sowie die
Begebung der Wandelanleihe 2015 Gberkompensiert haben, von 47,8 Mio. € im Vorjahr auf 46,0 Mio. € vermindert
hat. Dieser Zinsaufwand ist signifikant hdher als die tatsachlich im Berichtszeitraum bzw. dem Vorjahr geleisteten
Zinszahlungen an die Wandelanleihegldubiger in Héhe von 25,7 Mio. € bzw. 22,9 Mio. €.

Die saldierten Wechselkursgewinne und — verluste betragen im Berichtszeitraum -3,2 Mio. € und sind von einer
Vielzahl von sich Uberlagernden und gegenlaufigen Effekten gepragt. Die Wahrungskursgewinne von 36,3 Mio. €
im Vorjahr waren im Wesentlichen verursacht durch Wahrungskursgewinne auf ein an LDK Solar ausgereichtes
Darlehen in US-Dollar sowie auf einen von der Q-Cells SE an die malaysische Tochtergesellschaft in Euro gewahr-
ten Kredit.

Die zur Absicherung vorgenommenen Devisen- und Rohstofftermingeschafte sind die wesentlichen Griinde fir das
Ergebnis aus Finanzinstrumenten im Geschaftsjahr 2011 von -3,1 Mio. €. Im Vorjahreswert von 26,5 Mio. € sind
die Ertrage aus dem Ruckkauf der Wandelanleihe 2012 in H6he von 23,9 Mio. € enthalten.

Die Steuern vom Einkommen und Ertrag im Berichtszeitraum in Héhe von 61,9 Mio. € (Vorjahr: 21,4 Mio. €) sind
im Wesentlichen auf latenten Steueraufwand von 58,4 Mio. € (Vorjahr: 13,9 Mio. €) zurtckzufthren. Der latente
Steueraufwand ist hauptsachlich durch héhere Abschreibungen nach deutschem Steuerrecht als nach IFRS,
steuerlich nicht wirksame Ertrage aus der Aufldsung von Ruckstellungen sowie einer Aktualisierung der mittelfristi-
gen Unternehmensplanung im Juli 2011 und der damit verbundenen Aufldsung der aktiven latenten Steuern
verursacht. Der hohe Anteil des latenten Steueraufwands in der Berichts- bzw. der Vorjahresperiode spiegelt sich
in den jeweils deutlich unter dem Steueraufwand liegenden gezahlten Ertragsteuern von 3,6 Mio. € bzw. 4,4 Mio. €
wider.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr ist kein Ergebnis aus aufgegebenen Geschéaftsbereichen angefallen und das
Ergebnis nach Steuern ist ventfallt vollstdndig auf die Anteilseigner der Q-Cells SE. Daher entspricht das Ergebnis
nach Steuern aus dem fortzufihrenden Geschéftsbereichen in Hohe von -845,8 Mio. € dem auf die Anteilseigner
der Q-Cells SE entfallenden Periodenergebnis.
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Entsprechend betragt das Ergebnis je Stammaktie fiir das abgelaufene Geschaftsjahr -5,55 €, nachdem im Vorjahr
ein positives Ergebnis je Aktie von 0,15 € erwirtschaftet wurde.

FINANZLAGE
Kennzahlen Finanzlage

GJ Q4 Q3 Q2 Q1 GJ
Mio. € 2011 2011 2011 2011 2011 2010
Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit -21,8 106,9 74,8 -23,5 -180,0 70,2
Cashflow aus Investitionstatigkeit -85,1 -13,6 -32,9 -22,7 -15,9 -22,2
Free Cashflow -106,9 93,3 41,9 -46,2 -195,9 48,0
Cashflow aus Finanzierungstatigkeit -19,0 -15,0 -0,3 -32,4 28,7 -87,4
Zahlungswirksame Verdnderung Finanzmittel-
fonds -125,9 78,3 41,6 -78,6 -167,2 -39,4
Sonstige Veranderungen -43,1 -3,7 19,2 -31,6 -27,0 101,4
Liquide Mittel am Anfang der Periode 473,9 230,3 169,5 279,7 473,9 411,9
Liquide Mittel am Ende der Periode 304,9 304,9 230,3 169,5 279,7 473,9
davon verfugungsbeschrankte liquide Mittel 68,9 68,9 73,9 55,8 87,5 113,3

Frei verfiigbare liquide Mittel am Ende der Periode 236,0 236,0 156,4 113,7 192,2 360,6

Im Geschéftsjahr 2011 war sowohl der Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit als auch der Free Cashflow negativ,
nachdem im Vorjahr jeweils noch positive Cashflows erwirtschaftet wurden. Die positiven Cashflows aus betriebli-
cher Tatigkeit im dritten und vierten Quartal 2011 konnten nicht die im ersten Halbjahr 2011 angefallen negativen
Cashflows ausgleichen. Inklusive dem Zahlungsmittelabfluss aus der Finanzierungstatigkeit sowie den negativen
sonstigen Veranderungen sind die liquiden Mittel innerhalb des Jahres 2011 von 473,9 Mio. € auf 304,9 Mio. €
gesunken. Abzuglich der verfigungsbeschrankten liquiden Mittel haben sich die freien liquiden Mittel von
360,6 Mio. € zu Beginn auf 236,0 Mio. € zum Ende des Berichtszeitraum vermindert.

Das negative betriebliche Ergebnis spiegelt sich inklusive der Zins- und Ertragssteuerzahlungen in dem Cashflow
aus betrieblicher Tatigkeit von -21,8 Mio. € im Geschaftsjahr 2011 wider. Insbesondere die Reduzierung des Net
Working Capital fuhrte zu einem Zahlungsmittelzufluss aus der betrieblichen Tatigkeit im zweiten Halbjahr 2011. Im
Vorjahr fuhrten das positive operative Ergebnis sowie die Verringerung des Net Working Capital zu einem Mittelzu-
fluss aus der betrieblichen Téatigkeit von 70,2 Mio. €

Der Cashflow aus der Investitionstétigkeit im Jahr 2011 von -85,1 Mio. € ist gepragt von den Auszahlungen fur
Investitionen in immaterielle Vermégenswerte und Sachanlagen von kumuliert 67,0 Mio. € sowie die Veranderung
verfugungsbeschrankter Mittel in Héhe von -27,8 Mio. €. Damit lagen die Auszahlungen fiur Investitionen in
immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen signifikant unter dem Vorjahreswert von 118,7 Mio. €. Die wich-
tigsten Investitionsprojekte im abgelaufenen Geschéaftsjahr waren der Aufbau einer kristallinen Modulfertigung am
Standort Bitterfeld-Wolfen mit einer Kapazitat von 130 MWp und Prozessverbesserungen in der Solarzellenferti-
gung. Insoweit die Veradnderung verfigungsbeschrankter Mittel nicht durch die Finanzierung von PV-Projekten
verursacht ist, erfolgt eine Abbildung im Cashflow aus Investitionstatigkeit. Die im investiven Cashflow subsumier-
ten Veranderung der verfiigungsbeschrankten liquiden Mittel betrafen im abgelaufenen Geschaftsjahr im Wesentli-
chen barhinterlegte Avallinien fur den Bau von PV-Projekten sowie den Bezug von Rohmaterialien. Der deutlich
niedrigere Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit in Hohe von -22,2 Mio. € im Vorjahr ist im Wesentlichen durch die
Riickzahlung von ausgereichten Darlehen in Hohe von 104,6 Mio. € verursacht. Hierbei entfielen 99,6 Mio. € der
Darlehensruickzahlungen auf die Rickfiihrung eines Darlehens durch LDK Solar.

Die planmaRige Tilgung eines falligen Genussrechts in Hohe von 15,0 Mio. € ist der wesentliche Grund fir den
Cashflow aus Finanzierungstétigkeit von -19,0 Mio. € im Berichtszeitraum. Dieser ist zusammen mit der
Rickfuhrung der im Vorjahr erhaltenen Zwischenfinanzierung fiir das PV-Projekt Finsterwalde 1l/11l in H6he von
72,2 Mio. € sowie den betragsmafig kleinen planmaRigen Tilgungen von Investitionskrediten in der Position
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Auszahlung aus der Tilgung von Krediten erfasst. Der Rickzahlung der Zwischenfinanzierung fur das Projekt
Finsterwalde Il/lll steht eine betragsmafig gleichhohe positive Veranderung der verfligungsbeschrankten Mittel
gegenlber. Der Zahlungsmittelabfluss aus der Finanzierungstatigkeit im Vorjahr von -87,4 Mio. € ist gepragt durch
die Durchfiihrung eines dreiteiliges KapitalmafRnahmenpakets sowie Aufnahmen und Rickzahlungen von Zwi-
schenfinanzierungen fiir PV-Projekte.

VERMOGENSLAGE

Zum 31. Dezember 2011 betragt die Bilanzsumme von Q-Cells 1.215,8 Mio. € und ist damit deutlich niedriger als
Ende des Jahres 2010. Auf der Aktivseite haben sich sowohl die langfristigen als auch die kurzfristigen Vermo-
genswerte reduziert. Als Folge weist Q-Cells ein deutlich auf 34,2 Mio. € reduziertes Konzern-Eigenkapital zum
Ende des Jahres 2011 aus. In der Einzelbilanz der Q-Cells SE nach HGB betragt der nicht durch Eigenkapital
gedeckte Fehlbetrag zum Ende des Berichtszeitraums 192,8 Mio. €.

Kennzahlen Vermégenslage

Mio. € 31.12.2011 30.09.2011 30.06.2011 31.03.2011 31.12.2010
Bilanzsumme 1.215,8 1.603,6 1.671,2 2.134,7 2.179,4
Liquide Mittel 304,9 230,3 169,5 279,7 473,9
Net Working Capital® 149,9 287,2 3941 4942 339,8
Nettofinanzverschuldung -431,8 -515,3 -560,5 -523,7 -330,7
Capital Employed* 401,9 877,0 979,4 1.295,1 1.151,2
Eigenkapital 34,2 425,0 482,2 834,5 882,7
Eigenkapitalquote 2,8% 26,5% 28,9% 39,1% 40,5%
Verschuldungsgrad5 1.262,6% 121,2% 116,2% 62,8% 37,5%

Als Folge der signifikanten Reduzierung des Eigenkapitals ist die Eigenkapitalquote im Berichtszeitraum auf 2,8 %
gesunken und der Verschuldungsgrad hat sich deutlich erhéht.

Die Reduzierung des Net Working Capital im Berichtszeitraums um 189,9 Mio. € ist auch durch Wertberichtigungen
auf Vorrate von 107,9 Mio. € verursacht. Zum Geschéftsjahresende 2011 entfallen 78,9 Mio. € des Net Working
Capital auf das Segment Produkte, 85,3 Mio. € auf das Segment Systeme und auf Konsolidierungen und Sonstiges
-14,3 Mio. €. Zu Beginn des Berichtszeitraums verteilte sich das Net Working Capital wie folgt auf die Segmente:
Produkte 250,3 Mio. €, Systeme 112,1 Mio. € und Konsolidierungen und Sonstiges -22,6 Mio. €. Das Capital
Employed (gebundenes Kapital) hat sich im Verlauf des Jahres als Resultat des signifikant reduzierten Eigenkapi-
tals ebenfalls deutlich vermindert.

Die Nettofinanzverschuldung hat sich im Wesentlichen aufgrund des Rickgangs der liquiden Mittel im abgelaufe-
nen Geschéaftsjahr um 101,1 Mio. € verschlechtert. Gegenlaufig wirkte die Verringerung der kurzfristigen Darle-
hensverbindlichkeiten und die Tilgung des Genussrechtskapitals. Darlber hinaus haben sich die IFRS-
Verbindlichkeiten der drei Wandelschuldverschreibungen aufgrund der erfolgten Aufzinsung um kumuliert
17,5 Mio. € erhoht.

% Vorrate + Forderungen aus Lieferungen und Leistungen + Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen (nur Systemgeschéft) +
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte (nur operatives Geschaft) — Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen — Sonstige finanzielle
Verbindlichkeiten (im Vorjahr anteilig) - Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten (Systemgeschaft, diverse abgegrenzte Schulden und erhaltene
Anzahlungen).

4 Eigenkapital - Nettofinanzverschuldung - Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen.

5 (-Nettofinanzverschuldung)/Eigenkapital.
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Aktiva

Aktiva
in Mio. € 31.12.2011 30.09.2011 30.06.2011 31.03.2011 31.12.2010
Immaterielle Vermdgenswerte 15,8 14,4 13,2 13,9 14,2
Sachanlagen 440,8 695,3 698,5 858,9 880,2
Nach der Equity-Methode bilanzierte
Finanzanlagen 64,1 63,3 63,3 63,1 62,2
Finanzielle Vermdgenswerte 5,9 5,3 5,3 2,3 2,4
Ubrige langfristige Vermdgenswerte 31,5 78,8 91,7 118,8 124,2
Langfristige Vermégenswerte 558,1 857,1 872,0 1.057,0 1.083,2
Vorrate 142,5 330,8 384,5 585,0 365,7
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen 135,1 117,6 140,7 71,9 108,7
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 241 41,3 54,2 74,0 92,5
Liquide Mittel 304,9 230,3 169,5 279,7 473,9
Ubrige kurzfristige Vermogenswerte 51,1 26,5 50,3 67,1 554
Kurzfristige Vermdgenswerte 657,7 746,5 799,2 1.077,7 1.096,2
Summe Aktiva 1.215,8 1.603,6 1.671,2 2.134,7 2.179,4

Der deutliche Rickgang der langfristigen Vermdgenswerte im Berichtszeitraum ist im Wesentlichen durch die
Verringerung der Sachanlagen um 439,4 Mio. € sowie die um 58,2 Mio. € niedrigeren latenten Steuern verursacht.
In der Entwicklung des Sachanlagevermdgens spiegeln sich die im zweiten und vierten Quartal 2011 vorgenom-
menen Wertminderungen von insgesamt 398,5 Mio. € wider. Die Auflésung von latenten Steuern auf temporare
Differenzen ist der wesentliche Grund fur den Rickgang im abgelaufenen Geschaftsjahr. Die nach der Equity-
Methode bilanzierten Finanzanlagen belaufen sich per Ende Dezember 2011 auf 64,1 Mio. € und beinhalten die
beiden PV-Projektgesellschaften LQ energy in Héhe von 60,3 Mio. € und StralRkirchen MQ in Héhe von 0,4 Mio. €
sowie ein Projektentwicklungs-Joint-Venture. Die sonstigen Vermdgenswerte beinhalten im Wesentlichen Anzah-
lungen fir zukinftige Rohstofflieferungen.

Die kurzfristigen Vermégenswerte haben sich im Berichtszeitraum signifikant um 438,5 Mio. € verringert. Der
Rickgang der Vorrate um 223,2 Mio. € ist auch verursacht durch Wertberichtigungen in Héhe von 107,9 Mio. €.
Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von 135,1 Mio. € per Ende Dezember 2011 (31.
Dezember 2010: 108,7 Mio. €) entfallen schwerpunktmafig auf das Segment Systeme. Die grofite Einzelposition in
den sonstigen finanziellen Vermdgenswerten in Héhe von 24,1 Mio. € (31. Dezember 2010: 92,5 Mio. €) ist das an
LDK Solar ausgereichte Darlehen in Héhe von 17,4 Mio. € (31. Dezember 2010: 82,7 Mio. €). Die Verminderung
resultiert hauptsachlich aus zahlungsunwirksamen Tilgungen durch die jeweils erfolgte Aufrechnung mit Verbind-
lichkeiten aus Lieferungen und Leistungen. Die Grunde fur den Rickgang der liquiden Mittel im Berichtszeitraum
sind im Abschnitt Finanzlage beschrieben.
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Passiva

Passiva
in Mio. € 31.12.2011 30.09.2011 30.06.2011 31.03.2011 31.12.2010
Eigenkapital 34,2 425,0 482,2 834,5 882,7
Wandelschuldverschreibungen 330,3 327,3 324,6 322,2 510,2
Darlehensverbindlichkeiten 201,1 195,3 191,2 191,9 199,3
Abgegrenzte Zuwendungen der 6ffentli-
chen Hand 11,7 40,3 42,7 53,6 55,3
Rckstellungen 37,0 34,3 33,8 25,9 26,2
Ubrige langfristige Schulden 11,8 5,2 21,0 30,1 30,1
Langfristige Schulden 591,9 602,4 613,3 623,7 821,1
Wandelschuldverschreibungen 205,3 208,0 199,2 201,6 7,9
Darlehensverbindlichkeiten und Genuss-
rechtskapital 0,0 15,0 15,0 87,7 87,2
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen 99,2 122,6 108,3 152,0 148,8
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 80,4 99,0 106,9 105,8 106,3
Abgegrenzte Zuwendungen der 6ffentli-
chen Hand 6,9 8,2 9,7 11,0 9,4
Rickstellungen 86,7 50,3 67,0 31,7 47,2
Ubrige kurzfristige Schulden 111,2 731 69,6 86,7 68,8
Kurzfristige Schulden 589,7 576,2 575,7 676,5 475,6
Summe Passiva 1.215,8 1.603,6 1.671,2 2.134,7 2.179,4

Infolge des Periodenverlustes ist das Eigenkapital im Berichtszeitraum deutlich von 882,7 Mio. € auf 34,2 Mio. €
gesunken.

Die langfristigen Schulden sind im Geschéaftsjahr 2011 von 821,1 Mio. € auf 591,9 Mio. € zuriickgegangen. Die
gréflte Veranderung weist die Bilanzposition langfristige Wandelschuldverschreibungen auf, die von 510,2 Mio. €
auf 330,3 Mio. € gesunken ist. Dies ist im Wesentlichen durch die Umgliederung der Wandelanleihe 2012 aufgrund
der Fristigkeit in die kurzfristigen Schulden bedingt. Die langfristigen Darlehensverbindlichkeiten sind leicht von
199,3 Mio. € auf 201,1 Mio. € gestiegen. Der Hauptbestandteil der langfristigen Darlehensverbindlichkeiten ist ein
von der malaysischen Regierung gewahrtes Darlehen in Hohe von 850,0 Mio. Malaysischen Ringgit. Im Wesentli-
chen aufgrund der laufenden Aufzinsung ist der Euro-Gegenwert dieses Darlehens im Berichtszeitraum von

198,1 Mio. € auf 200,2 Mio. € gestiegen. Als Resultat der erfolgten Wertminderungen auf immaterielle Vermégens-
gegenstande und Sachanlagen haben wir auch die damit im Zusammenhang stehenden abgegrenzten Investiti-
onszuwendungen aufgeldst. Dies ist die wesentliche Ursache fur den Riickgang der abgegrenzten Zuwendungen
der offentlichen Hand im abgelaufenen Geschéftsjahr. Die Erhéhung der langfristigen Rickstellungen im Berichts-
zeitraum ist Uberwiegend durch héhere Gewahrleistungsriickstellungen verursacht. Die sonstigen langfristigen
Verbindlichkeiten betreffen sowohl zu Beginn als auch zum Ende des Geschéaftsjahres 2011 fast vollstandig
erhaltene Anzahlungen.
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Ubersicht Wandelanleihen zum 31. Dezember 2011

Gesamtes Nomi- Ausstehendes IFRS-Anteil Verbindlichkeit
Mio. € nalvolumen Nominalvolumen

Kurzfristig Langfristig Gesamt

Wandelanleihe 2012 4925 201,7 202,3 - 202,3
Wandelanleihe 2014 250,0 247,0 1,3 233,0 2343
Wandelanleihe 2015 128,7 128,7 1,7 97,3 99,0

871,2 577,4 205,3 330,3 535,6

Die kurzfristigen Schulden sind im Berichtszeitraum von 475,6 Mio. € auf 589,7 Mio. € gewachsen. Die
Umgliederung der Wandelanleihe 2012 in die kurzfristigen Schulden ist der wesentliche Grund fiir die Erhéhung
der Bilanzposition kurzfristige Wandelschuldverschreibungen. Als Resultat der planmaRigen Tilgung des Genuss-
rechtskapitals sowie der Rickfiihrung der Zwischenfinanzierung fir da Projekt Finsterwalde 1l/1ll im Jahresverlauf
2011 bestehen keine kurzfristigen Verbindlichkeiten aus Darlehen bzw. Genussrechtskapital zum Ende des
Berichtszeitraums. Die gesunkenen Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen im Segment Produkte
Uberkompensierten die Erh6hung im Segment Systeme, sodass in der Summe ein Riickgang der Verbindlichkeiten
der Lieferungen und Leistungen im Berichtszeitraum von 49,6 Mio. € resultiert. Hauptgrund ist die im Abschnitt
kurzfristige Vermdgenswerte beschriebene Verrechnung von Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
gegenuber LDK Solar mit dem ausgereichten Darlehen.

Die sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten in Héhe von 80,4 Mio. € (31. Dezember 2010: 106,3 Mio. €) setzen
sich im Wesentlichen aus einer Verbindlichkeit aus einem Liefervertrag mit LDK Solar von 17,4 Mio. € sowie einer
Verbindlichkeit gegeniiber dem Gemeinschaftsunternehmen LQ energy von 63,0 Mio. € zusammen. Diesbeziiglich
stehen auf der Aktivseite das an LDK Solar ausgereichte Darlehen mit einem Restbuchwert in Hohe von
33,3 Mio. € sowie der Buchwert der Beteiligung an LQ energy von 60,3 Mio. € gegeniber. Insbesondere die
Erhéhung der Rickstellungen fiir Gewahrleistungen und Drohverluste sind die Ursachen fiir den Anstieg der
kurzfristigen Ruickstellungen im Jahr 2011. Der Anstieg des kurzfristigen Anteils erhaltener Anzahlungen auf
Bestellungen sowie die gewachsenen Verbindlichkeiten aus Umsatzsteuer sind die beiden Hauptgrinde fir die
Erhdhung der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten in der Berichtsperiode um 28,5 Mio. € auf 74,0 Mio. €.
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SONSTIGE ANGABEN
VERGUTUNGSBERICHT

Das Vergutungssystem des Vorstands

Die Bezlige der Vorstandsmitglieder setzen sich zusammen aus einer festen (d.h. erfolgsunabhangigen) jahrlichen
Grundvergitung und einer variablen (d.h. erfolgsabhangigen) Vergitung, die Uberwiegend langfristige
Anreizwirkung hat. Die Hohe der einzelnen Beziige wird durch den Aufsichtsrat beraten und beschlossen. Dem
Prasidialausschuss des Aufsichtsrats kommen in Zusammenhang mit der Vergutungsfestlegung vorbereitende
Aufgaben zu. Die Vergiitung des Vorstands richtet sich nach Kriterien wie den Aufgaben des jeweiligen Vor-
standsmitglieds, seiner personlichen Leistung, der Leistung des Gesamtvorstands sowie der wirtschaftlichen Lage,
dem Erfolg und den Zukunftsaussichten des Unternehmens unter Berlicksichtigung des Vergleichsumfelds. Die
erfolgsabhangige Vergutung ist mit Risiken behaftet, so dass es sich dabei nicht um eine gesicherte Vergitung
handelt.

Die feste (d.h. erfolgsunabhangige) Grundvergitung besteht aus einem monatlich ausgezahlten Fixum sowie aus
Nebenleistungen (wie dem Anspruch auf private Dienstwagennutzung und Aufwandserstattungen). Das Fixum wird
in regelmaRigen Abstanden auf Marktiblichkeit und Angemessenheit tGberprift. Die Nebenleistungen werden zum
fur steuerliche Zwecke ermittelten Wert bzw. zum Nettowert der Leistung bewertet.

Als variable (d.h. erfolgsabhangige) Vergiitung wird zunachst eine Tantieme gewahrt. Diese richtet sich nach dem
geschéftlichen Erfolg des Unternehmens im Berichtszeitraum und ist nach der durch den Aufsichtsrat fir das Jahr
2011 getroffenen Festlegung von der Entwicklung der Kennzahlen Konzernumsatz, Ergebnis vor Steuern und
Zinsen (EBIT) und freier Zahlungsmittelzufluss (Free Cashflow) abhangig. Die Tantieme besteht zu 49 % aus
einem zur Auszahlung kommenden Teil und zu 51 % aus einem in fiktive Aktien umzuwandelnden Teil mit langfris-
tiger Anreizwirkung. Die fiktiven Aktien wandeln sich nach einer Haltefrist von zwei Jahren seit Ausgabetag in einen
Zahlungsanspruch um, der sich nach dem gewichteten Durchschnittskurs der Q-Cells-Aktie an den letzten 30
Borsenhandelstagen vor Ablauf der Haltefrist richtet. Im Fall von Dr. Andreas von Zitzewitz ist der Auszahlungswert
auf 200 % des Ausgabewertes der fiktiven Aktien beschrankt.

Als zusatzliche erfolgsabhangige Vergltung mit langfristiger Anreizwirkung wurden im Berichtszeitraum auf Basis
der jeweiligen Dienstvertrage u.a. aus dem von der Hauptversammlung der Gesellschaft am 24. Juni 2010 be-
schlossenen Aktienoptionsplan als Vergitungskomponente mit langfristiger Anreizwirkung und Risikocharakter
Aktienoptionen gewahrt, von denen nur noch die an den Vorstandsvorsitzenden und das ausgeschiedene Vor-
standsmitglied Fuchtenkort ausgegebenen Aktienoptionen gliltig sind (siehe Tabelle zu ausgegebenen Aktienopti-
onen). AuBerdem sieht der Dienstvertrag des Vorstandsvorsitzenden Dr. Cen zudem einen erfolgsabhangigen
Sonderbonus mit langfristiger Anreizwirkung in Héhe von maximal 250,0 T€ p.a. fur den Fall vor, dass Uber einen
Drei-Jahres-Zeitraum bestimmte strategische Ziele erreicht werden (,Strategischer Bonus*®). Insoweit kam es aber
weder im Berichtszeitraum noch im Vorjahr zu Auszahlungen.

Die Dienstvertrage der Vorstandsmitglieder sehen die Mdglichkeit vor, zusatzlich zu der vorstehend dargestellten
Vergutung aufgrund einer Zielvereinbarung einen Sonderbonus oder im Nachhinein flr besondere Leistungen
einen Anerkennungsbonus zu gewahren. Die Dienstvertrdge der am 31. Dezember 2011 noch aktiven Vorstands-
mitglieder sehen sog. ,Change of Control“-Klauseln vor, die in den Angaben nach § 315 Absatz 4 HGB im Ab-
schnitt Entschadigungsvereinbarungen mit Mitgliedern des Vorstands oder mit Arbeitnehmern fir den Fall einer
Ubernahme dargestellt sind. Daneben hat Dr. Andreas von Zitzewitz das Recht im Falle einer elementaren
Ressortreduzierung innerhalb von zwei Wochen zu kindigen. In diesem Fall erhalt er eine Abfindung in Hohe der
Gesamtbezlige fur die Dauer der urspriinglichen Restlaufzeit, hdchstens jedoch fiir die Dauer von einem Jahr.

Dariber hinaus enthalten die Dienstvertrage generell ein einjahriges Wettbewerbsverbot fir den Fall des Aus-
scheidens. Fir die Dauer des Wettbewerbsverbots wurde den Vorstanden eine monatliche Karenzentschadigung
in Hohe des Fixums abzliglich eines anderweitig erworbenen Einkommens zugesagt. Im Falle der unterjahrig
ausgeschiedenen Vorstandsmitglieder wurde das Wettbewerbsverbot aufgehoben, so dass es zu keiner Karenz-
entschadigung kam. Im Falle einer vorzeitigen Beendigung der Vorstandstatigkeit durch Q-Cells ohne wichtigen
Grund erhalten die Vorstandsmitglieder die ihnen gemaf verbleibender Dienstzeit vertraglich zustehende Jahres-
vergltung, sofern diese zwei Jahresvergutungen nicht Uberschreitet.
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Die Vergltung der einzelnen Vorstandsmitglieder im Jahr 2011 stellt sich wie folgt dar:

Erfolgsunab- Erfolgsabhangige Vergiitung mit Gesamt-
T€ héngige Vergii- Vergiitung langfristiger vergﬁtung7
tung® Anreizwirkung

Dr. Nedim Cen (Vorstands- 772,9 656,3 260,0 1.689,2
vorsitzender)
Dr. Marion Helmes 8
(bis 14. November 2011) 442,2 104,2 195,0 7414
Dr. Andreas von Zitzewitz
(seit 12. August 2011) 2010 941 97.9 393,0
Gerhard Rauter 9
(bis 04. Mai 2011) 143,5 0,0 130,0 273,5
Hans-Gerd Fuchtenkort
(bis 11. August 2011) 347.1 0.0 130,0 47
Gesamt 2011 1.906,7 854,6 812,9 3.574,2
Die Vergitung der Vorstandsmitglieder im Jahr 2010 war wie folgt:

Erfolgsunab- Erfolgsabhéangige Vergiitung mit Gesamt-

T€ héngige Vergu- Vergiitung langfristiger verglitung
tung'’ Anreizwirkung

Dr. Nedim Cen
(ab 01. September 2010, 2527 122,5 523,5 898,7
Vorstandsvorsitzender seit
11. Marz 2010)
Dr. Nedim Cen
(bis 31. August 2010) 603,6 0.0 0.0 S
Anton Milner
(Vorstandsvorsitzender bis 71,2 175,0 0,0 246,2
11. Marz 2010)
Hans-Gerd Fuchtenkort
(seit 25. Mai 2010) 305,6 147,6 427,8 881,0
Dr. Marion Helmes
(seit 01. Juni 2010) 254,0 122,5 538,5 915,0
Gerhard Rauter 303,1 219,5 91,8 614,4
Dr. Marko Schulz
(bis 10. Mai 2010) 95,3 0.0 0.0 e
Gesamt 2010 1.885,5 787,1 1.581,6 4.254,2

Fir die Tantieme des Jahres 2011 wurden die Mindestziele fiir eine Gewahrung nicht erreicht. Fir das Vorstands-
mitglied Dr. Andreas von Zitzewitz gilt jedoch eine fir die ersten zwdIf Monate ab Amtsantritt vertraglich vereinbarte
Regelung, dass die Tantieme mit einer Zielerreichung von 100 % garantiert wird. Weiterhin erhielt Herr Dr. von

% Fixum und Nebenleistungen.

7 Die Gesamtvergutung von Dr. Marion Helmes und Gerhard Rauter enthalt den Fair Value der in 2011 ausgegebenen Optionen, die jedoch mit

Austritt aus dem Unternehmen verfallen sind.

® Die an Dr. Marion Helmes ausgegebenen Aktienoptionen sind aufgrund des Austritts aus dem Unternehmen im vierten Quartal 2011 verfallen.
° Die an Gerhard Rauter ausgegebenen Aktienoptionen sind aufgrund des Austritts aus dem Unternehmen im zweiten Quartal 2011 verfallen

"% Fixum und Nebenleistungen.
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Zitzewitz bei Dienstantritt einen einmaligen Vorschuss in Héhe von 250,0 T€, der jedoch ruckzahlbar ist, wenn der
Dienstvertrag binnen eines Jahres nach Dienstantritt aufgrund Kindigung oder Amtsniederlegung durch das
Vorstandsmitglied endet. Im Falle des Vorstandsvorsitzenden und von Frau Dr. Helmes wurde von der vorstehend
erlauterten Moglichkeit der Gewahrung eines Anerkennungsbonus Gebrauch gemacht. Im Hinblick auf seine
Mehrbelastung durch die zeitweise Ubernahme der Ressorts Operations & Technology bzw. Marketing & Sales im
Berichtszeitraum wurde dem Vorstandsvorsitzenden ein Anerkennungsbonus in einer Héhe von 500,0 T€ gewahrt.
Fir den erfolgreichen Abschluss der Kapitalmarkttransaktion im Herbst 2010 erhielten Dr. Nedim Cen sowie Dr.
Marion Helmes zuséatzliche Anerkennungsboni in Hohe von 156,3 T€ sowie 104,2 T€, die erst im Marz 2011 durch
Beschluss des Aufsichtsrat gewahrt und ausgezahlt wurden; die Betrdge entsprachen dem 2,5-fachen eines
monatlichen Fixums. Mit dem Vorstandsvorsitzenden wurde im November 2011 im Zusammenhang mit dem
Programm zur Restrukturierung der Finanzverbindlichkeiten ein erfolgsabhangiger Sonderbonus vereinbart. Dieser
kann bei erfolgreichem Verlauf der Restrukturierung in funf Tranchen zur Auszahlung kommen, wobei jede
Tranche an fur den Erfolg der Finanzrestrukturierung erforderliche Umsetzungsschritte (Meilensteine) geknupft ist.
Im Berichtszeitraum erfolgten keine Zahlungen.

Neben der erfolgsunabhangigen Verglitung bis zum Ende des Jahres 2011 wurde Herrn Hans-Gerd Fichtenkort
zur Abgeltung der Restlaufzeit seines Vertrages eine Abfindungszahlung in Héhe von 506,3 T€ im Zusammenhang
mit dem Ausscheiden aus seiner Vorstandstatigkeit gewahrt, die jedoch erst am 2. Januar 2012 zahlbar war. Herrn
Gerhard Rauter wurde mit Beendigung der Vorstandstatigkeit zum 04. Mai 2011 zur Abgeltung der Restlaufzeit
seines Vertrages eine Abfindungszahlung in Hohe von 1.214,1 T€ sowie die erfolgsunabhangige Vergitung bis
zum 31. Mai 2011 gewahrt. Dr. Marion Helmes erhielt im Zuge ihres Ausscheidens zur Abgeltung von Urlaubs- und
sonstigen Ansprichen eine Einmalzahlung in Hohe von 60,0 T€. Mit Herrn Hans-Gerd Fichtenkort und Frau
Dr. Marion Helmes wurde bei Ausscheiden vereinbart, dass ihnen eine etwaige Tantieme fir den Berichtszeitraum
(bei Frau Dr. Helmes nur anteilig bis zu lhrem Ausscheiden) abweichend von der urspringlichen Regelung im
Dienstvertrag zu 100% in bar ausgezahlt werden sollte; hierzu kam es jedoch nicht, da die Mindestziele fur eine
Gewahrung der Tantieme in 2011 nicht erreicht wurden.

Bei der erfolgsabhangigen Verglitung des Jahres 2010 sind die tatsachlich gezahlten Tantiemeanteile ausgewie-
sen. Der in fiktive Aktien umgewandelte Anteil wird im Gegensatz zum Geschéftsbericht 2010 unter der Verglitung
mit langfristiger Anreizwirkung ausgewiesen. Daneben ergeben sich weitere Anderungen im Ausweis der Vergi-
tung fir das Jahr 2010 aus der erstmaligen Anwendung der Neufassung von DRS 17 (Deutscher Rechnungsle-
gungs Standard).

In nachfolgender Tabelle sind die im Zusammenhang mit dem Ausscheiden im Berichtszeitraum sowie Vorjahr an
Mitglieder des Vorstands zur Abgeltung der Restlaufzeit des Vertrages erfolgte Abfindungszahlungen zusammen-
gefasst:

Erfolgsunab- Erfolgsabhén- Verglitung mit Gesamt-
T€ héngige Vergii- gige Verglitung langfristiger verglitung
tung11 Anreizwirkung

Dr. Marion Helmes
(bis 14. November 2011) 61,0 0.0 0.0 e
Gerhard Rauter
(bis 04. Mai 2011) 1.249,2 0,0 0,0 1.249,2
Hans-Gerd Flchtenkort
(bis 11. August 2011) 197.7 0.0 0.0 UL
Gesamt 2011 1.507,9 0,0 0,0 1.507,9

Anton Milner
(Vorstandsvorsitzender bis 2824 0,0 0,0 282,4
11. Méarz 2010)

Dr. Marko Schulz
(bis 10. Mai 2010)

Gesamt 2010 970,0 0,0 0,0 970,0

687,6 0,0 0,0 687,6

" Fixum, Abfindung und Nebenleistungen.
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An die Mitglieder des Vorstandes sind im Jahr 2011 bzw. im Vorjahr Aktienoptionen in folgendem Umfang ausge-
geben worden:

Programm Anzahl Stick Fair Value fiir die
gesamte Laufzeit (T€)

Dr. Nedim Cen

(Vorstapdsvorsitzender) 3.2 200.000 260,0
iﬁ's“fi.r'ﬁweeﬁéifzm 1) 3.2¢ 150.000 195,0
g?sr%jﬁdMi";ng; 0 3.2c 100.000 130,0
g‘:‘;ﬁffﬁgﬁ‘;fgtg{‘f)o” 3.2 100.000 130,0
Gesamt 2011 550.000 715,0
(D\/rbr!:te:r:rgsssrr;itzender) 3.2b 200.000 396,0
Hans-Gerd Fiichtenkort 3.2a 100.000 274,0
Dr. Marion Helmes 3.2a 150.000 411,0
Gesamt 2010 450.000 1.081,0

Die an Dr. Marion Helmes sowie Gerhard Rauter im Jahr 2011 gewahrten Aktienoptionen sind jeweils mit dem
Austritt aus dem Unternehmen im vierten bzw. zweiten Quartal 2011 verfallen.

Zudem wurden den Mitgliedern des Vorstandes im Jahr 2011 fiktive Aktien gewahrt, die aus der oben erlauterten
Umwandlung der anteiligen Tantieme fir das Geschéftsjahr 2010 resultieren. Der Wert der ausgegebenen fiktiven
Aktien ist in der Gesamtvergitung des Vorjahres unter Vergitung mit langfristiger Anreizwirkung ausgewiesen. Die
Festlegung der Anzahl der fiktiven Aktien und deren Gewahrung erfolgt jedoch erst im Geschéftsjahr 2011 nach
Aufstellung des Abschlusses. Die fiktiven Aktien der ausgeschiedenen Vorstandsmitglieder sind bei ihrem Austritt
nicht verfallen.

Folgende Ubersicht zeigt diese in 2011 gewahrten fiktiven Aktien, die jedoch wie bereits beschrieben Teil der

Vergutung des Jahres 2010 sind:

Anzahl Stiick Fair Value fiir die
gesamte Laufzeit (T€)

(D\/r(.)gfadr:r;sssrgitzender) 54.721 127,5
ﬁﬂifﬂ%ﬁ?ﬁfzm 1) 54.721 127,5
(cti(iesr %T.dMRa?”ztgﬁ 1) 39.399 91,8
(b 11, August 2011) 65.939 153,6
Gesamt 2010 214.780 500,4
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Das Vergitungssystem des Aufsichtsrats

Der Vergutung des Aufsichtsrats liegt folgendes System zugrunde, das zuletzt im Geschéftsjahr 2010 geandert
wurde:

Jedes Aufsichtsratsmitglied erhalt eine feste jahrliche Grundvergiitung in Héhe von 30,0 T€.

Daneben erhalten die Aufsichtsratsmitglieder jeweils eine erfolgsbezogene jahrliche Vergiitung in Hohe von 0,5 T€
fir jede angefangene Million an Konzernjahresiiberschuss. Flr die Berechnung der erfolgsbezogenen Vergitung
ist der im Konzernabschluss entsprechend den internationalen Grundsatzen fir Rechnungslegung (International
Financial Reporting Standards, IFRS) fir das betreffende Geschéaftsjahr ausgewiesene Konzernjahresuberschuss
mafigebend. Die erfolgsbezogene Vergltung ist auf einen Betrag von 30,0 T€ je Aufsichtsratsmitglied begrenzt.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhalt den doppelten, sein Stellvertreter den eineinhalbfachen Betrag der festen
und variablen Vergitung.

Weiterhin erhalt jedes Mitglied eines Ausschusses auf die feste und variable Vergiitung einen Zuschlag von 25 %,
der Vorsitzende eines Ausschusses einen solchen von 50 %; dies gilt nicht fir die Mitgliedschaft bzw. den Vorsitz
im Nominierungsausschuss.

Mitglieder des Aufsichtsrates, die nur wahrend eines Teils des Geschaftsjahres dem Aufsichtsrat oder einem
Ausschuss angehdrt haben oder das Amt eines Vorsitzenden innehatten, erhalten eine zeitanteilige Vergttung.

Jedes Aufsichtsratsmitglied erhalt zusatzlich ein Sitzungsgeld in Héhe von 1,5 T€ fir jede Aufsichtsratssitzung, an
der es teilnimmt. Zudem erhélt jedes Mitglied eines Ausschusses ein Sitzungsgeld in gleicher Hohe fir jede
Ausschusssitzung, an der es teilnimmt. Weiterhin darf die jahrliche Gesamtvergutung das Zweifache, die des
Aufsichtsratsvorsitzenden das Dreifache, der Summe aus der jahrlichen Grundvergiitung von 30,0 T€ sowie der
variablen Vergutung nicht Gbersteigen.
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Die Vergltung der einzelnen Aufsichtsratsmitglieder im Jahr 2011 stellt sich wie folgt dar:

Feste Variable Vergiitung  Sitzungs- Gesamt-
T€ Vergiitung Vergiitung Ausschiisse gelder vergutung (ggf.
begrenzt)™
Prof. Dr. h.c. Karlheinz Hornung 60.0 0.0 31.9 375 90,0

(Vorsitzender)

Dr. Christian Reitberger
(stellvertretender Vorsitzender und 33,8 0,0 11,3 10,5 45,0
Mitglied bis 30. September 2011)

Uwe Schmorl
(stellvertretender Vorsitzender seit 33,8 0,0 5,9 27,0 60,0
01. Oktober 2011)

Marcel Berghoff 30,0 0,0 0,0 12,0 42,0
Helmut Gierse 30,0 0,0 15,0 19,5 60,0
Prof. Jérg Menno Harms 30,0 0,0 10,1 28,5 60,0
Constanze Schmidt 30,0 0,0 0,0 12,0 42,0
Frauke Vogler 30,0 0,0 15,0 18,0 60,0

Prof. Eicke R. Weber

(seit 13. April 2011) 21,5 0.0 4,9 12,0 38,4

Gesamt 2011 299,1 0,0 94,1 177,0 497,4

'2 Die Gesamtvergiitung kann aufgrund der satzungsmaRig festgelegten Maximalvergiitung niedriger als die Summe der einzelnen Vergiitungs-
bestandteile sein. Dariiber hinaus kommt es zu Rundungsdifferenzen zwischen der Summe der einzelnen Bestandteile der Vergiitung und der
ausgewiesenen Gesamtvergitung.
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Die Vergltung der Aufsichtsratsmitglieder im Jahr 2010 war wie folgt:

Feste Variable Vergiitung  Sitzungs- Gesamt-
T€ Vergiitung Vergiitung Ausschiisse gelder vergiitung (ggf.
begrenzt)"™
Prof. Dr. h.c. Karlheinz Hornung
(Vorsitzender seit 24. Juni 2010) 312 9.8 20,5 12,0 735
Marcel Brenninkmeijer
(Vorsitzender bis 24. Juni 2010, 42,0 13,2 22,9 18,0 96,1
Mitglied bis 30. November 2010)
Dr. Christian Reitberger
(stellvertretender Vorsitzender) 45,0 14.2 24,5 15,0 S
Marcel Berghoff 30,0 9,5 0,0 13,5 53,0
Helmut Gierse
(seit 24. Februar 2010) 25,5 8,0 16,7 22,5 e
Prof. Jérg Menno Harms 30,0 9,5 19,7 16,5 75,7
Richard Kauffman
(bis 24. Februar 2010) 4.6 15 3.1 0.0 9.2
Andrew Lee
(bis 24. Juni 2010) 145 4.6 4.8 13,5 S
Constanze Schmidt 30,0 9,5 0,0 13,5 53,0
Uwe Schmorl 30,0 9,5 0,0 13,5 53,0
Frauke Vogler 30,0 9,5 19,7 22,5 81,7
Gesamt 2010 312,8 98,5 131,9 160,5 704,0

3 Abweichungen der Gesamtsumme von den einzelnen Bestandteilen sind durch Rundungsdifferenzen bedingt.
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ANGABEN NACH § 315 ABSATZ 4 HGB

Zusammensetzung des Gezeichneten Kapitals

Das gezeichnete Kapital betragt zum Bilanzstichtag (31. Dezember 2011) EUR 176.343.630,00 und ist eingeteilt in
176.343.630 Stuckaktien ohne Nennbetrag, und zwar in 176.342.630 Stammaktien und 1.000 Vorzugsaktien ohne
Stimmrecht (31. Dezember 2010: 149.461.719 Stammaktien und 26.881.911 Vorzugsaktien).

Mit der Inhaberschaft an den Stammaktien verbunden sind das Stimmrecht in der Hauptversammlung sowie das
Gewinnbezugsrecht bei beschlossenen Ausschiittungen. Die Inhaber von Vorzugsaktien erhalten fir jede von
ihnen gehaltene Vorzugsaktie eine Vorzugsdividende in Hohe von 0,03 € pro Geschaftsjahr. Wird die Vorzugsdivi-
dende in einem Geschaftsjahr nicht oder nicht vollstandig gezahlt, so ist der Riickstand ohne Zinsen aus dem
Bilanzgewinn der folgenden Geschaftsjahre in der Weise nachzuzahlen, dass die alteren Rickstande vor den
jungeren zu tilgen und die aus dem Gewinn eines Geschéftsjahres fir dieses zu zahlenden Vorzugsbetrage erst
nach Tilgung samtlicher Rickstande zu leisten sind. Die Inhaber von Stammaktien erhalten nach Verteilung der
Vorzugsdividende eine Dividende in Hoéhe von 0,03 € je Stammaktie, soweit eine Dividende ausgeschuttet wird.
Soweit dartber hinaus weitere Dividenden ausgeschuttet werden, werden diese an Inhaber von Vorzugsaktien und
an Inhaber von Stammaktien nach dem Verhaltnis des Anteils am Grundkapital gezahlt. Inhaber von Vorzugsaktien
haben das Nebenrecht, durch Erklarung gegentber der Gesellschaft die Umwandlung aller oder eines Teils ihrer
Vorzugsaktien in Stammaktien bei fortbestehender Mitgliedschaft im Verhaltnis 1:1 zu verlangen.

Beschrinkungen, die die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien betreffen

Beschrankungen des Stimmrechts der Aktien kdnnen sich insbesondere aus den Vorschriften des Aktiengesetzes
ergeben. Beispielsweise unterliegen Aktionare unter bestimmten Voraussetzungen nach § 136 AktG einem
Stimmverbot und der Q-Cells SE steht gemaR § 71b AktG aus eigenen Aktien kein Stimmrecht zu.

Sonstige Beschrankungen, die die Stimmrechte oder die Ubertragung von Aktien betreffen, sind der Gesellschaft
nicht bekannt.

Beteiligungen am Kapital, die 10 % der Stimmrechte tiberschreiten

Nach dem deutschen Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) hat jeder Aktionar, der die Schwellen von 3, 5, 10, 15, 20,
25, 30, 50 oder 75 % der Stimmrechte eines bérsennotierten Unternehmens erreicht, Uber- oder unterschreitet,
dies der Q-Cells SE und der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht unverziiglich mitzuteilen. Nach
unserer Kenntnis bestanden zum 31. Dezember 2011 folgende direkte oder indirekte Beteiligungen am Kapital, die
10 % der Stimmrechte Uberschreiten:

Good Energies (Solar Investments) S.a r.l., Luxemburg, Grolherzogtum Luxemburg,
COFRA Investments L.P., St. Helier, Jersey,

COFRA Investments General Partner Limited, St. Helier, Jersey,

Fairmark S.A., Luxemburg, GroRherzogtum Luxemburg,

Fontana Investments Limited, St. Helier, Jersey

Ariosa AG, Zug, Schweiz,

Genossenschaft Constanter, Zug, Schweiz,

COFRA Jersey Limited, St. Helier, Jersey,

COFRA Holding AG, Zug, Schweiz und

Avenia AG, Zug, Schweiz.

Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen
Aktien mit Sonderrechten, die Kontrollbefugnisse verleihen, wurden nicht ausgegeben.

Art der Stimmrechtskontrolle, wenn Arbeitnehmer am Kapital beteiligt sind und ihre
Kontrollrechte nicht unmittelbar ausiiben

Arbeitnehmer, die am Kapital der Q-Cells SE beteiligt sind, Uben ihre Kontrollrechte wie andere Aktionare unmittel-
bar nach Maligabe der gesetzlichen Vorschriften und der Satzung aus.
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Bestimmungen liber die Ernennung und Abberufung von Vorstandsmitgliedern

Das Unternehmen wird vom Vorstand geleitet und gegentber Dritten vertreten. Nach § 7 der Satzung besteht der
Vorstand aus mindestens zwei Personen, die auf maximal finf Jahre bestellt werden; die Wiederbestellung ist
zulassig. Die Bestimmung der Anzahl der Vorstandsmitglieder, die Bestellung sowie der Widerruf der Bestellung
erfolgen durch den Aufsichtsrat (Art. 9 Abs. 1 lit. c) ii) der Verordnung (EG) Nr. 2157/2001 des Rates vom 08.
Oktober 2001 Uber das Statut der Europaischen Gesellschaft (,SE-VO®), § 84 AktG, § 7 Abs. 2 der Satzung).

Dem Vorstand gehoéren zum Ende des Jahres 2011 zwei Mitglieder an.
Bestimmungen iiber die Anderungen der Satzung

Anderungen der Satzung erfolgen nach Art. 9 Abs. 1 lit. ¢) i) SE-VO, §§ 179, 133 AktG sowie gemaR §§ 12, 21 der
Satzung. Die Satzung kann gemaR Art. 9 Abs. 1 lit. c) ii) SE-VO, § 179 AktG nur durch einen Beschluss der
Hauptversammlung geandert werden. Dieser bedarf gemal § 21 der Satzung einer Mehrheit von drei Vierteln der
abgegebenen gultigen Stimmen. Ist mindestens die Halfte des Grundkapitals vertreten, genlgt auch die einfache
Mehrheit der abgegebenen giiltigen Stimmen. Die einfache Mehrheit geniigt nicht fir die Anderung des Gegen-
standes des Unternehmens, fiir einen Beschluss Uber die Sitzverlegung geman Art. 8 Abs. 6 der SE-VO, fiir einen
Wechsel der Gesellschaft zum monistischen System im Sinne von Art. 38 lit. b) SE-VO sowie fir Falle, fir die eine
hohere Kapitalmehrheit gesetzlich zwingend vorgeschrieben ist. Nach § 12 der Satzung ist der Aufsichtsrat zur
Vornahme von Satzungsanderungen berechtigt, die nur die Fassung betreffen.

Befugnisse des Vorstands, Aktien auszugeben oder zuriickzukaufen

Genehmigtes Kapital

Genehmigtes Kapital 2011/1

Gemal § 4 Abs. 4 der Satzung ist der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital
der Gesellschaft bis zum 22. Juni 2016 durch Ausgabe von neuen Stammaktien und/oder durch Ausgabe von
neuen Vorzugsaktien mit oder ohne Stimmrecht gegen Sach- oder Bareinlagen einmalig oder mehrmals, insge-
samt jedoch um héchstens 88.171.815,00 € zu erhdhen (Genehmigtes Kapital 2011/1). Die Ermachtigung umfasst
die Befugnis, weitere Vorzugsaktien mit oder ohne Stimmrecht auszugeben, die sonstigen aufgrund der Ermachti-
gung der Hauptversammlung vom 23. Juni 2011 ausgegebenen Vorzugsaktien bei der Verteilung des Gewinns
oder des Gesellschaftsvermogens gleichstehen oder vorgehen. Den Aktionaren ist grundsatzlich ein Bezugsrecht
zu gewahren. Das Bezugsrecht kann den Aktionaren auch mittelbar, gemaR § 186 Abs. 5 AktG, gewahrt werden.
Der Vorstand ist ferner erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrdge von dem Bezugsrecht der
Aktionare auszunehmen und das Bezugsrecht bei Ausgabe der Aktien gegen Sacheinlage oder bei Ausgabe von
Aktien an Mitarbeiter der Gesellschaft oder verbundener Unternehmen auszuschlielen. Ferner kann der Vorstand
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare ausschlieRen, wenn die neuen Aktien gegen
Bareinlage zu einem Ausgabebetrag ausgegeben werden, der den Bdrsenpreis von Aktien der Gesellschaft
gleicher Ausstattung nicht wesentlich unterschreitet.

Bedingtes Kapital

Bedingtes Kapital 2003/1

§ 4 Abs. 5 der Satzung sieht vor, dass das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu 119.232,00 € durch Ausgabe
von bis zu 119.232 auf den Inhaber lautenden nennwertlosen Stammaktien (Stlickaktien) bedingt erhéht ist
(Bedingtes Kapital 2003/1). Die bedingte Kapitalerhdhung dient der Einlésung von Bezugsrechten, zu deren
Ausgabe der Vorstand der Q-Cells Aktiengesellschaft von der Hauptversammlung am 29. Dezember 2003 erméach-
tigt wurde. Der Aufsichtsrat ist ermachtigt, die Fassung von § 4 Abs. 1 und 5 der Satzung (Grundkapital) nach
vollstandiger oder teilweiser Durchfihrung der Erhéhung des Grundkapitals oder nach Ablauf der Erméachtigungs-
fristen entsprechend zu &ndern bzw. zur Eintragung anzumelden.

Bedingtes Kapital 2005/1

§ 4 Abs. 6 der Satzung sieht vor, dass das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu 493.958,00 € durch Ausgabe
von bis zu 493.958 auf den Inhaber lautenden nennwertlosen Stammaktien (Stickaktien) bedingt erhéht ist
(Bedingtes Kapital 2005/1). Die bedingte Kapitalerhdhung dient der Einlésung von Bezugsrechten, zu deren
Ausgabe der Vorstand der Q-Cells Aktiengesellschaft von der Hauptversammlung am 16. August 2005 ermachtigt
wurde. Der Aufsichtsrat ist ermachtigt, die Fassung von § 4 Abs. 1 und 6 der Satzung (Grundkapital) nach voll-
standiger oder teilweiser Durchflihrung der Erhéhung des Grundkapitals oder nach Ablauf der Ermachtigungsfris-
ten entsprechend zu dndern bzw. zur Eintragung anzumelden.
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Bedingtes Kapital 2006/1

§ 4 Abs. 7 der Satzung sieht vor, dass das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu 81.802.183,00 € eingeteilt in
bis zu 81.802.183 auf den Inhaber lautende Stammaktien mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von je
1,00 € (Stlckaktien), bedingt erhoht ist (Bedingtes Kapital 2006/1). Die bedingte Kapitalerhéhung wird nur insoweit
durchgefiihrt, wie die Inhaber bzw. Glaubiger von Options- bzw. Wandlungsrechten oder die zur Optionsausiibung
bzw. Wandlung Verpflichteten aus Schuldverschreibungen, die von der Gesellschaft oder einem nachgeordneten
Konzernunternehmen der Gesellschaft aufgrund der Erméachtigung des Vorstands durch Hauptversammlungsbe-
schluss vom 29. Juni 2006, vom 26. Juni 2008, vom 24. Juni 2010 oder vom 23. Juni 2011 begeben wurden oder
werden bzw. von der Gesellschaft garantiert wurden oder werden, von ihren Options- bzw. Wandlungsrechten
Gebrauch machen oder, soweit sie zur Optionsausubung bzw. Wandlung verpflichtet sind, ihre Verpflichtung zur
Optionsausubung bzw. Wandlung erflllen oder soweit die Gesellschaft ein Wahlrecht austbt, ganz oder teilweise
anstelle der Zahlung des falligen Geldbetrags Aktien der Gesellschaft zu liefern, und soweit nicht ein Barausgleich
gewahrt oder eigene Aktien oder Aktien einer anderen boérsennotierten Gesellschaft zur Bedienung eingesetzt
werden. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem nach MaRgabe des jeweiligen Ermachtigungsbeschlusses
zu bestimmenden Options- bzw. Wandlungspreis. Soweit im jeweiligen Ermachtigungsbeschluss vorgesehen, kann
die Ausgabe auch gegen Sacheinlage erfolgen. Die aus dem Bedingten Kapital ausgegebenen neuen Aktien
nehmen vom Beginn des Geschéftsjahres an, in dem sie entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist ermachtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der bedingten Kapitalerh6hung
festzusetzen.

Bedingtes Kapital 2007/1

§ 4 Abs. 8 der Satzung sieht vor, dass das Grundkapital der Gesellschaft um bis zu 5.756.442,00 € durch Ausgabe
von bis zu 5.756.442 auf den Inhaber lautende, nennwertlose Stammaktien bedingt erhéht ist (Bedingtes Kapital
2007/1). Die bedingte Kapitalerhdhung dient der Einlésung von Bezugsrechten, zu deren Ausgabe der Vorstand
durch Beschluss der Hauptversammlung am 14. Juni 2007, geandert durch Beschllsse der Hauptversammlung am
26. Juni 2008, der Hauptversammlung am 18. Juni 2009 und der Hauptversammlung vom 24. Juni 2010, ermach-
tigt wurde. Der Aufsichtsrat ist ermachtigt, die Fassung von § 4 Abs. 1 und Abs. 8 der Satzung (Grundkapital) nach
vollstandiger oder teilweiser Durchfiihrung der Erhéhung des Grundkapitals oder nach Ablauf der Ermachtigungs-
fristen entsprechend zu andern.

