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New-Energy-Projekte sind stark
umkampft - Auswahl nimmt zu

Institutionelle Investoren buhlen um gute Energieprojekte. Findige Initiatoren

reagieren mit neuen Konzepten und erginzen klassische Energiefonds.
Gut fiir Anleger — die Angebotsvielfalt nimmt zu.

nergie hat sich in den letz-
E ten Jahren zu einer sprudeln-

den Geldquelle entwickelt.
Zumindest fiir diejenigen, die sie er-
zeugen und verkaufen. Die Abhiingig-
keit der Staaten Mitteleuropas, also
auch die Deutschlands, von Importen
von Ol und Gas sind groff. Zu groff
denn bricht beispielsweise die Versor-
gung mit Erdél zusammen, reichen
Deutschlands Vorriite nur fiir min-
destens 90 Tage, so regelt es das Erd-

von Daniel Kellermann

slbevorratungsgesetz. Doch direkt
vor unserer Haustiir gibt es Alterna-
tiven, um sicher und unabhingig
Energie zu erzeugen. Sie sind auch
fiir Investoren interessant.

Strom und Wiirme aus Erncuerbaren
Energien lisst nicht nur die Herzen
von Umweltschiitzern hoher schlagen.
Das Ziel ist formuliert. 20 Prozent un-
seres Stromverbrauchs sollen bis zum
Jahr 2020 aus Sonne, Wind und Co.

erzeugt werden. Die Rahmenbedin-
gungen sind lingst geschaffen. Das im
Friihjahr 2000 verabschiedete Er-
neuerbare Energien Gesetz (EEG)
verpflichtet lokale Energieversorger
seitdem, Strom aus allen Erneuverbaren
Energiequellen vorrangig in ihr Netz
aufzunehmen und fiir 20 Jahre plus
Inbetriebnahmejahr zu vergiiten. Der
Erfolg des EEG ist nicht zu iiber-
sehen. Im letzten Jahr wurden 14,5
Prozent des bundesdeutschen Brutto- .
stromverbrauchs aus Windkraft & Co.
erzeugt.

Fiir Investoren cine gute Gelegen-
heit. Fiihlen sie sich aufgrund hoher
Energickosten regelmiflig ,gemol-
ken*, besteht jetzt die Chance, iiber
Beteiligungen als Energicerzeuger auf-
zutreten und zu profitieren. Invest-
ments in New Energy Fonds ent-
wickelten sich seither zu einer eigenen
Assetklasse. Der ,,Gesamtmarktstudie
der Beteiligungsmodelle 2008% der
Feri Rating & Research AG zufolge
investierten Anleger im letzten Jahr
269 Millionen Euro Eigenkapital in
New Energy Fonds. Das entspricht
¢inem Fondsvolumen von 727 Millio-
nen Euro.

Vor einigen Jahren wurden Wind-
fonds, die zur ersten Generation der
New Energy Fonds gehdrten, beld-
chelt. Das hat sich geindert. Die drei-

fliigeligen Giganten sind mittlerweile
so begehrte Investiionsobjekte, dass es
akruell keinen Windfonds mehr gibt.
Das klingt auf den ersten Blick para-
dox. Doch der Grund ist einfach. Insti-
tutionelle Investoren aus dem In- und
Ausland und selbst Energieversorger
finden gefallen an Windturbinen,
schitzen die Sicherheit des EEG und
investieren. Das Nachsehen haben die
Initiatoren von Energiefonds, die sich
schon seit geraumer Zeit iiber diese
Konkurrenz drgern.

GUTE RAHMENBEDINGUNGEN
IN SPANIEN UND ITALIEN

Doch gute Alternativen gibt es. So-
larfonds investieren in Fotovoltaik-
anlagen, die in Deutschland oder im
europiischen Ausland betrieben wer-
den. Die planmifig nach EEG sin-
kenden \’Ll;l“ll gssatze fiir Sc

strom bei neuen Anlagen und die
gleichzeitig hohen Fotovoltaik-Mo-

R Y
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dulpreise stellen fiir Initatoren deut-
scher Solarparks die grifiten Heraus-
forderungen dar. Zwar erreichen die
hiesigen Fonds um die 260 Prozent
Ausschiittungen und bieten die Si-
cherheit des nunmehr bewihrten
EEG. Doch immer mehr Initiatoren
zieht es ins Ausland.

