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STELLUNGNAHME

der Kanzlei Mattil & Kollegen

zum

Entwurf der Bundesregierung
,Entwurf eines Gesetzes zur Anpassung von Gesetzen auf dem
Gebiet des Finanzmarktes*

Sehr geehrte Frau Vorsitzende Arndt-Brauer,
sehr geehrte Mitglieder des Finanzausschusses,

wir bedanken uns fiir die Gelegenheit, zu dem Gesetzentwurf Stellung nehmen zu diirfen.

Das Kapitalanlagegesetzbuch reguliert alle sogenannten Investmentvermdogen, also
Organismen fiir gemeinsame Anlagen, die von einer Vielzahl von Anlegern Kapital
einsammeln.

Unserer Ansicht nach miisste jede Kapitalsammelstelle erfasst und beaufsichtigt werden, um
das Ziel der AIFM Richtlinie zu erreichen. Die derzeit geltenden Vorschriften lassen zu viele
Ausweichmoglichkeiten ~ fir ~ Anbieter ~von  Kapitalanlagen zu.  Genussrechte,
Nachrangdarlehen und #hnliche Produkte iiberschwemmen den Markt und berauben viele
Kleinanleger ihrer Frsparnisse. Nicht einmal alle geschlossenen Fonds fallen unter die
gesetzliche Regulierung. Die Liicken und Hintertiiren miissen geschlossen werden. Die
Anderung redaktioneller Versehen reicht nicht aus.

Wir mochten darauf hinweisen, dass die Europdische Kommission in dem Entwurf der
Richtlinie aus dem Jahr 2009 davon ausging, dass geschlossene Fonds fiir Privatanleger
ungeeignet sind und nur zum Vertrieb an professionelle Anleger zugelassen werden sollen.
Die Richtlinie erlaubt dem nationalen Gesetzgeber, den Verkauf an private Anleger
zuzulassen, wenn erhohte SchutzmaBnahmen getroffen werden. Mit der Umsetzung der AIFM
Richtlinie in das KAGB im Jahr 2013 wurden die SchutzmaBnahmen fiir Verbraucher sogar
verringert.



Stellungnahme im Einzelnen:

Seit Inkrafttreten des KAGB im Juli 2013 haben wir die Beobachtung gemacht, dass viele
Emittenten nicht etwa an KAGB-konformen, seritsen Anlagemodellen arbeiten, sondern an
Umgehungen und Ausweichkonzepten. Hierzu mochten wir nachfolgend einige Beispiele, aus
einer Unzahl von Angeboten, nennen:

Grofler Beliebtheit (bei Emittenten) erfreuen sich die sogenannten Nachrangdarlehen. Dabei
handelt es sich um Produkte, die das Gesetz in doppelter Hinsicht umgehen: Da es sich nicht
um unbedingte riickzahlbare Gelder handelt, greift § 1 KWG (erlaubnispflichtiges
Darlehensgeschéft) nicht ein. Zugleich aber sollen die Angebote nicht prospektpflichtig sein,
da sie nicht unter § 1 des VermAnlG fallen. Auch das KAGB soll nicht einschlégig sein,
obwohl die Anbieter grofle Summen von unbegrenzt vielen Anlegern einwerben.

Spezialisierte Kanzleien machen Seminare, wie man die Angebote prospekt- und aufsichtsfrei
gestaltet. Einige Beispiele fiir Nachrangdarlehen haben wir beigefiigt. Unserer Ansicht nach
handelt es sich um gewohnliche Unternehmensbeteiligungen mit Totalverlustrisiko. Die
Konzeption eines Nachrangdarlehens und der damit verbundene, explosionsartig
zugenommene Vertrieb dieser Anlageform ist geradezu eine VerhShnung der bestehenden
Vorschriften.

Auch der Vertrieb von Genussrechten hat offensichtlich stark zugenommen. Zwar muss ein
Prospekt nach dem Vermégensanlagengesetz erstellt werden, die Anwendbarkeit des KAGB
wird aber offenbar nicht gesehen. Gerade das Beispiel PROKON hat aber gezeigt, wie
dringend erforderlich eine strenge Regulierung und Beaufsichtigung ist. Die PROKON hatte
schon 2009 damit begonnen, Gelder aus einer Gesellschaft (Genusskapital der PROKON
Regenerative Energien) zu entnehmen, um damit Altanleger eines anderen Fonds
auszubezahlen. Die PROKON hat zuletzt fasst 1,5 Mrd. EURO verwaltet. Es diirfte kein
Zweifel bestehen, dass eine Zulassung als KVG selbstverstidndlich sein miisste und in einem
solchen Falle auch zu versagen bzw. zu widerrufen wire.

Eine Variante zur Umgehung aller Vorschriften ist die sogenannte Direktbeteiligung der
Anleger. Die Beitritte zu den (eigentlichen) Fonds erfolgen in der Weise, dass der Anleger
angeblich einen Miteigentumsanteil oder dhnliches an Vermdgenswerten besitzt. In Wahrheit
handelt es sich um gewo6hnliche geschlossene Fonds, die alleine von den Initiatoren
kontrolliert werden (siehe anliegendes Beispiel).

Sehr findig ist auch die Schutzbehauptung, man sei nur ,,operativ® titig und falle nicht in den
Anwendungsbereich des KAGB. Jeder Fonds ist ja irgendwie operativ tétig ist (wenn man so
will), in dem er eine Energieanlage betreibt, eine Immobilie oder ein Schiff verwaltet. Ein
Unternehmen wie die PROKON oder die Infinus in Dresden (mit 40.000 Geschédigten)
warben von Kleinanlegern Kapital in einem Mrd. Volumen ein und entkommen so einfach
dem Gesetz (siehe anliegende Ausziige aus Branchenfachzeitschriften).

Die Umgehungen nehmen einen geradezu beidngstigenden Umfang an. Von KAGB-
konformen Angeboten ist bislang wenig zu sehen. Iim Falle einer Beibehaltung der derzeitigen
gesetzlichen Regelung wird sich dem Missbrauch am grauen Kapitalmarkt nichts dndern.
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Wir mochten deswegen dafiir pladieren, § 1 des KAGB nachzubessern. Die Erfahrungen
zeigen, wie sich die Branche auf das Gesetz eingelassen hat.

Das Gesetz ist in § 1 (Anwendungsbereich) zu sehr an das ehemalige Investmentrecht
angelehnt und vernachlédssigt die Motivation des Richtliniengebers zur Erfassung aller
Kapitalsammelstellen und ignoriert die Erfahrungen mit der Graumarkt-Branche in
Deutschland.

Die Tatbestandsmerkmale ,.festgelegte® Anlagestrategie, ,,zum Nutzen der Anleger” und
»operativ titig” lassen zu viele Ausweich- und Umgehungsméglichkeiten fiir die Anbieter zu.
Zunichst stellt sich die Frage, warum die Anlagestrategie festgelegt sein muss. Wenn die
KVG eine Anlagestrategie erst entwickelt oder flexibel handhaben kann, verfiigt sie dennoch
fiber ihr anvertrautes Anlegerkapital, das der Aufsicht unterliegen muss. Eine
Kapitalverwaltung ,zum Nutzen der Anleger besteht auch dann, wenn die
Kapitalverwaltungsgesellschaft auch davon profitiert. Ein zunéchst moglicherweise operativ
tatiges Unternehmen kann auch spéter noch zu einem Investmentvermégen werden, wenn das
»rundraising® iiberhand nimmt, in den Vordergrund tritt oder zum zweiten Standbein wird.
Die Future Business oder die PROKON fingen gewiss irgendwann ,klein an“ und gingen
dann dazu tUber, mit Strukturvertrieben tausende und abertausende von Anlegern
anzusprechen, mit dem Ziel einer Kapitalanlageverwaltung. Wenn sich die
Kapitalbeschaffung verselbstéindigt und dominiert, muss das Gesetz eingreifen. Der reine
Investmentgedanke ist zu eng formuliert (siche Nachtrag 1).

Wir halten auch die Regelung im § 2 Abs. 5 KAGB fiir unverantwortlich. Danach sind solche
Verwaltungsstellen von den meisten Vorschriften (insbesondere der Erlaubnispflicht)
freigestellt, wenn sie bis zu 100 Mio. EURO verwalten. Die Drahtzieher der bekannten S&K
fallen in diese Kategorie, ebenso wie z. B. eine bei Miinchen anséssige Initiatorin. Die in dem
beiliegenden Schreiben geschilderten Vorgéinge sind typisch.

Genussrechte, stille Beteiligungen u. 4. fallen in den Anwendungsbereich des § 1 VermAnlG.
Da es sich stets um eine kollektive Kapitalverwaltung handelt, sollten diese Angebote immer
in den Anwendungsbereich des KAGB fallen. Wir mdochten daran erinnern, dass die
PROKON Genussrechte mit einem Volumen von fasst 1,5 Mrd. EURO eingeworben hat, es
sich also nicht um ,,Nischen“-Angebote handelt. Auch die vor Jahren in die Insolvenz
gefallene Gottinger Gruppe hatte stille Beteiligungen in einem Mrd. Volumen begeben. Diese
Art von Anlegerskandalen wird sich stetig wiederholen, wenn die erkannten Liicken in der
Gesetzesfassung unveréndert bleiben.

In Frankreich wird die AIF, nach Umsetzung der Richtlinie, als Kapital einsammelnde Fonds
definiert, die das Geld im Interesse der Anleger investieren, entsprechend einer Anlagepolitik
die der Fonds definiert. Dort ist keine Rede von einer festgelegten Strategie oder einem
operativen Geschift.

Die Bundesregierung plant, im Hinblick auf die jiingsten Anlageskandale, die BAFIN mit
weiteren Befugnissen auszustatten. Wir méchten darauf hinweisen, dass solche Befugnisse
zum weiten Teil bereits bestehen, davon aber nicht konsequent Gebrauch gemacht wird.
Beispielsweise § 11, 29 Abs. 1 Nr. 3 VermAnlG erlaubt die Verhiingung eines Bufigeldes bis
zu 100.000,00 EURO bei einem unterlassenen Prospektnachtrag. Auch die Verdffentlichung
eines unvollstindigen Verkaufsprospektes kann mit einer entsprechenden Geldbulle verfolgt
werden. Die PROKON hat in dem Prospekt 2013 wesentliche Angaben verschwiegen. Der
Vertrieb der PROKON Genussrechte wére zum Erliegen gekommen und mehr als eine Mrd.
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EURO noch in den Taschen der Haushalte von Kleinanlegern. Wir halten es auch fiir sinnvoll,
das Bilanzkontrollgesetz auf Unternehmen des grauen Kapitalmarktes anzuwenden. Es gibt
keinen Grund, die Anwendung des Gesetzes auf borsennotierte Aktiengesellschaften zu
beschrinken. Die Priifstelle fiir Rechnungslegung (§ 342 b HGB) wiirde priifen, ob die
Jahresabschliisse eines Unternehmens den gesetzlichen Vorschriften entsprechen.
Graumarktunternehmen wir Gottinger Gruppe oder die PROKON gefihrden hdohere
Kapitalvolumen als manche borsennotierte Gesellschaft.

Die Rechtslage in der BRD erlaubt es einem Emittenten eines insolventen
Anlageunternehmens, umgehend wieder eine neue Gesellschaft zu griinden und Geld
einzusammeln. Um nochmals die Erfahrungen mit Frankreich heranziehen zu diirfen: Dort
hatte ein Initiator geschlossener Fonds einen Totalverlust fiir Anleger beschert und dabei die
Grundsitze ordnungsgeméBer Buchfiihrung vermissen lassen. Der Initiator darf fiir einen
Zeitraum von 20 Jahren keine Kapitalanlagengeschifte fithren oder kontrollieren (siehe
Anlage).

Wir regen daher an, die BAFIN mit dem ausdriicklichen Auftrag des Verbraucherschutzes
auszustatten und ihr die Befugnis zu iibertragen, jedes Kapitalsammelgebilde — auch wenn die
Anwendung des KAGB zweifelhaft ist — einer Sonderpriifung zu unterziehen. Die BAFIN
muss befugt sein, ein Vertriebsverbot und eine Riickabwicklung auszusprechen. Im Rahmen
der Anwendung des KWG (Bankgeschifte und Finanzdienstleistungen) besitzt die BAFIN
diese Erméchtigung bereits. Sie kann Geschéftsleiter abberufen, gegen unerlaubte Geschéfte
einschreiten, Auskiinfte und Priifungen veranlassen, MaBnahmen bei organisatorischen
Mingeln ergreifen, Sonderbeauftragte bestellen usw. (siehe z. B. §§ 33, 36, 37, 44, 45 b,45 c,
46 gu. a. KWG).

In diesem Zusammenhang diirfte auch zu priifen sein, ob die derzeit geltenden
Haftungsregelungen angebracht sind. Gemél § 4 Abs. 4 FinDAG haftet die BAFIN im Falle
von Pflichtverletzungen nicht gegeniiber Anlegern. Der Haftungsausschluss gilt aber nicht
gegeniiber Emittenten, da sie belastende Verwaltungsakte verfiigen kann. Dies fiihrt zu der
absurden Rechtslage, dass eine Haftung gegeniiber Emittenten des Graumarktes besteht, nicht
aber gegeniiber den Anlegern.

Unsere Vorschlédge lauten daher:
- § 1 KAGB so auszugestalten, dass keine Regelungsliicke verbleibt;

- der BAFIN den Auftrag zum Verbraucherschutz zu erteilen und die Befugnisse zu
erweitern;

- § 2 Abs. 5 aufzuheben und keine Ausnahmen, bezogen auf das Volumen des
verwalteten Vermogens, vorzusehen.

Zu der Abgrenzung offener und geschlossener Fonds méchten wir das folgende anmerken:
Als offen sollen AIF gelten, bei denen eine Riicknahme der Anteile vor Beginn der
Liquidations- oder Auslaufphase méglich ist. Alle anderen Fonds sollen geschlossene sein.

Geschlossene Fonds diirfen also keine Riickgabe, mithin Kiindigungsméglichkeit vorsehen.

Wir halten dieses alleinige Abgrenzungskriterium fiir ungeeignet. Die Unterscheidung
beriicksichtigt nicht die unterschiedlichen Wesensmerkmale offener und geschlossener Fonds.
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Die zumindest in Deutschland seit Jahrzehnten konzipierten geschlossenen Fonds
(ausnahmslos Personengesellschaften in der Rechtsform der GbR, OHG oder KG) passen
nicht in dieses einfache Schema.

Ein offener Investmentfonds zeichnete sich in der Vergangenheit durch zwei wesentliche
Kriterien aus:

Die Zahl der Anleger war nicht begrenzt. Anteile wurden erworben und zuriickgegeben, neue
Anteilseigner folgten nach usw. Investmentanteile waren Wertpapiere, konnten also tiglich
liquidiert werden (nach der Gesetzesdnderung nur noch einmal jéhrlich).

