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FONDS UNTER DER LUPE

Vom Handel mit Photovoltaikanlagen profitieren

In einer neuen Serie
stellt SW&W ge-
schlossene Fonds
aus dem Bereich der
Erneuerbaren vor. In
dieser Ausgabe den
Wattner SunAsset 1.
Die Wattner Kapital
AG hat fiir dieses
Beteiligungsange-
bot ein neuartiges
Konzept entwickelt.

apitalanleger haben seit
KMitte Februar die Moglich-

keit, sich als Kommanditist
an der »Wattner SunAsset 1 GmbH
& Co. KG« (Emittentin, Beteiligungs-
gesellschaft) zu beteiligen. Anbiete-
rin ist die Wattner Kapital AG, eine
Tochtergesellschaft der Wattner-
Gruppe mit Sitz in KoIn. Mindestens
5.000 € zuztglich 3 % Agio muss
ein Anleger investieren. Eine Kundi-
gung ist friihestens zum 31. Dezem-
ber 2013 moglich, das gesamte
Kommanditkapital ~ soll
auf 5 Mio. € erhoht wer-
den. Die Haftung des An-
legers ist auf die Hohe
seiner Beteiligung be-
schrankt.

Die Anbieterin ver-
folgt mit ihrem Konzept
einen interessanten und
in dieser Form neuen An-
satz. Die eigentliche
Wertschopfung  ergibt
sich nicht aus dem
Stromverkauf an den

Ll Fonds unter der Lupe
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trieb nehmen. Nach kurzer Zeit wird
entweder die komplette Objektge-
sellschaft oder die PV-Anlage an ei-
nen Investor verkauft. Aus der Diffe-
renz zwischen Verkaufserlés und
Entwicklungskosten ergeben sich
die laufenden Ertrage fur die Beteili-
gungsgesellschaft. Zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung standen die
einzelnen Standorte noch nicht
fest.

Die Prognose sieht keine Fremd-
finanzierung auf der Ebene der Be-

WATTNER SUNASSET 1

lung der Gesamtkonzeption und den
Vertrieb der Kommanditanteile er-
halten.

Die Ergebnis- und Liquiditats-
prognose umfasst den Zeitraum von
2008 bis Ende 2013. Es wird unter-
stellt, dass die leistungsspezifischen
Kosten stérker sinken als die Ver-
kaufserlose, dadurch steigen die ab-
soluten Ertrage jedes Jahr um etwa
10% und sollen sich insgesamt auf
etwa 75 Mio. € summieren. Die
Wattner-Gruppe erhalt wahrend der
Laufzeit vertraglich ver-
einbarte Zahlungsstrome
fur den Standorteinkauf,
die  Investorenvermitt-
lung und Verwaltungsta-
tigkeiten ~ von  etwa
1,7 Mio. €.

Ein Beispiel fur die
Kapitalflussrechnung
eines Anlegers mit einem
Kapitaleinsatz von
51.500 € verdeutlicht die
Vorteilhaftigkeit einer Be-
teiligung bei planma-

Netzbetreiber, sondern

aus dem Handel mit vollstandig er-
richteten Photovoltaikanlagen. Da-
fur griindet die Emittentin Objektge-
sellschaften und stattet sie mit Ka-
pital aus. Diese sollen dann bis zu
drei Standorte pro Jahr entwickeln,
die PV-Anlagen von einem General-
tbernehmer zu einem Festpreis er-
richten lassen und schlieBlich in Be-
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teiligungsgesellschaft vor. Damit
entfallen Bankgebuhren, laufende
Aufwendungen fir Zins und Tilgung
sowie ein mogliches Zinsanderungs-
risiko. Von der Investitionssumme
flieBen lediglich 86 % in die Errich-
tung der PV-Anlagen, 12,7 % wird
die Wattner-Gruppe als vertraglich
vereinbarte Vergtitung fur die Erstel-

Bigem Verlauf: Ab dem
Jahr 2009 erhélt er jahrliche Aus-
schattungen von insgesamt 184 %
seiner Kommanditeinlage also
92.135 €. Diese Barauszahlungen
stellen steuerlich Entnahmen dar
und sind deshalb nicht einkommen-
steuerpflichtig. Da der Anleger als
Kommanditist steuerlich Mitunter-
nehmer wird und Einknfte aus Ge-

werbebetrieb erzielt, mussen seine
personlichen Steuerzahlungen in
Hohe von insgesamt 14.988 € be-
ricksichtigt werden. Aus diesen Ka-
pitalflissen ergibt sich ein interner
Zins nach Steuernvon 10,5 % p.a.
Zu den Stéarken des Wattner-
Konzeptes zahlen eindeutig die kur-
ze Beteiligungslaufzeit, der Verzicht
auf eine Fremdfinanzierung, die be-
reits abgeschlossenen Rahmenver-
trage (unter anderem mit Scheuten
Solar und Sanyo) sowie die Unab-
hangigkeit der Prognose von Zins-
und Wahrungsschwankungen. Kri-
tisch anzumerkenist, dass die Watt-
ner-Gruppe fur wesentliche Dienst-
leistungen selbst verantwortlich
sein wird - bei nicht planmaBigem
Verlauf sind Interessenskonflikte al-
so nicht auszuschlieBen. Zudem flie-
Ben der Gruppe vertraglich verein-
barte Zahlungsstréme von etwa 2,4
Mio. € zu, das sind immerhin knapp
50 % des Anlegerkapitals. Die Zah-
lung der Gesamtausschtttungen an
die Anleger dagegen ist vom Riick-
fluss der Investitionssumme am En-
de der Laufzeit abhangig. Ob die
prognostizierten Ertrage spater
auch tatsachlich erwirtschaftet wer-
den, hangt in hohem MaBe von der
zukunftigen und nur schwer einzu-
schatzenden Entwicklung des PV-

Marktes ab. Magnus Kaupmann

Weitere Informationen:
Wattner Kapital AG: www.wattner.de
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