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» Pkw-Neuzulassungen

weltweit in 2008: 57 Millionen
davon Elektroautos: 0,6 Millionen

» Zahl der schatzungsweise verkauften
Elektroautos, wenn der Preis auf dem
Niveau eines Smart oder Mini lage:

1,5 Millionen

Quelle: Bain & Company, ZEW, CAR

Mettler: Wir gehen davon aus, dass
in naher Zukunft die Nachfrage nach
Elektromotoren und Batterien vor
allem von Hybridfahrzeugen kommt.

CTM: Angenommen, die Nachfrage
steigt entsprechend und Elektroau-
tos fahren auf der Uberholspur. Der

Umweltschutz-Vorsprung  schmilzt
doch schnell wieder, wenn der Strom
nicht aus erneuerbaren Energien
kommt.

Bauer: Auch die Energieversorger
kommen nicht am Klimaschutz vor-
bei. Die Vorteile von Elektroautos sind
enorm, denn gerade die stark schwan-
kenden Ertrage bei den erneuerbaren
Energien aus Sonne und Wind machen
es den Versorgern schwer. Das Strom-
netz kann keinen Strom speichern. Oft
miissen Windkraftanlagen vom Netz
genommen werden, weil der Strom
gerade nicht gebraucht wird. Die Ak-
kus der Elektroautos konnten diese
Probleme losen. Sie speichern uber-
schissigen Strom und kénnten ihn
bei Bedarf wieder abgeben.

Mettler: Es gibt bereits Kooperationen
zwischen Energieversorgern und Au-
toherstellern, beispielsweise zwischen
Renault und der EDF oder zwischen
RWE und Daimler. Diese Initiativen
werden noch zunehmen.

KAMPF DER WELTEN: BENZIN GEGEN BATTERIE

Die groBten klassischen Autobauer

Prozent

CTM: Wie konnen sich Investoren in
Pole-Position bringen? Noch gibt es,
abgesehen von Tesla, kaum ein Unter-
nehmen, dass seine Umséatze haupt-
sdchlich im Bereich der Elektromobi-
litdt erwirtschaftet.

Bauer: Es gibt bereits heute sehr viele
Firmen, die sich im E-Markt tummeln,
auch borsennotierte. Die Marktkapita-
lisierung der Branche betragt mehrere
100 Milliarden Euro. Wir beobachten
derzeit etwa 130 borsennotierte Ge-
sellschaften plus einige noch nicht
notierte.

Mettler: Grundsatzlich kann man
entlang der gesamten Wertschop-
fungskette investieren, das heifst in
die Produktion von Lithium, in die
Zellenkomponenten- und Batterie-
hersteller oder in die Elektromotoren-
und Systemhersteller. Zwei Aspekte
erschweren jedoch die Umsetzung.
Erstens gehoren die erstklassigen
Komponenten-Hersteller sehr oft zu
groflen, diversifizierten Konzernen.

Die groBten borsennotierten Hersteller von Elektroautos

Prozent
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Noch ist es nicht so, dass man mit den Herstellern von Elektro-
autos grundsétzlich mehr Geld an der Bérse verdient als mit den
klassischen Autobauern. Der E-Bauer Zap beispielsweise legte den
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Quelle: Bloomberg

Ruckwaértsgang ein. In den vergangenen drei Jahren rutsche die
Aktie um 78,2 Prozent ab. Mit dem E-Konkurrenten Zenn hingegen
liegen Investoren mit 77,1 Prozent im Plus.



STROM STATT SPRIT: DIE FORMEL E DER FONDS

magazin

Diese Fonds fahren das Thema Elektromobilitat am starksten. New-Energy-Fonds sind im Schnitt mit 7 Prozent investiert. Nur der erst
seit Juni 2009 zugelassene Absolut Future Mobility Fund ist ein reines Elektro-Investment. Elektro-Zertifikate auf einzelne
Firmen oder New-Energy-Indizes sind im Vergleich zu Fonds deutlich konzentrierter und haben ein deutlich héheres Verlust-Risiko.