Ein geschlossener Fonds war ganz anders konzipiert. Eine abschliefende Anzahl von
Anlegern brachte eine festdefinierte Anlagesumme auf (z. B. 1000 Anleger 50 Mio. EURO).
Fiir die beteiligten Gesellschafter (z. B. Kommanditisten) wurden sogenannte individuelle
Kapitalkonten gefiihrt, die je nach Gewinn und Verlust, Entnahme oder Einlage verénderlich
waren.. Gegeniiber Gléubigern besteht eine handelsrechtliche Haftung auf Erhaltung der
geleisteten Finlage. GbR-, OHG- oder KG-Anteile konnten {iberhaupt noch nie
zuriickgegeben werden; allenfalls konnten die Gesellschafter kiindigen. Dies ist nicht das
selbe wie die Riickgabe eines Anteils, da bei einer Kiindigung ein Anspruch auf Auszahlung
eines sogenannten Abfindungsguthabens entsteht, der gekiindigte Gesellschaftsanteil
»verschwindet®, er wichst den anderen Gesellschaftern an. Durch die Kiindigung von KG-
Anteilen entsteht also keine Moglichkeit, diese wiederum an neue Interessenten zu verkaufen.
Es findet keine Fluktuation statt. Eine Kiindigung des Kommanditanteils ist also nicht
vergleichbar mit der Riickgabe eines Anteilsscheins.

Wenn ein Kommanditist eines geschlossenen Fonds (wahrend der Laufzeit) kiindigt, steht ihm
das sogenannte Abfindungsguthaben zu. Leider ist es nach der Erfahrung so, dass diese
Abfindungsguthaben meist Null oder sogar negativ (nachschusspflichtig) sind (siehe
anliegende Beispiele). Es ist nicht im Ansatz nachvollziehbar, warum ein AIF zu einem
offenen werden soll, wenn Anleger vor Beginn der Liquidation oder Aufldsung ihre
Beteiligung kiindigen konnen.

Anzumerken ist noch, dass ein auflerordentliches Kiindigungsrecht (aus wichtigem Grunde)
gesetzlich nicht ausgeschlossen werden kann.

Zu den Energiegenossenschaften (§ 2 Abs. 4 b):

Die Verordnung sieht vor, dass keine Kiindigungsmdoglichkeit vorgesehen sein darf. Die nun
vorgesehene Regelung, wonach eine mindestens einjdhrige Kiindigungsfrist bestimmt sein
muss, diirfte das Problem daher nicht 16sen. Wir sehen allerdings kein ernsthaftes Problem
und keinen Konflikt mit der Verordnung, weil es sich bei § 2 Abs. 4 b um eine
Ausnahmevorschrift handelt und eine Genossenschaft eigentlich gar kein AIF ist. Ausnahmen
werden an anderer Stelle grofziigig zugelassen (operative Tétigkeit etc.).



NACHTRAG 1

Das KAGB bzw. die AIFM legen einen materiellen Investmentfondsbegriff zugrunde. Jede
Kapitalsammelstelle soll unter das Gesetz bzw. die Richtlinie fallen. Die
Gesetzesformulierung und die Auslegungsschreiben der BAFIN widersprechen jedoch diesem
Ansatz. Die unbestimmten Rechtsbegriffe ,,operativ®, ,festgelegte Anlagestrategien” und
,zum Nutzen der Anleger” erlauben weitgehende Ausfliichte. Praktisch jeder, § 261 KAGB-
konforme Fonds, kénnte sich mit dem Betreiben des operativen Geschéftes herausreden. Die,
in den letzten Jahrzehnten besonders unangenehm aufgefallenen, geschlossenen Fonds
wiirden sich wieder vollstindig im grauen Kapitalmarkt befinden. Das Beispiel PROKON
oder Infinus kann nicht oft genug erwihnt werden: Es handelt sich um Paradebeispiele fiir
Investmentvermdgen. In beiden Fillen haben die Initiatoren das Geld zigtausender Anleger
eingeworben, um dies in Energieerzeugung (PROKON) oder sonstige Investitionen (Infinus)
anzulegen. Die Genussrechte bzw. Schuldverschreibungen wurden an eine Vielzahl von
Kleinanleger als Kapitalanlagen angeboten. Das Selbe gilt fiir das Tatbestandsmerkmal
festgelegte Anlagestrategie. Die BAFIN betreibt in ihrem Auslegungsschreiben eine
Haarspalterei, die geradezu zu Umgehungen einlédt. Die Auslegung widerspricht vollig dem
Gedanken des materiellen Fondsbegriffs. Die BAFIN geht schliefilich in dem
Auslegungsschreiben selbst davon aus, dass Genussrechte die Merkmale einer gemeinsamen
Anlage erfiillen. Die PROKON wollte ab 2013 weitere 10 Mrd. EURO einsammeln und
wiirde dies, ohne die Insolvenz, vermutlich noch tun.

NACHTRAG 2

Auch in Frankreich werden Wind- und Solarparks errichtet. Die Initiatoren diirfen nicht
offentlich fiir einen Vertrieb werben (ein 6ffentliches Angebot ist nur solchen Unternehmen
gestattet, die iiber eine entsprechende bankaufsichtliche Genehmigung verfiigen). Die fiir die
Errichtung solcher Parks gegriindeten Gesellschaften haben oft nur 10 oder 20 Anleger,
maximal 50. Prospekte oder Broschiiren zum Vertrieb gibt es nicht. In Frankreich ist es auch
nicht iiblich, an einen Berater Provisionen zu bezahlen. Kickbacks (verstreckte Provisionen)
sind verboten. Im Falle der Verletzung handelsrechtlicher Vorschriften (z. B.
ordnungsgemifBe Buchfiihrung) ist die Verurteilung zu einem Berufsverbot erlaubt und auch
iiblich. Solche Verurteilungen kénnen 6ffentlich in einem Register eingesehen werden.

Vielen Dank fiir Thre Aufinerksambkeit.

Mit fre; hdli 1&}1 ”iGrl'iBen

P. Mattj] *
Rechtsai‘lweg

- Fachanwalt ¥ nk- und Kapitalmarktrecht -
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Steuern & Recht

Das partiarische Darlehen -

weiterhin prospekt- und aufsichtsfrei

Der Entwurf des Gesetzes zur Novellierung des Finanzanlage-
versmittler- und Vermogensanlagerechts (BT-Drs. 17/6051) sorgt
in vielen Bereichen des grauen Kapitalmarkies fiir Verunsicherung.
Digser Beitrag stellt die Auswirkung der Umseizung des Gesetzes-
entwurfes af das partiarische Darlehen dar und zeigh, dass,
sofern das Gesetz, entsprechend dem Entwntf umgeseizt wird,

anch weiterbin regulierungsfreie Produkie existieren.

\axwey, Rechlsanwaltin
& Rechisanwalte

Begngrers | Oktober 2011

Der Geserzesenrwusf soll Invéstoren im Bereich dés grau-
en Kapitalmarktes vor unserisen Anbietern und Produke-
vertreibern und damit vor finanziellen Schiden schiitzen.
Um dieses Zjel zu erreichen, werden verschiedene, im Be-
reich des weiBen Kapitalmarkees schon besiehende Pilich-
ten auf den graven Kapitalmarkt ausgedehnt. Wesentli-
cher Inhalt des Gesetzesentwurfes ist nach der Begréin-
dung zum Entwurf (BFDrs. 17/6051 5. 308) das aulsichts-
rechtliche Gebot, anlegergerecht zu beraten, Provisionen
offenzulegen, ein Beratungsprotokoll zu fihren und es
dem Investor auszuhiindigen, Die Verkaufsprospekte Fir
Vermogensanlagen miissen zusftzliche inhaltliche Anfor-
derungen erfiillen. Zudem wird der sogenannte . Beipacl:
zettel* — Vermdgensanlagen-informationsblatt ~ sowie
strengere Rechnungslegungspflichien eingefiihrt.

Erhebliche Anderungen erfabrt auch die gewerberechtli-
che Erlaubnis fiir die Vermittlung von Finanzanlagen und
die Anlageberatung. Neben der Einfihrung der PHicht
zum Abschluss einer Berufhaftpflichtversicherung oder
entsprechender Kapitalausstattung, ist ein Sachkunde-
nachweis (Art. 5 § 34F Abs. 2 Nr. 4 des Entwurfes) zu er-
bringen sowie zahlreiche Informations- und Dolmmentz-
tionspflichten etc. zu exfiillen.”

Auswirkungen auf das parsiarische Darlehen?

Bei einem partiarischen Darlehen handelt es sich um ei-
ne mezzanine Finanzicrungsform, die, bei richtiger Aus-
gestaltung, nach geltender Rechtslage prospekt- und auf
sichtsfrei ist und mit einer Erlaubnis nach § 34c GewO
vertrieben werden kann.

Das partiarische Darlehen ist ein ganz ,normales” Darle-
hen, bei dem der Darlehensgeber zushtzlich zu einer meist
geringen Festverzinsung oder anstelle einer Festverzin-
sung eine Gewinnbeteiligung erhilt, Der Darlehensneh--
mer ist nichtam Unternehmen beteiligt, profitiert aber di-
rekt vom Untemehmenserfolg. Soweit das Unternehmen
wirtschafilich erfolpgreich ist, hat der Darlehensgeber die
Mopglichkeit, eine weit {iber dem {iblichen Zins liegende

* Rendite zu erhalten. Umgekehrt ist das Unternehmen bei

wirtschafilichem Misserfolg nur verpflichter, den geringen
Festzins zu zahlen, Allerdings ist bei der rechtlichen Kon-
struktion des partiarischen Darlehens Vorsicht geboten. Bs
ist inishiesonidere daranfzudchten; dass es sich nicht um el
ne —sehr dhnliche — stille Gesellschaft handele. Ebenso ist
durch entsprechende Vertragsgestalung sicherzustellen,
dass das Darlehen kein Einlagengeschiift darstelit.

Wazs dndert der Gesetzesentwnnffiir des Initiator
eines partiarischen Darlehens?

Bei dem partiarischen Darlehen handelt s sich auch bei
Umsetzung des Entwurfes weiterhin nicht um eine Ver-
migensanlage. Denn Art. 1 § 1 Abs, 2 des Gesetzesent-
waurfes bestimmt, dass Vermopensanlagen unter anderem
nicht in Wertpapieren im Sinne des WpHG verbrefte
Anteile sind, die eine Beteiligung am Ergebnis cines
Unternchmens gewshren, Der Wortlaut weicht damiv im
Hinblick auf das Darlehen nicht von dem Wortlaut des
§ 8F VerkProspG ab, der partiarische Darlehen mangels
einer Gewdhrung, von Unteroehmensanteilen niche er-
fasst, Nach dem Wortlaut werden also auch bei Urnset-
zung des Gesetzesentwurfes partiarische Darlehen weiter-
hin keine Vermbgensanlagen darstellen. Auch die Begriin-
dungzu Art.1 § 1 Abs. 2 des Entwurfes stellt Klar, dass § 8F
VerkprospG weitgehend iibernommen wird und lediglich
verdeutlicht werden soll, dass Genussrechte VermGgensan-
lagen sind. Als VermOgensanlagen neu aufgenommen
werden nur die Namensschuldverschreibungen.

Handelt es sich bei dem partiarischen Darlehen also nicht
um eine Vermégensanlage, so hat dies zur Folge, dass die
Vorschrifien zur Prospektpflicht, zum Vermogensanlagen-
Informationsblatt, zur Anlegerinformation sowie zu zahl-
reichen anderen PHichten, die an die Eigenschaft Vermd-

/

/
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Nachrangdarlehen als prospektireles Kapitalmarktinstrument ohne BaFin und ohne Betragsbeschrankung

Nachrangdarlehen iiber den Kapitalmarkt ohne Volumenbegrenzung und ohne BaFin-Pflicht
platzierbar -

Machrangkapital als unbesichertes Risikokapital

Kapitalmarktfinanzierung fiir Unternehmen mit Nachrangdarlehen oder partiarischen Darlehen
von privaten Investoren -

Nachrangdarlehen als wirtschaftliches Eigenkapital -

Das Gewinndarlehen im Einklang mit dem Kreditwesengesetz

1, Nachrangdarlehen mit qualifiziertem Rangriicktritt als elgenkapitainahe Gelder

Nachrangdarlehen sind eine Form des Nachrangkapitals, das es in verschiedenen Variationen gibt,
Nachrangdarlehen sind zudem keine Finanzinstrumente im Sinne der seit dem Sommer 2012 reformierten
" Prospekigesetze Gber Kapitalanlagen. Private Nachrangdarlehen von Kapitalanlegern mit einer qualifizierten
Rangriicktrittsabrede kénnen nach Dr. Horst Slegfried Werner als Kapitaleinlage modelihaft zur unbegrenzten
Kapitalaufnahme ( www.finanzlerung-chne-bank.de ) am Finanzierungsmarkt ohne Prospekipflicht und ohne
BaFin-Genchmigung angeboten werden. Das Nachrangdariehen hat bilanzlell eine eigenkapitalnahe
Bedeutung ( = wirtschaftliches Eigenkapital ), da es zur Vermeldung der Oberschuldung im Rang hinter den
Forderungen aller Ubrigen Bankkredite oder anderer Verbindlichkelten steht. Dadurch verbessert sich die
Haftungs-Kapitalstruktur und somit die Bonitat des Unternehmens. Auch kleinen und mittleren Unternehmen,
die nicht tiber gentigend bankabliche Sicherheiten verfigen, wird auf diese Weise die Aufnahme von weiterer

Finanzierungsliquiditat ermdglicht.

Das private Nachrangdailshen von Privatinvestoren hat - weil es keine Unternehmensbeleiligung im
eigentlichen Sinne darstellt und keine Ergebnisbeteilligung an einem Untermehmen enthalt -
- Kapitalmarktrechtlich - den--Vorzug; -dass - es - ohne--einen - Vetkaufsprospekt.-nach..VerkProspG..und._.ohrie. .
Volumenbegrenzug als privates Kreditgeschéit offentlich angeboten und platziert werden darf, wenn
gleichzeitig kein Versto® gegen § 1 Kreditwesengesetz ( unerlaubte Bankgeschéfie wegen fester
rickzahlbarer Gelder ) vorliegt. Dem kapitalsuchenden Untemehmen entstehen daher keine Aufwendungen
fir eine kostsplelige Prospekterstellung und es bedarf keines Billigungsverfzhrens bel der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht ( BaFin ). Bei entsprechender Ausgestaltung des Nachrangdarlehens mit
Rangriicktritts-Vereinbarung bendtigt ein Finanzdienstielster fiir die Vermittiung von derarfigen Darlehen auch
keiner Genehmigung nach dem Kreditwesengesetz ( z.B. § 32 KWG), sondern allenfalls einen
Gewerbescheln nach § 34c Gewerbeordnung (GewO). Da das Nachrangdarlehen auch kein Finanzinstrument
im Sinne des neuen Prospektrechts ist, bedtirfen Vermittler auch keiner Gewerbeerlaubnis gem.§ 34 f GewO.

Das Nachrangdarlehen von privaten Anlegem ist also ein Massen-Finanzierungsinstrument ( = modelihafte
Vertragsgestaltung zur unbegrenzten Wiederverwendung ), das unter Beachiung der Abgrenzung zu den
Einlagengeschaften der Banken nach § 1 KWG zu erstellen ist und am Finanzierungsmarkt im Wege der
prospektirelen Privatplatzierung umgesetzt werden kann. Die Gestaltung des Nachrangdarlehens von privaten
Investoren muft derart sein, dass bei Beendigung und Tilgung des Darlehens "kelne’ fest flickzahibaren
Gelder" fixiert sind. Dann warde es sich um ein unerlaubtes Bankgeschéft handeln.

