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'k-mi'-Prospekt-Checks sind eine Bewertung der angebotenen Objekte durch das 'k-mi'-Experten-
Team, ausschlieBlich aufgrund der allgemein zugénglichen Prospektunterlagen. Dabei
stehen Konzeption und Wirtschaftlichkeit im Vordergrund. Denn: Nach unserer Meinung ist eine
Bewertung allein der formalen Kriterien nach § 264 a StGB zu wenig. Sie sagt namlich nichts tiber Wert
und Wirtschaftlichkeit des jeweiligen Angebots aus. Entscheidend fiir Anleger wie fiir Vertrieb ist
jedoch, ob das Objekt auf der Grundlage der Prospektangaben langfristig den versprochenen
wirtschaftlichen Erfolg erwarten 1aBt. Formelle Fehler sind ggf. leicht zu reparieren, nachhaltig
fehlende Wirtschaftlichkeit dagegen so gut wie nie! - Heute im Check:

Wattner SunAsset I. Beteiligung an einer Kommanditgesellschaft, deren Unternehmensgegenstand “die
Griindung, der Verkaufund die Verwaltungvon Tochtergesellschaften sowie die Beteiligungen an anderen Unterneh-
men" ist. “Die Tochtergesellschaften und Unternehmen haben den Schwerpunkt in dem
WATTNER Ankaufvon baureifen Solarkraftwerkprojekten und der Errichtung von Solaranlagen.”
© INENERGIE INVESTIEREN] 1yaq in voller Hohe in Eigenmitteln zu finanzierende Investitionsvolumen be-
lauft sich auf 5 Mio. €; die Mindestbeteiligung betragt 5.000 € —jeweils zzgl. 3 % Agio.

Beteiligungsgesellschaft: Wattner SunAsset I GmbH & Co. KG (Deutzer Freiheit 77-79, 50679 Koln).
Initiator, Prospektherausgeber und Eigenkapitalvermittler: Wattner Kapital AG (gleiche Anschrift).
Objekteinkdufer: Wattner Projektentwicklungsgesellschaft mbH (gleiche Anschrift). Kommanditist
und Garantiegeber: Wattner AG (gleiche Anschrift). Mittelverwendungskontrolle: HCW Hanseatic
Consult GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft (Amsinckstrafie 63, 20097 Hamburg).

Unsere Meinung: ® Im Bereich Solarenergie wurden unter Mitwirkung von Unternehmen der Wattner-
Gruppe bis 2007 Projekte mit einem Investitionsvolumen von iiber 31 Mio. € realisiert, so dafs das erforder-
liche Know-how vorhanden ist. Diese Projekte wurden bislang nicht in Form von Publikumsfonds 6ffent-
lich angeboten, sondern als Private Placements vermarktet, so daf$ das vorliegende Angebot der erste Pu-
blikumsfonds ist ® Die einzelnen Objektgesellschaften bzw. Projekte stehen noch nicht fest, so dafs ent-
sprechende Blind-Pool-Risiken grundsatzlich vorhanden sind ® Die Realisierung des Fonds ist gewahr-
leistet, sobald ein Mindestbeteiligungsvolumen von 1 Mio. € plaziert ist. Fiir eine ggf. erforderliche Riick-
abwicklung hat die Wattner AG eine Einlage in Hohe von 150.000 € gezeichnet und diese im Rahmen ei-
nes Garantievertrages als “Ausfallgarantie” zur Verfligung gestellt, um ggf. angefallene Kosten zu tragen.
Somit halten wir die Realisierung des Fonds fiir gesichert ® Mit den Unternehmen Scheuten Solar und
Sanyo hat die Wattner-Gruppe Rahmenvereinbarungen iiber die Vermittlung von Projekten und die Lie-
ferung von Solarmodulen geschlossen, so dafs in nennenswertem Umfang Projektsicherheit besteht. Mit
dem Projektpartner Scheuten wurde ein Rahmenvertrag tiber die Finanzierung und den Bau von Solar-
kraftwerken im Volumen von 90 Mio. € geschlossen, wobei Scheuten Solar gleichzeitig Generaliiberneh-
mer fiir die schliisselfertige Errichtung von Solarkraftwerken sein wird. Mit Sanyo wurde eine Koopera-
tion iiber die Finanzierung und den Bau von Solarkraftwerken im Volumen von jahrlich 20 Mio. € ge-
schlossen, so daf} entsprechende Realisierungssicherheit besteht ® Die Gesellschaft beabsichtigt, die Solar-
kraftwerke, bei denen Realisierungssicherheit bestehen muf3, zu errichten und unmittelbar nach Inbetrieb-
nahme an Investoren zu verkaufen. Fiir die Errichtung wurde ein Einkaufsmultiple in Héhe von 8,7
und fiir die Verdufierung ein Verkaufsmultiple von weniger als 10 angesetzt. Die Kapitalbindungszeit ist
mit vier bis sechs Monaten in den Objektgesellschaften geplant, so dafs ein Umsatzfaktor von 2,5 p. a. an-
gesetzt wird. Wahrend der Laufzeit von ca. sechs Jahren ist somit die Realisierung von Projekten in Hohe
von insgesamt mehr als 60 Mio. € geplant ® Die Pramissen der langfristigen "Ergebnis- und Liquidititspro-
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gnose” sind vertretbar. Erste Ausschiittungen in Hohe von 17 % sind fiir 2009 geplant, wahrend die
tiberschieflenden Ertrdge in weitere Projekte investiert werden sollen. Die Summe der Ausschiittungen ist
mit 184 % bis Ende 2013 prognostiziert, wobei diese zu einer finanzmathematischen Renditekennziffer ge-
mafs interner Zinsfufimethode in Hohe von 10,52 % p. a. fiihren, so dafi hohe Anreize fiir eine Beteiligung
vorhanden sind. Auf die moglichen Abweichungen, die sich bei Veranderung wichtiger Parameter erge-
ben, wird durch entsprechende Sensitivitatsanalysen hingewiesen.
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'k-mi'-Fazit: Klassische unternehmerische Beteiligung im Bereich der Projektentwicklung von
Solarkraftwerken, die aufgrund ihrer Nichtkorrelation zu anderen Asset-Klassen zur Risiko-

streuung und Beimischung geeignet ist.
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