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Solarna energia

Zverejnené a 27.5.200¢

Rast cien ropy, ktory zaZivame za poslednycl
niekd’ko  rokov, spésobuje vrasky nielen
motoristom, ale aj celej svetovej ekonomike. Ceni
ropy sa od roku 2006 zdvojnasobila, cena uhlia z
rovnaké obdobie rastla eSte vySSim tempon
a podobné narasty zaznamenavali aj ostatr
konvertné zdroje pre vyrobu energie (uhlie, plyn
auran). Této situacia okrem zvySovania zisko\
tazobnych, ropnych, energetickych sgolosti

a krajintaziacich spomenuté komodity, znamend a

otvaranie moznosti pre vyrobcov energie
z obnoviténych zdrojov. Podobny rast cien
predovSetkym ropy viedol na

Produkcia energie podla zdrojov
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Uhlie ®mRopa ®mZemnyplyn ®Jadro =Voda = Ostatné

prelome sedemdesiatych a osemdeshaty rokov

k zniZeniu zavislosti zapadnych ekonomik od cier
ropy vdésledku vyuZivania  efektivnejSich
technoldgii.

Korene sdasného rastu cien ropy siaju aj dnes

v politickej nestabilite krajin, v ktorych sa ropazi,
ale aj v obrovskom naraste dopytu, ktory j&dlay
predovietkym robustnym rastom ekonontkny
alndie adoslova ,hladom* po energetickych
zdrojoch. Svoju zésluhu na tom ma tiez stagnujuc
produkcia ropy v poslednych rokoch, dkenapriek
enormnému rastu cengazba ropy nerastie.

Vtejto situacii patri  kvemi perspektivnym

Produkcia energie z alternativnych
zdrojov
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spbsobom ziskavania elektrickej energie premena
slne&nej energie. Napriek tomu, ze tento spOsob
nepatri medzi technologické novinky, jeho éra
vyuZivania predovsetkym v priemyselnych
podnikoch sa eSte ani neéata. Fotovoltatika
(technoldgia ziskavania elektrickej energie zo
slne&ného ziarenia) sa da chd@pako technoldgia
s¢asovo neobmedzenou moztims vyroby
elektrickej energie na rozdiel od derpaté&nych
zdrojov fosilnych paliv.

Podiel energie vyrobenej z obnovigch zdrojov
okrem energie vyrobenej vo vodnych elekieah
predstavoval pdé uUdajov zroku 2006 len 2
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percenta! Samotna solarna energia tvorila len 0,6
percent celkovej energie vyrobenej z obndvijeh
zdrojov. Existuje predpoklad, Ze tento podiel sa do
bududcnosti bude len zvySay&o znamena obrovsky
trhovy potencial pre spatoosti podnikajuce

v tomto odvetvi.

Upozornenie! V3etky obchody s cennymi
papiermi mézu vigsako k ziskom, tak i k
stratdm. V3etky informacie tykajice sa
pravidiel vypracivania a Sirenia
investinych odpordani poda §132e az §
132n z&kona 566/2001 o cennych papieroch
néjdete na www.capitalmarkets.sk/ID.
Dohrad nadéinnog’ou spol@nosti

CAPITAL MARKETS, o.c.p., a.s. vykonava
Né&rodna banka Slovenska. Zdroj informacii:
Bloomberg.
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Trh so solarnymi panelmi rastie predovSetkym v Grafy energo komodit