Die gesetzlichen Regeln fur offentliche Finanzierungsangebote an eine unbeschrénkie Vielzahl von
Kapitalgebemn finden sich im Verkaufsprospekigesetz for wertpaplerlose Vermogensanlagen und Im
Wertpaplerprospekigesetz fir Angebote von Wertpapieren (z.B. Aktien, Schuldverschreibungen etc. ). Privat
vergebene Nachrangdarlehen ( als weripapierlose Vertragsform ) sind von einer Prospekipflicht ( unter der
Kontrolle der Kapitalmarkiaufsicht der BaFin in Fim ) ausgenommen, da es sich nicht um
‘Unternehmensbetefligungen im engeren Sinne handeit. Bankaufsichtsrechtlich ( unter der Kontrolle der
Bankenaufsicht BaFin Bonn ) ist jedoch von grofer Bedeutung, dass das Finanzierungsmodell keine "festen
rlickzahlbaren Gelder" belnhalten darf. Dies wird regelmafig gestaltet durch eine sogen. Nachrangabrede mit
elnem Ruckuitt hinter die Anspricheé andérer Glaubiger des Unternehmens. Eine einfache
Rangrickiritiserklarung ist jedoch’ nach Beurteilung der BaFin allein nicht ausreichend, um das
Tatbestandsmerkmal der "festen rlickzahlbaren Gelder” auszuschliefien. Es muss sich vielmehr um einen
sogen. qualifizierten Nachrang handeln, der die Nachrangigkelt sowohl der Zinsen und/oder
Gewinnausschittungen als auch den Nachrang der Tilgung beinhaltet, Dieser Rangriicktritt hinter andere
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Glaublger des Unternehmens Ist z.B. ist noch dadurch zu verstérken, in dem vereinbart wird, dass eine
Dariehens-Tilgung Rocksicht auf eine entstehende Zahlungsunféhigkeit zu nehmen hat Das
Nachrangdarlehen muB Gbertragbar und jederzeit kindbar sein, um sich von der prospekipflichtigen stillen

Betelligung eindeutig abzugrenzen.

2. Partlarisches Darlehen bzw, Gewinndarlehen mit Nachrangabrede

Das partiarische Darlehen gewé&hrt neben einer festen Mindestverzinsung eine Gewinnbeteiligung; deshalb
spricht man auch von "Gewinndariehen”. Der Darlehensgeber des Untemnehmen erhalt fir die Uberlassung
des Kapitals neben der Zins-Vergltung zusatzlich einen Anteil am Ertrag oder Umsatz des Unternehmens.
Die varlable Gewinnbetelligung kann unterschiedlich definiert werden: es kann die Beteiligung am Gewinn vor
oder nach Steuemn sein, es kann die Betelligung am Jahrestiberschuss vor Abschreibung oder die Beteiligung
an bestimmten, definierten Praduktumsétzen efc. seln. Die Gewinnbeteiligung kann sich auch auf einen
abgegrenzten Geschéftszweck oder ein  bestimmtes Projekt beschranken, fir welchen(s) das
Untemehmensdarlehen gewahrt wurde oder auch die gesamte Unternehmenstatigkeit als

Gewinnbeteiligungsquelle umfassen.

Von der stillen Gesellschaft der §§ 230 ff HGB unterscheidet sich das partiarische ‘Darlehen insbesondere
dadurch, dass keine gemeinsame Zweckverfolgung vorliegt ‘und der Darlehensgeber somit auch keiner
gesellschaftsrechtlichen Treuepflicht unterliegt. Der Darlehensgeber muss also kelne Rucksicht auf die
Liquiditatsverhaitnisse des Darlehensempféngers nehmen. Er hat keinerlei Beteiligungsrechte und ebenso
keinen Einfluss auf die Untemnehmens-Geschaftsfuhrung. Im Gegensatz zur sfillen Beteiligung ist eine
Teilnahme des Darlehensgebers am Verlust des Unternehmens grundsétzlich ausgeschlossen.

Gegendber anderen Finanzierungsinstrumenten hat auch das Nachrangdarlehen mit Gewinnbeteiligung
( partiarisches Darlehen ) kapitalmarktrechtlich den Vorzug, dass es chne einen Verkaufsprospeki nach
VerkProspG offentlich angeboten und platziert werden darf. Dem kapitalsuchenden Unternehmen entstehen
daher keine Aufwendungen fOr elne kostspielige Prospekterstellung und es bedarf keines
Gestattungsverfahrens bei der Bundesanstalt fir Finanzdienstlelstungsaufsicht. ( BaFin ). Bei entsprechender
Ausgestaltung des Nachrangdarlehens mit Gewinnabrede benttigt ein Finanzdienstleister fur die Vermittiung
von derartigen Darlehen auch keiner Genehmigung nach dem Kreditwesengeseiz ( z.B. § 32 KWG), sondem
allenfalls einen Gewerbeschein nach § 3dc Gewerbeordnung (GewO), Das Nachrangdarlehen mit
LT Gewinnbeteiligling ist also éin Finanzierungsmodell™( ="modellhafte-Veriragsgestaltung -zur-unbegrenzten-—- -~ -~~~ -~
Wiederverwendung ), das unter Beachtung der Abgrenzung zu den Einlagengeschiften der Banken nach § 1
KWG zu erstellen Ist und am Finanzierungsmarkt umgesetzt werden kann. Die Gestaltung auch des
- Gewinndarlehens muft derart sein, dass bei Beendigung und Tilgung des Darlehens “keine fest riickzahlbaren
Gelder" fixiert sind. Anderenfalls wirde es sich um eln unerlaubtes Bankgeschétft handeln.

Somit llegt das Vertragsgestaltungs-Problem des prospektirelen  Nachrangdariehens und des
Gewinndarlehens von privaten Kapitalanlegern in der Beurteilung durch die BaFin, die in vielen Fallen den
privat begebenen Darlehen die Anerkennung als prospekifreies Finanzierungsinstrument oder bankenfreles
Kreditgeschaft versagt hat. Es kommt also bel der Vertragsgestaltung des privaten Nachrangdarlehens als
"Massen-Finanzlerungsinstrument” entscheidend auf die kapitalmarkt- und bankaufsichisrechis-konforme
Veriragsgestaltung an. Zu empfehlen Ist eine Vorlage des Nachrangdarlehens-Vertrages bei der BaFin, um
ein Negativ-Testat ( keine Verletzung des Kreditwesengesetzes ) als rechtsverbindliche Auskunft zu erhalten.

3. Platzierung und Veririeb von Nachrangdarlehen

Bei der Platzierung sines prospekifrelen, KWG-konformen Nachrangdarlehens erl&utert Dr. Horst Siegfried
Wermer ( www.finanzierung-ohne-bank.de ), dass eln Finanzdienstleister zur Vermitilung von derartigen
Nachrangdariehen keiner Genehmigung als Finanzdienstielstungsinstitut nach dem Kreditwesengesetz ( z.B.
§ 32 KWG) bedarf, sondern allenfalls wird ein Gewerbeschein nach § 34c Gewerbeordnung (GewO) benbtigt.
Eln Private Placement von qualifizierten Nachrangdarlehen ist also bankenaufsichtirei zuldssig und kann von
Vertrieben und Vermitiern chne den Befshigungsnachwels gem. § 34 f Gewerbeordnung platziert bzw.

vermittelnd verkauft werden.
4. Vermittlervertrieb und Vermittierhaftung

Darlehen mit Nachrang sind fur Finanzdiensteister allein mit der Gewerbeerlaubnis gem. § 34 ¢ GewO
platzierbar. Allerdings schliefit dies weder die Vermittler- noch die Beraterhaftung aus. Die Verantwortung des
Finanzdienstleisters gegeniiber dem Anleger Ist wie bei anderen Kapitalanlagen in vollem Umfang gegeben.
Die Platzierung und der Vertrieb von festverzinstichen Darlehen mit Rangrickiritts-Abrede bedtrfen - anders
als die Finanzinstrumente des Vermégensanlagengesetzes - zwar kelner Eraubnis nach § 34 f
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Gewerbeordnung mit dem geprititen Sachkundenachweis; im Falle von Falschberatung oder verschwiegener
wesentlicher Informationen besteht dennoch die zivil- und strafrechtliche Verantwortlichkeit 1.

Das Nachrangdarlehen ist zwar BaFin-prospektirel. Die KWG-zuldssigen Nachrangdarlehen bediirfen auch im
Rahmen des Vemmittlervertriebs weder einer Genehmigung als Finanzdlenstleistungsinstitut nach dem
Kreditwesengesetz { z.B. § 32 KWG ), noch wird ein Gewerbeschein nach § 34 f Gewerbeordnung (GewO)
bendtigt. Da es sich bei den Nachrangdarlehen nicht um ,Finanzinstrumente® Im rechtlichen Sinne des
Vermbgensanlagengeselzes handelt, ist die Vermittlung dieser Darlehensanlageform auch weiterhin ohne
Haftungsdach { wie z.B. beim § 32 KWG ) und ohne Vermgensschadens-Hafipfiicht-Versicherung mit einer
einfachen Erlaubnis nach § 34c GewO, die ohne Befdhigungsnachweis auf Antrag vom zustéindigen
Gewerbeamt gewdhrt wird, zulssig. Ein Private Placement von qualifizierten Nachrangdarlehen ist, da die
Nachrangdariehen nicht zu den prospekipflichtigen Finanzinstrumenten gehdren, zudem prospeki- und
bankenaufsichisfrei zuldssig und kann somit von Vertrieben und Vermittiern allein gem. § 34 ¢ GewO platziert
bzw. verkauft werden., Darin liegen leider auch Missbrauchsrisiken, denn der Anleger sollie tber das
Anlagsunternehmen in einer Untemehmensdarstellung hinreichend informiert und Gber seine Risiken
aufgekldrt werden. Auch wenn keine Prospekipflicht besteht, so blelbt dennoch die Prospekthafiung als
allgemeines Rechisprinzip bestehen. Auch ohne Prospekt gibt es eine Prospekthaitung und eine

Vemittlerhaftung. :

Die gesetzlichen Regein fur 6ffentliche Finanzlerungsangebote an eine unbeschrénkte Vielzahl von
Kapitalgebern finden sich im VennGgensanlagengesetz fir wertpapierose Vermigensanlagen und im
Werlpaplerprospekigesetz fiir Angebote von Weripapieren ( z.B. Aktien, Schuldverschreibungen ete. ). Privat
vergebene Nachrangdarlehen ( als werlpapierlose Veriragsform ) sind von einer Prospekipflicht { unter der
Kontrolle der Kapitalmarktaufsicht der BaFin in Ffm ) und von Beschrénkungen im Veririeb ausgenommen, da
es sich nicht um Beteillgungen am Erfolg eines Unternehmens im engeren Sinne handelt.
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von 11 Milliarden Euro Eigenkapital inan-
ziert. Das erbrachee den Beratern erwa zwed
Milliarden Euro Provisionseinnahmen.
2013 finanzierce der Marker nur noch erwa
20 Prozent des 2005er Wertes. Berater, die
Geschlossene Fonds vermirreleen, sind arm
geworden. Sie haben wohl 1,6 Milliarden
Euro p.a. veiloren. Thre Zahl hat sich von
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Allein die geplanten 18 Fondsplarzicrungen
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gung erbrachee, wiitden (exwa) bedeuren,
dass sich das Plarzierungsvolumen und
damir anch die Einkommen der Berater
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@atlsachwertanlagen

Idarheiten im Gesetz gestolen, die wohl
erst im Laufe der nichsten Monate besei-
tigt werden kinnen.” IWH arbeitet derzeit
em ersten Produkt nach neuem-Recht und
hat das Ziel, Ende Mérz damit zu starten,
Tn Gegensatz zu den meisten Mit-
wetthewerbern, die Tochtergesellschaf
ten priinden und fiir diese eine KVG-
Zulassung beantragen, wird der auf Tm-
mobilienfonds spezinlisierte Initiator
Real LS. als Gesamtunternehmen zur
- KVG. ,Das ist auf der einen Seite boch-
Lkomplex, gibt aber fir die Zukunft unse-

und Jorn-Hinnerk Mennerich. Beide Un-
ternehmen halten jeweils 50 Prozent an
der KVG.

Service-KVGen weniger gefragt
Dariiber hinaus wurden auch die Ver-§

triebskeifte pebiindelt; Seit 1. Oktober -

2013 erfolgt der Verizieb der Hesse-
Newman- und HEH-Fonds iiber die ge-
meinsame FHCP Hamburg Capital Part-
ners. GmbH. ,;Hésse Newman tmd HEH
passen einfach gutzu einander”, begriin-
det DrieBen die Kooperation. ,Die han-

Vertriehler gehen von deutfichem Aderlass unter den Initiatoren -

infolge der KAGB-Regulierung aus

Mehr als 60 Prozent der Befragten erwarien nur noch die Halfte der zuvor aktiven
Initiatoren an Markt. Hintergrund; Derzeit bewegen sich laut Weslthcap rund 180
Emissionshiuser mit regelm&8iger Emiasin_nslﬁﬁgkeit im Markt fiir geschlossene Fonds.

ren Partnern den Komfort, dass alle Té-
tigkeiten der Real LS. vollstindig regu-
" Yert sind und tifen Risikomanapement
unterliegen. Wir gehen ‘davon aus, dass
unsere Partner das sehr schitzen wer-
den®, s0 Andreas Heibrock, Mitglied der
Geschiiftleitung, der auf die professio-
nelle AuBenwirkung eines vollregulier-
" ten Anbieters setat. :

Real 1.8, plant die Fortsetzung seiner
Bayernfonds-Serie unter den nenen Be-
dingungen, zodem soll das KAGB zu
einem vollstandig nenen Produktangebot
genmizt werden. ,,Uber ein Immobilien-
portfolio sollen die Chancen der Immo-
bilie mit einer breiten Strenung zu einem

" attraldtiven Angebot verbunden werden. .

Bis zur Vorstellnng dieses nenen Produk-
tes sind aber noch ein paar Hausauigaben
zu machen®, ergiinzt Heibrock.

. Die Kriifte pebiindelt haben die
Hamburger Initiatoren Hesse Newman
und HEH. Sie griindeten im vergangenen
Jahr mit der HAM Hamburg Asset Ma-
pagement GmbH ecine gemeinsame
KVG, die bereits von der BaFin zugelas-

sen wurde. Geschaftsfiihrer sind die

Hesse-Newman-Vorstinde Marc Drie-
Ben und Dr. Marcus Simon sowie die
HEH-Geschiftsfiihrer Gunnar Dittmaon

58.€EgAG/2014

delnden Personen kennen und respektie-

ren sich seit mehr als einem Jabrzehnt.

