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vVioxolar solar for Life

VIOSOLAR INC. (WKN: AOMW?25) ist eine
Unternehmensgruppe mit dem Geschaftsfeld
Erneuerbare (Grline) Energien. Ein Haupt-
augenmerk wird dabei auf die Stromgewin-
nung durch Solarenergie gelegt. Hintergrund
fur die Geschaftspolitik von VioSolar ist zum
einen die Notwendigkeit der Reduzierung
globaler Treibhausgase, die durch kohlen-
wasserstoffbasierte Energiequellen verurs-
acht werden. Zum anderen eine Reduktion
der Abhangigkeit von politisch und wirt-
schaftliche instabilen Regionen und Landern
auf dem Energiesektor.

VioSolar will die breite kommerzielle Nut-
zung von Erneuerbaren Energien, insbeson-
dere der Solarenergie, ermoglichen. Dabei
fokussiert das griechische Unternehmen auf
die Produktion von Elektrizitat mittels Son-
nenenergie sowie auf die Entwicklung und
den Fortschritt in der Photovoltaiktechnik
und anderer Erneuerbarer Energien. Mittels
innovativer Methoden sollen die Herstel-
lungskosten fur diese Art der Stromgewin-
nung reduziert werden. Es wird angestrebt,
Sonnenenergie zu einem der Hauptliefe-
ranten fUr Strom auf der Erde zu machen.

Die Arbeit von VioSolar ist darauf ausge-
richtet, groBe Investments in Photovoltaik-

Anlagen und —Parks in Std- und Stdosteu-
ropa zu tatigen, vorrangig dabei in Lander
der EU. VioSolar will hierbei zu einem starken
und fuhrenden Akteur in der Solarenergieb-
ranche heran wachsen. Die Finanzkraft des
jungen Unternehmens sowie seine internati-
onale Vernetzung und das Know-how sollen
es zu einem der schnellsten wachsenden Pla-
yer im Solarbusiness werden lassen. VioSolar
Inc., mit seiner Zentrale in Athen, ist derzeit
an der US OTC Stock Exchange sowie an

der Frankfurter Borse gelistet. Der Name des
Unternehmens wurde im Juni 2007 etabliert,
zuvor war die Gruppe unter dem Titel Sprout
Development Inc. aktiv.
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Tochterunternehmen

VIOSOLAR PARKS SA
Zur VioSolar-Gruppe zahlt VioSolar Parks
SA, eine Energie-Service-Gesellschaft mit
Aktivitaten im Sektor Solarenergieparks.
Die Produktion von Elektrizitat mit Pho-
tovoltaikzellen soll hauptsachlich in den
Landern Sud- und Stdosteuropas, vorran-
gig zunachst im Heimatland Griechenland,
erfolgen. Das Tochterunternehmen hat als
weitere Lander Italien, Portugal, Spanien,
Frankreich, Bulgarien sowie Ruméanien im
Blickfeld. Dabei will VioSolar vor allem von
den Gesetzen und Regelungen der einzel-
nen Lander und der EU zur Férderung von
Solarenergie (und deren Einspeisung in die
Stromnetze) profitieren.

Es wird angestrebt, im kommenden
Jahr erste Photovoltaik-Parks mit einer Ge-

samtleistung von 20 MW zu installieren,
entsprechend geeignete Standorte sind
bereits definiert. Die Plane bis Ende 2011
sehen vor, Anlagen mit einer gesamten
Stromerzeugungskapazitat zwischen 70
und 100 MW zu errichten. Das Finanzin-
vestment soll zwischen 420 und 600 Mio.
Euro betragen, etwa ein Viertel davon will
VioSolar aus Eigenkapital finanzieren, den
Rest Uber Partner- bzw. Finanzunterneh-
men. Im Jahr 2010 sollen bereits Anlagen
mit einer Leistung von 40 bis 60 MW am
Start sein, weitere 30 bis 40 MW starke
Solarwerke sollen sich dann bereits im Bau
befinden.