Performance in Prozent

Fondsname WKN Elektro-Anteil Ifd. Jahr 1 Jahr 3 Jahre Volumen in  Auflagedatum
in Prozent Mio. Euro

Absolut Future Mobility AORDF9 100 -3,48** - - 0,41 19.03.2009
Carlson DnB NOR

Renewable Energy AOMWAL 7,3 52,68 56,00 - 33,69 16.08.2007
Delta Lloyd L New Energy AOMY6E9 7 23,95 26,60 - 6,77 15.11.2007
VCH New Energy AOMJVO 7 2,89 4,50 - 8,34 30.04.2007
Vontobel Global Trend New Power 794740 15* 13,66 9,69 -18,13 359,42 12.12.2001

* Gewichtung des Themas Transport, zu dem auch E-Mobilitat zahlt

** seit Auflage

Sortierkriterium: Elektro-Anteil, Quelle: Eurofonds, Stand: 27. November 2009

Damit kauft man als Anleger gleich-
zeitig noch viele andere Geschafte
dazu, beispielsweise im Batteriebe-
reich bei Sanyo, Sony und Panasonic.
Zweitens gibt es zwar interessante
Pure Plays, die aber auch erhohte
Risiken und eine teilweise anspruchs-
volle Bewertung aufweisen.

CTM: Welche Branche ist derzeit am
attraktivsten fir Investoren, die auf
das Thema setzen wollen?

Bauer: Batterie- und Autohersteller
sind am attraktivsten. Batteriebau-
er halten die Schlisseltechnologie in
Handen. Alle Autohersteller miissen
sich positionieren, entweder tuber
Kooperationen, Joint Ventures oder
Firmeniibernahmen. Rohstoffe sind
ebenfalls interessant, da es zwar Lithi-
umund die sogenannten ,seltenen Er-
den” sehr haufig gibt, es aber nur we-
nige Firmen gibt, die diese Elemente
auch abbauen.

Mettler: Die Hybridisierung von Fahr-
zeugen ist in vollem Gang und bie-
tet besonders auf der Zuliefererseite
interessante  Anlagemoglichkeiten,

darunter beispielsweise Denso, Borg
Warner oder Valeo.

CTM: Der weltweit erste Elektro-
Fonds, der von Herrn Bauer gema-
nagte Absolut Future Mobility, hat seit
Auflegung am 16.Juni 2009 ein Minus
von 2,6 Prozent gemacht, wahrend der
globale Aktienindex MSCI Welt um 10
Prozent zugelegte. Ist es noch zu friih,
um in die Formel E zu investieren?

Bauer: Die E-Revolution rollt bereits
an die Kapitalmarkte. Das Startdatum
des Fonds tduscht, da wir bei einer
Investitionsquote von Null angefan-
gen haben, investiert wurde nach

und nach mit den Zufliissen im Fonds.
Darum ist ein Vergleich derzeit noch
nicht angebracht.

Mettler: Aber Vorsicht ist durchaus ge-
boten. Da dieser relativ kleine Markt
grofe Wachstumschancen bietet,
kommt es schnell zu Ubertreibungen.
Deshalb sollten Investoren auf die Be-
wertung achten.

CTM: Herr Bauer, mit welcher Perfor-
mance rechnen Sie mittelfristig?

Bauer: Wir rechnen mit einer deut-
lichen Outperformance des Fonds ge-
genuber den globalen Indizes.

Thomas Bauer arbeitet fiir die Miinchener Absolut Asset Managers und ist fiir den
weltweit ersten Fonds zum Thema Elektromobilitat verantwortlich, den Absolut
Future Mobility (WKN: AOR DF9). Er wiirde sich zwar gerne einen Tesla Roadster
kaufen, mit 88.000 Euro ist er ihm derzeit aber noch zu teuer.

Philipp Mettler von Sustainable Asset Management (SAM) ist Aktien-Analyst und
Spezialist auf dem Gebiet der (Elektro-) Mobilitat.

Wie Investoren von der E-Revolution an den Kapitalmarkten profitieren kénnen, lesen
Sie online » Boom bei Elektroautos: Die besten Fonds mit alternativem Antrieb.

Welche E-Mobile schon auf der StraBe sind und welche Elektroflitzer bisher nur auf
dem Papier fahren, kdnnen Sie auch online im » Elektroauto-Rennquartett sehen.
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Wind oder Solar: Welche
Investments sind attraktiver?