Beide Hauser haben sich als Spezialisten.
in ihren Assetklassen durch guie Perfor-
mance einen Namen gemacht” Die Re-
gulierung eréffne zwar nene Marktchan-

" cen, mache das Geschift sber auch anf-

wendiger und kostenintensiver. Die Ko-
operation. sei daher cine paheliegende
Entscheidung pewesen. ,Wir biindeln
unsere Kriifte da, wo ein Zusammenspiel
sinmvoll'jst. So Hegt das Risiko- und
Portfolio-Management Zukiinfiig bei un-
serer gemeinsamen KVG. Unsere Mar-
ken bleiben jedoch weiterhin erhalten,
unsere jeweilige Produkisirategie eigen-
standig®, erklirt Driefen. .

HAM hat die Zulagsung fir Produkie
nichtmor in den Kernsegmenten von Hesse
Newman (fmmobilien) und HEH (Flug-
zenge) erhalten, sondern auch in den Seg-
menten Container, Infrastralctur, emener-
bare Energienund Schifffabrt, Lant Drie-
Ben verbirgt sich dahinter eine Iangfiistige
Markistrategie: HAM will als Magter-
KVG puch snderen Asset Managern
Dienstleistungen anbieten. ., Mit der Zulas-
sung fiir ein breites Produlctangebot hsben
wir die Option, dies auch in Segmenten
jenseits von Immobilien und Flugzeygen

zu tur®, sapt er. Brste Erfolge kann HAM
bereits vorweisen: ,,Jiingst haben wir mit
einem renommmierten Hamburger Privat-
bankhams pemeinsam einen Spezialfonds
konzipiert, der bereits innerhalb weniger
Tage platziert worde®™. -

Die Pmissionshiiuser, die sich fiir die
Auslagerung .an eine Service-/Master-
KVG entschiedenhaben, sind derzeit dent-
Tich in der Unterzahl, Dabei kann die Aus-
Iagerung eine sinnvolle Alternative sein,
wenn ein Fnitiator ziigig neve Produkie
emittieren will, chne setbst.die Hiirden
einer KVG-Griindung nehmen znmiissen.
Doch einige Initiatoren schreckt ab, dass
die Service-XVG Finfiuss auf Entschei-
dungen fiber Produkte und Investments
nehmenkann. Sie wollen dicbeziiglichun-
abhiingig bleiben. .

TNicht auszusehlieBen ist zudem, dass
manche Hinger noch immer unterschit-
zen, 'was bel der Griindung einer KVG
organisatorisch und finanziell auf sie zu-
kommt, Marktieilichmer halten es fiir
vorstellbar, dass Initiatoren, die bereits
angeldindigthiben, eine KVG griinden zu
wollen, eine Rolle riickwirts machen,

__wenn sis erkennen, welcher Anfwand hier

fiir tatsichlich erfordertich ist. Fines der
wenigen Emissionshiuser, das sich bisher
fir die Anslagerung entschieden hat, ist
Bouwfonds Real Estate

Ausnahimen moglich .
Dag Unternehmen will fiir seine institutio-
nellen Angebote und fiir seine Publikums-
Tonds efna Service-KVG muizen. Zu den
Gritnden hiilt sich Bonwfonds derzeitnoch
bedeckt, Neue Fonds sind sber noch fiir
dieses Jahir geplant. ,.Unser erster voll regu-
lierter geschlossener Fonds fiir private An-

leger geht im zweiten Quartsl 2014 in die *

Platzierung, Wirplanen nach der erfolgrei-
chen Platzierung des Bouwfonds Private
Dutch Parking Fund I einen Nachfolge-
fonds im Segment Parkhausimmobilien®,
erkliirt Vertriebsleiter Roman Menzel.
Binige Initintoren gehen davon aus, sich

fiber das Thema KVG gar nicht den Kopf

zerbrechen zn miissen. Dies gilk besonders
fiir Anibieter im Segment erneuerbare Ener-
gien. Sie bernfen sich auf das Anslegungs-
schreiben der BaFin zom Anwendungghe-
reich des KAGB, das die Behbrde im Jani
2013 verffentlichit hat. Demnach kommt
das neve Gesetzunter enderem danm nicht
zur Anwendung, wenn es sich bel der
Fondsgesellschaft um ein ,,operativ titiges
Unternehmen auBerhalh des Finanzsek-
tors™ handelt. :




GgsbSachwertanlagen

Die BaFin nennt im Anslegungsschrei~
ben unter anderem folgendes Beispiel:

Biirgerenergieprojekie oder sonstige Un--

ternchmen, die Anlagen (zB. Biogas-, So-
lar- oder Windkrafinnlagen) im Rahmen
eines lanfenden Geschifisheiriehs selbst
betreiben, sind als operativ titige Unter-
nehmen anzuschen, Dies gilt auch damm,
wenn sich diese Biirperenergieprojekie

esten Beteilipung eingercicht. Hintergrond
ist, dass wir bereits im Vorfeld durch die
Formulienmg der Reguliernnpsbestim-
prng davon auspehen konnten, dass unse-
re Froeuerbare-Energien-Fonds nicht
KAGB-pflichtig sind”, erklart Vorstand
Bl e t8en Dies habe sich bestitigt,
der Prospekt sei inzwischen von der BaFin
genchmigt worden. B2 hatte die Pros-

WS, B 0dRagite, Der einheltiiche Rechtsrahmen bietet zahivelche Chancen
und sorat filr Stabillslerung.®

oder Untgrnehmen im Rahmen ihrer ope-
rativen Tatigkeiten fremder Dienstleister
oder gruppeninterner Gesellschafen be-
dienen, solange die unternchmerischen
Entscheidungen imlaufender Geschifisbe-
trieb selbst verbleiben',

Ob ihre Fonds aufgrund des Ausle-
gungsschreibens von der Regulicrung ans-
genomumen sind, kinnen Emissionshiuser
von der BaFin tiberpriifen Iasgen. Bis Janu-
ar hat dic Aufsichtshehirde nach eigenen

Angsben220 Anfragen zum KAGB erhal- -

ten. Zur Frage, wie viele dieser Anfragen
bereits abschliefend beantwortet wurden,
wollte die BaFin gepeniiber €sed keine
Stellmg nebmen — unter Verweis anf den
worganisatorischen Aufwand",

NS0 liell Anw3lte priifen

Derauf Windkraftinvestments spezialisier-
te Initiator Eneze hat einen anderen Weg
gewihlt: ,Wirhaben statt einer Anfrage bei
der BaFin direkt den Prospektunsererneu-

. 60 Saal3/2014

pekigenehmigung gemiB VermGpensanla-
gegesetz (VermAnlG) beantragt, das weni-
ger sirenge Anforderungen enthilt als das
KAGB. Biafte Capital ging bei seinem |
neuen Angebot LCF Blockhelzkuafiwerks
Dentschland 2 genanso vor. Bin durchaus
ganpbarer Weg, schliefilich vntersucht die
BaFin stets im Rahmen der Prospekiprii- -
fung, ob es sichum Anteile an Investment-
vermGgen nach Definition des KAGB han-
delt. Der Vorteil: Anders als bei einer An-
frageist dio Behfirds bei einer Prospekiein-
reichung pesetzlich verpfiichtet, inmerhalb
von 20 Werkiagen zu reagieren.

Zu beachten ist jedoch, dass die Pros-
pektaufitellng hiofig mit hohen Kosten
fiir das Bmissionsheus verbunden ist. Anch
die Billigung des Prospekies durch die
BaFin zicht Gebiihren nach sich. Ergeben
sith im Laufe der Prospekipritfung Hin-
weise, dass es sich bei dem Produkt nicht |

pach ¥ AGB handelt, ist der Antrag unzo-
Issip. ,,Der Zeitaufwand, die Bindung von-

Ressourcen und die Kosten fiir die Pros-.

pekierstellung sind dann aber berelts ange-
fiillen. Dies ist deshalb zwar €in gangharer,
mitnichten aber risikofreier Weg", mahnt
BaFin-Sprecherin Anja Schuchhardt. -
Anch das Fondshans Beifdd € peht
anfrond des Anslepungsschreibens davon
aug, dass sein Solarfonds Solarenergie
Dentschiand 3 nicht nnter das KAGH fallt.
Dies teilte das Unternehmen Ende letzten
Jahtes in einem Prospekinachirag mit. Auf
Anfrage von @usia erkliivte das Emissions-
haus, man habe durch eine dentschlandweit
titige Fachmwaliskanzlei fir Kapital-
matkirechtpritfen Jessen, ob der Solarfonds
1ntei das KAGB fallt, nicht sber dorch die
‘BaFin. Man pehe davon sus, sich bierdorch
ausreichend abgesichert zu haben. .

KVG bleibt dominantes Thema

Ohne Risiko ist auch diese Methode nicht.
Zwar kiinnen Fmissionshiuser grundsitz-
lich Rechisanwilte mit der Priifung der

~KAGH-Pfichitigkeitilivor Fonds beaufiras——

gen - doch eine Fehleinschitzimg kéunte
strafrechtliche Konsequenzen haben.
Sofern die Fondspesellschaft als Invest-
mentvermipen im Sinne des KAGB ein-
zuordnen ist, bedarf sie einer Erlaubnis
oder Repistrierang, die bis zum 21, Juli
2014 zu beaniragen ist. Fiir den Fall, dass
dies unterbleibt, stellt der Geschiifishe-
tricb chne die exforderliche Erdaubnis
oder Registrierung eine Strafiatim Sinne
von Paragraf 339 Abs. 1 KAGB dar, an
dersich das Emissionshaus unter Umstéin-
den beteiligt hat™, erklart 8

Um dieses Risiko auszuschalten, sollten
Fmissionshiuser den offiziellen Weg gé-
hen und eine Priifanfrage an die BaFin
richten ~anch wenn dies zur Geduldspro-
be werden kinnte. :

Das Thema KVG wird die Branche
auch in den kommenden Monaten domi-
nieren. Davon unabhingig rechnet der
GroBteil der Marktteilnehmer damit, dass
der Fondsmarkt wieder in Schwung kom-
men wird. ,.Die Sicherheitselemente des
regulierten geschlossenen Investmentver-
mégens werden bei privaten und semi-
professionellen Investoren wieder stirkere
Nachfrage erzeugen™, erwartet TigRel.
Der einhsitliche Rechtsrahmen biete zahl-
reiche Chancen wnd sorge fir Stabilisie-
rung. Die Branche hofft, dass Menzel hier-
mifrechtbehilt. B

um eine Vermogensanlage nach VermAn-
1G, sondérn um ein Investmentvermtgen

Rt RRED, Cad

. FOTC:BOUWFONDS
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Mezzanine-Kapital kann

... offentlich vertrieben werden.
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Praktisch alle Erscheinungsformen von Mezzanine-Kapital werden 6ffentlich vertrieben.

Hierbei sind in aufsichtsrechtlicher Hinsicht zwel >mrm§m zu berticksichtigen:

1. Erfordernis eines BaFin-Prospektes

Ein Prospekt nach dem ém:_umummém_.wmcﬂn_dmnmjmmmmﬂ (WpPG) Ist erforderlich, wenn es sich bei
dem mezzaninen Finanzierungsinstrument um ein ém:umummﬂ handelt, Sonstige Unternehmensantzile

wie beispielsweise die stille Beteiligung und das :=<m~_&1mnm Namens-Genussrecht bediirfen eines Pros-
pektes nach dem Verkaufsprospektgesetz (VerkPG). Mezzanine Finanzierungsinstrumente, die nicht als
sonstige Unternehmensanteile zu qualifizieren sind, | kdnnen ohne BaFin-Prospekt &ffentlich vertrieben

werden (z. B. das partiarische Darlehen und das Zmnm_azmamq_msma.

2. Erfordernis einer Eriaubnis nach Kreditwesengesetz

_
Der Vertrieb benétigt eine Erlaubnis der Bundesanstalt filr Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) nach

; * .
mwmﬁ«mm_gmmmsmmmmﬁ eAs@. wenn das mezzanine Finanzierungsinstrument als ,Finanzinstrument”

Im Sinne des KWG einzustufen ist. Zu-diesen mm:m_.m_.m. simtliche Wertpapiere, u. a. auch Genussscheine.

_

Filr den Vertrieb von mezzaninen msmzmmm,.csmmm:mﬂ__.:amsnm:. die keine JFinanzinstrumente” im Sinne

des KWG sind, wie belspielswelse die stille Beteiligung, das unverbriefte Namens-Genussrecht, das
! 1

partiatische Darlehen und das Nachrangdarlehen, ist dagegen eine Erlaubnis nach § 34c Gewerbeordnung

(GewO) ausreichend. “ .

Exesy

Sraky
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Ein Angebat von mzs Rechisanwalte

Projekte  Uber uns

Startseite

Ausgestaltung

Das partiarische Darlehen

Ein prospekt- und aufsichtsfreies -
Anlageprodukt als Wachstumskapital fiir
Unternehmen

Bel dem partiarischen Darlehen handelt es sich um eln

auBerordentlich flexibles Kapitalaniageprodukt, das bel
entsprechender Ausgestaltung chne groBen Aufwand als Anschub-

und Wachstumsfinanzierung eingesetzt werden kann. Das Produkt

eignet sich flir Unternehmen aus den unterschledllchsten
Branchen.

o Verzinsung des Darlehens In Form eines partlarischen Rechts
_(zum Belsplel Gewinn- oder Umsatzbeteiligung);

Kontakt

Flexibel
- einsetzbar

Einer der Vorteile des
partiarischen Dariehens
Ist, dass es sehr flexibel
ausgestaltet werden kann.
Die Ausgestaltung der
Darlehen variiert nach den
jewelligen Finanzierungs-
und Anlagezlelen.

"Erfahren Sle mehr aber d
» kelne Betelligung des Investors am Unternehmen selbst, so Wesentllc'hep;l erdie
dass der Unternehmer welterhin alle unternehmerischen i
charakteristischen

Entscheldungen allein treffen kann;

« keine Betelligung des Investars an Verlusten des
Unternehmens. Er unterliegt auch (anders als bel dem
iblichen KG-Fonds) kelner Nachhaftung.

Wenn das partiarische Darlehen offentlich vertrieben wird, sind
folgende Elgenschaften des partiarischen Darlehens von
Bedeutung:

« Es besteht kelne gesetzliche Prospektpflicht, so dass es elnes
formiichen Verkaufsprospekts zum Vertrieb des partiarischen
Darlehens nicht bedarf.

e Der Vertrieb Ist ohne Erlaubnis nach § 32 Kreditwesengesetz
(KWG) maglich.

» Das partlarische Darlehen muss elnen sog. qualifizierten
Nachrang haben oder es muss bankiiblich besichert sein.

Neben diesen wesentlichen Elgenschaften gibt es zahlreiche
Varlanten unseres partlarischen Darlehens, angepasst an die
jewelligen Unternehmens- und Anlageziele. So haben wir In 2011
als erste Kanzlel In Deutschland eine schariakonforme Varlante
unseres partlarischen Darlehens entwickelt.

hitp:/fwww.partiarische-darlehen.de/?gelid=CIv1 06ejqreCFHKtAodKUEA4w

Elgenschaften und weitere
besonders beliebte
Varlanten.

Ausgestaltung
(ausgestaltung/)

12.07.2013
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Projekie e e e e e
H’%ﬁ%’ewe"e Dle Finanzierung der Blrger-Photovoltaikontage
erfolgt durch Nachrangdarlghen der
peponle Buchschizg Mitglieder an dia Genossenschaft, Dadurch

. kBnnan sich Interessenten dirslitan der
Rendite der Anfage batelligen und von der
ElnspelsevergOtung profitieren. Die Verzinsung
der Nachrangdarichen beginnt abdem 1.

