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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 iiber 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 lasst. Formelle Fehler sind ggf. leicht zu reparieren, nachhaltig
fehlende Wirtschaftlichkeit dagegen so gut wie nie! - Heute im Check:

Wattner SunAsset 4. Beteiligung an einer Kommanditgesellschaft mit dem Unternehmensgegenstand
"Standortentwicklung fiir Solarkraftwerke, der Ankaufvon Solarkraftwerksprojekten, die Entwicklung und Errich-

tung von Solarkraftwerken sowie das Betreiben dieser Anlagen bis zu threm Verkauf”.
| WATTNER Das einzuwerbende Kommanditkapital belauft sich auf 10 Mio. €; die Mindest-
© INENERGIE INVESTIEREN beteiligung betrdgt 10.000 € — jeweils zzgl. 5 % Agio.

Beteiligungsgesellschaft: Wattner SunAsset 4 GmbH & Co. KG (Diippelstr. 9-11, 50679 Koln). An-
bieterin, Konzeptionadrin und Platzierungsgarantin: Wattner Connect GmbH (gleiche Anschrift).
Mittelverwendungskontrolle und -freigabe: RHS Romer Hanseatische Steuerberatungsgesellschaft
mbH (Colonnaden 72, 20354 Hamburg).

Unsere Meinung: ® Die im Jahr 2004 gegriindete Wattner-Gruppe hat nach eigenen Angaben bislang ein
Gesamtinvestitionsvolumen von 400 Mio. € im Bereich der Photovoltaik in Deutschland realisiert. Seit

2008 erfolgte hierbei u. a. die Emission von 3 Publikumsfonds zur Investition in Solarkraftwerke, fiir die

laut Leistungsbilanz vom 19.06.2012 bislang ein Kommanditkapital von 100 Mio. € akquiriert wurde, so
dass das notwendige Know-how vorhanden ist. Bei allen 3 Publikumsfonds liegen die bisherigen Auszah-
lungen iiber den prognostizierten Planwerten, was die Leistungsfahigkeit des Anbieters zusatzlich un-
terstreicht. Insbesondere der 2008 emittierte, kurzlaufende Entwicklungsfonds Wattner SunAsset 1, der
mit dem vorliegenden Angebot hinsichtlich der Konzeption in vielen Punkten vergleichbar ist, weist be-

reits einen tiber Plan liegenden Kapitalriickfluss von 73,6 % auf. Laut Anbieter sind die Verm&genswerte
zur Darstellung der prognostizierten Schlussausschiittung von 112 % im Jahr 2013 bereits heute als Liquidi-
tat sowie als Projektkapital sichergestellt. Die betreuten bzw. errichteten Solarkraftwerke an 28 Standor-
ten des Wattner-Gesamtportfolios umfassen eine Gesamtleistung von ca. 140 MW, wobei die Kraftwerks-
Performance bzw. der Energieertrag der bislang produzierenden Solarparks im 1. Quartal 2012 witte-

rungsbereinigt in Summe bei 103,9 % des Soll-Wertes liegt sowie bei der Aufnahme von Fremdkapital auf
Ebene der Objektgesellschaften i. d. R. Darlehenszinsen unter den prognostizierten Soll-Zinsen abge-

schlossen wurden @ Laut ausfiihrlicher Darstellung des Investitionsumfeldes im Prospekt bietet der eta-
blierte Markt fiir die Solarwirtschaft in Deutschland weiterhin entsprechendes Potential. Die Entwicklung
der Gesetzgebung ziele derzeit vor allem auf die Ausweitung der direkten Vermarktung des Solarstroms
sowie auf die Entwicklung von Technologien zur Speicherung des produzierten Stroms ab, was im An-
lagekonzept bertiicksichtigt wurde, das nicht priméar darin besteht, langfristig an Einspeisevergiitungs-

regelungen zu partizipieren: Gemafs Anlagestrategie soll direkt oder iiber Tochtergesellschaften in der
Rechtsform einer GmbH & Co. KG (Objektgesellschaften) in drei Bereiche investiert werden: ++ Standort-
entwicklung bzw. die Entwicklung von Standorten fiir Solarkraftwerke in Deutschland ++ Planung und
Errichtung von Solarkraftwerken bzw. die technische Planung von Solarkraftwerken auf selbstentwickel-
ten oder zugekauften baureifen Standorten in Deutschland und die Errichtung derselben ++ Speicherung
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und Infrastruktur bzw. Investitionen in ausgereifte Technologien zur Speicherung und zur Verbesserung
der Infrastruktur im Zusammenhang mit der Direktvermarktung von Solarstrom @ Die einzelnen Objekt-
gesellschaften bzw. Projekte stehen noch nicht fest, so dass entsprechende Blind-Pool-Risiken grundsétzlich
vorhanden sind, wobei entsprechende Rahmenbedingungen durch Investitionskriterien in den jeweiligen
Investitionsbereichen festgeschrieben werden @ Laut “Langfristiger Prognoserechung fiir die Gesamtinvestition”
wird eine mehrmalige Reinvestition der anfanglichen Investitionsmittel beabsichtigt, so dass wahrend der
Laufzeit von ca. flinf Jahren die Realisierung von Projekten mit einem FEigenkapitalvolumen von insge-
samt mehr als 76 Mio. € geplant ist. Hierbei werden Brutto-Gesamtriickfliisse bis zum Ende der geplanten
Laufzeit im Jahr 2017 i. H. v. ca. 122 % kalkuliert ® Eine erste laufende Ausschiittung aus Gewinnen der
Fondsgesellschaft i. H. v. 10 % ist fiir das Jahr 2013 vorgesehen. Insgesamt werden Gesamtriickfliisse von
145 % der Einlage vor Steuern in Aussicht gestellt, so dass entsprechende Anreize fiir eine Beteiligung vor-
handen sind. Auf die moglichen Abweichungen, die sich bei Verdanderung wichtiger Parameter und An-
nahmen ergeben, wird durch entsprechende Sensitivitatsanalysen hingewiesen.
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'k-mi'-Fazit: Kurzlaufende unternehmerische Beteiligung im Bereich der Projektentwicklung von
Solarkraftwerken, die aufgrund der Erfahrung des Anbieters und der Nichtkorrelation zu anderen
Asset-Klassen zur Risikostreuung und Beimischung geeignet ist.
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