Erwerb eigener Aktien

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 24. Juni 2010 ist die Q-Cells SE ermachtigt, bis zum 23. Juni 2015
Aktien der Gesellschaft gleich welcher Gattung (Stamm- und/oder Vorzugsaktien) in H6he von insgesamt bis zu
10 % des zum Zeitpunkt der Beschlussfassung am 24. Juni 2010 bestehenden Grundkapitals oder — falls dieser
Betrag geringer ist — des zum Zeitpunkt der jeweiligen Ausubung der vorliegenden Ermachtigung bestehenden
Grundkapitals zu erwerben und diese unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare insbesondere dazu zu
verwenden, sie im Rahmen des Zusammenschlusses mit Unternehmen oder im Rahmen des Erwerbs von Unter-
nehmen oder Beteiligungen daran anbieten zu kdnnen und sie im Rahmen von Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen
auszugeben.

Von der Erméachtigung wurde weder im Jahr 2010 noch im Jahr 2011 Gebrauch gemacht.

Wesentliche konditionierte Vereinbarungen der Gesellschaft

Die Q-Cells SE ist Vertragspartei folgender Vereinbarungen, die unter der Bedingung eines Kontrollwechsels
infolge eines Ubernahmeangebots stehen:

Die Gesellschaft garantiert die Verpflichtungen aus zwei Wandelanleihen in Hohe von 4925 Mio. €, fallig im
Februar 2012, bzw. 250,0 Mio. €, fallig in 2014, die von ihrer hundertprozentigen Tochter Q-Cells International
Finance B.V. begeben wurden. Als Resultat von erfolgten Rickkaufen belauft sich das von konzernexternen
Glaubigern gehaltene Nominalvolumen der Wandelanleihe 2012 per Ende Dezember 2011 auf 201,7 Mio. €. Das
konzernextern gehaltene Nominalvolumen der Wandelanleihe 2014 betragt bezogen auf denselben Zeitpunkt noch
247,0 Mio. €. Die Gesellschaft ist dariber hinaus Schuldnerin einer weiteren Wandelanleihe in Hohe von
128,7 Mio. €, fallig in 2015. Insgesamt belauft sich das Nominalvolumen fur die drei Wandelanleihen zum 31.
Dezember 2011 auf 577,4 Mio. €.

Die Wandelanleihen enthalten Klauseln fiir den Fall eines Kontrollwechsels. Ein Kontrollwechsel liegt insbesondere

dann vor, wenn eine Person oder mehrere Personen, die gemeinsam handeln, Kontrolle tiber 50 % der Stimmrech-
te der Gesellschaft erwirbt bzw. erwerben (nach ndherer Ausgestaltung der jeweiligen Anleihebedingungen).
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Im Falle eines Kontrollwechsels ist jeder Glaubiger der Wandelanleihen berechtigt, alle oder einzelne seiner
Schuldverschreibungen, die noch nicht gewandelt oder zuriickgezahlt wurden, zu kindigen. In einem solchen Fall
sind die betreffenden Wandelschuldverschreibungen zu ihrem Nennbetrag zuzlglich etwaiger aufgelaufener
Zinsen zurtckzuzahlen. Im Falle der Ausibung von Wandlungsrechten durch Inhaber von Wandelschuldverschrei-
bungen innerhalb eines kurzen Zeitraums (nach naherer Ausgestaltung der jeweiligen Anleihebedingungen) nach
Bekanntmachung eines Kontrollwechsels ist eine Anpassung des Wandlungspreises vorgesehen, die zu einer
Minderung desselben flhren kann.

Die Wandelanleihen sollen im Zuge der geplanten Finanzrestrukturierung in Eigenkapital umgewandelt werden.
Neben den Inhabern der Wandelanleihe mussen auch die Aktionare der Umsetzung der vorgeschlagenen Finanz-
restrukturierung zustimmen. Die Abstimmung der Inhaber der Wandelschuldverschreibung soll auf separaten
Glaubigerversammlungen fir jede ausstehende Anleihe im April 2012 erfolgen. Die auferordentliche Hauptver-
sammlung auf der die Aktionare Uber die Umsetzung der Finanzrestrukturierung abstimmen sollen wird entweder
Ende Mai oder im Juni 2012 stattfinden.

Entschadigungsvereinbarungen mit Mitgliedern des Vorstands oder mit Arbeitnehmern
fiir den Fall einer Ubernahme

Fir den in den Dienstvertragen der Vorstandsmitglieder als ,Change of Control* definierten Fall, dass das Uber-
schreiten von 50 % der Stimmrechte an der Gesellschaft nach §§ 21 ff. WpHG mitgeteilt wird, haben die beiden
Vorstandsmitglieder das Recht, den Dienstvertrag zu kindigen. Wird von diesem Sonderklindigungsrecht Ge-
brauch gemacht, haben die Vorstandsmitglieder Anspruch auf eine Abfindung ihrer Vergiitungsanspriiche fir die
Restlaufzeit des jeweiligen Vertrages, wobei die Abfindung nicht mehr als zwei bzw. (im Fall des Vorstandsvorsit-
zenden) drei Jahresvergiitungen Ubersteigen darf. Im Dienstvertrag des Vorstandsvorsitzenden ist geregelt, dass
es als ,passiver” Fall des ,Change of Control“ gelten soll, wenn zwar kein Aktionar mehr als 50 % der Stimmrechte
mitteilt, aber binnen sechs Monaten nach Abschluss der Finanzrestrukturierung (die zu einer substantiellen
Veranderung des Aktionarskreises fuhrt) der Dienstvertrag durch die Gesellschaft gekiindigt wird und dass auch in
diesem Fall der Abfindungsanspruch besteht.
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RISIKOBERICHT
RISIKOMANGEMENTSYSTEM
Risikopolitik

Fir die Pravention und Steuerung von Risiken besteht bei Q-Cells ein Risikomanagementsystem, welches die
Mitarbeiter der Q-Cells als aktive Risikoverantwortliche einbindet. Ziel des Risikomanagements der Q-Cells ist es,
durch aktive Identifikation, Analyse und Bewertung sowie Dokumentation und Berichterstattung eine Bestandsge-
fahrdung des Unternehmens zu vermeiden, die bestehende Risikosituation transparent zu machen und dadurch
die Unternehmensziele und den kiinftigen Erfolg zu sichern sowie den Unternehmenswert nachhaltig sicherzustel-
len und zu erhdhen.

Die Aufgabe des Risikomanagementsystems liegt in der Unterstiitzung der strategischen und operativen Ausrich-
tung des Konzerns. Dies wird erreicht indem die strategischen und operativen Chancen mit den entsprechenden
Risiken gewichtet und als Grundlage fur unternehmerische Entscheidungen genutzt werden.

Grundsatzlich umfassen das Risikomanagementsystem und das interne Kontrollsystem auch die rechnungsle-
gungsbezogenen Prozesse sowie die Risiken und Kontrollen im Hinblick auf die Rechnungslegung. Die Zielset-
zung des Risikomanagementsystems im Hinblick auf die Rechnungslegung ist die Identifikation, Analyse und
Bewertung von Risiken die einem regelungskonformen Konzernabschluss entgegenstehen kénnen. Die erkannten
Risiken werden dabei hinsichtlich ihres Einflusses auf den Konzernabschluss Uberpriift. Dies erfolgt bei Bedarf
unter Hinzuziehung von externen Spezialisten.

Organisation des Risikomanagements

Jeder Mitarbeiter ist im Rahmen seiner Kompetenzen zu einem bewussten und verantwortlichen Umgang mit
Chancen und Risiken angehalten. In der Konzernrichtlinie Risikomangement sind die Kernprozesse des Risikoma-
nagements, die Verantwortung und die Befugnisse der Risikoverantwortlichen sowie die Reportingstrukturen des
Risikomanagements festgelegt.

Zur Sicherstellung der vollstandigen Integration des Risikomanagement in die laufende Geschéaftstatigkeit wurde
ein Vertreter aus jedem relevanten Unternehmensbereich der Q-Cells SE sowie aus den voll konsolidierten,
produktiven Tochtergesellschaften als Risikoverantwortlicher benannt.

Quartalsweise findet ein standardisierter Bottom-up-Prozess statt, in dem die aktuelle operative Risikosituation in
den einzelnen Bereichen ermittelt wird. Dabei erfolgt eine Bewertung der wesentlichen Risiken nach Eintrittswahr-
scheinlichkeit und Schadenshéhe bzw. Ausfallwahrscheinlichkeit und finanzieller Verpflichtung bei Tochterunter-
nehmen. Gleichzeitig werden Mallnhahmen zum Umgang mit den identifizierten Risiken erarbeitet und hinterlegt.
Diese definierten Malhahmen werden als Teil des Standardprozesses durch das zentrale Risikomanagement,
gestaffelt nach der ermittelten Risikogewichtung, Uberwacht und nachgehalten.

Der quartalsweise stattfindende Prozess ist die Grundlage fiir die Risiko-Aggregation Auf dieser Basis wird der
Vorstand ebenfalls quartalsweise Uber die zusammengefasste Risikosituation des Konzerns in transparenter Form
im Rahmen der regelmaRig stattfindenden Sitzungen informiert. Darliber hinaus behandelt der Priifungsausschuss
des Aufsichtsrates in quartalsweisen Turnus die Risikosituation.

Neben der standardisierten Berichterstattung werden auftretende Ad-hoc-Risiken und eingetretene Schaden in
Abhangigkeit ihrer Risikogewichtung direkt an den Vorstand kommuniziert. Dadurch ist gewahrleistet, dass dem
Vorstand jederzeit ein adaquates Gesamtbild der aktuellen Risikolage des Konzerns vorliegt.

Das Risikomanagementsystem sowie die dazu gehdrigen Instrumente werden kontinuierlich weiterentwickelt und
zeitnah an die sich andernden Unternehmens- und Rahmenbedingungen angepasst, um einerseits die inhaltliche
Qualitat zu erhdhen und andererseits die einzelnen Prozessschritte zu optimieren. Dabei werden sowohl Empfeh-
lungen des Priifungsausschusses als auch des Wirtschaftsprifers berticksichtigt und zeitnah umgesetzt.

Das Risikomanagement ist dem Bereich Controlling, Accounting & Tax zugeordnet und berichtet direkt an den
Vorstand. Auch im Jahr 2011 erfolgte eine enge Zusammenarbeit des Risikomanagements mit der internen
Revision. Auf Basis der sowohl regelmafig als auch fallbezogen stattfindenden Prifungen der internen Revision
werden die Geschéafte und Organisationsabldufe im Konzern auf OrdnungsmaRigkeit, Sicherheit und Effizienz
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untersucht. Die aus den Prufungen gewonnenen Erkenntnisse flieBen in die Aufbereitung und die Analyse der
Risiken ein.

Q-Cells ist als ein international agierender Konzern zahlreichen potentiellen Risiken ausgesetzt. Die eingerichteten
Systeme wurden anhand der unternehmensspezifischen Anforderungen so ausgelegt, dass eine Identifikation und
Steuerung der wesentlichen Risiken gewahrleistet werden kann. Die eingerichteten Systeme geben gleichwohl
keine absolute Sicherheit beziiglich Identifikation und Steuerung der Risiken.

Rechnungslegungsbezogenes internes Kontroll- und Risikomanagementsystem

Kernziel des rechnungslegungsbezogenen internen Kontroll- und Risikomanagementsystems bei Q-Cells ist die
Ordnungsmafigkeit der Finanzberichterstattung. Darunter verstehen wir die Einhaltung der maRRgeblichen gesetzli-
chen und satzungsmaRigen Vorschriften. Das rechnungslegungsbezogene interne Kontrollsystem umfasst bei Q-
Cells die entsprechenden Maflinahmen, Grundsatze und Verfahren, welche die OrdnungsmaRigkeit der Rech-
nungslegungsprozesse sicherstellen.

Die Zielsetzung des Risikomanagementsystems im Hinblick auf die Rechnungslegung ist die Identifikation, Analyse
und Begrenzung von Risiken die einem regelkonformen Jahresabschlusses entgegenstehen bzw. sich auf die
Vermogens, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken kdnnen. DarlUber hinaus werden rechnungslegungsre-
levante Prozesse regelmafig durch den Priifungsausschuss des Aufsichtsrates tGiberwacht.

Zur Sicherstellung einer konzernweiten, einheitlichen Bilanzierung in Ubereinstimmung mit den einschlégigen
Vorschriften steht den Verantwortlichen eine Konzernbilanzierungsrichtlinie zur Verfliigung. Diese wird regelmaRig
durch das Group Accounting aktualisiert und gepflegt. Dartiber hinaus stellt das Group Accounting eine einheitliche
Anwendung der Vorgaben und Verfahren durch die Verwendung eines einheitlichen Reporting-Paketes sowie
eines Abschlusskalenders sicher. Das Group Accounting verfolgt fortlaufend die sich ergebenden Anderungen aus
den Standards und Gesetzen und flhrt notwendige Anpassung der Richtlinien und Vorgaben durch.

Fir die Erstellung des Konzernabschlusses existiert bei Q-Cells eine klare Fuhrungs-und Unternehmensstruktur.
Die Einzelabschlisse der Tochtergesellschaften werden tberwiegend dezentral erstellt, die Konsolidierung erfolgt
in der Konzernzentrale durch Group Accounting. Die Tochtergesellschaften sind verantwortlich fir die Einhaltung
der Konzernbilanzierungsrichtlinie und den ordnungsgemaflen und zeitgerechten Ablauf ihrer rechnungslegungs-
bezogenen Prozesse. Die jeweiligen Berichtseinheiten mussen die OrdnungsmaRigkeit der Angaben und die
Einhaltung der zentralen Richtlinien schriftlich bestatigen. Bereiche wie Finanzen, Steuern, Treasury & Corporate
Finance und Controlling sind in den zentralen Funktionen des Konzerns zusammengefasst. Hierdurch wird der
zeitnahe Austausch von rechnungslegungsrelevanten Sachverhalten sichergestellt.

Des Weiteren wurden zur Risikoreduzierung folgende Maflnahmen und Kontrollen etabliert:

Bei den rechnungslegungsrelevanten Prozessen wird das Vier-Augen-Prinzip angewendet. Daruber hinaus sind
prozessunabhangige Kontrollen wie z. B. Funktionstrennung, vordefinierte Genehmigungsprozesse, automatische
und manuelle Kontrollen implementiert.

Die eingesetzten Reporting-Systeme im Finanzbereich sind im Konzernverbund standardisiert und durch entspre-
chende Einstellungen und Einrichtungen in der EDV gegen unbefugte Zugriffe geschiitzt. Durch die eingesetzte
Software finden programmierte Plausibilitdtsprifungen und Abstimmungen statt. Die von den Tochtergesellschaf-
ten Ubernommenen Daten werden durch Verantwortliche in der Konzernzentrale einer Qualitatsprifung unterzo-
gen, die zugleich auch als Ansprechpartner fur komplexe Themen fir die Tochtergesellschaften bereit stehen. Die
Qualitatsprufung beinhaltet analytische Prafungshandlungen.

Fir bestimmte Bilanzierungssachverhalte wie bei der Ermittlung von Ruickstellungen und der Uberpriifung der
Werthaltigkeit von Vermoégenswerten sind Annahmen und Schatzungen erforderlich. Die wesentlichen Annahmen
und Schatzungen werden dabei durch den Vergleich mit Peer Groups, Marktdaten sowie, bei Bedarf, durch die
Beauftragung von externen Sachverstandigen objektiviert, um eine OrdnungsmaRigkeit und Verlasslichkeit der
Schatzungen zu gewabhrleisten.

Q-Cells ist als ein international agierender Konzern zahlreichen potentiellen Risiken ausgesetzt. Die eingerichteten
Systeme wurden anhand der unternehmensspezifischen Anforderungen so ausgelegt, dass eine Identifikation und
Steuerung der wesentlichen Risiken gewahrleistet werden kann. Das eingerichtete interne Kontroll- und Risikoma-
nagementsystem kann jedoch keine absolute Sicherheit bieten, dass wesentliche Falschaussagen in der Finanzbe-
richterstattung vermieden werden.

38



KONZERN-LAGEBERICHT (UNTER ANDERUNGSVORBEHALT UND UNGEPRUFT)
Risikotransfer (Versicherungen)

Q-Cells nutzt Versicherungen als ein wesentliches Instrument zur Minimierung bestehender Risiken, sofern dies
wirtschaftlich vertretbar ist. Es wurden branchenulbliche Sach- und Haftpflichtversicherungen abgeschlossen,
welche einer regelmaRigen Uberpriifung unterliegen und im Bedarfsfall angepasst werden. Fir die bestehenden
Sach- und Betriebsunterbrechungs-Versicherungen sind Selbstbehalte vereinbart. Zur Diversifizierung des Adress-
ausfallrisikos hat Q-Cells Vertrage mit verschiedenen Versicherungsgesellschaften abgeschlossen. Allerdings kann
nicht ausgeschlossen werden, dass die bestehenden Versicherungspolicen nicht alle potenziellen Verluste und
Verbindlichkeiten, die entstehen kdénnten, angemessen und ausreichend decken.

ZENTRALE RISIKOFELDER

Risiken aus der Finanzierung (insbesondere der laufenden Finanzrestrukturierung)

Im Halbjahresbericht 2011, der am 11. August 2011 verdffentlicht wurde, hat Q-Cells darauf hingewiesen, dass
aufgrund der durch erheblichen Wettbewerbsdruck, weltweite Produktionstuberkapazitdten und Preisverfall ge-
kennzeichneten schwierigen Marktsituation die Riickzahlung bzw. Refinanzierung der Ende Februar 2012 falligen
Wandelschuldverschreibung gefahrdet ist.

Am 10. Oktober 2011 hat die Q-Cells International Finance B.V., eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der
Q-Cells SE, als Emittentin der Wandelschuldverschreibung 2012 vor dem Hintergrund der méglicherweise notwen-
digen Restrukturierung der Wandelschuldverschreibung 2012 zu einer Glaubigerversammlung eingeladen. Auf der
Glaubigerversammlung am 25. Oktober 2011 wurde die Anwendung des Gesetzes Uber Schuldverschreibungen
aus Gesamtemissionen vom 31. Juli 2009 (SchVG) auf die Wandelschuldverschreibung 2012 beschlossen. Auf
Basis der Anwendung des SchVG beschloss die Glaubigerversammlung dariber hinaus die Bestellung eines
gemeinsamen Vertreters, der die Falligkeit der Wandelschuldverschreibung 2012 mit Zustimmung der Glaubiger
langstens bis zum 31. Dezember 2012 stunden kann. Die Beschliisse der Glaubigerversammlung sind nach einer
durch Vergleich erzielten Klageriicknahme der fristgerecht erhobenen Anfechtungsklagen am 2. Februar 2012
vollzogen worden. Weitere, nicht fristgerecht erhobene Klagen, standen diesem Vollzug nicht entgegen; ein
ablehnender erstinstanzlicher Beschluss des Landgerichts Frankfurt am Main im Freigabeverfahren wurde, durch
die Klageriicknahmen und die nachfolgende Riicknahme des Antrags auf das Freigabeverfahren gegenstandslos.

Am 14. November 2011 hat Q-Cells sowohl durch Ad-hoc-Mitteilung als auch im Rahmen der Verdffentlichung des
Berichtes fur die ersten neun Monate 2011 mitgeteilt, dass sich die finanziellen Rahmenbedingungen verschlech-
tert haben und die nicht vollstandige Riickzahlung der Wandelschuldverschreibung 2012 im Februar 2012 nicht
ausgeschlossen werden kann.

Q-Cells hat vor dem Hintergrund der sich deutlich verschlechternden Rahmenbedingungen Ende des Geschafts-
jahres 2011 eine Aktualisierung des mittelfristigen Geschaftsplans bis zum Jahr 2015 vorgenommen. Diese
Aktualisierung des mittelfristigen Geschéaftsplans wurde unter Berlicksichtigung des anhaltenden Preisverfalls und
der rapiden strukturellen Veranderungen auf den internationalen Markten fur PV-Produkte erstellt. Auf Basis des
von der Unternehmensbertaung McKinsey validierten Geschaftsplans hat Q-Cells seit dem 6. Dezember 2011
Verhandlungen mit wesentlichen Inhabern aller drei ausstehenden Wandelschuldverschreibungen begonnen, die
sich in sogenannten Ad-hoc-Komitees organisiert haben. Details zum Geschéftsplan sind im Prognosebericht
enthalten.

Die Q-Cells SE hat am 24. Januar 2012 den Verlust der Halfte des Grundkapitals gemaR Artikel 9 Abs. 1 c) lit. ii)
SE-VO in Verbindung mit § 92 Abs. 1 AktG bekannt gegeben und ihre Aktionare am 31. Januar 2012 zu einer
aulerordentlichen Hauptversammlung eingeladen. Diese Hauptversammlung fand am 9. Marz 2012 in Leipzig
statt.

Nach intensiven Verhandlungen mit den Ad-hoc-Komitees der Wandelschuldverschreibungsinhaber wurde am 1.
Februar 2012 eine grundsatzliche Einigung Uber eine umfassende Finanzrestrukturierung erreicht. Die Einigung
wird auch von weiteren Anleiheglaubigern unterstutzt.

Wesentliche Eckpunkte der Einigung sehen wie folgt aus: Die Glaubiger der 2012, 2014 und 2015 falligen Wandel-
schuldverschreibungen erhalten keine Riickzahlung bei Falligkeit ihrer Anleihen, sondern bringen die Anleihen im
Rahmen eines Schulden- und Kapitalschnitts (sog. Debt-to-Equity-Swap) in die Q-Cells SE ein. Sie verzichten
damit auf ihre gesamten Anspriiche in Héhe von zusammen mehr als 550 Mio. € gegentuber Q-Cells und erhalten
im Gegenzug Aktien. Die Inhaber der urspriinglich am 28. Februar 2012 fallig gewesenen Wandelschuldverschrei-
bung erhalten zudem eine Zahlung von 20 Mio. € in bar, aber erst, wenn die Finanzrestrukturierung von allen
Beteiligten beschlossen und umgesetzt ist. Die aktuelle Planung sieht dariber hinaus vor, dass verfugbare
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Liquiditat ausgeschittet wird, sofern diese zum Zeitpunkt der Umsetzung der Finanzrestrukturierung einen be-
stimmten Mindestbetrag Ubersteigt. Diese zusatzliche Liquiditdt kann mdglicherweise aus dem Verkauf nicht-
betriebsnotwendiger Unternehmensteile entstehen. Des Weiteren hat Q-Cells auch eine Vereinbarung mit der
Malaysischen Regierung schlielen kénnen. Demnach wird die Tilgung des Darlehens — welche urspriinglich fir
2014 vorgesehen war - deutlich gestreckt.

Um die notwendige Zeit fur die Ausarbeitung des Restrukturierungskonzeptes im Detail zu schaffen, ermachtigte
die Glaubigerversammlung der Wandelanleihe 2012 am 27. Februar 2012 den im Oktober 2011 gewahlten
gemeinsamen Vertreter die Stundung der Wandelschuldverschreibung 2012 bis zum 30. April 2012 vorzunehmen.

Zur Beschlussfassung Uber die Umsetzung des Finanzrestrukturierungskonzeptes beabsichtigen die Q-Cells
International Finance B.V. als Emittentin der in den Jahren 2012 und 2014 falligen Wandelanleihen sowie die Q-
Cells SE als Emittentin der im Jahr 2015 falligen Wandelanleihe die Inhaber jeweils zu einer Glaubigerversamm-
lung einzuladen. Die Glaubigerversammlungen sollen bis Ende April stattfinden. Gegenstand der Beschlussfas-
sungen auf den Glaubigerversammlungen soll die Zustimmung zu den die jeweiligen Glaubiger betreffenden
MaRnahmen sein. Die Beschlussfassungen in den Glaubigerversammlungen bedurfen nach SchVG einer Mehrheit
von mindestens 75 % der teilnehmenden Stimmrechte (Nominalbetrage). Die Glaubigerversammlungen sind nach
SchVG beschlussfahig, wenn mindestens jeweils die Halfte des noch ausstehenden Nominalbetrages auf den
Versammlungen vertreten ist. Sollte in einer der Glaubigerversammlungen die mangelnde Beschlussfahigkeit
festgestellt werden, kann der Vorsitzende der Glaubigerversammlung eine zweite Versammlung zum Zweck der
erneuten Beschlussfassung einberufen. Eine zweite Versammlung ware zu der vorgeschlagenen Finanzrestruktu-
rierung beschlussfahig, wenn jeweils mindestens 25 % des noch ausstehenden Nominalbetrages vertreten sein
wirde.

Zur Beschlussfassung der Aktiondre Uber die Mallnahmen zur Finanzrestrukturierung (Kapitalherabsetzung und
Kapitalerhohung) wird zu einer auferordentlichen Hauptversammlung eingeladen werden, die voraussichtlich
entweder Ende Mai oder im Juni 2012 stattfinden wird.

Der Fortbestand von Q-Cells ist untrennbar mit der erfolgreichen Finanzrestrukturierung verbunden. Deren
Umsetzung ist angesichts der Notwendigkeit, die Zustimmung der Aktiondre, mehrerer Glaubigergruppen sowie
verschiedener Behorden zu erlangen, sehr komplex und birgt darliiber hinaus erhebliche rechtliche Risiken. Vor
dem Hintergrund des derzeitigen Standes der Finanzrestrukturierung rechnet Q-Cells mit der finalen rechtlichen
Umsetzung im zweiten Halbjahr 2012. Wahrend der Umsetzungsphase des Finanzrestrukturierungskonzeptes
durfte das operative Geschaft der Q-Cells negativ beeinflusst werden. Sollte das Restrukturierungskonzept
scheitern, ist der Fortbestand von Q-Cells ernsthaft gefahrdet.

Risiken aus der mittelfristigen Geschéftsplanung

Q-Cells hat Anfang Dezember 2011 fir den Zeitraum 2012 bis 2015 einen mittelfristigen Geschaftsplan erstellt, der
von der Unternehmensberatung McKinsey validiert wurde. Die Auswirkungen der in den vergangenen Wochen
vorgeschlagenen und in der Umsetzung befindlichen Anderungen des Férdersystems in Deutschland lassen sich
derzeit nur sehr schwer einschatzen. Trotz der zu erwartenden negativen Auswirkungen auf die Geschaftstatigkeit
in Deutschland ist es das Ziel, durch die verstarkte Umsetzung der bereits eingeleiteten MalRnahmen die Auswir-
kungen auf die Ertrags- und Finanzlage des Unternehmens zu minimieren. Die aktuellen Entwicklungen hinsichtlich
der Einkaufs- und Verkaufspreise, die Beschrankung der Férderung von Freiflachenanlagen in Deutschland sowie
des Wechselkurses zum US-Dollar haben nach Einschatzung des Unternehmens sowie der Unternehmensbera-
tung McKinsey zwar einen kurzfristigen Effekt insbesondere auf die Umsatzsituation, sollten aber auf die mittelfris-
tigen Perspektiven der Q-Cells keinen wesentlichen negativen Einfluss haben, so dass der Geschaftsplan von
Ende vergangenen Jahres weiterhin die Basis fur die weitere Unternehmenstatigkeit darstellt.

Die erfolgreiche Umsetzung des Geschéaftsplans hat wesentlichen Einfluss auf den Fortbestand von Q-Cells.
Sollten sich die getroffenen Annahmen bei der Erstellung des Geschéaftsplans als zu optimistisch erweisen ist die
Umsetzung des Geschéftsplans und damit der Fortbestand von Q-Cells ernsthaft gefahrdet.

Die wesentlichen Annahmen des mittelfristigen Geschéftsplans sind im Prognosebericht im Abschnitt Erwartete
Ertrag- und Finanzlage enthalten.

Gesamtwirtschaftliche Risiken und Branchenrisiken
Die gesamtwirtschaftlichen Risiken ergeben sich insbesondere aus dem Verlauf der internationalen Konjunktur in

wichtigen Absatzlandern und der Entwicklung von Fdrderprogrammen zur Installation von PV-Anlagen. Da die
Gestehungskosten fir Strom aus PV-Anlagen in den meisten Regionen der Welt Gber den jeweiligen Strompreisen
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liegen, ist weiterhin eine hohe Abhangigkeit der PV-Industrie von staatlichen Férderprogrammen gegeben. Im
vergangenen Jahr dirfte etwa die Halfte der weltweiten PV-Neuinstallationen in den beiden groften Markten
Deutschland und Italien erfolgt sein.

Die Forderung erfolgt typischerweise entweder direkt durch iber den Staatshaushalt finanzierte, monetare Anreize
oder durch eine garantierte Einspeisevergutung fir Strom aus PV-Anlagen, die auf den Strompreis umgelegt wird.
Da Foérderprogramme in der Vergangenheit teilweise zu sehr attraktiven Renditen fiir Investoren in PV-Anlagen
gefihrt haben, wurde in einigen Fallen mehr PV-Leistung installiert als dies durch die Einfihrung der Forderung
angedacht war. Dies flhrte teilweise zu auerordentlichen Kirzungen von Fdrderprogrammen, Implementierung
von Zubauobergrenzen und in einigen Fallen auch zur Einfihrung einer nachtraglichen zusatzlichen monetéren
Belastung fir Investoren in PV-Anlagen. Dieses Risiko besteht grundséatzlich auch fur die aktuellen Férderpro-
gramme.

Zudem besteht das Risiko, dass aufgrund der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen (Schuldenkrise in Europa)
Uber weitere Einschnitte diskutiert und ggf. entschieden wird. Dies betrifft in seiner Folge nicht nur den deutschen,
sondern alle europaischen PV-Markte mit ahnlichen Férderstrukturen. Die vorgenannten Aspekte kdnnten Uber
Mengen- oder Preiseffekte Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Unternehmung haben.

Ausfuhrungen zu den aktuell wichtigsten PV-Férderprogrammen sowie der gesamtwirtschaftlichen Situation sind
im Prognosebericht enthalten.

Die Kreditvergabefahigkeit des internationalen Bankensystems ist weiterhin durch die schwelende Schuldenkrise
beeintrachtigt. Darliber hinaus wurden als Reaktion auf die Finanzkrise gestiegene Eigenkapitalanforderungen fr
Banken eingefiihrt. Aufgrund dessen und der weiterhin grol3en Abhangigkeit der Marktentwicklung der PV-Branche
von staatlichen Forderprogrammen sowie der dadurch induzierten Unsicherheit besteht weiterhin ein im histori-
schen Vergleich Uberdurchschnittliches Finanzierungsrisiko. Dieses Finanzierungsrisiko sowie eine verschlechterte
wirtschaftliche Gesamtsituation kdénnte zu einem erhéhtem Risiko von Zahlungsausfallen von Kunden sowie
dariiber hinaus héher als erwarteten Preisriickgangen fir die Produkte von Q-Cells und niedrigeren als erwarteten
Absatzmengen fiihren.

Vor diesem Hintergrund sind eine wettbewerbsfahige Kostenstruktur, ein schnelles Erreichen der Netzparitat und
der Zugang zu nicht subventionierten Markten entscheidende Wettbewerbsfaktoren sowie zwingende Vorausset-
zung fur den weiteren Bestand und ein mittel- bis langfristiges Wachstum der PV-Branche. Q-Cells arbeitet
fortlaufend an der zunehmenden Unabhéangigkeit vom deutschen PV-Markt, durch die ErschlieRung neuer Markte,
sowie kontinuierlich an der Verbesserung der Kostenstruktur, um die Wettbewerbsfahigkeit zu erhéhen.

Zusatzlich finden regelmalig Gesprache mit Branchen- und Politikvertretern statt, um Entscheidungen, die die
Entwicklung der PV-Branche beeinflussen zu diskutieren und vorzubereiten. Kurzfristigen negativen Entwicklungen
versucht Q-Cells durch frihzeitige Gesprache mit Kunden Uber potentielle Absatzschwankungen zu begegnen.

Aufgrund der bestehenden Fertigungsuberkapazitadten in der PV-Industrie erwarten wir eine Konsolidierung der PV-
Branche. Vor diesem Hintergrund durfte es zu Insolvenzen, Fusionen bzw. Ubernahmen kommen. Infolge dessen
besteht ein erhdhtes Risiko, dass wesentliche Kunden ihren vertraglichen Abnahmeverpflichtungen nicht nach-
kommen bzw. die Wahrscheinlichkeit von Ausfallen von unbesicherten Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen.

Unternehmensstrategische Risiken

Aufgrund der Entwicklungen im Geschéftsjahr 2009, welches von einer grundlegenden Wandlung der Angebots-
Nachfrage-Relation gepragt war, hat Q-Cells in 2010 eine strategische Neuausrichtung eingeleitet und diese in
2011 weiter vorangetrieben. Diese soll die Wettbewerbsfahigkeit wiederherstellen und mittel- und langfristig eine
angemessene und nachhaltige Eigenkapitalrendite ermdglichen. Q-Cells wird sich von einem Produzenten von
Photovoltaik-Zellen zu einem Komplett-Anbieter von Photovoltaik-Losungen entwickeln. Die Details der neuen
strategischen Ausrichtung sind im Abschnitt Unternehmensstrategie erldutert.

Sollten einzelne Bausteine der laufenden strategischen Neuausrichtung nicht oder nur teilweise bzw. nicht recht-
zeitig umgesetzt werden, kénnte dies den Fortbestand von Q-Cells gefahrden.

Die geplanten bzw. bestehenden Technologieprojekte kdénnten nicht zum gewlnschten Erfolg fihren und die
technologisch flihrende Position von Q-Cells gefahrden bzw. zu nicht wettbewerbsfahigen Kostenstrukturen fiihren.

Der nicht ausreichende Aufbau von Fachkompetenz zur ErschlieBung neuer Zukunftsmarkte kénnte den Verlust
von Marktanteilen nach sich ziehen und die Unternehmenssituation nachhaltig negativ beeinflussen.
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Die Neustrukturierung des Konzerns kann ablauforganisatorische Risiken hervorrufen, welche insbesondere den
weiteren Auf- und Ausbau des Modulgeschéftes und den Aufbau von Landergesellschaften betreffen kdnnten.
Gleichwohl ergibt sich durch den im Jahr 2011 zu beobachtenden massiven Preisverfall die Chance, dass neue
Markte entstehen und Q-Cells der Zutritt gelingt.

Q-Cells lasst durch Partnerunternehmen Solarmodule nach vereinbarten Spezifikationen prozessieren. Dies ist mit
einem erhdéhten Risiko verbunden, da Q-Cells nicht die volle Kontrolle tber die Produktionsablaufe hat. Nach
Anlauf- und Produktionsschwierigkeiten im Jahr 2010 konnten dieses Risiko aufgrund der erfolgreichen Umsetzung
von Gegenmalinahmen reduziert werden. Allerdings kénnten auch in Zukunft Produktionsschwierigkeiten bei
Prozessierungspartnern auftreten.

Q-Cells hat sich im Zuge der strategischen Neuausrichtung im Bereich der Dinnschicht auf die CIGS-Technologie
der hundertprozentigen Tochter Solibro fokussiert. Der deutliche Rlickgang des Preises fur hochreines Silizium hat
zu einer deutlichen Reduzierung der Produktionskosten der derzeit marktbeherrschenden kristallinen Module
gefihrt. Entsprechend ist die Notwendigkeit gestiegen, durch Verbesserung im Fertigungsprozess sowie durch
Forschung- und Entwicklung die Produktionskosten von CIGS-Diinnschicht-Modulen zu senken. Eine mittelfristig
wettbewerbsfahige Kostenposition ist nur tber die Realisierung von Skaleneffekten durch einen weiteren Ausbau
der Kapazitaten moglich. Vor dem Hintergrund der schwierigen Geschaftssituation von Q-Cells ist die Finanzierung
des geplanten Kapazitatsausbau nur durch Einbeziehung eines externen Investors maoglich.

Fir den Bau von PV-Projekten im Segment Systeme bezieht Q-Cells Produkte wie z.B. Wechselrichter und
Dienstleistungen von Dritten. Nicht oder nicht rechtzeitige gelieferte Produkte oder Dienstleistungen aus diesen
Geschaftsbeziehungen kénnen zu Kostenuberschreitungen bzw. durch Verzégerungen zu niedriger als kalkulierten
Forderungen fihren. Dies trifft ebenso fir die Lieferung von Solarmodulen zu, welche Q-Cells entlang der Wert-
schopfungskette zur Verfiigung stellt. Darliber hinaus ist das Geschéftsrisiko durch die im Vergleich zum Segment
Produkte langere Planungs- und Bauphase im Systemgeschéft deutlich erhéht.

Finanzwirtschaftliche Risiken

Der Bereich Treasury & Corporate Finance Ubernimmt innerhalb des Konzerns die Aufgabe der zentralen Steue-
rung des Kapitalbedarfs sowie die Sicherstellung der jederzeitigen Zahlungsfahigkeit der Q-Cells SE und deren
Tochtergesellschaften und wickelt alle Finanztransaktionen ab.

Ausfiihrungen zu den Risikomanagementzielen und -methoden im Rahmen der Verwendung von Finanzinstrumen-
ten sowie weiterfihrende Informationen zu den damit verbundenen Risiken finden sich im Anhang im Abschnitt
Risiken aus Finanzinstrumenten.

Kreditrisiken

Das Risiko von Kundeninsolvenzen hat sich aufgrund des schwierigen Marktumfeldes in der PV-Branche gegen-
Uber dem Vorjahr deutlich erhéht. Ein moglicher Zahlungsausfall eines unserer Hauptkunden kénnte die Finanz-
und Ertragslage des Konzerns splrbar belasten.

Zur Reduzierung des Ausfallrisikos wird ein Teil der Forderungen aus Produktverkaufen durch Warenkreditversi-
cherungen abgesichert. Allerdings sind die Warenkreditversicherer im Geschéaftsjahr 2011 wie auch bereits im Jahr
2010 weitestgehend restriktiv in der Ubernahme von Risiken geblieben, so dass der Forderungsbestand nicht
vollumfanglich abgesichert werden kann.

WeiterfUhrende Informationen zu den Kreditrisiken finden sich im Anhang im Abschnitt Risiken aus Finanzinstru-
menten.

Liquiditatsrisiken

Die Ermittlung des Liquiditatsbedarfs und -bestands erfolgt durch eine rollierende Liquiditatsplanung. Die Liquidi-
tatssteuerung erfolgt fiir alle Tochtergesellschaften zentral durch den Bereich Treasury & Corporate Finance. Dies
umfasst sowohl die Anlage von Liquiditatsiberschissen als auch die Bereitstellung von liquiden Mitteln bei
Engpéassen.

Das Liquiditatsrisiko hat sich im Geschaftsjahr 2011 deutlich erhéht. Im Geschéaftsjahr 2011 ist der Bestand an frei

verfigbaren liquiden Mitteln von 360,6 Mio. € auf 236,0 Mio. € gesunken. Derzeit erhalt Q-Cells die fur das
Projektgeschéaft sowie gegenlber Lieferanten bendtigten Avallinien nur nach erfolgter Barhinterlegung. Aus diesem
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Grund unterlagen zum Ende des Berichtszeitraumes liquide Mittel in Hohe von 68,9 Mio. € Verfligungsbeschran-
kungen.

Aufgrund der negativen Geschaftsentwicklung im vergangenen Jahr und der notwendigen Finanzrestrukturierung
haben Lieferanten teilweise ihre Zahlungsziele verkirzt. Aufgrund der von uns erwarteten Branchen- und Ge-
schaftsentwicklung gehen wir davon aus, dass sich diese Entwicklung nicht kurzfristig umkehrt.

Durch die strategische Neuausrichtung und der damit verbundenen Ausweitung auf die der Zellproduktion nachge-
lagerten Teile der Wertschdpfungskette hat sich die Fertigungstiefe, die durch Q-Cells bzw. Partnerunternehmen
abgedeckt wird, erweitert. Als Resultat hat sich auch die Bindungsfrist der liquiden Mittel verldngert. Ungeplante
Verzdgerungen in der Produktion bei Partnerunternehmen, wie unter dem Abschnitt Unternehmensstrategische
Risiken beschrieben, konnen sich nachteilig auf die Liquiditatssituation der Q-Cells auswirken. Im Zuge der
strategischen Neuausrichtung, hat sich Q-Cells das Ziel gesetzt, den Bau von PV-Projekten im Segment Systeme
weitgehend liquiditatsneutral zu gestalten. Durch die vertragliche Vereinbarung von Baufortschrittszahlungen
reduziert Q-Cells den Einfluss von negativen Entwicklungen wahrend der Bauphase. Die Zielsetzung des liquidi-
tatsneutralen Baus von PV-Projekten kénnte aufgrund negativer Entwicklungen der gesamtwirtschaftlichen und
branchenspezifischen Rahmenbedingungen sowie projektspezifischen Gegebenheiten, wie in der Vergangenheit
bei einigen PV-Projekten erfolgt, nicht erreicht werden. Darliber hinaus konnte Q-Cells bei einzelnen Projekten
aufgrund der hohen strategischen Relevanz bewusst von dem Grundsatz des liquiditdtsneutralen Baus abweichen.

Im Marz 2010 hat die Sunfiim AG, an der Q-Cells eine Beteiligung von 50,0 % halt, und in Geschaftsbeziehung
stand, Insolvenz angemeldet. Q-Cells erwartet aufgrund der Insolvenz keine weiteren Zahlungen Uber die bereits
im Geschaftsabschluss 2010 enthaltenen hinaus. Allerdings kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Durch-
setzung einer anderen Rechtsansicht zu einem Liquiditatsabfluss fliihren kénnte. Die bilanzielle Risikovorsorge ist
aus Sicht von Q-Cells ausreichend.

Q-Cells hat fiir einen Lieferanten von Solarwafern, der das zur Herstellung bendtigte hochreine Silizium von einem
dritten Unternehmen bezieht, eine Ausfallbirgschaft gegeniiber dem Silizumlieferanten Gbernommen. Q-Cells
koénnte aus dieser Birgschaft in Anspruch genommen wird.

Q-Cells verfugt nur dann Uber ausreichend freie liquide Mittel fir die Umsetzung des mittelfristigen Geschéaftsplans,
wenn die Finanzrestrukturierung, die im Abschnitt Risiken aus der Finanzierung (insbesondere der laufenden
Finanzrestrukturierung) beschrieben ist, erfolgreich vollzogen werden kann und sich die wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen nicht wesentlich schlechter, als im mittelfristigen Geschaftsplan berticksichtigt, darstellen.

Wéhrungsrisiken

Wahrungsrisiken kdénnen sich insbesondere aus Bezugs- und Absatzvertrdgen und den sich anschlielenden
Wahrungstransaktionen sowie der Umrechnung der Fremd- in die Konzernwahrung ergeben. Der Bereich Treasury
& Corporate Finance steuert Wahrungsrisiken zentral fir die Q-Cells SE und deren Tochtergesellschaften.

Aufgrund der strategischen Neuausrichtung sowie der Erweiterung des Produktportfolios wird zuklinftig der Bedarf
an US-Dollar ansteigen. Allerdings gehen wir auf Basis des mittelfristigen Geschéftsplans davon aus, dass die
Aus- die Einzahlungen in US-Dollar in den Folgejahren tbersteigen.

Der Q-Cells von der malaysischen Regierung im Jahr 2009 gewahrte Kredit in H6he von 850 Mio. Malaysischen
Ringgit, dessen Rlckzahlung urspringlich in der zweiten Jahreshélfte 2014 vorgesehen war, ist nunmehr in
Tranchen im Zeitraum ab dem Jahr 2016 bis in das Jahr 2021 fallig. Eine Wahrungsabsicherung der in Malaysi-
schen Ringgit gewahrten Finanzierung ist grundsatzlich méglich, allerdings mit erheblichen Kosten verbunden. Q-
Cells hat bislang auf eine Wahrungsabsicherung verzichtet.

Fir offene Positionen in Fremdwahrung werden regelmaRig geeignete Sicherungsgeschéafte auf Wirtschaftlichkeit
gepruft und bei positivem Ergebnis der Wirtschaftlichkeitspriifung abgeschlossen. Dadurch wird das Risiko eines
negativen Effektes auf die Finanz- und Ertragslage unter Berlicksichtigung der anfallenden Kosten reduziert.

Weiterfuhrende Informationen zu den Wahrungsrisiken finden sich im Anhang unter dem Abschnitt Risiken aus
Finanzinstrumenten.

Zinsrisiken

Zurzeit bestehen lediglich untergeordnete Zinsrisiken, da der Konzern im Wesentlichen Finanzierungen mit festen
Zinssatzen eingegangen ist.
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Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Q-Cells hat in erheblichem Umfang Garantien und Gewahrleistungen im Rahmen des operativen Geschafts
ausgereicht, die im Abschnitt Gewahrleistungsrisiken naher beschrieben sind. Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass Q-Cells kiinftig in erheblichem MaR aus diesen Garantien und Gewahrleistungsrisiken in Anspruch
genommen wird. Dies kénnte zu einer signifikanten Belastung der Finanz- und Ertragslage fiihren.

Q-Cells hat offentliche Fordermittel, insbesondere fir die Errichtung von Produktionsanlagen, erhalten, welche an
Auflagen gebunden sind. Bei Nichteinhaltung dieser Auflagen kann es zur vollstandigen bzw. teilweisen Riickforde-
rung der Fordermittel kommen. Die Q-Cells SE befindet sich derzeit mit den Fdrdermittelgebern in Gesprachen
Uber mogliche Ruckforderung der gewahrten Fordermittel. Auf Basis des Stands sowie dem erwartenden Ergeb-
nissen der noch nicht abgeschlossenen Gesprache wurde eine entsprechende bilanzielle Risikovorsorge gebildet.
Allerdings kdnnte sich diese bilanzielle Risikovorsorge als nicht ausreichend erweisen, wenn die Gesprache zu
einem anderem als dem angenommen Ergebnis fuhren.

Marktrisiken
Absatzmarkt

Die im Abschnitt Gesamtwirtschaftliche Risiken und Branchenrisiken aufgefihrten Faktoren wirken sich wesentlich
auf den Absatz von Q-Cells aus. Insbesondere die Entwicklung der Férderbedingungen in wichtigen Absatzlandern
und die Relation von Angebot und Nachfrage haben einen erheblichen Einfluss auf die Absatzsituation.

Im Jahr 2011 blieb das Absatzvolumen hinter unseren Erwartungen zurtick. Dartber hinaus gingen die Absatzprei-
se deutlich starker als von uns angenommen zuriick. Wie im Prognosebericht beschrieben geht Q-Cells von einem
nur moderaten Volumenwachstum des PV-Weltmarktes sowie von weiter sinkenden Absatzpreisen in den Jahren
2012 und 2013 aus. Sollten die Verkaufspreise starker als erwartet sinken bzw. das geplante Absatzvolumen nicht
erreicht werden, konnte die Wettbewerbsfahigkeit von Q-Cells nachhaltig beeintrachtigt werden und die erfolgrei-
che Umsetzung des mittelfristigen Geschéaftsplans gefahrden.

Daruber hinaus konnte die bestehende Kundenbasis durch die erwartete Konsolidierung in der PV-Branche
geschmalert werden. Ein Grofdteil des geplanten Solarzellenabsatzes entfallt auf eine begrenzte Anzahl von
Kunden. Insofern besteht das Risiko, dass bei einem Ausfall eines oder mehrerer Groltkunden ein erheblicher Teil
des geplanten Absatzvolumens nicht verkauft werden kann bzw. nur zu geringeren Preisen verkauft werden kann.

Im Jahr 2011 hat Q-Cells den Weg zu einem integrierten PV-System und Lésungsanbieter trotz der herausfordern-
den Marktbedingungen konsequent weiterverfolgt. Durch die Einfuhrung neuer Produkte sowie der Starkung des
Vertriebs im Modul- und Systemgeschéaft hat sich die Abhangigkeit vom Zellgeschéaft verringert. Darlber hinaus
haben wir Fortschritte bei dem Ausbau der internationalen Vertriebsstrukturen gemacht. Vor dem Hintergrund einer
fur die Jahre 2012 und 2013 erwarteten Abschwachung des Marktwachstums sowie einem Schrumpfen des
Marktvolumens in den beiden grofiten Einzelméarkten Deutschland und Italien ist der weitere Auf- und Ausbau des
Vertriebsnetzes in Wachstumsmarkten eine notwendige Voraussetzung fir die erfolgreiche Umsetzung des
mittelfristigen Geschéftsplans.

Beschaffungsmarkt

Die mit Abstand grofite Bedeutung im Bereich Beschaffung fur Q-Cells hat der Einkauf von Solarwafern. Q-Cells
deckt den Bedarf an Solarwafern sowohl durch direkten Einkauf von Lieferanten als auch durch Liefervertrage fur
hochreines Silizium, welches bei Prozessierungspartnern zu Solarwafern weiter verarbeitet wird.

Die Uberkapazitaten im PV-Sektor haben im vergangenen Geschaftsjahr auch zu einem deutlichen Preisriickgang
fur Solarwafer gefuhrt. Allerdings erfolgte dieser Preisverfall erst mit zeitlicher Verzdégerung zu den signifikanten
Preisriickgangen von Zellen und Modulen.

Ein Grofdteil des Wafer-Einkaufsportfolios sieht eine Kopplung des Bezugspreises an Marktentwicklungen vor.
Daruber hinaus hat Q-Cells auch nach der erfolgten starkeren Orientierung des Wafer-Einkaufsportfolios an
Marktpreisen Bezugsvertrage mit fest vereinbarten Preisen. Dabei gelang es uns im vergangenen Geschéftsjahr
einige dieser Vertrdge nachzuverhandeln bzw. aufzuldsen. Im Zuge dessen haben wir auch auf in der Vergangen-
heit geleistete Anzahlungen verzichtet. Mit einigen Lieferanten konnten wir bislang kein fiir uns zufriedenstellendes
Verhandlungsergebnis erzielen. Vor diesem Hintergrund sowie der erwarteten Preisentwicklung fur Solarwafer
haben wir entsprechende, bilanzielle Risikovorsorge durch Drohverlustriickstellungen gebildet. Aufgrund der hohen
Bedeutung der Solarwafer-Beschaffung fur Q-Cells sowie der hohen Volatilitdt der Preise, besteht auch in Zukunft
das Risiko einer signifikanten Belastung der Vermdgens-, Finanz und Ertragslage.
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Im Zuge des Um- und Ausbaus der Produktionsstatten ist Q-Cells Verpflichtungen mit Maschinenlieferanten
eingegangen. Diese Vertrage sehen zum Teil Anzahlungen vor. Demzufolge kann sich fir Q-Cells ein Ausfallrisiko
ergeben, falls der Lieferant nicht in der Lage ist, seinen Verpflichtungen nachzukommen.

Q-Cells begegnet diesem Risiko, indem Anzahlungen weitestgehend nur gegen Biirgschaften geleistet werden.
Dennoch kann nicht ausgeschlossen werden, dass in der Vergangenheit ausgereichte unbesicherte Anzahlungen
bei einem Lieferantenausfall nicht wieder eingebracht werden kénnen und es notwendig wird, auch in der Zukunft
unbesicherte Anzahlungen vorzunehmen.

Aufgrund der noch jungen Geschichte der Photovoltaik stehen fir eine Reihe von Rohmaterialien und Maschinen
nur wenige Lieferanten zur Verfigung. Dieser Umstand birgt ein Ausfallrisiko fir den Produktionsprozess in sich.
Durch die Erweiterung des Produktportfolios und die Verknipfung der kristallinen Wertschopfungsstufen Zelle,
Modul und System wiirde ein Produktionsausfall auf Zellebene gréRere Auswirkungen als in den Vorjahren haben.

Ziel ist es, flr jeden Lieferanten mindestens einen Zweitlieferanten entsprechend den Qualitatsanforderungen von
Q-Cells aufzubauen, um das Risiko eines Lieferantenausfalls zu begrenzen. Dennoch kann nicht abschlielend
sichergestellt werden, dass in jedem Fall ein entsprechender Zweitlieferant implementiert werden kann.

Q-Cells hat schon sehr friilh damit begonnen, die kritischen Lieferanten zu identifizieren und in enger Zusammen-
arbeit entsprechende Sicherungsmalnahmen zu ermitteln und umzusetzen. Dartber hinaus flihrt Q-Cells Lieferan-
tenbewertungen fir alle potentiellen und bestehenden Lieferanten durch, um einen Kontrahentenausfall zu
minimieren.

Bei der Herstellung von Solarzellen wird Silber als Pastenbestandteil verwendet, um eine Verbesserung der
Leitfahigkeit zu erzielen. Der Silberpreis ist ein wesentlicher Einflussfaktor auf die Zell-Prozessierungskosten und
im Zeitablauf teilweise erheblichen Schwankungen unterworfen. Ein Schwerpunkt der Forschungs- und Entwick-
lungstatigkeit ist die Minimierung des Silbereinsatzes im Produktionsprozess. Der Bereich Treasury & Corporate
Finance analysiert die Risiken aus dem Silberbezug fortlaufend und entscheidet auf dieser Basis Uber Siche-
rungsmaflnahmen. Im Jahr 2011 haben wir uber Derivate Absicherungen im Bezug auf die Silberpreisrisiken
vorgenommen.

Leistungsrisiken
Produktionsrisiken

Ein Kerngeschéftsfeld der Q-Cells ist die Zellproduktion. Hieraus ergeben sich Produktionsausfallrisiken, welche
die Finanz- und Ertragslage erheblich beeinflussen kénnen. Durch die Erweiterung des Produktportfolios und die
Verkniupfung der Wertschopfungsstufen hatte ein Produktionsausfall gréRere Auswirkungen als in den Vorjahren,
da auch nachgelagerte Stufen durch Lieferverzégerungen und —ausfalle betroffen sein kdnnen.

Nur durch die kontinuierliche und schnelle Uberfiihrung von im Forschungs- und Entwicklungsbereich entwickelten
Produktverbesserungen in die Fertigung ist gewahrleistet, dass Q-Cells wettbewerbsfahige Produkte anbieten
kann. Die Einfuhrung neuer Fertigungsverfahren in die laufende Produktion beinhaltet Risiken. Dadurch kdénnten
geplanter Produktionskosten Uberschritten werden und die Fertigungsstabilitadt gefahrdet werden.

Q-Cells hat zwei Fertigungsstatten fir Solarzellen. Am Unternehmensstammsitz in Bitterfeld-Wolfen haben wir die
Produktionskapazitat auf die modernsten und wirtschaftlichsten Anlagen reduziert und nutzen diese zur schnellen
Uberfihrung von im direkt benachbarten Forschungszentrum entwickelten neuen Technologien in die Serienferti-
gung. Am Standort Malaysia profitiert Q-Cells von der niedrigeren Kostenstruktur. Unser Ziel ist es mit diesem
Fertigungskonzept eine nachhaltig wettbewerbsfahige Kostenposition zu erreichen.

Der Ausfall einer Fabrik oder eines Teilbereiches flihrt nur zu einer teilweisen Einschrankung der Produktion, da Q-
Cells sowohl im Zell- als auch im Modulbereich an unterschiedlichen Standorten fertigt bzw. fertigen Iasst. Das
Risiko in der Zellproduktion wird sich erhdhen, da wir planen die Fertigung starker auf den Standort Malaysia zu
konzentrieren.

Risiken aus der laufenden Produktion wie z.B. eine Produktionsunterbrechung werden durch Schulungen und
Weiterbildungen von Mitarbeitern, einer systematische Uberwachung der Produktionsablaufe mit zeitnaher
Rickmeldung, einer regelmafigen und systematischen Wartung der Anlagen minimiert. Dartber hinaus hat Q-
Cells Betriebsunterbrechungs-Versicherungen abgeschlossen.
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Durch den Produktionsprozess ist Q-Cells verfahrensbedingt dem Risiko ausgesetzt, die Umwelt zu verunreinigen.
Intensive und kontinuierliche UmweltschutzmalRnahmen sowie umweltschonende Investitionen in unsere Produkti-
onsbetriebe tragen dazu bei, die Umwelt mdglichst wenig zu belasten, die Ressourcen nachhaltig zu schonen und
die rechtlichen Vorgaben einzuhalten. DarGiber hinaus werden aufgrund des Einsatzes von giftigen oder explosiven
Stoffen intensive Vorkehrungen getroffen, um Unfalle zu vermeiden. Unterstiitzt und bestatigt werden diese
MaRBnahmen im Rahmen der Durchfiihrung und dem Erhalt der Umweltzertifizierung nach DIN ISO 14001. Im
Geschéftsjahr 2011 wurde das Uberwachungsaudit erfolgreich abgeschlossen.