Rathaus Heu-1senburg
DLB Neu-Tsaghurg

Blrgeshaus Dreleich Januar 2012 bzw, ab dem Beglan des
Feuerwehr Offenthal Nnchrangdarlehans und endet am 31.12,2031.
" per Zinssatz Ist ebhinglg von der erzeugten
Anlagenbbersicht Strommengs der Anlape, Einen Auszug der verbindlichen Zinsstaffel finden Ste In der
Genossenschalt Tabelle,
Aktuelles
partnar Klowattstunden Znssatz
Sepvice 76,800 bis 772.593 3,00 %%
Impressum 77'.500 bls 7B.399 3,10 %
78,400 bls 79,199 3,20 %
76,200 bis 79,999 3,30 %
80,000 bls BO.75D 3,40 %
80.800 bls B1.599 3,50 %

gz | Vollstindigs Zinsiiste DLS vom 23, Mal 2012
Ini dlesem Dokument finden Sle dis volistandige Zinsiiste, die als Antage zvm

Blirger
Energlegenossenschatt
Offeribacher Str. 2

63303 Dretelch

‘Telefan: 06103 95-3170
Telafax: D6103 95-83160

Ab sofort sind wir fir Sle
van G7:00 Uhr bls 19:00
Dhr an allan Werktagen
unter 06203 85-3170
errelchbar.

Nutzen Sle buch unseren

Zelchnungsstinde

_ Nachranptarlehensverirag gDitg sk
[§)

PDF-Dokument [1.1 H8]

Stelpt dig Zah der erzeugten Kilowaktstunden durcly mehr Sonnenstunden oder bessere
Kimatische Elnfidsse, verbassart sich Ihr Zinssatz. Sinkt dia Lalstung, Ik such
der Zinosatz nledriger pus. Dle prognastlzlerta Stromeinspelsung dleser Anlage
betrdgt rund 79,336 kWh,

Biite ber\uckslmugen Sle, dass dis Stromerzaugung der Solarmodule bel elner Laufzelt
von 20 Jahren abnehmen wird. Dis Nadhrongdariehen werden oh dem 11, Lanfzeitlahr
- alsp ab 2022 - 2u jewells 10% J3hrich getilgh,

pachrangdariehen kbrmen nb 500,00 Euro oder elnem Vielfachen der Gennssenschalt
angeboten werden,

F# | Rishohinwelse
; }‘_‘ -" 74 threr Information haben wir noch elnmal Rislken der Nachrangdariehen und
4 des Betrlebes der BOrger-pfl lage zusammengestellt,
d]

K2
FDF-Dokument [2.1 MB)

-, Vertragsmuster
e Auf lhren Wunseh Rin bereltan wir fir Sle folgenden Vestrag und die ndligen
}:—\ -¥  Anlapen vor. Bitte nuizen S1a dazu das Anforderungsformular.

F

PDF-Dokument [514.0 Ke]

Angebot zur Blirger-Betelligung bel geplant 3,30 %

Im Vorfeld der Anfageninstallation plante dle Genossenschalt dle FAnanzlerung der Anfage
ber Nachrangdariehan der Mitglieder zu bestrelten. Dazu wurdan das Projekt von Beginn
an avf elna nachhaltige und Skologlsche Rendite ausperichtet.

Dle Fir Dariehensgeber vorherelteten Vertrige sehen elng 2weckgebundéne Investition
var, 4. die Darlehan werden ausschileBlch Tdr das gewShite Projakt genutzt, Da
diz Anlgga am 30. Junl 2011 In Dlenst gestelit wird(Sichesung der erhiihten
Elnspelseverglitung), erfolgte die Vorfinanzienung durch unseren Partner, die Volksbank
Dbrelelch, Nun beglnmt die Betalligungsphase und mit Jedem Nachrangdariehen unserer
Mitgheder wird dle Varfinanzerung reduziert. Din Finanzierung der Birger-
shotovoltalkanlage erfolgt durch Nachrangdarlehen der Mitglader an die Genossenschaft.
padurch kannen sich Interessenten direkt an der Rendite der Anlaga bételligen und von
der EinspelsevergOtuny profitieren. Dle Verzinsung der Nachrangdariehen beginnt
ab dem 1. Januar 2012 oder ab dem Tap der Auszatilung und endet am

http://www.buerger-energiegenossenschaﬁ.de/projekte/dlbfneu-isenburg/

Al Antogon b Gborbiick

' 17.07.2013




gz 10 Dle wichtigsten Fakten des Angebots im Uberhfick

PT Griinzins GmbH & Co. KG
L E——

Emittentin:
Anlageform: Anleger gewshren der Emittentin (Darlehensmhamerln) eln nachrangiges Darlehen
™
Emissionsvolumen: 4,0 Mio. Euro
Zinssatz: 6,25% p.a. bls zum 31.12.2016
Verzinsung ab Gutschriit der Darlehenssumme auf dem Einzahlungskonto
Zinszahlung: jewells zum 30,06., erstmals zum 30.06.2013.
Ktindigungsmbglichkeiten: Anleger kinnen lhre gewshrten Darlehen zu den folgenden Terminen kindigen:
31,12.2016 {laufzelt 4 Jahre)
31,12,2010 (Laufzelt 7 Jahre)
31,12,2021 (Laufzeit 9 Jahre)
31,12.2022 {Laufzelt 10 Jahre)
Kindigungsfrist: Die Kﬂndlgungsfrlst betript 6 Monate zum 31,12, des Iahres der méglichen Kindigungstermline
Mindestanlage: Dle Mindestdatiehenssumme betrégt 2.500,~ Euro, Hbhere Betriige milssen durch 500 ohne
Rest tellbar seln.
I Agio: Das Aglo betragt 5,0%

Verwendung der Darlehen:

investitionen In Projekte aus dem Berelch der Erneuerbaren Energien, Inshesondere Photovol-
taik-, Wind-, Blomasse- und Kielnwasserkrafiprojekte sowie energleeffiziente Gebiude (,green

bulldings")

Besteuerung:

Zinsen sind Einkilnfte aus Kapltalverméigen gem3B § 20 ES1G, Es besteht elne Angabepfiicht Im
Rahmen der persnlichen Steuererkldrung des Anlegers. Zinszahlungen erfolgen vollstindig,
ohne Abzug der Abgeltungsteuer,

{Ibertragharkeit:

Eine VerduRerung der Darlehensansprilche Ist miglich. Hierfiir wird elne schriftliche Best3tigung
und Zustimmung der Geschéftsfithrung der Emittentin bendtigt.

Haftung der Kommanditisten:

Die Haftsumme der Kommanditisten entspricht threr erbrachten Pichtelniage In Hihe von 1%
der Einlage (chne Aglo).

Rechtsform der Emittentin:

Kommanditgesellschaft {GmbH & Co. KG)

Rechtzordnung der Emittentin:

Dle Gesellschaft unterliegt deutschem Recht.
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ECOanlagecheck: Wasserkraftzins | von Dive Turbinen

Drucken Walleremplehlen “EEmptotien | awent] g

Ab 25.000 Euro konnen Anleger In die ,Dive Turbinen GmbH & Co. KG" (kurz
Dive Turbinen) aus Amorbach Im Bayerischen Odenwald Investieron. Das
Untsrnshmen konstrulert, produzlart und vermarktet Turbinen fir
Klelnwasserkraftwerke. Anlager geben der Darlehensnehmerin Dive Turbinen ein
Nachrangdarlehen. Der ECOanlagscheck analysiert das Angebot.

Dac Anpobot

Dlo Luutzolt dor Nochranpdsasiston Ist grendstit4ch tnbafiiatol. Eino Kindiging Ist ersimals - mitelnor Kindigungsfrist von

gachs Manaton—~zum 31, D 2047 moplich. Uis 47,6 Prozont...
..machten Sie den ganzen Artikel losen?

Sia sind Abonnsnl? Werden Sle Abonnent tnd Nur diesen elnen Astlie)

labun Sie ECCOreporierde, fesen.
Elnloggen » Abonnent werden » Artlke) kaufon »
Joumalistenprelse fir EGOraporter

Berlchte Gut erkldrt Abonnement
Nachhafligkstisfonds & Zetifkale Christiiche Geldanlags Abonnament bastellen
Uirskibateligungen Milrofinenzen Elnloggen
Finonzdlonsilalster Heslin-class-Fonds Hauliga Fragan zum Abp

.

EGOreporter.de-Abonnament

4. Als Abonnent haban Sle Zugrif auf
alle Exkiugivinformatlonen von
ECOrspurier.de. ‘

Eln unxféssandar Sepvica fir alle, denen
nachhaltige Investments etwas wert sindl
Abonnent werden

12, Oktober 2013 )
Im Haus der Wirtschaf In Stuligarl
wealterlesen

ECOreporter - Artliel kaufen

Paypa '“.' Sle brauchen Zuprlif euf
i ' e elnan bastimmisn
Ariikal? Ab sofort kénnen Sla elnzalne Aritkel
aus ECOreporler.ds kaufen, wenn Sle sich {0r
eln konkreles fnvestment.odereln bestimmles
Unternehmen Interessleren.

Ihr Vortall: Es wird Itman nur der Prals pro
Artlkel berechnet,

Uber EGQreporter

Medindalen
Obar uns
Konlald

http‘://www.ecoreporter.de/arﬁkel/ecoanlagecheck—wassar]naftzins—i—von—dive-turbine...4 17.07.2013




Esp European Sunpower Verwalﬁmgs—GmbH in Bad Neustadt an der Saale

bad neustadt an der
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Branchenbuch peutschland Waa 7 (2. O Arzt; Hing, Plzas) Wo ? (Urt oder PLY)

Homa | Stedtplan Bad Neustadt

Esp European Sunpower Verwaltungs-GmbH
Google Anzelgen

neonsea GmbH MaBgeschnelderte Lisungen zur Solarzellen

Charakterislerung

WWW.NEORSEE.COM
Mach einfach Strom Plug & Play Komplettanlage pirekt in die Steckdose nur
selber 435 €

greenakdat.de

Deutsche Top-Solaranlagen Verglelchen & Sparen!
Solaraniagen.vomFachmann.de

Angebote Solaranlagen

] Firineaproli} ‘,

Esp European Sunpower Verwaltungs-
GmbH, Bad Neustadt an der Saale

( Boawartuny achmlbanJ

Waldsledlung 9
97616 Bad Neustad Sagle, Bayem
Telefon; 09771 4180

Fax: 09771630178
Emalt; | Jetzt Hochelcht sendent )

Website:  www.sopnigerendite.de
Bestatigter Elntrag, Aktualistert vor elnem Mangt:

Detallllerta WIrtschaftsinfurmatlo'nen

g anmelden | SpReglstrieren

USB Sticks Bedrucken

Bedrucktmitihram Logo,
Gollafert n nur6 Tagen! g

. __Geschiftsname: ESP European SunPawer Verwaltungs-
GmbH

Handelgreglsters  HRB43320 b

Anzahl 1-9 Muster ansehdn

Mitarbelter: .

S.I.C: Sonstige Holding-Gesellschaften, ( Jatzt Informlorats J
Management-Dienste, Kamgaktberfeht b 9,90 €
Elektrizititsgeselischaiten u, ~Systeme

wW22008: HoldIngs, Untemehmensmanagement,

Stromerzeuging
Lesezsichan

[=]

Solaranlagen Preise www,solarserver.de
Photovoltalk Prelsindex Solar-Module monaltich aktuell

KWK-~Invest - 7,5% Rendite www.nachhaltiges-investment.net

Alle Jobs
auf einen Kick .

Finde auch du den Richtlgen
IStichwart, Jobtitel oder Unternehmen |

{ Bad Neustadt an der Saale |

garanterte Verglitung dank EEG. KWHK-Invest - Jetzt hvestieren! Gooile-Faly

Woraprofil

Kurze Firmenbeschreibung .

Entwickiung und Finanzlerung von Photovaltalk-Projekten sowle
Angebut von Betelligungen an Solarparis Im Ausland
{Nachrangdariehen von ESP European SunPower), Konzentration
auf Durchfithrung von Photovolialk-Projekten bis zum Stadium der
Baurelfe, Verkauf von Projektrechten mit hohaem Gewinn,

Rislkoaverse Vorgehenswelse, Rendite von aber 10%.

Zlelinder fir Investitionen: Rumanlen, Palen, Kanada, Chile. www.sonnlgerendite.de

Tatigkeitsheschreibung

per Erwerb und dig Verwaltung von Betelligungen sowie die Obemnahme der persbniichen
Haftung und der Geschaftsfihrung bel Handelsgesallschaften, Insbesondere dle Betelligung als
perstinlich haftende geschiftsfihrende Gesellschafterin an elner GmbH & Co. KG, deren

http://webz.cylex.delﬁrma—home/esp—eﬁropean—sunpower—verwalmngs-gmbh—l 044558...

’ Servlcebeélche

Deutschland Bayern Unterfrankén Rhitin

Bad Neustadt

" Profile In sozialen Netzwerken

Facehook,

17.07.2013
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BﬁrgerEnergieleeinMain - Beteiligungsangebot Seite 1 von 1
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BitrgerEnergle
RheinMalin eG : R R RGT 3 ; i 3
Ziele und Angebote Betelligungsnngebot Altuelles
Ziele . . Betelligen Slg slch an unseren Projelten Unterstiitzen auch Sle die
FEGINGWHEANEFE ple ersten Projekte der BirgerEnergleRhelnMaln sind berelts Oberzelchnet, Derzelt Energlewsnde In Bilrgerhand
Projekte arbelten wir an elner Vielzahl neuer Projekte im Bereich Photovoltalk und Dle BERMegG Ist
veallslert Stromerzeugesiden Helzungen (BHKW), ' IEWEHBE € | berelts Partner der
In Arbalt EﬁEﬂﬁlE w Kempagne, -
vt hri Xdea Dle Projekte werden derzelt von uns geplant und auf [hre Wirtschaftiichkelt hin I Unterzelchnen auch
) - Oberpriift. In den n&chsten Wochen werden wir sowelt seln, dass wir thnen neue Sladle
I“':“"“aﬁ"“e" Betelligungsmaglichkelten anbleten kdnnen. Energlewende-Charta, lelten Sle diese
Presse welter und werben Sle fir diess
News|ettér Hietan kBnnen Sie sich dann wie folgt betellipen: Initistive. mehr
BF—';‘“EE I Rhein- Beteiligung an Projeliten der BERMeG
Maln Ein Betelllgungspalkeat von € 1,000, besteht aus elnem Antell von € 200,~ an

Bﬂ{néﬁﬁﬂﬁm{awgﬁdé der Genossenschaft und elneri Nachrangdarlehen von € B0D,-. Zwel
Hinwelsa'und Links Betelligungspakete mlssen mirdestens gezelchnet werden,

Wir iibar uns . " den Gberschl d
LEithHd und Satzuig Mit dem Genossenschaftsontell profitieren Sle von den Uberschllssen der
R Genossenschalt.

