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(Haupt-)Branche:

Betrieb von landwirtschaftlichen Flachen und Biogasanlagen

Hinweis:

Zu dieser Rating-Summary wurde der KTG Agrar AG ein umfassender Ratingbericht inkl. Zertifikat
ausgehiandigt. Dieser enthalt umfassende Informationen zum Rating des Unternehmens. Bei Unstim-
migkeiten ist der Ratingbericht maBgeblich. Eine Veréffentlichung der Inhalte des Berichts von Seiten
der Creditreform Rating AG ist ausgeschlossen.

Zusammenfassung

Die KTG Agrar AG (Konzern) ist mit rd. 31.000ha ein fihrender europaischer Marktteilnehmer bezuglich der
Produktion und des Vertriebs von Agrarprodukten sowie Dienstleistungen im Agrarsektor. Der Betrieb eigener
Biogasanlagen mit nachwachsenden Rohstoffen ist zudem ein stark wachstumsorientierter Geschaftsbereich.
Der KTG Konzern erzielte im Geschaftsjahr 2009 mit durchschnittlich ca. 214 festen Mitarbeitern eine Kon-
zern-Gesamtleistung i.H.v. rd. 40,2 Mio. EUR (Vj. rd. 32,6 Mio. EUR) und einen Konzernjahrestberschuss
i.H.v. rd. 5,6 Mio. EUR (Vj. rd. 4,3 Mio. EUR).

KTG Agrar AG Strukturbilanz (Konzern)
Konzernjahresabschluss per 31.12. 2008
(HGB) IST
Bilanzsumme 147,5 Mio. EUR 104,2 Mio. EUR
Eigenkapitalquote 34,4%
Gesamtleistung 40,2 Mio. EUR 32,6 Mio. EUR
Jahresiberschuss 5,6 Mio. EUR 4,3 Mio. EUR
Gesamtkapitalrentabilitat 6,1% 7,1%
Umsatzrentabilitat 17,8% 16,8%
Cashflow zur Gesamtleistung 20,4% 19,4%
Thesaurierungsquote 89,9% 100%

Im Juli 2010 wurde erstmalig eine Dividende in Hohe von 10ct je Aktie bzw. ein Betrag in Hohe
von 568 TEUR ausgeschiittet. Bezogen auf den Konzernjahresiiberschuss im Geschéaftsjahr
2009 stellt dies eine Ausschittungsquote von 10,1% dar. Auch kinftig ist eine Dividende in Hohe
von 10ct je Aktie geplant.

Damit wird der KTG Agrar AG eine stark befriedigende Bonitat attestiert, die im Vergleich zur Gesamtwirt-
schaft einer Uberdurchschnittlichen Beurteilung entspricht.
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Strukturinformationen

Die KTG Agrar AG wurde im Jahr 2000 als GmbH gegriindet und im Jahr 2004 in eine Aktiengesellschaft
umgewandelt. Der zentrale Unternehmensstandort ist Oranienburg. Um eine bessere Kundennahe herzu-
stellen, wurde im Jahr 2005 der Sitz der KTG Agrar AG von Schénwalde nach Hamburg verlegt.

Gegenstand des Unternehmens ist der Betrieb von landwirtschaftlichen Betrieben zur landwirtschaftlichen
Urproduktion, der Handel mit landwirtschaftlichen Produkten, die Errichtung und der Betrieb von Anlagen
zur Erzeugung von Energie, insbesondere erneuerbare Energien und die Erbringung von Beratungsleistun-
gen. Zur eindeutigen Trennung der Geschéftsbereiche sowie auf Grund standortbedingter und finanzie-
rungsseitiger Erfordernisse werden einzelne Aktivitdten der KTG in diversen Gesellschaften gebiindelt.

Hauptaktionar der KTG Agrar AG ist Frau Beatrice Ams. Sie halt rd. 46% der Anteile. Der Rest befindet sich
im Freefloat (rd. 54%).

Auf Grund von Markt- und Finanzierungserfordernissen sowie aus Grinden der Risikobegrenzung wurde
der gesellschaftsrechtliche Aufbau gewéhlt. Die Aufbauorganisation ist aufgrund dieser einschlagigen Erfor-
dernisse sehr komplex, bezogen auf die Geschéftsbereiche jedoch relativ plausibel. Insgesamt ist die Auf-
bauorganisation als zweckentsprechend einzuordnen.