Wie sehen die Markte fiir erneuerbare Energien nach der Senkung der Einspei-
severgiitung fiir Solarstrom aus? Das Cleantech Magazin sprach mit Arthur Hoff-
mann von der Schweizer Bank Sarasin liber Konsolidierung und Konkurrenzfa-
higkeit in der Wind- und Solarbranche. Der Energie-Experte managt den Sarasin
New Energy (WKN: 581 365) und Sarasin New Power (WKN: AOM M62Z).

Cleantech Magazin: Herr
Hoffmann, Giber 10 Prozent
weniger Geld gibt es ab
2010 fiir die Einspeisung
von Solarstrom. Ist das
ein Schritt in die richtige
Richtung?

Arthur Hoffmann: Ja, wir
sind auf dem besten Weg
hin zu einer wettbewerbs-
fahigen Solarindustrie. Die
Modulpreise sind in den
vergangenen zwolf Mona-
ten um 40 bis 50 Prozent
gesunken. Darum ist es
richtig, die Forderung an-
zupassen und die Einspei-
severgutung zu kurzen.

CTM: Welche Auswir-
kungen hat das auf die
Solarbranche?

Arthur Hoffmann von der Schweizer Bank Sarasin

los mit dem klassischen Strom
mithalten. Die Turbinen sind
grofter und effizienter gewor-
den. Viele kleine Windanbieter
sind verschwunden. Hier gibt es
nicht mehr viel zu konsolidieren.
In der Energieproduktion der Zu-
kunft haben jedoch alle Techno-
logien ihre Berechtigung.

CTM: Die Solarindustrie ist noch
nicht effizient?

Hoffmann: Die Effizienzgewinne
sind noch nicht so hoch, wie im
Windsektor. Zwar ist die Bran-
che durchaus schon effizienter
geworden, aber die Modulpreise
mussen weiter runter. Im Ge-
gensatz zum Windsektor gibt
es noch zu viele kleine Akteure.
Wer hier nicht auf das richtige
Pferd setzt, ist weg vom Fenster.

Hoffmann: Kurzfristig wird es zu einer
Konsolidierung kommen. Wichtig ist
aber, dass eine globale Solarindustrie
entsteht, die auch ohne Einspeisever-
glutung wettbewerbsfahig ist. Durch
die Erreichung der Netzparitat, wenn
also griner und klassischer Strom den
gleichen Preis haben, kann weltweit
eine enorme Nachfrage nach Solar-
modulen ausgelost werden.
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CTM: Bedeutet das eine Verschiebung
des Krafteverhaltnisses an den Mark-
ten zugunsten der Windbranche?

Hoffmann: Die Windindustrie ist
schon wesentlich fortgeschrittener
als die Solarbranche und schon deut-
lich konkurrenzfihiger. In den USA
beispielsweise kann Windstrom zu
gewissen Zeiten und Tarifen problem-

CTM: Selbst grofle Solar-Firmen
kdmpfen mit der Billig-Konkurrenz
aus Asien. Droht der deutschen Solar-
industrie ein Kahlschlag?

Hoffmann: Nein, einen Kahlschlag
wird es nicht geben. Der Absatz bricht
nicht ein, im Gegenteil, die Volumen
steigen. Allerdings sinken die Mar-
gen auf den einzelnen Modulen. Inve-



FOTO: SOLAR MILLENIUM

storen sollten sich darum auf Firmen
mit hoheren Margen konzentrieren,
die das Know-how und die Kapazitat
haben zu wachsen und neue Techno-
logien zu entwickeln.

CTM: Wer bleibt tbrig?

Hoffmann: 0815-Produkte konnen ein-
fach gunstiger in Asien produziert
werden als zum Beispiel in Deutsch-
land. Fur uns in Europa bleiben die
Forschung und Entwicklung, Nischen-
produkte und der Vertrieb fur die loka-
len Mérkte von Bedeutung. Die globa-
len Player werden sich durchsetzen.

CTM: Welche sind das?

Sonne: Parabolrinnen-Kraftwerk in Siidspanien

FOTO: FOTOLIA
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Und Wind: Nahaufnahme von Rotorbléttern eines Windrades

Hoffmann: Je nach Wertschopfungs-
ebene wiirde ich mich auf die besten
Hersteller konzentrieren. Bei den Sili-
ziumherstellern ist das zum Beispiel
Wacker Chemie und bei den Ausrii-
stern waren dies Meyer Burger und
Centrotherm.