Wie auch im Abschnitt Unternehmensstrategische Risiken ausgefiihrt lasst Q-Cells kristalline Module durch
Partnerunternehmen in Europa und Asien prozessieren. Es besteht das Risiko, dass entgegen getroffener Abspra-
chen Qualitatsstandards nicht eingehalten werden und es fir Q-Cells zu Lieferverzgerungen und —ausfallen
kommen kann. Q-Cells begegnet diesem Umstand u.a. mit regelmaRigen Qualitatskontrollen bei den
Prozessierungspartnern in einem engen zeitlichen Abstand, um auf etwaige Abweichungen umgehend reagieren
zu koénnen.

Am Standort Bitterfeld-Wolfen verfiigt Q-Cells iber eine kristalline Modulfertigung. Gegenwartig befindet sich die
Modullinie in der Ramp-up-Phase. Im Rahmen der Inbetriebnahme von Produktionsstatten besteht das Risiko,
dass geplante Mengen- als auch Leistungsvorgaben nicht erreicht werden, welche wiederum Einfluss auf die
Produktverfiigbarkeit und somit den Absatz haben kénnen.

Ein Teil der strategischen Neuausrichtung ist die Entwicklung zum Anbieter von PV-Systemldésungen. Aufgrund der
noch jungen Historie und dem Umstand, dass einzelne Systemkomponenten von Dritten bereitgestellt werden,
besteht ein erhéhtes das Risiko, dass die Komponenten nicht in der benétigen Qualitat oder nicht in ausreichender
Stuckzahl zur Verfigung stehen. Darlber hinaus besteht auch ein erhdhtes Risiko das die geplanten Produktions-
kosten uberschritten werden.

Im Systemgeschaft besteht das Risiko, dass es aufgrund von technischen Problemen oder Verzégerungen in den
vorgelagerten Wertschopfungsstufen zu Kosten- oder Terminiberschreitungen kommt. Q-Cells minimiert diese
Risiken durch eine standige Verbesserung der Steuerungsinstrumente, um friihzeitig Gegenmalinahmen ergreifen
zu kénnen, sowie durch den Einsatz von erfahrenen Projektmanagern.

Gewadhrleistungsrisiken

Q-Cells vergibt im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit Garantien auf ihre Produkte und kann zukiinftig erheblichen
Gewahrleistungsrisiken ausgesetzt sein.

Q-Cells gewahrleistet im Segment Produkte, dass Solarzellen fir eine Dauer von zehn Jahren mindestens 90 %
der Nominalleistung erzielen. Weiterhin gewahrt Q-Cells fir Solarmodule fir die Dauer von maximal 25 Jahren ab
Produkterwerb eine lineare Leistungsgarantie. Die Leistungsgarantie fur kristalline Module betragt 97 % im ersten
Jahr und fir die restlichen 24 Jahre eine maximale Verringerung des Wirkungsgrades (Degradation) von
0,6% jahrlich, d.h. die Modulleistung betrédgt mindestens 83 % der Nominalleistung nach 25 Jahren. Fur CIGS-
Dunnschicht-Module garantieren wir, dass in den ersten drei Jahren die Leistung der Nominalleistung entspricht
und flr die restlichen 22 Jahre eine maximale Verringerung des Wirkungsgrades (Degradation) von 0,6% jahrlich
auftritt, d.h. die Modulleistung betragt mindestens 83 % der Nominalleistung nach 25 Jahren. Daneben umfasst die
Gewahrleistung fur Solarzellen und Solarmodule Material- oder Verarbeitungsfehler eine Dauer von zehn Jahren.

Zudem gewahrt Q-Cells im Systemgeschaft regelmallig Verflgbarkeitsgarantien, Leistungsgarantien fir die
verbauten Module, die der Herstellergarantie entspricht und Produktgarantien fir einzelne Komponenten einer
Anlage. In Einzelfallen haben wir darliber hinaus Garantien fiir die Gesamtleistung von PV-Projekten gewahrt.

Aufgrund der jungen Firmenhistorie und dem Erfordernis, neue Produkte sowie Produkte auf dem neuesten
technologischen Stand anzubieten, verflugt Q-Cells Uber keine langjahrigen Erfahrungswerte. Vor diesem Hinter-
grund konnten sich die den gebildeten Garantieriickstellungen im Produkt- und Systemgeschéaft zu Grunde
liegenden Annahmen als unzutreffend erweisen. Q-Cells kann nicht ausschlieRen, dass bisher noch nicht er-
forschte technische Probleme oder von der Norm abweichende Produktauffalligkeiten, die derzeit nicht als schad-
lich oder leistungsmindernd eingestuft werden, wahrend der Anlagelaufzeit zu Stérungen, Leistungsabfall oder
Ausfallen fihren.

Die Risiken aus Haftung und Gewahrleistung fiir Produkte und Systeme reduziert Q-Cells durch ein umfangreiches
Qualitatsmanagement. Dieses umfasst die Beschaffung von hochwertigen Rohmaterialen, eng definierten Sortier-
kriterien fur kristalline Solarzellen und Dinnschicht-Module sowie eine umfassende Qualitatskontrolle bei den
Prozessierungspartnern fur Solarmodule. Der fortlaufende Dialog mit Kunden sowie regelmaflige Kundenbefra-
gungen sind wichtige Quellen fur weitere Qualitatsverbesserungen.
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Sollte Q-Cells aus den Garantien und Gewahrleistungen in héher als erwartetem Ausmalf in Anspruch genommen
werden, konnte dies einen erheblichen Einfluss auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage haben. Fir den Fall
einer Inanspruchnahme hat Q-Cells Gewahrleistungsriickstellungen gebildet, deren Hohe sich zum Ende des
Geschaftsjahres 2011 auf 49,9 Mio. € belauft.

In die derzeit gultige EU-Richtlinie Uber Elektro- und Elektronik-Altgerate (WEEE-Richtlinie - Waste Electrical and
Electronic Equipment), welche die Hersteller zur Ricknahme und fachgerechten Entsorgung der gefertigten
Produkte verpflichtet, ist die PV-Branche einbezogen. Dies kdnnte zu erhdéhten Recycling-Aufwendungen fuhren.

Personalrisiken

Ein zentraler Baustein von Q-Cells sind die kompetenten und engagierten Mitarbeiter. Grundsatzlich besteht fir
jedes Unternehmen die Gefahr, dass Leistungstrdger das Unternehmen verlassen. Darlber hinaus besteht
zusatzlich das Risiko, dass die fir die Geschéaftsentwicklung notwendigen Personalkapazitdten nicht zu den
vorgesehenen Konditionen verflgbar sind.

Vor dem Hintergrund der demografischen Entwicklung und des in naher Zukunft zu erwartenden Fachkrafteman-
gels in Deutschland wird qualifiziertes Personal noch mehr an Bedeutung gewinnen und zu einem entscheidenden
Wettbewerbsfaktor werden. Sollte Q-Cells nicht in der Lage sein, eine hinreichende Anzahl an qualifizierten
Mitarbeitern langfristig zu binden, konnte dies die strategische Neuausrichtung und die Wettbewerbsposition
erheblich negativ beeinflussen.

Q-Cells begegnet diesem Risiko mit einer Reihe von personalpolitischen MaRnahmen, um sich als attraktiver
Arbeitgeber zu positionieren. Dazu zahlen die Personalweiterentwicklung durch interne und externe Weiterbildun-
gen, attraktive Anreiz- und Vergitungssysteme, individuelle Weiterentwicklungsméglichkeiten im Rahmen von
Karriereprogrammen, innerbetriebliche Sozialleistungen, wie z. B. Gesundheitsférderung und Betriebskindergarten.

Daruber hinaus legt Q-Cells einen besonderen Fokus auf die Ausbildung von jungen Menschen sowie die Entwick-
lung von Nachwuchsfuhrungskraften. Q-Cells bietet jungen Menschen die Moglichkeit einer hochqualifizierten
beruflichen Ausbildung. Darliber hinaus umfasst das Angebot der internen Q-Cells Academy eine Vielzahl an
Weiterbildungsmaglichkeiten. Die intensive Zusammenarbeit mit Hochschulen erganzt diese Malnahmen, wobei
die Q-Cells SE in Zusammenarbeit mit der Fachhochschule Kéthen den dualen Studiengang Photovoltaik anbietet.

Informationstechnische Risiken

Die Kommunikations- und Informationssysteme sind fir die Geschaftsprozesse von zentraler Bedeutung. Nahezu
alle zentralen Geschaftsprozesse der Q-Cells sind IT-basiert. Daher hat die stérungsfreie Bereitstellung und die
optimale Unterstitzung der Prozesse oberste Prioritat.

Die IT-Risiken werden durch hohe Sicherheitsstandards minimiert. Darlber hinaus werden die verwendeten IT-
Systeme und Anwendungen auf Eignung und sichere und ordnungsgemalie Abwicklung der Geschéaftsprozesse
regelmaBig Uberprift. Sollte sich im Rahmen der Analyse Handlungsbedarf ergeben, werden die Systeme aktuali-
siert und weiterentwickelt. Dabei wird besonderer Wert auf die Aspekte IT-Security, Datenschutz und Datensicher-
heit gelegt.

Ungeachtet dessen besteht die Gefahr, dass Q-Cells Ziel von Angriffen zur Ausspahung von Informationen oder
zur Sabotage von Produktionsanlagen wird. Zur Reduzierung solcher Risiken wurden bereits erste Malnahmen
eruiert und umgesetzt.

Rechtliche Risiken

Aufgrund der laufenden Geschéaftstatigkeit ist Q-Cells einer Vielzahl rechtlicher Risiken aus vertraglichen Bezie-
hungen zu Kunden, Lieferanten, anderen Geschaftspartnern und Mitarbeitern ausgesetzt. Schwerpunktmafig
liegen diese Risiken in der Preisgestaltung fur den Einkauf von Wafern und dem Verkauf von Solarzellen und
Modulen sowie PV-Systemen, der Haftung und Gewahrleistung fur Produkte und Systeme sowie im Bereich des
Patentrechts. Dartber hinaus besteht ein erhdéhtes Risiko bei der Geschéaftstatigkeit im Ausland.

Um die Risiken weitestgehend zu minimieren, werden einerseits frihzeitig Verhandlungen bei verschiedenen

Rechtsauffassungen mit den betroffenen Geschéaftspartnern aufgenommen und andererseits die interne Rechtsab-
teilung verstarkt.
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Q-Cells befindet sich in Rechtsverfahren gegen Maschinenlieferanten. Fir die laufenden Verfahren wurden, sofern
notwendig, in Abstimmung mit den jeweiligen Fachbereichen sowie dem Rechtsbereich bilanzielle Risikovorsorgen
in angemessenem Umfang gebildet.

Als Resultat der hohen Innovationsgeschwindigkeit der PV-Industrie besteht im Vergleich zu etablierteren Bran-
chen ein erhohtes Risiko im Bereich des Patentrechts. Vor diesem Hintergrund hat Q-Cells eine eigene Patent-
rechtsabteilung aufgebaut, um mogliche eigene Patentrechtsverletzungen zu vermeiden, Verletzung von eigenen
Patenten durch Dritte zu erkennen sowie die rechtzeitig Anmeldung von Patenten einzuleiten. Dabei wird systema-
tisch eine Uberwachung von Patenten der PV-Branche durchgefiihrt.

Fir den Bau der Produktionsanlage in Malaysia wurde Q-Cells von der malaysischen Regierung ein Grundstick
zur Verfligung gestellt. Das Grundstiick wurde durch den Staat Malaysia erworben, wobei die Eigentumsumschrei-
bung noch nicht abschlieRend stattgefunden hat. Daher kann nicht ausgeschlossen werden, dass es zu einer
teilweisen oder vollstdndigen Einschrankung der Nutzungsrechte kommen konnte.

Im Zuge der weiter voranschreitenden Internationalisierung der Geschaftsbeziehungen werden Vertrage verstarkt
mit auslandischen Lieferanten und Kunden geschlossen. Aufgrund der unterschiedlichen Rechtsysteme der
jeweiligen Lander besteht ein erhdhtes Risiko, dass Q-Cells bestehende Rechtspositionen nicht durchsetzen kann.

Steuerliche Risiken

Im Rahmen der Errichtung der Produktionsstatte in Malaysia wurde Q-Cells verbunden mit einer Investitionsver-
pflichtung Steuerfreiheit fir auf in Malaysia erzielte Gewinne gewahrt. Sollte Q-Cells die Investitionsverpflichtung
nicht erfillen, kdnnte die Steuerfreiheit riickwirkend aufgehoben werden.

Aus der Finanzrestrukturierung kénnen sich folgende steuerliche Risiken ergeben:

¢ Die MalRnahmen der Finanzrestrukturierung wurden mit den zustandigen Behérden abgestimmt. Dabei
wurde zur Korperschaftssteuer eine weitgehende Zustimmung erreicht. Die Verhandlungen lber die Ge-
werbesteuer dauern noch an.

e Die Umsetzung der MaRnahmen kann in gewissem Umfang zu einer steuerlichen Belastung fuhren.

e Die Umsetzung der MaBnahmen kann zum Verlust von nicht genutzten steuerlichen Verlustvortragen fih-
ren.

GESAMTAUSSAGE ZUR RISIKOSITUATION

Die PV-Branche ist derzeit von Uberkapazitaten, Preisverfall sowie Konsolidierung gepragt. Das Nachfrage-
Wachstum der vergangenen Jahre wurde vom rasanten Ausbau der Produktionskapazitaten Ubertroffen. Dies
fuhrte zu einem massiven Preisverfall auf allen PV-Wertschépfungsstufen. Die Geschéaftssituation von Q-Cells hat
sich vor diesem Hintergrund im Geschéaftsjahr 2011 dramatisch verschlechtert.

Der Fortbestand von Q-Cells ist untrennbar mit der erfolgreichen Finanzrestrukturierung verbunden. Darlber
hinaus hat die Umsetzung des mittelfristigen Geschéaftsplans wesentlichen Einfluss auf den Fortbestand von Q-
Cells.

Die Finanzrestrukturierung ist angesichts der Notwendigkeit der Zustimmung der Aktionare, mehrerer Glaubiger-
gruppen sowie verschiedener Behdrden sehr komplex und birgt dariber hinaus erhebliche rechtliche Risiken. Vor
dem Hintergrund des derzeitigen Standes der Finanzrestrukturierung rechnet Q-Cells mit der finalen rechtlichen
Umsetzung im zweiten Halbjahr 2012. Trotz aller bestehenden Risiken erwarten wir eine erfolgreiche Umsetzung
der Finanzrestrukturierung. Die Finanzrestrukturierung ist im Detail im Abschnitt Risiken aus der Finanzierung
(insbesondere der laufenden Finanzrestrukturierung) erlautert.

Die erfolgreiche Umsetzung des Geschaftsplans hat wesentlichen Einfluss auf den Fortbestand von Q-Cells.
Sollten sich die getroffenen Annahmen bei der Erstellung des Geschaftsplans als zu optimistisch erweisen ist die
Umsetzung des Geschaftsplans und damit der Fortbestand von Q-Cells ernsthaft gefahrdet. Die wesentlichen
Annahmen des Geschaftsplans sind im Prognosebericht im Abschnitt Erwartete Ertrags- und Finanzlage enthalten.
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NACHTRAGSBERICHT

Am 24. Januar 2012 hat Q-Cells auf Basis eines vorlaufigen Jahresabschlusses der Q-Cells SE zum 31. Dezember
2011 gemal Artikel 9 Abs. 1 c) lit. ii) SE-VO in Verbindung mit § 92 Abs. 1 AktG. den Verlust der Halfte des
Grundkapitals der Q-Cells SE durch eine Ad-hoc-Mitteilung bekannt gemacht. Die Q-Cells SE hat ihre Aktionare in
einer aullerordentlichen Hauptversammlung am 9. Marz 2012 Uber den Verlust der Halfte des Grundkapitals
informiert und Erlduterungen zu dem Stand der geplanten Finanzrestrukturierung gegeben. Auf der auflerordentli-
chen Hauptversammlung wurden keine Beschliisse gefasst.

Nach intensiven Verhandlungen mit den Ad-hoc-Komitees der Wandelschuldverschreibungsinhaber wurde am 1.
Februar 2012 eine grundsatzliche Einigung Uber eine umfassende Finanzrestrukturierung erreicht. Die Einigung
wird auch von weiteren Anleihegldubigern unterstitzt.

Wesentliche Eckpunkte der Einigung sehen wie folgt aus: Die Glaubiger der 2012, 2014 und 2015 féalligen Wandel-
schuldverschreibungen erhalten keine Ruckzahlung bei Falligkeit ihrer Anleihen, sondern bringen die Anleihen im
Rahmen eines Schulden- und Kapitalschnitts (sog. Debt-to-Equity-Swap) in die Q-Cells SE ein. Sie verzichten
damit auf ihre gesamten Anspriiche in Héhe von zusammen mehr als 550 Mio. € gegeniiber Q-Cells und erhalten
im Gegenzug Aktien. Die Inhaber der urspriinglich am 28. Februar 2012 fallig gewesenen Wandelschuldverschrei-
bung erhalten zudem eine Zahlung von 20 Mio. € in bar, aber erst, wenn die Finanzrestrukturierung von allen
Beteiligten beschlossen und umgesetzt ist. Die aktuelle Planung sieht dariber hinaus vor, dass verfligbare
Liquiditat ausgeschiittet wird, sofern diese zum Zeitpunkt der Umsetzung der Finanzrestrukturierung einen be-
stimmten Mindestbetrag Ubersteigt.

Als ersten Schritt zur Umsetzung der Finanzrestrukturierung hat die Q-Cells International Finance B.V. deren
Alleingesellschafterin die Q-Cells SE ist, am 10. Februar 2012 als Emittentin der Wandelanleihe 2012 deren
Inhaber zu einer Glaubigerversammlung am 27. Februar 2012 eingeladen. Die Einladung zu dieser Glaubigerver-
sammlung erfolgte auf Basis der Beschllisse der Glaubigerversammlung vom 25. Oktober 2011. Die Inhaber des
ausstehenden Teils der Wandelanleihe 2012 haben auf der Versammlung, dem von der Geschéftsfliihrung der Q-
Cells International Finance B.V. unterbreiteten Vorschlag zugestimmt, dass der auf der Glaubigerversammlung am
25. Oktober 2011 bestellte gemeinsame Vertreter die Stundung der Wandelanleihe 2012 auf den 30. April 2012
voliziehen kann. Die beschlossene Stundung betrifft dabei auch die Forderungen der Glaubiger der Wandelanleihe
2012 aus der von der Q-Cells SE Gibernommenen Garantie. Rund 83 % des noch ausstehenden Nominalbetrags
von 198,7 Mio. € war auf der Versammlung vertreten, die Zustimmungsquote lag bei rund 80 %. Auf Basis dieses
Beschlusses der Glaubigerversammlung hat der gemeinsame Vertreter sowohl die Stundung der Wandelanleihe
2012 als auch die Stundung der Anspriiche der Glaubiger aus der von Q-Cells SE ilbernommen Garantie bis zum
30. April 2012 vorgenommen.

Zur Beschlussfassung Uber die Umsetzung des Finanzrestrukturierungskonzeptes beabsichtigen die Q-Cells
International Finance B.V. als Emittentin der in den Jahren 2012 und 2014 falligen Wandelanleiehn sowie die Q-
Cells SE als Emittentin der im Jahr 2015 falligen Wandelanleihe die Inhaber jeweils zu einer Glaubigerversamm-
lung einzuladen. Die Glaubigerversammlungen sollen bis Ende April 2012. Gegenstand der Beschlussfassung auf
den Glaubigerversammlungen soll die Zustimmung zu den die jeweiligen Glaubiger betreffenden MaRnahmen sein.
Die Beschlussfassungen in den Glaubigerversammlungen bedirfen nach SchVG einer Mehrheit von mindestens
75 % der teilnehmenden Stimmrechte (Nominalbetrage). Die Glaubigerversammlungen sind nach SchVG be-
schlussfahig, wenn mindestens jeweils die Halfte des noch ausstehenden Nominalbetrages auf den Versammlun-
gen vertreten ist. Sollte in einer der Glaubigerversammlungen die mangelnde Beschlussfahigkeit festgestellt
werden, kann der Vorsitzende der Glaubigerversammlung eine zweite Versammlung zum Zweck der erneuten
Beschlussfassung einberufen. Eine zweite Versammlung ware zu der vorgeschlagenen Finanzrestrukturierung
beschlussfahig, wenn jeweils mindestens 25 % des noch ausstehenden Nominalbetrages vertreten sein wirde.

Zur Beschlussfassung der Aktionare Uber die Mallnahmen zur Finanzrestrukturierung (Kapitalherabsetzung und
Kapitalerhdhung) wird zu einer aullerordentlichen Hauptversammlung eingeladen werden, die voraussichtlich
entweder Ende Mai oder im Juni 2012 stattfinden wird.

Am 21. Februar 2012 hat die malaysischen Regierung Q-Cells mitgeteilt, dass die Tilgung des im Jahr 2009

gewahrten Darlehens in Hohe von 850 Mio. Malaysischen Ringgit in Tranchen im Zeitraum ab dem Jahr 2016 bis
in das Jahr 2021 erfolgen soll. Bislang war die Tilgung in drei Tranchen im zweiten Halbjahr 2014 vorgesehen.

49



KONZERN-LAGEBERICHT (UNTER ANDERUNGSVORBEHALT UND UNGEPRUFT)

PROGNOSEBERICHT
KONJUNKTURAUSBLICK

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) erwartet ein Wachstum der Weltwirtschaft von 3,3 % im Jahr 2012, dies
entspricht einer Reduzierung um absolut 0,7 % der Prognose von September 2011.

ERWARTETE ENTWICKLUNG DES BRUTTOINLANDSPRODUKTS (BIP) 2011 BIS 2013 WELTWEIT

BIP 2011 BIP 2012 BIP 2013
Verdnderung Verdnderung Verdnderung
geg. Vorjahr %  geg. Vorjahr %" geg. Vorjahr %"

Deutschland 3,0 0,3 1,5
Frankreich 1,6 0,2 1,0
Italien 0,4 2,2 -0,6
Spanien 0,7 1,7 -0,3
Eurozone 1,6 -0,5 0,8
Grofbritannien 0,9 0,6 2,0
USA 1,8 1,8 2,2
Kanada 2,3 1,7 2,0
Japan -0,9 1,7 1,6
Neue Industrielander Asiens? 4,2 3,3 4,1
Industrielander 1,6 1,2 1,9
Zentral- und Osteuropa 51 1,1 2,4
GUS 4,5 3,7 3,8
China 9,2 8,2 8,8
Indien 7,4 7,0 7,3
Lateinamerika und Karibik 4,6 3,6 3,9
Mittlerer Osten und Nordafrika 3.1 3,2 3,6
Schwellen- und Entwicklungsldnder 6,2 5,4 5,9
Welt 3,8 3,3 3,9

) erwartete Werte.
2 Hongkong, Singapur, Sidkorea, Taiwan.
Quelle: IMF, World Economic Outlook Januar 2012

Insgesamt erwartet der IWF fiir das laufende Jahr sowohl fir die Industrielander als auch die Schwellen- und
Entwicklungslander eine Wachstumsabschwachung gegenuber dem Jahr 2011. Trotz des etwas niedrigeren
Tempos sollten insbesondere China und Indien sowie weitere asiatische Lander die Wachstumslokomotiven
bleiben. Fir die grofte Volkswirtschaft USA, die fir fast 20 % der Weltwirtschaftsleistung steht, sieht der IWF auf
Basis der sich langsam verbessernden Wirtschaftsdaten ein unveranderten BIP-Anstieg von 1,8 % im Jahr 2012.
Die weiter schwelende Staatsschuldenkrise in Europa sowie die eingeschrankte Mdglichkeit der Kreditvergabe
durch den angeschlagenen Banksektor durften zu einer leichten Rezession in der Eurozone im Jahr 2012 flhren.

Der IWF betont, dass diese Prognosen zur Entwicklung der Weltwirtschaft unter den Voraussetzungen stehen,
dass die schwelende Staatsschuldenkrise geldst wird und sich die Zinssatze fur Staatsanleihen auf dem gegenwar-
tigem Niveau stabilisieren und im Jahr 2013 leicht zuriickgehen. Sollte dies nicht geschehen, kdonnte dies insbe-
sondere in der Eurozone zu einem deutlichen Riickgang der Kreditvergabefahigkeit des Bankensystems und der
Notwendigkeit einer sehr raschen Konsolidierung der Staatshaushalte mit entsprechenden negativen Folgen fir
das Wirtschaftswachstum fuhren. Dartber hinaus stehen auch die USA und Japan mittelfristig vor der Aufgabe den
Staatshaushalt zu konsolidieren. Im Zuge des starken BIP-Wachstums in einigen wichtigen Schwellen- und
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Entwicklungslandern - wie z.B. China - in den letzten Jahren kam es zu einem deutlichen Anstieg der Kreditverga-
be sowie der Immobilienpreise. Ein abruptes Ende dieser moglicherweise blasenhaften Entwicklung wiirde das
internationale Bankensystem massiv belasten und weltweit zu einer signifikanten Eintriibung der Konjunkturaus-
sichten fihren.

BRANCHENAUSBLICK

Die langfristigen Wachstumsperspektiven der PV-Branche sind weiterhin sehr gut, allerdings ist die Branche
derzeit von Uberkapazitaten, Preisverfall sowie Konsolidierung gepragt. Das Nachfrage-Wachstum der vergange-
nen Jahre wurde vom rasanten Ausbau der Produktionskapazitaten Ubertroffen. Als Resultat kam es zu einem
massiven Preisverfall auf allen PV-Wertschopfungsstufen und einer dramatischen Verschlechterung der Ge-
schaftssituation der PV-Unternehmen. Auf der anderen Seite fiihren die signifikant gesunkenen Preise fir PV-
Anlagen zu deutlichen niedrigeren Erzeugungskosten fir PV-Strom, so dass deutlich mehr Markte — friher als
bislang angenommen - zu wichtigen Absatzmarkten werden kénnen. Vor diesem Hintergrund glauben wir, dass die
Photovoltaik-Branche nach einer von uns im Jahr 2012 und zu Beginn des Jahres 2013 erwarteten massiven
Konsolidierung mittel- und langfristig ein attraktiver Wachstumsmarkt sein wird.

ERWARTETE ENTWICKLUNG DES PV-WELTMARKTS 2011 BIS 2013

GWp 2011" 2012" 2013"
Deutschland 7,5 4,0 3,0
Italien 6,8 2,5 2,4
Frankreich 1,7 0,8 0,8
RoE 2,8 3,3 3,5
Nordamerika 2,1 3,0 47
Japan 1,2 1,6 2,0
China 2,5 4,0 5,0
Indien 0,3 1,0 1,0
Row 1,7 7,0 7,6
Welt 26,6 27,2 30,0
Zusatzliches Potenzial 0,0 2,0 5,0
Welt inkl. Potenzial 26,6 29,2 35,0
Y Erwartete Werte

Quelle: Q-Cells Market Research

Wir gehen davon aus, dass das PV-Weltmarktvolumen in den beiden kommenden Jahren wachsen wird, allerdings
mit einem niedrigeren Tempo als in den vergangenen Jahren. Dabei dirfte die Bedeutung der im Jahr 2011
grélten Markte Italien und Deutschland, die gemeinsam fiir knapp mehr als die Halfte der neu installierten Leistung
standen, zuriickgehen. Ein hohes absolutes Wachstum dirften vor allem die Markte China, Nordamerika, Japan
und Indien aufweisen. Darlber hinaus erwarten wir ein in der Summe starkes Volumenwachstum in einer Vielzahl
von Markten in Asien, Sidamerika sowie dem Nahen und Mittleren Osten, die bislang nur eine untergeordnete
Rolle spielen. Dabei sind das deutlich gesunkene Preisniveau fur PV-Systeme sowie die in der Mehrzahl dieser
Lander ginstigen natirlichen Bedingungen die wichtigsten Treiber dieser Entwicklung. Wir glauben, dass das
Wachstum insbesondere in Landern wie China und Indien sowie in den unter Rest der Welt zusammengefassten
Markten deutlich dynamischer verlaufen konnte, als derzeit absehbar ist. Dieses zusatzliche Potenzial schatzen wir
auf bis zu 2,0 GWp im Jahr 2012 und bis zu 5,0 GWp im Jahr 2013.

Die Degression der Einspeisetarife sowie die Férderbedingungen in Deutschland sollen sehr kurzfristig mit Wirkung
zum 1. April 2012 deutlich verscharft werden. Die Kirzung soll mit 20 % am niedrigsten fur Aufdach-Anlagen bis zu
einer GroRe von 10 kWp ausfallen. Fur groRere Aufdach-Anlagen sowie Freiflachen ist eine Reduktion der
Einspeisevergltung um 25 % bis 29 % geplant, wobei nur noch Anlagen mit einer Leistung von maximal 10 MWp
geférdert werden sollen. Dartber hinaus ist ab dem 1. Mai 2012 bis zum 1. Januar 2013 eine jeweils monatsweise
Absenkung der Einspeisetarife vorgesehen. Insgesamt summieren sich damit die geplanten Kirzungen der
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Foérderung im Jahr 2012 auf 26 % fir kleine Aufdach-Anlagen sowie auf 31 % bis 34 % fur gro3e Aufdach-Anlagen
sowie Freiflachen. Die nachste Kirzung der Einspeisetarife ist fir den 1. Januar 2014 vorgesehen und betragt
zwischen 10 % und 15 %. Dartber hinaus sollen fur kleine Aufdach-Anlagen ab 1. April 2012 nur noch 85 % sowie
fur grol’e Aufdach-Anlagen und Freiflachen nur 90 % des erzeugten Stroms vergutet werden. Auch die bislang
bestehende Vergltung fiir selbst genutzten PV-Strom soll ersatzlos gestrichen werden. Sollten die geplanten
Anderungen der Férderbedingungen umgesetzt werden, diirfte insbesondere das Freiflaichen-Segment negativ
beeinflusst werden. Vor diesem Hintergrund rechnen wir mit einem Riickgang der Neuinstallationen in Deutschland
auf 4,0 GWp im Jahr 2012 sowie 3,0 GWp im Jahr 2013.

Die PV-Zubauzahlen auf dem italienischen Markt dirften in den beiden Jahren 2012 und 2013 deutlich niedriger
ausfallen als im bislang starksten Jahr 2011. Laut der zustédndigen Behorde betragen die jahrlichen Kosten fur die
bislang kumuliert installierten PV-Anlagen per Ende Januar 2011 rund 5,5 Mrd. €. Bloomberg New Energy Finance
schatzt, dass bei einer Verschiebung der Neuinstallationen hin zu Aufdach-Anlagen weitere 5,4 GWp bis 5,5 GWp
gefordert werden kénnten. Die italienische Regierung hat mit der Staffelung der Férderung nach Freiflachen-
Anlagen und Aufdach-Anlagen sowie AnlagengrofRe bereits die Voraussetzungen geschaffen. Dariber hinaus
wurde Im Januar 2012 der Einspeisetarif flr Freiflachenanlagen auf landwirtschaftlichen Flachen gestrichen und
die Forderung von groRen PV-Anlagen starker als vorgesehen abgesenkt, da die Foérderhochstmengen bereits
erreicht waren. Sollten diese MaBnahmen nicht ausreichen, kdnnte die italienische Regierung weitere Anderungen
vornehmen, um die angestrebte Erhdhung des Anteils von Aufdach-Anlagen an den Neuinstallationen zu forcieren.
Dariiber hinaus birgt die schwierige wirtschaftliche Situation in Kombination mit der angespannten Lage des
Staatshaushaltes das Risiko von zusatzlichen Einschnitten in das italienische PV-Fordersystem. Vor dem Hinter-
grund der auf Basis der gesunkenen PV-Systempreise sowie des relativ hohen Haushaltsstrompreises in Italien
bereits heute bestehenden Netzparitat dirfte die Marktentwicklung in Italien von der bestehenden Net-Metering-
Regelung (Einspeisung durch Zweiwegezahler) fir Anlagen bis zu einer Gréf3e von 200 kWp positiv beeinflusst
werden.

In China sollte die im August 2011 erfolgte Einfiihrung einer nationalen Einspeisevergiitung weiterhin der wichtigs-
te Treiber hinter dem von uns erwarteten Marktwachstum sein. Der deutlich steigende Strombedarf Chinas sowie
die strategische Uberlegung einen Heimatmarkt fiir die chinesische PV-Industrie zu schaffen dirften die Haupt-
grinde fur diesen Schritt gewesen sein. Entsprechend wurde im vergangenen Jahr auch das nationale Ausbauziel
fir PV-Leistung bis zum Jahr 2015 deutlich von bislang 10 GWp auf 15 GWp angehoben. Darlber hinaus gibt es
eine Reihe von Initiativen auf Ebene der Provinzen, die dem Marktwachstum zusatzliches Tempo verleihen dirften.
Fir nicht in China ansassige Unternehmen wie Q-Cells durfte es sehr schwer werden direkt von der erwarteten
Entwicklung in China zu profitieren. Allerdings rechnen wir durch die zunehmende Absorption der in China gefertig-
ten PV-Produkte im Heimatmarkt mit einem positiven indirekten Effekt auf die Absatzpreise.

Das Wachstum des US-Markts in den kommenden Jahren dirfte im Freiflachensegment von den bereits gewahr-
ten staatlichen Kreditgarantien fir Projekte mit insgesamt mehr als 3,0 GWp Leistung profitieren. Dariiber hinaus
sollte der deutlich gesunkene Preis fur PV-Systeme zu einer positiven Entwicklung der der PV-Installationen
beitragen, die bislang im Vergleich zu den wichtigsten Markten eher niedrig sind.

Vor dem Hintergrund des weiterhin bestehenden Uberangebotes an Solarzellen, Solarmodulen und PV-Systemen
erwarten wir sowohl fir das Jahr 2012 als auch das Jahr 2013 sinkende Absatzpreise. Hierbei sollte der Preisriick-
gang in beiden Jahren unter dem deutlichen Preisverfall im abgelaufenen Geschaftsjahr liegen. Aufgrund der
héheren Nachfrage sowie der bereits teilweise erfolgten Konsolidierung der Branche gehen wir im Jahr 2013 von
einem kleineren Preisverfall als im Jahr 2012 aus.

ERWARTETE ERTRAGS- UND FINANZLAGE

Der Fortbestand von Q-Cells ist untrennbar mit der erfolgreichen Finanzrestrukturierung verbunden. Daruber
hinaus hat die Umsetzung des mittelfristigen Geschéaftsplans wesentlichen Einfluss auf den Fortbestand von Q-
Cells.

Die Finanzrestrukturierung ist angesichts der Notwendigkeit der Zustimmung der Aktionare, mehrerer Glaubiger-
gruppen sowie verschiedener Behdrden sehr komplex und birgt dartber hinaus erhebliche rechtliche Risiken. Vor
dem Hintergrund des derzeitigen Standes der Finanzrestrukturierung rechnet Q-Cells mit der finalen rechtlichen
Umsetzung im zweiten Halbjahr 2012. Trotz aller bestehenden Risiken erwarten wir eine erfolgreiche Umsetzung
der Finanzrestrukturierung. Die Finanzrestrukturierung ist im Detail im Abschnitt Risiken aus der Finanzierung
(insbesondere der laufenden Finanzrestrukturierung) erlautert.

Die erfolgreiche Umsetzung des Geschéftsplans hat wesentlichen Einfluss auf den Fortbestand von Q-Cells.
Sollten sich die getroffenen Annahmen bei der Erstellung des Geschéaftsplans als zu optimistisch erweisen ist die
Umsetzung des Geschaftsplans und damit der Fortbestand von Q-Cells ernsthaft gefahrdet.
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Die nachfolgenden Ausfiihrungen zur erwarteten Ertrags-, und Finanzlage basieren auf der Annahme einer
erfolgreichen Umsetzung der Finanzrestrukturierung sowie des mittelfristigen Geschaftsplans und damit dem
Fortbestand von Q-Cells.

Q-Cells hat fiir den Zeitraum 2012 bis 2015 einen mittelfristigen Geschaftsplan erstellt, der im Dezember 2011 von
der Unternehmensberatung McKinsey validiert wurde.

Die wesentlichen Annahmen des mittelfristigen Geschéaftsplans sind:

Derzeit Ubersteigen die Fertigungskapazitaten die Nachfrage nach Solarzellen und —modulen weltweit
deutlich. Q-Cells geht davon aus, dass diese Liicke zwischen Angebot und Nachfrage zum einen durch die
Stilllegung von Produktionskapazitaten bzw. eine Branchen-Konsolidierung und zum anderen durch eine
steigende Nachfrage deutlich verkleinert wird. Nach unserer Einschatzung wird die Branchen-
Konsolidierung, welche insbesondere im Jahr 2012 von einem im Vergleich zu den Vorjahren nur modera-
ten Anstieg der Nachfrage begleitet werden durfte, im Jahr 2012 und zu Beginn des Jahres 2013 erfolgen.
Fir die Jahre 2014 und 2015 erwarten wir ein deutlich starkeres Nachfragewachstum.

Korrespondierend zu unseren Erwartungen zur Angebots- und Nachfrageentwicklung gehen wir fur die
Jahre 2012 und 2013 von nochmals signifikant sinkenden Absatzpreisen aus. Hierbei sollte der Preisrick-
gang in beiden Jahren deutlich unter dem deutlichen Preisverfall im abgelaufenen Geschaftsjahr liegen.
Aufgrund der hoheren Nachfrage sowie der bereits teilweise erfolgten Konsolidierung der Branche gehen
wir im Jahr 2013 von einem kleineren Preisverfall als im Jahr 2012 aus. Fir das Jahr 2014 und das Jahr
2015 erwarten wir ebenfalls einen Preisriickgang, der aber nur moderat ausfallen dirfte. Die zuklnftigen
Absatzpreise hiangen wesentlich von der Entwicklung der Preise flir hochreines Silizium sowie Solarwafer
ab.

Die im Geschaftsplan unterstellten Absatzpreise basieren auf der Kernannahme, dass zumindest die kos-
tenfihrenden Unternehmen im PV-Sektor nach der von uns erwarteten Branchenkonsolidierung Gewinn-
margen erzielen, die die Kapitalkosten decken und notwendige Investitionen zur Weiterentwicklung des
Geschafts ermdglichen.

Durch die konsequente Fortsetzung der bereits im Jahr 2010 begonnen Strategie unseren Kunden zuneh-
mend anwendungsorientierte Premium-Produkte anzubieten, erwarten wir eine deutliche Veranderung der
Struktur des Absatzes. Wir planen den Anteil von Modulen und Kits am Verkaufsvolumen signifikant zu
steigern. Dagegen erwarten wir sowohl auf relativer als auch absoluter Basis einen Rickgang des Absat-
zes von Solarzellen. Das Geschaft mit PV-Systemen planen wir deutlich zu internationalisieren und gehen
nach einem Rickgang des Anteils am Verkaufsvolumen im Jahr 2012 von einem stabilen Anteil am Ab-
satzvolumen in der restlichen Planungsperiode aus.

Insgesamt erwarten wir im Planungszeitraum einen stabilen Weltmarktanteil in etwa auf dem Niveau des
Jahres 2011. Allerdings planen wir im Teilsegment Kits insbesondere durch Produktneueinfuhrungen unse-
ren Weltmarktanteil vom bislang niedrigen Niveau aus deutlich auszubauen.

Auf der Grundlage des in der Vergangenheit erzielten Preispremiums sowie der Technologie und Qualitat
unserer Produkte erwarten wir auch in der Zukunft unsere Produkte mit einem Preispremium zu verkaufen.
Wir gehen davon aus, dass wir die Produktionskosten sowohl fiir Solarzellen als auch Solarmodule konti-
nuierlich senken werden.

e Ein wichtiger Bestandteil ist die Annahme niedrigerer Wafer-Einkaufspreise in Euro je Wp. Insbe-
sondere fur das Jahr 2012 gehen wir im Wesentlichen auf Basis der im Laufe des Jahres 2011 be-
reits stark gesunkenen Wafer-Einkaufspreise von einem deutlichen Rickgang des
durchschnittlichen Wafer-Einkaufspreises aus. Darlber hinaus haben wir teilweise Nachverhand-
lungen mit Wafer- bzw. Siliziumlieferanten bereits abgeschlossen oder befinden uns im Verhand-
lungsprozess. Auf Basis des Standes der Nachverhandlungen sowie der von uns erwarteten
zukunftigen Preisentwicklung gehen wir davon aus, dass die Wafer-Einkaufspreise auch in den
Jahren 2013 bis 2015 sinken werden.

e Im Zuge der geplanten starkeren Konzentration der Solarzellenfertigung auf den Standort Malay-
sia, welcher eine niedrigere Kostenstruktur als der deutsche Standort Bitterfeld-Wolfen aufweist,
der flachendeckenden Einfiihrung der neuen Solarzellen-Technologie-Generationen Q. ANTUM in
die Fertigung sowie der laufenden Kostenoptimierung im Produktionsprozesses erwarten wir fur
den Zeitraum des mittelfristigen Geschaftsplans einen kontinuierlichen Riickgang der Solarzellen-
Konversionskosten. Darliber hinaus gehen wir davon aus, dass als Resultat der erfolgten perma-
nenten Stilllegung von Fertigungskapazitaten am deutschen Standort Bitterfeld-Wolfen die Ge-
samtauslastung unserer Solarzellen-Produktionskapazitat ansteigt, welche zu einer Reduzierung
der Konversionskosten in Euro je Wp fihrt.

e Der erfolgreiche Abschluss des Ramp-ups der kristallinen Modulfertigung sowie die Implementie-
rung von bereits definierten Kostensenkungsmafinahmen sollten zu einem kontinuierlichen Ruck-

53



KONZERN-LAGEBERICHT (UNTER ANDERUNGSVORBEHALT UND UNGEPRUFT)

gang der Modulkonversionskosten fuhren. Weiterhin gehen wir davon aus, dass als Resultat der
Umstellung der Solarzellen-Fertigung auf die neue Technologie-Generationen Q. ANTUM auch die
Modulkonversionskosten in Euro je Wp sinken.

e Wir planen die Verwaltungskosten deutlich zu senken. Die dazu notwendigen MaRnahmen wurden
zum GroBteil schon umgesetzt oder befinden sich in der Umsetzung.

Fir das Jahr 2012 erwartet Q-Cells einen im Vergleich zum Jahr 2011 sinkenden Umsatz und sowohl ein negati-
ves operatives Ergebnis vor Abschreibungen (EBITDA) als auch ein negatives operatives Ergebnis (EBIT).
Zusatzlich wird das Ergebnis des Geschéftsjahres 2012 von erheblichen einmaligen Restrukturierungskosten im
mittleren zweistelligen Millionen-Euro-Bereich belastet.

Im Jahr 2013 gehen wir aufgrund einer verbesserten Kostenstruktur, in der Zwischenzeit erfolgten Einfuhrung
neuer Produkte sowie dem Ende der Branchenkonsolidierung von einem positiven EBITDA aus. Fur das Folgejahr
ist es die Zielstellung, wieder ein positives operatives Ergebnis (EBIT) auszuweisen.

Die geplanten Investitionen in den Jahren 2012 bis 2013 dienen im Wesentlichen der Umstellung der vorhandenen
Produktionskapazitaten auf die bereits im Jahr 2011 vorgestellte neue Solarzellen-Generation Q. ANTUM. Auch in
den Jahren 2014 und 2015 betrifft der GroRteil der geplanten Investitionen die Einflihrung von verbesserten
Fertigungsverfahren und -techniken.

Nach dem Abschluss der von uns erwarteten massiven weltweiten Konsolidierung kénnte Q-Cells auf Basis der
erfolgreichen Umsetzung der Finanzrestrukturierung, die zu einer deutlich verbesserten Bilanzstruktur fiihren
durfte, von einem ab dem Jahr 2014 von einem von uns prognostizierten prozentualen zweistelligem Marktwachs-
tum profitieren.

Die Auswirkungen der in den vergangenen Wochen vorgeschlagenen und in der Umsetzung befindlichen Ande-
rungen des Fordersystems in Deutschland lassen sich derzeit nur sehr schwer einschatzen. Trotz der zu erwarten-
den negativen Auswirkungen auf die Geschéaftstatigkeit in Deutschland ist es das Ziel, durch die verstarkte
Umsetzung der bereits eingeleiteten MalBnahmen die Auswirkungen auf die Ertrags- und Finanzlage des Unter-
nehmens zu minimieren. Die aktuellen Entwicklungen hinsichtlich der Einkaufs- und Verkaufspreise, die Beschran-
kung der Férderung von Freiflachenanlagen in Deutschland sowie des Wechselkurses zum US-Dollar haben nach
Einschatzung des Unternehmens sowie der Unternehmensberatung McKinsey zwar einen kurzfristigen Effekt
insbesondere auf die Umsatzsituation, sollten aber auf die mittelfristigen Perspektiven der Q-Cells keinen wesentli-
chen negativen Einfluss haben, so dass der Geschéaftsplan von Ende vergangenen Jahres weiterhin die Basis flr
die weitere Unternehmenstatigkeit darstellt.

Bitterfeld-Wolfen OT Thalheim, den 26. Marz 2012

Der Vorstand der Q-Cells SE

Nedue (o (Gl

Dr. Nedim Cen Dr. Andreas von Zitzewitz
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG
FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS ZUM 31. DEZEMBER 2011

01.01.- 01.01.-
Anhang 54 422011 31.12.2010
Nr. Mio. € Mio. €
Fortzufiihrende Geschéftsbereiche
Umsatzerlose 5.1 1.023,1 1.354,2
Veranderung des Bestands an fertigen und unfertigen Erzeugnissen -161,4 170,4
Andere aktivierte Eigenleistungen 5.2 4.8 0,1
Sonstige betriebliche Ertrage 5.3 111,1 76,1
Materialaufwand 5.4 828,7 1.157,8
a) Aufwendungen fur Roh-, Hilf- und Betriebsstoffe und fiir bezogene Waren 618,4 9571
b) Aufwendungen fir bezogene Leistungen 210,3 200,7
Personalaufwand 5.5 130,8 109,1
a) Lohne und Gehalter 113,1 95,3
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir die Altersversorgung 16,7 15,2
c) Aufwand aus Aktienoptionen 1,0 -1,4
Wertminderungen von immateriellen Vermogenswerten, Sachanlagen und als zur
.. . 398,5 7,0
Veraulerung gehaltenen Vermogenswerten
Abschreibungen 5.6 97,3 92,9
Sonstige betriebliche Aufwendungen 57 239,7 151,7
_Ergebnis der betrieblichen Téatigkeit -717,4 82,3
Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen 5.8 -1,6 -4,9
Zinsen und ahnliche Ertrage 5.9 53 33,2
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 5.9 63,9 61,1
Wechselkursgewinne und —verluste, saldiert 5.9 -3,2 36,3
Ergebnis aus Finanzinstrumenten 5.9 -3,1 26,5
Ergebnis vor Steuern aus fortzufiihrenden Geschéftsbereichen -783,9 112,3
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 5.10 61,9 21,4
Ergebnis nach Steuern aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen -845,8 90,9
Aufgegebene Geschiftsbereiche
Ergebnis nach Steuern aus aufgegebenen Geschéaftsbereichen 3. 0,0 -77,1
PERIODENERGEBNIS -845,8 13,8
Ergebnisanteile anderer Gesellschafter -5,1
aus fortzufiihrenden Geschéftsbereichen 0,0 0,0
aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 0,0 -5,1
AUF ANTEILSEIGNER DER Q-CELLS SE ENTFALLENDES PERIODENERGEBNIS -845,8 18,9
aus fortzufiihrenden Geschéftsbereichen -845,8 90,9
aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 0,0 -72,0
Ergebnis je Aktie 5.12
Ergebnis je Aktie (unverwissert) in € aus Periodenergebnis -5,55 0,15
dawon aus fortzufiihrenden Geschéaftsbereichen -5,55 0,68
davon aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 0,00 -0,53
Ergebnis je Aktie (verwassert) in € aus Periodenergebnis -5,55 0,14
davon aus fortzufilhrenden Geschéaftsbereichen -5,55 0,62
dawon aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 0,00 -0,48
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UBERLEITUNG ZUM KONZERN-GESAMTERGEBNIS DER PERIODE

FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2011

01.01.- 01.01.-

Anhang 31.12.2011 31.12.2010

Nr. Mio. € Mio. €

Periodenergebnis -845,8 13,8
Sonstiges Ergebnis

Bewertung Finanzinstrumente 9.2 0,0 -0,1

Fremdwahrungsumrechnung 3. -2,1 8,4

Unmittelbar im Eigenkapital erfasste Ertrége und Aufwendungen -2,1 8,3

GESAMTERGEBNIS -847,9 22,1

Ergebnisanteile anderer Gesellschafter 0,0 -4,7

AUF ANTEILSEIGNER DER Q-CELLS SE ENTFALLENDES ERGEBNIS -847,9 26,8
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KONZERN-BILANZ
ZUM 31. DEZEMBER 2011

AKTIVA Anhang 31.12.2011 31.12.2010 PASSIVA Anhang 31.12.2011 31.12.2010
Nr. Mio. € Mio. € Nr. Mio. € Mio. €
A. LANGFRISTIGE VERMOGENSWERTE A. EIGENKAPITAL 6.12
. Immaterielle Vermdgenswerte 6.1 15,8 14,2 I.  Gezeichnetes Kapital 176,3 176,3
Il. Sachanlagen 6.2 440,8 880,2 Il.  Kapitalriicklage 360, 1 359,1
ll.  Nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen 6.3 64,1 62,2 ll.  Ergebnisvortrag -509,2 338,2
IV. Sonstige finanzielle Vermodgenswerte 6.4 5,9 2,4 IV. Andere Ricklagen 7,0 9,1
V. Sonstige Vermbdgenswerte 6.5 19,3 53,8 Anteilseigner der Q-Cells SE 34,2 882,7
VI. Latente Steuern 6.6 12,2 70,4 34,2 882,7
558,1 1.083,2
B. LANGFRISTIGE SCHULDEN
B. KURZFRISTIGE VERMOGENSWERTE I.  Wandelschuldverschreibungen 6.13 330,3 510,2
. Vorrate 6.7 142,5 365,7 Il.  Darlehensverbindlichkeiten 6.14 201,1 199,3
Il.  Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 6.8 135,1 108,7 ll.  Abgegrenzte Zuwendungen der 6ffentlichen Hand 6.15 11,7 55,3
lll.  Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle IV. Rulckstellungen 6.16 37,0 26,2
Vermogenswerte 0,0 0,3 V. Sonstige Verbindlichkeiten 6.17 9,1 27,0
IV. Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 6.9 24,1 92,5 VI. Latente Steuern 6.18 2,7 3,1
V. Sonstige Forderungen und Vermégenswerte 6.10 17,9 52,5 591,9 821,1
VI. Liquide Mittel 6.11 304,9 473,9
VIl. Als zur VerduRerung gehaltene Vermbgenswerte 3. 33,2 2,6 C. KURZFRISTIGE SCHULDEN
657,7 1.096,2 I.  Wandelschuldverschreibungen 6.19 205,3 7,9
Il.  Darlehensverbindlichkeiten und Genussrechtskapital 6.20 0,0 87,2
ll.  Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 6.21 99,2 148,8
IV. Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 6.22 80,4 106,3
V. Steuerschulden 6.23 7,5 23,1
VI.  Abgegrenzte Zuwendungen der 6ffentlichen Hand 6.24 6,9 9,4
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle
Vil Verbindlichkeiten 0.0 0.2
VIIl. Rickstellungen 6.16 86,7 47,2
IX Sonstige Verbindlichkeiten 6.25 74,0 45,5
X Schulden, dlg den Veraulerungsgruppen 3 207 0.0
zugeordnet sind
589,7 475,6
BILANZSUMME 1.215,8 2.179,4 BILANZSUMME 1.215,8 2.179,4
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG
FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2011

01.01.- 01.01.-

31.12.2011 31.12.2010

Mio. € Mio. €

Periodenergebnis -845,8 13,8
Ertragsteueraufwendungen 61,9 21,4
Ergebnis aus Finanzinstrumenten 3,1 -26,5
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 63,9 61,2
Zinsen und ahnliche Ertrage -5,3 -33,2
Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen 1,6 4,9
Abschreibungen und Wertminderungen 495,8 135,6
Auflésung Investitionszuwendungen -43,0 -14,7
Ergebnis aus dem Abgang von immateriellen Vermbégenswerten und Sachanlagen 1,2 1,3
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage 7,9 -36,4
Veranderung der Vorrate, Forderungen und sonstigen Vermégenswerte 227,7 -68,9
Veranderung der Rickstellungen 50,4 -49,5
Veranderung der sonstigen Schulden -4,9 88,5
Gezahlte Zinsen -34,5 -28,6
Erhaltene Zinsen 1,8 57
Gezahlte Ertragsteuer -3,6 -4,4
Mittelabfluss/-zufluss aus betrieblicher Tétigkeit -21,8 70,2
Auszahlungen fiir Investitionen in immaterielle Vermégenswerte -7,5 -4,5
Auszahlungen fiir Investitionen in Sachanlagen -59,5 -114,2
Auszahlungen in Beteiligungen -3,4 -94,8
Abgehende liquide Mittel aufgrund von Entkonsolidierung 0,0 -10,3
Auszahlungen fiir ausgereichte Darlehen 0,0 -3,0
Einzahlungen aus der Tilgung von ausgereichten Darlehen 1,7 104,6
Ausschuttungen aus Beteiligungen 0,0 65,9
Einzahlungen aus dem Abgang von Finanzanlagen 0,0 5,9
Einzahlungen aus Abgangen von Sachanlagen 2,8 7,3
Einzahlungen aus Investitionszuwendungen 8,6 25,7
Veranderung verfligungsbeschrankter Anlagen -27,8 -4,8
Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit -85,1 -22,2
Einzahlungen aus der Ausgabe von Wandelanleihen 0,0 128,7
Kosten der Kapitalbeschaffung von Wandelanleihen 0,0 -6,6
Auszahlungen fiir den Ruckkauf von Wandelanleihen -2,1 -277,3
Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrung 0,0 127,7
Kosten der Eigenkapitalerhéhung 0,0 -8,2
Dividendenauszahlungen (Vorzugsdividende) -1,6 0,0
Einzahlungen aus der Aufnahme wvon Krediten 0,0 119,1
Auszahlungen aus der Tilgung von Krediten -87,5 -98,6
Veranderung verfugungsbeschrankter Anlagen 72,2 -72,2
Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit -19,0 -87,4
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelfonds -125,9 -39,4
Auswirkungen von Wechselkursanderungen 1,3 24,4
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 360,6 375,6
FINANZMITTELFONDS AM ENDE DER PERIODE 236,0 360,6
FINANZMITTELFONDS AM ANFANG DER PERIODE 360,6 375,6
Zuzuglich Zahlungsmitteln mit Verfligungsbeschrankungen 113,3 36,3
LIQUIDE MITTEL AM ANFANG DER PERIODE LAUT BILANZ 473,9 411,9
FINANZMITTELFONDS AM ENDE DER PERIODE 236,0 360,6
Zuzuglich Zahlungsmitteln mit Verfligungsbeschrankungen 68,9 113,3
LIQUIDE MITTEL AM ENDE DER PERIODE LAUT BILANZ 304,9 473,9

Zur Erlauterung verw eisen wir auf den Anhang Abschnitt 7.
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KONZERN-EIGENKAPITALVERANDERUNGSRECHNUNG
FUR DIE ZEIT VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2011

Gezeichnetes Kapital- Ergebnis- Andere Ricklagen Anteils- Nicht Gesamt-
Anhang Kapital riicklage vortrag Markt- Wihrungs- eigner der beherrschenfje eigenkapital

- Q-Cells SE Anteile

bewertung differenzen

Nr. Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
01.01.2010 117,5 294,3 319,3 0,1 1,1 732,3 4,7 737,0
Aktienoptionsprogramme 6.12 -1,4 -1,4 -1,4
Kapitalerhohung 6.12 58,8 60,8 119,6 119,6
Im Eigenkapital erfasster Teil von Wandelanleihen 6.12 5,4 5,4 54
Periodenergebnis 18,9 18,9 -5,1 13,8
Sonstiges Ergebnis -0,1 8,0 7,9 0,4 8,3
Gesamtergebnis der Periode 18,9 -0,1 8,0 26,8 -4,7 22,1
31.12.2010 176,3 359,1 338,2 0,0 9,1 882,7 0,0 882,7
01.01.2011 176,3 359,1 338,2 0,0 9,1 882,7 0,0 882,7
Aktienoptionsprogramme 6.12 1,0 1,0 1,0
Ausschuttung Vorzugsdividende -1,6 -1,6 -1,6
Periodenergebnis -845,8 -845,8 -845,8
Sonstiges Ergebnis -2,1 -2,1 -2,1
Gesamtergebnis der Periode -845,8 0,0 2,1 -847,9 0,0 -847,9
31.12.2011 176,3 360,1 -509,2 0,0 7,0 34,2 0,0 34,2
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KONZERN-ANHANG

FUR DEN ZEITRAUM VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2011 DER Q-CELLS SE,
BITTERFELD-WOLFEN, OT THALHEIM

1. GRUNDLAGEN DES KONZERN-ABSCHLUSSES
1.1 INFORMATIONEN ZUM UNTERNEHMEN

Gegenstand des vorliegenden Konzern-Abschlusses sind die Q-Cells SE und deren Tochterunternehmen (Q-Cells,
der ,Konzern®) sowie die Anteile des Konzerns an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen. Der
Sitz der Q-Cells SE ist Sonnenallee 17-21, 06766 Bitterfeld-Wolfen, OT Thalheim, Deutschland.