Brinzlplen

Vorstdnd Dle Nachrangdarlehen sind an des jewellige Projekt gekoppelt. Dle Konditlonen

Aufsichtsrat kGnnen wir erst bekanntgeben, wenn dle Wirtschaftlichkeltsberechnungen derin
Planung befindlichen Anll vorliegen.

Mellensteina
So linnen Sle mitmachen

Wenn Sle bel der BERMeG oder unseren Projekten mitmachen wallen oder
Interesse haben, sich finanzlell an den Projekten zu betelligen, dann senden Sle
elne E-Mall an kontakt@bermeg.de oder laden Sle sich die folgende
unwverbindliche Informationsanfrage herunter, fDilen Sle sle aus und senden dlese
ausgefdllt an die angegebene Adresse,

Info-Anfi zur Betelilgung heruntarladen

16.07.2013 © Copyright BlirgerEnergieRhainMaln eG -

hitp://www.bermeg.de/portal/01.02.html 17.07.2013




Solardach Invest - Beteilignngsmodelle

Solardach
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Kontakt | Impressum | AGB

| suchen.

Startselte  Uberuns Betelliungsmodelle  Projelde Betrlebsfihrung  Naturschuiz

Startseite > Betelligungsmodelle

Betreibermodelle und Blirger-Beteiligung

Erfzhren Sle mehr Diber dle verschledenen Betrelbermodelle flir kommunale Erneuerbare Energlen-Projekte und wie wirsie in

verschiedenen Anlagen berelts erfolgreich umgesetzt haben.

KONZEPT: KOMMUNAL VERANKERTE BURGER-SOLARANLAGEN

Die Anlage stehtim Gemelndegeblet, die Betrelbergesellschaft hat fhven Sltzinder Gemalndé. Bitrgerinnen und Biirger aus der
Reglon betefligensich finanzlell an der Anlage. Reglonale Unternehmen itbernehmen die Installation. Danlt ist die reglonale

Woertschdpfung Ist in vielfaltiger Hinsicht gesichert.

MODELL 1: STADT ODER GEMEINDE ALS EIGENTUMERIN

Stadte und Gemelnden kénnen selbst als Elgentdmerin von Emeuerbaren Energieaniagen
auftreten, HierfOr muss zwar zungichst Elgenkapital Investiert werden, d aftir kommen die
Ertrige anschileBend aber Ober viele Jahre alleln dem kommunalen Haushalt zugute,
Alterriativ kann dieses Modell auch mit Sparbrlefen ader Nachrangdarlehendurch
interesslerte Biirgerinnen und Birger unterstlitzt werden.

st

Belsplel: GeWoBau Marbure

MODELL 2: GBR ALS BETREIBERGESELLSCHAFT

Solarantagen inden Gemeinden kénnen auch ohne finanzlelles Engagement der Kommunen
realisfert werden. Unabhiingig davon, ob die Initiative zum Bau elner Anlage von der Kommune
oder elnem Blrgervereln ausgeht, Isteine Finanzlerung des Efgenkapltals alleln durchdle
Blirgerinnen und Blvger- als Einzelinvestoren oder Elgentimergruppen- mbglich.

Bel klelneren Anlagen mit elnem ader wenlgen Betelligten st elne Gesellschaft birgerlichen

Rechts (GbR) elne sinnvolle Gesellschaftsform, Dlese verursacht elnen geringen Grindungs- und Verwaltungsaufwand.

Demgegeniiber steht dle gesamtschuldnerische Haftung aller Betelligten.

Belsplel: Solarhaus Stavenhagen

MODELL 3: DIEGMBH & CO.KG

Ftir groRere Anlagen bletet sichdle GmibH & Co. KG als Gesellschaftsform an, Hlerbel
tbernimmt die GmbH als Gesellschaft mit beschrankter Haftung die Ralle der Komplementarin
I der Kommanditgeselischaft (KG). Damit korinen die steuerlichen Vortelle der KG genutzt
werden und glelchzeitlg kann die Haftung auf die Kapitaleinlage beschrankt werden. Der
Grbndungs- und Verwaltungsaufwand 1st hither als bel elner GbR.

Belspiek: Solaracker Célbe
MODELL4: DIE GENOSSENSCHAFT

Mit threm demokratischen Ansatz bletet sjch die Genossenschaft vor allem bel gréBeren
Anlagen mitvielen Betelligtenan, Dle Genossinnen und Genossen haben Inder Regel

hrlp:/[www.sd-invest.de/index.php/betei]igungsmodelle

17.07.2013




Unsere Angebote Seite 2 von 3

Wir haben fiir Sle 3 verschiedene Modelle eines nachrangigen Darlehen zur Gew&hrung an uns
entwickelt. Sie konnen zwischen den verschledenen Riickzahlungsmodellen wihlen.
Laufzeit 10 Jahre mit mtl. Auszahlung, zuziiglich einer Abschlusszahlung.

Laufzelt 3 oder 6 Jahre mit einmaliger Schlusszahlung.

Modell A NModell B Modell C

Laufzeit 3 Jahre Laufzeit 6 Jahre Laufzeit 10 Jahre

Nachdem Sie uns
das Pro 1.000 €

Nachrangdariehen Nachdem Sle uns das *
tiberwlesen haben Nachfangdarlehen Darlehenssumme erhalten Sie
(oder alternativ ein fiberwiesen haben (ader monatlich 14 €. Zum Ende des

Dritter In threm alternativ ein Dritter In threm 120. M .

Auftrag), arbeitet die Aufirag), arbeftet die RIVAG 6 . Monats erfolgt eine

RIVAG 3 Jahre mit Jahre mit diesem Geld. Nach zusatzliche einmalige

dlasom Got Nech s v sl e Aozt n Hohe o
Sie 133% des von gewahrten Differenz zwischen den bereits
lhnen uns gewshrien Nachrangdarlehens. Gewinn gezahiten Zins- und Tilgungsraten
é":\ﬁgﬁ’gﬁg{f{:‘eﬁéi fr Sle in sechs Jahren: 97% ng dem doppelten Darlehenswert:
Jahren: 33%

Nachstehend unsere Musterbeispiele, Nachrangdarlehen iiber 10.000 €

Modell Modell A Modell B Modell C
Nachrangdarlshen 10.000 € 10.000 € 10.000 £
Auszahlung ginmalig einmalig monatlich

1. Jahr 140 €

2. Jahr e 140 €
3. Jahr 13.300 € 40 ET

4. Jahr . 140 €

5, Jahr 140 €

6. Jahr 19,700 € ‘ 140 €

7. Jahr 140 €

8. Jahr 140 €

9. Jahr 140 €

10. Jahr 140 €

' Schlusszahlung 3.200€
Auszahlung 20.000 €

Darlehensmodelle

Sie geben uns ein nachrangiges Darlehen ab 2.000 Euro und entscheiden sich mit einer kurz-, mittel
oder langfristigen Laufzeit fr eine aftraktive Verzinsung. Zugleiche entscheiden Sie, ob Sie die
Ruckzahlung in monatlichen Raten oder endféllig in einer Summe haben machten.

ilwre Sicherheit:

Zur Besicherung dieser nachrangigen Darlehen bestellt die Europlan GmbH oder ein anderes
Unternehmen, mit dem wir kooperieren, Einzel- oder Gesamtgrundschulden auf einem oder mehreren
Objekten im Rang nach der Finanzlerungsgrundschuld der Bank, aber innerhalb des Verkehrswertes der
Objekte. Der Verkehrswert wird durch ein Gutachten eines dffentlich vereidigten Sachversténdigen
ermittelt oder wird aus dem Ankaufspieis der Immobilien, der In einem nicht langer als elnem Jahr
zuriickliegenden Zelfraum vereinbart wurde, abgeleitet. Alternativ haben wir Gber Unternehmen, mit
denen wir In Geschéaftskontakt stehen, Zugriff auf entsprechende Grundschulden, die von Dritten

http://www.rivagsachwerte.de/Unserq-Angebote.htn 17.07.2013




Produkt- und Angebots-Information auf einen Blick: die Eckdaten

Dieses Angebot kann die Chance fir Sie seln, wenn Sie

o vom Wert und Nutzen okologisch-ethischer Energlen for Klima und Umwelt, aber auch far die
Gestaltung der wirtschafilichen Zukunft und Entwicklung in diesem Bereich Uberzeugt sind.

» von den Férderungen und Absicherungen staatlicher Stitzungsprogramme im Berelch der
Emeuerbaren Energlen profilieren mbchten. )

o eine kurz-, mittel-, bis langfristige, gewinn- und wert-orientierte Investition Im Bereich der
Erneuerbaren Energlen anstreben - Emeuerbare Energlen: das Ist das Wirtschafts- und Finanzthema
des 21. Jahrhunderts.

« berelt und in der Lage sind, die unternehmerischen Risiken eines Nachrangdariehens einschéizen

. und gof, tragen zu kénnen.

« diese Konzeption nicht als Instrument direkier Altersvorsorge, sondern eher als eine

inflationsgeschitzte Vermogensbildung verstetien.

ARrThema.s. i e T Stellt Sich.so flir:Sie.dar

Name des Gesellschaft | new energy values gmbh (nev)
Obertorstrasse 5, 74336 Brackenheim

Erfahrungen Obwohl es sich bei der new energy values 'gmbh um eine verhaltnismatig
" __| junge Gesellschait handelf, verfigt sie auf dem spezifischen

Investitionsgebiet Ober qualiﬂiiﬁté’Erfahrungenr'i’rotzlhrerjunge-.
Vergangenheit wurden berelts erfolgreich Energieerzeugungsaniagen im
Wert von mehr als 2,0 Mio. EUR umgesetzt.

Das Konzept der Die New energy values gmbh erwirbt undfoder halt und/oder verduBert

new energy values wirtschaftiiches Eigentum an Projekten, Unternehmen, Institutionen oder

GmbH Organisationen Im Energie-Bereich,

{nev gmbh) - die bei weltweit sinkendem Angebot der weltweit sténdlg wachsenden .
Nachfrage von Wirtschaft und Verbraucherm nach bezahlbaren Energlen
entsprechen k&nnen

- Energlen erzeugen oder einsetzen, die erneuerbar oder nachwachsend
sind — und die Klima und Umwelt, also die Lebensqualitat der Menschen
nachhaitig schtizen

- die den Anforderungen der Nachhaltigkelt in strenger Auslegung gerecht
werden und

- die Gkologie und Okonomie optimal miteinander verbinden

investitionen werden bevorzugt dort vorgenommen, Wo Bedingungen

Kiimatischer, geografisch-regionaler, technlscher ader auch wirtschatilicher

Art vorhanden sind, die diesen Anforderungen In moglichst hohem Mafte

gerecht werden
Kategorie/ ' Nachrangdariehen. .
Betelligungsform An der new energy values gmbh kénnen sich Interessierte in Form eines
Nachrangdariehens (partiarisch) betelligen. Ein Aufgeld/Agio Ist nicht
zusatzlich zu erbringen.
Mindestbeteiligung 1.000,00 EUR

PIB der New energy values gmbh (EVG) Sefte 1/3




GreenVesting: Jetzt investieren!

Uber uns Projekte Pinnwand

greenwvesting.de  Projekte = Jetzt fnvéstierenl

Da lacht nicht nur die Sonne:

Der Solarpool SPH mit attraktiver Rendite fiir Investoren

1m imserem Solarpool SPH haben wir derzelt vier attraktive Phatovoltatkanlagen geblindelt: dref Dachantagen in
Firth, Limburgerhio! und Homberg (Efie) sowle elne Frellandantage fn Lilchow. Sla alle sind berelts In Betrleb
und haben elne Gesamtlelstung von 584 KWp. Egal vio n peutschiand die Sonne gerade schelnt - unsere
Anlagen fangen ste flirSle eln! .

Betrieben werden die Antegen von der Sofar Project Hellos 2009 (SPH) GmbH, elner 100%-{gen “Tochtergeselischalt
der GreenVesting GmbH & Co. KG. Bamitalle Anlagen stets zuverldsig arbeiten, heben wir sie mittels
Femlberwachimg tagesaktuell fm Blick, Dle optimale Funktion der Module und Wechselrichter (st durch elnen
Wartunjs- und Instandhaltungsservice sichergestellt. A .

Betefligungsmodetl

Sagen 5te “a” zur Energlewende und partizpleren Ste als nvestor am solarpool SPH, Dle Salor Project Hellos 2009
{sPH) GmbH bletet Betélligungan in Form von partiorischen Hachrangdarlehen an, Dle Hihe dos parlehiens
bestimmen Sfe, wobe! dle Mindestbetelligung bel 5,000,- Euro Uegt. Als Luufzeit Kinnen Sie fiinf oder zehn Jehra
withlen, elne spiitere YeriEng {st mBglich, Selbstverstindlich st eine Beteftigung auch nuf andere Personien

Gbertragbar,

Bel der §3hriichen Verzinsung haben Sfe die Wahl:

Seite 1 von 2

Log-In Kontakt

@voutsch (P English

Altueller Hinweis

Aufgrund der hohen Nachfrage Ist unser Solarpool
SPH berelts volistindig vergehen,

Schatien e auf unseren neuen Crowdfunding-

Plattform GreenVesting.com vorbel und
{nvestieren Ste direkt In eln Projekt.

Ertragstibersicht So'larpon; SPH

« Bet elner 5-jdhrigen Laufzelt erhalten Sle attrakitive 4,5% 2insen p.a.
« Be} elner 10-45hrigen Laulzelt varlfert der Zinssatz je nach ezeuter Strommenge {Ertrag) der Anlogen - Je
frafiger dle Sorme schelnt, desto hiher {st Ihra Rendite. Dle genauen Zinssitze entnehmen Sfe der Tabella,

Ertrag In kWh/kWp p.a. Verzinsung - Laufzalt 10 Jahte
his 910 45%
911.925 50%
916940 . 55%
941-955 6,0%
956-970 65%
971-985 7,0%
986-1.000 7,5%
1.001-1,015 8,0%
1.016-1.030 8,5%
Ober 1,031 9,0%

ble Verzinsung baginnt mit dem Tag hrer Betelligung. Dle Zinsen werden J8hiiich bis zum 31, Mirz ausgezahit, Am
Endle der Vertragsloufzelt erstattet 5pH Ihren Betefligungsbetrg zv 100% zuriick. Dleses Angebot fst rungchist

begrenzt auf elne Gesamthihe von 450,000, Euro, In diesem Rahmen gibt es Welne Begrenzung flir dfe Hochstanlage
efnes elnzelnen Darlehensgebers. Da thr Darlehen nachranglg nach dem Bankdariehen fst, besteht das grundsitaliche

Ristko, dess die Rilckenhlung die Tiigung der g

Jetzt direkt investieren auf GreenVesting.com l

Ab Jetzt kninen Sfe mit unserer neten Crowdfunding-Plattform GreenVesting.com direlt an der Energlewende
tefihaben, Derelts nb 250€ unterstiitzen Sle eln elnzelnes Projekt und profitieren von attraktiven Renditen.