INET SA
Innovative Energy Technologies SA (INET

SA) beteiligt sich an der Entwicklung von
Solarzellen der 2. und 3. Generation.
Diese sollen Verwendung vor allem im
Bau von Wohn- und Geschaftshausern
finden. Ziel von INET ist es, die serienma-
Bige Produktion in einer neu zu bauenden
modernen Fabrik zu ermdglichen. Diese
soll zudem weitere Analyse- und Ent-
wicklungslabors enthalten, um weitere
Entwicklungsschritte in der Solarener-
giebranche machen zu kénnen. Strate-
gische Partnerschaften mit fihrenden
Hersteller- und Produktionsfirmen werden
angestrebt. Ausgehend von Griechenland
sollen weitere SUd- und stdosteuropa-
ische Lander folgen. Das Ziel danach ist
der europa- und der weltweite Einsatz von
INET-Produkten in der Solarindustrie.

Trends der globalen Energiemarkte

AUF DEN INTERNATIONALEN Strom-
markten konnten die Erneuerbaren
Energien zwischen 2005 und 2006 eine
Umsatzsteigerung von 39 % erzielen — die
Stromverkaufe stiegen von einer Summe
von 40 auf 55 Milliarden Dollar. Fir die
Solarenergie wird eine Steigerung von 15,6
Mrd. Dollar auf 69 Mrd. Dollar in 2016 pro-
gnostiziert — eine mehr als Vervierfachung
innerhalb von zehn Jahren.

EU WILL ,,GRUNEN” ENERGIEANTEIL
AUF 22 % AUSBAUEN

Die EU strebt an, den Anteil , griner Ener-
gie” von derzeit 14 auf 22 % in 2010 zu

erhohen. Die Steigerungsraten sollen bis
2010 jahrlich etwa 45 % betragen, in der
Folgedekade bis 2020 rund 21 % jahrlich.

ANSTIEG DES US-VENTURE-CAPITAL-
ANTEILS AUF 10 %
US-Investitionen in diesem Energiesektor
haben sich von 917 Mio. Dollar (2005) auf
2,4 Mrd. Dollar (2006) erhoht. Thr Anteil
am Gesamtmarkt der Venture Capital-
Investitionen stieg von 4.2 % (2005) auf 9.4
% (2006). In den vergangenen zehn Jahren
wurde der Anteil somit von weniger als 1 %
auf nahe 10 % erhoht.

Eine dhnliche Entwicklung zeigt sich in

Europa, wo in den Photovoltaikmarkt etwa
250 Mio. Euro Venture Capital pro Jahr
investiert werden. Die EU und viele europa-
ische Einzelstaaten fordern Investitionen in
dieses Segment.

Trends der globalen Energiemarkte

CEO RICK WALCHUK sieht vor allem im
Heimatland Griechenland eine sehr gute
Basis und zugleich einen groBen Markt

fur die Solarzellen der neuen Generation.
Erste Ziele des Unternehmens sind mit einer
angenommenen Investitionssumme von
zunachst 30 Mio. Euro:

¢ Antrage flr 3 bzw. 4 Solarparks mit einer

Kapazitat von 12 MW

® Beteiligungen und Finanzierungen an
Solarparks (bis max. 10 MW)

e Erste Pilotanlagen fur Photovoltaikanlagen
auf Gebauden mit einer Leistung von 1
MW.