Kerngeschaft des Q-Cells-Konzerns ist die Entwicklung, Herstellung und Vermarktung von leistungsfahigen
Solarzellen aus mono- und multikristallinen Solarwafern, kristallinen Modulen sowie Dinnschicht-Modulen. Dariiber
hinaus bietet Q-Cells ein umfassendes Leistungsspektrum im Bereich der Projektentwicklung und Realisierung von
Photovoltaik-Freiflachenanlagen und gewerblichen Auf-Dach-Photovoltaik-Anlagen.

1.2 KONSOLIDIERUNGSKREIS

In den Konzern-Abschluss werden neben der Q-Cells SE samtliche Tochterunternehmen, Gemeinschaftsunter-
nehmen und assoziierte Unternehmen einbezogen. Tochterunternehmen sind Gesellschaften, die direkt oder
indirekt von Q-Cells beherrscht werden. Gemeinschaftsunternehmen sind im Abschnitt[2.8] und[6.3]beschrieben.
Sowohl zum Bilanzstichtag als auch zum Vergleichsstichtag sind keine assoziierten Unternehmen vorhanden.

Zum Umfang des Konsolidierungskreises verweisen wir auf die Aufstellung des Anteilsbesitzes in der Anlage zum
Konzern-Anhang.

Es haben im Geschéftsjahr 2011 sowie im Vergleichszeitraum 2010 keine typischen Unternehmenszusammen-
schlisse im Sinne von IFRS 3 stattgefunden. Hinsichtlich des im Zuge der Inanspruchnahme eines Pfandrechts in
den Konsolidierungskreis neu aufgenommenen Teilkonzerns mit Sitz in Danemark wird auf Abschnitt 3 verwiesen,
da in diesem Fall IFRS 5 zur Anwendung kommt.

Anderungen im Geschéftsjahr 2011

Verschiedene Projektgesellschaften haben im Berichtszeitraum den Konzernkreis verlassen (Entkonsolidierungen)
Dabei ist zu unterscheiden, ob die Projektgesellschaft vor dem Beginn des Baus eines Solarparks an den Kunden
verkauft wurde oder erst nach Fertigstellung des Solarparks. Im erstgenannten Fall handelt es sich regelmaflig um
Gesellschaften ohne bereits aufgenommene Geschéaftstatigkeit, weshalb sich aus den Verkaufen keine wesentli-
chen Auswirkungen auf den vorliegenden Konzernabschluss ergeben. Bei Verkaufen von Gesellschaften, in denen
bereits ein fertiggestellter Solarpark bilanziert ist, kann es jedoch zu wesentlichen Effekten aus der
Entkonsolidierung kommen.

Verkauf eines Solarparks in Finsterwalde
Ende des zweiten Quartals 2011 wurden drei Projektgesellschaften, in welche der ans Netz angeschlossene
Solarpark zuvor transferiert worden war, an den Kaufer (Investor) verkauft.

Uber den Solarpark (Finsterwalde 1l/lll) hinaus enthielten die Projektgesellschaften zum Zeitpunkt ihres Verkaufs
insbesondere noch Bankverbindlichkeiten, die zuerst aus der Aufnahme von Zwischenfinanzierungen (im Jahr
2010) und spéater aus der sukzessiven Ablésung selbiger durch finale Langfristfinanzierungen wahrend des ersten
Halbjahres 2011 resultierten. Diese erst im Jahr 2011 frei verfiugbar gewordenen Finanzmittel wurden zusammen
mit den Barmitteln aus der Eigenkapitalausstattung der Projektgesellschaften hauptsachlich zur konzerninternen
Begleichung der Kaufpreisforderung aus dem Bau des Solarparks verwendet. Bis auf diejenigen Kaufpreiseinbe-
halte, die auf Gewahrleistungssachverhalte zuriickzufiihren sind, ist der Solarpark insofern bereits vor dem Verkauf
der Projektgesellschaften konzernintern bezahlt worden. Der Investor bezahlte den Wert der Projektgesellschaften
inklusive Solarpark und Bankverbindlichkeiten und Gbernahm gleichzeitig den verbliebenen Barmittelbestand auf
den Bankkonten der Projektgesellschaften.

Hieraus ergab sich zum Zeitpunkt des Verkaufs ein saldierter Mittelzufluss von 6,9 Mio. €. Dieser hatte sich, da es
sich bei formeller Betrachtung um eine Entkonsolidierung handelt, in der Kapitalflussrechnung im Investitionsbe-
reich wiederfinden missen. Die vorgenannten, im Jahr 2011 erfolgten Zuflisse aus den Langfristdarlehen waren
dagegen im Finanzierungsbereich der Kapitalflussrechnung darzustellen. Da es sich jedoch bei wirtschaftlicher
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Betrachtung um den Verkauf eines Solarparks handelt, der auch zu externen Umsatzen flihrt, ist eine Darstellung
des Mittelzuflusses innerhalb des operativen Bereichs der Kapitalflussrechnung zutreffend. Vor diesem Hintergrund
erfolgte eine entsprechende Umgliederung der auf das erste Halbjahr 2011 bezogenen Zuflisse Uber insgesamt
67,1 Mio. € in den operativen Bereich.

Fir weitere Erlauterungen verweisen wir auf Abschnitt[11]
Anderungen im Vergleichsjahr 2010

Verlust der Beherrschung beziiglich der Q-Cells Clean Sourcing GmbH und der Becomac GmbH

Im vierten Quartal 2010 verauf3erte Q-Cells sdmtliche Anteile an der Q-Cells Clean Sourcing GmbH. Die Q-Cells
SE verlor insofern ihre Beherrschungsmaglichkeit Gber die Q-Cells Clean Sourcing GmbH sowie deren Tochter-
gesellschaft Becomac GmbH, weshalb eine Entkonsolidierung erfolgte. Insgesamt ergab sich ein
Entkonsolidierungserfolg von 0,5 Mio. €.

Bezlglich der Entkonsolidierungen der VHF-Technologies SA und der Calyxo GmbH wird auf die Erlauterungen
im Abschnitt[3]verwiesen.

1.3 KONSOLIDIERUNGSGRUNDSATZE

Die in die Konsolidierung einbezogenen Abschlisse der in- und auslandischen Unternehmen werden nach
einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbsmethode, bei der zum Zeitpunkt des Erwerbs die Anschaffungs-
kosten der Anteile dem beizulegenden Nettozeitwert der anteilig ibernommenen Vermdgenswerte, Schulden und
Eventualschulden gegentbergestellt werden.

MaRgeblich sind dabei die Wertverhaltnisse zu dem Zeitpunkt, an dem die Beherrschung liber das Tochterunter-
nehmen erlangt wurde. Die ansatzfahigen Vermogenswerte sowie die Gbernommenen Schulden und Eventual-
schulden werden in voller Hohe mit ihren beizulegenden Zeitwerten bewertet. Ein verbleibender aktivischer
Unterschiedsbetrag wird als Geschafts- oder Firmenwert (Goodwill) angesetzt. Ein verbleibender passivischer
Unterschiedsbetrag wird unmittelbar erfolgswirksam erfasst. In den auf den Unternehmenszusammenschluss
folgenden Perioden werden die aufgedeckten stillen Reserven und stillen Lasten entsprechend der Behandlung der
korrespondierenden Vermdgenswerte und Schulden fortgefiihrt, abgeschrieben oder aufgeldst.

Ein sich ergebender Goodwill wird nicht planmaRig abgeschrieben, sondern einmal jahrlich sowie zusatzlich beim
Vorliegen entsprechender Anhaltspunkte auf eine Wertminderung tberpruft.

Gemal IAS 27 wird eine Veranderung der Beteiligungshéhe an einem Tochterunternehmen, die nicht zum Verlust
der Beherrschung fihrt, als eine Transaktion mit Anteilseignern in ihrer Eigenschaft als Anteilseigner bilanziert.
Eine derartige Transaktion fuhrt daher weder zu einem Geschéafts- oder Firmenwert noch zu einem Gewinn oder
Verlust.

Die nach der Equity-Methode bilanzierten assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen werden mit
ihren Anschaffungskosten und der anteiligen Eigenkapitalveranderung angesetzt. Der Zeitwert der erworbenen
stillen Reserven und Lasten sowie ein etwaiger Goodwill sind im ausgewiesenen Beteiligungsbuchwert enthalten.
Stille Reserven und Lasten werden entsprechend den zugrunde liegenden Vermdgenswerten und Schulden unter
Berlcksichtigung etwaiger latenter Steuern fortgefuihrt, abgeschrieben oder aufgelést. Das anteilige erfolgswirksa-
me Ergebnis dieser Gesellschaften nach Steuern sowie die Effekte aus der Fortschreibung stiller Reserven bzw.
Lasten und des Goodwills sowie von ausgeschutteten Dividenden werden in der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung im Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen ausgewiesen. Das anteilige
erfolgsneutrale Ergebnis dieser Gesellschaften nach Steuern wird in der Uberleitung zum Konzern-
Gesamtergebnis der Periode unter dem Posten Eigenkapitalveranderungen aus nach der Equity-Methode bilan-
zierten Finanzanlagen ausgewiesen.

Alle konzerninternen Gewinne und Verluste, Umsatzerldse, Aufwendungen und Ertrage sowie Forderungen und
Verbindlichkeiten bzw. Rickstellungen werden eliminiert. Diese Konsolidierungsgrundsatze gelten auch analog fur
die nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen. Die Abschlisse der nach der Equity-Methode bilanzier-
ten Finanzanlagen werden nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden einbezogen.

Sofern der Konzern die Beherrschung Uber ein Tochterunternehmen verliert, wird der Gewinn oder Verlust aus der

Veraulerung bestimmt, der sich aus der Differenz zwischen dem Gesamtbetrag des beizulegenden Zeitwerts der
erhaltenen Gegenleistung und dem beizulegenden Zeitwert der zurlckbehaltenen Anteile einerseits sowie dem
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Buchwert der Vermdgenswerte (einschliel3lich Geschafts- oder Firmenwert), der Schulden des Tochterunterneh-
mens und aller nicht beherrschenden Anteile andererseits ergibt. Der Ausweis erfolgt in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung im Ergebnis aus Finanzinstrumenten.

2. BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN
2.1 GRUNDLAGEN DER RECHNUNGSLEGUNG

Der vorliegende Konzernabschluss basiert auf der Annahme der Unternehmensfortfihrung. Hinsichtlich der in
diesem Zusammenhang bestehenden Risiken wird auf die entsprechenden Erlauterungen im Lagebericht verwie-
sen.

Der Konzern-Abschluss ist auf der Grundlage fortgeflhrter historischer Anschaffungs- und Herstellungskosten
aufgestellt, mit Ausnahme der derivativen Finanzinstrumente sowie kurzfristig gehaltener Wertpapiere, die mit dem
beizulegenden Zeitwert bewertet sind.

Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung wurde um den Posten ,Wertminderungen von immateriellen Vermo-
genswerten, Sachanlagen und als zur VerauBerung gehaltenen Vermogenswerten“ erganzt.

Erkldrung zu Ubereinstimmung mit IFRS

Auf den vorliegenden Konzern-Abschluss nach IFRS und die darin enthaltenen Vergleichsinformationen wurden
uneingeschrankt alle International Financial Reporting Standards (IFRS/IAS) des International Accounting Stan-
dards Board (IASB) und die Interpretationen (IFRIC/SIC) des IFRS Interpretations Committee, wie sie in der EU
zum Abschlussstichtag verpflichtend anzuwenden sind, angewandt.

Anderungen der Rechnungslegungsmethoden

Die angewandten Rechnungslegungsmethoden entsprechen grundsatzlich den im Vorjahr angewandten Metho-
den. Im Geschéftsjahr 2011 hatten folgende Anderungen von Standards und folgende Interpretationen erstmals fir
Q-Cells verbindliche Geltung:

Standard/Interpretation

Anderung/Neuregelung

Anderungen IAS 32 ,Finanzinstrumente: Darstellung*

Klassifizierung von Bezugsrechten

Anderung IAS 24 ,Angaben (iber Beziehungen zu nahe
stehenden Unternehmen und Personen®

Vereinfachung der Berichtspflichten von Unternehmen,
an denen der Staat beteiligt ist (sog. state-controlled
entities)

Anderung IFRIC 14 ,Die Begrenzung eines leistungsori-
entierten Vermdgenswerts, Mindestdotierungsverpflich-
tungen und ihre Wechselwirkung*“

Erfassung von Beitragsvorauszahlungen als Vermogens-
wert

IFRIC 19 “Tilgung finanzieller Schulden mit Eigenkapital-
instrumenten*®

Hinweise zur Bilanzierung von sog. debt for equity swaps

Anderung IFRS 1 ,Erstmalige Anwendung der Internatio-

Ausnahmeregelungen fir Erstanwender

nal Financial Reporting Standards*

11 verschiedene Anderungen an 6 bestehende Standards

Improvements 2010 to IFRSs und 1 Interpretation

Durch diese Anderungen ergaben sich keine wesentlichen Auswirkungen auf die Bilanzierung und Bewertung.

Bilanzierung von Sicherungsgeschéften (Hedge Accounting)

Bis 2010 verwendete Q-Cells in geringem Umfang derivative Finanzinstrumente, um sich gegen Wechselkurs-,
Zins- und Rohstoffpreisrisiken abzusichern. Im ersten Quartal 2011 hat Q-Cells erstmalig derivative Finanzinstru-
mente in gréBerem Umfang eingesetzt, um sich speziell gegen Wahrungsrisiken, die sich auf den Einkaufspreis
von Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen auswirken kénnen, abzusichern. Die Derivate werden als Sicherungsinstru-
mente in Sicherungsbeziehungen zur Absicherung von Cashflows designiert und entsprechend als Cash Flow
Hedge bilanziert.

Eine Sicherungsbeziehung wird als Cash Flow Hedge klassifiziert, wenn es sich um eine Risikoabsicherung von
Cashflow-Schwankungen handelt, die einem mit dem bilanzierten Vermdgenswert, der bilanzierten Verbindlichkeit
oder der héchstwahrscheinlich eintretenden zuklnftigen Transaktion verbundenen Risiko zugeordnet werden kann
oder auf das Wahrungsrisiko einer nicht bilanzierten festen Verpflichtung zurtickzufihren ist.
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Zu Beginn der Absicherung werden sowohl die Sicherungsbeziehung selbst als auch die Risikomanagementziel-
setzungen und -strategien des Konzerns im Hinblick auf die Absicherung formal festgelegt und dokumentiert. Die
Dokumentation enthalt die Festlegung des Sicherungsinstruments, des Grundgeschafts oder der abgesicherten
Transaktion sowie die Art des abgesicherten Risikos und eine Beschreibung, wie das Unternehmen die Wirksam-
keit der Anderungen des beizulegenden Zeitwerts des Sicherungsinstruments bei der Kompensation der Risiken
ermittelt. Diese Risiken kénnen aus Anderungen des beizulegenden Zeitwerts oder der Cashflows des gesicherten
Grundgeschéfts, die sich auf das abgesicherte Risiko zuriickflihren lassen, resultieren. Fur derartige Sicherungs-
beziehungen wird die Kompensation der Risiken aus Anderungen des beizulegenden Zeitwerts oder der Cashflows
als sehr hoch eingeschéatzt. Sie werden fortlaufend dahingehend beurteilt, ob sie tatsachlich wahrend der gesam-
ten Berichtsperiode, fur die die Sicherungsbeziehungen definiert sind, hoch wirksam waren.

Der effektive Teil des Gewinns oder Verlusts aus einem Sicherungsinstrument wird als sonstiges Ergebnis in den
anderen Riicklagen aus Cash Flow Hedge direkt im Eigenkapital ausgewiesen, wahrend der ineffektive Teil sofort
erfolgswirksam im Finanzergebnis erfasst wird.

Die im sonstigen Ergebnis erfassten Betrage werden in der Periode in die Gewinn- und Verlustrechnung umge-
bucht, in der die abgesicherte Transaktion das Periodenergebnis beeinflusst, z. B. dann, wenn eine erwartete
Einkaufstransaktion tatsachlich erfolgt und zu Ertragen oder Aufwendungen fiihrt.

Wird mit dem Eintritt der erwarteten Transaktion oder der festen Verpflichtung nicht Ianger gerechnet, werden die
zuvor im Eigenkapital erfassten kumulierten Gewinne bzw. Verluste in die Gewinn- und Verlustrechnung umge-
bucht. Wenn das Sicherungsinstrument auslauft, veraufiert, beendet oder ausgelibt wird, ohne dass ein Ersatz
oder eine Fortsetzung des Sicherungsinstruments durch ein anderes Sicherungsinstrument erfolgt, oder die
Kriterien fir die Bilanzierung als Sicherungsbeziehung nicht mehr erfiillt sind, verbleiben die bislang im sonstigen
Ergebnis erfassten kumulierten Gewinne bzw. Verluste so lange im sonstigen Ergebnis, bis die erwartete Transak-
tion oder feste Verpflichtung das Ergebnis beeinflusst, oder werden bei erwarteter mangelnder Einbringlichkeit
sofort in die Gewinne bzw. Verluste umgegliedert.

Bezlglich der nicht mehr gegebenen Voraussetzung fir die Weiterfiihrung des Hedge Accounting verweisen wir
auf Abschnitt[9.2]

Das IASB und das IFRS Interpretations Committee haben nachfolgende Standards, Interpretationen und Anderun-
gen zu bestehenden Standards herausgegeben, deren Anwendung flir Q-Cells noch nicht verpflichtend ist. Von
einer vorzeitigen Anwendung dieser Standards wurde kein Gebrauch gemacht.

Datum der Standard/ Anderung/ Datum der | von der EU
Herausgabe Interpretation Neuregelung verpflichtenden tibernommen
Erstanwendung *
- Geschéftsjahre, die
Anderung IFRS 7 ,Finanzinstru- Angaben bei Ubertragungen von am oder nach dem .
7. Oktober 2010 . " bestimmten finanziellen : ja
mente: Angaben V. .. 1. Juli 2011
ermogenswerten .
beginnen
12. November 2009 Kategorisierung und Bewertung Geschaftsjahre, die
. . « : : .. am oder nach dem .
und 28. Oktober IFRS 9 ,Finanzinstrumente' von finanziellen Vermdgenswer- 1. Januar 2015 nein
2010 ten und Verbindlichkeiten -vanu
beginnen
M . Geschéftsjahre, die
Anderung IFRS 1 ,Erstmalige - . ;
20. Dezember 2010 | Anwendung der International Ubergangsregelungen  fiir am oder nach dem | .
) . . « Erstanwender 1. Juli 2011
Financial Reporting Standards' begi
eginnen
. ) Geschéaftsjahre, die
B Bilanzierung von latenten Steuern am oder nach dem
20. Dezember 2010 Anderungen IAS 12 ,Ertragsteuern” | auf als Finanzinvestitionen 1. Januar 2012 nein
gehaltene Immobilien beginnen
IFRS 10 ,Konzernabschliisse” und Geschéaftsjahre, die
12. Mai 2011 Anderungen an IAS 27 Neuregelungen zur Abgrenzung am oder nach dem nein
' lund Einzelabschlussef (neu: IAS 27 | des Konsolidierungskreises 1. Januar 2013
~Separate Abschliisse) beginnen
IFRS 11 ,Gemeinsame Vereinba- Bilanzierung von gemeinsamen Geschiftsiahre. die
rungen“ und Anderungen IAS 28 Vereinbarungen, die eine ! ;
. f " h o gt L am oder nach dem .
12. Mai 2011 LAnteile an assoziierten Unterneh- gemeinsame Geschaftstatigkeit nein
X . . - . ) 1. Januar 2013
men*“ (neu: ,Anteile an assoziierten | oder ein Gemeinschaftsunter- beginnen
Unternehmen und Joint Ventures®) nehmen darstellen 9
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Datum der Standard/ Anderung/ Datum der | von der EU
Herausgabe Interpretation Neuregelung verpflichtenden tibernommen
Erstanwendung *
Neuregelungen zu Geschéftsjahre, die
12 Mai 2011 IFRS 12 ,Angaben zu Beteiligun- Angabepflichten im Zusammen- am oder nach dem nein
’ gen an anderen Unternehmen*® hang mit Beteiligungsgesellschaf- | 1. Januar 2013
ten beginnen
Geschéftsjahre, die
12. Mai 2011 IFRS 13 ,Bewertung zum Bemessung des beizulegenden am oder nach dem nein
' beizulegenden Zeitwert® Zeitwerts 1. Januar 2013
beginnen
" Geschaéftsjahre, die
. Anderungen IAS 1 ,Darstellung des Geanderte Regelung zur . am oder nach dem .
16. Juni 2011 p Darstellung der Bestandsteile des . nein
Abschlusses . : 1. Juli 2012
sonstigen Ergebnisses .
beginnen
B Geanderte Regelung zur Geschéftsjahre, die
16. Juni 2011 Anderungen IAS 19 ,Leistungen an | Bilanzierung von Abfindungszah- | am oder nach dem nein
’ Arbeitnehmer” lungen und Ruckstellungen fir 1. Januar 2013
Pensionsverpflichtungen beginnen
IFRIC 20 ,, Abraumkosten in der Bilanzierung von Kosten in der Sgsggsjtﬁfl:gie%e
19. Oktober 2011 Produktionsphase einer Tagebau- Produktionsphase einer 1 2013 nein
mine* Tagebaumine - wanuar
beginnen
Anderung des verpfllchtenden Geschiftsjahre, die
) Erstanwendungszeitpunkts von am oder nach dem
16. Dezember 2011 Anderungen IFRS 7 und IFRS 9 IFRS 9 und Regelung der nein
" 1. Januar 2015
Anhangsangaben fiir den beai
- eginnen
Ubergang
Geschéftsjahre, die
B Saldierung von finanziellen am oder nach dem
16. Dezember 2011 Anderungen IAS 32 und IFRS 7 Vermdgenswerten und finanziel- 1. Januar 2013 nein
len Schulden (IFRS 7) bzw. 2014
beginnen (IAS 32)

*Stand 7. Marz 2012

Aus der erstmaligen Anwendung der aufgefiihrten Anderungen erwarten wir (mit Ausnahme von IFRS 9, dessen
Auswirkungen noch abschlieBend untersucht werden) keine wesentlichen Einflisse auf die Darstellung des
Abschlusses. Allerdings kénnten sich Anderungen beziiglich des Umfangs von Anhangangaben ergeben. Q-Cells
wendet die dargestellten Standards erstmalig ab dem Datum der verpflichtenden Erstanwendung an.

Wesentliche Annahmen, Schiatzungen und Ermessensentscheidungen

Die Aufstellung eines Konzern-Abschlusses erfordert regelmaRig die Vornahme von Annahmen, Schatzungen und
Ermessensentscheidungen durch das Management. Die Schatzungen basieren auf Erfahrungen der Vergangen-
heit und anderen Kenntnissen der zu bilanzierenden Geschéftsvorfalle. Einzelne Sachverhalte, denen bei der
bilanziellen Beurteilung Schatzungen und Annahmen zugrunde liegen, kdnnen in der Zukunft abweichend davon
eintreten. Schatzungen und diesen zugrunde liegende Annahmen werden daher regelmafig uberpruft und auf
mdgliche Auswirkungen flr die Bilanzierung beurteilt.

Die Annahmen und Schatzungen beziehen sich im Wesentlichen auf folgende Sachverhalte:
e Bewertung unter der Annahme der Unternehmensfortfihrung (siehe entsprechende Erlduterungen im Lage-
bericht)
e Bestimmung der Zeitwerte derjenigen Vermogenswerte, die durch die Verteilung des Wertminderungsauf-
wands innerhalb einer zahlungsmittelgenerierenden Einheit betroffen sind (Abschnitt{4)
e Bestimmung des erzielbaren Betrags im Rahmen von Werthaltigkeitstests (Abschnitt|4]
e Aktivierung von selbst erstellten Vermdgenswerten (Entwicklungskosten) (Abschnitte
ﬁtlegung der Nutzungsdauern von immateriellen Vermoégenswerten und Sachanlagen (Abschnitte
Werthaltigkeit von Forderungen (Abschnitte
Bewertung von Vorraten (Abschnitte
Bewertung der Gewahrleistungsrickstellungen und sonstigen Ruckstellungen (Abschnitte
Bewertung von aktienbasierten Vergitungen (Abschnitte
Bewertung von eingebetteten, jedoch separat zu bilanzierenden Derivaten (Abschnitt
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Samtliche Schatzungen basieren auf den Verhaltnissen am Bilanzstichtag. Durch spatere tatsachliche Entwicklun-
gen konnen sich die tatsachlichen Betrage von den Schatzwerten unterscheiden. In solchen Fallen werden die
Annahmen und, falls erforderlich, die Buchwerte der betroffenen Vermogenswerte und Schulden entsprechend
angepasst.

Ermessensentscheidungen des Managements werden bei dem Ansatz von aktiven latenten Steuern ausgelbt.
Aktive latente Steuern durfen nur insoweit angesetzt werden, wie es wahrscheinlich ist, dass zuklnftig ein ausrei-
chendes zu versteuerndes Ergebnis zur Verfigung steht. Eine Ermessensausubung ist notwendig, um zu beurtei-
len, ob diese Anspriiche verwendet werden kénnen.

2.2 ERTRAGS- UND AUFWANDSREALISIERUNG

Umsatzerlose und sonstige betriebliche Ertrage werden mit der Lieferung oder Erbringung der Leistung, d. h. mit
Gefahrenibergang auf den Kunden, realisiert.

Der Umsatz aus Fertigungsauftragen wird gemaf der folgenden Methodik erfasst:

Ist das Ergebnis eines Fertigungsauftrags verlasslich schatzbar, so werden die Erlése und Kosten entsprechend
dem Leistungsfortschritt (Percentage of Completion) am Bilanzstichtag erfasst. Dieser ermittelt sich aus dem
Verhdltnis der bis zum Bilanzstichtag angefallenen Auftragskosten zu den erwarteten Gesamtauftragskosten.
Zahlungen fur Abweichungen im Gesamtauftrag, Nachforderungen sowie Pramien werden im vereinbarten
Umfang einbezogen. Ist es wahrscheinlich, dass die Gesamtauftragskosten die Gesamtauftragserlose Uberstei-
gen, wird der erwartete Verlust sofort aufwandswirksam erfasst.

In der Konzern-Bilanz werden die Fertigungsauftrage abzlglich erhaltener Anzahlungen und Teilabrechnungen in
den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ausgewiesen.

Im Wesentlichen erzielt Q-Cells Umsatze aus dem Verkauf von Produkten (Zellen, Module und PV-Projekten),
dem Erbringen von Dienstleistungen sowie aus der Auftragsfertigung.

Betriebliche Aufwendungen werden mit der Inanspruchnahme der Lieferung oder Leistung oder zum Zeitpunkt
ihrer Verursachung ergebniswirksam erfasst.

Zinsertrage werden zeitproportional, anfallende Zinsaufwendungen werden in Abhangigkeit von der vertraglichen
Verpflichtung teils unter Anwendung der Effektivzinsmethode und teils zeitproportional erfasst.

Ruckstellungen fir Gewahrleistung werden zum Zeitpunkt der Realisierung der korrespondierenden Umsatzerlése
gebildet.

2.3 FUNKTIONALE UND DARSTELLUNGSWAHRUNG SOWIE
WAHRUNGSUMRECHNUNG

Der Konzern-Abschluss wird in Euro, der funktionalen Wahrung des Mutterunternehmens, aufgestellt.

Alle Betrage werden in Millionen Euro (Mio. €) angegeben, soweit nichts anderes vermerkt ist. Es wird kaufman-
nisch gerundet. Hierdurch kann es zu Rundungsdifferenzen kommen.

Fremdwahrungstransaktionen werden von den Konzernunternehmen zunachst zu dem am Tag des Geschaftsvor-
falls jeweils gultigen Kassakurs in die funktionale Wahrung umgerechnet. Monetare Vermdgenswerte und
Schulden in einer Fremdwahrung werden zu jedem Stichtag unter Verwendung des Stichtagskassakurses in die
funktionale Wahrung umgerechnet. Alle Umrechnungsdifferenzen werden erfolgswirksam erfasst. Nicht-monetéare
Posten, die zu historischen Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten in einer Fremdwahrung bewertet werden,
werden mit dem Kurs am Tag des Geschéftsvorfalls umgerechnet. Nicht-monetare Posten, die mit ihrem beizule-
genden Zeitwert in einer Fremdwahrung bewertet werden, werden mit dem Kurs umgerechnet, der zum Zeitpunkt
der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts gliltig ist.

Die Vermogenswerte und Schulden von Konzernunternehmen, deren funktionale Wahrung nicht der Euro ist,
werden von der jeweiligen Landeswahrung in Euro mit dem Kassakurs am Bilanzstichtag und das diesen Gesell-
schaften zurechenbare Eigenkapital zu historischen Kursen umgerechnet. Die Positionen der Konzern-Gewinn-
und Verlustrechnungen werden, wie die entsprechenden Jahresergebnisse, zu Durchschnittskursen des Berichts-
zeitraums umgerechnet. Die hieraus resultierenden Differenzen werden im sonstigen Ergebnis erfasst. Der fur
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einen auslandischen Geschéaftsbetrieb im sonstigen Ergebnis erfasste Betrag wird bei der Verauerung des
auslandischen Geschaftsbetriebs in die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert.

Bei der Umrechnung der Einzel- oder Teil-Konzernabschlisse von Unternehmen, die nach der Equity-Methode
bilanziert werden und eine andere funktionale Wahrung als den Euro haben, wird entsprechend vorgegangen.

2.4 ALS ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE VERM(")GENSWERTE__UND
VERAUSSERUNGSGRUPPEN SOWIE AUFGEGEBENE GESCHAFTSBEREICHE

Als zur VerauRerung gehalten klassifizierte langfristige Vermégenswerte und Veraulierungsgruppen werden mit
dem niedrigeren Wert aus Buchwert und beizulegendem Zeitwert abzlglich Verau3erungskosten bewertet. Eine
Veraullerungsgruppe stellt mehrere Vermogenswerte, sowie die mit diesen Vermdégenswerten direkt in Verbin-
dung stehenden Schulden dar, sofern sie gemeinsam in einer einzigen Transaktion durch Verkauf oder auf
andere Weise veraufRert werden sollen.

Langfristige Vermdgenswerte oder VeraufRerungsgruppen werden als zur Verduflerung gehalten klassifiziert,
wenn der zugehorige Buchwert iberwiegend durch ein Veraufierungsgeschaft und nicht durch fortgesetzte
Nutzung realisiert wird. Dies ist nur dann der Fall, wenn die VerdauRerung héchstwahrscheinlich und der Vermé-
genswert oder die Veraulerungsgruppe im gegenwartigen Zustand sofort veraul3erbar ist. Das Management
muss die VerauRRerung beschlossen haben, die erwartungsgemaR innerhalb von einem Jahr ab dem Zeitpunkt der
Klassifizierung als zur VerauBerung gehaltener langfristiger Vermdgenswert bzw. als Veraulierungsgruppe
abgeschlossen sein muss.

In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung der Berichtsperiode sowie der Vergleichsperiode werden die
Ertrage und Aufwendungen aus aufgegebenen Geschéaftsbereichen separat von den Ertragen und Aufwendungen
aus fortzufiihrenden Geschéftsbereichen erfasst und als Ergebnis nach Steuern aus aufgegebenen Geschaftsbe-
reichen gesondert ausgewiesen.

Die Veraulerungsergebnisse der als zur Veraullerung gehaltenen Vermdgenswerte bzw. Verdulierungsgruppen
gehen in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung in die Posten sonstige betriebliche Ertrage bzw. Aufwendun-
gen ein.

Als zur VerauRerung gehalten klassifizierte Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte werden nicht plan-
maRig abgeschrieben. Es wird auf Abschnitt[3]verwiesen.

2.5 ERGEBNIS JE AKTIE

Q-Cells weist das unverwasserte und das verwasserte Ergebnis pro Stammaktie aus. Das unverwéasserte
Ergebnis je Aktie berechnet sich aus dem den Stammaktionaren zuzurechnenden Gesamtergebnis, d. h. dem
Ergebnis aus fortzufiihrenden Geschaftsbereichen bzw. dem Ergebnis aus aufgegebenen Geschaftsbereichen,
dividiert durch die gewichtete durchschnittiche Anzahl der wahrend des Geschéftsjahres ausstehenden Stamm-
aktien. Das den Stammaktionaren zuzurechnende Gesamtergebnis ist die Summe aus dem Ergebnis aus
fortzufiihrenden Geschéaftsbereichen und dem Ergebnis aus aufgegebenen Geschaftsbereichen. Die Berechnung
des verwasserten Ergebnisses je Aktie erfolgt unter der Annahme, dass alle potenziell verwassernden Wandel-
schuldverschreibungen, Aktienoptionen und Vorzugsaktien umgewandelt bzw. ausgetbt wurden.

2.6 IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermodgenswerte werden zu Anschaffungskosten zuzuiglich Anschaffungsne-
benkosten angesetzt.

Selbst erstellte immaterielle Vermdgenswerte werden mit ihren Herstellungskosten aktiviert, wenn der Gesell-
schaft aus diesen wahrscheinlich ein kinftiger Nutzen zuflieRen wird, die technologische Realisierbarkeit nach-
gewiesen werden kann und diese verlasslich bewertet werden kénnen. Sie werden jeweils planmaRig linear tGber
die geschatzte Nutzungsdauer abgeschrieben.

Im Rahmen laufender Projekt- bzw. Meilenstein-Analysen werden die laufenden Entwicklungsprojekte bzgl. der
Aktivierbarkeit von Entwicklungskosten Uberprift. Falls die Voraussetzungen fir eine Aktivierung nicht gegeben
sind, werden die Aufwendungen im Jahr der Entstehung erfolgswirksam erfasst.

Immaterielle Vermdgenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer wie erworbene gewerbliche Schutzrechte, dhnliche
Rechte und Werte werden abhangig von ihrer geschatzten Nutzungsdauer planmaRig ber einen Zeitraum von
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drei bis zehn Jahren linear abgeschrieben. Abschreibungen auf immaterielle Vermdgenswerte werden in den
Abschreibungen der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung berticksichtigt.

Die planmafige Abschreibung von immateriellen Vermégenswerten in Form von erworbenen oder selbst herge-
stellten Technologien beginnt, sobald diese in der Produktion angewendet werden, fiir deren Zweck sie erworben
oder hergestellt wurden. Die Nutzungsdauern werden auf der Grundlage des geschatzten Verbrauchs der
Technologien aufgrund des weiteren technischen Fortschritts festgelegt.

Aktivierte Entwicklungskosten werden Uber einen Zeitraum von funf Jahren linear abgeschrieben.

Die immateriellen Vermdgenswerte werden auf eine Wertminderung hin Uberpruft, wenn Sachverhalte oder
Anderungen der Umsténde darauf hindeuten, dass der Buchwert eines Vermégenswerts nicht erzielbar sein
kdnnte. Bei immateriellen Vermdgenswerten, die eine unbestimmte Nutzungsdauer haben oder die noch nicht
nutzungsbereit sind, ist jahrlich ein Wertminderungstest vorzunehmen. Sobald der Buchwert eines Vermdgens-
werts seinen erzielbaren Betrag Ubersteigt, wird eine Wertminderung ergebniswirksam in den Wertminderungen
von immateriellen Vermdgenswerten, Sachanlagen und als zur Verauflterung gehaltenen Vermdgenswerten der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst (siehe hierzu Abschnitt[4). Wertaufholungen werden ebenfalls in
den Wertminderungen von immateriellen Vermoégenswerten, Sachanlagen und als zur Verauf3erung gehaltenen
Vermdgenswerten erfasst.

2.7 SACHANLAGEN

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermindert um kumulierte planmaflige Ab-
schreibungen, bilanziert.

Die Vermdgenswerte des Sachanlagevermoégens werden entsprechend der wirtschaftlichen Nutzungsdauer linear
abgeschrieben.

Der Abschreibungszeitraum betragt fir die nachfolgenden Vermogenswerte:

Abschreibungsdauer der Sachanlagen

Bauten 19 bis 33 Jahre
Technische Anlagen und Maschinen 5 bis 20 Jahre
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 3 bis 23 Jahre

Die Sachanlagen werden dariiber hinaus auf eine Wertminderung hin (berpriift, wenn Sachverhalte oder Ande-
rungen der Umstande darauf hindeuten, dass der Buchwert eines Vermégenswerts nicht erzielbar sein kdnnte.
Sobald der Buchwert eines Vermogenswerts seinen erzielbaren Betrag Ubersteigt, wird eine Wertminderung
ergebniswirksam in den Wertminderungen von immateriellen Vermdgenswerten, Sachanlagen und als zur
Veraullerung gehaltenen Vermdgenswerten der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Wertaufholungen
werden ebenfalls in vorgenanntem Posten erfasst.

2.8 NACH DER EQUITY-METHODE BILANZIERTE FINANZANLAGEN

Anteile an Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen werden bzw. wurden nach der Equity-
Methode bilanziert.

Als Gemeinschaftsunternehmen werden Beteiligungen ausgewiesen, in denen durch vertragliche Vereinbarungen
zwei oder mehr Partner eine wirtschaftliche Tatigkeit mit gemeinschaftlicher Fihrung austben.

Als assoziierte Unternehmen sind die Beteiligungen ausgewiesen, bei denen Q-Cells zumindest die Moglichkeit
hat, maf3geblichen Einfluss auszuiiben, ohne dass Beherrschung oder gemeinsame Fihrung der Entscheidungs-
prozesse vorliegt. Bereits bei einem Anteil von mindestens 20 % der Stimmrechte an einem Beteiligungsunter-
nehmen besteht die Vermutung, dass ein mafgeblicher Einfluss des Anteilseigners vorliegt, soweit dies nicht
eindeutig widerlegt werden kann. Umgekehrt ist bei einem geringeren Anteil dieser malRgebliche Einfluss eindeu-
tig nachzuweisen.

Nach der Equity-Methode bewertete Finanzanlagen werden zum Erwerbszeitpunkt zu Anschaffungskosten
aktiviert. Auf die erstmalige Bewertung eines in dem Beteiligungsansatz enthaltenen Unterschiedsbetrags
zwischen den Anschaffungskosten der Beteiligung und dem anteiligen Eigenkapital der Gesellschaft werden die
fur die Vollkonsolidierung geltenden Grundsatze der Kaufpreisallokation entsprechend angewendet. Die Buchwer-
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te dieser Gesellschaften werden um die anteiligen Ergebnisse, ausgeschuitteten Dividenden oder sonstigen
Eigenkapitalveranderungen erhdoht bzw. vermindert.

Der Konzern ermittelt an jedem Bilanzstichtag, ob objektive Anhaltspunkte dafiir vorliegen, dass der Anteil an
einem nach der Equity-Methode bewerteten Unternehmen wertgemindert sein konnte. Ist dies der Fall, so wird die
Differenz zwischen dem erzielbaren Betrag des Anteils am Unternehmen und den fortgefiihrten Anschaffungskos-
ten fir diesen Anteil als Wertminderungsaufwand erfolgswirksam im Ergebnis aus nach der Equity-Methode
bilanzierten Finanzanlagen erfasst.

2.9 FINANZINSTRUMENTE

Finanzinstrumente sind Vertrage, die einen finanziellen Vermdgenswert bei einer Gesellschaft und eine finanzielle
Verbindlichkeit oder ein Eigenkapitalinstrument bei einer anderen Gesellschaft begriinden.

Finanzielle Vermdgenswerte im Konzern umfassen im Wesentlichen Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalen-
te, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Darlehensforderungen, zur Verauflerung verfligbare finanzielle
Vermdgenswerte sowie derivative Finanzinstrumente mit positiven Marktwerten. Finanzielle Verbindlichkeiten
enthalten zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete Verbindlichkeiten sowie derivative Finanzinstrumente
mit negativen Marktwerten.

Finanzielle Vermdgenswerte werden entweder als Kredite und Forderungen, als bis zur Endfalligkeit gehaltene
Finanzinvestitionen, als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte oder
als zur Veraulierung verfugbare finanzielle Vermdgenswerte klassifiziert. Finanzielle Verbindlichkeiten werden
entweder als Finanzverbindlichkeiten zu fortgeflihrten Anschaffungskosten oder als erfolgswirksam zum beizule-
genden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten klassifiziert. Der Konzern legt die Klassifizierung seiner
finanziellen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten beim erstmaligen Ansatz fest.

Derivate werden als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermdgenswerte oder
Verbindlichkeiten bilanziert.

Finanzielle Vermégenswerte und Verbindlichkeiten werden bei der erstmaligen Erfassung zum beizulegenden
Zeitwert bewertet. Bei finanziellen Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten, die nicht als erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden, sind dabei die Transaktionskosten zu berlcksichtigen, die direkt dem
Erwerb des Vermégenswerts oder der Emission der Verbindlichkeit zuzurechnen sind.

Soweit bei den finanziellen Vermdgenswerten, die nicht zum beizulegenden Zeitwert bewertet sind, Ausfallrisiken
erkennbar sind, werden diese Risiken durch Wertberichtigungen erfasst.

Wertberichtigungen auf Finanzinstrumente erfasst Q-Cells auf separaten Wertberichtigungskonten. Wertminde-
rungen werden in Form von Einzelwertberichtigungen anhand von objektiven Hinweisen vorgenommen und
tragen dem Ausfallrisiko Rechnung. Objektive Hinweise umfassen die finanzielle Situation des Schuldners, das
Marktumfeld, die aktuelle Konjunkturentwicklung sowie historische Forderungsausfalle. Je nachdem, wie hoch die
Wahrscheinlichkeit eines Forderungsausfalls geschatzt wird und wie verldsslich das Ausfallrisiko bestimmt
werden kann, erfolgt eine Wertminderung oder Ausbuchung des finanziellen Vermdgenswerts. Uneinbringlichkeit
fuhrt zur Ausbuchung des betreffenden finanziellen Vermogenswerts.

Die Folgebewertung von finanziellen Vermdégenswerten hangt von der nachfolgend beschriebenen Kilassifizierung
ab.

Kredite und Forderungen (Loans and Receivables)

Kredite und Forderungen (kurz: LaR) sind nicht-derivative finanzielle Vermbgenswerte mit festen oder bestimmba-
ren Zahlungen, die nicht in einem aktiven Markt notiert sind. Nach ihrer erstmaligen Erfassung werden Kredite
und Forderungen zu fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode und abziglich
etwaiger Wertminderungen bewertet. Fortgefiihrte Anschaffungskosten werden unter Beriicksichtigung eines Agio
oder Disagio bei Akquisition sowie Geblhren oder Kosten berechnet, die einen integralen Bestandteil des
Effektivzinssatzes darstellen. Der Ertrag aus der Amortisation unter Anwendung der Effektivzinsmethode ist in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung in den Zinsen und ahnlichen Ertragen enthalten. Die Verluste aus einer
Wertminderung werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung in den sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen erfasst. Wertauftholungen werden in den sonstigen betrieblichen Ertragen erfasst.
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Der Kategorie Kredite und Forderungen werden die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Darlehensfor-
derungen sowie die in den sonstigen finanziellen Vermdgenswerten enthaltenen finanziellen Forderungen
zugeordnet.

Bis zur Endfalligkeit gehaltene Finanzinvestitionen (Held-to-Maturity)

Bis zur Endfélligkeit gehaltene Finanzinvestitionen (kurz: HtM) sind finanzielle Vermdgenswerte, die keine
Derivate sind, mit festen oder bestimmbaren Zahlungen und einer festen Laufzeit, Uber die sie gehalten werden.
Nach ihrer erstmaligen Erfassung werden bis zur Endfélligkeit gehaltene Finanzinvestitionen zu fortgefuhrten
Anschaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode bewertet. Die Verluste aus einer Wertminderung
werden in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im Ergebnis aus Finanzinstrumenten erfasst.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte (Held for Trading)

Diese Kategorie von Finanzinstrumenten beinhaltet die zu Handelszwecken gehaltenen finanziellen Vermégens-
werte (kurz: FAHfT). Diese Kategorie umfasst vom Konzern abgeschlossene derivative Finanzinstrumente
einschlieRlich getrennt erfasster eingebetteter Derivate. Anderungen des beizulegenden Zeitwerts werden in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im Ergebnis aus Finanzinstrumenten erfasst.

Zum 31. Dezember 2011 hat Q-Cells keine wesentlichen als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewer-
teten finanziellen Vermégenswerte im Bestand. Im Vergleichszeitraum waren in dieser Kategorie eingebettete
Fremdwahrungsderivate von 0,3 Mio. € enthalten. Zum 31. Dezember 2011 hat Q-Cells keine derartigen einge-
betteten Derivate mehr im Bestand. Das Ergebnis aus eingebetteten Derivaten betragt im Berichtszeitraum
-0,3 Mio. € (Vorjahr: -1,3 Mio. €). Der Ausweis erfolgt innerhalb des Ergebnisses aus Finanzinstrumenten (Ab-

schnitt[5.9).

Fir Bilanzierungszwecke werden solche Finanzinstrumente als trennungspflichtige eingebettete Derivate -
erachtet, die in auf USD lautenden Ein- bzw. Verkaufsvertragen enthalten sind, fiir die jedoch USD in der interna-
tionalen Geschaftspraxis nicht die lbliche Wahrung fir die Abwicklung solcher Bestellungen sind und auch nicht
die funktionale Wahrung der Transaktionspartner darstellen.

Die trennbaren eingebetteten derivativen Bestandteile aus nicht derivativen Vertrdgen werden einzeln angesetzt
und gemal IAS 39 mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet, sofern sie die Voraussetzungen fiir ein Derivat
erfillen und ihre wirtschaftlichen Merkmale und Risiken nicht klar und eng mit denen des Basisvertrags verbun-
den sind.

Eine zum Zeitpunkt eines Vertragsabschlusses vorgenommene Beurteilung zur Trennungspflicht eingebetteter
Derivate ist im Regelfall fir die Zukunft malRgebend. Sofern jedoch aufgrund von Vertragsanderungen, aus denen
signifikante Verdnderungen der Zahlungsstréme resultieren, ein Ausnahmetatbestand im Sinne von IFRIC 9
vorliegt, erfolgten Neubeurteilungen. Wenn diese Neubeurteilung dazu fuhrt, dass ein ehemals trennungspflichti-
ges Derivat nicht mehr trennungspflichtig ist, dann wird der Restbuchwert des Derivats im Zeitpunkt der Neubeur-
teilung erfolgswirksam ausgebucht.

Zur VerauBerung verfiigbare finanzielle Vermégenswerte (Available-for-Sale)

Originadre finanzielle Vermdgenswerte, die nicht als Kredite oder Forderungen, nicht als bis zur Endfalligkeit
gehaltene Finanzinvestitionen und auch nicht als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanziel-
le Vermobgenswerte eingestuft werden, werden der Kategorie zur Verdul3erung verfiugbare finanzielle Vermo-
genswerte (kurz: AfS) zugeordnet.

Veranderungen des beizulegenden Zeitwerts in den Folgeperioden werden erfolgsneutral in die Rucklagen
eingestellt. Die erfolgswirksame Auflésung der Rlcklagen erfolgt entweder mit der Verduf3erung oder bei einem
nachhaltigen Absinken des Marktwerts unter die Buchwerte.

Ist aufgrund des nachhaltigen Absinkens des beizulegenden Zeitwerts unter den Buchwert eine Wertberichtigung
in Vorjahren erfolgswirksam vorgenommen worden und spater eine Wertaufholung erforderlich, so wird diese bei
Wertpapieren, die Eigenkapitaltitel darstellen, erfolgsneutral, bei Wertpapieren, die Fremdkapitaltitel darstellen,
erfolgswirksam im Ergebnis aus Finanzinstrumenten vorgenommen.

Zum 31. Dezember 2011 sowie zum Bilanzstichtag des Vorjahres sind keine zur VerduRerung verfugbaren
finanziellen Vermodgenswerte im Bestand. Eine wahlweise Zuordnung von anderen Finanzinstrumenten zur
Kategorie Available-for-Sale erfolgt nicht.

70



KONZERN-ABSCHLUSS (UNTER ANDERUNGSVORBEHALT UND UNGEPRUFT)

Finanzverbindlichkeiten zu fortgefiihrten Anschaffungskosten (Financial liabilities measured at amortised
cost)

Finanzverbindlichkeiten zu fortgefiihrten Anschaffungskosten (kurz: FLAC) sind Finanzverbindlichkeiten, die keine
Derivate sind. Nach ihrer erstmaligen Erfassung werden sie zu fortgeflihrten Anschaffungskosten unter Anwen-
dung der Effektivzinsmethode bewertet.

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten (Held for Trading)

Diese Kategorie von Finanzinstrumenten beinhaltet die zu Handelszwecken gehaltenen finanziellen Verbindlich-
keiten (kurz: FLHfT). Diese Kategorie umfasst vom Konzern abgeschlossene derivative Finanzinstrumente
einschlieRlich getrennt erfasster eingebetteter Derivate. Anderungen des beizulegenden Zeitwerts werden in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung im Ergebnis aus Finanzinstrumenten erfasst.

Zum 31. Dezember 2011 bestehen bei Q-Cells keine als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten
finanziellen Verbindlichkeiten. Zum 31. Dezember 2010 waren freistehende derivative Finanzinstrumente (Zins-
swaps) im Bestand, die als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
ausgewiesen wurden.

Bei Q-Cells bestehen zum 31. Dezember 2011 wie auch im Vorjahr keine finanziellen Vermogenswerte und
Verbindlichkeiten, die beim erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet desig-
niert werden (Fair Value Option). Es wurden in den Geschéftsjahren 2011 und 2010 keine Finanzinstrumente
innerhalb der Kategorien umgegliedert.

Ansatz von Finanzinstrumenten

Finanzielle Vermogenswerte und finanzielle Schulden werden im Konzern-Abschluss erfasst, wenn Q-Cells bei
einem Finanzinstrument Vertragspartner wird. Finanzielle Vermodgenswerte werden ausgebucht, wenn die
vertraglichen Rechte auf Zahlungen aus den finanziellen Vermdgenswerten auslaufen oder die finanziellen
Vermogenswerte mit allen wesentlichen Risiken und Chancen Ubertragen werden. Finanzielle Verbindlichkeiten
werden ausgebucht, wenn die vertraglichen Verpflichtungen beglichen, aufgehoben oder ausgelaufen sind.
Kassageschafte (Regular way contracts) werden unabhangig von ihrer Kategorisierung zum settlement date, d. h.
am Tag der Lieferung, erfasst. Allerdings gilt dies nicht flr Derivate. Sie werden zum Handelstag bilanziert.

Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts (Fair Value)

Der Konzern verwendet beizulegende Zeitwerte fiir die erstmalige Bewertung samtlicher und die Folgebewertung
bestimmter finanzieller Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten sowie fiir zusatzliche Angaben zu Finanzinstru-
menten geman IFRS 7.

Grundsatzlich bemessen sich die beizulegenden Zeitwerte anhand von Bdrsenkursen. Falls fiur Finanzinstrumente
kein aktiver Markt besteht, erfolgt die Bemessung der beizulegenden Zeitwerte mittels geeigneter Bewertungsme-
thoden. Diese Verfahren nutzen beispielsweise die jungsten Transaktionen zwischen unabhangigen Geschéafts-
partnern, vergleichen aktuelle Marktpreise ahnlicher Finanzinstrumente und umfassen Discounted-Cashflow-
Verfahren.

Der beizulegende Zeitwert von Zahlungsmitteln und Zahlungsmitteldquivalenten, kurzfristigen Krediten und
Forderungen (LaR), kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten zu fortgefuhrten Anschaffungskosten (FLAC) und
kurzfristigen bis zur Endfalligkeit gehaltenen Finanzinvestitionen (HtM) entspricht aufgrund der kurzen Laufzeit
der Instrumente dem Buchwert.

Bei langfristigen Krediten und Forderungen (LaR), langfristigen Finanzverbindlichkeiten zu fortgefihrten Anschaf-
fungskosten (FLAC) und langfristigen bis zur Endfalligkeit gehaltenen Finanzinvestitionen (HtM) ergibt sich der
beizulegende Zeitwert unter Nutzung von Marktzinssatzen aus den diskontierten vertraglichen Zahlungsflissen.
Zur Bestimmung der Diskontierungszinssatze verwendet Q-Cells Zinsswapsatze, welche die jeweilige Restlaufzeit
des Finanzinstrumentes widerspiegeln. Zudem wird die Kreditwurdigkeit mittels unternehmensbezogener
Bonitatsspreads berlcksichtigt.

Der Fair Value von erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermdgenswerten
(FAHfT) und Verbindlichkeiten (FLHfT) basiert — soweit vorhanden — auf Kursnotierungen zum Bilanzstichtag.
Liegen keine auf einem aktiven Markt notierten Preise vor (wie z. B. bei eingebetteten Fremdwahrungsderivaten),
wird der Fair Value mittels Barwertverfahren und Bewertungsmodellen fir Termingeschéafte bestimmt. Dafir
werden die zum Abschlussstichtag geltenden Marktpreise und -zinssatze genutzt.

71



KONZERN-ABSCHLUSS (UNTER ANDERUNGSVORBEHALT UND UNGEPRUFT)

Der beizulegende Zeitwert von zur VerauRerung verfligbaren finanziellen Vermégenswerten (AfS) bestimmt sich
anhand von Bérsenkursen zum Bilanzstichtag.

Hinsichtlich der in die Bewertung einflieRenden Faktoren wird eine hierarchische Einstufung vorgenommen. Fir
detaillierte Angaben zu dieser Fair-Value-Hierarchie verweisen wir auf Abschnitt[9.2]

2.10 VORRATE

Unter den Vorraten sind die Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe, fertige und unfertige Erzeugnisse (einschlieBlich PV-
Projekte) sowie geleistete Anzahlungen ausgewiesen.

Vorrate werden mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten und Nettoverauf3erungs-
wert bewertet. Die Anschaffungskosten werden bei Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffen mithilfe der Methode des
gleitenden Durchschnitts ermittelt. Die geleisteten Anzahlungen werden mit ihrem Nominalwert angesetzt.

Die Herstellungskosten beinhalten Material- und Fertigungseinzelkosten sowie angemessene Teile der Material-
und Fertigungsgemeinkosten und den fertigungsbedingten Werteverzehr des Anlagevermogens. Kosten der
Verwaltung werden berucksichtigt, soweit sie der Produktion zuzurechnen sind.

Im Falle von Wertminderungen der Bestande wird eine Abschreibung auf den NettoverauRerungswert vorgenom-
men und der niedrigere NettoverdauRerungswert angesetzt. Die Wertminderung wird ergebniswirksam im Material-
aufwand oder der Veranderung des Bestands an fertigen und unfertigen Erzeugnissen der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst. Wertauftholungen werden ebenfalls im Materialaufwand oder der Veranderung des
Bestands an fertigen und unfertigen Erzeugnissen erfasst.

2.11 LIQUIDE MITTEL

Unter den liquiden Mitteln werden Bargeld und Guthaben bei Kreditinstituten mit einer urspriinglichen Laufzeit von
unter drei Monaten sowie jederzeit veraulierbare Wertpapiere zusammengefasst.

Bargeld und Guthaben bei Kreditinstituten werden zum Nominalwert des Abschlussstichtags bewertet.

2.12 ANTEILSBASIERTE VERGUTUNGEN

Durch Aktienoptionsprogramme sind Mitarbeiter des Q-Cells-Konzerns berechtigt, unter bestimmten Vorausset-
zungen Aktien des Unternehmens zu einem bereits zum Ausgabezeitpunkt festgelegten Bezugspreis zu erwerben
(Transaktionen mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente).

Transaktionen mit Ausgleich durch Eigenkapitalinstrumente

Der beizulegende Zeitwert (Fair Value) der ausgegebenen Optionen zum Zeitpunkt der Gewahrung wurde mittels
Gutachten ermittelt und im Personalaufwand Uber den Erdienungszeitraum erfasst. Korrespondierend kommt es
zu einer Erhéhung des Eigenkapitals (Kapitalriicklage). Die Ermittlung der Zeitwerte erfolgte auf Grundlage des
Black-Scholes-Modells bzw. von Monte-Carlo-Simulationen. Anderungen von Schatzungen hinsichtlich des
Erreichens der Ausiibungsbedingungen werden in der Periode erfasst, in der die Schatzungsanderungen eintre-
ten. Dies gilt nicht fir Marktbedingungen, die nur einmalig bei der Optionsbewertung zum Gewahrungszeitpunkt
eingeschatzt werden.