Im Zuge des bisherigen und geplanten Wachstums sind permanent organisatorische Anpassungen erfor-
derlich, beispielsweise auch beziglich eines einheitlichen Dokumentationsstandards bzw. hinsichtlich der
Verbesserung des internen Kontrollsystems. Trotz der komplexen Unternehmensstrukturen zeichnet sich
die Berichtsgesellschaft durch flache Hierarchien aus, wodurch zeitnahe Entscheidungsfindungen begins-
tigt werden.

Markt, Produkte
Die KTG ist ein integrierter Landwirtschaftskonzern mit starken Expansionsabsichten im Bereich erneuerba-
rer Energien.

Matoriches Dongemittel, Prozesswirme
Nachwachsende Rohstoffe

Okologischer Energieproduktion/ Erganzende
Marktfruchtanbau Biogas Agraraktivitéten

11.000 Hektar . 12,000 Hektar b 3.500 Hektar + Zweitfrucht 4 Beratung, Ein- und Verkauf
von Maschinen und
+ =4, 000 Hektar in * Premium-Qualitat b Strom, Warme, Bio-Erdgas Betriebsmitteln
Umsteallung
Homaogene Mengen * 13 Biogasanlagen mit insg. 11 " Logistik
b Gemdl EU-Oko-Verordnung MW
und versch. Verbanden * Europawsiter Direkivertrieb * Erwerb, Entwicklung und
b Ziel 2012: 20 MW am Netz {teilweser) Verkauf von
Homogene Mengen * Kunden: ua. Mihlen, Agrarbetrieben
Lebensmittelhersteller *  Input zunehmend durch
Europaweiter Direkiveririeh Zweitfriichte * Sonderkulturen
*  Kunden: Miihlen, Lebens- und *  Farmmanagement
Futtermittelhersteller \_ J
Agrar-Di

Die KTG Unternehmensgruppe zahlt mit rd. 31.500ha bewirtschafteter FlAchen europaweit zu den gréBten
Landwirtschaftsbetrieben. Die globale Landwirtschaft weist kinftig positive Rahmenbedingungen fir die
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Geschéftstatigkeit von KTG auf. Im Geschéftsfeld Energieproduktion/ Biogasanlagen sind die Marktbedin-
gungen insbesondere durch das Erneuerbare Energien Gesetz (EEG) bestimmt. Dies regelt maligeblich die
Abnahmeverpflichtungen der Energieversorgungsunternehmen (EVU) sowie die garantierten Einspeisever-
gutungen. Das Erneuerbare Energien Warmegesetz (EEWarmeG) sieht dartber hinaus finanzielle Foérde-
rungen vor.

Uber die Ausweitung des sogenannten Zweitfruchtanbaus besteht darliber hinaus erhebliches Synergiepo-
tenzial zwischen den Geschéftsfeldern. Synergien zwischen den Geschéftsfeldern zeigen sich insbesonde-
re an der Schnittstelle von Marktfruchtanbau und dem Betrieb von Biogasanlagen. Insbesondere wird der
Feedstock flr die Biogasanlagen selbst hergestellt und somit insbesondere die lieferantenseitige Preisab-
hangigkeit eliminiert. Aufgrund der UnternehmensgréfRe und des integrierten Geschaftsmodells existieren
Wettbewerbsvorteile.

Basierend auf den Auswertungen der Insolvenzquotenenwicklung der fir den KTG Konzern mafigeblichen
Branchen ,Anbau von Getreide“ und ,Elektrizitdtserzeugung ohne Fremdbezug zur Verteilung® ist fur die
Berichtsgesellschaft insgesamt ein deutlich reduziertes Branchenrisiko festzustellen. Neben dem
Insolvenzgeschehen der Téatigkeitsbranchen des KTG Konzerns wurden weitere Brancheninformationen
sowie die bilanzbezogenen Kennzahlenstrukturen der Wettbewerbsbranche analysiert und in die
Beurteilung der Branche mit einbezogen. Auch die UnternehmensgréoRe der KTG Agrar AG (Konzern) in
den malBgeblich relevanten Geschaftsfeldern sowie das integrierte Geschaftsmodell haben positiven Ein-
fluss auf die Positionierung im Markt- und Wettbewerbsumfeld. Die Gesamtbetrachtung lasst auf ein
deutlich verringertes Branchenrisiko fur die KTG Agrar AG (Konzern) im Vergleich zur Gesamtwirtschaft
schlief3en.

Strategie

Die Strategie der KTG ist auf Wachstum ausgerichtet. Im historischen Kerngeschaftsfeld des konventionel-
len und nunmehr auch 6kologischen Marktfruchtanbaus soll dies Uiber den sukzessiven Ausbau des Fla-
chenbestands realisiert werden.