Voigt & Collegen, ein Diisseldorfer
Initator, ist schon seit 2006 in Spanien
aktiv. ,Die hohe Sonnencinstrahlung
in Verbindung mit dem spanischen
Energiecinspeisegesetz bietet Anlegern
interessante Renditepotenziale®, be-
griindet Hermann Klughardt, Ge-
schiiftsfithrer Voigr & Collegen, den
Schritt, auf der iberischen Halbinsel ak-
tiv zu werden. Mit dem aktuellen Ange-
bot SolES 20 wagt der Anbieter zusitz-
lich den Schritt nach Italien. Trotz
langjihriger Vergiitungssicherheit in
beiden Lindern, ist der Fonds nur mit
zehn Jahren Laufzeit und 211 Prozent
Ausschiittungen konzipiert. ,Mit einer
zehnjihrigen Laufzeit bietet der Fonds
einen iiberschaubaren Investitionshori-
zont gepaart mit hoher Einnahme-
sicherheit®, kommentiert Hermann
Klughardt die vergleichsweise kurze
Laufzeit.

Ahnlich die Situation beim Hambur-
ger Initiator MPC Capital. Das 1994
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gegriindete Emissionshaus betrite mit
seinem ersten Solarfonds neues Ter-
rain. An vier Standorten in Spanien,
drei davon auf der beliebten Urlauber-
imsel Mallorea, sollen rund 50.000
Fotovoltaikmodule die Ausschiittungen
von 312 Prozent binnen 25 Jahren er-
wirtschaften. ,Wir beobachten stindig
die Miirkte und bauen in neven Berei-
chen, wie z. B. Emeuerbare Energien,
gezielt Expertenteams auf. So kinnen
wir zum richtigen Zeitpunkt unseren
Anlegern in gewohnt hoher MPC-
Qualitit einen weiteren Baustein zum
nachhaltigen Vermogensaufbau anbie-
ten®, freut sich Bert Manke, der fiir den
Vertrieb des Fonds zustindige MPC-
Geschiiftsfiihrer, tiber die gewachsene
Angebotspalette seines Hauses.

Neu auf dem Markt ist der Fotovol-
taik Bau- und Handelsfonds der Wart-
ner Kapital AG. Mit dem Konzept setzt
der Anhieter gezielt auf eine hiufige,
bei der Projektrealisierung klaffende
Finanzliicke. Projektentwickler sind oft
nicht in der Lage, grifiere Solarparks
bis hin zur Inbetriebnahme zu finanzie-
ren. Werden beispielsweise Fotovoltaik-
module bestellt, ist in der Regel eine
sofortige  Anzahlung in  nennens-
werter Hithe nisng, Warmer SunAsset |
kauft europaweit baureife Standorte zur
Anlagenerrichtung und verkauft die
Projekte schliisselfertig an Investoren.
»Das Konzept schliefit die Finanzie-

Peter Heipecker, Chorus-Gruppe

rungsliicke wihrend der Bauphase und
iibernimmt dafiir die Risiken der Ge-
stehung. Eine Phase, in der die finan-
zierenden Banken traditionell konser-
vativ und langsam sind*, meint Guido
Ingwer, Vorstand des Initiators. Das Ri-
siko ist im Vergleich zu klassischen
Energiefonds von der langen operati-
ven Phase in die Gestehungsphase ver-
lagert. Der Initiator ist gefordert, den
Bau der Anlagen durch entsprechende
Vertriige moglichst risikofrei zu gestal-
ten, den Abverkauf der Projekte frith-
zeitig zu erreichen und einen moglichst
hohen Profit zu erzielen.

WER GELD HAT, BEKOMMT DAS PROJEKT

Im Einkauf liegt der Gewinn. Eine
Weisheit, die jedem Hindler bekannt
ist. Die regenerative Energiebranche
hat indes eine eigene Spielregel cinge-
fithrt. Wer Geld hat, bekommt das
Projekt; wer es gleich auf den Tisch
legt, ist im Vorteil. Der Hintergrund:
Einige Projektentwickler wittern eher
das verlockende Einmalgeschiift, als auf
kontinuierlichen Absatz mit verlissli-
chen Fondsinitiatoren zu setzen.

Es war demnach nur eine Frage der
Zeit, bis die ersten Blind-Pool-Kon-
zepte im griinen Anlagesegment aufge-
legt wurden. Blind-Pool-Fonds akqui-
rieren Anlegergelder, um sie danach zu
investieren. Anders als bei klassischen

Beteiligungen wissen Anleger hier
meist nicht, auf welche Projekte sie sich
einlassen. Ein Nachteil, denn Projekt-
kriterien kiinnen im Vorfeld nicht pro-
jekthezogen gepriift werden und das
Vertrauen auf die Kenntnis des Emit-
tenten, seiner Berater und eingeschal-
teter Beirite ist gefordert.