Eurdpe, ktora je tratine ekologickejSia ako zvySok
sveta. Vroku 2006 vzrastol trh so solarnymi
zariadeniami o 47 percent. Tento rast tak @ted
vSetky @akavania, ptiom vdanom roku bolo
nainStalovanych 2,1 GWth novej kapacityp
predstavuje zhruba 3 milibn Stvorcovych metrov
kolektorov. Celkova kapacita tak predstavovala 13,' ,,,
GWth. Eur6psky trh sa za roky 2004-2006
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Technologicky pokrok priniesol radu zlepSeni aj pri ,, [—oudedl | |
solarnych technoldgiach. V kombinacii SO May06  Nov-05  May07  Nov07  May-08

zvySujucou sa konkurenciou vtomto odvetvi boli
objavené materialy, ktoré priniesli zlepSenie
efektivnosti  zariadeni pri  zniZzeni vyrobnych
nakladov. Nemenej dblezitym faktorom, ktory
v budicnosti zavazi v prospechc¢gieho vyuzivania " Coal
solarnych zariadeni je aj ich predlZujlca s¢
Zivotnog’. Zivotnog® kvalitnych solarnych zariadeni
sa pohybuje medzi 20 — 30 rokov. Zivottiosa
predizuje aj vdobsledku pouZitia kvalitnejSich
materialov ako napriklad solarne sklo, dnénlinik,
mosadz a antikor. \ —ow

Vyhodou solarnych panelov st aj l'wé nizke "™ T o0 L
prevadzkové naklady, ktoré sa pohybuju okolc
stotiny spotreby elektrickej energie rodinného domu
a samozrejme aj uz spominané nizke naklady na
opravu.
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Samozrejme ani tato technoldgia sa neda univerzalr
pouztt do kazdych podmienok. Hlavnymi -
nevyhodami su fakt, Ze mnoZstvo <iného
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Ziarenia, ktoré dopada na zemsky povrch nie je
konsStantné aliSi sa pbal konkrétneho miesta na : : ‘
zemskom povrchu, dennej hodiny¢ného obdobia Woyd6  NovOS  MayO7 - Now07 a8
a meteorologickych podmienok.
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Fundamentalne vychodiska

Ceny akcii spolénosti zo sektora vyroby solarnych
systémov a komponentov zaznamenali
v poslednych rokoch nérast o 100-ky percent.
NajvaiSia spolénog’ v tomto odvetvi, pokh trznej
kapitalizcie, First Solar Inc. od svojho uvedeméa
burzu formou IPO v decembri roku 2006, vzrastla
z pévodnych 20 dolarov na maximum z aprila 2008
vo vySke 308 dolarov¢o predstavuje rast o 1440
percent. Cena akcii vzrastla najmd@aka rastu
dopytu po solarnych systéemoch a komponentoch,
spolu s rastom cien ropy na svetovych komoditnych
trhoch. Aktualna hodnota PE 146 &akavana 95,
naznguje ugitdt mieru zvySeného zaujmu
investorov o toto odvetvie. Rast trzieb v poslednyc
rokov o 44 percent tme vSak plne koreSponduje
s aktualnou valuaciou firmy ako ijej konkurentov
na svetovych akciovych burzach. Podobnékee
bankové domy ako Citigroup, Morgan Stanley
alebo Goldman Sachs ¢akavaju pokréovanie
zaujmu o toto odvetvie aj v najblizSich rokoch
s rovnakou dynamikou ako sme svedkami prave
teraz.

Trina Solar Limited

Profil; Graf:
Trina Sola _us TSL vs. S8P Index
Limited St
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ktorych sa uskutuje vyuzitie solarnej energie
najma vCine. Jej solarne moduly zabeZpgi
elektrickd energiu vyuzivanu v bytoch a podnikoch a
maju vykon 160 — 185 W. Spaloog’ tieZz vyraba
monokrystalické ignoty, dogky a solarneclanky,
ktoré nasledne vyuziva pri vyrobe jej solarnych
modulov. Trina Solar Limited predava svoje
vyrobky distribGtorom a systémovym integratorom.
Spolanog’ bola zaloZzena v roku 1997 ama sidlo
v Changzhou, inskej rudovej republike. V méji
spolanog’ oznamila planovany nakup polysilikbnov
ktoré umozZnia vyrobu 650 megawattov solarnych
modulov p@as Siestich roko
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UDAJE O AKCII