Mit Blick auf die Umsatzerlése wird kiinftig insbesondere das Geschéaftsfeld Energieproduktion/ Biogasanla-
gen von grofRer Bedeutung fir die KTG Unternehmensgruppe sein. Hier verfolgt die Geschéaftsleitung eine
starke Expansionsstrategie bzw. sind starke Investitionen in dieses Geschéftsfeld angedacht.

Als zukilinftig weiterer Geschaftsbereich wurde der Betrieb von Kurzholzumtriebsplantagen (KUP) identifi-
ziert.

Die Ausrichtung des Geschaftsmodells auf den Zukunftsmarkt Erneuerbare Energien ist insbesondere in
Kombination mit den Erfahrungen aus dem historischen Kerngeschéaft und den sich daraus ergebenen Effi-
zienzen und Synergien unseres Erachtens nachhaltig geeignet, die geplante positive Entwicklung der KTG
Unternehmensgruppe zu bewirken. Insbesondere das integrierte Geschaftsmodell (Agrar und neue Ener-
gien) fuhrt zu deutlichen Effizienzvorteilen, Synergieeffekten und Risikoreduzierungen.

Rechnungswesen/Controlling

Die Rechnungslegung erfolgt mafigeblich nach den Regelungen des HGB. Auch da kein Segmentwechsel
angestrebt wird, soll die Rechnungslegung nach HGB beibehalten werden. Wesentliche Auswirkungen aus
dem Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des KTG Konzerns
werden nicht erwartet.

Bedingt durch die EU-Mindestpreise fur viele Agrarprodukte werden Budgetplanungen fiir verschiedene
Bereiche ausgehend auf Basis dieser ,Mindesterltse” erstellt. Da fir die jeweiligen Kulturen (bspw. Weizen)
unterschiedliche Mindestpreise gezahlt werden und diese Kulturen anbauseitig unterschiedliche Kosten-
strukturen aufweisen, hangt die Budgetplanung mafigeblich von den angebauten Kulturen bzw. dem An-
bauplan ab. Aufgrund der Besonderheiten im Agrarsektor wird Controlling im Wesentlichen als Kosten-
Controlling verstanden.
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Die einzelnen Unternehmen werden als Profit-Center gefiihrt. Kosten lassen sich insbesondere aus den
Ackerschlagsdateien jedes Unternehmens sowie aus dem elektronischen Bordbuch der Traktoren ermitteln.
Die Steuerung als Profit-Center erlaubt umfassende Betriebsvergleiche (Benchmarking) und die sehr zeit-
nahe ldentifizierung von Schwachstellen in Betrieben.

Als unterjahriges Steuerungsinstrumentarium dienen im Wesentlichen die betriebswirtschaftlichen Auswer-
tungen fir die Einzelgesellschaften mit entsprechendem Vorjahresvergleich. Diese Auswertungen werden in
der Regel quartalsweise bzw. halbjahrlich erstellt, bei Bedarf auch in kirzeren Abstanden. Halbjahrlich er-
folgen umfassende Soll/Ist-Vergleiche fur die Einzelgesellschaften sowie auf Konzernebene. Dies auch
bedingt durch die Notierung im Entry Standard an der Borse Frankfurt. Der Finanzstatus wird taglich Gber-
wacht und erganzt durch eine zweiwodchige Vorausschau.

Finanzen
Die KTG Agrar AG notiert seit 2007 im Entry Standard der Bérse Frankfurt (u.a.). Das Grundkapital betragt
aktuell 5.676 TEUR. Im Juli 2010 wurde fir die KTG Agrar AG erstmals eine Dividende in H6he von 10ct je
Aktie beschlossen und am 5.7.2010 ausbezahlt. Die Marktkapitalisierung betragt Anfang August 2010 rd. 81
Mio. EUR.

Die Finanzierung im langfristigen Bereich, insbesondere fir Biogasanlagen, erscheint unproblematisch. Es
dominieren jedoch die kurzfristigen Verbindlichkeiten im Konzernverbund. Kontokorrentkredite sind verhalt-
nismanig stark beansprucht. Dies auch im Zuge des Ausbaus des Geschéftsfelds Energieproduktion/ Bio-
gasanlagen sowie des Aufbaus des Geschéaftsbereichs Kurzholzumtriebsplantagen. Positive operative
Cashflows werden erzielt, die starken Investitionsplanungen fiihren jedoch zu zusatzlichem Finanzbedarf.
Zur Deckung dieser investitionsbedingten Finanzierungsliicke ist konkret die Emission von Schuldver-
schreibungen geplant. Als bérsennotiertes Unternehmen werden regelméafige KapitalmalRnahmen genutzt.
Ausgehend von der Eigenkapitalausstattung ist eine solide Finanzierung festzustellen. Die Anforderungen
an das Finanzmanagement sind jedoch bedingt durch die starken Investitionsabsichten sowie Leistungs-
und Finanzverflechtungen zu nicht konsolidierten Unternehmen erhdht.