2.13 WANDELSCHULDVERSCHREIBUNGEN

Bei den von Q-Cells begebenen Wandelschuldverschreibungen handelt es sich um hybride strukturierte Finanzin-
strumente, die aus Sicht des Emittenten sowohl Fremdkapitalkomponenten (Anspruch auf Zins und Tilgung) als
auch eine Eigenkapitalkomponente (Recht auf den Bezug von Aktien) enthalt. Bei der Bilanzierung sind diese
Komponenten getrennt zu ermitteln und darzustellen. Dabei wurde zunachst der Fair Value der Fremdkapitalkom-
ponente bei den 2007 und 2009 emittierten Wandelanleihen unter Verwendung von Monte-Carlo-Simulationen
und bei der 2010 begebenen Wandelschuldverschreibung mittels eines Cox-Ross-Rubinstein-Modells ermittelt.
Aus diesem Fair Value wurde dann unter Berticksichtigung von Transaktionskosten sowie der erwarteten zukinf-
tigen Zahlungsstréme bei einer erwarteten Laufzeit von finf Jahren der Effektivzinssatz bestimmt. Entsprechend
IAS 32.38 sind die bisher angefallenen Transaktionskosten in dem Verhaltnis der Fremd- und Eigenkapitalkom-
ponente auf die zugewiesenen Werte verteilt worden.
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2.14 GENUSSRECHTSKAPITAL

Das Genussrechtskapital wurde mit den Anschaffungskosten angesetzt, die dem beizulegenden Zeitwert der
erhaltenen Gegenleistung entsprechen. Hierbei werden auch die Transaktionskosten beriicksichtigt. In der Folge
wird das Genussrechtskapital unter Anwendung der Effektivzinsmethode mit den fortgefiihrten Anschaffungskos-
ten bewertet.

2.15 ZUWENDUNGEN DER OFFENTLICHEN HAND

Zuwendungen der Offentlichen Hand werden erfasst, wenn hinreichende Sicherheit daflr besteht, dass die
Zuwendungen gewahrt werden und das Unternehmen die damit verbundenen Bedingungen erfillt. Soweit Q-Cells
einen von der o6ffentlichen Hand ausgereichten Kredit zu Bedingungen gunstiger als Marktbedingungen erhalt,
wird der Barwertvorteil zum Zeitpunkt der Zuwendung bemessen, als Zuwendung eingestuft und entsprechend
der vereinbarten Zuwendungsbedingungen als Zuwendung fiir einen Vermogenswert (Investitionszuwendung)
oder als aufwandsbezogene Zuwendung bilanziert.

Zuwendungen fir einen Vermdgenswert (Investitionszuwendungen) werden in der Konzern-Bilanz als passivi-
scher Abgrenzungsposten angesetzt und in gleichen Raten Gber die geschatzte Nutzungsdauer des entsprechen-
den Vermdgenswerts ertragswirksam aufgelost.

Aufwandsbezogene Zuwendungen werden planmafig als Ertrag tUber den Zeitraum erfasst, der erforderlich ist,
um sie mit den entsprechenden Aufwendungen, die sie kompensieren sollen, zu verrechnen.

2.16 RUCKSTELLUNGEN

Die Rickstellungen sind so bemessen, dass sie den erkennbaren Verpflichtungen und Risiken ausreichend
Rechnung tragen.

Alle langfristigen Rickstellungen werden mit ihrem auf den Bilanzstichtag abgezinsten voraussichtlichen Erful-
lungsbetrag bilanziert.

Die Bewertung der Ruckstellungen erfolgt auf Basis der bestmdéglichen verlasslichen Schatzung zur Ermittlung
des Umfangs samtlicher Verpflichtungen, die auf vergangenen Geschaftsvorfallen oder vergangenen Ereignissen
beruhen und deren H6he oder Falligkeit unsicher ist.

Ruckstellungen fir Gewahrleistungen werden zu dem Zeitpunkt gebildet, wenn die betreffenden Produkte
verkauft bzw. Dienstleistungen erbracht worden sind. Da sowohl der Q-Cells-Konzern als auch die Wettbewerber
Solarzellen und Solarmodule erst seit einem vergleichsweise kurzen Zeitraum produzieren, ist die Berechnung
der  Gewahrleistungsrickstellungen  mit  Unsicherheiten  behaftet. Basis der  Schatzung der
Gewahrleistungsuckstellungen sind im Wesentlichen die von Q-Cells auf Grundlage der im Konzern vorliegenden
Historie ermittelten Gewahrleistungsaufwendungen. Anderungen dieser Annahmen kénnen sich auf das kiinftige
Ergebnis des Unternehmens auswirken. Aufgrund der bisherigen Erfahrungen geht Q-Cells davon aus, dass die
abgebildete Gewahrleistungsriickstellung die beste Schatzung zum Stichtag darstellt.

Ruckstellungen fir RestrukturierungsmaRnahmen werden gebildet, sobald ein detaillierter, formaler Restrukturie-
rungsplan vorliegt und dieser den betroffenen Parteien mitgeteilt oder 6ffentlich angekiindigt wurde.

Ruckstellungen fur drohende Verluste aus belastenden Vertrdgen werden zu dem Zeitpunkt gebildet, wenn der
aus einem Vertrag zu erwartende wirtschaftliche Nutzen geringer ist als die unvermeidbaren Kosten zur Erfullung
der vertraglichen Verpflichtungen. Als Ruckstellung wird der niedrigere Betrag aus den Erfullungskosten und den
Kosten, die bei Beendigung des Vertrags entstehen, angesetzt. Bevor eine Rickstellung fur drohende Verluste
gebildet wird, erfasst Q-Cells gemaf IAS 36 einen Wertminderungsaufwand fir Vermodgenswerte, die mit diesem
Vertrag verbunden sind.

2.17 STEUERN

Tatsachliche Ertragsteuern

Die tatsachlichen Steuererstattungsanspriiche und Steuerschulden fiir die laufende Periode werden mit dem
Betrag bemessen, in dessen Hohe eine Erstattung von der Steuerbehdrde bzw. eine Zahlung an die Steuerbe-
hérde erwartet wird. Der Berechnung des Betrags werden die Steuersatze und Steuergesetze zugrunde gelegt,
die zum Abschlussstichtag in den Landern gelten, in denen der Konzern tatig ist und zu versteuerndes Einkom-
men erzielt.
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Tatsachliche Steuern, die sich auf Posten beziehen, die direkt im Eigenkapital gebucht werden, werden nicht in
der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, sondern im Eigenkapital erfasst. Das Management beurteilt regelma-
Rig einzelne Steuersachverhalte dahingehend, ob in Anbetracht geltender steuerlicher Vorschriften ein Interpreta-
tionsspielraum vorhanden ist. Bei Bedarf werden Steuerriickstellungen angesetzt.

Latente Steuern

Latente Steuern werden nach der bilanzorientierten Verbindlichkeitsmethode (Liability-Methode) berechnet. Aktive
und passive latente Steuern werden saldiert ausgewiesen, wenn ein Recht zur Aufrechnung tatsachlicher Forde-
rungen und Verbindlichkeiten aus Ertragsteuern besteht und die latenten Steueranspriche und latenten Steuer-
verbindlichkeiten sich auf Ertragsteuern beziehen, die von denselben Steuerbehdrden erhoben und von
denselben Konzerngesellschaften geschuldet werden. Die Hohe der latenten Steuern wird auf der Basis der
Steuersatze ermittelt, die in den einzelnen Landern zum Realisationszeitpunkt erwartet werden. Dabei werden die
am Bilanzstichtag glltigen bzw. verabschiedeten steuerlichen Vorschriften berlicksichtigt. An jedem Abschluss-
stichtag wird der Buchwert des latenten Steueranspruchs Gberprift.

3. ZUR VERAUSSERUNG GEHALTENE VERMOGENSWERTE UND
AUFGEGEBENE GESCHAFTSBEREICHE

Geschéftsjahr 2011

Im vierten Quartal 2011 konnte ein Pfandrecht in Anspruch genommen werden, das der Besicherung einer
Darlehensforderung von urspriinglich 9,4 Mio. € diente. Diese Forderung war zum Zeitpunkt der Inanspruchnah-
me bereits mit 7,3 Mio. € wertberichtigt, wovon 2,1 Mio. € auf das Berichtsjahr entfallen. Das Sicherungsinstru-
ment umfasst eine mittels Auslibung von Stimmrechten die Beherrschungsmaoglichkeit einrdumende,
Mehrheitsbeteiligung von rund 62 % an einer danischen Personengesellschaft, die ihrerseits Muttergesellschaft
zweier deutscher Kommanditgesellschaften mit aktivem Geschaftsbetrieb ist. Nicht zuletzt aufgrund der Umstan-
de des ,Erwerbs* besteht die Absicht zur alsbaldigen VeraufRerung. Entsprechende Aktivitaten laufen seit Jahres-
beginn 2012. Das auf der Aktivseite der Konzernbilanz ausgewiesene Vermogen des Teilkonzerns belauft sich
auf 33,1 Mio. €, wahrend auf der Passivseite 29,7 Mio. € bilanziert sind. Da es sich bei den rund 38 % Minder-
heitsanteilen um die an einer Personengesellschaft handelt, erfolgte der Ausweis nicht innerhalb des Konzernei-
genkapitals sondern als Bestandteil der kurzfristigen Schulden. Der ,Erwerbsvorgang“ wurde erfolgsneutral
erfasst, da der Restbuchwert der wertgeminderten Darlehensforderung als angemessenes Surrogat fir den
beizulegenden Zeitwert der Beteiligung betrachtet wird. Bis zum Bilanzstichtag erzielte der ,erworbene* Teilkon-
zern keine nennenswerten Ergebnisse. Die Vermogenswerte und Schulden sind keinem der berichtspflichtigen
Segmente zugeordnet.

Die zum 31. Dezember 2010 vorhandenen zur VerauRerung bestimmten Vermégenswerte und aufgegebenen
Geschaftsbereiche (im Wesentlichen Technische Anlagen und Maschinen in Hohe von 2,6 Mio. € sowie der den
43-prozentigen Anteilsbesitz umfassende Beteiligungsbuchwert an der Calyxo GmbH, der jedoch zum beizule-
genden Zeitwert abzlglich Verduferungskosten in Héhe von null bewertet war) wurden wahrend des Berichtsjah-
res weitestgehend veraulert. Wesentliche VerdulRerungsgewinne sowie Verduflerungsverluste wurden nicht
erzielt.

Vergleichszeitraum 2010

Verlust der Beherrschung an VHF-Technologies SA (VHF) sowie Calyxo GmbH und deren Tochtergesell-
schaft Calyxo USA Inc. (Calyxo)

Mit Wirkung zum 29. Juni 2010 sowie zum 23. Dezember 2010 wurden von der Q-Cells SE alle vorhandenen
VHF-Anteile, die bereits zu null bewertet waren, veraufiert. Der VerauRerungspreis pro Anteil war in beiden Fallen
eher symbolischer Natur.

Der im Ergebnis aus aufgegebenen Geschéaftsbereichen ausgewiesene Entkonsolidierungserfolg von 0,4 Mio. €
ist im Wesentlichen auf das ertragswirksame sogenannte Recycling der Wechselkurseffekte zuriickzufiihren. Der
Umgliederungsbetrag in Héhe von 1,2 Mio. € ist im sonstigen Ergebnis im Posten Fremdwahrungsumrechnung
enthalten. Aufgrund des vorgenannten Verduflerungsgewinns wurde auf die Erfassung einer Wertminderung in
Bezug auf das Nettoreinvermdgen im ersten Schritt verzichtet.

Im Zuge des Anteilsverkaufs im Juni 2010 hatte sich die Q-Cells SE faktisch verpflichtet, VHF noch weitere
Finanzmittel im Wege eines Gesellschafterdarlehens zur Verfligung zu stellen bzw. eine Garantie abzugeben. Da
zum 30. Juni 2010 weder mit einer Rickzahlung des noch auszureichenden Darlehens zu rechnen, noch die
Inanspruchnahme der Garantie durch die Hausbank hinreichend unwahrscheinlich war, wurde zum 30. Juni 2010
eine sonstige Verbindlichkeit in Hohe von 2,1 Mio. € aufwandswirksam erfasst. Der Aufwand ist im Ergebnis aus
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aufgegebenen Geschaftsbereichen enthalten. Im dritten Quartal 2010 wurde das Darlehen in H6he von umge-
rechnet 0,9 Mio. € ausgereicht und sofort wertberichtigt. Darliber hinaus erfolgte mit Bezug zur Garantie eine
Barhinterlegung von umgerechnet 1,3 Mio. €. Es handelt sich insofern um eine Verfigungsbeschrankung.

Mit notariellem Vertrag vom 21. Juli 2010 hat die Q-Cells SE die Halfte der Anteile an der Calyxo GmbH an den
bisherigen Minderheitsgesellschafter Solar Fields LLC (Solar Fields) verkauft und damit ihren Geschaftsanteil auf
43 % reduziert. Ab Mitte 2010 hatte die Q-Cells SE somit keine Beherrschungsmaéglichkeit uber VHF und Calyxo
mehr, weshalb eine Entkonsolidierung erfolgte. Der Entkonsolidierungsverlust 2010 belduft sich auf insgesamt
21,7 Mio. € und ist Bestandteil des Ergebnisses nach Steuern aus aufgegebenen Geschéaftsbereichen in der
Unterposition Aufwendungen.

Sovello AG (ehemalige Joint-Venture-Beteiligung)

Die in der am 22./23. Marz 2010 getroffenen Vereinbarung zum Verkauf der Anteile an Sovello festgelegten
Bedingungen waren am 22. April 2010 vollstandig eingetreten, weshalb der Verkauf ab diesem Zeitpunkt rechtlich
wirksam wurde. In diesem Zusammenhang wurde Q-Cells aus samtlichen Verpflichtungen gegeniiber Sovello und
deren Banken entlassen. Kurz zuvor (im April 2010) erfolgte noch eine finale Zahlung in Héhe von 2,1 Mio. € an
Sovello, zu der eine entsprechende Verbindlichkeit bereits zum 31. Dezember 2009 passiviert worden war.

Sunfilm AG i. L. (zur VerauBerung bestimmte Joint Venture-Beteiligung)

Ende Marz 2010 wurde durch die Sunfilm AG der Antrag auf die Eréffnung des Insolvenzverfahrens gestellt. Es
liegen derzeit keine Erkenntnisse vor, die Anlass zu der Vermutung geben, dass sich die bereits zum 31. Dezem-
ber 2009 bilanziell bertcksichtigten Risiken aus einer etwaigen Insolvenz durch die tatsachliche Insolvenz
zwischenzeitlich erhdht hatten.

Im Zuge des Insolvenzverfahrens wurden zwischenzeitlich die Produktionsstatten der Sunfilm AG an Investoren
verkauft, weshalb die Sunfilm AG keinen eigenen Geschéaftsbetrieb mehr unterhalt. Der Beteiligungsbuchwert
erhohte sich dadurch jedoch nicht und belauft sich unverandert auf null.

Das Ergebnis aus aufgegebenen Geschaftsbereichen stellt sich wie folgt dar:

Mio. € 01.01.- 01.01.-

31.12.2011 31.12.2010
Umsatzerlose 0,0 3,3
Sonstige Ertrage 0,0 7,3
Aufwendungen 0,0 40,3
Wertminderungsaufwand 0,0 47,4
Ergebnis vor Steuern aus aufgegebenen Geschiftsbereichen 0,0 77,1
Ertragsteuern 0,0 0,0
Ergebnis nach Steuern aus aufgegebenen Geschéftsbereichen 0,0 77,1

Die in der Tabelle aufgefihrte Wertminderung fur 2010 resultiert im Wesentlichen aus den unmittelbar vor der
Klassifizierung als aufgegebene Geschaftsbereiche durchgefiihrten Werthaltigkeitstests fir die Zahlungsmittel
generierenden Einheiten VHF und Calyxo. In beiden Fallen lag der erzielbare Betrag unterhalb des Buchwerts,
weshalb fur VHF ein Aufwand von 2,1 Mio. € und fur Calyxo ein Aufwand von 32,8 Mio. € erfasst wurde. Zum
anderen erhohte sich der Wertminderungsaufwand 2010 aufgrund weiterer gegenlber Calyxo eingegangener
Zahlungsverpflichtungen.

Da das Ergebnis vor Steuern aus aufgegebenen Geschéaftsbereichen negativ ist, fielen im Vergleichszeitraum
keine tatsachlichen Steuern an. Aktive latente Steuern auf die im jeweiligen Zeitraum entstandenen steuerlichen
Verlustvortrage wurden mangels Werthaltigkeit in Ubereinstimmung mit IAS 12 nicht angesetzt. Dies gilt sinnge-
maf auch fur die aus der Wertminderung resultierenden temporaren Differenzen.

Bezlglich der Zahlungsstrome, die den aufgegebenen Geschéaftsbereichen zuzurechnen sind, wird vom entspre-
chenden Wahlrecht im IFRS 5 Gebrauch gemacht, diese im Anhang gesondert darzustellen. Folglich enthalt die
Konzern-Kapitalflussrechnung samtliche, den aufgegebenen Geschéaftsbereichen zuzurechnende Zahlungsstré-
me, d. h. sie wurde so erstellt, als gébe es keine aufgegebenen Geschéaftsbereiche.
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Die Netto-Cashflows der aufgegebenen Geschaftsbereiche stellen sich wie folgt dar:

Mio. € B 2o
Betriebliche Tatigkeit 0,0 -15,7
Investitionstatigkeit 0,0 4,3
Finanzierungstatigkeit (konzernextern) 0,0 0,0
Netto-Cashflows 0,0 -11,4

4. WERTMINDERUNG VON LANGFRISTIGEN VERMOGENSWERTEN
41 ERMITTLUNG DER WERTMINDERUNG

Der Geschéfts- oder Firmenwert sowie aktivierte Entwicklungskosten (sofern das Projekt noch nicht abgeschlossen
wurde) werden einmal jahrlich sowie bei Anzeichen einer Wertminderung (triggering events) auf Wertminderungs-
bedarf Uberprift. Die sonstigen immateriellen Vermdgenswerte sowie die Sachanlagen werden auf Wertminde-
rungsbedarf untersucht, sobald Anhaltspunkte fir eine Wertminderung bei den jeweiligen Vermogenswerten
vorliegen. Dazu wird der erzielbare Betrag des betreffenden Vermdgenswerts ermittelt, um den Umfang der ggf.
vorzunehmenden Wertberichtigung zu bestimmen. Der erzielbare Betrag entspricht dem beizulegenden Zeitwert
abzlglich VeraulRerungskosten oder dem Nutzungswert, wobei der héhere Wert malfgeblich ist. Der Nutzungswert
entspricht dem Barwert der erwarteten Cashflows. Als Diskontierungszinssatz wird ein den Marktbedingungen
entsprechender Zinssatz vor Steuern verwendet.

Sofern fiir einen einzelnen Vermogenswert kein erzielbarer Betrag ermittelt werden kann, wird der erzielbare
Betrag fur die kleinste identifizierbare Gruppe von Vermogenswerten (ZGE) bestimmt. Ein Wertminderungsauf-
wand wird erfasst, wenn der Buchwert einer ZGE den erzielbaren Betrag am Bilanzstichtag Ubersteigt.

Die ZGE orientieren sich an der niedrigsten Ebene innerhalb der Q-Cells Gruppe, der Cashflows separat zugeord-
net werden kénnen. Sofern der Nutzungswert zur Anwendung kommt, entsprechen unter Berlicksichtigung des
Detaillierungsgrades der Planungsrechnung die aus Konzernsicht wichtigsten ZGE, d.h. diejenigen mit signifikan-
ten langfristigen Vermdgenswerten wie insbesondere Sachanlagen, auch den rechtlichen Einheiten. Eine vollkon-
solidierte wesentliche Tochtergesellschaft bzw. eine nach der Equity-Methode bilanzierte Beteiligung entspricht
demzufolge einer ZGE. Die Muttergesellschaft selbst bildet ebenfalls eine eigenstéandige ZGE.

4.2 EREIGNISSE IM BERICHTSJAHR

Wie bereits zu verschiedenen Bilanzstichtagen in der Vergangenheit lag auch zum 31. Dezember 2011 vor
Durchflhrung der Analyse auf Wertminderungen die Marktkapitalisierung der Q-Cells SE unterhalb des bilanziellen
Eigenkapitals fur den Konzern. Insofern musste ein anlassbedingter Werthaltigkeitstest durchgefiihrt werden.

Im Geschaftsjahr 2011 wurden im Wesentlichen beziglich der Produktionsstandorte Bitterfeld Wolfen (die ZGE
Q-Cells SE sowie Solibro betreffend) und Malaysia insbesondere auf Grund des massiven Preisverfalls auf Zell-
und Modulebene sowie Produktionsdrosselungen im ungtinstigen Marktumfeld Wertminderungen bezogen auf das
gesamte Anlagevermogen (einschliel3lich als zur VerduRerung gehaltene Sachanlagen) von 398,5 Mio. € vorge-
nommen. Diese setzen sich zusammen aus 406,6 Mio. € erfassten Wertminderungsaufwendungen einerseits
sowie 8,1 Mio. € Wertaufholungen im Zuge der Werthaltigkeitstests andererseits. Saldiert betrachtet betreffen
davon 0,7 Mio. € die immateriellen Vermdgensgegenstande, 140,2 Mio. € Grundsticke und Bauten, 218,4 Mio. €
technische Anlagen und Maschinen, 3,7 Mio. € andere Anlagen sowie 33,1 Mio. € Anlagen im Bau. Weitere
2,4 Mio. € resultieren aus als zur Verauflerung gehaltene Vermdgenswerte.

Die fiur die Bestimmung des jeweiligen Wertminderungsaufwands relevanten erzielbaren Betrage entsprechen fir
die ZGE Q-Cells SE sowie die ZGE Q-Cells Malaysia jeweils dem beizulegenden Zeitwert abzlglich Veraulie-
rungskosten als Summe aus den fir die einzelnen zugrundeliegenden Vermdgenswertgruppen ermittelten Zeitwer-
ten. Fur beide ZGE wurden im ersten Schritt die Nutzungswerte berechnet, die ebenfalls zu einem
Wertminderungsaufwand gefiihrt hatten. Jedoch héatte dies in der Folge zu unzuldssig niedrigen Restbuchwerten
gefihrt, weshalb letztendlich die héheren beizulegenden Zeitwerte zum Tragen kamen.

Fir die ZGE Solibro kam dagegen der Nutzungwert zur Anwendung, zu dessen Berechnung ein Diskontierungs-
satz von 11 % verwendet wurde. Grundlage fir die Ermittlung des Nutzungswerts war die validierte mittelfristige
Geschaftsplanung. Fur die ZGE Solibro hat sich ein Wertminderungsaufwand von 129,7 Mio. € ergeben. Der
Wertminderungsaufwand betrifft mit 0,4 Mio. € immaterielle Vermdgensgegenstande, 28,7 Mio. € Grundstiicke und
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Bauten, 94,8 Mio. € technische Anlagen und Maschinen, 5,3 Mio. € andere Anlagen sowie mit 0,5 Mio. € Anlagen
im Bau. Der verbleibende Restbuchwert des im Nettovermdgen der ZGE Solibro enthaltenen Anlagevermdgens
betragt nach Saldierung mit den dazugehoérigen abgegrenzten Investitionsfordermitteln zum 31. Dezember 2011
27,1 Mio. €.

Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte

Die Bewertung der Grundsticke und Gebaude beziglich der Q-Cells SE am Standort Bitterfeld Wolfen erfolgte
anhand des Ertragswertverfahrens. Der Ertragswert ist die Summe der Barwerte aller marktiblich erzielbaren
Gebaudereinertrage zuzlglich des Wertes von Grund und Bodens. Der die Gebaude betreffende Barwert wurde
ermittelt, indem der Jahresrohertrag um nicht umlegbare Bewirtschaftungskosten und die angemessene Verzin-
sung des Wertes von Grund und Boden gemindert und anschlieRend mit einem Barwertfaktor, der die Restnut-
zungsdauer und den Liegenschaftszinssatz beriicksichtigt, kapitalisiert wurde. Der Wert des Grund und Bodens
wurde im Vergleichswertverfahren iber Bodenrichtwerte ermittelt.

Die Bewertung der Grundstiicke und Gebadude am Standort Malaysia wurde die Direct Capitalization Method
verwendet. Beim Ansatz dieser Methode werden zunachst dauerhaft erzielbare Mietertrage der Gebaude abgelei-
tet und als ewige Rente kapitalisiert. Eine Betrachtung der Restnutzungsdauer erfolgt nicht. Anschliefend werden
sonstige wertbeeinflussende Umstande, soweit vorhanden, in Abzug gebracht. Der Bodenwert ist impliziert im
Verkehrswert enthalten, da die Miete immer zu einem Teil die Verzinsung aus der baulichen Anlage und zum
anderen aus dem Grund und Boden darstellt.

Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes flr die Maschinen und technischen Anlagen sowie anderen Anlagen
erfolgte fir beide Standorte anhand des indirekten Sachwertverfahrens. Bei dieser Methode wurden historische
Anschaffungs- und Herstellkosten auf Basis einzelner Vermdgenswerte mit anlagenklassenspezifischen Indizes
multipliziert, um so die Wiederbeschaffungsneukosten zu ermitteln. Zur Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts
wurden anschlieBend diese Wiederbeschaffungsneukosten um die physische Alterswertminderung und ggf.
weitere Abschlage (technische und/oder 6konomische Uberalterung) reduziert.

4.3 EREIGNISSE IM VERGLEICHSZEITRAUM

Im Vergleichsjahr waren mit Ausnahme der Wertminderung bezliglich der Calyxo GmbH keine wesentlichen
Wertminderungen zu verzeichnen. Da die Calyxo GmbH jedoch Bestandteil der aufgegebenen Geschaftsbereiche
ist, erfolgt die diesbeztigliche Erlauterung in Abschnitt 3.

Im Hinblick auf den Teilkonzern Solibro erfolgte zum Vergleichstichtag ein anlassbedingter Wertminderungstest,
der jedoch weder zu einer weiteren Wertminderung noch zu einer Wertaufholung fihrte. Dartiber hinaus wurde ein
Wertminderungstest anlassbedingt durchgeflhrt, weil die Marktkapitalisierung der Q-Cells SE zum Vergleichsstich-
tag unterhalb des bilanziellen Eigenkapitals lag, was gemaf 1AS 36 als Indikation fir eine etwaige Wertminderung
gilt. Auch hieraus ergaben sich keine Wertminderungen.

5. ERLAUTERUNGEN ZU DEN EINZELNEN POSTEN DER KONZERN-
GEWINN- UND VERLUSTRECHUNG

5.1 UMSATZERLOSE

Die Zusammensetzung der Umsatzerl0se gestaltet sich wie folgt:

Mio. € 01.01.- 01.01.-

31.12.2011 31.12.2010
Verkauf von Gltern 543,9 1.180,3
Dienstleistungen 3,9 2,7
Auftragsfertigung 438,2 46,4
Ubrige 37,1 1248
Summe Umsatzerlése 1.023,1 1.354,2
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5.2 ANDERE AKTIVIERTE EIGENLEISTUNGEN

Die anderen aktivierten Eigenleistungen betreffen vor allem selbst entwickelte Technologien sowie eigene Kosten
im Rahmen der Erstellung von neuen Produktionslinien.

5.3 SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRAGE

Die sonstigen betrieblichen Ertrage gliedern sich wie folgt:

Mio. € 2011 2010
Auflésung von Investitionszulagen 32,7 55
Schadensersatz 26,6 1,9
Auflésung von Riickstellungen 16,1 38,5
Auflésung von Investitionszuschissen 10,3 9,0
Ertrdge aus Rohstoffrecycling 7,1 0,8
Forschungsforderung 5,0 2,9
Ertrage aus dem Abgang von PV-Projekten 4,5 0,0
Auflésung von Wertberichtigungen auf Forderungen 1,2 4,2
Ubrige betriebliche Ertrage 7,6 13,3

111,1 76,1

Hinsichtlich der Auflésung der Riickstellungen verweisen wir auf Abschnitt[6.16]

Die vergleichsweise hohen Ertrage aus der Aufldsung von abgegrenzten Investitionszulagen resultieren aus der
mit dem Wertminderungsaufwand einhergehenden einmaligen Sofortauflosung von Teilen der Abgrenzungspos-
ten, sofern investitionsgeférderte Vermogenswerte betroffen sind.

Die Ertrage aus dem Abgang von PV-Projekten entsprechen im Wesentlichen dem Entkonsolidierungserfolg aus
dem Verkauf des Solarparks Finsterwalde II/11l (siehe Abschnitt[1.2). Da jedoch letztendlich ein Solarpark verkauft
wurde, sind samtliche ,technischen® Ergebniseffekte aus der Entkonsolidierung als der operativen Geschéaftstatig-
keit entspringend zu klassifizieren.

Der Ertrag aus Schadensersatz im Geschéaftsjahr 2011 resultiert im Wesentlichen aus einer auf3ergerichtlichen
Einigung mit einem Kunden.

In den ubrigen betrieblichen Ertrdgen ist eine Vielzahl von betragsmaRig geringen Einzelsachverhalten der
konsolidierten Unternehmen enthalten.

5.4 MATERIALAUFWAND

Der Materialaufwand entfallt Gberwiegend auf die Beschaffung von Wafern. Die Materialaufwandsquote (Material-
aufwand bezogen auf Umsatz und Bestandsveranderung) betragt 96,2 % im Geschaftsjahr 2011 im Vergleich zu
75,9 % im Geschaftsjahr 2010.

5.5 PERSONALAUFWAND

Im Geschéftsjahr 2011 betragt die Personalaufwandsquote (Personalaufwand bezogen auf Umsatz und Bestands-
veranderung) 15,2 % (Vorjahr: 7,2 %).

Im Personalaufwand sind Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Personalanpassungsprogramm in Héhe von
7,1 Mio. € enthalten. DarUber hinaus wurden Abfindungen an Mitarbeiter in Héhe von 0,5 Mio. gezahlt. Zu den
Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses des Vorstandes verweisen wir auf Abschnitt

Die Arbeitgeberbeitrage zu staatlichen beitragsorientierten Planen (defined contribution plans) betragen 7,9 Mio. €
(Vorjahr: 7,0 Mio. €).

5.6 ABSCHREIBUNGEN

Eine Zusammensetzung der Abschreibungen ist in den Abschnitten[6.1]und[6.2]dargestellt.
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5.7 SONSTIGE BETRIEBLICHE AUFWENDUNGEN

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich aus folgenden Posten zusammen:

Mio. € 2011 2010
Einzelwertberichtigungen auf Forderungen, geleistete Anzahlungen
und sonstige Vermdgenswerte o 3.2
Gewahrleistungsaufwendungen 34,3 7,7
Aufwendungen Drohverluste 27,4 2,8
Rechts- und Beratungsaufwendungen 22,0 26,8
Sonstige Fremdleistungen 19,8 19,6
Verwaltungsaufwendungen 16,7 13,8
Fracht- und Lagerkosten 15,0 12,0
Wartungs- und Instandhaltungsaufwendungen 13,7 23,0
Vertriebsaufwendungen 7,3 3,1
Personalleasing 7.1 10,7
Vertragsstrafe 6,4 0,0
Reisekosten 5,3 5,0
Verluste aus Anlagenabgangen 1,3 2,3
Personalbeschaffungskosten 1,3 0,9
Beitrage und Gebiihren 0,9 0,7
Weiterbildung 0,7 0,9
Aufsichtsratsvergutung 0,5 0,6
Ubrige betriebliche Aufwendungen 13,3 18,6
239,7 151,7

Die Rechts- und Beratungskosten im Geschéftsjahr 2011 beinhalten u. a. Managementdienstleistungen und
Beratungsleistungen im Zusammenhang mit der Business-Planung und der geplanten Restrukturierung der
Wandelschuldverschreibungen.

Die Einzelwertberichtigungen im Berichtszeitraum entfallen mit 31,1 Mio. € hauptsachlich auf die vollstandige
Wertberichtigung von an zwei Rohstofflieferanten geleisteten Anzahlungen (davon 21,3 Mio. € auf langfristige
Vermogenswerte). Ein Vertrag wurde im Berichtszeitraum bereits aufgeldst, die Auflésung des zweiten Vertrags
war zum Bilanzstichtag bereits weitestgehend verhandelt und wurde nach dem Bilanzstichtag formal abgeschlos-
sen. In beiden Fallen ist kein Ausgleich der geleisteten Anzahlungen durch Belieferungen oder Rickzahlung
vorgesehen, In diesem Zusammenhang wird auch auf die Erlduterungen zu den Drohverlustriickstellungen in
Abschnitt[6.16]verwiesen.

Die Gewahrleistungsaufwendungen betreffen im Wesentlichen die Q-Cells SE fur Verpflichtungen aus gesetzli-
chen oder vertraglichen Garantievereinbarungen gegenuber Kunden, welche sich Gber den gesamten Garantie-
zeitraum erstrecken und passiviert wurden.

In den Ubrigen sonstigen betrieblichen Aufwendungen ist eine Vielzahl von betragsmafig geringen Einzelsach-
verhalten der konsolidierten Unternehmen enthalten.

5.8 ERGEBNIS AUS NACH DER EQUITY-METHODE BILANZIERTEN FINANZANLAGEN

Mio. € 2011 2010

Ergebnis aus Gemeinschaftsunternehmen

LQ energy GmbH -1,8 -0,4
StralRkirchen MQ GmbH 0,2 -4,5
-1,6 -4,9

Hinsichtlich des negativen Ergebnisbeitrags der LQ energy GmbH (LQ) in Hohe von 1,8 Mio. € im Berichtszeit-
raum verweisen wir auf Abschnitt[6.3]
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5.9 FINANZERGEBNIS

Das Finanzergebnis setzt sich wie folgt zusammen:

Mio. € 2011 2010

Zinsen und &hnliche Ertrage

Aufzinsung von finanziellen Vermdgenswerten 3,0 23,6
Ubrige Zinsen und &hnliche Ertrége (kurzfristig) 23 9,6
5,3 33,2

Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Wandelschuldverschreibungen 46,0 47,8
Langfristige Verbindlichkeiten 3,8 5,9
Kurzfristige Verbindlichkeiten 14,1 7,4

63,9 61,1

Ergebnis aus Finanzinstrumenten

Ertrage aus dem Ruckkauf von Wandelschuldverschreibungen 0,8 23,9
Ergebnis aus zu Handelszwecken gehaltenen Finanzinstrumenten -1,5 2,7
Ergebnis aus eingebetteten Derivaten -0,3 -1,3
Ergebnis im Zusammenhang mit Cash Flow Hedges -2,1 0,0
Sonstige 0,0 1,2
-3,1 26,5

Fremdwahrungsergebnis
Wechselkursgewinne und -verluste, saldiert -3,2 36,3
-64,9 34,9

Die Zinsen und ahnlichen Ertrage enthalten die im Geschaftsjahr 2011 durch die Aufzinsung des unverzinslichen
Darlehens an LDK Solar bedingten Ertrage in Héhe von 3,0 Mio. €. Im Vergleichszeitraum 2010 entstanden durch
die Aufzinsung und die Anpassung der Darlehenskonditionen Ertrige von 23,6 Mio. € (es wird auf Abschnitt[6.9]
verwiesen).

Die Zinsen und ahnlichen Aufwendungen beinhalten mit 20,3 Mio. € (Vorjahr: 24,9 Mio. €) den durch die Aufzin-
sung bedingten Aufwand und mit 25,7 Mio. € (Vorjahr: 22,9 Mio. €) den laufenden Zinsaufwand aus dem Kupon
der Wandelschuldverschreibungen.

Das Ergebnis aus Finanzinstrumenten resultiert im Wesentlichen aus realisierten Verlusten im Zusammenhang mit
den als Cash Flow Hedges bilanzierten Sicherungsgeschaften. Wir verweisen dazu auf Abschnitt[9.2] Der Ertrag
aus dem Ruckkauf der Wandelschuldverschreibung resultiert aus dem Anfang Januar 2011 erfolgten Erwerb von
Papieren mit einem Nominalbetrag in Héhe von 3,0 Mio. €.

Im Vorjahr waren im Ergebnis aus zu Handelszwecken gehaltenen Finanzinstrumenten 1,2 Mio. € aus der Verau-
Rerung von Wertpapieren enthalten. Im Geschéaftsjahr wurden keine Finanzanlagen veraufert.
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5.10 STEUERN VOM EINKOMMEN UND VOM ERTRAG

Die Ertragsteuern setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. € 2011 2010
Kérperschaftsteueraufwand 2,7 6,4
Gewerbesteueraufwand (lokale Steuern) 0,6 0,2
Periodenfremder tatsachlicher Steueraufwand 0,2 0,9
Latenter Steueraufwand 58,4 13,9

61,9 21,4
alil(f)t.e€ilung der tatséchlichen und latenten Steuern 2011 2010
Tatsachliche Steuern 3,5 7,5
davon Deutschland 1,5 1,4
davon Ausland 2,0 6,1
Latente Steuern 58,4 13,9
davon Deutschland 59,3 12,0
davon Ausland -0,9 1,9

61,9 21,4

Tatsachliche Steuern

Die tatsachlichen Steuererstattungsanspriche und Steuerschulden fir die laufenden und friiheren Perioden
werden mit dem Betrag bemessen, in dessen Hohe eine Erstattung von der Steuerbehérde bzw. eine Zahlung an
die Steuerbehdrde erwartet wird. Der Berechnung des Betrags werden die Steuersatze und Steuergesetze
zugrunde gelegt, die zum Abschlussstichtag in den Landern gelten, in denen der Konzern tatig ist und zu versteu-
erndes Einkommen erzielt. Die Steuersatze in den einzelnen Landern reichen dabei von 0 % bis 42 %.

Latente Steuern

Die Bildung latenter Steuern erfolgt unter Anwendung der Liability-Methode auf zum Abschlussstichtag bestehen-
de temporare Differenzen zwischen dem Wertansatz eines Vermogenswerts bzw. einer Schuld in der Bilanz und
dem Steuerbilanzwert. Die Berechnung der latenten Steuern von Q-Cells erfolgt unter Anwendung der zum
Abschlussstichtag geltenden Steuersatze. Fur die Berechnung der latenten Steuern wurde ein Kdrperschaftste u-
ersatz von 15,0 % (Vorjahr: 15,0 %) zuzuglich des Solidaritatszuschlags von 5,5 % (Vorjahr: 5,5 %) auf die
abgeflihrte Korperschaftsteuerschuld sowie eines effektiven Gewerbesteuersatzes von 13,3 % (Vorjahr: 7,0 %)
bertcksichtigt. Unter Berlcksichtigung des Solidaritatszuschlags und der Gewerbeertragsteuer ergibt sich ein
kombinierter Konzernsteuersatz von 29,13 % (Vorjahr: 22,83 %).

Der ausgewiesene Aufwand aus latenten Steuern betrifft die Entstehung und Umkehrung temporérer Differenzen.
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Auf temporare Ansatz- und Bewertungsunterschiede bei den einzelnen Bilanzposten und auf steuerliche Verlust-
vortrage entfallen unsaldiert und saldiert die folgenden bilanzierten latenten Steuern:

Latente Steuern 31.12.2011 31.12.2010

Mio. € Aktiv Passiv Aktiv Passiv
Langfristige Vermogenswerte 115,8 8,4 57,7 4.1
Kurzfristige Vermdgenswerte 22,3 4,2 22,1 21,0
Kurzfristige Schulden 2,5 12,2 13,7 46,2
Langfristige Schulden 0,0 13,2 0,0 0,0
Konsolidierung 1,2 0,0 8,3 0,0
Verlustvortrage 210,3 0,0 110,1 0,0
Bruttowert 352,1 38,0 211,9 71,3
Nichtansatz -304,6 0,0 -73,3 0,0
Saldierungen -35,3 -35,3 -68,2 -68,2
Passive/aktive latente Seuern 12,2 2,7 70,4 3,1
Saldo latenter Steueranspruch 9,5 67,3

Nachfolgend werden die wesentlichen Unterschiede zwischen dem erwarteten und dem tatsachlichen Steuerauf-
wand im Geschaftsjahr 2011 und im Vorjahr erlautert:

Uberleitung des Steueraufwands

Mio. € 2011 2010
Periodeniiberschuss/ -fehlbetrag -845,8 13,8
zuziglich Steuern vom Einkommen und Ertrag 61,9 21,4
Ergebnis vor Ertragsteuern -783,9 35,2
Erwarteter Steueraufwand mit 29,13 % (Vorjahr: 22,83%) -228,4 8,0

Verédnderungen des erwarteten Steueraufwands

Steuereffekte auf steuerfreie Ertrage, sonstige Abzugsbetrage -6,7 -3,7
Nicht steuerwirksames Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten Unterneh- 05 0.4
men ’ ’

Steuereffekte auf nicht abzugsfahige Betriebsausgaben 1,6 1,3
Steuereffekte aus nicht fortzufiihrenden Geschéaftsbereichen 0,0 25,9
Steuersatzeffekte -1,1 -9,4
Nichtansatz aktiver latenter Steuern 297,1 0,8
Sonstige Steuereffekte -1,1 -1,9
Steuern vom Einkommen und Ertrag 61,9 21,4

Zum Ende des Geschéaftsjahres 2011 wurden auf korperschaftsteuerliche Verlustvortrage in Hohe von
536,2 Mio. € (Vorjahr: 37,0 Mio. €) und fir gewerbesteuerliche Verlustvortrage in Héhe von 512,7 Mio. € (Vorjahr:
37,0 Mio. €) keine latenten Steuern angesetzt. Weiterhin wurden keine latenten Steuern fur auslandische ertrags-
teuerliche Verlustvortrdge in Hohe eines Betrages von 296,4 Mio. € (Vorjahr 36,3 Mio. €) angesetzt, diese sind
teilweise nur zeitlich begrenzt vortragsfahig.

Zukunftig abzugsfahige zeitliche Differenzen sowie steuerliche Verlustvortrage fur die es wahrscheinlich ist, dass
zukUnftiges zu versteuerndes Ergebnis zur Verfligung stehen wird, werden in Héhe des latenten Steueranspruchs
aktiviert. Zur Beurteilung der Frage, ob latente Steueranspriiche nutzbar, d. h. werthaltig sind, wird auf die
Ergebnisplanung der jeweiligen Gesellschaften zurlickgegriffen.

Die Bestandteile des sonstigen Ergebnisses einschliellich der Umgliederungsbetrage unterliegen keinen wesent-
lichen Steuereffekten.
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5.11 ERGEBNIS NACH STEUERN AUS AUFGEGEBENEN GESCHAFTSBEREICHEN

Bezlglich der Ermittlung des unter diesem Posten ausgewiesenen Ergebnisses von -77,1 Mio. € im Vergleichs-
zeitraum 2010 wird auf Abschnitt[3]Jverwiesen.

5.12 ERGEBNIS JE AKTIE

Ergebnis je Aktie (unverwéassert)

Bei der Berechnung des unverwasserten Ergebnisses je Aktie werden nur Stammaktien berticksichtigt. Das um die
Vorzugsdividende und den im Gewinnfall bestehenden Ausgleichsanspruch der Stammaktionare (letzteres betrifft
nur die Berechnung des Vorjahres; in Hohe von 3 Euro-Cent je Aktie) verminderte Periodenergebnis wird entspre-
chend des zum Bilanzstichtag bestehenden Verhaltnisses der ausgegebenen Stamm- und Vorzugsaktien aufge-
teilt. Gemal IAS 33 wurde bei der Aufteilung des Periodenergebnisses auf die Stamm- und Vorzugsaktionare die
Aktienanzahl zu den jeweiligen Bilanzstichtagen verwendet. Dagegen erfolgt die Berechnung der Anzahl der Aktien
gemal IAS 33.19 flr das jeweilige Berichtsjahr auf Basis der gewichteten durchschnittlichen Anzahl.

Kumulierte Vorzugsdividendenanspriiche in Héhe von rund 0,0 Mio. € (im Vorjahr 1,6 Mio. €) werden vorgetragen,
sind jedoch nicht als Verbindlichkeit zu bilanzieren und daher nicht in der Konzern-Bilanz enthalten.

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie fur die zum 31. Dezember 2011 und 31. Dezember 2010 endenden Ge-
schaftsjahre errechnet sich wie folgt:

ZAHLER: DEN B
STAMMAKTIONAREN
ZURECHENBARES 01.01. - 31.12.2011 01.01. - 31.12.2010
PERIODENERGEBNIS
Fortzufiihrende Aufgegebene Fortzufiihrende Aufgegebene
Mio. € Geschafts- Geschafts- Summe Geschifts- Geschéfts- Summe
bereiche bereiche bereiche bereiche
Auf Anteilseigner von Q-Cells
entfallendes Periodenergebnis B Ly B 90,9 72,0 189
Abzlglich des auf Vorzugsaktien
entfallenden Periodener- 0,0 0,0 0,0 13,9 -11,0 2,9

gebnisses

Den Stammaktionéren
zurechenbares Periodener- -845,8 0,0 -845,8 77,0 -61,0 16,0
gebnis (unverwéssert)

NENNER: ANZAHL DER 01.01.- 01.01.-
AKTIEN 31.12.2011 31.12.2010
Ausgegebene Aktien am

1. Januar 149.461.719 99.464.126
Umwandlung von Vorzugsaktien 2.818.570 1.650.927
Ausgelbte Aktienoptionen 0 24.900
Kapitalerh6hung 0 12.992.177
Umwandlung Wandelanleihe 0 31

Gewichtete durchschnittliche
Anzahl der Stammaktien

152.280.289 114.132.161

Im Rahmen einer Kapitalerh6hung wurden im Vorjahr neue Stammaktien im Verhaltnis 2:1 ausgegeben. Der
Bezugspreis lag unter dem beizulegenden Zeitwert der Q-Cells-Stammaktien. Fir die Berechnung des Ergebnis-
ses je Aktie wurde die gewichtete durchschnittliche Anzahl der Stammaktien im Vorjahr bis zum Zeitpunkt des
Wirksamwerdens der Kapitalerhdhung angepasst, um die Vergleichbarkeit zu gewahrleisten. Die Anpassung
entspricht der sogenannten Bonuskomponente, bei der eine fiktive anteilige Aufteilung der neuen Aktien in Aktien
zum Marktpreis und Bonusaktien erfolgt.

83



KONZERN-ABSCHLUSS (UNTER ANDERUNGSVORBEHALT UND UNGEPRUFT)
Ergebnis je Aktie (verwéssert)

Aufgrund des Jahresfehlbetrags wirken 45.655.367 potenzielle Stammaktien aus Wandelanleihen und 24.063.341
potentielle Stammaktien aus Vorzugsaktien nicht verwassernd auf das Ergebnis je Aktie. Im Vorjahr hatten neben
den Vorzugsaktien 29.393.793 potenzielle Stammaktien aus der 2015 falligen Wandelanleihe verwassernde
Wirkung, wohingegen 16.417.822 potentielle Stammaktien aus den Wandelschuldverschreibungen 2012 und 2014
nicht verwassernd wirkten, da der bei einer Berlcksichtigung dieser zusatzlichen Aktien entfallende Zinsaufwand
fur die Wandelanleihe das Ergebnis je Aktie erhdht hatte.

Ferner wurden 2.927.956 (Vorjahr: 1.012.574) Mitarbeiteraktienoptionen, deren Austbungspreis den durchschnitt-
lichen Kurs der Q-Cells SE-Aktie im Berichtszeitraum Ubersteigt, nicht in die Berechnung des verwasserten
Ergebnisses pro Aktie einbezogen, da ihr Einbezug das Ergebnis pro Aktie verbessert hatte. Weitere 119.232
Mitarbeiteraktienoptionen, deren Auslibungspreis unter dem durchschnittlichen Kurs der Q-Cells SE Aktie im
Berichtszeitraum lag, wirken ebenfalls verbessernd und werden daher auch nicht in die Berechnung des verwas-
serten Ergebnisses je Aktie einbezogen.

DEN B
STAMMAKTIONAREN
ZURECHENBARES 01.01. - 31.12.2011 01.01. - 31.12.2010
PERIODENERGEBNIS
(VERWASSERT)
Fortzufiihrende Aufgegebene Fortzufiihrende Aufgegebene
Mio. € Geschafts- Geschafts- Summe Geschafts- Geschifts- Summe
bereiche bereiche bereiche bereiche
Den Stammaktionéren
zurechenbares
Periodenergebnis -845,8 0,0 -845,8 77,0 -61,0 16,0
(unverwaéssert)

Zuzulglich Zinsaufwand
der Wandelanleihe 2015 0,0 0,0 0,0 2,1 0,0 2,1
nach Steuern

Zuzulglich des auf
Vorzugsaktien entfallen- 0,0 0,0 0,0 13,9 -11,0 29
den Periodenergebnisses

Den Stammaktionéren

zurechenbares

Periodenergebnis -845,8 0,0 -845,8 93,0 -72,0 21,0
(verwassert)

GEWICHTETE DURCHSCHNITTLICHE ANZAHL DER 01.01.- 01.01.-
STAMMAKTIEN (VERWASSERT) 31.12.2011 31.12.2010
Gewichtete durchschnittliche Anzahl der Stammaktien

(unverwéssert) zum 31. Dezember BB 114.132.161
Auswirkung ausgetibte Optionen 0 17.279
Auswirkung Umwandlung Optionen 0 85.943
Auswirkung Umwandlung Wandelanleihe 2015 0 5.717.772
Auswirkung gewandelte Vorzugsaktien 0 216.677
Auswirkung Umwandlung Vorzugsaktien 0 29.966.308
Gewichtete durchschnittliche Anzahl der Stammaktien 152.280.289 150.136.140

(verwéssert) zum 31. Dezember
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6. ERLAUTERUNGEN ZU DEN EINZELNEN POSTEN DER KONZERN-
BILANZ

6.1 IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE

Im Geschéftsjahr 2011 sind Entwicklungskosten fur selbst erstellte immaterielle Vermdgenswerte von 3,8 Mio. €
(Vorjahr: 0,0 Mio. €) aktiviert worden. Nicht aktivierungsfahige Forschungs- und Entwicklungskosten wurden im
Geschaftsjahr 2011 in Hohe von 30,3 Mio. € (Vorjahr: 27,2 Mio. €) als Aufwand erfasst.

Im Berichtsjahr 2011 kam es aufgrund des Wertminderungstests nach IAS 36 zu Wertminderungen bei den
immateriellen Vermdgenswerten in Hohe von 0,7 Mio. €.

Zum Berichtsstichtag bestehen bei Q-Cells keine immateriellen Vermdgenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer.
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2011
Mio. €

Anschaffungs- und Herstellungskosten

Klassifizierung zu

Veranderung als zur
Immaterielle Stand des Konsolidie- Wihrungs- Zuginge Abginge VerauBerung Umbuchungen Stand
Vermégenswerte 01.01.2011 . anpassung gehaltene 31.12.2011
rungskreises L
langfristige
Vermodgenswerte
Gew erbliche Schutzrechte
o ’ 43,9 0,0 0,0 3,7 0,0 0,0 0,3 47,9
ahnliche Rechte und Werte
Entw icklungskosten 23 0,0 0,0 3,8 -0,4 0,0 0,0 5,7
31.12.2011 46,2 0,0 0,0 7,5 -0,4 0,0 0,3 53,6
2011
Mio. € Abschreibungen Buchwerte
Klassifizierung zu
Veréanderun als zur
Immaterielle Stand des Konsolidieg- Zuginge Abginge VeréuBerung Impairments Wahrungs- Stand Stand Stand
Vermdgenswerte 01.01.2011 . geng g<ng gehaltene P anpassung 31.12.2011 01.01.2011 31.12.2011
rungskreises o
langfristige
Vermdgenswerte
Gew erbliche Schutzrechte,
ahnliche Rechte und Werte 31.1 0.0 49 0.0 0.0 07 0.0 36,7 12,8 1,2
Entw icklungskosten 0,9 0,0 0,3 -0,1 0,0 0,0 0,0 1,1 1,4 4,6
31.12.2011 32,0 0,0 5,2 -0,1 0,0 0,7 0,0 37,8 14,2 15,8
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2010
Mio. € Anschaffungs- und Herstellungskosten
Klassifizierung zu
Verdnderung als zur
Immaterielle Stand des Konsolidie- Wihrungs- Zugéinge Abgéinge VerauBerung Umbuchungen Stand
Vermdgenswerte 01.01.2010 . anpassung gehaltene 31.12.2010
rungskreises e
langfristige
Vermdgenswerte
Gew erbliche Schutzrechte
o ’ 70,7 -0,8 0,7 5,1 -1,2 -30,6 0,0 43,9
ahnliche Rechte und Werte
Entw icklungskosten 17,9 0,0 0,0 0,0 0,0 -15,6 0,0 2,3
31.12.2010 88,6 -0,8 0,7 5,1 -1,2 -46,2 0,0 46,2
2010
Mio. € Abschreibungen Buchwerte
Klassifizierung zu
Verdnderun als zur
Immaterielle Stand des Konsolidieg- Zuginge Abginge VeréauBerung Impairments Waéhrungs- Stand Stand Stand
Vermogenswerte 01.01.2010 : gang gang gehaltene P anpassung 31.12.2010 01.01.2010 31.12.2010
rungskreises i e
langfristige
Vermdgenswerte
Gew erbliche Schutzrechte,
Ahnliche Rechte und Werte 57,7 0,1 4,4 -0,6 -30,6 0,2 -0,1 31,1 13,0 12,8
Entw icklungskosten 16,3 0,0 0,2 0,0 -15,6 0,0 0,0 0,9 1,6 1,4
31.12.2010 74,0 0,1 4,6 -0,6 -46,2 0,2 -0,1 32,0 14,6 14,2
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6.2 SACHANLAGEN

Die Entwicklung der Sachanlagen wird in nachfolgender Tabelle dargestellt:

2011
Mio. € Anschaffungs- und Herstellungskosten
Klassifizierung zu
" als zur
Verédnderung des s x
Sachanlagen Stand Konsolidierl?ngs- Wahrungs- Zugénge Abgénge VerauBerung Umbuchungen R
01.01.2011 kreises anpassung gehaltene 31.12.2011
langfristige
Vermodgenswerte
Grundstiicke und Bauten 298,0 -0,1 -0,2 1,3 -5,6 0,0 0,1 293,5
Technische Aniagen und 757,6 0.0 05 32,9 1,4 5,6 15,8 798,8
Maschinen
Andere Anlagen, Betriebs- 43,9 0,0 0,0 42 0,6 0,0 34 50,9
und Geschaftsausstattung
Geleistete Anzahlungen und
. 9 55,0 -0,3 0,3 19,6 -0,4 -0,2 -19,6 54,4
Anlagen im Bau
31.12.2011 1.154,5 -0,4 -0,4 58,0 -8,0 -5,8 -0,3 1.197,6
2011
Mio. € Abschreibungen Buchwerte
Klassifizierung zu
Veranderung des als zur
Sachanlagen Stand Konsolidierl?n s-  Zugdnge Abgdnge VerauBerung Impairments Umbuch Zuschreibung Wahrungs- Stand Stand Stand
9 01.01.2011 krei:’es gang 9ang gehaltene P ungen en anpassung 31.12.2011  01.01.2011 31.12.2011
langfristige
Vermégenswerte
Grundstiicke und Bauten 33,6 0,0 8,0 -0,1 0,0 140,2 0,0 0,0 0,4 182,1 264.,4 111,4
Technische Anlagen und 2187 0,0 787 0,7 5,6 224.1 05 5,7 1,5 511,5 538,9 287,3
Maschinen
Andere Anl:dgen, Betriebs- 19,4 0,0 54 05 0,0 58 0,0 2,1 0,0 28,0 245 22,9
und Geschéaftsausstattung
Geleistete Anzahlungen und 26 00 00 -0,1 02 334 05 03 03 352 524 19,2
Anlagen im Bau
31.12.2011 274,3 0,0 92,1 -1,4 -5,8 403,5 0,0 -8,1 2,2 756,8 880,2 440,8
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2010
Mio. € Anschaffungs- und Herstellungskosten
Klassifizierung zu
.. als zur
Verédnderung des
Sachanlagen Stand KonsolidierSngs- Wahrungs- Zugange Abgénge VerauBerung Umbuchungen Stand
01.01.2010 . anpassung 9 gehaltene 9 31.12.2010
kreises L
langfristige
Vermodgenswerte
Grundstiicke und Bauten 307,2 0,0 16,1 15,6 -2,1 -42,6 3,8 298,0
Technische Anlagen und 584,5 0,0 25,0 153,5 -51,0 56,2 101,8 757,6
Maschinen
Andere Anlagen, Betriebs- 44,2 00 16 3,0 -2,1 -36 08 439
und Geschaftsausstattung
Geleistete Anzahlungen und
) 9 173,6 0,0 13,9 5,1 -6,9 -24,2 -106,5 55,0
Anlagen im Bau
31.12.2010 1.109,5 0,0 56,6 177,2 -62,1 -126,6 -0,1 1.154,5
2010
Mio. € Abschreibungen Buchwerte
Klassifizierung zu
5 als zur
Sachanlagen Stand \ll(irsncflilri::gndess- Zuginge Abginge VerauBerung Impairments buc:r:r: Zu- Wahrungs- Stand Stand Stand
9 01.01.2010 kreisges gang 9ang gehaltene p en schreibungen anpassung 31.12.2010 01.01.2010 31.12.2010
langfristige 9
Vermodgenswerte
Grundstiicke und Bauten 38,4 0,0 8,9 0,0 -18,3 0,0 1,9 0,0 2,7 33,6 268,8 264,4
Technische Anlagen und 1931 0,0 748 -40,2 51,1 36,6 19 1.9 55 2187 3914 538,9
Maschinen
Andere Anlagen, Betriebs- 16,0 0,0 52 0,7 1.4 02 0.0 -0,1 02 19,4 28,2 245
und Geschéftsausstattung
Gele|stet§ Anzahlungen und 18,4 0,0 0,0 -6,3 -12,8 8,6 -3,8 -1,5 0,0 2,6 1585,2 52,4
Anlagen im Bau
31.12.2010 265,9 0,0 88,9 -47,2 -83,6 45,4 0,0 -3,5 8,4 274,3 843,6 880,2
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Wesentliche Zugange im Sachanlagevermdgen betreffen mit 24,7 Mio. € den Kauf von technischen Anlagen und
Maschinen fir die neue Modullinie zur Fertigung des Hochleistungsmoduls Q-Peak sowie fir die Fertigung mit
neuem Zellkonzept am Standort Thalheim.

