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Liebe Leserinnen und Leser,

Sonnenaufgang in der Wüste! Laut des im Januar
2012 erschienenen Berichts „Sunrise in the Desert“
ist in den meisten Ländern des Mittleren Ostens
und Nordafrika (MENA) bereits „grid parity“
erreicht. Netzparität heisst, die Erzeugung von
Strom aus Solarenergie ist dort im Vergleich zur
Verstromung fossiler Energieträger nicht mehr
teurer. Denn, so die Studienherausgeber, der Solar-
Branchenverband der Vereinigten Arabischen
Emirate (ESIA, www.emiratessolar.com) und
PriceWaterhouseCoopers (PwC), die Solarstrom-
Gestehungskosten in der sonnigen MENA-Region
sind auf rund 12 Eurocent je kWh gesunken und
der Preis für ein Barrel Erdöl (159 Liter) hält sich über 80 Dollar.
Schon vor Jahren wurde in einigen OPEC-Ländern begonnen, eigene Solarunternehmen zu gründen und
Photovoltaik-Kraftwerke zu errichten, wodurch, so die Studie, „wiederum mehr Öl und Gas in die
Weltmärkte exportiert werden“ kann. Zu den künftigen Solarstrom-Schlüsselmärkten zählen aber nicht nur
OPEC-Staaten, die selber viel Öl verbrauchen, sondern auch jene Länder, die Öl oder Gas für ihren
Strombedarf importieren.
Während die Erdölpreise langfristig weiter steigen dürften, wird Solarstrom immer billiger: laut Greentech
Media Research (Boston) könnte wegen des Silizium-Preisverfalls (auf unter 30 Dollar pro Kilo Ende
2011) der Preis für kristalline PV-Module noch 2012 auf 0,70 Dollar pro Watt fallen.
Aber trotz immer billiger werdender Anlagen – die Preise für Wafer und Zellen fielen 2009 um rund 47%,
2011 um weitere gut 42% – war im „Krisenjahr“ 2011 der Zubau  Erneuerbarer Energien mit rund 260 Mrd.
Dollar rund 23% höher als im Jahr zuvor. Mehr als die Hälfte davon, rund 137 Mrd. Dollar, wurden in neue
Solaranlagen investiert, nicht nur in USA, China und Deutschland, wo weitere rund 7,5 GW (nach 7,4 GW
2010) den Solarstromanteil von 2% auf 3% hochgeschraubt haben.
Doch so wünschenswert preisgünstige Solaranlagen für die Umwelt und den Konsumenten sind, so
besorgniserregend sind sie für viele Herstellerfirmen – und Investoren, die Aktien  dieser Unternehmen
haben. Die Traummargen der Pionierjahre gehören, das war schon der Tenor der letzten Studie,
inzwischen endgültig der Vergangenheit an. 2012 wird ein Jahr des Aussiebens sein, ein Jahr der
Konsolidierung der Branche, in dem es weitere Pleiten (auf den Grabsteinen auf dem Cover haben wir mit
Evergreen Solar, Solon und Solyndra nur drei „verewigt“) Fusionen und Übernahmen geben wird. Bereits
zum Jahreswechsel kam es, wie schon vor einem Jahr an dieser Stelle vermutet, dazu, dass ein
chinesisches Unternehmen (LDK Solar) ein europäisches (Sunways AG) aufkaufen will.

Die vorliegende (achte) ÖKO-INVEST-Solaraktien-Studie (2012) gibt Ihnen wieder einen aktuellen
Überblick über Beteiligungsmöglichkeiten im Photovoltaik-Bereich. In erster Linie über die fundamentalen
Daten und Kennzahlen für die 30 PPVX-Unternehmen sowie über fast 130 weitere Aktien an den
Weltbörsen bzw. Börsen-Kandidaten. In den letzten 9 Jahren (2003-2011) lieferte der PPVX den
Investoren rund 223% Wertzuwachs, rund 100 Prozentpunkte mehr als seine „fossile“ Messlatte, der
Erdölaktien-Index NYSE Arca Oil (+123%). Nicht in dieser Studie - sondern beispielsweise im aktuellen
Handbuch Grünes Geld 2012 (360 Seiten, 20 Euro) oder in den Tabellen des ÖKO-INVEST - finden Sie
einen Überblick über geschlossene Solar-Fonds, Genussrechte oder andere Instrumente.
Bei welchen Solar-Aktien ist es nun Zeit, einzusteigen oder nachzukaufen? Einige notieren nach dem
Kursverfall 2011 optisch niedrig. Aber welche sind kaufenswert, welche könnten wie auf dem Cover als
„Phönix aus Asche“ steigen? Machen Sie sich auf den folgenden gut 100 Seiten selbst ein Bild unter
Berücksichtigung fundamentalanalytischer Daten! Und sparen Sie nicht mit Anregungen oder Kritik an
die Redaktion (oeko-invest@teleweb.at), in einem Jahr wollen wir Ihnen wieder ein Update vorlegen!