GreenVesting baut hlerzu eln Solarkraftwerk und organistert die Finanzlenmg des Fremdkapitals bel Banken,

Wahrend des Batriebs aglert GreenVesting els "Hatsmelster” und stellt sicher, dass technisch alles funktionlert. Dle
Crowd kann sich mit elnem Darichen an der Anlage betelligen und mit elner attraktiven flendite rechnen, Je

nachdem wie viel dle Sonne schelnt.

schatten Sie doch mal varbel, wir freuen tms auf thren Besuch bef GreenVesting.com

ht@ﬁ//www.greenvesﬁng.de/index.php?id=95

Verplelch der tatstichiichen Ertrige {oln’
heliblay, 2011 dunkebleu) mit der
gutachterlichen Ertragsprognose (grin) -
Stand Juli 2011, Fiir elne vergrifene
Darsteliung bitte aniiicken,

@ GreenVesting

17.07.2013



Nachrangdarlehen mit sehr kurzer Laufzeit, hoher fester Verzinsung (8% pa)und g... Seite 1vonl

{7.07,2013 0D:58:18
HOME WROBERUNS  UNGERSERVICE  FONDSANGEBOT  FONDSBUCHE FONDIASBIRTENT INFOPOOL KONTAKT
})% AKTUELLENEWS ‘
14.08.2012
RURCK ZUR OBERBICHT] )
NAC GODARLEHEN MIT SEHR KURZER EAU DHER FESTER SUNG (8% P.A.) UND GESICHE EXI
Ve fratiers uns, Ihnan heute sln nowes Privals Placament Nechrangderishon 0bar EUR 550,000 zur i hietan zu kbnnan. Elno

Entalligung Ist beraits ab 10,000, Euro miiglich,

Dla ersten 6 Monate In 2012 Konnten wir pomeinsam mit ungeren Geschillsparinem ashr erfolgrekh mit B nauzn Emissionon und ca. 5 Milionen
Emaslonsvolumen, Im Berelch kurz laufonder Invostiionsangsbots mit hoher faster Verzinsung, posiiv gostaiien.

Gerada vor dom akuallon Hintergrund dar Turbulanzon in dar Eurozona und den Unwagbartkellan der Finanzmérkle, dle ainon zum Tell starkan Elnfluss suf
dls Kalkullorbarkeil poschiosssnar Fonds und aul das Kautvorhailon bzw. dis fenplistize Invastilonaborelischaft der Privalaniager hahen, konnlen wir mitdem
Guoldsnlegepmdukl -~ Nachrangdarshen mit larzar Loufzalt und hoher fastor Vorzinsung — elno ganze Rethe von Anlegem mit kurziistigem
Anlngehorizont sehr zufiladen slalen. R

Highlights dos Angebols:

+ Dorlahensvolumen EUR 550,000,00

» 8% Zins p. 0., 14 g )i i ab 30,00.2012

« Loufzelt fost bls 31.02.2014 . .

+ Alla Wohnelnholten sind borells voriauft, Sloho Bestitigung der 1o} Dombach (Nolarbestitigung v, 11.06.2012 au!
Anfrago erhiifiioh),

«+ Emittentin; P & P GmbH Bosdin (alns 1t dar P & P AG Gruppn)

« Posliive Lelsiungstilanz dar P &P AG

« Hindesteniage: EUR 10000, hehero Bellige milssen durch EUR 5000 ohino Rost tollbar soln

« @esicherfo EXTTSTRATEGIE: Hel diesom ‘Angobot Ist nufgrmd dar boreits 20 100 o, verimullan Wohnelnhalten, dio pinkilichy Riclzatiung
das Mozzonino-Kepitels an dio Anlegar aus heutigor Slcht gowlhriclstel.

« Notarbostatgung Gher 100 % Verkaulsstand

Dla P & P AG, talig ssiL 1895, Ist dem Vanﬂub&w}:zﬂmalor buralls sail 16 Jshren bekennt, Noben Noubsuprojskisn in gulen Lagen hat sichdie P & P AG
hasonders Im Berelch Sanlaning vin Denkmelschuzimmobien sinen Namen gemachl. Wellera Einzetheltan zum Untemehman entnehimen Blo billa dor aul

Anfrpa srhillichsn Llatungsbilanz der P & P AG.

Anlagshonzopt

im Beriinor Sindiell Pankow entsteht in derHiddensaestissse & auf einor GrupdsldcksNachs von 3,760 qm eln Wohingsblude mit 48 Wohnelnhallen, 24

Tielgerogon-und 24 Duplax TG Piatzen, Das Gabauda entsteht in rublger Legs em Ende elner Wohnetrasaa ond 151 Vofi BaalSndcwahiungsantagen umfy
pla Beulinanzlenmy wiirda berells im Eeplember 2014 sbpeschlossan tnd mit Elgenkepils! und persdnicher Borgschalt unlzrdepl. Das Grundstick wurda
2041 arworben, die Ba:gv,nntunlmmn Hapt vor tnd mit dem Bay wurda herells Im Febnaar 2042 bogennen.

it der Herelnnehma vor € 560.000,00 Mezzanine-Kapiial b din Projakigasslischall ste der Emittant dar finemderandsn Bank nun zusaizich Mifel zur
wellzren Bosichonmg dar Flnanzlerung euf sinem Sanderkonto 05 cila rosliche Bauzelt bis Ferligeteliung baw, Oburgabe dar Wohnalnhollen an dla IKufer zur
Varfigung, Im Gegenzug arhiiiter in 2011 aingebrachiaa Eigankapital von dar Bank zuslick, das Br 0f nous, alluslia Wohnimgsbauprojekia in Berdin
vawondsL. Er vermaldal somit dia langa Eindung selnes Elgenkaphals bis Ends der Baumabnshme und kann barsits st seln wieder frelgewardanes
Elgankapilel gawinnbringend fr nots Projokla glnsatzion.

Bosondothoit: Aul Grumd dar Lage, der Archilekiurund dos hphen Aunatstiungsnivaays konnlen berolls lia 48 Wohnumpen verkault werdsm,

Exit

Gem@s Bavplamng Ist dlo Forligstellung des Geaamiprojekls Hlddensaaslx.assa & fitr Jutt 2013 vorgesshen, Dis und Obemgebe allay Wo hall
soll bls Septembar 2013 abgewickoll apln, Somit ist ous hatligar Sich mit elnar pinkilichun Bun Rickzahiunp de M Ine-Derlshens zum
31.03,2014 zu mehnon,

Finanzlorung

Din Finanelerung [r dan Kaul den Grndsticks und dan Bau dor Wo tags wurde beralls Im Sef 2041 ebpeschlossen,

Elgenkaplial und persiiniche Bligschallen wurdan vem ! gebrachl. Daaum Stand boralls &lle 48 Wohnslnhalian an Elgennutzar und
Kepilalanlager verkaull sind kSrmen berells gem. Bautriger und Makletvarordnung vertragsgeman Tekaufprelsbolriga zur Rofinanzlsrung das gewdhion
Bankdariehens vaeinaahmiwserdan.

Duch dle Ichiich volistAndlg bezahiten Kaufprelso bls Seplomber/Oklober 2013 wird dia fnanzsrenda Bank dio € 550.600,00 2usetzslcheshalien

sodamn en den Baulrdgerzur Rickilhnng en dia Mozzanine-Dariehensgeber frelgaben. Nachdem barolls 68 48 Wahnelnhelled verkoull sindwird das
Elgenkapliel des Bautragers durch dia Harolanahmo von Mezzenlne-Kepllal ersatdt. Der Baulrdgor Yeainn nun diasos wleder frel gewordane Elgenkaplial (Gr
nisua Baupmjskia g bringand und zohit dan Darehensgebsm dafor elnon fest voreinbarien Zins von B% p.a.

[PURDCK ZUR UBERSICHT]

IMPRESSUM | HAFTUNGSAUSSCHLUSS | RENDITEERKLARUNG

http://www.scherer—invest-management.ds/'?modu1=home&news=Nachrangdarlehen+... 17.07.2013
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Die flexible hochverzinsliche und kurzlaufende Kapitalanlage

wit dem Nachrangdarehen bletet die pada maklerservice GmbH Interesslerten Privatinvestoren auf nunmehr
sehr flexible Ark und Welse In dle Wirtschaft zu investieren, Wahrend geschlossene Fonds grundsatzlich auf
hohera Elnlagen zlelen und das Genussrecht elne mittelfiistige Laufzelt von 5 Jahren aufwelst, kinnen Sle als

Pﬂegepﬂldstvem\dmrung Anleger nunmehr Laufzelt und Anlagebetrag bel hohen Zinsen frel wihien, Mit Laufzelten ab 180 Tagen und
1, und gr. Anwartschaft Zinsen zwischen 3,99 % p.a. und 8,95 % p.a. WEhIER SIE FWISEhER FIERIGINEL; kurzer Laufzelt und't
Unfallversicherung Zinsertrag aus.
prvata Altersvorsorge unser Angebot
varmbgenswirksama Lelstungen
Havsratversicherun Unser Angebot umfasst dle Elngehung von Nachrangdarlehen mit qualifizerter Nachrangabrede, Qualifizierte
- 9 Nachrangabrede bedeutst folgendes: Das Nachrangdariehen (st it elnem qualifizlerten Nachrang
Angebotsanforderung auspestaitet, Im Falle der Insclvenz oder Uguidation der Emittentin tritt der Anspruch des Darehensgebers
aufl Racleahlung des Darlehens tew. Zahlung der Zinsen Im Range hinter dle Forderungen samtlicher anderer
nlcht nachrangiger Gléublger des Unternehmens zurlick. Oberdles Ist der Anspruch auf Riickzahlung des
Bankpmdukte Darlehens und / oder Zahlung von Zinsen solange und sowelt ausgeschiossen, wie die Rickzshlung und foder
Zahlung von Zinsen elnen InsplvenzerBffnungsgrund, (drohende) Zshlungsunfihigkeit und / oder
Geidantsge Oberschuldung herbelfihren  wirde, MNachfolgend finden  Sle  elne  tobellarische Dbersicht  und
Girokonta Zusammenfassung lber die elnzelnen Konditionen:
Tagesgeldkanta Art der Investition Nachrangdarichen mit fester Laufzelt und festem Zins
Kredite / Darlehen
Beamtandarlehan Ausgabekosten Eln Ausgabeaufschlag oder Aglo wird nicht ethoben
e e s e Zahistelle pada maklerservice GmbH,
Kontonummer 977513500, BLZ BEO 100 70, Postbani
Mindestaniage 3,000 8UR
Service Staffelung Zelchnungsbetrige missen durch 1.000 teflbar seln
Datendnderunp ’
Leaufzelten und 2ins ah 3,000 Euro bel einer Laufzelt von 180 Tagen 3,99 % p.a.
ab 3,000 Euro bal elner Laufzelt von 365 Tagen 4,99 % p.a.
- ah 3,000 Euro bel elr)e.r Laufzelt von mind. 2 Jahren  7,75% p.a.
ab 6,000 Euro bel elner Laufzeit von mind. 2 Jahren 7,95% p.a,
ab 20,000 Euro bzl elner Laufzelt vor mind, 2 Jahran 8,25% p.a,
ab 10.000 Euro bel einer Laufzeit von mind. 5 Jahran B,95% p.a.
Zinszahlung Nachschilssly

httpQllwww.soldaten~absicherung.de/ geldanlage.html

17.07.2013




Sous-section 7 : Information des investisseurs

Article 1.214-23

L-La SICAV et la société de gestion, pour chacun des OPCVM que celle-ci gére, publient :

1° Un prospectus comprenant notamment les statuts de la SICAV ou le réglement du fonds commun
de placement ;

2° Un rapport annuel par exercice ;
3° Un rapport semestriel couvrant les six premiers mois de 'exercice.
Tl.-Les rapporis annuel et semestriel sont publiés dans des délais fixés par décret.

Le prospectus et les derniers rapports annuel et semestriel publiés sont fournis sans frais aux
investisseurs qui le demandent. . :

TIL-La SICAYV et la société de gestion, pour chacun des OPCVM que celle-ci gére, établissent un
document d'information clé pour l'investisseur, comprenant les informations appropriées sur les
caractéristiques essentielles de 'OPCVM concerné. Ce document est fourni auk investisseurs
préalsblement 2 Ia souscription.

Les informations contenues dans ce document sont claires, correctes et non trompeuses et sont
cohérentes avec les parties correspondantes du prospectus. -

Article 1.214-23-1"

1'Autorité des marchés financiers définit les conditions dans lesquelles les OPCVM doivent
informer leurs souscripteurs et peuvent faire I'objet de publicité, en particulier andiovisuelle, ou de
démarchage. .

Les statuts ou le réglement des OPCVM ainsi que les documents destings & I'information de leurs
porteurs de parts ou actionnaires sont rédigés en francais. Toutefois, dans des conditions et limites -
fixédes par le réglement général de T'Autorité des marchés financiers, ils peuvent ire rédigés dans
une langue usuelle en matitre financiére auire que le frangais.

Section 2 : FIA

Article 1.214-24

L - Les fonds dinvestissement relevant de la directive 2011/61/ UE dun Parlement européen et du
Conseil du 8 juin 2011, dits " FIA " :

1° Livent des capitaux auprés d'un certain nombre d'investissenrs en vue de les investir, dans
lintérét de ces investisseurs, conformément & une politique d'investissement que ces FIA ouleurs
sociétés de gestion définissent ; :

Domitre modification du texte Te 15 jonvier 2014 - Document généré e 15 janvier 2014 - Copyright (C) 2007-2008 Legifronce



Jirgen a poursuivi Pexploitation de I'hdtel aprés la fin de la période

itant 'apposition de scellés pour mettre fin a 'activité, alors méme que se

if pendant cette période ce qui reléve des dispositions de l'article L. 625-

commerce ; -

‘dés fournisseurs créanciers pour des montants importants pouvant

activité ;— - :

N-Jiirgen était également gérant d'une autre SARL en liquidation judiciaire et

s Sociétes en procédure judiclaire, toutes avec des passifs frés importants ;—
st de faire application des dispositions des arficles L.624-5, L.625-4 et L.625-8

&‘comimerce et de prononcer une interdiction de gérer & I'encontre de AMANN Jurgen

omporiemient de celui-ci et de la gravité des faits exposés qui sont de nature &

bon ordre économique ; — :

it inéquitable et contraire & l'ordre public de permetire au débiteur de

imerciale dans [e cadre d’un éventuel recours au présent jugement et

-Ei-dessiis énonces ; — : : —

' noncer 'exécution provisoire de la présente décision ; —

8iré le jugenient a légard de AMANN Jtrgen défaillant

v dans les teimes ci-apres ;

‘de’ SAINT TROPEZ apf woir delibéré conformément a la Lo,
&iént réplté contradictoire et en premier ressort ;

e v

; -modifié-par-la-Loi du- 10—

e deAMANKLJURGEN démetinaft

NE en application des dispositions de é

i OI¢ s on provis

 Spplicationi-des dispositians de FArt. L.625-10 du Code du Commerce ;
C ’ g'présent jigement soit notifié et publié conformément aux termes des Art 19 et
dil Décret N°85-1388 du 27 décefnbre 1985 ; -

ehs seront employés en frais de Liquidation Judiciaire ;
5 & la somme de 28,90 euros dont TVA 4,94 ;

I dJt E ET PUBLIQUEMENT PRONONCE A SAINT TROPEZ LE TREIZE
UILLET DEUX MILLE QUATRE

Sl délibérés : MM, LEHMANN — SAVIGNEUX — PARAVEY ;

.,,,Qg'ém_'emir“én_dﬁ‘par: M. GAZERIAN, Président de Chambre, MM. PARAVEY —
SALVESTRINL; Juges, assistés de E. CONDROYER, commis greffier assermenté ;
"Président a signé avec Le Commis Greffier.