Im Berichtsjahr 2011 kam es aufgrund des Wertminderungstests nach IAS 36 zu Wertminderungen bei den
Sachanlagen in Hohe von 403,5 Mio. €. Dem stehen im Geschaftsjahr 2011 Wertaufholungen der im Vorjahr
erfassten Wertminderungen in Hohe von 8,1 Mio. € gegenuber.

Der Posten Wertminderungen von immateriellen Vermdgenswerten, Sachanlagen und als zur VeraufRerung
gehaltenen Vermogenswerten in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung enthalt dariber hinaus noch Wert-
minderungen auf die als zur VerauRerung gehaltenen Vermdgenswerte.

Im Posten geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau sind 17,6 Mio. € Anlagen im Bau enthalten.

Im Geschéftsjahr 2011 betragt der Buchwert der flir das vom malaysischen Staat an die Q-Cells Malaysia
ausgegebene Darlehen (siehe Abschnitt[6.14) als Sicherheiten begebenen Sachanlagen 157,8 Mio. €.

6.3 NACH DER EQUITY-METHODE BILANZIERTE FINANZANLAGEN

Es bestehen folgende Anteile an Gemeinschaftsunternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert werden:

GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN 31.12.2011 31.12.2010

Mio. € % Mio. € %
StralRkirchen MQ GmbH, StraRkirchen 0,4 50,0 0,2 50,0
LQ energy GmbH, Berlin 60,3 49,0 62,0 49,0
SilQ PV Energy S.L., Paterna/Spanien 0,0 50,0 0,0 50,0
ONTARIO SOLAR PV FIELDS INC,
Ontario/Kanda i — 0.0 0.0

64,1 62,2

Darlber hinaus bestehen zum 31. Dezember 2011 Anteile an Gemeinschaftsunternehmen, die jedoch aufgrund
ihrer Klassifizierung als zur VerduBerung bestimmt nicht nach der Equity-Methode bilanziert werden. Wir verwei-
sen diesbeziiglich auf Abschnitt[3]

Gemeinschaftsunternehmen

LQ energy GmbH (Projekt Finsterwalde)

Die LQ energy GmbH (kurz: LQ) mit Sitz in Berlin ist ein Joint Venture, welches Q-Cells zusammen mit der LDK
Solar Europe Holding S.A. (Luxemburg) im Jahr 2009 gegriindet. Q-Cells ist an LQ zu 49 % beteiligt, wenngleich
die vertraglichen Regelungen eine gemeinschaftliche Fuhrung vorsehen.

LQ hat sich im Marz 2009 vertraglich dazu verpflichtet, einen vom Q-Cells-Konzern zu errichtenden Solarpark mit
ca. 40 MWp zu marktublichen Preisen und Konditionen zu erwerben.

Mit Zustimmung des Auftraggebers zum Bau des Solarparks hatte sich die Q-Cells International GmbH (QCI) als
Auftragnehmer parallel zu LQ um die Akquisition eines Endkunden bemiht und war auch erfolgreich. Im Ge-
schaftsjahr 2010 konnte der Solarpark verkauft werden.

Im Zuge der Finalisierung des Verkaufs des PV-Projekts an den Endkunden im Geschéftsjahr 2010 zahlte Q-Cells
einen Betrag von 29,8 Mio. € an den an LQ beteiligten Joint-Venture-Partner LDK. Im Gegenzug steht Q-Cells
entsprechend der Vereinbarung mit LDK jedoch ein héherer Anteil an den erwarteten restlichen Ruckflissen
seitens LQ zu. Insofern wurde die Zahlung an LDK als Erhéhung des Beteiligungsbuchwerts erfasst.

Im Berichtszeitraum wurden im vorgenannten Zusammenhang eine weitere Zahlung an LDK in H&he von
2,7 Mio. € vereinbart, die jedoch noch nicht zur Auszahlung kam. Diese Zahlung soll durch LQ erfolgen, wodurch
sich der erwartete Ruckfluss an Q-Cells seitens LQ vermindert. Insofern musste der Beteiligungsbuchwert um den
nicht mehr als werthaltig angesehenen Teil in Héhe von 1,8 Mio. € wertgemindert werden.

Es wird darauf hingewiesen, dass im weiteren Zusammenhang mit LQ noch eine Forderung von 5,2 Mio. € sowie
eine Verbindlichkeit von 63,0 Mio. €, saldiert insofern eine Verbindlichkeit in Héhe von 57,8 Mio. €, im vorliegenden
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Konzernabschluss bilanziert sind. Die Differenz zum Beteiligungsbuchwert in Héhe von 2,5 Mio. € soll Q-Cells im
ersten Halbjahr 2012 zuflieRen.

ONTARIO SOLAR PV FIELDS INC

Das aus zwei Partnern bestehende Joint Venture, an dem Q-Cells mit 50% beteiligt ist, wurde bereits vor Beginn
des Vergleichszeitraums gegriindet, wies bislang jedoch keine aktive Geschaftstatigkeit auf. Diese entfaltete sich
erst im Berichtsjahr im Zuge des geplanten Baus von mehreren Solarparks in Kanada. Das Joint Venture zeichnet
hierbei fur die Projektentwicklung und Planung, nicht jedoch fir den Bau selbst verantwortlich. Fur die einzelnen
Solarparks wurden jeweils Projektgesellschaften gegriindet, an denen das Joint Venture jeweils 100% der Ge-
schaftsanteile halt.

Die als Beteiligungsbuchwert ausgewiesenen 3,4 Mio. € stellen von den Joint Venture-Partnern im Verhaltnis ihrer
Beteiligung vorfinanzierte Projektkosten dar, die auf Ebene des Joint Ventures aktiviert worden sind, um spater
daraus Erlése zu generieren. Nennenswerte Aufwendungen und Ertrage hat das Joint Venture bislang jedoch noch
nicht erzielt.

StraBkirchen MQ GmbH (Projekt StraBkirchen)

Die StraRkirchen MQ GmbH (kurz: MQ) mit Sitz in Stralkirchen ist als Joint Venture, an der die Q-Cells SE und
MEMC Electronic Materials Inc. jeweils Anteile von 50 % halten, 2009 errichtet worden und seitdem operativ tatig.
Im Geschéftsjahr 2011 gab es keine nennenswerten Aufwendungen und Ertrage.

Zusammenfassend stellen sich die anteiligen Betrage der Vermdgenswerte, Schulden, Ertrage, Aufwendungen und
Periodenergebnisse der Gemeinschaftsunternehmen wie folgt dar:

Mio. € 2011 2010
Langfristige Vermbgenswerte 0,0 0,1
Kurzfristige Vermdgenswerte 34,0 35,4
Eigenkapital 31,3 31,3
Langfristiges Fremdkapital 0,0 0,0
Kurzfristiges Fremdkapital 2,7 4,2
Ertrage 0,1 0,5
Aufwendungen 0,3 2,4
Periodenergebnis -0,3 -1,9

6.4 SONSTIGE FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

In den sonstigen finanziellen Vermdgenswerten sind Forderungen aus dem Projektgeschaft, zum einen aus
Ausleihungen in Héhe von 2,4 Mio. € (Vorjahr: 0,0 Mio. €) und zum anderen aus Sicherungseinbehalten in Héhe
von 2,0 Mio. € (Vorjahr: 2,3 Mio. €), sowie eine Kautionszahlung fur einen langfristigen Vertrag enthalten.

6.5 SONSTIGE VERMOGENSWERTE

Die sonstigen langfristigen Vermogenswerte beinhalten im Wesentlichen den langfristigen Anteil geleisteter
Anzahlungen auf kinftige Rohstofflieferungen. Zu den im Berichtszeitraum vorgenommenen Einzelwertberichti-
gungen verweisen wir auf Abschnitt[5.7]

6.6 LATENTE STEUERN

Der Ruckgang des latenten Steueranspruchs resultiert im Wesentlichen aus der Auflésung von latenten Steuern
auf temporare Differenzen sowie auf Verlustvortrage. Zu weiteren Erlauterungen wird auf den Abschnitt
verwiesen.

6.7 VORRATE
Mio. € 31.12.2011 31.12.2010
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe 24,0 77,1
Fertige und unfertige Erzeugnisse sowie PV-Projekte 108,3 269,7
Kurzfristiger Anteil geleisteter Anzahlungen auf kiinftige Rohstofflieferungen 10,2 18,9

142,5 365,7
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Im Berichtszeitraum haben sich die in der Konzernbilanz erfassten Wertberichtigungen um 107,9 Mio. € (Vorjahr:
19,2 Mio. €) erhoht. Der Anstieg ist durch gesunkene Verkaufspreise sowie teilweise eingeschrankte Verwertbar-
keit begrindet.

Im Berichtszeitraum 2011 wurden keine Wertaufholungen auf Vorrate (Vorjahr: 18,3 Mio. €) aufwandsmindernd
erfasst.

6.8 FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN

In den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ist der aktivische Saldo gegeniiber Kunden aus Fertigungs-
auftrdgen mit 78,4 Mio. € (Vorjahr: 12,7 Mio. €) enthalten. Dieser Betrag ergibt sich nach Saldierung mit projekt-
bezogenen Anzahlungen bzw. Teilabrechnungen in Héhe von 177,1 Mio. € (Vorjahr: 32,6 Mio. €). Die in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesenen Umsatzerlése des Geschéaftsjahres 2011 beinhalten
insgesamt Erlése aus Fertigungsauftragen in Hohe von 438,2 Mio. € (Vorjahr: 303,6 Mio. €). In Hohe von
164,9 Mio. € (Vorjahr: 43,4 Mio. €) sind Projektkosten und in Héhe von 17,9 Mio. € (Vorjahr: 2,9 Mio. €) Margen in
Bezug auf zum Abschlussstichtag laufende Fertigungsauftrage erfasst worden.

Zum Abschlussstichtag bestanden Fremdwahrungsforderungen in Héhe von 21,6 Mio. € (Vorjahr: 14,7 Mio. €).

6.9 SONSTIGE FINANZIELLE VERMOGENSWERTE

In den kurzfristigen finanziellen Vermégenswerten ist im Wesentlichen das an LDK Solar ausgereichte Darlehen in
Hohe von 17,4 Mio. € (Vorjahr: 82,7 Mio. €) enthalten. 2009 wurde der langfristige Waferliefervertrag mit LDK Solar
neu verhandelt und entsprechend modifiziert. Im Ergebnis wurde unter anderem die bis zum 31. Dezember 2009
geleistete Anzahlung in Hohe von 244,5 Mio. USD in ein Darlehen umgewandelt. Es ist unverzinslich und war
durch eine Bankbirgschaft abgesichert. Im September 2010 wurde der Tilgungsplan modifiziert, was zu einer
schnelleren Riickzahlung bis zum Ende des Geschéftsjahres 2011 und einer geringeren Abzinsung des Restbetra-
ges fluhrt. Es erfolgten im Geschéftsjahr 2011 Tilgungen durch jeweilige Aufrechnung mit Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen. Im Januar 2012 wurde die Aufrechnung der letzten Tilgungsrate gegeniiber LDK
Solar erklart. Der Forderungssaldo belauft sich danach auf Null.

6.10 SONSTIGE FORDERUNGEN UND VERMOGENSWERTE

Die sonstigen Forderungen und Vermdogenswerte haben insgesamt eine Laufzeit von weniger als einem Jahr.

Mio. € 31.12.2011 31.12.2010
Forderungen gegen das Finanzamt aus Steuern 4.8 30,4
Forderungen gegen das Finanzamt aus Investitionszulage 3,6 6,1
Forderungen gegen Lieferanten 1,5 2,5
Vorauskasse 4,8 3,6
Forderungen gegen At-Equity-Beteiligungen 0,0 2,0
Ubrige Vermogenswerte 3,2 7,9

17,9 52,5

6.11 LIQUIDE MITTEL

Unter den liquiden Mitteln werden zum Bilanzstichtag Bargeld und Guthaben bei Kreditinstituten in Héhe von
304,9 Mio. € (Vorjahr: 473,9 Mio. €) ausgewiesen, die eine urspringliche Laufzeit von weniger als drei Monaten
haben.

Die liquiden Mittel setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. € 31.12.2011 31.12.2010
Bankguthaben und Kassenbestand 72,6 256,7
Termingeldanlagen 232,3 217,2

304,9 473,9
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Zum 31. Dezember 2011 sind liquide Mittel in H6he von 68,9 Mio. € (Vorjahr: 113,3 Mio. €) verpfandet und dienen
in voller Hohe (Vorjahr: 104,9 Mio. €) als Sicherheiten, hauptsachlich fir Avallinien und weitere Verbindlichkeiten
oder Eventualverbindlichkeiten (im Vorjahr in Hohe von 72,2 Mio. € fir die Aufnahme zweier Darlehen zur Zwi-
schenfinanzierung). Im Vorjahr dienten 8,4 Mio. € zusatzlich als Sicherheitsleistung flir geplante Projekte.

6.12 EIGENKAPITAL

Fir ndhere Informationen zur Veranderung des Eigenkapitals von Q-Cells im Geschéaftsjahr 2011 wird auf die
Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung verwiesen.

Die Eigenkapitalquote betragt bei einem bilanziellen Eigenkapital von 34,2 Mio. € zum Abschlussstichtag 2,8 %
(Vorjahr: 882,7 Mio. € bzw. 40,5 %).

Kapitalverhéltnisse

Das gezeichnete Kapital betragt zum Bilanzstichtag 176,3 Mio. € (Vorjahr: 176,3 Mio. €) und ist eingeteilt in
176.343.630 nennwertlose auf den Inhaber lautende Stlckaktien, und zwar in 176.342.630 Stammaktien (Vorjahr:
149.461.719 Stuck) und 1.000 Vorzugsaktien (Vorjahr: 26.881.911 Stiick). Mit der Inhaberschaft an den Stammak-
tien verbunden sind das Stimmrecht in der Hauptversammlung sowie das Gewinnbezugsrecht bei beschlossenen
Ausschuttungen. Die Vorzugsaktien sind nicht an der Borse notiert und gewahren keine Stimmrechte. Die Eigner
der Vorzugsaktien haben das Recht, diese im Rahmen eines Boérsenzulassungsverfahrens zu einem Verhaltnis
von 1:1 in Stammaktien umzuwandeln und sie flir den Bérsenhandel registrieren zu lassen. Die Vorzugsaktien sind
mit einem Dividendenvorzug von 3 Euro-Cent je Aktie (Garantiedividende) ausgestattet. Der Auszahlungsanspruch
auf den Dividendenvorzug besteht unter der Voraussetzung, dass eine entsprechende Dividendenzahlung an den
Vorzugsaktionar beschlossen wird.

Die ausgegebenen Aktien sind voll eingezahlt.

Zusammensetzung des Grundkapitals

(Anzahl Aktien) 31.12.2011 31.12.2010
Stammaktien 176.342.630 149.461.719
Vorzugsaktien 1.000 26.881.911

176.343.630 176.343.630

Im Geschaftsjahr 2011 wurden insgesamt 26.880.911 Vorzugsaktien (Vorjahr: 1.675.373 Stiick) in Stammaktien
mit voller Gewinnberechtigung ab 1. Januar 2011 umgewandelt. Im Geschéaftsjahr 2011 wurden keine Bezugsak-
tien (Stammaktien) aus Bedingtem Kapital und zwar weder im Rahmen von Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen
(Vorjahr: 45.264 aus dem Bedingten Kapital (ESOP |) im Rahmen des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms 2003)
noch durch Ausitibung von Wandlungsrechten aus Wandelschuldverschreibungen (Vorjahr: Ausgabe von 500
Bezugsaktien aus Bedingtem Kapital 2006/1 aufgrund der Ausiibung des Wandlungsrechtes der Wandelschuldver-
schreibung 2010/2015) ausgegeben. Sonstige Kapitalerh6hungen sind im Berichtszeitraum nicht erfolgt (Vorjahr:
Ausgabe von 58.765.955 Stammaktien aus Genehmigtem Kapital).

Die im Umlauf befindlichen auf den Inhaber lautenden Stlickaktien haben sich im Berichtsjahr wie folgt entwickelt:

Anzahl 2011 2010
01.01. 176.343.630 117.531.911
Kapitalerh6hung aus Bedingtem Kapital 2003/1, 2005/1, 2006/1 und

0 45.764
20071
Kapitalerhdhung aus Genehmigten Kapital 2011/1 0 58.765.955
31.12. 176.343.630 176.343.630

Nach dem Bilanzstichtag wurden keine Vorzugsaktien (Vorjahr: 0 Stlick) in Stammaktien umgewandelt.

Genehmigtes Kapital 2009/1

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 18. Juni 2009 wurde ein neues Genehmigtes Kapital 2009/1 geschaf-
fen und das bis zu diesem Zeitpunkt bestehende Genehmigte Kapital aufgehoben. Das Genehmigte Kapital
2009/1 lautet wie folgt: Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der
Gesellschaft bis zum 31. Mai 2014 durch Ausgabe von bis zu 54.526.653 neuen auf den Inhaber lautenden
nennwertlosen Stammaktien und/oder Vorzugsaktien mit oder ohne Stimmrecht (Stiickaktien) gegen Sach- oder
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Bareinlagen einmalig oder mehrmals um bis zu insgesamt 54.526.653,00 € zu erhéhen (Genehmigtes Kapital
2009/1) und dabei einen vom Gesetz abweichenden Beginn der Gewinnbeteiligung zu bestimmen. Die Ermachti-
gung umfasst die Befugnis, weitere Vorzugsaktien mit oder ohne Stimmrecht auszugeben, die aufgrund der
Ermachtigung der Hauptversammlung vom 18. Juni 2009 ausgegebenen Vorzugsaktien vorgehen oder gleichste-
hen. Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats tber den Ausschluss des Bezugsrechts der
Aktionare zu entscheiden und die weiteren Einzelheiten der jeweiligen Kapitalerhdhung sowie die Bedingungen
der Aktienausgabe festzulegen. Die Eintragung dieses Beschlusses in das Handelsregister erfolgte am 13. Juli
2009.

Im Jahr 2009 wurde das Genehmigte Kapital 2009/1 teilweise ausgenutzt. Im Rahmen dieser Kapitalerh6hung
gegen Sacheinlagen wurden 3.988.170 Aktien aus dem Genehmigten Kapital 2009/1 ausgegeben. Die Eintragung
der Kapitalerh6hung in das Handelsregister erfolgte am 2. Oktober 2009.

Das Genehmigte Kapital 2009/1 betrug zum 1. Januar 2010 50.538.483,00 €. Im Geschaftsjahr 2010 erfolgte eine
Kapitalerhéhung in zwei Tranchen aus dem Genehmigten Kapital 2009/1 (Wir verweisen dazu auf den Unterab-
schnitt zu den KapitalmaRnahmen im Vergleichszeitraum 2010). Dabei wurden im Rahmen einer ersten Tranche
9.900.000 Aktien aus dem Genehmigten Kapital 2009/1 und im Rahmen einer zweiten Tranche 40.638.483 Aktien
aus dem Genehmigten Kapital 2009/1 ausgegeben. Die Eintragung der ersten Tranche in das Handelsregister
erfolgte am 29. September 2010 und die Eintragung der zweiten Tranche erfolgte am 13. Oktober 2010. Das
Genehmigte Kapital 2009/1 wurde somit im Geschaftsjahr 2010 vollstandig ausgeschopft.

Genehmigtes Kapital 2010/1

In der Hauptversammlung vom 24. Juni 2010 wurde ein weiteres Genehmigtes Kapital 2010/1 wie folgt beschlos-
sen: Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft bis zum
23. Juni 2015 durch Ausgabe von neuen Stammaktien und/oder durch Ausgabe von neuen Vorzugsaktien mit
oder ohne Stimmrecht gegen Sach- oder Bareinlagen einmalig oder mehrmals, insgesamt jedoch um héchstens
8.227.472,00 € zu erhdhen (Genehmigtes Kapital 2010/1). Die Ermachtigung umfasst die Befugnis, weitere
Vorzugsaktien mit oder ohne Stimmrecht auszugeben, die sonstigen aufgrund der Ermachtigung gemal § 4
Abs. 4 der Satzung in der Fassung der Beschlussfassung vom 18. Juni 2009 oder aufgrund des Genehmigten
Kapitals 2010/1 ausgegebenen Vorzugsaktien bei der Verteilung des Gewinns oder des Gesellschaftsvermdgens
gleichstehen oder vorgehen. Den Aktionaren ist grundsatzlich ein Bezugsrecht zu gewahren. Das Bezugsrecht
kann den Aktionaren auch mittelbar, gemaf § 186 Abs. 5 AktG, gewahrt werden. Der Vorstand ist ferner ermach-
tigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbetrdge von dem Bezugsrecht der Aktionare auszunehmen und das
Bezugsrecht bei Ausgabe der Aktien gegen Sacheinlage oder bei Ausgabe von Aktien an Mitarbeiter der Gesell-
schaft oder verbundener Unternehmen auszuschlieen. Ferner kann der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichts-
rats das Bezugsrecht der Aktionare ausschlieflen, wenn die neuen Aktien zu einem Ausgabebetrag ausgegeben
werden, der den Bdrsenpreis von Aktien der Gesellschaft gleicher Ausstattung nicht wesentlich unterschreitet.

Im Geschéftsjahr 2010 erfolgte eine Kapitalerhdhung aus dem Genehmigten Kapital 2010/1 (Wir verweisen dazu
auf den Unterabschnitt zu den KapitalmalRnahmen im Vergleichszeitraum 2010). Dabei wurde das Genehmigte
Kapital 2010/1 vollstdndig ausgeschopft. Die Eintragung der Kapitalerhéhung in das Handelsregister erfolgte am
13. Oktober 2010.

Genehmigtes Kapital 2011/1

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 23. Juni 2011 wurde ein neues Genehmigtes Kapital 2011/1 geschaf-
fen. Das Genehmigte Kapital 2011/1 lautet wie folgt: Der Vorstand ist erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichts-
rats das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 22. Juni 2016 durch Ausgabe von neuen Stammaktien und/oder
durch Ausgabe von neuen Vorzugsaktien mit oder ohne Stimmrecht gegen Sach- oder Bareinlagen einmalig oder
mehrmals, insgesamt jedoch um hdéchstens 88.171.815,00 € zu erhéhen (Genehmigtes Kapital 2011/1). Die
Erméachtigung umfasst die Befugnis, weitere Vorzugsaktien mit oder ohne Stimmrecht auszugeben, die sonstigen
aufgrund der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 23. Juni 2011 ausgegebenen Vorzugsaktien bei der
Verteilung des Gewinns oder des Gesellschaftsvermdgens gleichstehen oder vorgehen. Den Aktiondren ist
grundsatzlich ein Bezugsrecht zu gewahren. Das Bezugsrecht kann den Aktionaren auch mittelbar, gemaf § 186
Abs. 5 AktG, gewahrt werden. Der Vorstand ist ferner ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats Spitzenbe-
trage von dem Bezugsrecht der Aktiondre auszunehmen und das Bezugsrecht bei Ausgabe der Aktien gegen
Sacheinlage oder bei Ausgabe von Aktien an Mitarbeiter der Gesellschaft oder verbundener Unternehmen
auszuschlieBen. Ferner kann der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare
ausschliefen, wenn die neuen Aktien gegen Bareinlage zu einem Ausgabebetrag ausgegeben werden, der den
Bdrsenpreis von Aktien der Gesellschaft gleicher Ausstattung nicht wesentlich unterschreitet.

Das neue Genehmigte Kapital ist am 5. Juli 2011 in das Handelsregister eingetragen worden. Im Berichtszeitraum

erfolgte keine Ausschépfung des Genehmigten Kapitals. Zum Jahresende betrug das Genehmigte Kapital 2011/1
insgesamt 88.171.815,00 €.
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Bedingtes Kapital 2003/1

Zum Zwecke der Bedienung der Bezugsrechte aus dem Aktienoptionsprogramm 2003 (ESOP 1) hat die Hauptver-
sammlung am 29. Dezember 2003 eine bedingte Kapitalerhéhung des Grundkapitals der Gesellschaft beschlos-
sen. Das Bedingte Kapital 2003 / 1 hat sich aufgrund der Kapitalerhéhungen aus Gesellschaftsmitteln in den
Jahren 2004, 2005 und 2006 jeweils entsprechend gemaf § 218 AktG in demselben Verhaltnis wie das Grundka-
pital erhoht.

Zum 1. Januar 2011 betrug das Bedingte Kapital 2003/1 insgesamt 119.232,00 €. Es wurden keine Aktien aus
dem Bedingten Kapital 2003/1 wahrend des Berichtszeitraums ausgegeben. Zum Jahresende betrug daher das
Bedingte Kapital 2003/1 weiterhin insgesamt 119.232,00 €.

Bedingtes Kapital 2005/1

Zum Zwecke der Bedienung der Bezugsrechte aus dem Aktienoptionsprogramm 2005 (ESOP 1) hat die Haupt-
versammlung am 16. August 2005 eine bedingte Kapitalerhohung des Grundkapitals der Gesellschaft beschlos-
sen. Das Bedingte Kapital 2005 / 1 hat sich aufgrund der Kapitalerhbhungen aus Gesellschaftsmitteln in den
Geschaftsjahren 2005 und 2006 jeweils entsprechend gemal § 218 AktG in demselben Verhaltnis wie das
Grundkapital erhoht.

Zum 1. Januar 2011 betrug das Bedingte Kapital 2005/1 insgesamt 493.958,00 €.

Es wurden keine Aktien aus dem Bedingten Kapital 2005/1 wahrend des Berichtszeitraums ausgegeben. Zum
Jahresende betrug daher das Bedingte Kapital 2005/1 weiterhin insgesamt 493.958,00 €.

Bedingtes Kapital 2006/1

Das in der Hauptversammlung vom 29. Juni 2006 beschlossene und mehrfach durch die Hauptversammlung
geanderte Bedingte Kapital 2006/1 wurde letztmalig durch Beschluss der Hauptversammlung vom 23. Juni 2011
geandert und lautet wie folgt:

Das Grundkapital ist um bis zu 81.802.183,00 € eingeteilt in bis zu 81.802.183 auf den Inhaber lautende Stamm-
aktien mit einem anteiligen Betrag des Grundkapitals von je 1,00 € (Stlckaktien) bedingt erhéht (Bedingtes
Kapital 2006/1). Die bedingte Kapitalerhdhung wird nur insoweit durchgefiihrt, wie die Inhaber bzw. Glaubiger von
Options- bzw. Wandlungsrechten oder die zur Optionsausibung bzw. Wandlung Verpflichteten aus Schuldver-
schreibungen, die von der Gesellschaft oder einem nachgeordneten Konzernunternehmen der Gesellschaft
aufgrund der Erméachtigung des Vorstands durch Hauptversammlungsbeschluss vom 29. Juni 2006, vom 26. Juni
2008, vom 24. Juni 2010 oder 23. Juni 2011 begeben wurden oder werden bzw. von der Gesellschaft garantiert
wurden bzw. werden, von ihren Options- bzw. Wandlungsrechten Gebrauch machen oder, soweit sie zur Opti-
onsausiubung bzw. Wandlung verpflichtet sind, ihre Verpflichtung zur Optionsausibung bzw. Wandlung erfillen
oder soweit die Gesellschaft ein Wahlrecht ausibt, ganz oder teilweise anstelle der Zahlung des falligen Geldbe-
trags Aktien der Gesellschaft zu liefern, und soweit nicht ein Barausgleich gewahrt oder eigene Aktien oder Aktien
einer anderen bdrsennotierten Gesellschaft zur Bedienung eingesetzt werden. Die Ausgabe der neuen Aktien
erfolgt zu dem nach Malgabe des jeweiligen Ermachtigungsbeschlusses zu bestimmenden Options- bzw.
Wandlungspreis. Soweit im jeweiligen Ermachtigungsbeschluss vorgesehen, kann die Ausgabe auch gegen
Sacheinlage erfolgen. Die aus dem bedingten Kapital ausgegebenen neuen Aktien nehmen vom Beginn des
Geschaftsjahres an, in dem sie entstehen, am Gewinn teil. Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Durchfiihrung der bedingten Kapitalerh6hung festzusetzen.

Das Bedingte Kapital 2006/1 dient der Bedienung von Wandlungsrechten aus Wandelschuldverschreibungen, die
von einem nachgeordneten Konzernunternehmen der Gesellschaft aufgrund der Erméachtigung des Vorstands
durch Hauptversammlungsbeschluss vom 29. Juni 2006 im Februar 2007 sowie aufgrund der Ermachtigung des
Vorstands durch Hauptversammlungsbeschluss vom 26. Juni 2008 im Mai 2009 ausgegeben wurden. Daruber
hinaus dient das Bedingte Kapital 2006/1 der Bedienung von Wandlungsrechten aus Wandelschuldverschreibu n-
gen, die von der Gesellschaft aufgrund der Erméachtigung des Vorstands durch Hauptversammlungsbeschluss
vom 24. Juni 2010 im Oktober 2010 ausgegeben wurden. Schliellich dient das Bedingte Kapital 2006/1 der
Bedienung von Options- bzw. Wandlungsrechten und Options- bzw. Wandlungspflichten aus Schuldverschrei-
bungen, die von der Gesellschaft oder einem nachgeordneten Konzernunternehmen der Gesellschaft aufgrund
der Ermachtigung des Vorstands durch Hauptversammlungsbeschluss vom 23. Juni 2011 begeben bzw. von der
Gesellschaft garantiert werden.

Zur Darstellung der Wandelschuldverschreibung verweisen wir auf Abschnitt|6.13)
Das Bedingte Kapital 2006/1 betrug zum 1. Januar 2011 insgesamt 52.351.059,00 €. Mit Beschluss der Haupt-

versammlung vom 23. Juni 2011 wurde das Bedingte Kapital 2006/1 geandert und auf 81.802.183,00 € erhoht.
Die Eintragung des Beschlusses in das Handelsregister erfolgte am 05. Juli 2011.
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Es wurden keine Aktien aus dem Bedingten Kapital 2006/1 wahrend des Berichtszeitraums ausgegeben. Zum
Jahresende betrug das Bedingte Kapital 2006/1 insgesamt 81.802.183,00 €.

Bedingtes Kapital 2007/1

Der Vorstand wurde von der Hauptversammlung vom 14. Juni 2007 ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
bis zum 31. Mai 2011 einmalig oder mehrmals bis zu 5.756.442 Optionen an gegenwartige und zukinftige
Mitarbeiter, Mitglieder des Vorstands, Mitglieder der Leitungsorgane und Mitarbeiter gegenwartig oder zukulnftig
verbundener Unternehmen auszugeben. Diese berechtigen den Erwerber nach MaRRgabe der Optionsbedingun-
gen, neue Aktien der Q-Cells zu erwerben (Mitarbeiterbeteiligungsprogramm 2007). Soweit Optionen an Mitglie-
der des Vorstands der Gesellschaft ausgegeben werden sollen, ist nur der Aufsichtsrat zur Ausgabe berechtigt.

Mit Beschlissen der Hauptversammlungen vom 26. Juni 2008, 18. Juni 2009 und 24. Juni 2010 wurden die
Bedingungen des Mitarbeiterbeteiligungsprogramms 2007 angepasst.

Das Bedingte Kapital 2007/1 betrug zum 1. Januar 2011 insgesamt 5.756.442,00 €.

Es wurden keine Aktien aus dem Bedingten Kapital 2007/1 wahrend des Berichtszeitraums ausgegeben. Zum
Jahresende betrug daher das Bedingte Kapital 2007/1 weiterhin insgesamt 5.756.442,00 €.

KapitalmaBnahmen im Vergleichszeitraum 2010

Am 27. September 2010 hatte der Vorstand der Q-Cells SE mit Zustimmung des fur diesen Zweck durch den
Aufsichtsrat gebildeten Aufsichtsratsausschusses ein Paket von Kapitalma3nahmen zur frihzeitigen Absicherung
der mittelfristigen Finanzierung beschlossen. Das MaRnahmenpaket umfasste eine Kapitalerh6hung um bis zu
58.765.955,00 € durch Ausgabe von bis zu 58.765.955 neuen, auf den Inhaber lautenden Stammaktien gegen
Bareinlagen und die Begebung einer neuen Wandelschuldverschreibung mit Falligkeit im Oktober 2015, wandel-
bar in 29.394.293 Stammaktien, jeweils mit Bezugsrecht der Stamm- und Vorzugsaktionare. Darliber hinaus war
ein Rickkaufangebot fiir einen Teil der ausstehenden, im Februar 2012 falligen Wandelschuldverschreibung Teil
des MalBnahmenpaketes.

Am 28. September 2010 wurde im Rahmen eines beschleunigten Bookbuilding-Verfahrens der erste Teil der
Kapitalerhn6hung von 9.900.000 neuen Aktien bei institutionellen Investoren vorab privat platziert und am 29.
September 2010 in das Handelsregister eingetragen. In der Vorabplatzierung wurden von den begleitenden
Konsortialbanken Aktien platziert, welche auf Bezugsrechte entfielen, die die Good Energies (Solar Investments)
S.ar.l. an die Konsortialbanken vorab verauf3ert hatte. Auf Basis des Vorabplatzierungspreises dieser Aktien (ex-
Bezugsrecht) von 3,60 € wurde der Bezugspreis fur die neuen Aktien auf 2,16 € festgesetzt.

Nach Ablauf der Bezugsfrist fur die neuen Aktien, die vom 29. September 2010 bis zum 12. Oktober 2010
dauerte, wurde der zweite Teil der Kapitalerhdhung im Umfang von 48.865.955 Aktien bzw. 48.865.955,00 € in
das Handelsregister eingetragen. Der Ausgabepreis fur 48.334.949 neue Aktien belief sich auf 2,16 €. Far
531.006 Aktien aus dem zweiten Teil der Kapitalerh6hung wurden die Bezugsrechte nicht innerhalb der Bezugs-
frist ausgelbt. Diese Aktien wurden am 13. Oktober 2010 an der Bérse zu einem Durchschnittskurs von 3,47 €
platziert. Die Kapitalerh6hung erfolgte aus den genehmigten Kapitalen 2009/1 und 2010/1.

Hinsichtlich der Begebung einer neuen Wandelschuldverschreibung und dem Ruckkauf eines Teils der 2012
falligen Wandelschuldverschreibung im Vergleichszeitraum 2010 verweisen wir auf Abschnitt[6.13]und|6.19)

Aktienoptionsprogramme

Aufgrund der von der Hauptversammlung in den Jahren 2003 (ESOP 1), 2005 (ESOP II) und 2007/2008 (ESOP
IIl) beschlossenen Aktienoptionsprogramme wurden Aktienoptionen an Mitglieder des Vorstandes und Mitarbeiter
der Q-Cells SE sowie an Geschéaftsfuhrer und Mitarbeiter verbundener Unternehmen ausgegeben. Danach
kénnen diese Berechtigten unter bestimmten Voraussetzungen Aktien von Q-Cells unter definierten Bedingungen
zu festgelegten Ausibungspreisen erwerben. Alternativ kann den Bezugsberechtigten nach Wahl des Vorstandes
auch ein Barausgleich gewahrt werden, wobei der Vorstand der Gesellschaft davon ausgeht, dass ein Baraus-
gleich nicht erfolgen wird. Innerhalb vorgegebener Fristen verfallen die Aktienoptionen, wenn ein Bezugsberech-
tigter aus seinem Dienstverhaltnis mit der Gesellschaft oder einem verbundenen Unternehmen ausscheidet oder
dieses geklindigt wird, ohne dass sich unmittelbar ein neues Dienstverhaltnis mit einem anderen verbundenen
Unternehmen anschlief3t.

Die jeweiligen Aktienoptionsprogramme unterliegen grundsatzlich denselben Optionsbedingungen. Unterschiede

ergeben sich jedoch bezulglich der zur Austibung vorausgesetzten Entwicklung des Kurses einer Q-Cells-Aktie
sowie beziiglich Erdienungszeitraum und Laufzeit der Optionen.
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Der Erdienungszeitraum fiir Optionsrechte aus dem ESOP | lag bei Ausgabe stufenweise zwischen zwei und vier
Jahren (25,0 % nach zwei Jahren, weitere 25,0 % nach drei Jahren und die restlichen 50,0 % nach vier Jahren).
Ferner dirfen Optionsrechte aus dem ESOP | nur dann ausgeibt werden, wenn der Borsenkurs innerhalb der -
letzten finf aufeinander folgenden Borsentage vor Ausiibung des Bezugsrechtes jeweils mindestens 33,0 % Uber
dem Basispreis zum Zeitpunkt der Ausgabe gelegen hat.

Optionsrechte aus dem ESOP Il wurden stufenweise Uber drei bzw. zwei Jahre nach der Ausgabe unverfallbar
(1/3 nach einem Jahr, 1/3 nach 2 Jahren und 1/3 nach 3 Jahren bzw. %2 nach einem Jahr und %2 nach zwei
Jahren). Optionsrechte aus ESOP Il dirfen nur dann ausgetibt werden, sofern der Borsenkurs innerhalb der
letzten funf aufeinander folgenden Boérsentage vor Ausubung der Option jeweils Uber dem Basispreis zum
Zeitpunkt der Ausgabe gelegen hat sowie wenn die Entwicklung des Bérsenkurses der Aktie von Q-Cells (gemes-
sen an dem Durchschnittskurs der Aktie von Q-Cells der letzten funf aufeinander folgenden Bérsentage vor
Auslibung der Option) die Entwicklung des Index, in dem die Aktie von Q-Cells einbezogen ist, kumuliert seit
Ausgabe um mindestens 10 Prozentpunkte pro Jahr Ubertrifft. Ist Q-Cells in keinen Index einbezogen, ist der
TecDax oder ein vergleichbarer Nachfolgeindex relevant, der ggf. vom Aufsichtsrat festgelegt wird.

Aus ESOP Il im Rahmen der bis Ende 2009 ausgegebenen Tranchen gewahrte Optionsrechte dirfen nur dann
ausgelibt werden, wenn der Borsenkurs bei Ausiibung der Option jeweils (iber dem Basispreis zum Zeitpunkt der
Ausgabe liegt und wenn die Entwicklung des Bérsenkurses der Aktie der Q-Cells (gemessen an dem Durch-
schnittskurs der Aktie von Q-Cells der letzten zehn aufeinander folgenden Bdérsentage vor Auslibung der Option)
die Entwicklung eines synthetischen Mischindex (zusammengesetzt aus 50,0 % TecDAX und 50,0 % DAX)
kumuliert seit Ausgabe um mindestens 10,0 Prozentpunkte pro Jahr Ubertrifft.

Aus ESOP lll im Rahmen der seit 2010 ausgegebenen Tranchen gewahrte Optionsrechte diirfen friihestens vier
Jahre nach ihrer Ausgabe und nur dann ausgelbt werden, sofern der Borsenkurs bei Ausibung der Option
jeweils Uber dem Basispreis zum Zeitpunkt der Ausgabe liegt und wenn die Entwicklung des Bdrsenkurses der
Aktie der Q-Cells (gemessen an dem Durchschnittskurs der Aktie der Q-Cells der letzten zehn aufeinander
folgenden Borsentage vor Ausibung der Option) die Entwicklung des von der Deutschen Borse berechneten
Photovoltaik Global 30 Index Ubersteigt. Abweichend von der Ausilbungsvoraussetzung der bestehenden
Zugehdrigkeit des Bezugsberechtigten zum Q-Cells Konzern, kann der Aufsichtsrat fir Vorstandsmitglieder
beschlieen, dass Optionen bei Ausscheiden aus dem Konzern nicht verfallen.

Mit Beschluss des Aufsichtsrates wurde mit Wirkung zum 2. Dezember 2010 der jeweils festgelegte Basispreis
der unter dem Programm ESOP Il bis zum Abschluss der Kapitalerhdhungen im Oktober 2010 ausgegebenen
Aktienoptionen angepasst, um die durch die Kapitalerhdhung eingetretene Verwasserung auszugleichen. Der
beizulegende Zeitwert der gewahrten Aktienoptionen und der daraus resultierende Personalaufwand erhohten
sich infolge dieser Anderung nur unwesentlich.
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In den folgenden Tabellen ist die Bestandsentwicklung der ausstehenden Optionsrechte auf Aktien zusammenge-
fasst:

ESOP | ESOP Il ESOP Il
Gewichteter Gewichteter Gewichteter
durchschnitt- Anzahl der durchschnitt- Anzahl der durchschnitt- Anzahl der
. zum Bezug . zum Bezug . zum Bezug
m')'::e; A::s' berechtigten m')'::e; Ar:|ss berechtigten uéI::e; Arl;fs- berechtigten
asp Aktien asp Aktien gsp p Aktien
01.01.2010 1,36 164.496 21,60 234.456 21,80 854.237
Gewahrte Optionen - - - - 5,04 450.000
Verwirkte Optionen - - 69,13 12 29,41 399.836
Ausgelibte Optionen 1,36 45.264 - - - -
Verfallene Optionen - - 12,88 161.266 - -
31.12.2010/
01.01.2011 1,36 119.232 40,82 73.178 9,41 904.401
Gewahrte Optionen - - - - 2,74 3.263.800
Verwirkte Optionen - - - - 4,15 1.249.366
Ausgelibte Optionen - - - - - -
Verfallene Optionen - - 41,94 64.057 - -
31.12.2011 1,36 119.232 32,93 9.121 4,20 2.918.835
Gewichtete
durchschnittliche
restliche - 25 - 3 - 59
Vertragsdauer in
Monaten

Am Ende der Periode sind keine Optionen ausibbar.

Bezugsrechte des ESOP | kdnnen gegen einen Ausiibungspreis in Hohe von 1,36 € (Vorjahr: 1,36 €) in Aktien
umgewandelt werden. Die Bezugsrechte des ESOP Il und ESOP Ill kénnen zu den nachfolgenden Preisen
umgewandelt werden:

Preis ESOPII ESOP Il
€ Anzahl Anzahl
2,63 501 -
2,74 - 2.289.800
4,68 - 200.000
5,32 - 100.000
13.75 (angepasst) - 329.035
34,07 8.333 -
37,29 148 -
69,13 139 -

9.121 2.918.835

Im Geschéftsjahr 2011 ist aus den Aktienoptionsprogrammen ESOP | und ESOP Il analog zum Vorjahr kein
Aufwand entstanden. Der in der Berichtsperiode erfasste Aufwand fur ESOP Il betragt 1,2 Mio. € (Vorjahr:
1,2 Mio. €). Im Geschéftsjahr 2011 wie auch im Vergleichszeitraum 2010 wurde die Anzahl der wahrscheinlich zur
AuslUbung gelangenden Optionen fir sdmtliche relevanten Aktienoptionsprogramme neu geschatzt, wodurch es
zusatzlich zu entsprechenden erfolgswirksamen Korrekturen in Héhe von 0,2 Mio. € (Vorjahr: 2,6 Mio. €) kam.

Im Geschéftsjahr 2011 gewéahrte Optionen

Im Januar 2011 wurden weitere Tranchen des am 14. Juni 2007 von der Hauptversammlung genehmigten
Aktienoptionsprogramms 2007 ausgegeben. Unter dem Aktienoptionsprogramm 2007 kénnen Aktienoptionen an
Mitglieder des Vorstands und Mitarbeiter der Q-Cells SE sowie an Mitglieder der Leitungsorgane und Mitarbeiter
verbundener Unternehmen ausgegeben werden. Diese Aktienoptionen berechtigen bei Vorliegen der Ausiibungs-
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voraussetzungen zum Erwerb von Stickaktien der Gesellschaft zu einem festgelegten Ausiibungspreis zu

definierten Bedingungen.

ESOP 3.2 ESOP 3.2c
Ausgabedatum 03.01.2011 03.01.2011
Aktienkurs zum Ausgabezeitpunkt 2,49 € 2,49 €
Ausubungspreis je Aktie 2,74 € 2,74 €
Wartefrist 4 Jahre 4 Jahre
Erwartete durchschnittliche Laufzeit der Option 5,5 Jahre 5,5 Jahre
Gesamtlaufzeit der Option 6 Jahre 6 Jahre
Erwartete Volatilitat des Aktienkurses 0,71 0,71
Dividendenrendite 1,0 % ab 2014 1,0 % ab 2014
Risikoloser Zins 2,16 % 2,16 %
Anzahl der ausgegebenen Bezugsrechte 2.713.800 550.000

Von den im Rahmen der Tranche ESOP 3.2c ausgegebenen Optionen entfallen zum Berichtsstichtag 200.000
Stlick auf Dr. Nedim Cen und 100.000 Stick auf Hans-Gerd Fichtenkort. Der auf Gerhard Rauter und Dr. Marion
Helmes entfallende Anteil von 100.000 Stick bzw. 150.000 Stiick ist im zweiten bzw. vierten Quartal 2011

verfallen.

Auf Basis der dargestellten Annahmen sowie der oben genannten Ausibungsbedingungen wurden die beizule-
genden Zeitwerte (Fair Value) der Optionen (Bezugsrechte fir eine Aktie) der Tranchen ESOP 3.2 und ESOP
3.2c mit jeweils 1,30 € ermittelt. Die Ermittlung des Fair Value erfolgte auf Grundlage der Monte-Carlo-Simulation.
Die Volatilitat wurde auf Grundlage der historischen Volatilitat, basierend auf der Peer Group aus den vergange-

nen ein, zwei und drei Jahren, ermittelt.

Es wird infolge der Auslibungsbedingungen die Annahme getroffen und in der Berechnung berlcksichtigt, dass
eine frihzeitige Ausubung (d. h. sobald alle Bedingungen erfullt sind) stattfindet.
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Dem Vorstand gewéhrte Optionen

Fir die in den Geschéftsjahren 2010 und 2011 tatigen Mitglieder des Vorstands bestehen folgende Aktienoptionen:

01.01.2010 Geschiftsjahr 2010  51:12:2010/ G0 hsfisjahr 2011 31.12.2011
01.01.2011
Gewichtete
durch-
Gewichteter schnittliche
durchschnitt- restliche
Programm licher Aus- aus- aus- Vertrags-
Aktienoptionen ESOP iibungspreis stehend gewdhrte verwirkt ausstehend gewéahrt verwirkt stehend* dauer
€ Anzahl Anzahl Anzahl Anzahl Anzahl Anzahl Anzahl in Monaten
) 3.2b 4,68 - 200.000 - 200.000 - - 200.000 57
Dr. Nedim Cen
3.2c 2,74 - - - - 200.000 - 200.000 66
- 3.2a 5,32 - 100.000 - 100.000 - - 100.000 56
Hans-Gerd Fiichtenkort
3.2c 2,74 - - - - 100.000 - 100.000 66
) 3.2a 5,32 - 150.000 - 150.000 - 150.000 - -
Dr. Marion Helmes
3.2c 2,74 - - - - 150.000 150.000 - -
3b.1 69,42 75.000 - 75.000 - - - - -
Anton Milner
3.d 13,75 75.000 - 75.000 - - - - -
2d 69,13 163 - - 163 - 163 - -
Dr. Marko Schulz 3.d 13,75 50.000 - 50.000 - - - - -
3.1 13,75 29.412 - 29.412 - - - - -
3.d 13,75 50.000 - - 50.000 - 50.000 - -
Gerhard Rauter
3.2c 2,74 - - - - 100.000 100.000 - -
Gesamt 279.575 450.000 229.412 500.163  550.000 450.163 600.000

* Die am 31. Dezember 2011 ausstehenden Optionen entfallen auf ein aktives Mitglied (Herrn Dr. Cen) und auf ein ausgeschiedenes Mitglied (Herrn Flchtenkort).
Von dem in der Berichtsperiode erfassten Aufwand fur Aktienoptionsprogramme entfallen 0,2 Mio. € auf Herrn Dr. Cen, 0,4 Mio. € auf Herrn Fichtenkort und

0,1 Mio. € auf Herrn Rauter. Hinsichtlich der Optionen von Frau Dr. Helmes gab es im Berichtszeitraum erfolgswirksame Korrekturen, die zu einem Ertrag von
0,1 Mio. € gefthrt haben.
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Kapitalriicklage
Die Erhéhung der Kapitalriicklage ist auf die im Berichtszeitraum entstandenen und oben beschriebenen Aufwen-
dungen aus Aktienoptionsprogrammen zurtickzufiihren.

Im Vergleichszeitraum 2010 wurde eine nicht nachrangige und nicht besicherte Wandelschuldverschreibung
emittiert. Wir verweisen dazu auf die Beschreibung im Abschnitt Zum 31. Dezember 2010 wurde die
Eigenkapitalkomponente dieser Wandelschuldverschreibung mit einem Saldo von 31,5 Mio. € in der Kapitalriick-
lage ausgewiesen.

Des Weiteren fand im Geschéftsjahr 2010 seitens Q-Cells ein teilweiser Rickkauf der 2007 begebenen Wandel-
schuldverschreibung statt (siehe dazu Abschnitt|6.19). Die Reduzierung der Eigenkapitalkomponente schlug sich
in einer Verminderung der Kapitalriicklage um 26,1 Mio. € nieder.

Im Rahmen der oben beschriebenen Kapitalerhéhung wurden im Vergleichszeitraum 2010 auRerdem insgesamt
58.765.955 neue, auf den Inhaber lautende Stammaktien ausgegeben. Der Uber den Nennwert hinausgehende
Betrag in Hohe von 60,8 Mio. € wurde in die Kapitalriicklage eingestellt.

Gewinnriicklagen und andere Riicklagen

Die Gewinnricklagen enthalten thesaurierte Gewinne aus Vorjahren, vorgetragene Ergebnisse sowie das
Ergebnis des Geschaftsjahres 2011. 2011 wurden entsprechend des Beschlusses der Hauptversammlung vom
23. Juni 2011 1,6 Mio. € (Vorjahr: 0,0 Mio. €) Dividende an Vorzugsaktiondre ausgeschuttet. Dabei handelt es
sich um eine Vorzugsdividende von 0,03 € je Vorzugsaktie fur die Nachzahlung des Riickstands fir das Ge-
schaftsjahr 2009 sowie fur das Geschaftsjahr 2010.

Die anderen Ricklagen umfassen die erfolgsneutral erfassten Ertrage und Aufwendungen und betreffen im
Geschaftsjahr 2011 die Wahrungseffekte. Die entsprechenden Bewegungen im Vergleichszeitraum 2010 sind
ebenfalls im Wesentlichen auf Wahrungseffekte zuriickzufiihren.

Die Entwicklung der Gewinnriicklagen und anderen Riicklagen ist in der Konzern-Eigenkapitalveranderungs-
rechnung dargestellit.

Verwendung des Bilanzverlusts

Ausschuittungen an die Anteilseigner der Q-Cells SE werden auf der Grundlage des nach deutschen handelsrecht-
lichen Grundsatzen erstellten Jahresabschlusses der Q-Cells SE beschlossen. Aufgrund des handelsrechtlichen
Jahresfehlbetrages 2011 in Hohe von 976,4 Mio. € ergibt sich ein Bilanzverlust, so dass keine Dividendenzahlun-
gen moglich sind.

Das Periodenergebnis nach IFRS wird auf neue Rechnung vorgetragen.

Nicht beherrschende Anteile
Zum 31. Dezember 2011 bestehen keine wesentlichen nicht beherrschenden Anteile.

Unter dem Ergebnisanteil anderer Gesellschafter waren 2010 die Anteile am Ergebnis Dritter an der VHF sowie
an der Calyxo erfasst. Infolge der Entkonsolidierung der beiden Gesellschaften im Vergleichszeitraum bestanden
bereits zum 31. Dezember 2010 keine nicht beherrschenden Anteile mehr.

6.13 WANDELSCHULDVERSCHREIBUNGEN

Die in der Konzern-Bilanz ausgewiesenen Verbindlichkeiten aus Wandelschuldverschreibungen stellen die
Fremdkapitalkomponenten der im Mai 2009 und im Oktober 2010 ausgegebenen Wandelanleihen dar. Der
Buchwert der im Mai 2009 emittierten Wandelanleihe betrdgt zum 31. Dezember 2011 233,0 Mio. € (Vorjahr:
230,9 Mio. €) und der Buchwert der im Oktober 2010 ausgegebenen Wandelanleihe betragt zum
31. Dezember 2011 97,3 Mio. € (Vorjahr: 91,5 Mio. €). Die Laufzeiten der Wandelanleihe enden am 26. Mai 2014
bzw. am 21. Oktober 2015.

Zum 31. Dezember 2010 enthielt die Bilanzposition zusatzlich die im Februar 2007 begebene und im Februar
2012 fallige Wandelschuldverschreibung, welche zum Berichtsstichtag unter den kurzfristigen Schulden ausge-
wiesen wird (siehe Abschnitt[6.19).

Das Emissionsvolumen der im Geschéaftsjahr 2010 ausgegebenen Wandelanleihe betrug 128,7 Mio. € zum
Valutatag am 21. Oktober 2010. Auf Basis des Wandlungspreises von 4,38 € ist die Wandelanleihe insgesamt in
bis zu 29.394.293 auf den Inhaber lautende Stammaktien ohne Nennbetrag (Stlickaktien) von Q-Cells wandelbar.
Der Wandlungspreis entspricht einer Prdmie von 27,5 % Uber dem Referenzpreis der Stammaktien von Q-Cells
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bei Ausgabe in Hohe von 3,43 € je Aktie. Der Kupon der Wandelanleihe wurde mit 6,75 % festgesetzt. Die
Wandelschuldverschreibung wurde am 21. Oktober 2010 zum Handel an der Frankfurter Wertpapierborse
zugelassen.

Die nicht nachrangige und nicht besicherte Wandelanleihe 2009 wurde von der Q-Cells International Finance
B.V. begeben. Die Q-Cells SE hat gegeniber der Q-Cells International Finance B.V. Garantien abgegeben. Die
nicht nachrangige und nicht besicherte Wandelschuldverschreibung 2010 wurde von der Q-Cells SE begeben.

Im Januar 2011 hat Q-Cells ein Nominalvolumen in H6he von 3,0 Mio. € der im Mai 2014 falligen Wandelschuld-
verschreibung fur einen Kurs von 69,0 % durch die 100-prozentige Tochtergesellschaft Q-Cells Malta Ltd.
zurtckgekauft. Damit wird nach dem Ruckkauf noch ein Nominalvolumen in Héhe von 247,0 Mio. € des Gesamt-
nominalwertes der Wandelschuldverschreibung von 250,0 Mio. € von konzernexternen Glaubigern gehalten. Fur
den Rickkauf wurden liquide Mittel in Hohe von 2,1 Mio. € eingesetzt.

Eine Kiindigung der im Mai 2009 durch Q-Cells International Finance B.V. emittierten Wandelschuldverschreibung
ist ab dem 26. Mai 2012 mdglich, unter der Voraussetzung, dass der Aktienkurs an mindestens 20 Handelstagen
innerhalb eines Zeitraumes von 30 aufeinander folgenden Handelstagen mindestens 250,0 % des an diesen
Handelstagen jeweils geltenden Wandlungspreises betragt.