Risiken

Das Risikomanagement der KTG Unternehmensgruppe zeigt die zentralen Elemente der Risikoidentifizie-
rung, -quantifizierung und -bewertung. Frihwarnindikatoren fur verschiedene Beobachtungsbereiche wur-
den ermittelt und in einem Risikohandbuch zusammengestellt. Fur die jeweiligen Beobachtungsbereiche
wurden verantwortliche Personen bestellt. Diese berichten in bestimmten ordentlichen Zyklen sowie be-
darfsabhangig an den Vorstand. Ein systematisiertes, integriertes Risikomanagement als eigenstandiger
Managementansatz ist nicht existent. Dies halten wir insbesondere vor dem Hintergrund der Unterneh-
mensgroRe fir vertretbar. Einzelrisiken werden durch die Geschéaftsleitung umsichtig und mit der nétigen
Sorgfalt gesteuert. Fur die KTG Unternehmensgruppe elementare Einzelrisiken werden Uber Versicherun-
gen abgedeckt. Eine weitere wichtige Versicherung ist die Bilanzschutzversicherung. Diese deckt das Witte-
rungsrisiko bei GbermaRiger Trockenheit/Dirre ab.

Es bestehen politische Risiken (Eventualrisiken) insbesondere hinsichtlich der EU-Agrarférderung und des
Erneuerbare Energien Gesetzes (EEG). Absatzsatzrisiken sind fir die KTG Unternehmensgruppe gering.
Zinsrisiken werden Uber geeignete Sicherungsgeschafte gesteuert. Wahrungsrisiken sind ebenfalls sehr
stark begrenzt.

Kundenseitige Risiken bestehen nicht. Es bestehen jedoch finanzielle sowie haftungsrechtliche (Mithaftung)
Verflechtungen zu nahestehenden und verbundenen Unternehmen, die nicht in den Konsolidierungskreis
einzubeziehen sind. Insbesondere existieren erhebliche Forderungen aus Lieferungen und Leistungen so-
wie Darlehensforderungen gegeniber diesen Gesellschaften. Gegeniiber der im Jahr 2009 verauler-
ten/endkonsolidierten KTG Getreidelager bestehen erhebliche Forderungen sowie Mithaftungsverpflichtun-
gen bis zum 1.10.2010. Wertberichtigungsbedarf wurde auch seitens des Wirtschaftsprifers nicht
identifiziert. Die Sachverhalte stellen bei summierter Betrachtung unseres Erachtens ein Eventualrisiko fur
die KTG Unternehmensgruppe dar.

4 von 6



Creditreform
Rating Agentur

BaFin anerkannte Ratingagentur

Risiken bestehen im Zuge der starken Wachstumsstrategie insbesondere hinsichtlich der organisatorischen
Anpassung. Auch kann die verzégerte Inbetriebnahme der Biogasanlagen finanzielle Auswirkungen auf die
KTG Unternehmensgruppe haben.

Aktuelle Entwicklung

In den kommenden Jahren sollen durch die stetige Erweiterung der Anbauflachen die Umsatzerlése im
klassischen und konventionellen Marktfruchtanbau sukzessive ausgebaut werden. Bedingt durch starke
Investitionen in Biogasanlagen bis 2011 werden Uberproportional steigende Umsatzerlése aus diesem Ge-
schéaftsfeld geplant.

Das Betriebsergebnis wird gemafl den Planungen sukzessiv verbessert und betragt in 2010 rd. 12,5 Mio.
EUR. Gegenlber dem Vorjahr entspricht dies einer Verbesserung in Hohe von rd. 3,3 Mio. EUR bzw. 36%.
Das Finanzergebnis steigt aufgrund der starken Investitions- bzw. Finanzierungstatigkeit in den Jahren
2010 und 2011 an, in 2012 reduzieren sich die Verbindlichkeiten, sodass das Finanzergebnis sinkt. Das
Ergebnis vor Steuern (EBT) wird in 2010 mit rd. 8,6 Mio. EUR beziffert und steigt demnach gegentber dem
Vorjahr um rd. 2,0 Mio. EUR bzw. rd. 30% an. Aufgrund der relativ geringen durchschnittlichen Steuerquote
fallt auch der Jahresiiberschuss in den Planjahren Uberproportional stark aus.