Wien, Ende Januar 2012
Max Deml & Hilmar Platz

Vorwort
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und seit 1991 Chefredakteur des Börsenbriefs Öko-Invest sowie
geschäftsführender Gesellschafter des Öko-Invest-Verlags. Er hat mehrere Öko-
Aktien- und Fonds-Indices entwickelt, darunter den „natur-Aktien-Index“ (1997)
bzw. „nx-25“, den Photon-Photovoltaik-Aktien-Index (PPVX, 2001) und den OeKB
Sustainability Fund Index (OeSFX, 2004). Er ist in ökologischen Beiräten der oeco
capital Lebensversicherung AG, der Österreichischen Kontrollbank AG und des
WWF tätig. Daneben ist der seit 1979 in Wien lebende Bayer Mitbegründer bzw.
Aufsichtsrat u.a. bei den Unternehmen BioArt AG, gagster comedy AG, Greentec

Invest AG und Prodigium Pictures LLC, einer Filmproduktionsfirma in West-Hollywood. Seit 2009 tritt er
mit dem Liedermacher und Kabarettisten Georg Bauernfeind im Programm „Grünes Geld und frische
Blüten. Ein C(r)ashkurs“ auf Bühnen, Firmen-Events und deutsch- oder englischsprachigen Kongressen
auf.

Hilmar Platz

Hilmar Platz blickt auf 21 Jahre Berufserfahrung als Leiter interdisziplinärer
Research Teams, als international gerankter Analyst und seit 2002 als
Unternehmensberater zurück. Er begleitete als Analyst führende Unternehmen
beim IPO und war Mitglied zahlreicher Anlageausschüsse einer
Spezialfondsgesellschaft. Im Rahmen seiner Beratertätigkeit begleitete er
führende Technologieunternehmen erfolgreich bei der Generierung von
Investoren und Finanzierungsmitteln. Er ist fokussiert auf die Identifikation,
Analyse und Bewertung innovativer Geschäftsmodelle aus den Sektoren
Cleantech, Photonics und Life Science. Seine Beratungstätigkeit umfasst Venture

Capital-, Private Equity- und börsennotierte Unternehmen sowie Family Offices im In- und Ausland. Seit
2005 ist Hilmar Platz Mitverfasser der jährlich erscheinenden „Öko-Invest-Solaraktienstudie“ und Autor
von Spezialbeiträgen. Hilmar Platz ist ein überzeugter Networker und arbeitet permanent an der
zielorientierten, intelligenten Vernetzung von Unternehmen und Investoren. Er ist Gründer der Hilmar
Platz Concepts4Value, Senior Partner der Panaceus GmbH und Beirat u.a. bei Humaninvest.

PPVX als internationales Barometer der Solar-Aktien

Die Entwicklung der börsennotierten PV-Unternehmen spiegelt sich im seit 2001 vom ÖKO-INVEST-
Verlag (Wien) und der Photon Europe GmbH (Aachen) lancierten PHOTON Photovoltaik-Aktien-Index
(PPVX) wider. Vorweg einige Grundinformationen zu diesem Index

Gewichtungsklassen, Umgewichtungen und jährliche Normierung

Gewichtungsklassen
Die Aktien im PPVX werden - je nachdem, ob die Marktkapitalisierung unter 50 Mio Euro, zwischen 50
Mio und 200 Mio Euro, zwischen 200 Mio und 800 Mio, zwischen 0,8 und 3,2 Milliarden, zwischen 3,2
und 12,8 Milliarden Euro oder darüber liegt - in 6 Größenklassen eingeteilt. Die (währungsbereinigten)
Kurse der einzelnen Aktien gehen dann mittels Gewichtungspunkten (GP) entsprechend einfach, doppelt,
dreifach, vierfach oder fünffach in die Indexberechnung ein. Bei den 11 Starttiteln am 1.8.2001 waren 5
einfach und je 3 doppelt bzw. dreifach gewichtet, was insgesamt 20 Gewichtungspunkte á 5
Prozentpunkte im Index ergab. Derzeit haben die inzwischen 30 PPVX-Titel – 30 ist die Obergrenze -
insgesamt 88 Gewichtungspunkte: 6 sind doppelt 21 sind dreifach, 2 vierfach und 1 fünffach gewichtet
(zwischendurch – 2007/8 – gab es auch eine sechsfache Gewichtung von 2 Titeln, die nach dem
Kursverfall 2008 wieder zurückgestuft worden sind). Eine Gewichtung mit nur 1  Punkt gibt es nicht mehr,
da alle Unternehmen mehr als 50 Mio Euro Börsenwert aufweisen.