Die Q-Cells SE ist ab dem 21. Oktober 2013 berechtigt, die im Oktober 2010 ausgegebene Wandelanleihe zu
kiindigen. Voraussetzung fir die Kiindigung ist, dass der Aktienkurs von Q-Cells SE an 20 Handelstagen in einem
Zeitfenster von 30 Handelstagen mindestens 150,0 % des Wandlungspreises betragt oder der Gesamtbetrag der
ausstehenden Schuldverschreibung auf 15,0 % oder weniger des urspriinglichen Betrags fallt.

Der Wandlungspreis der 2009 begebenen Wandelanleihe wurde zum Ausgleich von Verwasserungseffekten
aufgrund der 2010 durchgefiihrten KapitalmalRnahmen angepasst und von 22,94 € auf 19,45 € gesenkt.

6.14 DARLEHENSVERBINDLICHKEITEN

Der Anstieg der langfristigen Darlehensverbindlichkeiten resultiert im Wesentlichen aus der Aufzinsung des von
Q-Cells Malaysia in Anspruch genommenen Kredites des malaysischen Staates, der zum Bilanzstichtag mit
200,2 Mio. € (Vorjahr: 198,1 Mio. €) valutiert. Mit Vertrag vom 29. Juni 2009 hat Q-Cells Malaysia einen Kreditver-
trag Gber 850 Mio. MYR mit einer Laufzeit von flinf Jahren abgeschlossen, welcher mit Maschinen und Ausstattun-
gen der malaysischen Fabrik besichert ist. Hinsichtlich der Anderung der Riickzahlungsbedingungen verweisen wir
auf Abschnittzu den Ereignissen nach dem Bilanzstichtag.

Die langfristigen Darlehensverbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten betragen zum Bilanzstichtag 0,9 Mio. €
(Vorjahr 1,2 Mio. €).

6.15 ABGEGRENZTE ZUWENDUNGEN DER OFFENTLICHEN HAND

In diesem Posten sind langfristige Betrage aus Investitionszuwendungen abgegrenzt, die zum einen aus Investiti-
onszuschuissen in Héhe von 0,7 Mio. € (Vorjahr: 7,6 Mio. €) im Rahmen der Gemeinschaftsaufgabe ,Verbesserung
der regionalen Wirtschaftsstruktur® und zum anderen aus Investitionszulagen in Héhe von 6,6 Mio. € (Vorjahr:
40,8 Mio. €) resultieren.

Mio. € 31.12.2011 31.12.2010
Investitionszuwendungen 7,3 48,4
Zuwendungen aus vorteilhaften Krediten 4,4 6,9

11,7 55,3

Die Gesellschaften erhalten im Zusammenhang mit dem Kapazitatsaufbau und -ausbau 6ffentliche Investitions-
zuwendungen. Die Gewahrung dieser Fordermittel ist jedoch grundsatzlich an die Einhaltung bestimmter Auflagen
und Bedingungen, zum Teil Uber einen mehrjahrigen und in die Zukunft reichenden Zeitraum, gebunden. Bei
einer etwaigen Nichterfullung kdnnte Q-Cells eine Verpflichtung zur vollstdndigen oder teilweisen Rickzahlung
der erhaltenen Zuschisse drohen, die sich nachteilig auf die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft auswirken
koénnte. Fir sich hieraus ergebende Verpflichtungen wurde eine adaquate bilanzielle Vorsorge getroffen.

Der durch Q-Cells Malaysia in Anspruch genommene Kredit wurde mit einem unter dem Marktniveau liegenden
Zinssatz durch den malaysischen Staat gewahrt.
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6.16 RUCKSTELLUNGEN

Die 2009 gebildete Riickstellung flur Strukturmalnahmen (Restrukturierungsriickstellung) beinhaltet im Geschafts-
jahr 2012 erwartete Aufwendungen im Hinblick auf die MaRBnahmen zu Kapazitatsanpassungen. Am Standort
Bitterfeld-Wolfen, OT Thalheim, wurden zum Jahresende 2009 vier Produktionslinien stillgelegt. Daraus ergeben
sich auch Rickzahlungsverpflichtungen aus Fordermitteln, deren Héhe urspriinglich mit 46,8 Mio. € eingeschatzt
wurde. Dieser Betrag setzte sich aus der erfolgsneutralen Umbuchung abgegrenzter Zuwendungen der offentli-
chen Hand in Héhe von 25,0 Mio. €, der erfolgswirksamen Passivierung bereits ertragswirksam vereinnahmter
Zuwendungen in H6he von 16,8 Mio. € und Zinsen in Hohe von 5,0 Mio. € zusammen. Des Weiteren wurden durch
den Abbau von Arbeitsplatzen verursachte Aufwendungen fir Abfindungen und fir eine Transfergesellschaft in
Hohe von 5,6 Mio. € passiviert. Dieser letztgenannte Teil der Rickstellung wurde im Berichtszeitraum teilweise in
Anspruch genommen und in Hohe des verbliebenen Betrages vollstandig aufgeldst.

Die Erhéhung der kurzfristigen Drohverlustriickstellungen von 15,0 Mio. € auf 21,6 Mio. € resultiert aus zwei
gegenlaufigen Effekten. Im ersten Quartal 2011 wurde die zum 31. Dezember 2010 bilanzierte Ruckstellung
vollstandig aufgeldst, nachdem ein neuer Vertrag mit dem betroffenen Lieferanten abgeschlossen wurde, der den
alten belastenden Vertrag ersetzte. Insofern war der Riickstellungsgrund entfallen.

Im zweiten Quartal 2011 erfolgten signifikante Zufuhrungen in H6he von 27,0 Mio. €, da in den zugrunde liegenden
Fallen eine Fortfiihrung der teilweise langfristigen Liefervertrage nicht beabsichtigt war. Insofern musste damals
damit gerechnet werden, dass im Zuge der Vertragsauflosungsverhandlungen signifikante Entschadigungskosten
entstehen. Diese wurden zum 30. Juni 2011 mangels konkreter diesbezuglicher Vertragsregelungen bestmdglich
geschatzt, beinhalteten jedoch naturgemafly grofere Unsicherheiten. Im dritten Quartal 2011 wurde mit einem
Lieferanten ein Vergleich geschlossen, so dass die gebildete Riickstellung vollstandig in Anspruch genommen
wurde. Mit einem anderen Lieferanten erfolgten weitere Verhandlungen, in deren Ergebnis eine tatsachliche
Zahlung von 1,9 Mio. € zu verzeichnen war, die deutlich unterhalb der urspriinglich gebildeten Rickstellung lag.
Nach Vorlage der aktualisierten Mehrjahresplanung im Dezember 2011, die wesentliche Grundlage fir die Analyse
auf drohende Verluste aus schwebenden Einkaufsvertragen war, mussten weitere Zuflihrungen fir mehrere
Liefervertrage erfolgen.

Q-Cells gibt als Hersteller und Verkaufer von Photovoltaikzellen Garantien auf seine Produkte und ist Gewahrleis-
tungsrisiken ausgesetzt. Q-Cells gewahrleistet, dass von ihm gelieferte Zellen fiir die Dauer von zehn Jahren
nach Produkterwerb keine Material- oder Verarbeitungsfehler aufweisen. Weiterhin gewahrt Q-Cells fur Solarmo-
dule fur die Dauer von maximal 25 Jahren ab Produkterwerb eine lineare Leistungsgarantie. Die Leistungsgaran-
tie betragt 97 % im ersten Jahr und fur die restlichen 24 Jahre eine maximale Verringerung des Wirkungsgrades
(Degradation) von 0,6 % jahrlich, d.h. die Modulleistung betragt mindestens 83 % der im Moduldatenblatt ausge-
wiesenen Minimalleistung.

Die Gewahrleistungsrickstellungen fir den Produktionsbereich decken langfristig gegebene, branchentbliche
Gewabhrleistungen fur Zellen und Module (10 bzw. maximal 25 Jahre) sowie fir PV-Projekte (bis maximal 20
Jahre) ab. Die Abzinsung des in Héhe von 21,0 Mio. €; (Vorjahr: 12,5 Mio. €) bestehenden langfristigen Teils der
Ruckstellung erfolgte mit einem Zinssatz entsprechend der Restlaufzeit in Héhe von 0,03 % bis 2,51 % (Vorjahr:
0,56 % bis 3,59 % ), der kurzfristige Teil betragt 28,9 Mio. € (Vorjahr: 4,4 Mio. €). Da sowohl der Q-Cells-Konzern
als auch die Wettbewerber Solarzellen und Solarmodule erst seit einem vergleichsweise kurzen Zeitraum produ-
zieren, ist die Berechnung der Gewahrleistungsrickstellungen mit Unsicherheiten behaftet. Basis der Schatzung
der Gewabhrleistungsrickstellungen sind im Wesentlichen die von Q-Cells auf Grundlage der im Konzern vorlie-
genden Historie ermittelten Gewahrleistungsaufwendungen. Anderungen dieser Annahmen kénnen sich auf das
kunftige Ergebnis des Unternehmens auswirken. Aufgrund der bisherigen Erfahrungen geht Q-Cells davon aus,
dass die abgebildete Gewahrleistungsruckstellung die beste Schatzung zum Stichtag darstellt.

Unter Ubrige sind im Wesentlichen die Riickstellungen fiir Zuwendungen aufgrund des Risikos der Verletzung von

Zuwendungsvoraussetzungen (in Hohe von 9,1 Mio. €) sowie die Ruckstellung fir Modulricknahmen und Modul-
entsorgungen erfasst, da Q-Cells eine diesbezligliche faktische Verpflichtung gegeniiber seinen Kunden besitzt.
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. . Personal- Gewibhr- .
Mio. € Restrukturierung anpassungs- leistungen Drohverluste Ubrige Summe
programm
Stand zum 01.01.2011 26,0 0,0 16,9 257 4,8 73,4
davon langfristig 0,0 0,0 12,5 10,7 3,0 26,2
Inanspruchnahme -0,4 0,0 -1,6 -0,2 -1,6 -3,8
Aufzinsung 0,0 0,0 1,5 0,0 0,0 1,5
Auflésung -2,4 0,0 -4,8 -17,6 -0,3 -25,1
Konsolidierungskreisanderungen 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,2 -0,2
Zufuhrung 1,5 2,3 37,9 22,9 13,2 77,8
Stand zum 31.12.2011 24,7 2,3 49,9 30,8 16,0 123,7
davon langfristig 0,0 0,0 21,0 9,2 6,8 37,0

6.17 SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN

Die sonstigen langfristigen Verbindlichkeiten beinhalten im Geschaftsjahr 2011 wie auch im Vorjahr den langfristi-
gen Anteil der erhaltenen Anzahlungen auf Bestellungen.

6.18 LATENTE STEUERN
Die Entwicklung des Postens ist bei der Erlduterung des Steueraufwands in Abschnitt[5.10]dargestellt.
6.19 WANDELSCHULDVERSCHREIBUNGEN

Die in der Konzern-Bilanz ausgewiesenen Verbindlichkeiten aus Wandelschuldverschreibungen stellen zum einen
die Fremdkapitalkomponente der im Februar 2007 begebenen und im Februar 2012 falligen Wandelschuldver-
schreibung dar. Die Wandelanleihe mit einem Buchwert zum 31. Dezember 2011 in Héhe von 197,4 Mio. €
(Vorjahr: 187,8 Mio. €) wurde im Berichtszeitraum aus den langfristigen in die kurzfristigen Schulden
umgegliedert. lhre Laufzeit endet gemall den Emissionsbedingungen am 28. Februar 2012. Hinsichtlich der
Verlangerung der Laufzeit der am 28. Februar 2012 falligen Wandelschuldverschreibung verweisen wir auf
Abschnitt|13]zu den Ereignissen nach dem Bilanzstichtag.

Die nicht nachrangige und nicht besicherte Wandelanleihe 2007 wurde von der Q-Cells International Finance B.V.
begeben. Die Q-Cells SE hat gegenuber der Q-Cells International Finance B.V. Garantien abgegeben.

Q-Cells hatte im Oktober 2010 ein Nominalvolumen von 281,8 Mio. € der Ende Februar 2012 félligen Wandel-
schuldverschreibung fur einen Kurs von 94,5 % durch die 100-prozentige Tochtergesellschaft Q-Cells Malta Ltd.
zurtuckgekauft. Damit wurde nach dem Ruckkauf noch ein Nominalvolumen in Héhe von 210,7 Mio. € des
Gesamtnominalwertes der Wandelschuldverschreibung von 4925 Mio. € von konzernexternen Glaubigern
gehalten. Fur den Rickkauf wurden liquide Mittel in Ho6he von 266,3 Mio. € eingesetzt.

Im Dezember 2010 hat Q-Cells einen weiteren Riickkauf der Ende Februar 2012 falligen Wandelschuldverschrei-
bung in Héhe von 9,0 Mio. € Nominalvolumen fiir einen Kurs von 92,5 % durch die 100-prozentige Tochtergesell-
schaft Q-Cells Malta Ltd. vorgenommen. Nach diesem Rickkauf halten die konzernexternen Glaubiger noch ein
Nominalvolumen in Hohe von 201,7 Mio. € des Gesamtnominalwertes der Wandelschuldverschreibung von
492,5 Mio. €. Fur den Ruckkauf wurden liquide Mittel in Hohe von 8,3 Mio. € eingesetzt.

Die Q-Cells International Finance B.V. ist seit Februar 2009 berechtigt, die im Februar 2007 ausgegebene
Wandelanleihe zu kindigen. Voraussetzung fur die Kindigung ist, dass der Aktienkurs der Q-Cells an 20 Han-
delstagen in einem Zeitfenster von 30 Handelstagen mindestens 130,0 % des Wandlungspreises betragt oder der
Gesamtbetrag der ausstehenden Schuldverschreibung auf 15,0 % oder weniger des ursprunglichen Betrags fallt.

Der Wandlungspreis der 2007 begebenen Wandelanleihne wurde zum Ausgleich von Verwasserungseffekten
aufgrund der 2010 durchgefiihrten Kapitalmalihahmen angepasst und von 66,79 € auf 56,62 € gesenkt.

In Héhe von 7,9 Mio. € (Vorjahr: 7,9 Mio. €) enthalt der Posten zum anderen die anteilige Abgrenzung der im
Geschaftsjahr 2012 falligen Zahlungen der Kupons fiir die Wandelschuldverschreibungen.
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6.20 DARLEHENSVERBINDLICHKEITEN UND GENUSSRECHTSKAPITAL

Zum 31. Dezember 2010 beinhaltete der Posten Bankdarlehen in Hohe von 72,2 Mio. € und Genussrechtskapital
mit einem Buchwert von 15,0 Mio. €. Das Genussrecht wurde im Berichtszeitraum planmafig getilgt. Die Bank-
darlehen fir das Projekt Finsterwalde sind im Zuge des Verkaufs der Projektgesellschaften im Berichtszeitraum
abgegangen, wir verweisen dazu auf Abschnitt[1.2]

6.21 VERBINDLICHKEITEN AUS LIEFERUNGEN UND LEISTUNGEN

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen beinhalten mit 0,5 Mio. € (Vorjahr: 3,4 Mio. €) den passivi-
schen Saldo gegeniiber Kunden aus Fertigungsauftragen. Dieser resultiert aus erhaltenen Anzahlungen in Hohe
von 11,2 Mio. € (Vorjahr: 4,7 Mio. €), die die Forderungen gegeniiber Kunden aus Fertigungsauftragen Uberstei-
gen.

Verbindlichkeiten in fremder Wahrung werden zum Kurs am Transaktionstag umgerechnet, spater zum
Stichtagskurs umbewertet. Zum Abschlussstichtag bestanden Fremdwahrungsverbindlichkeiten in Héhe von
33,3 Mio. € (Vorjahr: 71,4 Mio. €).

6.22 SONSTIGE FINANZIELLE VERBINDLICHKEITEN

Die sonstigen kurzfristigen finanziellen Verbindlichkeiten beinhalten zum 31. Dezember 2011 eine auf USD
lautende Verbindlichkeit in Hohe von 17,4 Mio. € (Vorjahr: 43,3 Mio. €) aus einem mit Q-Cells abgeschlossenen
Liefervertrag sowie eine finanzielle Verbindlichkeit gegentiber der LQ energy in Héhe von 63,0 Mio. € (Vorjahr:
63,0 Mio. €).

6.23 STEUERSCHULDEN

Die Steuerschulden umfassen im Wesentlichen Verpflichtungen fir Korperschaftsteuer, Solidaritatszuschlag und
Gewerbesteuer sowie auslandische Steuern.

6.24 ABGEGRENZTE ZUWENDUNGEN DER OFFENTLICHEN HAND

In diesem Posten sind kurzfristige Betrage aus Investitionszuwendungen abgegrenzt, die zum einen aus Investiti-
onszuschissen in Hohe von 1,7 Mio. € (Vorjahr: 0,8 Mio. €) im Rahmen der Gemeinschaftsaufgabe ,Verbesse-
rung der regionalen Wirtschaftsstruktur® und zum anderen aus Zuwendungen aus Investitionszulagen in Héhe von
2,7 Mio. € (Vorjahr: 6,1 Mio. €) bestehen.

Mio. € 31.12.2011 31.12.2010
Investitionszuwendungen 44 6,9
Zuwendungen aus vorteilhaften Krediten 2,5 2,5
Aufwandsbezogene Zuwendungen 0,0 0,0

6,9 9,4

Die Gesellschaften erhalten im Zusammenhang mit dem Kapazitatsaufbau und -ausbau 6ffentliche Investitions-
zuwendungen. Die Gewahrung dieser Férdermittel ist jedoch grundsatzlich an die Einhaltung bestimmter Auflagen
und Bedingungen, zum Teil Uber einen mehrjahrigen und in die Zukunft reichenden Zeitraum, gebunden. Bei
einer etwaigen Nichterfullung kdnnte Q-Cells eine Verpflichtung zur vollstdndigen oder teilweisen Rickzahlung
der erhaltenen Zuschisse drohen, die sich nachteilig auf die wirtschaftliche Lage der Gesellschaft auswirken
koénnte. Fur sich hieraus ergebende Verpflichtungen wurde bilanzielle Vorsorge getroffen.

Der durch die Q-Cells Malaysia Sdn. Bhd. in Anspruch genommene Kredit wurde mit einem unter dem Marktni-
veau liegenden Zinssatz durch den malaysischen Staat gewahrt.
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6.25 SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN

Die zum Abschlussstichtag bestehenden sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. € 31.12.2011 31.12.2010

SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN

Verbindlichkeiten gegeniiber At-Equity-Beteiligungen 0,0 1,9
Kurzfristiger Anteil erhaltener Anzahlungen auf Bestellungen 15,6 7,6
Verbindlichkeiten aus Umsatzsteuer 23,1 0,1
Verbindlichkeiten aus Lohnsteuer und Sozialversicherung 2,7 1,5
ABGEGRENZTE SCHULDEN

Personalbezogene Schulden 16,1 17,1
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten sowie sonstige 16,5 17.3

abgegrenzte Schulden fir das laufende Jahr

74,0 45,5

Hinsichtlich der in den personalbezogenen Schulden enthaltenen Verbindlichkeit aus an Vorstandsmitglieder
ausgegebenen fiktiven bzw. virtuellen Aktien als Bestandteil der Tantieme fir das Jahr 2010 wird auf die entspre-
chenden Erlauterungen im Vergutungsbericht verwiesen. Der Buchwert ist von untergeordneter Bedeutung.

7. ERLAUTERUNGEN ZUR KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

Der Finanzmittelfonds umfasst die in der Konzern-Bilanz ausgewiesenen liquiden Mittel in Hohe von 304,9 Mio. €
(Vorjahr: 473,9 Mio. €) abzuglich der Zahlungsmittel, die Verfigungsbeschrankungen unterliegen, in Hohe von
68,9 Mio. € (Vorjahr: 113,3 Mio. €). Die damit nicht im Finanzmittelfonds ausgewiesenen liquiden Mittel dienen
hauptsachlich der Besicherung von Avalen.

Der Mittelabfluss aus betrieblicher Tatigkeit betrug im Berichtszeitraum 21,8 Mio. € (Vorjahresperiode: Mittelzufluss
von 70,2 Mio. €) und ist durch die hohen Zinszahlungen verursacht. Die aus der laufenden Geschaftstatigkeit
erwirtschafteten Zahlungsmittel sind im Berichtszeitraum leicht positiv.

Die Investitionen in das Sachanlagevermdgen und in immaterielle Vermdgenswerte in Hohe von 67,0 Mio. €
(Vorjahresperiode: 118,7 Mio. €) fluhrten zu Mittelabflissen aus der Investitionstatigkeit. Sie betrafen im Wesentli-
chen Investitionen in die Fertigung mit neuem Zellkonzept sowie in Modulfertigungskapazitaten.

Ende 2011 erfolgte die planmafige Tilgung des Genussrechtskapitals in Héhe von 15,0 Mio. € und bewirkte im
Wesentlichen den Mittelabfluss aus der Finanzierungstatigkeit.

Da in H6he von 72,2 Mio. € die Verfugungsbeschrankungen auf liquide Mittel, die der Besicherung einer Zwischen-
finanzierung fur das Projekt Finsterwalde dienten, sukzessive im Berichtszeitraum entfallen sind, ergibt sich
aufgrund der Darstellungsmethodik ein entsprechender ,Mittelzufluss® fur den Berichtszeitraum 2011. Aufgrund der
Abldsung der Zwischenfinanzierung durch die Projektfinanzierung ergébe sich unter Berlcksichtigung tatsachlich
erfolgter Tilgungen zu den Zwischenfinanzierungen ein saldierter Mittelzufluss aus Finanzierungstatigkeit von
60,2 Mio. €. Da dieses Ergebnis dem wirtschaftlichen Gehalt der zugrunde liegenden Transaktion (Verkauf eines
Solarparks) nicht vollumfanglich gerecht wirde, erfolgte die zutreffende Abbildung als Mittelzufluss aus betriebli-
cher Tatigkeit. Es wird auf die entsprechenden Erlauterungen im Abschnitt[1.2]verwiesen.

Die Veranderungen der Bilanzpositionen, die fir die Entwicklung der Kapitalflussrechnung herangezogen werden,

sind nicht unmittelbar aus der Konzern-Bilanz ableitbar, da u. a. Effekte aus nicht zahlungswirksamen Geschéfts-
vorfallen eliminiert worden sind.
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8. SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

SEGMENTBERICHTERSTATTUNG

Im Zuge der strategischen Neuausrichtung des Konzerns und Fokussierung auf das Kerngeschéaft ergaben sich
im zweiten Quartal 2010 neue Segmentstrukturen und Steuerungseinheiten. Damit verbunden hat sich auch das
inhaltliche Steuerungsverstandnis auf Vorstandsebene verandert.

Das ehemalige Segment Neue Technologien ist aufgrund der Fokussierung auf das Kerngeschaft gegenstandslos
geworden. Der Solibro-Teilkonzern aus dem ehemaligen Segment Neue Technologien, der die CIGS-Module
entwickelt und produziert, wird innerhalb des neuen Segments Produkte fortgefihrt.

Zum Zweck der Unternehmenssteuerung durch den Gesamtvorstand (als Chief Operating Decision Maker)
verfugt der Konzern Uber folgende zwei, von der Legalstruktur unabhangige, berichtspflichtige Geschaftssegmen-
te:

e Produkte: Produktion und Vertrieb von Solarzellen aus mono- und multikristallinem Silizium bzw. Herstel-
lung und Vertrieb von entsprechenden Modulen; dariber hinaus Entwicklung, Herstellung und Vertrieb von
Modulen auf Basis der CIGS-Diinnschicht-Technologie.

e Systeme: Projektentwicklung, Realisierung und Wartung von Photovoltaik-Anlagen, die Anlagentypen um-
fassen hierbei sowohl GroRanlagen als auch mittelgroRe Industrie- und gewerbliche Anlagen.

Das Segmentergebnis der Geschaftseinheiten wird vom Gesamtvorstand gemeinschaftlich Gberwacht und als
zentrale Steuerungsgrof’e herangezogen, um Entscheidungen Uber die Verteilung der Ressourcen zu fallen und
die Ertragskraft der Einheiten zu beurteilen. Als Segmentergebnis kommt das segmentspezifische Ergebnis vor
Zinsen und Steuern (EBIT) als die zentrale Steuerungsgrofe zum Einsatz.

Fir die Bewertung der Segmentvermdgenswerte und —schulden wird das segmentspezifische Net Working
Capital (NWC) vom Gesamtvorstand herangezogen. Da die regelmafige Berichterstattung an den Gesamtvor-
stand keine Segment-Bilanzen beinhaltet, dient die jeweilige Summe der in die NWC-Berechnung einflieRenden
Aktivposten bzw. Passivposten als Surrogat fiir die Segmentvermégenswerte bzw. -schulden.
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Die Angaben zu den berichtspflichtigen Segmenten sind folgender Tabelle zu entnehmen:

Summe berichts-

Ubersicht Segmente Produkte Systeme pflichtige Uberleitung Q-Cells Konzern
Segmente
01.01.-31.12. 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Mio. €
Externe Umsatzerlose 478,9 909,0 531,6 320,0 1.010,5 1.229,0 12,6 125,2 1.023,1 1.354,2
Intersegmentumsatze 275,5 105,0 0,0 0,0 275,5 105,0 -275,5 -105,0 0,0 0,0
Umsatzerlése gesamt 754,4 1.014,0 531,6 320,0 1.286,0 1.334,0 -262,9 20,2 1.023,1 1.354,2
Segmentergebnis -717,4 56,0 4,7 9,0 -712,7 65,0 -71,2 47,3 -783,9 112,3
Im Segmentergebnis enthaltene
Posten
Abschreibungen 487,1 97,8 4,9 0,6 492,0 98,4 3,8 1,5 495,8 99,9
davon planmaRig 88,6 90,8 4,9 0,6 93,5 91,4 3,8 1,5 97,3 92,9
davon Wertminderungen/
Impairment 403,7 10,5 0,0 0,0 403,7 10,5 0,0 0,0 403,7 10,5
Wertaufholungen -5,2 -3,5 0,0 0,0 -5,2 -3,5 0,0 0,0 -5,2 -3,5
Personalanpassungsprogramm
2011/ -
Restrukturierungsaufwendungen el 0.0 00 00 0.0 0,0 71 1.1 7.1 1,1
2009/2010
Wesentliche zahlungsunwirksame 2035 293 214 74 2249 368 0,0 0,0 2249 368
Aufwendungen
Wertminderungen auf Vorrate
sowie sonstige Vermdgenswerte 146,4 19,6 7,7 2,5 1541 22,2 0,0 0,0 1541 22,2
und Forderungen
Zuflhrungen zu Ruckstellungen
(ohne Personalanpassungs- 60,3 9,7 13,7 4,9 74,0 14,6 0,0 0,0 74,0 14,6
programm und Restrukturierung)
Segmentvermégenswerte
(Summe Aktiva mit Relevanz fiir 205,7 456,0 172,6 191,0 378,3 647,0 837,5 1.532,3 1.2158 2.179,4
das Net Working Capital)
davon At-Equity-Beteiligungen - - 641 622 641 622 - - 641 622
mit Bezug zum Projektgeschaft
Segmentschulden
(Summe Passiva mit Relevanz flr -124,8  -206,0 -89,4 -79,0 -214,2  -285,0 -967,4 -1.011,7 -1.181,6 -1.296,7

das Net Working Capital)
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Uberleitungsrechnungen

Zur Bildung der vorstehenden zwei berichtspflichtigen Geschaftssegmente wurden keine Geschéaftssegmente
zusammengefasst. Das in der Uberleitungsrechnung fiir 2010 dargestellte nicht berichtspflichtige Segment betraf
die Legaleinheit Q-Cells Clean Sourcing (Stromhandel). Die sonstigen Aktivitdten umfassen grundsatzlich
Einmaleffekte und nicht operative Sachverhalte, die den beiden Segmenten nicht zugeordnet werden.

Uberleitung Segmentumsitze 2011 2010
Mio. €

Summe Segmentumsatze fiir die Segmente Produkte und Systeme 1.286,0 1.334,0
Nicht berichtspflichtiges Segment 0,0 76,4
Sonstige Aktivitaten 12,6 48,8
Konsolidierungseffekte -275,5 -105,0
Umsatzerlése laut Konzern-GuV 1.023,1 1.354,2

Die Intersegmentumsatze des Segments Produkte mit dem Segment Systeme betreffen im Wesentlichen den
Verkauf von Produkten an den Q-Cells International-Teilkonzern fir den Bau von Photovoltaikanlagen. Die
diesbezlglichen Verkaufspreise basieren auf den regional unterschiedlichen Marktpreisen und werden — auch
unter besonderer Berlcksichtigung des Verkaufsvolumens — regelmaflig adjustiert, weshalb keine prozentual
konstanten Margen im Segment Produkte aus diesen Intersegmenttransaktionen realisiert werden. Die entspre-
chenden Umséatze werden im Zuge der Ertrags- und Aufwandseliminierung im Konzern wieder eliminiert.

Bei den Umséatzen des nicht berichtspflichtigen Segments handelte es sich im Wesentlichen um Erlése aus dem
Stromhandel. Bezlglich der sonstigen Aktivitdten im Vergleichszeitraum 2010 war insbesondere der Verkauf von
Rohstoffen betroffen, wahrend im Berichtsjahr die Einspeisevergiitung eines im Anlagevermdgen bilanzierten
Solarparks ursachlich war.

Segmentergebnis

Uberleitung Segmentergebnis 2011 2010
Mio. €

Summe Segmentergebnis fur die Segmente Produkte und Systeme (EBIT) -712,7 65,0
Nicht berichtspflichtiges Segment 0,0 0,9
Sonstige Aktivitaten -4,6 10,6
Konsolidierungseffekte 0,0 5,8
Ergebnis der betrieblichen Tétigkeit gemaB Konzern-GuV -717,3 82,3
Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen -1,6 -4,9
Finanzergebnis (wie im Anhang zusammengefasst) -65,0 34,9
Ergebnis vor Steuern gemaB Konzern-GuV -783,9 112,3

Die in der Uberleitung aufgefiihrten sonstigen Aktivitaten enthalten Ergebnisbeitrage, die dem segmentspezifi-
schen EBIT fir die Zwecke der Steuerung nicht zugeordnet werden. Die im Berichtsjahr mit Null angegebenen
Konsolidierungseffekte resultieren aus dem Umstand, dass sich positive aber auch negative Margen ausgeglichen
haben.
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Uberleitung Net Working Capital 2011 2010
Mio. €

Summe Segmentvermdgenswerte 378,3 647,0
Konsolidierungseffekte -14,2 -18,0
Langfristige Vermogenswerte (ohne At-Equity-Beteiligungen) 494,0 1.021,0

Sonstige kurzfristige finanzielle Vermdgenswerte (ohne

Relevanz fir das Net Working Capital) et 0.0
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete

finanzielle Vermodgenswerte o 0.3
Sonstige Forderungen und Vermogenswerte 17,9 52,5
Liquide Mittel 304,9 473,9
Als zur VerauRerung gehaltene Vermogenswerte 33,2 2,6
Konzernvermégenswerte 1.215,8 2.179,4
Summe Segmentschulden -214,2 -285,0
Konsolidierungseffekte -0,1 -3,9
Langfristige Schulden -591,8 -821,1
Darlehensverbindlichkeiten und Genussrechtskapital -205,3 -95,1
Steuerschulden -7,5 -23,1
Abgegrenzte Zuwendungen der 6ffentlichen Hand -6,9 -9,4
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete 0.0 0,2

finanzielle Verbindlichkeiten
Rickstellungen -86,7 -47,2
Sonstige Verbindlichkeiten (auf3er erhaltene Anzahlungen und

diverse abgegrenzte Schulden) i 7
Schulden, die den VerauRerungsgruppen zugeordnet sind -29,7 0,0
Konzernschulden -1.181,6 -1.296,7

Die Segmentvermégenswerte setzen sich zu beiden Bilanzstichtagen aus den nach der Equity-Methode bilanzier-
ten Finanzanlagen, Vorraten, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstigen finanziellen Verm6-
genswerten (kurzfristig) zusammen.

Die Segmentverbindlichkeiten bestehen aus den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, sonstigen
finanziellen Verbindlichkeiten (kurzfristig) und den sonstigen Verbindlichkeiten (kurzfristig). Bei den sonstigen
Verbindlichkeiten wird bei fehlendem operativen Charakter keine Zuordnung der betroffenen Verbindlichkeiten zu
den Segmenten vorgenommen, weshalb der entsprechende Bilanzposten entweder vollstandig oder nur teilweise
einflieBen kann. Die Betrage der nicht zugeordneten sonstigen Verbindlichkeiten kbnnen der Konzerniberleitung
entnommen werden.

Wesentliche zahlungsunwirksame Aufwendungen
Die jeweiligen Summen Uber die zwei berichtspflichtigen Segmente entsprechen bereits dem Aufwand im Kon-
zern. Es wird auf die Abschnitte[5.7]und[6.16]verwiesen.

Restrukturierungsaufwendungen

Wie in der Vergangenheit auch werden derartige Aufwendungen, zu denen auch restrukturierungsahnliche
Aufwendungen wie im Fall des Personalanpassungsprogramms zahlen, aufgrund des nicht regelmaflig wieder-
kehrenden Charakters der Aufwendungen nicht den berichtspflichtigen Segmenten zugeordnet. Es wird auf
Abschnitt[5.5]verwiesen.

Abschreibungen
Die Summe Uber alle Segmente entspricht dem Aufwand im Konzern nahezu vollstandig.
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Angaben auf Unternehmensebene

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Segmentierung der Umsatzerlése nach geographischen Regionen:

2011 2010

Mio. € Anteil in % Mio. € Anteil in %
Inland 605,4 59,1 670,8 49,5
Ubriges Europa 215,6 21,2 443,4 32,8
Asien 48,4 4,7 122,2 9,0
Afrika 3,3 0,3 27,6 2,0
Nordamerika 130,2 12,7 74,3 5,5
Mittel- und Stidamerika 0,0 0,0 1,0 0,1
Ubrige Welt 20,2 2,0 14,9 1,1
Umsatzerlose 1.023,1 100,0 1.354,2 100,0
Exportquote 40,9 50,5

Die vorstehende Darstellung der Umsatzerldse nach Regionen erfolgt auf Basis des Kundenstandorts bzw. bei der
Errichtung und Verauf3erung von PV-Projekten nach dem Standort des PV-Projekts.

Der groRte Einzelmarkt im tGbrigen Europa war Italien mit 9 % (Vorjahr: fast 12 %) Anteil am Gesamtumsatz.

Im Geschaftsjahr 2011 sowie 2010 bestehen keine Umsétze von mehr als 10 % des Konzernumsatzes mit einem
Kunden.

Die langfristigen Vermdgenswerte des Konzerns befinden sich im Wesentlichen in Deutschland und Malaysia. Vom
in der Konzern-Bilanz ausgewiesenen langfristigen Vermégen entfallen 284,3 Mio. € (Vorjahr: 642,9 Mio. €) auf
Deutschland und 197,3 Mio. € (Vorjahr: 294,2 Mio. €) auf Malaysia.

9. KAPITALMANAGEMENT UND FINANZINSTRUMENTE
9.1 KAPITALMANAGEMENT

Das Kapitalmanagement von Q-Cells ist in erster Linie an der Sicherstellung der Finanzierung des Konzerns
orientiert. Das bedeutet auch die Sicherstellung einer standig verfligbaren intern definierten Mindestliquiditat. Die
kurzfristige Liquiditatssteuerung von Q-Cells erfolgt mit einem rollierenden Planungshorizont von 13 Wochen und
bertcksichtigt weiterhin Anpassungen auf den Budgetzeitraum von zwdIf Monaten. Die entsprechende Planung
wird derzeit zweimal monatlich aktualisiert.

Kurzfristig ist dabei besonderes Augenmerk auf eine Optimierung der gebundenen Liquiditat gelegt. Dazu gehort
auch die Finanzierung von Projektgeschéaften. Der Konzern verfolgt die Strategie, dass nur Projekte begonnen
werden, welche einen Investor sowie eine Finanzierungszusage haben. Weiterhin erwartet Q-Cells von seinen
Kunden im Projektgeschaft dbliche Bauabschnittszahlungen. Dadurch kann die Kapitalbindung in Projekten
erheblich reduziert werden.

In den Produktbereichen Zellen und Module fiihrt das in 2010 angelaufene Modulgeschaft durch langere Produk-
tions- und Transportzeiten generell zu einem héheren Bedarf an Net Working Capital. Dennoch gelang es durch
kontinuierliche Prozessverbesserungen, insgesamt eine Net Working Capital-Reduzierung zu erreichen. Zum
31. Dezember 2011 betrug das Net Working Capital 149,9 Mio. € (Vorjahr: 339,8 Mio. €).

Zum Kapitalmanagement gehort zusatzlich die Investitionspolitik, d. h. die finanzielle Sicherstellung von Erhal-
tungs- und Erweiterungsinvestitionen in die Produktionsanlagen.

Die Q-Cells SE hatte im Jahr 2010 Refinanzierungsmalinahmen durchgeflhrt. Die Erhéhung des Eigenkapitals
sowie die Ausgabe einer neuen Wandelschuldverschreibung fiihrten zu Mittelzuflissen in Hohe von 256,4 Mio. €
(vor Kapitalkosten). Diese Mittel wurden dazu verwendet, die Anfang 2012 fallig werdende Wandelschuldver-
schreibung in Héhe von 492,5 Mio. € zu 59,0 % (290,8 Mio. € Nominalvolumen) zurlick zu erwerben. Diese
MaRnahmen trugen im Geschaftsjahr 2010 im Wesentlichen dazu bei, die Verschuldung des Konzerns erheblich
zu verringern.
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Die Eigenkapitalquote des Konzerns ist von 40,5 % im Vorjahr auf 2,8 % Ende 2011 gesunken. Die Gesellschaft
unterliegt keinen externen Mindestkapitalanforderungen.

Der Bestand an Liquiden Mitteln verringerte sich von 473,9 Mio. € auf 304,9 Mio. € zum Jahresende. Wesentliche
Ursachen fir den Riickgang der Liquiden Mittel waren, dass der Saldo aus laufender Geschéaftstatigkeit nicht
ausreichte, um die Zinszahlungen (34,5 Mio. €), die Rickzahlung eines Genussrechts in Héhe von 15 Mio. €
sowie die Investitionen in Anlagevermégen (67,0 Mio. €) zu decken.

Zur Sicherstellung der Liquiditat arbeitet die Q-Cells SE an einer Finanzrestrukturierung, In einem ersten Schritt,
wurde die Falligkeit der urspringlich am 28. Februar 2012 fallig gewesenen Wandelschuldverschreibung mit
einem ausstehenden Nominalvolumen zum 31. Dezember 2011 von 201,7 Mio. € auf den 30. April 2012 gestun-
det. Die Finanzrestrukturierung sieht die Umwandlung aller drei ausstehenden Wandelschuldverschreibungen in
Eigenkapital vor. Zu weiteren Einzelheiten der Finanzrestrukturierung verweisen wir auf die Ausfiihrungen im
Lagebericht unter den finanziellen Risiken.

Weiterhin wurde die Laufzeit des Darlehens von der malaysischen Regierung in Héhe von 850 Mio. MYR in
verschiedenen Tranchen vom Jahr 2016 bis in das Jahr 2021 verlangert. Wir verweisen dazu auf die Ausfiihrun-
genin Abschnitt

Der Fortbestand von Q-Cells ist untrennbar mit der erfolgreichen Finanzrestrukturierung verbunden. Aufgrund der
aktuellen Branchenentwicklung ist die Gesellschaft nicht in der Lage, neue finanzielle Mittel aufzunehmen. Sollte
das scheitern, ist der Fortbestand von Q-Cells ernsthaft gefahrdet.

9.2 ERGANZENDE INFORMATIONEN UBER FINANZINSTRUMENTE

In diesem Abschnitt treffen wir Aussagen zur Bedeutung von Finanzinstrumenten fir die Finanzlage und die
Ertragskraft des Unternehmens sowie Uber die Wesensart und das Ausmaly der Risiken, die sich aus den
Finanzinstrumenten ergeben. Diese Angaben zu finanziellen Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten erganzen
die Erlauterungen der einzelnen Posten der Konzern-Bilanz sowie zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung.
Jedoch sind nicht alle Bilanzpositionen Finanzinstrumente gemaf IAS 32. So stellen beispielsweise Anlagever-
mogen, Vorrate, Abgrenzungsposten, Gewahrleistungsverpflichtungen, Anzahlungen sowie Forderungen bzw.
Verbindlichkeiten aus Steuern keine Finanzinstrumente dar.

Die erganzenden Angaben erfolgen uUberwiegend auf Basis von Klassen, denen die Finanzinstrumente zugeord-
net werden. Die Klassen entsprechen den Bilanzposten.

BEDEUTUNG DER FINANZINSTRUMENTE FUR DIE VERMOGENS-, FINANZ- UND ERTRAGSLAGE

Hinsichtlich der Kategorisierung sowie der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden von Finanzinstrumenten
verweisen wir auf Abschnitt[2.9]

Die Buchwerte von Finanzinstrumenten, gruppiert nach den Kategorien in Anlehnung an IAS 39, sind in den

folgenden Tabellen mit den beizulegenden Zeitwerten je Klasse von finanziellen Vermdgenswerten und Verbind-
lichkeiten vergleichbar.
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Wertansatz Bilanz nach IAS 39

Bewertungs- Fortgefiihrte  Fair Value .
. - Buchwert Wertansatz Fair Value
Mio. € kategorie 5 155911  Anschaffungs- erfolgs- . reserve 31.12.2011
nach IAS 39 kosten wirksam
Aktiva
Sonst_i_ge langfristige finanzielle LaR 59 59 0.0 0.0 5.9
Vermogenswerte
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen LaR 135,1 1351 0,0 0,0 135,1
Sonstige kurzfristige finanzielle LaR 24,0 24,0 0,0 0,0 24,0
Vermdgenswerte HtM 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1
Liquide Mittel - 304,9 0,0 0,0 304,9 304,9
Passiva
Langfrist.ige Wandelschuld- FLAC 3303 3303 0.0 0.0 111,8
verschreibungen
Langfristige Darlehensverbindlichkeiten FLAC 2011 2011 0,0 0,0 194,1
Kurzfristige Wandelschuld-
verschreibungen FLAC 205,3 205,3 0,0 0,0 205,3
VerbinQIichkeiten aus Lieferungen FLAC 99.2 99.2 0.0 0.0 99.2
und Leistungen
Sonstige kurzfristige finanzielle
Verbindlichkeiten FLAC 80,4 80,4 0,0 0,0 80,4
Wertansatz Bilanz nach IAS 39
Bewertungs- Fortgefiihrte  Fair Value .
. N Buchwert Wertansatz Fair Value
Mio. € kategorie Anschaffungs- erfolgs-
nach IAS 39 31.12.2010 kosten wirksam Barreserve 31.12.2010
Aktiva
Sonstige langfristige finanzielle
Vermdgenswerte LaR 24 24 0,0 0,0 2,4
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen LaR 108,7 108,7 0,0 0,0 108,7
Zym peizulegengen Zeitwert bewertete FAHFT 0.3 0.0 0.3 0.0 03
finanzielle Vermbgenswerte
Sonst_i_ge kurzfristige finanzielle LaR 92,5 92,5 0.0 0.0 92,5
Vermdgenswerte
o . - 432,9 0,0 0,0 432,9 432,9
Liquide Mittel
HtM 41,0 41,0 0,0 0,0 41,0
Passiva
Langfristige Wandelschuld- FLAC 510,2 510,2 0,0 0,0 4406
verschreibungen
Langfristige Darlehensverbindlichkeiten FLAC 199,3 199,3 0,0 0,0 199,0
Kurzfristi_ge Wandelschuld- FLAC 7.9 7.9 0.0 0.0 7.9
verschreibungen
Kurzfristige DarIehensyerbindIichkeiten FLAC 87.2 87.2 0.0 0.0 87.2
und Genussrechtskapital
Verblnc.jllchkelten aus Lieferungen FLAC 1488 1488 0.0 0.0 1488
und Leistungen
Son§tig§ kurzfristige finanzielle FLAC 106.3 106.3 0.0 0.0 106.3
Verbindlichkeiten
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete ELHFT 0.2 0.0 0.2 0.0 0.2

finanzielle Verbindlichkeiten
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Die Stufen der Fair Value-Hierarchie und ihre Anwendung auf finanzielle Vermégenswerte und Verbindlichkeiten
kénnen wie folgt beschrieben werden:

Stufe 1 Notierte Marktpreise fur identische Vermoégenswerte oder Verbindlichkeiten auf aktiven Méarkten

Andere Informationen als notierte Marktpreise, die direkt oder indirekt beobachtbar sind
Stufe 2 (z.B. notierte Marktpreise fir vergleichbare Finanzinstrumente auf aktiven Markten) oder notierte
Marktprise fir identische oder vergleichbare Finanzinstrumente in nicht aktiven Markten

Informationen fiir Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, die nicht auf beobachtbaren Marktdaten

Stufe 3 )
basieren

Da zum 31. Dezember 2011 keine wesentlichen zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente im
Q-Cells-Konzern ausgewiesen werden, entfallt eine Zuordnung zu den drei Stufen der Fair Value-Hierarchie. Zum
31. Dezember 2010 wurden die zum beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermdgenswerte von
0,3 Mio. € (eingebettete Derivate aus langfristigen Verkaufs- und Einkaufskontrakten) der Stufe 3 und die zum
beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Verbindlichkeiten von 0,2 Mio. € (auBerbérslich gehandelte
Zinsswaps) der Stufe 2 zugeordnet. Es gab im Geschaftsjahr 2011 wie auch im Vorjahr keine Umgliederungen
zwischen den Stufen.

Nachfolgend sind die Bewegungen der Stufe 3 dargestellt:

2011 2010
Mio. € FAHfT FLHfT | FAHfT FLHfT
Bestand zum 01.01. 0,3 0,0 2,0 0,4
Erfolgswirksamer Ergebniseffekt -0,3 0,0 -1,7 0,4
Bestand zum 31.12. 0,0 0,0 0,3 0,0
Erfolgswirksamer Ergebniseffekt fur die zum
31.12. gehaltenen Finanzinstrumente 0.3 0.0 .7 0.4

Hinsichtlich der Annahmen, die bei der Nutzung von Bewertungstechniken getroffen wurden, verweisen wir auf
Abschnitt[2.9] Die Fair Values der eingebetteten Derivate wurden im Geschaftsjahr 2010 unter Verwendung eines
laufzeitdquivalenten Diskontierungsfaktors von 0,99 sowie eines Zero Coupon-Zinssatzes von 0,83 % p. a.
ermittelt.
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Angaben zu Nettogewinnen und -verlusten

Diese Aufstellungen zeigen, wie sich das Ergebnis aus Zinsen, aus der Folgebewertung von Finanzinstrumenten
zum Fair Value, aus dem Kauf / Verkauf von Finanzinstrumenten, aus Wertberichtigungen sowie aus Wahrungs-
umrechnungen auf die einzelnen Kategorien von Finanzinstrumenten im Sinne des IAS 39 verteilt.

Finanz-
Mio. € Available- Financial Financial instrumente
0. Held-to- for-Sale Instruments Liabilities  die keiner Kat.
Loans and Maturity Financial Held for Tra- measured at i.s.d.1AS 39 Non-
Receivables Investment Assets ding (FAHfT, Amortised zugeordnet financial
(LaR) (HtM) (AfS) FLHfT) Cost (FLAC) werden kénnen Instruments
Aus Zinsertragen 3,1 0,0 0,1 0,0 0,0 1,7 0,4
Aus Zinsaufwendungen 0,0 0,0 0,0 0,0 -60,6 0,0 -3,3
ZINSERGEBNIS
01.01.-31.12.2011 3.1 0,0 0.1 0,0 -60,6 1.7 2,9
Aus der Folgebewertung 0.0 0,0 0,0 -1,8 0,0 -5,5 0,0
zum Fair Value
Aus dem Kauf / Verkauf von 0.0 0,0 0,0 3,4 0,8 0,0 0,0
Finanzinstrumenten
Aus Wertberichtigungen -12,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -33,0
Aus der Wahrungs- 5,1 0,0 0,0 0,0 1.2 0,9 0,2
umrechnung
erfolgswirksames
Nettoergebnis -17,6 0,0 0,0 1,6 2,0 -4,6 -33,2
01.01.-31.12.2011
Erfolgsneutrale Effekte 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
GESAMT-
NETTOERGEBNIS -17,6 0,0 0,0 1,6 2,0 -4,6 -33,2
01.01.-31.12.2011
Finanz-
. Available- Financial Financial instrumente
Mio. € Held-to- for-Sale Instruments Liabilities  die keiner Kat.
Loans and Maturity Financial Held for Tra- measured at i.s. d.lAS 39 Non-
Receivables Investment Assets ding (FAHfT, Amortised zugeordnet financial
(LaR) (HtM) (AFS) FLHfT) Cost (FLAC) werden kénnen Instruments
Aus Zinsertragen 26,4 0,9 0,1 0,0 4,9 0,9 0,0
Aus Zinsaufwendungen 0,0 0,0 0,0 0,0 -63,2 0,0 2,1
ZINSERGEBNIS
01.01.-31.12.2010 26,4 0,9 0,1 0,0 -58,3 0,9 21
Aus der Folgebewertung
Zum Fair Value 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
Aus dem Kauf / Verkauf von
Finanzinstrumenten 0.0 0.0 0.0 2.4 23,9 0.0 0.0
Aus Wertberichtigungen -0,6 0,0 0,0 3,2 0,0 0,0 -1,6
Aus der Wahrungs- 25,1 0,0 06 0,0 15,5 3,8 0,1
umrechnung
erfolgswirksames
Nettoergebnis 24,5 0,0 -0,5 5,7 39,4 -3,8 -1,5
01.01.-31.12.2010
Erfolgsneutrale Effekte 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
GESAMT-
NETTOERGEBNIS 24,5 0,0 -0,6 5,7 39,4 -3,8 -1,5

01.01.-31.12.2010

Im Geschéaftsjahr 2011 sind keine Ertrdge oder Aufwendungen aus der Realisierung zuvor erfolgsneutral erfasster
Wertdnderungen der Kategorie Available-for-Sale entstanden (Vorjahr: 0,1 Mio. € Ertrédge). Im Geschaftsjahr 2010
wurden diese Wertsteigerungen aus dem Posten ,Bewertung Finanzinstrumente im sonstigen Ergebnis in die
Ertrage aus der Folgebewertung zum Fair Value von zur VerduRerung verfugbaren finanziellen Vermbgenswerten
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(AfS) umgegliedert. Zu den unterjahrigen Umgliederungen aus dem sonstigen Ergebnis in das Ergebnis aus
Finanzinstrumenten im Rahmen des Hedge Accounting verweisen wir auf den Unterabschnitt zu den Wahrungsri-
siken.

Fir finanzielle Vermogenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten, die nicht als erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet eingestuft sind, betragen die im Geschaftsjahr 2011 unter Beriicksichtigung der Effektivzinsme-
thode erfassten Gesamtzinsaufwendungen 60,6 Mio. € (Vorjahr: 63,2 Mio. €) und die Gesamtzinsertrage
4,8 Mio. € (Vorjahr: 33,1 Mio. €).

Des Weiteren sind in den Zinsaufwendungen der finanziellen Verbindlichkeiten, die nicht als erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet eingestuft werden (FLAC), im Geschéftsjahr 2011 0,8 Mio. € (Vorjahr:
1,9 Mio. €) Aufwendungen aus Provisionen fir die Bereitstellung von Krediten enthalten.

RISIKEN AUS FINANZINSTRUMENTEN

Als weltweit agierender Konzern ist Q-Cells im Rahmen der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit Kreditrisiken,
Liquiditatsrisiken sowie verschiedenen Marktrisiken ausgesetzt, die einen wesentlichen Einfluss auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage haben kdnnen.

Das Management der Finanzmarktrisiken ist eine Aufgabe des Vorstands der Q-Cells SE. Verantwortlich fir die
Steuerung von Finanzmarktrisiken ist der CFO. Der Bereich Treasury & Corporate Finance tUbernimmt innerhalb
des Konzerns die Aufgabe der zentralen Steuerung des Kapitalbedarfs sowie die Sicherstellung der jederzeitigen
Zahlungsfahigkeit der Q-Cells SE und deren Tochtergesellschaften und wickelt alle Finanztransaktionen ab. Der
Bereich Controlling, Accounting & Tax sowie die Projektverantwortlichen des Bereichs Sales unterstiitzen das
Forderungsmanagement.

Unternehmenspolitik ist es, die aus dem operativen Geschéft resultierenden finanziellen Risiken zu begrenzen.
Die Steuerung der Risiken erfolgt auf Basis konzernweit giltiger Richtlinien. Es erfolgt jahrlich eine Bestandsauf-
nahme und konzerninterne Priifung hinsichtlich méglicher Risikokonzentrationen. Im Folgenden wird auf die
einzelnen Risiken im Zusammenhang mit Finanzinstrumenten sowie deren Management eingegangen.

Kreditrisiken

Ein Kreditrisiko besteht flir Q-Cells dahingehend, dass der Wert der Forderungen und anderen finanziellen
Vermogenswerte beeintrachtigt werden kdnnte, wenn Transaktionspartner ihren Verpflichtungen zur Bezahlung
oder sonstigen Erfullung nicht nachkommen.

Zur effektiven Steuerung der Kreditrisiken aus offenen Handelsforderungen hat Q-Cells einen einheitlichen
Risikomanagementprozess etabliert. Ein zeithahes und leistungsfahiges Forderungscontrolling in Verbindung mit
regelmafligen Bonitats- und Altersstrukturanalysen reduziert die Wahrscheinlichkeit von Forderungsausfallen.

Zudem wurden interne Kreditlimite fir Kunden definiert, um maogliche Ausfélle im Schadensfall zu minimieren.
Zusatzlich werden Forderungen aus Produktverkaufen mit Warenkreditversicherungen abgesichert. Im ersten
Schritt wird eine Bonitatsbeurteilung der Kunden durch einen Versicherer vorgenommen. Im zweiten Schritt wird
beantragt, alle Forderungen zu versichern. Die Warenkreditversicherer sind im Geschéaftsjahr 2011 wie auch
bereits 2010 weitestgehend restriktiv in der Ubernahme von Risiken geblieben. Dennoch konnte Q-Cells einen
Teil der Forderungen aus Produktverkaufen absichern.

Die Steuerung der Forderungen aus dem Systemgeschéft erfolgt durch die Bereiche Controlling, Accounting &
Tax und Treasury & Corporate Finance in Zusammenarbeit mit den Projektverantwortlichen. Q-Cells hat sich das
Ziel gesetzt, den Bau von PV-Projekten im Segment Systeme durch branchenlbliche Finanzierungszusagen der
die Kunden finanzierenden Institute weitgehend liquiditdtsneutral zu gestalten. Aufgrund der gesamtwirtschaftli-
chen und branchenspezifischen Rahmenbedingungen sowie projektspezifischen Gegebenheiten ist dies nicht
immer moglich, jedoch wird das Kreditrisiko durch Baufortschrittszahlungen, Eigentumsvorbehalte sowie Zah-
lungsgarantien reduziert.

Die Forderungen aus Darlehen und anderen finanziellen Sachverhalten werden sachverhaltsbezogen gesteuert.
Im Rahmen von BeschaffungsmalRnahmen ist es notwendig, Vorauszahlungen an Lieferanten zu leisten. Den sich
daraus ergebenden Kreditausfallrisiken wird im Wesentlichen durch die Absicherung der wesentlichen Vorauszah-

lungen durch Bankgarantien Rechnung getragen.

Das Ausfallrisiko in Bezug auf Geldanlagen und Zahlungsmittel wird durch die Streuung der Anlagen bei ver-
schiedenen Finanzinstituten reduziert. Die Bonitat der Banken wird regelmafig tUberwacht. Q-Cells arbeitet im
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Wesentlichen mit externen Finanzdienstleistern guter Bonitdt zusammen. Finanzanlagen erfolgen geman intern
festgelegter Limite, die vorwiegend anhand des Ratings von anerkannten Agenturen (z. B. Standard & Poor’s)
definiert werden.

Die Landerrisiken aus Warenlieferungen und Geldanlagen werden kontinuierlich erfasst, methodisch bewertet und
zentral gesteuert. Es bestehen weder hinsichtlich Kunden noch fiir einzelne Lander, Wahrungen oder andere
Merkmale besondere Konzentrationen von Ausfallrisiken. Der Umfang des Kreditrisikos aus finanziellen Vermo-
genswerten besteht ohne Berticksichtigung von Sicherheiten und sonstiger risikomindernder Vereinbarungen in
Hoéhe ihrer Buchwerte.

Das Kreditrisiko bei Derivaten, die zum Fair Value bilanziert werden, entspricht i. d. R. den positiven beizulege n-
den Zeitwerten. Derivate mit negativen Zeitwerten unterliegen keinem Ausfallrisiko.