Hans-Martin Herbel, Geschiiftsfiih-
rer des Griinwalder Emittenten Abakus
Finanz, sieht sich mit seinem BioGa-
rant | gut aufgestellt,,Wir haben unter
anderem erste Projekte im Segment
Fotovoltaik und Biogas erworben und
weitere Angebote in der Priifung.” An
Offerten mangle es nicht. ,Aber die
Qualitit muss uns und unseren Anlage-
ausschuss iiberzeugen. Das ist nicht
immer der Fall“, sagt Herbel. Der Bio-
Garant | setzt in puncto Sicherheit
noch eins drauf. Gut 40 Prozent des
reinen Eigenkapitalfonds fliefien in
eine Anleihe mit AA-Rating. Eine
Fremdfinanzierung wird iiblicherweise
auf Projekiebene eingebunden, eine
Haftung der Anleger ist hierfiir ausge-
schlossen. Zum Ende der geplanten
Laufzeit ist iiber den Sicherheitsmecha-
nismus die Riickzahlung des eingezahl-
ten Kapitals sichergestellt. Trotz der
zusitzlichen Kosten fiir Sicherheit,
prospektiert der Fonds Ausschiittungen
inklusive Riickzahlung der Kapital-
einlage von 232 Prozent bis zum
Jahr 2023.

Die Doric Asset Finance beschreitet
mit ihrem Blind-Pool-Fonds einen
iihnlichen Weg. Mit einem Unter-
schied: Auf den Kapitalschutz wurde
verzichtet. Anleger kénnen sich ab
10.000 Euro zuziiglich fiinf Prozent
Agio beteiligen. Doric Green Power
beabsichtigt Investitionen in solar-
thermische Anlagen, Fotovoluik-, Bio-
gas-, Wasserkraft- oder Geothermie-
projekte. Dariiber hinaus kommen als
Novum im Fondsmarkt Anlagen zur
energetischen Abfallverwertung in Be-
tracht. Der Fokus bei Stromprojekten
liegt auf dem EU-Raum. Und hier ins-
besondere auf den Lindern, in denen
sichere Rahmenbedingungen den Ver-

kauf des griinen Stroms erméglichen.
Zu den ersten Investitionen von Doric
Green Power zihlt die Beteiligung an
einer Biogasprojektgesellschaft. , Wir
bauen auf den Erfahrungen auf, die wir
u.a. mit dem Bioenergiepark in Penkun
gesammelt haben. Nun geht es auch
um ein Portfolio von Biogasanlagen an
verschiedenen Standorten in Deutsch-
land. Wir stehen kurz vor Abschluss®,
beschreibt Peter Hein, Geschiifisfiithrer
der Doric Asset Finance, die jiingste In-
vestition des Fonds, der bis zum Jahr
2019 Ausschiittungen von circa 189
Prozent erwirtschaften soll.

NEUER TREND CLEANTECH

Doch nicht nur Energieprojekte bie-
ten fiir Anleger interessante Rendi-
ten. Die Chorus-Gruppe, ein bei
Miinchen ansiissiger Initiator, der seit
2005 auf umweltorientierte Produk-
te fokussiert ist, setzt auf den weltwei-

ten Trend hin zu mehr umwelt-
freundlichen Technologien. Mit 30
bis 50 Prozent Wachstum jihrlich gile
CleanTech als die bedeutendste
Wachstumsbranche. Beteiligungen an
Wachstumsunternehmen mit markt-
fahigen Produkten und nachvollzieh-
barer Marktdurchdringungsstrategie
haben in der Vergangenheit hohe
zweistellige Renditen bei kurzer Ka-
pitalbindung von zwei bis drei Jahren

gezeigt.

Die CHORUS CleanTech KG in-
vestiert breit gestreut iiber weltweit
prisente, spezialisierte Zielfonds in
insgesamt 50 bis 60 Unternchmen.
Zwei der vier angestrebten Zielfonds
wurden bereits ausgewihlt: ,\Mit zouk
Clean Tech Europe und Hudson
Clean Energy Partners investieren
unsere Anleger Seite an Seite mit
Merrill Lynch, Credit Suisse, Mac-
quarie und vielen anderen Profi-

Investoren. Credit Suisse bspw. betei-
ligt sich mit mindestens 300 Millio-
nen US-Dollar an Hudson. Uber
zouk, Branchenfithrer in Europa,
bestehen sogar bereits Beteiligungen
an fiinf hervorragenden Zielunter-
nehmen®, so Geschiftsfiihrer Peter
Heidecker.

AUF DEN PUNKT GEBRACHT

Die Palette Erneuerbarer Energie Fonds dn-
dert sich rasant. Schossen Windfonds vor
Jahren wie Pilze aus dem Boden, bestim-
men heute Solarfonds das Geschehen.
Initiatoren erschliefen Auslandsmirkte,
reagieren mit Blind-Pool Konzepten auf
institutionelle Konkurrenz und bieten mit
nachhaltigen Private-Equity-Fonds Alterna-
tiven zu reinen Energiefonds. Verlockende
Renditeperspektiven bei Chancen fiir eine
bessere Umwelt — doch derlei Investitionen
sind nicht i. Mit solider P
einem erfahrenen Initiator und der Zusam-
menarbeit mit versierten Beratern sind sie
aber fiir viele Anleger interessant,