Cena(22. 5.2008, 22:00): 47.05 USD

Burza: NYSE
Bloomberg: TSL.US
Trhové kapitalizacia: 1.17 mid. USD
Priemer. denny objem: 60 mil.USD

Free-float: N/A
P/E: 32.97
Navratnos kapitalu(ROE): 13.32 %
Zisk na akciu: 1.49 USD
Dividenda: N/A
Rast trzieb 1y: 163.6%
Rast zisku 1y: 180.78%

OCAKAVANE UDALOSTI

VYVOJ CENY AKCIE:
52 tyzdiové maximum: 73.06 USD
52 tyZzdiové minimum:  25.88 USD
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LDK Solar Co.

Profil: Graf: UDAJE O AKCII
Spolanog’ je ue LK vs. S8 Index Cena(22. 5.2008, 22:00): 43.33 USD
vyrobcom, ktor 70
S? V'ent 55 1 Burza: NYSE
Vyhra_dne I’l?VI'hl Bloomberg: LDK.US
rozvoju,  vyrobr %~ Trhova kapitalizacia: 4.6 mid. USD
a distribucii 25 N R Priemer. denny objem: 131 mil.USD

: NPNTIR PR 1 L i Free-float: 100%
mul'tlkrystallclfych 1 [ —LK rel. S8P 500 | P/E: 27.95
solarnych platkoy " " T e e Navratnog kapitalu(ROE): 34.38 %
Prvu davki Zisk na akciu: 1.5 USD

. - . . , Dividenda: N/A

vyrobila v aprili 2006 arychlo sa stala jednym .o sien 1y 396.85%
z hlavnych lidrov vtonmto odvetvi. V &snosti Rast zisku 1y: 377.3%

LDK Solar Co., Ltd vyrdba platky v dvoch
velkostiach - 125 na 125 mm a 156 na 156 mm, _ . . .

s hrdbkou 180 — 220 mikrénov. Dosky, dialej gf:‘ EQ)ZANE\,;”DQ;SELLME
predavané vyrobcom solarnych fotovoltaickych
produktov, vratanesolarnych ¢lankov a modulov.
Taktiez vyrdba polysilikonové materialy vratane
ingotov at’. Firma bola zaloZzena v roku 2005 a sidli
vmeste Xinyu \Cinskej Tudovej republike.
Spol&nog ma pobdku a v USA v meste
Sunnvvale. Stat Kaliforni

VYVOJ CENY AKCIE:
52 tyzdiové maximum: 76.75 USD
52 tyzdiové minimum: 19.64 USD

Sun Tech Solar Holdings

Profil: Graf: UDAJE O AKClII
SpOlQ‘anS’ bOlE 100U-SD STP vs. S&P Index Cena(22. 5.2008, 22:00): 44.95 USD
zalozena  voku 0

2001 asidli Burza: NYSE
VvV meste Wuy 60 - Bloomberg: STP.US

Trhova kapitalizacia: 6,88 mid. USD

v Cinskej l'udove 4 . zact .
‘ Priemer. denny objem: 301 mil.USD

republllke. 20 Free-float: 62.58%
ng_erlava £ = —mwa] PIE: y 37.77
vyvojom Dec.05 0B Feb7  SepOT  Apr08 Navratnos kapitalu(ROE): 22.24 %
a vyrobou Zi.sl.< na akciu: 1.13 USD
L, " . Dividenda: N/A
fotovoltaickych ¢lankov a modulov poskytujacich Rast trzieb 1y: 125.13%
elektricki energiu pre domacnosti, priemysel Rastziskuly: 61.58%

a verejnos po celom svete. Taktiez poskytuje sluzby
pre integraciu fotovoltaickychclankov, vratane OCAKAVANE UDALOST
navrhovania a inStalacie FV systémovamych na
osvefovanie objektov a priestranstiev, ako aj
i;el:ko'munlkanev a’prepra'vr]e systemy Qme. VYVOJ CENY AKCIE:

prili  spol@nos’ ohlasila objednavku 4 o000 imum: 90 usD
megawattovych solarnych modulov pre taliansku sz tyzdgiové minimum: 28.19 USD
developerska firmu Enerray, ktor4d ich bude
inStalova na strechy Jikych priemyselnych
komplexov \ Taliansku