CTM: Ist es ein guter Zeitpunkt, um
antizyklisch in Solarwerte zu investie-
ren oder sind derzeit vor allem Wind-
werte interessant?

Hoffmann: Aktuell sind eher Windfir-
men attraktiv. Aber ab 2010 sollten In-
vestoren auch wieder einen Blick auf
Solarwerte wagen. Dann dirften die
Markte wieder anziehen. Interessant

SO STARK SCHUTZEN GRUNE ENERGIEN DAS KLIMA

Dank erneuerbarer Energien wurde der AusstoB von Kohlendioxid 2008
um 109 Millionen Tonnen in Deutschland gesenkt

Dazu trugen bei (in Millionen Tonnen)

»

\ X

Quelle: BMU

48,6 Biomasse, biogene Brennstoffe

30,4 Windkraft

18,1 Wasserkraft

8,3 Biokraftstoffe
2,4 Photovoltaik
0,9 Solarthermie
0,3 Geothermie

sind vor allem Anlagenbauer, welche
als erste profitieren durften. Die Wachs-
tumsprognosen sprechen eindeutig fiir
die Solarbranche. Die Umsétze durften
auflange Sicht um 5o Prozent wachsen,
im Windsektor um 15 bis 20 Prozent.

CTM: Welche Windanbieter sind der-
zeit am besten aufgestellt?

Hoffmann: Bei den Windturbinenher-
stellern setzen wir auf die Anbieter
mit der grofiten Produktionserfah-
rung, da eine Windturbine grofien
Kraften ausgesetzt ist und Produk-
tionsausfalle sehr teure Garantielei-
stungen zur Folge haben. Vestas und
Gamesa sind schon lange im Geschaft
und werden auch von ihren Kunden
als Anbieter von qualitativ hochwer-
tiger Qualitat anerkannt.

CTM: Worauf setzen Sie privat: die von
Ihnen betreuten Fonds, oder gibt es
eine Solaranlage auf dem Dach oder
ein Windrad im Garten?

Hoffmann: Privat habe ich Fondsan-
teile fiir meine Kinder gekauft. Die
Bank Sarasin war die erste Bank, die
das Potenzial der Solarenergie erkann-
te und bereits 1993 die damals grofite
Fotovoltaikanlage der Nordwest-
schweiz auf dem Dach des Haupt-
sitzes in Basel errichtete.
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sustainability investing

Aus
Abwasser

wird
Trinkwasser

Wasser-Recycling hat Zukunft. Profitieren Sie mit der SAM Sustainable Water Strategie.
SAM st eine fuhrende Investment Boutique, ausschliesslich spezialisiert auf Sustainability Investing.
Seit der Grindung 1995 integriert SAM Nachhaltigkeitskriterien in traditionelle Bewertungsansatze fur
Unternehmen. Das interdisziplindre Expertenteam und die einzigartige Anlagemethodik sind die Basis
far die breite Palette von Anlagelésungen mit Uberdurchschnittlichen Renditechancen. Sie dienen eben-
falls als Grundlage fur die weltweit anerkannten Dow Jones Sustainability Indexes.

Member of ROBECO www.sam-group.com

Wichtige rechtliche Hinweise: Die Angaben auf dieser Seite gelten nicht als Angebote und dienen lediglich der Information. Fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit des Inhalts
wird keine Haftung tbernommen. Copyright © 2010 SAM - alle Rechte vorbehalten.



Investments
unter Dampf

Kohle, Ol und Gas sind zunehmend
schwieriger verfiigbar und mit den
aufstrebenden Schwellenléandern zu
teilen. Solar- und Windenergie kdnnen
die entstehenden Engpasse nicht aus-
gleichen. Strom aus Erdwarme schon.

Autor: Youri Vorobiev, Vontobel
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N och schlummert das gewaltige
Energiepotenzial im Dornros-

chenschlaf. Zwar war die Technologie
bereits in den 1980er Jahren so weit
entwickelt, dass erste geothermische
Kraftwerke entstanden. Aufgrund des
Olpreis-Crashs Mitte der 8oer Jahre
konnten neue Anlagen jedoch nicht
mehr rentabel gebaut werden. Die
bestehenden Anlagen fielen an die
grofien Energieversorger, die dieser
Technologie wenig Aufmerksamkeit
widmeten.