VioSolar will fur die weiteren Entwick-
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lungsschritt annahernd 100 Mio. Euro
investieren. Die Kapitalbeschaffung erfolgt
zunachst Gber die Borsen in den USA
(New York) und Deutschland (Frankfurt/
Main). Weitere Finanzmarkte im Fokus von
VioSolar sind nach Unternehmensangaben
GroBbritannien, Frankreich und Spanien
bzw. alle EU-Lander.
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Landerprofil Griechenland

GRIECHENLAND unterstUtzt gleichfalls wie
viele EU-Staaten den Bau von Solarfabriken
ebenso wie die Errichtung von Photovol-
taikparks. Griechenland hat Ende Juni 2006
mit dem Gesetz Strom aus Erneuerbaren
Energiequellen (EE) und hocheffizienten
Kraft-Warme-Kopplungen (HEKWK) sowie
weitere Verordnungen” (Gesetz-Nr. 3648)
Voraussetzungen geschaffen, um bis zum
Jahr 2010 rund 20 % bzw. bis 2020 29

% des gesamten Stromverbrauches aus
Erneuerbaren Energiequellen abzudecken.
Der griechische Solarverband schatzt das
wirtschaftliche Potenzial des Solarmarktes
auf etwa 4 Mrd. Euro.

NEUES SOLARGESETZ SEIT 2006

Mit der neuen Gesetzgebung will das Land
vor allem die Solarstromkapazitat bis zum
Jahr 2020 auf 700 MWp ausbauen. Davon
sollen 500 MWp auf dem Festland und 200
MWop auf den Inseln installiert werden. Die
Nachfrage nach netzgekoppelten PV-GroB3-
kraftwerken ist in Griechenland sehr hoch.
Aufgrund des aufwandigen und langwie-
rigen Genehmigungsverfahrens (etwa acht
bis neun Monate) wurden bisher jedoch

keine netzgekoppelten PV-Anlagen tber 100
kW Spitzenleistung realisiert.

DEUTLICH HOHERE SONNENEINSTRAH-
LUNG ALS IN MITTELEUROPA

Die jahrliche Sonneneinstrahlung liegt laut
Report der Deutschen Energie-Agentur
(DENA) bei 1.500 (+-200) KWh/mz2. Zum
Vergleich: Deutschland bringt es auf 1.000
(+-150) KWh/m2. Photovoltaikanlagen erzie-
len hier durchschnittlich 750 bis 950 kWh/
kWp, in Griechenland sind derzeit dagegen
zwischen 1.300 (im Norden) und 1.500 (im
Stden) kWh/kWp als Ertrag moglich.

Die Produktion von Strom durch Photo-
voltaik (PV) in Griechenland gibt die DENA
mit 3,38 MW (2005) bzw. 2,35 MW (2004)
an. Der Markt teilt sich auf 39 % ,,grid-
connected” (Netz gekoppelte) PVs und 61 %
off-grid (ohne Netz) PVs auf. DENA konsta-
tiert zugleich in Griechenland eine sehr hohe
gesellschaftliche Akzeptanz fir die Stromge-
winnung durch Solarenergie.

GRIECHENLAND HAT
NOCH VIEL POTENZIAL
Laut Dena-Griechenland-Report 2006 ist
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Griechenland trotz der hohen Sonnenschein-
dauer und -intensitat mit dem PV-Markt
bislang weit hinter seinem Potenzial zurtick
geblieben. Mit dem neuen Einspeisegesetz
sind wesentlich bessere Voraussetzungen fur
Solarenergie geschaffen worden. Besonders
fir netzgekoppelte PV-Anlagen (,, grid-
connected) gelten nun deutlich hohere
VergUtungsbedingungen und vereinfachte
Genehmigungsverfahren. Das neue Einspei-
segesetz setzt verbesserte Vergltungen fur
Solarstrom fest, die den Anlagenbetreibern

Uber einen Zeitraum von 20 Jahren garantiert
werden.

MIT BIS ZU 50 CENT

PRO KWH GEFORDERT

Das neue Anreizsystem ist laut Dena-Report
sehr klar strukturiert und differenziert ledig-
lich nach Standort und GréBe der PV-Anlage.
Die Vergutungen fur Solarstrom liegen bei
40 bis 50 Cent pro KWh. Solarthermische
Kraftwerke profitieren auch erstmals von der
erhdhten Einspeisevergutung. In Deutschland
betragt die Forderung 38 bis 49 Cent/KWh,
in Spanien zwischen 22 und 40 Cent, in
Frankreich sogar nur 25 Cent/KWh.

