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Photon Energy: Solar ist nicht gleich Solar

22.02.2013 - Ab dem 25. Februar kann eine Anlethe von Photon Energy Investments gezelchnet werden. Dlese hat eine
Laufzelt von funf Jahren, der jdhriche Zins llegt bei B Prozent. 40 Milllonen Euro will das Untemehmen herelnholen,
damit sollen weltwelt neue Anlagen errichtet werden, so Griinder und geschaftsfuhrender Vorstand Georg Hotar Im
Gespriich mit www.dinvestors.de. Im Interview erklart Hotar, warum seln Unternehmen von der Krise der Solarbranche
Oberhaupt nicht betreffen Ist. Er legt seine Expansionspldne dar und erdutert, warum er den Markt in Australlen
schatzt.

www.dInvestors.de: Der Sitz von Photon Energy Investments llegt In den Niederlanden, sle betrelben
derzelt Solarprojekte In Italien, der Slowakel und Tschechlen. Was hat den Ausschlag gegeben, In
Deutschland eine Anlelhe zu platzieren und handeln zu lassen?

Hotar: Die Photon Energy Investments produziert Strom aus Solarkraftwerken,
womilt wir Im Downstreamberelch der Photovoltalk-Industrie tatig sind. Dle Wiege
dieser Branche liegt In Deutschland. Deshalb sehen wir DBeutschland Im Hinblick auf
die Photovoltalk-Technologle als einen sehr erwachsenen Markt mit elner hohen
Affinltat zum Thema emeuerbare Energle. Wenn Ich durch Deutschland fahre, sehe
Ich zahireiche PVY-Anlagen auf Dachemn von Privathaushalten, insbesondere z.B. in
der Landwlrtschaft, Das zeigt, dass viele Privatpersanen an der Photovoltalk-
Industrie stark Interesslert sind und dlese nuizen. Daneben hat sich Deutschland
generell als sehr attraktlver Markt fiir Mittelstandsanleihen mit einer hohen Anzahl
von Institutlonellen Anlegern erwiesen. Da wir auBerdem bereits elnen Standort, In
Deutschland haben und das Management tellwelse deutschsprachig ist, Ist es fur
uns dle logische Konsequenz unsere Anleihe In dlesem Markt zu begeben. Das
Sffentliche Angebot der Anleihe, die wir als Elgenemission begeben, 18ult neben
Deutschland aber auch noch In Osterreich, Tschechlen, Palen und der Slawakel.

www.4Investors.de: Welche Sicherhelten bletet das Papler den Anlegern?

Hotar: Unser starkes Anlageportfollo steht fiir die Sicherhelt unserer Anleger. Das
tschechische und slowakische Portfolle mit einer Gesamtkapazitat von 25,43 Mwp
erwlrtschaftete vom vierten Quartal 2011 bis zum dritten Quartal 2012 elnen Umsatz von 12,4 Millionen Euro und elnen
Finanzilberschuss von 2,8 Milllonen Eure. Aus der Stromelnspelsung kénnen wir unsere Ertradge auch zukilnftig sicher
planen.

Daneben plbt es fiir die Anleiheemission umfanprelche Covenants: Neben den ganglgen Covenants wie Pari passu,
Negativverpflichtung, Cross Default und der Change of Conkrol-Klausel, haben wir auBerdem festgelegt, dass die
Elgenkapitalquate immer mindestens 25 Prozent betragen soll, wahrend der Laufzelt kelne Gewlnnausschiittungen an
die Muttergesellschaft gestattet Ist und keln Cash Pooling mit Mutter- und Schwestergesellschaften erfolgen darf. Nach
Aussage der Analysten bleten wir damit deutlich mehr Sicherhelten als andere Emittenten.

www.4Investors.de: Viele Aktlenkurse hlesiger Yertreter der Solarenerglebranche sind selt langer Zelt
stark unter Druck, die Solarenergle giit In Deotschiand als Krisenbranche. Fiirbt dns bel den bisherigen
Platzlerungsbemilhungen Fir lhre Anlelhe auf sle ab?

Hotar: Als reiner Bestandhalter von Photovoltalk-Kraftwerken erzielen wir unsere Ertrage ausschllefiich durch den
Verkauf von nachhaltly erzeugtem Strom, MIt unserem fokussierten Geschaftsmodell sind wir damit in genau jenem
Bereich tatig, In den derzelt auch Warren Buffett groB Investiert. Wir haben deshalb kelne Krise, wie andere
Unternehmen aus der Solarbranche, dle belsplelswelse P¥-Module erzeugen. Anders als diese Gesellschaften wirkt sich
der Prefsverfall bel PY-Modulen positiv auf die Profitabllit3t unserer Projekte aus, Ich vergleiche es Immer mit elnem
Kaffeehausbetrelber, der von sinkenden Kaffeebohnenpreisen profitiert.