Doch mit dem Aufschwung der er-
neuerbaren Energien erlebt auch die
Geothermie eine neue Bliite. Schlief3-
lich ist sie eine echte Alternative zu
den Alternativen: Im Gegensatz zu an-
deren erneuerbaren Energien ist Geo-
thermie rund um die Uhr verfiigbar
und hat einen rund dreimal so hohen
Kapazitatsfaktor wie Solarenergie, die
von der Einstrahlung der Sonne ab-
héangig ist.

Damitist geothermische Energie deut-
lich kostengtinstiger produzierbar als
andere alternative Energieformen.
Zudem fallen bei der Erzeugung von
Strom und Warme kaum Nebenpro-

magazin

MANCHE MOGEN’S HEISS

Es gibt viele verschiedene Moglich-
keiten, die Warme aus dem Boden zu
holen. Eine Art geothermische Energie
Zu erzeugen, besteht darin, Wasser

bis in vier, funf Kilometer Tiefe zu pres-
sen, damit es sich dort auf weit Uber
100 Grad Celsius erhitzt, und es tber
eine zweite Bohrung wieder an die
Oberflache zu pumpen.

Der entstehende heiBe Dampf treibt
eine Turbine an und die wiederum einen
Generator, der Strom erzeugt. Fur die
Produktion geothermischer Energie sind
darum hohe Anfangsaufwendungen und
Spezialkenntnisse zur Auswahl sowie
Erschliessung geeigneter Standorte

Kruste: 5 bis 50 km dick,
Temperatur: O bis 1.000 Grad Celsius

Innerer Kern: Durchmesser rund 2400 km
Temperatur: rund 5.000 Grad Celsius

Mantel: Temperatur: heiBer als 1.200 Grad
Erdradius: 6.371 km

Quelle: Geopower AG

notwendig. Schatzungsweise drei Viertel
der Investitionen fallen fur Bohrarbeiten
an. Die Betriebskosten von geother-
mischen Kraftwerken sind indes sehr
gering.

Die Energieversorgung kann mit kon-
stanten Kosten auf Jahre geplant und
gewadhrleistet werden. Mittlerweile kann
geothermische Energie sehr effizient in
elektrische Energie umgewandelt und
so0 an entfernten Orten genutzt werden,
wenn eine Anbindung an das Stromnetz
besteht. Interessant ist auch die autarke
Versorgung von geographisch abgele-
genen Orten mit einem geothermischen
Kraftwerk.

ALLES GUTE KOMMT VON UNTEN: GEOTHERMIE-INVESTMENTS IM UBERBLICK

Vier Fonds, kein Zertifikat und keine Beteiligung: Wer die Erdwarme flr sein Portfolio anzapfen will, hat abgesehen von den Aktien der
einzelnen Unternehmen nicht viele Produkte zur Auswahl. Die Erneuerbare-Energien-Fonds sind zudem nur zu einem kleinen Teil in
Geothermie investiert, daflr ist das Verlust-Risiko allerdings deutlich geringer als bei den Aktien. In die Tabelle aufgenommen wurden
nur Fonds mit einem Volumen von (ber 10 Millionen Euro, die Gber ein Prozent ihres Portfolios in das Thema Geothermie investieren.

Performance in Prozent

Fondsname WKN  Geothermie-Anteil 1 Jahr 3 Jahre Auflage
in Prozent

Vontobel Global Trend New Power 794 740 4.8 9,69 -18,13 12.12.2001

Sarasin New Energy Fund 581 365 4,3 9,96 -31,82 01.12.2000

Sarasin New Power Fund AOM M6Z 4,2 12,49 - 30.04.2007

BGF New Energy Fund 630 940 2 10,55 —24,44 06.04.2001

Quelle: Eurofonds, Cleantech Magazin, Stichtag: 01. Dezember 2009, Sortierkriterium: Geothermie-Anteil
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,Das Potenzial von Geothermie ist
enorm: Bis 2020 kdnnten sich die
Kapazitaten weltweit verdreifachen*

dukte an, die Umwelt oder Gesund-
heit belasten. Und geothermische En-
ergie ist, zumindest theoretisch, nahe-
zu unbegrenzt verfugbar und wird im
Gegensatz zu den begrenzten Ol- und
Gasvorkommen voraussichtlich noch
fur Milliarden von Jahren konstant
bleiben.
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Sie kann tberall auf der Welt gewon-
nen werden. Auch wenn aus Sicht der
Spezialisten die Gebiete am ,Feuer-
ring” der Erde, wo die kontinentalen
Platten zusammentreffen und Mag-
ma nahe der Erdoberflache flieft,
am interessantesten fur die geother-
mische Nutzung sind.