DEFINITION PHOTOVOLTAIK

Die direkte Umwandlung eingestrahlter
Lichtenergie in elektrische Energie. Der
photovoltaische Effekt nutzt dabei die
Fahigkeit fester Korper (wie z.B. Halbleiter
aus Silizium). Durch Lichtenergie erzeugte
Ladungstrager werden unter bestimmten
Bedingungen freigesetzt bzw. raumlich
getrennt.
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Durch die Neupositionierung in diesem
Jahr hat Vio Solar die Basis fir eine
Starkung des operativen Geschéfts in der
Zukunft gelegt. Ein offensichtlicher Vorteil
des Unternehmens ist die Ortsnahe zum
griechischen Markt. Wichtig wird nun sein,
dass 2008 auch wirklich ein erstes Pilotpro-
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Disclaimer

Alle Informationen beruhen auf Quellen, welche die Redak-
teure und Analysten von First Capital Research fir glaub-
wirdig halten. Trotz sorgféltiger Bearbeitung kann fir die
Richtigkeit der Angaben und Kurse keine Gewahr tibernom-
men werden. Zu der Natur von Anlageentscheidungen und
damit zusammenhéngender Informationen gehért, dass sie
auch falsch sein kénnen. Alle enthaltenen Meinungen und
Informationen dienen ausschlieBlich der Information und
begriinden kein Haftungsobligo. Regressinanspruchnahme,
sowohl direkt, wie auch indirekt und Gewahrleistung wird
daher ausgeschlossen. Alle enthaltenen Meinungen und
Informationen sollen nicht als Aufforderung verstanden
werden, ein Geschaft oder eine Transaktion einzugehen.
Auch stellen die vorgestellten Strategien keinesfalls einen
Aufruf zur Nachbildung, auch nicht stillschweigend, dar.
Alle Ubermittelten bzw. bereitgestellten Informationen
geben die subjektive Meinung, Gedanken und Intuitionen
der bei First Capital Research beschéftigten Autoren
wieder und stellen insbesondere keine Beratung dar. Somit
ersetzt First Capital Research auch keine Ricksprache
oder Inanspruchnahme einer persénlichen Beratung der
Haus- und/oder Depotbank, die in jedem Falle unbedingt
zu empfehlen ist. First Capital Research veréffentlicht
gelegentlich Verknipfungen (Hyperlinks) im Rahmen von
Werbeanzeigen, Quellenangaben u. &. Dabei gilt, dass First
Capital Research ausdriicklich erklért, keinerlei Einfluss
auf die Gestaltung oder Inhalte der verlinkten Seiten zu
haben. Der Herausgeber und die Autoren, Analysten und
Redakteure von First Capital Research distanzieren sich
daher ausdriicklich von Inhalten verlinkter Seiten. Dies

gilt fur alle vorhandenen Hyperlinks, sowohl sichtbar, wie
verborgen, und fir alle Inhalte von Seiten, zu denen diese
Hyperlinks fihren.

jekt an den Start geht und so die ambiti-
onierten Ziele auch in die Tat umgesetzt
werden.

Bei diesem vielversprechenden Solarwert
mit Standortvorteil kann man jetzt noch
ganz am Anfang der Entwicklung mit da-
bei sein. Bei der planmé&Bigen Umsetzung

T

der Ziele verspricht das fir die kommenden
Jahre die Chance auf hohe Renditen.
Durch das hohe Risiko bei dieser sehr
spekulativen Chance sollte jedoch nur

. Spielgeld” in die Aktie von Vio Solar flie-
Ben. Zudem empfehlen wir die Position mit
einem Stopp bei 1,36 Euro abzusichern.
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