Fir das erste Halbjahr vom 1.1.-30.6.2010 wird auf Basis der vorlaufigen Auswertungen das Ergebnis vor
Zinsen und Steuern (EBIT) groRer als 4,0 Mio. EUR ausfallen. Gegenuber dem Vorjahreszeitraum (EBIT =
3,8 Mio. EUR) konnte das EBIT verbessert werden. Auch der Periodeniiberschuss erhéhte sich im Be-
richtszeitraum vom 1.1.-30.6.2010 gegenlber dem vergleichbaren Vorjahreszeitraum von rd. 1,8 Mio. EUR
auf rd. 2,1 Mio. EUR. Detaillierte konsolidierte unterjahrige Auswertungen der Berichtsgesellschaft fiir das
erste Halbjahr 2010 standen zum Analysezeitpunkt nicht zur Verfiigung. Die Geschaftsleitung geht in opera-
tiver Hinsicht und insbesondere im Ergebnis von der Planrealisierung im Geschaftsjahr 2010 aus. Insge-
samt halten wir die geplante operative Entwicklung der Berichtsgesellschaft in den Planjahren 2010 bis
2012 fir plausibel, jedoch zum Teil ambitioniert.
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Mafgeblich fir die Durchflihrung eines Ratings ist der auf der Internetseite der Creditreform Rating AG
veroffentlichte ,Verhaltenskodex der Creditreform Rating AG®. Die Creditreform Rating AG erarbeitet da-
nach systematisch und mit der gebotenen fachlichen Sorgfalt ihre unabhangige und objektive Meinung tber
die Zukunftsfahigkeit, die Risiken und die Chancen des beurteilten Unternehmens zum Stichtag, an dem
das Rating erteilt wird.

BaFin anerkannte Ratingagentur

Kiinftige Ereignisse sind ungewiss, ihre Vorhersage beruht notwendigerweise auf Einschatzungen. Das
Rating ist somit keine Tatsachenbehauptung, sondern eine Meinungsauflerung. Die Creditreform Rating AG
haftet daher nicht fir Schaden, die darauf beruhen, dass Entscheidungen auf ein von ihr erstelltes Rating
gestutzt werden. Diese Ratings sind auch keine Empfehlungen fiir Investoren, Kaufer oder Verkaufer. Sie
sollen von Marktteilnehmern (Unternehmen, Banken, Investoren etc.) nur als ein Faktor im Rahmen von
Unternehmens- oder Anlageentscheidungen betrachtet werden. Sie kbnnen Eigenuntersuchungen und Be-
wertungen nicht ersetzen.

Wir unterstellen, dass die uns vom Mandanten zur Verfligung gestellten Dokumente und Informationen voll-
sténdig sind sowie deren Inhalt korrekt ist und dass vorgelegte Kopien unverandert und vollstadndig den
Inhalt der Originale wiedergeben. Die Creditreform Rating AG ibernimmt keine Garantie fiir die Richtigkeit
und Vollstandigkeit der verarbeiteten Informationen.

Dieser Bericht ist urheberrechtlich geschiitzt. Die gewerbsmaRige Verwertung, ohne eine schriftliche Zu-
stimmung der Creditreform Rating AG, ist unzuldssig. Um die Gesamtaussage des Inhaltes nicht zu verfal-
schen, darf grundsatzlich nur der vollstdndige Bericht verdffentlicht werden. Auszige diurfen nur mit Zu-
stimmung der Creditreform Rating AG verwendet werden. Eine Veroffentlichung des Ratings ohne Kenntnis
der Creditreform Rating AG ist nicht zuldssig. AusschlieBlich Ratings, die auf der Internetseite der
Creditreform Rating AG verdffentlicht sind, sind als aktuell anzusehen.

Creditreform Rating AG

Creditreform Rating AG KTG Agrar AG
Hellersbergstrafie 11 Ferdinandstr. 12
D-41460 Neuss D-20095 Hamburg
Telefon +49 (0) 2131/ 109-626 Telefon +49 (0) 40/ 303764 - 7
Telefax +49 (0) 2131/ 109-627 Telefax +49 (0) 40 / 303764 - 99
E-Mail info@creditreform-rating.de E-Mail: info@ktg.ag
www.creditreform-rating.de www.ktg-agrar.de
Vorstand: Dr. Michael Munsch Vorstand: Siegfried Hofreiter, Dr. Thomas R. G. Berger,
Aufsichtsratvorsitzender: Prof. Dr. Helmut Rodl Ulf Hammerich
HR Neuss B 10522 Aufsichtsratvorsitzender: Siegfried Koch

HR Hamburg B 95162
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