& executoire : SCP GAUTIER

UILEET 2004

Pour expédition certifiée corifort
délivrée par le Greffier du.Tribur
de Commerce de SAINT-TROPE
sur la réquisitipp

le




Tomnitz Grundstiicksverwaltung Ltd.
Knobelsdorffstr. 33, 14059 Berlin

"I'el. 030 / 401 03 817
Fax. 030/ 401 03 816
E-Mail: Dictrich@tomnitzitd.de

Tomnilz Lid.; Knobelsdorfislr. 33, 14059 Berlin

Beriin, 08.01.2013 .

Immobilienfonds Universale Rosenthaler Weg GbR

Sehr geehrter Herr S2882%A

Sie waren zunéchst seit 14.12.1995/27.12.1995 in Hohe von DM 50.000 am immobilien-
fonds Universale Rosenthaler Weg 47 GbR beteiligt. Das Nominalkapital der Gesell-
schaft betragt € 8.377.500.

Zum 28.03.2012 haben Sie Ihre Beteiligung auBerordentlich gekiindigt.

GemaR § 17 AVB Il ist-daraufhin zum 01.01.2012 eine Auseinandersetzungsrechnung

—-zu-erstellen. e

Der anliegende Vermogensstatus zum 31.12.2011/01.01.2012 weist Verbindlichkeiten
der Gesellschaft von insgesamt EUR 13.072.126,02 aus. Dem stehen Aktiva der Gesell-
schaft in Hohe von EUR 4.381.664,67 gegeniiber.

Dies setzen sich wie folgt zusammen:

Verkehrswert Erbbaurecht EUR 4.300.000,00
Guthaben bei Kreditihstituten EUR 81.495,77
Sonstige Vermégensgegenstdnde  EUR 168,90

Der der Berechnung zugrundeliegende Verkehrswert wurde mit Gutachten vom
09.12.2009 ermittelt. Die Angabe im Vermégensstatus vom 31.12.2011enthélt lediglich
einen Buchwert. Zugrunde zu legen ist jedoch der tatséchliche Wert der Immobilie.

, Demzufolge ergibt sich ein Fehlbetrag in Hohe von EUR 8.690.461,35 (13.072.126,02 -
: 4.381.664,67). Hieraus emechnet sich bezogen auf Ihren Anteil in Hohe von 0,305 % ein
Fehlbetrag in‘H6he von EUR 26.505,91

pve

¥ Wir fordern Sie nunmehr auf, den Auseinandersetzungsbetrag bis zum 08.02.2013 an
folgende Bankverbindung zu Giberweisen:

3

Tomnilz Grundsiicksverwallung Lid. Hankverbindung:

grledard D hland Cammerbank AG
Sliz Berlin BLZ: 100 400 00

lch Barlin € HRB 1103188 Kio. Nr.: 73 306 16 00

Geschafislohrung: Kathrin Districh, Anja Tomnitz
Stz dor Gesellschel: Companies House Cardiff, London, GroBbritennlsn
Reglstered In England and Walas .
GCompanv No, 5656836

nes
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N T I R TR ot el e
Die SHB Fondsgemelnschaft bofindet sichi nach onserer Einschiitzung lelder In elner.,,-».
wirtschafilich kifischen Situation. Die [elzige neve Geschiifisfihrung hat daher die
Akivifiien der handelnden Personen Ihres Fonds, insbesondera der vorherigen
Geschalisfohrung, des Beliotes und auch des Travhandkommandifisten Bherpitft.
Dabel sind wir zv dem Ergsbnls, .gekommen, doss erhebliche Méngel in. der
Konstruktion und geschiififichen Fihryng zur akivell .schwierigen Situalion gefoht
haben und dringender Handlungsbedarf besteht, Fir uns steht zwelfellos fest, dass In
der Vergangenheit gravierende Fehlentscheldungen getroffen wurden.

. o o ap, SaE L, * . .t .,
Mach der bisherigen Sichiung..der Unterlggen. sind uns v, 0. dis. folgenden
gravierenden Versdumnlsse und Mangel aufgefallen:

« Dle In den Verkaufsprospekien prognostizierlen Invesfifionen wurden nicht getdligt.

Der Invesiifionsstay der: SHB . Fondsgeméinschaff, -befindet: sich -ipsgesarit. Im

drelstelligen Millionenberelch,

- Gerade bei dem historlschen nledrigen Zinsniveau der letzien Jahre wurde es noch
unserer Uberzaugung von der alien Geschéfisfohrung verséium, Mevinvestitionen zu
dlesen glinstigen Fremdfinanzlerungskondifionen abzuschiisBen und bestehende
Finanzlerungen fUr Bastandsimmobillen zu opfimleran.

Selta 1 von 4
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Geaschshsfihrar: MaroChifslion Schraut
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- Dl Konzeption der SHB Fondsgesellschaften mit elner Vielzahl von sogenannten Stillen Betelligten hat sich

nach unserer Auffassung als fatals Fehlkonstruklion erwlesen, ohne das in den letzlen Johren emsthafte Versuche
unlernommen worden wéran, dieser Fehlentwicklung entgegenzulreten. Derzelt werden die Rickzahlungen an
die Stillen Gesellschafier Gber die Ralenzahler generler, also Anspriche von Anlstiemn mit dem Geld anderer
Anleger bedient. Dles kann dazu fihren, dass ohne die erforderlichen Investllionen berells zum Zeitpurkr der
Einzahlungen der Ratensporer deren  Anlage efnen soforfigen Werlverlust  erdeidet. Wanum  die
Trevhandkommanditistin und die Belréte unidlig blishen und dleser Entwicklung nicht entgegengewirkt haben,
arsehliaBt sich uns bisher nicht, Schon an dieser Stelle sel angemerkt, dass die neve Geschifisfhrung dieser

Entwicklung enlgegeniraten wird,

- Viele Belréite/Anlugeausschilsse der SHB Fondsgesellschafien sind mit Personen beselzt, dis nicht tber die
ndtige fachliche Qualifikation und Kempetenz fir diese wichtige Funkiion verfiigen. Dles Ist berells in den
vergangsnen Johren auf verschiedsnen Gesellschafierversammlungen kitistert worden, glelchwohl wurde dieser

Zustand nicht getindert, ) .

- Bel der Bewerung der bestshenden Immobilien der SHB andsgesa"scimﬂan wurds Festgestellt, dass die
Werthalligkeit der Immobilien zum Tell unter den ongegebenen Werlen llagt.

- Die Konstrukilon der SHB Fonds wurde wesentlich von Personen aus dem Finanzveririebsberelch geprigh, die

. thr Geld zum Tell mit Provislonen fir dis Vermitilung von Finanzonlogen verdienen, Dies kénnte elne Erkléirung

dofiir sein, duss viele Stille Betelligle thre Belsiligung an SHB Fondsgesellschaften nach der Mindestlaufzelt
kiindligen und soglelch elns neus Stille Beteiligung In einem anderan SHB Fonds zelchnen, Diese Entwicklung hat
zur Folge, dass vielen SHB Fandsgesellschafien dringend benétigle Liquiditat for Invesfifionen fehilt.

- Einzelne Beiralsmilglieder der SHB Fonds sind glelchzemg in der Vermiltng von Anlegem fir die SHB

Fondsgesellschalien talig. Diesa Doppelfonkiion” iigF Patantial fir Interessenskonflikte-zum-Nachfell-der-Anleger
{Kommandilisten},

Zusammenfassond stellt dis Geschifisleilung fest, dass in den letzlen Johren von den varaniwortlichen Personen
dle dringend notwendigen unlemehmerischen  Akiiviiten  unterlassen wourden. Unler den jeizigen
Rahmenbedingungen st es duBerst schwierig, die SHB Fondsgesellschafien erfolgreich zu fithren. Es bedorf nach
unserer Uberzevgung erhebliche Verdnderungen und ckiives unternehmerisches Handeln, vm die SHB
Fondlsgesellschafien und konkret lhren Fonds in eine bessere Zukunt zv fihren. Durch die- MaBnalimen der
Iskzten Monate und die geplanten neven Investilionen kann nach Uberzeugung der neuen Geschéfisfihrung der
5HB Fondsgesellschafien diese Wende gelingen.

An der Spitze der perssnlich haftenden Gesellschafterin und Geschifisfohrung lhrer Fondsgesellschalt, der FIHM
\AG, steht nunmehr ssit Herbst letzten Jahres ein erfahrener Immobilienexperte-und Fondsmanager, der.ssit vielen

**" Jahren eng mit den erfolgrelchen Immobilignunternehmem Stephan Schéfer und Jonas Kéller zusammenarbeliet.

Die Herren Schifer und Kaller sind wirischafilich die neven starken Gesellschafier der Multergesellschaft thres
SHB Fonds.

Der nave Geschfisfohrer unseres Fonds, von dessen Wirken der Erolg des Fonds mafigeblich abhéingt, Ist
berelt ain deulliches Zeichen zu sefzen und zeichnet perstnlich den Fonds zum urspriinglichen Ausgabsprais

nach.

Es werden von ihm persénlich Betefligungen von insgesamit 100.000 EUR gezeichnet, die das Kapital ethshen,
davon 20.000 EUR dls Stille Beteiligung und 80.000 EUR als Kommanditbelelligung. Die Einlage der Silllen
Betelligung erfolgt als Einmalzahlung, ebenso 5.000 EUR fir dis Kemmanditeinlage. Das resfliche Kapital wird
ols Ralensparer direkt aus der monallichen Verglilung des Geuchéfisfthers gezahlt, Damlt verzichtet der
Geschafisfihrer auf sinen Teil seines Gehalls zugunsten der langfiisiigen Werlentwicklung des Fonds.

Selle 2von 4 ’ R
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Fenster schileBen »

Beltrag drucken »
SIMMOBILIEN INLAND
Publity Performance Fonds Nr. 7

Der erste KAGB-konforme geschlossene Publikumsfonds ist keine

Empfehlung .
12.03.2014 von Helke Eberius-von Hammel

7 Angebot. Anlegern wird angeboten, sich an elner GmbH & Co. Geschlossene Investment
KG zu beteiligen, die mittelbar und unmittelbar von Banken zu verwertende Immobilien
giinstig erwerben, sie einer Wiedervermietung zufihren und sobald als miglich wieder
verauBern will — diesbeziiglich unterscheldet sich das Angebot nicht vom Veorgangerfonds.
Es handelt sich um einen Blindpool mit einem Fondsvolumen inklusive Agio von 105
Millionen Euro, das kann auf 210 Millionen Euro erh&ht werden. Dle

GmbH will die Erlaubnis als Kapltalverwaltungsgesellschaft (KVG) beantragen. Anleger
kénnen dem Fonds ab einer Zeichnungssumme von 10.000 Euro zuziiglich fiinf Prozent Aglo
beltreten. Dle Im Handelsregister elnzutragende Haftsumme betréagt zehn Prozent des
Zeichnungsbetrags. Anleger erzielen Elnkiinfte aus Gewerbebetrieb. Die Fondsgesellschait
endet am 31. Dezember 2019, es sel denn die Gesellschafterversammiung beschlleBt elne

Laufzeitverldangerung.

Historie. Die 1999 gegriindete B8 e® verfiigt liber ein Grundkapital von ftnf Milllonen
Euro, 94 Prozent der Aktien halt die ghnsut.-alid, der Rest Ist Im Streubesitz. Alleiniger -

= ~—*"'-‘"""*-"~-Inhaber-dercsnslnﬂemlz»l-l-lr.;i::l‘hcomas.(hEr.und . bilden den Vorstand

der AG. Ein Strafverfahren gegen Thomas Of? wegen des Verdachts der Geldwasche wurde
elngestelit, die zusténdige Wirtschaftsstrafkammer des Landgerichts Leipzig, die ’
Staatsanwaltschaft und die Verteidigung haben sich auf eine Einstellung des Verfahrens
gegen Zahlung einer Geldaufiage zu Gunsten sozialer Zwecke geelnigt, so die Angaben von
' Publity. Ein Hauptverfahren gegen Thomas Ogipwegen Insolvenzverschieppung Im
Zusammenhang mit der YetiGaskeerinu=GmbH wurde nach Angaben des Amisgerichts
Lelpzig vom 4. Mérz 2014 noch nicht erdffnet, entsprechend gilt auch hier die
' Unschuldsvermutung. Fiir dle Bafin-Prifung der Geschaftsfithrereignung der Babiy
; GmbH (100-prozentige Tochter der S AG) auf Zuveriassigkelt Im Rahmen
der KVG-Erlaubnis splelt Thomas Of® jedoch keine Rolle, so die Bafin, denn die Vertretung
Q der kiinftigen KVG wollen 8 el T 2 Sa:dte? fibernehmen - dass Thomas

0@ Vorstand und Hauptaktionar der 100-prozentigen Muttergeselischaft Ist, Ist laut Gesetz
y  nicht relevant. Die gesamte Geschaftslelterpriifung durch die Bafin nach KWG entpuppt sich
diesbezliglich als Farcel. Der Erlaubnisantrag der Bl Retieradte GmbH zum
Geschaftsbetrieb als KVG wird nach Angaben von (bl noch Im Mérz 2014 bel der Bafin
eingereicht. Die Bafin behalt sich elne Bearbeltungszeit von bis zu einem halben Jahr ab
- dem Vorliegen der Vollstandigkeitsbeschelnigung vor. ,
Wsbitiighat bislang finf geschlossene Non Performing Loan-Fonds mit einem platzierten
Eigenkapital in Hohe von rund 110,8 Millionen Euro emittiert. Ein weiterer Fonds wurde
wegen der Bestimmungen des KAGB ri]ckabgewickelt, die Anleger erhielten ihr Elgenkapital
und das Aglo zuriick. Von den per Ende 2012 vier emittlerten Fonds mit Erlosangaben -
konnte keiner den geplanten Jahresiiberschuss (im Verhaltnis zum geplanten
bezlehungswelse tatsachlich platzierten Eigenikapital) erreichen. Ausschiittungen waren bis
Ende 2012 nur fir zwei Fonds vorgesehen. Dabel konnte der @séicFofeediPi-fonds Nummer
1 insgesamt 100 Prozent des Elgenkapitals ohne Aglo auszahlen. Bér-THskForee T Fonds
2 zahite bislang 20 Prozent aus. Leider stellt Gal¥din seiner Leistungsbilanz und im '
Transparenzbericht kelne Soll-Auszahlungen dar. 2013 hat Bgkigpeinen Blindpool-
Immobilienfonds emittiert mit gleichem Investitionsfokus wie das vorllegende Angebot. Von
den bis Ende 2013 rund 21 Millionen Euro in den Fonds Nr. 6 eingezahiten Elgenkapitals
wurden bis Ende letzten Jahres erst 5,5 Millionen Euro in Immobilien Investiert.
Die GmbH, die noch zu genehmigende KVG, fberrimmt die Vermietung
und Bewirtschaftung der Immobllien. Dabei bedient sie sich der Tatigkelt bisheriger
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