Zum 31. Dezember 2011 halt Q-Cells Kreditbesicherungen fir Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in
Hoéhe von 16,2 Mio. € (Vorjahr: 21,3 Mio. €). Die Kreditbesicherung besteht im Wesentlichen aus Warenkreditver-
sicherungen. Des Weiteren hat Q-Cells im Geschéftsjahr 2011 Sicherheiten fur finanzielle Vermdgenswerte in
Besitz genommen, wir verweisen dazu auf Abschnitt[3]

Die folgenden Altersstrukturanalysen geben einen Uberblick tiber die Falligkeit der finanziellen Vermégenswerte,
die nicht einzelwertberichtigt sind:

Buchwert der nicht

Fallig und - - . - - . einzelwert-
31.12.2011 . - . e Uberfallig seit 31 Uberfillig seit S
. Nicht féllig tiberféllig bis 30 . berichtigten
Mio. € Tage bis 60 Tagen mehr als 60 Tagen finanziellen
Vermogenswerte
Sonst_l_ge langfristige finanzielle 5.9 0.0 0.0 0.0 59
Vermdgenswerte
Forderl_mgen aus Lieferungen 107,0 17.8 2.9 3.1 130,8
und Leistungen
Sonst_i_ge kurzfristige finanzielle 67 17.4 0.0 0.0 24.1
Vermogenswerte
119,6 35,2 2,9 3,1 160,8
Buchwert der nicht
Fallig und - - . - - . einzelwert-
31122010 Nicht fillig uiberfllig bis 30 U"egfs"g%i‘;“ & meh:’;esrg)"g seit berichtigten
’ Tage 9 9 finanziellen
Vermdgenswerte
Sonst_l_ge langfristige finanzielle 24 0.0 0.0 0.0 24
Vermdgenswerte
Fordert_mgen aus Lieferungen 80,3 28.1 0.0 0.1 1085
und Leistungen
Sonst_i_ge kurzfristige finanzielle 715 16.8 0.0 0.0 883
Vermdgenswerte
154,2 44,9 0,0 0,1 199,2
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Fir finanzielle Vermogenswerte wurden im Geschéaftsjahr 2011 wie auch im Vorjahr Einzelwertberichtigungen
vorgenommen.

Bruttobuchwert Nettobuchwert

. der wert- der wert-
Mio. € Einzelwert- Nicht Nicht  Einzelwert- geminderten geminderten
berichtigung Erfolgs- Erfolgs- erfolgs- erfolgs- berichtigung finanziellen finanziellen
Stand wirksame wirksame wirksame wirksame Stand Vermégenswerte Vermogenswerte
01.01.2011 Zufithrung Auflésung Zufithrung Auflésung 31.12.2011 31.12.2011 31.12.2011
Sonstige
langfristige 0,0 2.1 0,0 0,0 0,0 2,1 2,1 0,0
finanzielle
Vermoégenswerte
Forderungen aus
Lleferupgen 8,9 8,3 0,0 1,3 0,0 18,5 22,8 4,3
und Leistungen
Sonstige
kurzfristige 5,7 2,1 0,0 0,0 7.8 0,0 0,0 0,0
finanzielle
Vermoégenswerte
14,6 12,5 0,0 1,3 -7,8 20,6 24,9 4,3
Bruttobuchwert Nettobuchwert
Einzelwert- Nicht Nicht  Einzelwert- der wert- der wert-
. berichtigung !Erfolgs- !Erfolgs- erfolgs- erfolgs- berichtigung geminderten geminderten
Mio. € wirksame wirksame . . ! . ! -
Stand Zufiihrung  Auflésun wirksame wirksame Stand finanziellen finanziellen
01.01.2010 9 9 Zufiihrung Auflésung  31.12.2010 Vermdgenswerte Vermogenswerte
31.12.2010 31.12.2010

Forderungen aus
Lieferungen 16,1 0,2 -1,0 0,0 -6,4 8,9 9,1 0,2
und Leistungen

Sonstige
k_urzfn_stlge 43 14 0,0 0,0 0,0 5,7 9,9 4,2
finanzielle
Vermoégenswerte
20,4 1,6 -1,0 0,0 -6,4 14,6 19,0 4,4

Hinsichtlich der Bilanzierung von Wertminderungen verweisen wir auf Abschnitt[2.9]zu den Finanzinstrumenten.

Kreditzusagen und libernommene Finanzgarantien
Q-Cells hat keine auflerbilanziellen Kreditzusagen an Unternehmen auflerhalb des Konzernverbunds gewahrt.
Hinsichtlich Ubernommener Finanzgarantien fur Unternehmen aulRerhalb des Konzernverbunds verweisen wir auf

Abschnitt[10]

Liquiditatsrisiken

Das Liquiditatsrisiko ist das Risiko, das Q-Cells seinen vertraglichen finanziellen Verpflichtungen nicht nachkom-
men kann. Im Q-Cells-Konzern wird dieses Risiko zentral fir alle Tochtergesellschaften durch den Bereich
Treasury & Corporate Finance gesteuert.

Der Ermittlung des Liquiditatsbedarfs und -bestands erfolgt durch eine rollierende Liquiditatsplanung. Ziel ist es,
dass die Zahlungsfahigkeit von Q-Cells durch Vorhalten von entsprechenden liquiden Mitteln und die Steuerung
von Ein- und Auszahlungen jederzeit gesichert ist und konzernweit sdmtliche geplanten Zahlungsverpflichtungen
zur jeweiligen Falligkeit erfullt werden kénnen.

Die Liquiditatssteuerung umfasst sowohl die Anlage von Liquiditatsiiberschiissen als auch die Bereitstellung von
liquiden Mitteln bei Engpassen. Q-Cells verfolgt dazu im Rahmen eines aktiven Cash-Managements die sich an
den Finanzmarkten bietenden Finanzierungsmoglichkeiten sowie Entwicklungen hinsichtlich Verfugbarkeit und
Kosten. Ziel ist es, die finanzielle Flexibilitat zu sichern und somit das Liquiditatsrisiko zu begrenzen. Die liquiden
Mittel werden hauptsachlich in Form von Tages- und Termingeldanlagen sowie Geldmarktfonds vorgehalten.

Die wichtigsten Finanzverbindlichkeiten von Q-Cells zum Ende des Geschéaftsjahres 2011 wie auch zum Ende
des Vergleichszeitraumes 2010 sind die in den Jahren 2012, 2014 und 2015 falligen Wandelschuldverschreibun-
gen sowie das von der malaysischen Regierung gewahrte Darlehen mit einer Laufzeit bis ins Jahr 2014. Hinsicht-
lich der Verlangerung der Laufzeit der 2012 féalligen Wandelschuldverschreibung und der gednderten
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Rickzahlungsbedingungen des malaysischen Darlehens verweisen wir auf Abschnittzu den Ereignissen nach
dem Bilanzstichtag. Des Weiteren ist im Geschaftsjahr 2012 eine Restrukturierung aller drei Wandelschuldver-
schreibungen geplant, wir verweisen dazu auf die Beschreibung im Risikobericht.

Im Vergleichszeitraum 2010 wurden zur Sicherstellung der Liquiditat Refinanzierungsmalnahmen durchgefiihrt

(sieche Abschnitt[9.1).

Die undiskontierten Cashflows samtlicher finanzieller Verbindlichkeiten und Schulden stellen die maximale
Liquiditatsrisikoexposition des Konzerns dar (31. Dezember 2011: 1.054,3 Mio. €; Vorjahr: 1.257,7 Mio. €). Der
Rickgang des Liquiditatsrisikoumfangs ist hauptsachlich auf den Abgang der Darlehen zur Zwischenfinanzierung
von 72,2 Mio. € und die Tilgung des Genussrechts von 15,0 Mio. € zurtckzufihren.

Die folgenden Tabellen zeigen die Restlaufzeitengliederung fiir undiskontierte finanzielle Verbindlichkeiten ein-

schliellich kiinftiger Zinszahlungen auf Basis der vereinbarten Falligkeitstermine.

31.12.2011 . Von 1 biszu3 Von 3 bis zu 12 Von 1 bis zu 5 Buchwert
Mio. € Gesamtbetrag  Bis zu 1 Monat Monaten Monaten Jahren 31.12.2011
Langfristige Wandel-
schuld- 443,0 0,0 0,0 19,9 423,1 330,3
verschreibungen
Langfristige
Darlehensverbindlichkeiten 224,2 0.0 02 6.4 217.6 AL
Kurzfnsh_ge Wandelschuld- 2075 0.0 2045 3.0 0.0 2053
verschreibungen
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen 99,2 63,0 35,2 1,0 0,0 99,2
und Leistungen
Sonstige kurzfristige
finanzielle Verbindlichkei- 80,4 0,0 0,0 80,4 0,0 80,4
ten

1.054,3 63,0 239,9 110,7 640,7 916,3
31.12.2010 . Von 1biszu3 Von 3 bis zu 12 Von 1 biszu5 Buchwert
Mio. € Gesamtbetrag  Bls zu 1 Monat Monaten Monaten Jahren 31.12.2010
Langfristige Wandel-
schuld- 674,6 0,0 0,5 20,2 653,9 510,2
verschreibungen
Langfristige
Darlehensverbindlichkeiten 2313 0.0 0.1 0.2 2310 199,3
Kurzfristige Wandelschuld- 8.2 0.0 27 55 0.0 7.9
verschreibungen
Kurzfristige Darlehensver-
bindlichkeiten und 88,5 0,0 0,0 88,5 0,0 87,2
Genussrechtskapital
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen 148,8 76,4 66,8 2,4 3,2 148,8
und Leistungen
Sonstige kurzfristige
finanzielle Verbindlichkei- 106,3 0,0 0,0 106,3 0,0 106,3
ten

1.257,7 76,4 70,1 223,1 888,1 1.059,7

Die Restlaufzeitengliederung entspricht den vertraglich vereinbarten Zahlungsterminen.

Die Restlaufzeit der zum 31. Dezember 2010 als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten derivati-
ven finanziellen Verbindlichkeiten in Héhe von 0,2 Mio. € betrug mehr als funf Jahre.

Q-Cells hat Sicherheiten fir eigene Verbindlichkeiten gestellt. Wir verweisen hierzu auf die Abschnitte und

6.11

Q-Cells verfligt mit den drei begebenen Wandelschuldverschreibungen (siehe dazu Abschnitt und
Uber Finanzinstrumente, die sowohl eine Eigenkapital- als auch eine Fremdkapitalkomponente enthalten.

119



KONZERN-ABSCHLUSS (UNTER ANDERUNGSVORBEHALT UND UNGEPRUFT)

Unter bestimmten Voraussetzungen sehen die Bedingungen der Wandelanleihen vor, dass deren Inhaber alle
oder einzelne Schuldverschreibungen kiindigen dirfen. Bei Kiindigung sind die Wandelanleihen zum Nennbetrag
zuzlglich etwaiger bis zu dem Tag der Riickzahlung (ausschlieBlich) aufgelaufenen Zinsen unmittelbar zur
Zahlung fallig. Dies tritt ein, sofern Q-Cells fallige Zahlungen in Bezug auf die Schuldverschreibung nicht zahit
oder andere Verpflichtungen aus den Schuldverschreibungen nicht erfillt. Die Glaubiger dirfen die Wandel-
schuldverschreibung im Fall eines Kontrollwechsels oder einer Verschmelzung kiindigen, d. h. die Glaubiger der
in den Jahren 2012, 2014 und 2015 falligen Wandelschuldverschreibungen haben ein Kiindigungsrecht mit einer
Frist von zehn Tagen, wenn eine naturliche oder juristische Person mehr als 50,0 % der Stammaktien von Q-Cells
erwirbt.

Ferner sind die Wandelanleihen kiindbar, wenn:

e die Q-Cells SE als Garantin (fir die 2007 und 2009 emittierten Wandelanleihen) ihren Verpflichtungen nicht
nachkommt;

e eine gegenwartige oder zukilinftige Zahlungsverpflichtung im Zusammenhang mit einer Kredit- oder sonsti-
gen Geldaufnahme der Q-Cells International Finance B.V., der Q-Cells SE oder einer Tochtergesellschaft
(bei der 2010 emittierten Wandelanleihe: einer wesentlichen Tochtergesellschaft), nicht erfullt wird bzw. be-
dingt durch Verzug vorzeitig fallig gestellt wird oder sonstige Kriterien im Zusammenhang mit anderen Zah-
lungsverpflichtungen bzw. Sicherheiten bestehenden Konditionen verletzt werden;

e die Q-Cells International Finance B.V., die Q-Cells SE oder eine Tochtergesellschaft (bei der 2010 emittier-
ten Wandelanleihe: eine wesentliche Tochtergesellschaft) ihre Zahlungen einstellt oder ihre Zahlungsunfa-
higkeit bekannt gibt;

e gegen die Q-Cells International Finance B.V., die Q-Cells SE oder eine Tochtergesellschaft (bei der 2010
emittierten Wandelanleihe: eine wesentliche Tochtergesellschaft) ein Insolvenzverfahren eréffnet oder bean-
tragt wird;

e die Q-Cells International Finance B.V. oder die Q-Cells SE ihre Geschaftstatigkeit ganz oder tUberwiegend
einstellt oder an Dritte alle oder wesentliche Teile ihrer Vermogenswerte verauert oder anderweitig abgibt
und dadurch der Wert des Vermdgens des Konzerns wesentlich vermindert wird;

¢ die Q-Cells International Finance B.V. oder die Q-Cells SE in Liquidation tritt und dies nicht im Zusammen-
hang mit einer Verschmelzung, einem Zusammenschluss oder einer Umwandlung geschieht und die Ver-
pflichtungen aus der Schuldverschreibung nicht Gibergehen;

o rechtliche Restriktionen bestehen, die die Q-Cells International Finance B.V. oder die Q-Cells SE hindern,
den Verpflichtungen aus den Emissionsbedingungen bzw. der Garantie oder der aus der Verpflichtungser-
klarung resultierenden Verpflichtungen nachzukommen; oder

e die Garantie oder die Verpflichtungserklarung nicht wirksam ist.

Marktrisiken

Das Marktrisiko ist das Risiko, dass der beizulegende Zeitwert oder klinftige Zahlungsstréme eines Finanzinstru-
ments aufgrund von Anderungen der Marktpreise schwanken. Zum Marktrisiko zéhlen das Wahrungsrisiko, das
Zinsrisiko und das Warenpreisrisiko.

Q-Cells nutzt Marktinformationen und zusatzliche Analysedaten, um die Risiken zu steuern. Der Konzern verfei-
nert dabei seine Verfahren zur Risikomessung und -berichterstattung kontinuierlich; dies beinhaltet u. a. eine
regelmafige Uberprifung der zugrunde liegenden Annahmen und verwendeten Parameter.

Wahrungsrisiken

Die internationale Geschéaftstatigkeit des Q-Cells Konzerns hat zur Folge, dass Wahrungsschwankungen das
Ergebnis und das Eigenkapital wesentlich beeinflussen kénnen. Zu unterscheiden sind dabei das Transaktions-
und das Translationsrisiko. Das Transaktionsrisiko entsteht durch die Wertdnderung von Bilanzposten und zukinf-
tigen Zahlungsmittelstrdomen in Fremdwahrung im Einzelabschluss aufgrund von Wechselkursschwankungen.
Transaktionsbezogene Wahrungsrisiken kénnen sich insbesondere aus Bezugs- und Absatzvertrdgen in Fremd-
wahrungen ergeben. Das Translationsrisiko hingegen ergibt sich aus den Wechselkursveranderungen bei der
Umrechnung der nicht in Konzernwahrung erstellten Einzelabschliisse einiger auslandischer Konzernunternehmen
in die Konzernwahrung. Wie in Abschnitt[2.3|beschrieben, werden derartige Effekte im sonstigen Ergebnis erfasst.

Wahrungsrisiken aus Finanzinstrumenten bestehen bei Forderungen, Verbindlichkeiten, Zahlungsmitteln und
Zahlungsmittelaquivalenten, die nicht in der funktionalen Wahrung einer Gesellschaft bzw. des Konzerns bestehen.
Infolge der Internationalisierung in allen Bereichen des Konzerns bezieht sich das Wahrungsmanagement vor
allem auf die Wahrungen US-Dollar (USD), Malaysischer Ringgit (MYR) und Kanadischer Dollar (CAD).

Der Bereich Treasury & Corporate Finance steuert Wahrungsrisiken zentral fur die Q-Cells SE und deren Tochter-
gesellschaften. Im Rahmen des Wahrungsmanagements wird analysiert, inwieweit Risikokonzentrationen bei den
finanziellen Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten bestehen. Q-Cells strebt an, auf Konzernebene die Positio-
nen in Fremdwahrungen als Folge des operativen Geschéfts zu minimieren.
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Das im kiinftigen Geschaftsjahr zu erwartende Wahrungsrisiko aus geplanten Geschaften wird gemal den
zwischen Vorstand, Treasury & Corporate Finance und operativen Einheiten abgestimmten Vorgaben gesichert.
Die Absicherung der Wahrungsrisiken erfolgt zentral fiir das konzernweite Portfolio durch Aufrechnung gegenlaufi-
ger Cashflows. Fir offene Positionen in Fremdwahrung werden geeignete Sicherungsgeschafte unter Abwagung
von Chancen und Risiken abgeschlossen. Dadurch wird das Risiko eines negativen Effektes auf die Finanz- und
Ertragslage reduziert. Es werden keine Finanzinstrumente zu spekulativen Zwecken eingesetzt. Der Umfang der
Absicherung wird regelmaRig evaluiert.

Der Q-Cells von der malaysischen Regierung im Jahr 2009 gewahrte Kredit in Héhe von 850 Mio. MYR ist im
zweiten Halbjahr 2014 fallig. Hinsichtlich der geadnderten Rickzahlungsbedingungen des Darlehens verweisen wir
auf Abschnitt[13] Eine Wahrungsabsicherung der in malaysischer Wahrung gewahrten Finanzierung ist grundsatz-
lich mdglich und wird regelmaRig geprift, bislang hat Q-Cells auf eine Wahrungsabsicherung verzichtet.

Im ersten Halbjahr 2011 hat Q-Cells derivative Finanzinstrumente in Form von Devisentermingeschaften einge-
setzt, um sich gegen Wahrungsrisiken abzusichern, die sich auf den Einkaufspreis von Roh-, Hilfs- und Betriebs-
stoffen auswirken kénnen, und hat diese als Sicherungsinstrumente in Sicherungsbeziehungen zur Absicherung
von Cashflows bilanziert (Hedge Accounting). Wir verweisen dazu auf Abschnitt[2]

Aus auf US-Dollar lautenden Einkaufsvertragen resultierte das Risiko von Schwankungen zukilnftiger Zahlungs-
strome aus festen Einkaufsverpflichtungen bzw. geplanten und mit hoher Wahrscheinlichkeit eintretenden Ge-
schaften. Q-Cells setzte zur Sicherung dieser Transaktionen ausschlief3lich Devisentermingeschéfte ein.

Q-Cells rechnete aufgrund der Anpassung der Jahresplanung seit dem zweiten Quartal 2011 nicht mehr in vollem
Umfang mit dem Eintritt der urspriinglich geplanten zukinftigen Transaktionen.

Gemal den Bestimmungen des IAS 39.101c waren damit die Voraussetzungen fir eine Fortfihrung des Hedge
Accounting nicht mehr erfillt.

Dementsprechend wurden im zweiten Quartal 2011 alle Sicherungsgeschéfte fiir Transaktionen nach dem 30. Juni
2011 aus dem Hedge Accounting entnommen. Sie wurden zum 30. Juni 2011 als freistehende Derivate mit einem
beizulegenden Zeitwert in Hohe von -4,2 Mio. € bilanziert und unter dem Bilanzposten Zum beizulegenden Zeitwert
bewertete finanzielle Verbindlichkeiten ausgewiesen. Zu Beginn des dritten Quartals erfolgte der Verkauf der
Derivate zu einem beizulegenden Zeitwert von -0,7 Mio. €.

Im ersten Halbjahr 2011 wurden im Rahmen des Hedge Accounting insgesamt -7,3 Mio. € erfolgsneutral im
sonstigen Ergebnis erfasst (vor latenten Steuern in H6he von 1,7 Mio. €), von denen der auf die im ersten Halbjahr
erfolgten Transaktionen entfallende Teil in Héhe von -2,4 Mio. € aufgrund der erwarteten fehlenden Einbringlichkeit
zum 30. Juni 2011 sofort in den Materialaufwand umgegliedert wurde. Der Teil der Sicherungsgeschafte, fiur den
die Voraussetzungen fur Hedge Accounting nicht mehr erfullt waren, betragt -4,9 Mio. € und wurde in das Ergebnis
aus Finanzinstrumenten umgegliedert.

Die Buchwerte der im Konzern erfassten finanziellen Vermdgenswerte sowie Verbindlichkeiten in fremden Wah-
rungen stellen die Risikoposition zum Abschlussstichtag dar.
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Einen Uberblick tGber die Fremdwahrungs-Finanzinstrumente des Q-Cells-Konzerns zum 31. Dezember 2011 und
zum 31. Dezember 2010 bieten die folgenden Tabellen.

31.12.2011 Gesamt- Davon: in den folgenden Transaktionswéhrungen

Mio. € betrag EUR  USD MYR CHF JPY  AUD CAD iibrige
Sonstlllge langfristige finanzielle 59 26 0.0 1.3 0.0 0.0 0.0 2.0 0.0
Vermdgenswerte

Forderungen aus Lieferungen

und Leistungen 135,1 113,5 12,7 0,0 0,0 1,8 2,6 4,5 0,0
Sonstige kurzfristige finanzielle

Vermobgenswerte 24,1 6,2 17,4 0,4 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0
Liquide Mittel 304,9 239,9 34,1 1,3 1,3 0,5 1,4 26,1 0,3
Langfristige Wandelschuld- 3303 3303 0,0 00 00 00 0.0 0.0 0.0
verschreibungen

Langfristige Darlehensverbindlichkeiten 2011 0,9 0,0 200,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kurzfristi_ge Wandelschuld- 2053 2053 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
verschreibungen

Verb|nc_il|chke|ten aus Lieferungen 992 65.9 247 41 0.0 03 0.1 38 03
und Leistungen

Sonst!ge kurzfristige finanzielle Verbind- 80.4 63.0 17.4 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
lichkeiten

31.12.2010 Gesamt- Davon: in den folgenden Transaktionswéhrungen

Mio. € betrag EUR usb MYR CHF JPY AUD CAD tibrige
Sonst_i_ge langfristige finanzielle 2.4 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 23 0.0
Vermoégenswerte

Forderungen aus Lieferungen 108,7 94,0 6,1 0,0 0,0 0,0 1,3 67 0,6
und Leistungen

Z_um b_eizulegengen Zeitwert bewertete 03 0.0 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
finanzielle Vermdgenswerte

Sonst_i_ge kurzfristige finanzielle 925 9.8 827 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Vermdgenswerte

Liquide Mittel 473,9 411,0 33,7 1,6 1,3 0,0 0,8 25,3 0,2
Langfristige Wandelschuld-

verschreibungen 510,2 510,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Langfristige Darlehensverbindlichkeiten 199,3 1,2 0,0 198,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kurzfristige Wandelschuld-

verschreibungen 7.9 7.9 0,0 0.0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Kurzfristige Darlehens.verbindlichkeiten 87.2 87.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
und Genussrechtskapital

Verbinc_jlichkeiten aus Lieferungen 148,8 774 63.2 34 0.0 0.0 0.0 45 03
und Leistungen

Sons_tige_ kurz_fristige finanzielle 106.3 63.0 433 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Verbindlichkeiten

Zum beizulegenden Zeitwert bewertete 0.2 0.2 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

finanzielle Verbindlichkeiten
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Nachfolgend sind die Wechselkurse relevanter Fremdwahrungen zu beiden Abschlussstichtagen dargestellt:

Stichtagskurs Stichtagskurs

Wahrung Wahrungskurzel 31122011  31.12.2010
Australischer Dollar AUD 1,2723 1,3136
Britisches Pfund GBP 0,8353 0,8608
Hongkong-Dollar HKD 10,0510 10,3856
Indische Rupie INR 68,7130 59,7580
Japanischer Yen JPY 100,2000 108,6500
Kanadischer Dollar CAD 1,3215 1,3322
Malaysischer Ringgit MYR 4,1055 4,0950
Norwegische Krone NOK 7,7540 7,8000
Schwedische Krone SEK 8,9120 8,9655
Schweizer Franken CHF 1,2156 1,2504
Thailandischer Baht THB 40,9910 40,1700
US-Dollar usb 1,2939 1,3362

Die Fremdwahrungen USD, MYR und CAD stellen fur den Konzern signifikante Risiken im Hinblick auf Finanzin-
strumente dar. Nachfolgend ist fir finanzielle Vermégenswerte und Verbindlichkeiten in USD, MYR sowie in CAD
eine Sensitivitatsanalyse dargestellt.

Q-Cells betrachtet zur Ermittlung der Fremdwahrungssensitivitat alle finanziellen Vermoégenswerte und Verbind-
lichkeiten, die nicht in der funktionalen Wahrung des Konzerns abgebildet werden. Die Auswirkung auf das
Konzern-Ergebnis und das Konzern-Eigenkapital wird nach Steuern dargestellt. Der verwendete Konzern-
Steuersatz betragt zum 31. Dezember 2011 29,13 % und fir das Vorjahr 22,83 %. Die Auswirkungen auf das
Konzern-Eigenkapital resultieren sowohl zum 31. Dezember 2011 als auch zum 31. Dezember 2010 aus Translati-
onsrisiken.

Auswirkungen des Wechselkursrisikos
auf den Gewinn/Verlust | auf das Eigenkapital

Mio. € +10 % -10 % +10 % -10 %

zum 31.12.2011

usSD -0,2 0,2 -1,4 1,4
MYR 0,0 0,0 14,3 -14,3
CAD -0,2 0,2 -1,8 1,8

zum 31.12.2010

usSb -0,4 0,3 -0,7 0,7
MYR 0,0 0,0 15,3 -15,3
CAD -11 1.1 -1,2 1,2

Angenommen, am 31. Dezember 2011 hatte sich der Kurs des Euro zum USD um 10 % gefestigt bzw. abge-
schwacht, so ware das Konzern-Ergebnis nach Steuern fir das Geschaftsjahr 2011 bei Konstanz aller anderen
Variablen um 0,2 Mio. € niedriger bzw. héher (Vorjahr: um 0,4 Mio. € niedriger bzw. um 0,3 Mio. € hdher) ausge-
fallen. Das Konzern-Eigenkapital fur das Geschaftsjahr 2011 ware um 1,4 Mio. € (Vorjahr: 0,7 Mio. €) niedriger
bzw. héher gewesen. Dies wirde zum Berichtsstichtag hauptsachlich auf Wahrungsumrechnungsverluste /-
gewinne aus auf USD basierenden liquiden Mitteln sowie Forderungen und Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen zurtckzufihren sein.

Wenn der Euro zum 31. Dezember 2011 gegeniiber dem Malaysischen Ringgit um 10 % an Wert gewonnen bzw.
verloren hatte, waren die Effekte auf das Konzern-Eigenkapital nach Steuern um 14,3 Mio. € (Vorjahr: 15,3 Mio. €)
héher bzw. niedriger gewesen als ausgewiesen. Dies wiirde hauptsachlich auf Wahrungsumrechnungsgewinne/-
verluste aus auf MYR basierenden langfristigen Darlehensverbindlichkeiten zurtickzufiihren sein.

Angenommen, am 31. Dezember 2011 hatte sich der Kurs des Euro zum CAD um 10 % gefestigt bzw. abge-
schwacht, so ware das Konzern-Ergebnis nach Steuern fir das Geschéaftsjahr 2011 bei Konstanz aller anderen
Variablen um 0,2 Mio. € (Vorjahr: 1,1 Mio. €) niedriger bzw. héher gewesen. Das Konzern-Eigenkapital flr das
Geschéftsjahr 2011 ware um 1,8 Mio. € (Vorjahr: 1,2 Mio. €) niedriger bzw. héher gewesen. Dies wirde haupt-
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sachlich auf Wahrungsumrechnungsverluste/-gewinne aus auf CAD basierenden liquiden Mitteln zurlickzufiihren
sein.

Zinsrisiken

Das Zinsrisiko ist das Risiko, dass sich der beizulegende Zeitwert oder die zukinftigen Zahlungsmittelzu- und
-abflisse von finanziellen Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten infolge von Schwankungen des Marktzinsni-
veaus verandern.

Das Zinsrisiko des Q-Cells-Konzerns wird zentral analysiert und durch den Bereich Treasury & Corporate Finance
gesteuert. Zur Steuerung des Zinsanderungsrisikos setzt Q-Cells bei Bedarf die marktiblichen Sicherungsinstru-
mente wie z. B. Zinsswaps ein.

Das Zinsrisiko des Konzerns besteht im Geschaftsjahr 2011 ausschlieBlich aufgrund von kurzfristigen Finanzmit-
telanlagen mit variabler Verzinsung. Im Vergleichszeitraum 2010 ergab sich das Zinsrisiko zusatzlich aus erhalte-
nen Darlehen sowie aufgrund von Zinsswaps. Das Risikoausmall zum 31.Dezember 2011 sowie zum
31. Dezember 2010 kann der nachstehenden Tabelle enthommen werden.

Mio. € Buchwert Davon varia_lbel Buchwert Davon varia_lbel

31.12.2011 verzinst 31.12.2010 verzinst
Liquide Mittel 304,9 1443 473,9 177,4
Kurzfristige Darlehensverbindlichkeiten und Genussrechtskapital 0,0 0,0 87,2 72,4
Zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 0,0 0,0 0,2 0,2

Das Zinsrisiko von finanziellen Vermoégenswerte und Verbindlichkeiten mit variabler Verzinsung wird mithilfe einer
Sensitivitatsanalyse gemessen.

Unter der Annahme, dass alle anderen Parameter unverandert bleiben, wiirde eine Erhéhung bzw. Verringerung
der Marktzinssatze zum 31. Dezember 2011 um 100 Basispunkte zu einem um 1,0 Mio. € (Vorjahr: 2,1 Mio. €)
héheren bzw. niedrigeren Konzern-Ergebnis nach Steuern (Steuersatz 29,13 %, im Vorjahr 22,83 %) fiur das
Geschaftsjahr 2011 fuhren. Es besteht zu beiden Stichtagen keine Sensitivitdt des Eigenkapitals gegeniber
Zinsanderungen.

Finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten mit fester Verzinsung unterliegen nur dann einem Zinsande-
rungsrisiko, wenn sie zum beizulegenden Zeitwert bilanziert werden. Da dies bei Q-Cells weder zum
31. Dezember 2011 noch zum 31. Dezember 2010 der Fall ist bzw. war, unterliegen die festverzinslichen Finanzin-
strumente keinem Zinsrisiko.

Insgesamt bestehen lediglich untergeordnete Zinsrisiken im Hinblick auf Finanzinstrumente, da der Konzern im
Wesentlichen Finanzierungen mit festen Zinssatzen eingegangen ist.

Warenpreisrisiken

Das Warenpreisrisiko ist das Risiko, dass der beizulegende Zeitwert oder die kinftigen Zahlungsstréme eines
Finanzinstruments aufgrund von Marktpreisdnderungen schwanken, die nicht auf das Wa&hrungsrisiko oder das
Zinsrisiko zurickzufuihren sind. Bei Q-Cells bestehen insbesondere Rohstoffpreisrisiken. Diese werden durch den
Bereich Treasury & Corporate Finance zentral analysiert und gesteuert. Zur Minimierung des Risikos setzt Q-Cells
nach erfolgter Analyse marktubliche Sicherungsinstrumente wie z. B. Rohstoffderivate ein.

Insgesamt bestehen nur unwesentliche Warenpreisrisiken im Zusammenhang mit Finanzinstrumenten. Zum
31. Dezember 2011 hat Q-Cells erstmalig in geringem Umfang Sicherungsinstrumente zur Absicherung des
Silberpreisrisikos eingesetzt, welche als derivative Finanzinstrumente zum beizulegenden Zeitwert bilanziert
werden. Aus diesen resultiert keine wesentliche Sensitivitdt des Ergebnisses oder des Eigenkapitals gegenuber
Anderungen des Silberpreises.

10. EVENTUALVERBINDLICHKEITEN UND SONSTIGE FINANZIELLE
VERPFLICHTUNGEN

ANTEILE AN GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN

Zum 31. Dezember 2011 sowie zum 31. Dezember 2010 bestehen keine Eventualverbindlichkeiten und sonstigen
finanziellen Verpflichtungen im Zusammenhang mit Anteilen an Gemeinschaftsunternehmen.
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SONSTIGE VERTRAGLICHE VERPFLICHTUNGEN

Es bestehen Abnahmeverpflichtungen gegentiber Lieferanten bezliglich Wafern und Silizium fir die Jahre 2012 bis
2018 in Héhe von insgesamt 712,6 Mio. € (Vorjahr: 1.610,5 Mio. €), davon fallig bis zu einem Jahr 318,8 Mio. €
(Vorjahr: 669,1 Mio. €).

Dariiber hinaus bestehen Verpflichtungen aus Fertigungsvertragen fir die Jahre 2012 bis 2016 in Héhe von
insgesamt 284,1 Mio. € (Vorjahr 0,0 Mio. €), davon fur das Jahr 2012 in H6he von 56,0 Mio. € sowie Verpflichtun-
gen aus sonstigen Vertragen von 13,5 Mio. € (Vorjahr: 3,6 Mio. €), davon fir das Jahr 2012 in H6he von 5,6 Mio. €.

BESTELLOBLIGO
Das Bestellobligo fiir Sachanlagen per 31. Dezember 2011 betrug 19,0 Mio. € (Vorjahr: 82,8 Mio. €).
OPERATING LEASES

Zum Abschlussstichtag bestehen mehrere Operating Lease Vertrage, insbesondere fiir die Anmietung von Biiro-
und Lagerrdumen sowie flir Fahrzeugleasing. Die monatlichen Leasingraten werden linear als Aufwand in der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Zum 31. Dezember 2011 bestehen ausstehende Leasingzahlungen
von insgesamt 6,9 Mio. € (Vorjahr: 8,3 Mio. €), davon fallig bis zu einem Jahr 3,3 Mio. € (Vorjahr: 5,0 Mio. €) und
von langer als einem Jahr bis zu funf Jahren 3,6 Mio. € (Vorjahr: 3,3 Mio. €). Im Geschaftsjahr 2011 betrug der
Leasingaufwand 2,9 Mio. € (Vorjahr: 3,9 Mio. €).

HAFTUNGSVERHALTNISSE

Q-Cells haftet mit Erfillungsgarantien fur Leistungen fremder Dritter in Héhe von 19,3 Mio. € (Vorjahr: 17,0 Mio. €).
11. ANGABEN ZU NAHE STEHENDEN PERSONEN UND UNTERNEHMEN

Als nahestehende Unternehmen und Personen im Sinne von IAS 24 kommen grundsatzlich Mitglieder des Vor-
stands und des Aufsichtsrats einschlief3lich deren Familienangehérige und Unternehmen sowie nicht voll konsoli-

dierte Tochtergesellschaften in Betracht.

Die Vergltung des Vorstands setzt sich wie folgt zusammen:

T€ 31.12.2011 31.12.2010
Kurzfristig fallige Leistungen 2.859,2 3.107,1
Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses 0,0 0,0
Andere langfristig fallige Leistungen 0,0 0,0
Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses 2.014,2 846,7
Anteilsbasierte Vergiitungen 715,0 1741

5.588,4 4.127,9

Die Vergltung des Aufsichtsrats setzt sich wie folgt zusammen:

T€ 31.12.2011 31.12.2010
Kurzfristig fallige Leistungen 497,5 703,6
Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses 0,0 0,0
Andere langfristig fallige Leistungen 0,0 0,0
Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses 0,0 0,0
Anteilsbasierte Vergiitungen 0,0 0,0

497,5 703,6

Die Vergutung 2011 des Aufsichtsrates wurde noch nicht ausgezahlt und ist daher per 31. Dezember 2011 als
abgegrenzte Schuld unter den sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Zur Individualisierung sowie zu weiteren Details zu den Bezligen von Vorstand und Aufsichtsrat verweisen wir auf
die Ausfiihrungen des Verglitungsberichts, der Bestandteil des gepriften Lageberichts ist.
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GESCHAFTE MIT GEMEINSCHAFTSUNTERNEHMEN
Beziiglich der Angaben zu den Gemeinschaftsunternehmen verweisen wir auf Abschnitt[6.3]

StraBkirchen MQ GmbH
An der StraRkirchen MQ GmbH, Stralkirchen/Deutschland halt Q-Cells zum 31. Dezember 2011 einen Anteil von
50,0 % (Vorjahr: 50,0 %).

Es bestanden zum 31. Dezember 2011 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen in H6he von 0,5 Mio. €. Die
Erlése aus Lieferungen belaufen sich im Geschéaftsjahr 2011 auf 1,0 Mio. €.

Verkauf eines Solarparks in Finsterwalde — Transaktion mit einem Q-Cells nahe stehenden Unternehmen
Ende des zweiten Quartals 2011 wurden drei Projektgesellschaften, in die der ans Netz angeschlossene Solarpark
zuvor transferiert worden war, an den Kaufer (Investor) verkauft. Der Kaufer war zum Zeitpunkt des Verkaufs ein
unter gemeinschaftlicher Filhrung des Hauptgesellschafters von Q-Cells stehendes Joint Venture, weshalb diese
Transaktion unter die Erlduterungspflichten zu Geschaften mit nahe stehenden Unternehmen fallt.

Der Verkauf des Solarparks flihrte zu Umsatzerlésen in Héhe von 81,5 Mio. €. Im dritten Quartal 2011 erfolgten
weitere Zahlungseingénge, so dass aus dieser Transaktion zum 31. Dezember 2011 noch Forderungen gegenuber
den Projektgesellschaften von insgesamt 5,2 Mio. € verbleiben. Fir die Gesamttransaktion wurde eine sogenannte
Fairness Opinion eingeholt, welche die Preisfindung als drittiiblich beurteilt.

Fir weitere Erlauterungen verweisen wir auf Abschnitt[1.2]

DIENSTLEISTUNGEN EINES UNTERNEHMENS EINER EINEM EHEMALIGEN VORSTANDSMITGLIED NAHE
STEHENDEN PERSON

Q-Cells bezog von einer nahestehenden Person unter anderem im Bereich des Projektgeschéafts verschiedene
Dienstleistungen gegen Zahlung einer marktiblichen Vergitung und leistete im Rahmen der Beendigung der
Vertragsbeziehungen im ersten Halbjahr 2010 eine Zahlung in H6he von 1,2 Mio. € an diese nahestehende
Person.

12. SONSTIGES
12.1 ABSCHLUSSPRUFERHONORAR

Das von dem Abschlussprufer des Konzern-Abschlusses, KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, berechnete
Gesamthonorar fur das Geschéftsjahr 2011 betragt fur Abschlussprifungsleistungen 1,2 Mio. € (Vorjahr:
1,1 Mio. €), davon fiir das Vorjahr 0,5 Mio. €, fir andere Bestatigungsleistungen 0,4 Mio. € (Vorjahr 1,6 Mio. €) und
fur sonstige Leistungen 0,0 Mio. € (Vorjahr: 0,3 Mio. €).

12.2 PERSONAL

Im Jahresdurchschnitt waren ohne den Vorstand 2.416 (Vorjahr: 2.368) Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter beschaf-
tigt, davon 1.231 (Vorjahr: 1.279) in der Produktion und 1.185 (Vorjahr: 1.089) im kaufmannischen/technologischen
Bereich. Der Vorstand der Q-Cells SE setzt sich aus 2 Mitgliedern (Vorjahr: 4) zusammen. Bei der Q-Cells SE
waren im Jahresdurchschnitt weiterhin 93 (Vorjahr: 107) Auszubildende sowie 32 (Vorjahr: 32) Praktikanten und
Werkstudenten beschaftigt.
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12.3 MITGLIEDER DER GESCHAFTSORGANE

Zu Vorstanden waren im Geschaftsjahr 2011 bestellt:

Weitere Mandate

Dr. Nedim Cen
(CEO)

Mitglied im Aufsichtsrat bzw. Beirat bei:
- Sunfilm AG i.L., Gro3réhrsdorf (bis August 2011)

Gerhard Rauter
(COO bis 4. Mai 2011)

Mitglied im Aufsichtsrat bzw. Beirat bei:
- EurAsia M&A Gateway Co. Ltd., Shanghai/China

Geschaftsflihrer der folgenden Unternehmen:
- Q-Cells Beteiligungsgesellschaft mbH, Bitterfeld-Wolfen OT Thalheim
(bis Mai 2011)

Hans-Gerd Fichtenkort
(CSO bis 11. August 2011)

Mitglied im Aufsichtsrat bzw. Beirat bei:
- TEMPTON GmbH, Frankfurt am Main
- Oystar Holding GmbH, Stutensee

Dr. Marion Helmes
(CFO bis 14. November 2011)

Mitglied im Aufsichtsrat bzw. Beirat bei:
- Fugro N. V., Leidschendam/Niederlande

Dr. Andreas von Zitzewitz
(COO seit 12. August 2011)

127



KONZERN-ABSCHLUSS (UNTER ANDERUNGSVORBEHALT UND UNGEPRUFT)

Zu Mitgliedern des Aufsichtsrats waren im Geschéaftsjahr 2011 bestellt:

Weitere Mandate:

Prof. Dr. h.c. Karlheinz Hornung
(Aufsichtsratsvorsitzender)

Honorarprofessor TU
Dortmund

Mitglied im Aufsichtsrat bzw. Beirat bei:

- Demag Cranes AG, Dusseldorf (bis September
2011)

- FEV Motorentechnik GmbH, Aachen

Dr. Christian Reitberger

(Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzen-
der)

(bis 30. September 2011)

Physiker und Geschéaftsfuhrer

bei Wellington Partners,
Miinchen

Mitglied im Aufsichtsrat bzw. Beirat bei:
- Nanda Technologies GmbH, Unterschleilheim

- Heliatek GmbH, Dresden

- Caoeroscene IT Solutions, Innsbruck/Osterreich
- Azzurro Semiconductors AG, Magdeburg

- Orcan Energy GmbH, Miinchen

Geschaftsfuhrer der folgenden Unternehmen:
- Wellington Partners GmbH, Miinchen

Prof. J6rg Menno Harms

Geschaftsfihrender Gesell-
schafter der Menno Harms
GmbH International
Management Service,
Stuttgart

Menno Harms GmbH
International
Management Services,
Stuttgart

Mitglied im Aufsichtsrat bzw. Beirat bei:

- Hewlett Packard GmbH, Boblingen

- Groz Beckert KG, Albstadt (bis 30. Juni 2011)
- Management Partner, Stuttgart

- regify AG, Hufingen

- regify SE, Luxemburg

Helmut Gierse

Selbststandiger Unterneh-
mensberater

Mitglied im Aufsichtsrat bzw. Beirat bei:

- Proton Power Systems PLC, Newcastle Upon
Tyne/GroRbritannien

Frauke Vogler

Rechtsanwaltin, Steuerberate-

rin, Berlin

Prof. Eicke R. Weber
(seit 13. April 2011)

Leiter des Fraunhofer Instituts

Mitglied im Aufsichtsrat bzw. Beirat bei:

- SOITEC Solar GmbH, Freiburg

- Meyer Burger Technology, Thun/Schweiz
- PSE AG, Freiburg

Uwe Schmorl

(Stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzen-
der)

(seit 1. Oktober 2011)

Betriebsratsvorsitzender,
Bitterfeld-Wolfen, OT
Thalheim

Constanze Schmidt
(Arbeitnehmervertreterin)

Mitarbeiterin Human
Ressorces,
Bitterfeld-Wolfen, OT
Thalheim

Marcel Berghoff
(Arbeitnehmervertreter)

Mitarbeiter Product Manage-

ment, Bitterfeld-Wolfen, OT
Thalheim

12.4 ERKLARUNG ZUM CORPORATE GOVERNANCE KODEX

Die gemaf § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex wurde abgege-
ben und ist den Aktionéren dauerhaft zugénglich gemacht worden
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13. EREIGNISSE NACH DEM BILANZSTICHTAG

Am 24. Januar 2012 hat Q-Cells auf Basis eines vorlaufigen Jahresabschlusses der Q-Cells SE zum 31. Dezember
2011 gemal Artikel 9 Abs. 1 ¢) lit. ii) SE-VO in Verbindung mit § 92 Abs. 1 AktG. den Verlust der Halfte des
Grundkapitals der Q-Cells SE durch eine Ad-hoc-Mitteilung bekannt gemacht. Die Q-Cells SE hat ihre Aktionare in
einer aullerordentlichen Hauptversammlung am 9. Marz 2012 Uber den Verlust der Halfte des Grundkapitals
informiert und Erlduterungen zu dem Stand der geplanten Finanzrestrukturierung gegeben. Auf der auf3erordentli-
chen Hauptversammlung wurden keine Beschliisse gefasst.

Nach intensiven Verhandlungen mit den Ad-hoc-Komitees der Wandelschuldverschreibungsinhaber wurde am
1. Februar 2012 eine grundséatzliche Einigung Uber eine umfassende Finanzrestrukturierung erreicht. Die Einigung
wird auch von weiteren Anleihegldubigern unterstitzt.

Wesentliche Eckpunkte der Einigung sehen wie folgt aus: Die Glaubiger der 2012, 2014 und 2015 féalligen Wandel-
schuldverschreibungen erhalten keine Rickzahlung bei Falligkeit ihrer Anleihen, sondern bringen die Anleihen im
Rahmen eines Schulden- und Kapitalschnitts (sog. Debt-to-Equity-Swap) in die Q-Cells SE ein. Sie verzichten
damit auf ihre gesamten Anspriiche in Héhe von zusammen mehr als 550 Mio. € gegeniiber Q-Cells und erhalten
im Gegenzug Aktien. Die Inhaber der urspriinglich am 28. Februar 2012 fallig gewesenen Wandelschuldverschrei-
bung erhalten zudem eine Zahlung von 20 Mio. € in bar, aber erst, wenn die Finanzrestrukturierung von allen
Beteiligten beschlossen und umgesetzt ist. Die aktuelle Planung sieht darlber hinaus vor, dass verfiigbare
Liquiditat ausgeschiittet wird, sofern diese zum Zeitpunkt der Umsetzung der Finanzrestrukturierung einen be-
stimmten Mindestbetrag Ubersteigt.

Als ersten Schritt zur Umsetzung der Finanzrestrukturierung hat die Q-Cells International Finance B.V., deren
Alleingesellschafterin die Q-Cells SE ist, am 10. Februar 2012 als Emittentin der Wandelanleihe 2012 deren
Inhaber zu einer Glaubigerversammlung am 27. Februar 2012 eingeladen. Die Einladung zu dieser Glaubigerver-
sammlung erfolgte auf Basis der Beschliisse der Glaubigerversammlung vom 25. Oktober 2011. Die Inhaber des
ausstehenden Teils der Wandelanleihe 2012 haben auf der Versammlung, dem von der Geschaftsfiihrung der
Q-Cells International Finance B.V. unterbreiteten Vorschlag zugestimmt, dass der auf der Glaubigerversammlung
am 25. Oktober 2011 bestellte gemeinsame Vertreter die Stundung der Wandelanleihe 2012 auf den 30. April 2012
voliziehen kann. Die beschlossene Stundung betrifft dabei auch die Forderungen der Glaubiger der Wandelanleihe
2012 aus der von der Q-Cells SE ibernommenen Garantie. Rund 83 % des noch ausstehenden Nominalbetrags
von 198,7 Mio. € war auf der Versammlung vertreten, die Zustimmungsquote lag bei rund 80 %. Auf Basis dieses
Beschlusses der Glaubigerversammlung hat der gemeinsame Vertreter sowohl die Stundung der Wandelanleihe
2012 als auch die Stundung der Anspriiche der Glaubiger aus der von Q-Cells SE ilbernommen Garantie bis zum
30. April 2012 vorgenommen.

Zur Beschlussfassung uber die Umsetzung des Finanzrestrukturierungkonzepts beabsichtigen die Q-Cells Interna-
tional Finance B.V. als Emittentin der in den Jahren 2012 und 2014 falligen Wandelanleiehn sowie die Q—Cells SE
als Emittentin der im Jahr 2015 falligen Wandelanleihe die Inhaber jeweils zu einer Glaubigerversammliung
einzuladen. Die Glaubigerversammlungen sollen bis Ende April 2012 stattfinden. Gegenstand der Beschlussfas-
sung auf den Glaubigerversammlungen soll die Zustimmung zu den die jeweiligen Glaubiger betreffenden Maf3-
nahmen sein. Die Beschlussfassungen in den Glaubigerversammlungen bedirfen nach SchVG einer Mehrheit von
mindestens 75 % der teilnehmenden Stimmrechte (Nominalbetrage) zustimmen. Die Glaubigerversammlungen
sind nach SchVG beschlussfahig, wenn mindestens jeweils die Halfte des noch ausstehenden Nominalbetrages
auf den Versammlungen vertreten ist. Sollte in einer der Glaubigerversammlungen die mangelnde Beschlussfahig-
keit festgestellt werden, kann der Vorsitzende der Glaubigerversammlung eine zweite Versammlung zum Zweck
der erneuten Beschlussfassung einberufen. Eine zweite Versammlung ware zu der vorgeschlagenen Finanzrest-
rukturierung beschlussfahig, wenn jeweils mindestens 25 % des noch ausstehenden Nominalbetrages vertreten
sein wurden.

Zur Beschlussfassung der Aktionare tber die Mallnahmen zur Finanzrestrukturierung (Kapitalherabsetzung und
Kapitalerhéhung) wird zu einer auf3erordentlichen Hauptversammlung eingeladen werden, die voraussichtlich
entweder Ende Mai oder im Juni 2012 stattfinden wird.

Am 21. Februar 2012 hat die malaysische Regierung Q-Cells mitgeteilt, dass die Tilgung des im Jahr 2009

gewahrten Darlehens in Hohe von 850 Mio. MYR in Tranchen im Zeitraum ab dem Jahr 2016 bis in das Jahr 2021
erfolgen soll. Bislang war die Tilgung in drei Tranchen im zweiten Halbjahr 2014 vorgesehen.
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14. FREIGABE ZUR VEROFFENTLICHUNG

Der Vorstand der Q-Cells SE hat den vorliegenden unter Anderungsvorbehalt stehenden IFRS-Konzern-Abschluss
am 26. Marz 2012 aufgestellt und zur Weitergabe an den Aufsichtsrat freigegeben.

Bitterfeld-Wolfen, OT Thalheim, den 26. Marz 2012

Der Vorstand der Q-Cells SE

Nedun (o b e

Dr. Nedim Cen Dr. Andreas von Zitzewitz

130



KONZERN-ABSCHLUSS (UNTER ANDERUNGSVORBEHALT UND UNGEPRUFT)

ANTEILSBESITZ

Name Sitz g:t':e?li‘:;zng
Briest Holding GmbH Berlin/Deutschland 100,00 %
Briest Verwaltungs GmbH Berlin/Deutschland 100,00 %
FIWA | Verwaltungsgesellschaft mbH Berlin/Deutschland 100,00 %
FIWA | Projektgesellschaft mbH Berlin/Deutschland 100,00 %
LQ energy GmbH Berlin/ Deutschland 49,00 %
ONTARIO SOLAR PV FIELDS INC Ontario/Kanada 50,00 %
Q-Cells Asia Limited Hongkong/China 100,00 %
Q-CELLS AUSTRALIA PTY LTD Sydney/ Australien 100,00 %
Q-Cells Beteiligungs GmbH Bitterfeld-Wolfen, OT Thalheim/Deutschland 100,00 %
Q-Cells Inmobiliaria, S.A. de C.V. Mexicali/Mexiko 100,00 %
SACI:\J%ISE g(/-)\gél?A CORP. (vormals Q-CELLS INTERNATIONAL Toronto/Kanada 100,00 %
Q-Cells International Espana S.L. Madrid/Spanien 100,00 %
Q-Cells International Finance B.V. Rotterdam/Niederlande 100,00 %
Q-CELLS FRANCE SAS (vormals Q-Cells International France SAS) Lyon/ Frankreich 100,00 %
Q-CELLS ITALIA S.R.L. (vormals Q-Cells International Italia S.R.L.) Rom/Italien 100,00 %
Q-Cells International México, S.A. de C.V. Mexicali/Mexiko 100,00 %
Q-Cells North America (vormals Q-Cells International USA Corp.) Fremont/Kalifornien/USA 100,00 %
Q-Cells Japan K. K. Tokio/Japan 100,00 %
Q-CELLS MALAYSIA SDN. BHD. Selangor/Malaysia 100,00 %
Q-Cells Malta Holding Ltd. St. Julians/Malta 100,00 %
Q-Cells Malta Ltd. St. Julians/Malta 100,00 %
Q-Cells meaux Solaire SAS Lyon/Frankreich 100,00 %
Q-Cells RE ltalia S.r.l. (vormals QCII Canosa S.R.L.) Rom/Italien 100,00 %
Q-CELLS REDORTIERS CLOS MADAME Lyon/Frankreich 100,00 %
Q-CELLS REDORTIERS HUBAC Lyon/Frankreich 100,00 %
Q-CELLS SERVICE ITALIA S.R.L. Rom/Italien 100,00 %
Q-CELLS SYSTEMS INDIA PRIVATE LIMITED Bangalore/Indien 100,00 %
Q-CELLS (THAILAND) LTD. Bangkok/Thailand 99,97 %
Q-CELLS UNITED KINGDOM LIMITED Cardiff/GroRbritannien 100,00 %
QCII BASILICATA S.R.L. Rom/Italien 100,00 %
QCII BASILICATA I-XL S.R.L. (40 Gesellschaften) Rom/Italien 100,00 %
Servicios Administrativos QC Int. México, S.A. de C.V. Mexicali/Mexiko 100,00 %
SilQ PV Energy S.L. Paterna/Spanien 50,00 %
SOLAR ENERGY PROJECTS PTY LTD Victoria/Australien 100,00 %
Solaria Corporation Inc. Fremont, Kalifornien/USA 6,30 %
Solibro AB Uppsala/Schweden 100,00 %
Solibro GmbH Bitterfeld-Wolfen OT Thalheim/ Deutschland 100,00 %
Solibro Research AB Uppsala/Schweden 100,00 %
Stralkirchen MQ GmbH Stralkirchen/Deutschland 50,00 %
Sunfim AG i. L. GroRrohrsdorf/ Deutschland 50,00 %
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WEITERE INFORMATIONEN

VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemall den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsatzen der
Konzern-Abschluss ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermoégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzern- Lagebericht der Geschéftsverlauf einschlielich des
Geschéaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen
Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Bitterfeld-Wolfen, OT Thalheim, den 26. Marz 2012

Der Vorstand der Q-Cells SE

Neduwe (o (L

Dr. Nedim Cen Dr. Andreas von Zitzewitz
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HAFTUNGSAUSSCHLUSS

Der vom Vorstand der Q-Cells SE aufgestellte Konzernabschluss zum 31.12.2011 wurde vom Abschlussprifer
KPMG noch nicht abschlieRend gepriift und testiert. Dem aufgestellten Konzernabschluss liegt die Annahme
zugrunde, dass das Unternehmen fortgefihrt wird (going concern). Die Fortfihrung des Unternehmens und damit
die Erteilung eines Bestatigungsvermerks hangen von der wesentlichen Umsetzung der geplanten
Finanzrestrukturierung ab.

Bei der Erstellung des Konzernabschlusses wurden die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden des Vorjahres
beibehalten. Da der Konzernabschluss dem Erkenntnisstand zum Zeitpunkt der Erteilung des
Bestatigungsvermerks zu entsprechen hat, werden geanderte Erkenntnisse, aber auch die bis zu diesem Zeitpunkt
durchzufiihrenden Maflinahmen in dem dann zu testierenden Konzernabschluss enthalten sein (Wertaufhellung),
so dass sich gegeniiber dem jetzt vorgelegten Konzernabschluss Anderungen ergeben kénnen. Der Vorstand
betrachtet diese Abschliisse daher als unter Anderungsvorbehailt.

KONTAKTINFORMATIONEN

Q-Cells SE

OT Thalheim
Sonnenallee 17-21
06766 Bitterfeld-Wolfen

German
www.qg-cells.de

Investor Relations

Stefan Lissner

TEL  +49 (0) 3494 66 99 — 10101
FAX  +49 (0) 3494 66 99 — 10000
EMail |investor@q-cells.com|

Corporate Communications

Ina von Spies

TEL  +49 (0) 3494 66 99 — 10111
FAX  +49 (0) 3494 66 99 — 10000
EMail |presse@qg-cells.com|

Veréffentlichungszeitpunkt
27. Marz 2012
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