Es Ist zwar nicht Immer elnfach, zu erkldren, dass Solar nicht gleich Solar Ist. Auf der anderen Selte hat es sich aber
erwlesen, dass die Menschen durchaus In der Lage sind, zu differenzieren, Und unsere patenziellen Anleger haben
erkannt, dass wir im Sweet Spot der Solarindustrie t&tlg sind.

www.4Investors.de: Sle wollen lhr Portfolle bis 2017 um 120 Megawatt auf dann 145 Megawatt auswelten
und betonen zuglelch, dass Zahlen wie der Cashflow gut planbar selen. Mit welchen Umsatz- und
Ertr hlen Ist dann In filnf Jahren etwa zu rechnen?
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Hotar: Unser Zlel [st es, die Photon Energy Investments in der
Solarbranche zu elnem Global Player zu entwlickeln. Daher verfolgen wir
das Zlel, unseren bisherigen Eigenbestand von 24,83 MWp etwa zu
versechsfachen und den momentanen Finanziiberschuss von 2,8 Millionen

= ENERGY
- Euro zu vervielfachen. Konkret planen wir, unser Portfolio auf dem globalen
Markt brelt zu diversifizieren. Mit unserer derzeitigen Pipellne legen wir den

Fokus hierfur auf Zukunftsmarkte der Photovoltalk wie Australlen, Rumdnien, Nordamerika und die Tirkel. Neben der
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geographischen Diversifikation setzen wir auBerdem auf elne diversifizierte Strategle von staatlich geférderten und
subventionsunabhingigen Projekten.

Elgene Prognosen dilrfen wir aus rechtlichen Griinden nicht abgeben, Wir haben allerdings von der GBC AG und Credit
Research jewells elne Analyse erstellen lassen, um Transparenz zu gewahrielsten. Beide haben sich Intenslv mit unseren
bestehenden Projekten und der Unternehmensstrategle auselnandergesetzt und rechnen mit elnem starken Wachstum.

www.4Investors.de: Welche detallllerten Investments planen sle mit dem Emisslonseriis aus der Anlelhe
und welche Schwerpunkte wollen sle dabel setzen?

Hotar: Uber dle Anleihe, die wir als Eigenemission begeben, planen wir, big zu 40 Millionen Euro elnzunehmen. Digse
Erl§se sollen — entsprechend dem berelts erfolgreich etablierten Geschafsmodell = als Anschubfinanzierung far die
mehr als 30 Projekte genutzt werden, die sich derzeit In unserer Projektplpeline befinden. Mit der Realislerung dieser
Projekte werden wir, wle erwdhnt, Internatlonale Miirkte mit Wachstumspotenzlal fiir PY-Anlagen erschlieBen und In
diesen Markten kinftig verstarkt auf Grid-Parity-Projekte und Off-Grid-Systeme setzen, d.h. wir vertreiben Strom In
enttegenen Reglonen, wo keln Stromnetz vorhanden [st. Wir machen uns mit disser Strategle zunehmend unabhdnglg
von polltischen Einfliissen. Die finanzkelle Flexibllitdt und die durch die Anlelhe gewahrielstete Finanzkraft werden uns
den Eintritt in diese neuen Markte erleichtern.

www.4lnvestors.de: Besteht neben der Emission der Anlelhe filr die aktuellen Expansionspline welterer
Finenzlerungsbedarf, zum Beisplel ber Bankkredite bzw. projektbezogene Finanzierungen?

Hotar: Unser Finanzlerungsmodeill sleht vor, dass wir den Bau der Anlagen Giber eine Anschubfinanzierung aus
Eigenmitteln vorfinanzleren, Hierfir werden wir dle Mittel aus der Anlelhe einsetzen. Nach dem Netzanschluss der Pv-
Kraftwerke erfolgt elne Umfinanzierung Uber langfristige Bankkredite mit einer Laufzelt zwischen 10 bls 18 Jahren, Die
nach der 4- bls &-menatigen Bauphase, dem Netzanschluss und der Umfinanzierung wieder frel werdenden Mittel der
Anlelhe Investleren wir dann erneut als AnstoB eines neuen Solarkraftwerks. Damit kdnnen wir die finanzlellen Mittel der
Anlelhe mehrfach zur Umsetzung unserer Expanslonsstrategle verwenden.

www.4investors.de: Der Solarmarkt ist nach wie vor In vielen Reglonen von politischer Unterstiitzung
abhlinglg, die je nach gewlhiter Reglerung und Land unterschiedlich ausfilit. Wie gehen sle bel Photon
Energy Investments mit den Linder- und den regulatorischen bzw. politischen Rislken um?

Hotar: Aktuell nutzen wir die politischen FirdermaBnahmen, sogenannte Elnspelsevergitungen, In den Markten, In
denen sle noch bestehen. Mittelfristig planen wir aber unsere Umsdize unabhdngig von Subventionen Gber Grid-Parity-
Projekte und erschifeBen dazu neue Markte. Gerade In Lindern mit groBen Entfernungen wie Australien sind 13ndliche
Geblete oft nicht an das staatliche Stromnetz angeschlossen. Durch den Bau von netzfemen Anlagen werden wir dem
Bedarf an Strom In diesen Reglonen gerecht und machen uns unabhangiger von politischen Einflissen. Die Zukunft
sehen wir daher Im kommerzlellen Verkauf von Solarstrom.

www.4investors.de: Bel Ihren Anlagen In Tschechlen sehen Experten Risiken mbglicher Wertberichtigungen
aus steuerlichen Grilnden. Wie hoch sind die Rislken Im ,Worst Cage™, die ex eventuell zu verkraften glit?

Hotar: Tschechien ist ein sehr Interessanter, aber eln fiir dle Photovoltalk-Industrie historischer Markt. Durch dle
elngefuhrte Selarsteuer bestehen In diesem Land heute kelne Rahmenbedingungen mehr fiir neve Projekte.
Entscheldend Ist aber, dass uns die Steuer nicht Oberraseht hat, weil sie von unseren Investitionskriterlen Im Voraus
berticksichtigt wurde. Unsere Anlagen in Tschechlen werden trotz der Steuer Im Rahmen unseres Portfallos welterhin
solide Cashfows und FinanzUberschiisse generleren und damit zur Riickfilhrung des Kupons und der Anlelhe beltragen,
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