Nevada, Kalifornien, Chile, Island, die
Philippinen und Neuseeland sind
demnach besonders heifse Quellen.

Das Potenzial ist enorm:Das Emerging
Energy Research (EER) rechnet welt-
weit mit einer Verdreifachung der Ge-
othermie-Kapazitaten bis 2020. Und
die World Energy Conference schatzt
das Potenzial zur Gewinnung von
Strom und Warme durch Geothermie

magazin

Fur Unternehmen aus diesem Bereich
bieten sich grofie Wachstums- und
Ertragschancen. Eine der attraktivsten
Geothermie-Firmen ist die kana-
dische Magma Energy Corporation.
Das Unternehmen konnte in diesem
Bereich schon bald weltweit den Ton
angeben.

Magma betreibt unter anderem ein
Kraftwerk in Nevada und hat zahl-
reiche weitere Geothermie-Projekte
in den USA und Sudamerika laufen,
wovon sich bereits vier im fortge-
schrittenen und 14 im frithen Explora-
tionsstadium befinden.

Anleger, denen ein direktes Engage-
ment Uber den Aktienmarkt zu ris-
kant ist, konnen mittels entsprechend

investierter Themenfonds einfach
und frihzeitig an den Erfolgen solcher
Unternehmen teilhaben.

Vorteil solcher Fonds: Die Anlagen
werden Uber verschiedene Technolo-
gien gestreut und ermdglichen eine
bessere Streuung, was wiederum ein
niedrigeres Risiko bedeutet.

,Die kanadische Firma Magma
Energy Corporation kbnnte schon
bald weltweit den Ton angeben*

auf das Zehnfache des aktuellen welt-
weiten Energieverbrauches. Markt-
fithrer sind derzeit die USA mit rund
drei Gigawatt installierter Kapazitat,
welche in den kommenden funf Jah-
ren mehr als verdoppelt werden soll.
Knapp 500 Millionen US-Dollar flie-
Ben allein im Rahmen des Konjunk-
turprogramms der US-Regierung in
diesen Bereich. Geothermie-Projekte
erhalten Steuervorteile und Garantien
fur das Fremdkapital. Sie haben damit
die beste politische Unterstiitzung
aller Erneuerbarer-Energien-Projekte.

Youri Vorobiev be-
gann seine Karriere
1997 bei Pictet &
Cie als Analyst far
den russischen
Markt und den eu-
ropaischen Papier-
und Stahl-Sektor.
Seit 2005 betreut
er als Analyst die Sektoren Energie und
Versorgung in Europa und den USA

bei Vontobel Asset Management. Seit
Juli 2007 managt Vorobiev den Vontobel
Global Trend New Power.




SolEs-Solarkraftwerke

Die saubere Energie mit 7,5% Ausschittung p.a.!

Es ist wie ein ideales Unternehmen. Das Produktionsverfahren schitzt die Umwelt
und tragt zum Klimaschutz bei. Der Rohstoff, der zur Stromherstellung bendtigt wird
ist kostenlos und unbegrenzt verfugbar. Die bendtigte Technologie ist einfach und seit
Jahrzehnten bewahrt. Die Abnahme und der Preis fur die Ware sind fir mindestens

20 Jahre durch européische Staaten gesetzlich geregelt.

Werden Sie zum nachhaltigen Stromproduzenten!

Mit einer Beteiligung an unseren SolEs-Solarfonds in Stdeuropa.

Sol

Solarfonds in Stideuropa

VOIGT&COLLEG EN

EMISSIONSHAUS FUR INTERNATIONALE KAPITALANLAGEN

Tel.: +49(211) 30 20 60 40
info@VundC.de
Weitere Informationen erhalten Sie unter www.VundC.de