APITAL Zverejneié dia 27.5.200¢
v ARKETS

Sun Power Corporation

_ _ UDAJE O AKCII
Profil: Graf:
Spolo‘,nos’ pﬁSOb U0 SPWR vs. S&P Index Cena(22. 5.2008, 22:00): 82.64 USD
od roku 1985 \Bar 140
Jose Kalifornia 120 4 Burza: NASDAQ GS
R 4 : 100 - Bloomberg: SPWR.US
USA’Va Je’ dceérskol 80 1 Trhova kapitalizacia: 7 mld. USD
SpO|CcI’]OS ou 60 + Priemer. denny objem: 257 mil.USD
firmy Cypres: 401 Free-float: 95.385%
Semiconductor 23 R e —— Z/'E: o0 11732(.31;
H ! ! ! ' avratno aplta u : . (1]
Corpora}tlon. Nov-05  Jun-06  Jan-07  Aug07  Mar-08 Zisk na akeiu: 0.12 USD
Zaobera S Dividenda: N/A
vyvojom a vyrobou solarnych technolégii v dvoch — Rastirzieb ly: 22759 %
Rast zisku 1y: -65.3 %

segmentoch: komponenty a systémy. Segment
komponentov sa zameriava na predaj solarnych
¢lankov, solarnych panelov ainvestorov ktoré  OCAKAVANE UDALOSTI
slizia na premenu sléieeho svetla na elektricku
energiu pre domécnosti ispolwsti. Segment
systemov ponuka energetické systéemy a systemoveé \vyvoJj CENY AKCIE:

technolégie, zaliujuc vyvoj, technickd udrzbu, 52 tyzdiové maximum: 164.49 USD
financné sluzby a iné. 52 tyzdiové minimum: 51 USD

First Solar Inc.

UDAJE O AKCII
il: Graf:
P_Lﬂl' - - Cena(22. 5.2008, 22:00): 271.43 USD
First Solar, Inc. &lli ~_ vso FSLR vs. S&P Index
VO Phoenixe
Arizona, USA a, 20- Burza: NASDAQ GS
Bloomberg: FSLR.US

zalozena bola voku

- s Trhova kapitalizacia: 21.7 mid. USD
1999. Spolanog’ s¢

Priemer. denny objem: 1.2 mld.USD

160

zaobera dizaom, 50 | Free-float: 51.78%
vyrobou a predajo [—FsiR —rel.sep s00] P/E: 142.86
solérnych modualv 0 : ‘ : : Navratnos kapitalu(ROE): 20.99 %
A Nov-06  Mar07  Jul07  Nov-07  Mar-08 Zisk na akciu: 2.12UsD
S pouZzitim Dividenda: N/A
Rast trzieb 1y: 273.39 %
Specialneho polovodového povlaku. Solarny — Rastziskuly: 3884.75 %

modul spol@nosti vyuziva tenku vrstvu kadmiového
teluridu na premenu slteého svetla na elektricku
energiu. Svoje vyrobky predava hlavne na oOCAKAVANE UDALOSTI
europskych trhoch. First Solar Inc. drzi prvensivo

e

vcelorr) odvetyl. V,roku 2009 _planyje d_03|aﬁnu VYVOJ CENY AKCIE:
celkovu kapacitu vyroby okolo jedného gigawattu. s, ysgiové maximum: 317 USD
Spolanog’ uzavrela dihodobé kontrakty = 52 tyzdiové minimum: 64.25 USD -
s dvanéstimi poprednymi eurépskymi developermi.




