ECOanlagecheck 12

nachhaltig investieren 2012

Die unabhédngige Analyse ethischer und nachhaltiger Geldanlagen | 13. Dezember

%%

o
\/f

Schweden hat einen hohen Bedarf an regenerativ erzeugter Warme (Quelle aller Fotos: Unternehmen)

ECOanlagecheck: Sweden WoodEnergy 1

Geschlossener Heizwerke-Fonds von Green Investors

Warme fiir das kalte Schweden - das ist das Geschaft gen. Natiirlich gibt es in Schweden auch Ol- und Gas-
des geschlossenen Fonds Sweden WoodEnergy heizungen. Die Preise fiir Ol und Gas sind aber
1 der Green Investors AG aus Diisseldorf. in Schweden hoher als in Deutschland. Da
Der Fonds investiert indirekt in mehrere Schweden zu groRen Teilen mit Wald be-
Holzheizwerke in Schweden. Anleger deckt ist, wird dort viel mit Holz geheizt.
konnen sich ab 10.000 Euro plus fiinf Das ist kostengiinstig. Und das Holz
Prozent Agio an dem Fonds beteiligen. setzt bei der Verbrennung in etwa die
Der ECOanlagecheck analysiert das Menge des Klimagases CO, frei, die es
Angebot. vorher gespeichert hat.

Hier setzt der Sweden WoodEnergy
1 an: Im Kern geht es darum, Holz-
heizwerke zu betreiben. Wobei die Beto-
nung auf Heizen liegt, denn anders als in
Deutschland lohnen sich in Schweden auch

In Schweden sind Winter das, was man
sich hier unter echten Wintern vorstellt:
schneereich und kalt. Umso erstaunlicher,
dass die Schweden oft noch mit Strom heizen.

Anstelle der mit Wasser befiillten Heizkorper héan- reine Heizwerke, deren Hauptaufgabe es eben nicht
gen vielfach an den Wéanden elektrische Heizelemente. ist, Strom zu erzeugen und nur nebenbei Warme zu
Dabei sind in Schweden, wie auch in Deutschland, liefern. Vielmehr steht die Versorgung mit Fernwarme
die Energiepreise in den letzten Jahren kraftig gestie- im Vordergrund.
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Bis zu sechs solcher Holzheizwerke
soll der Fonds indirekt erwerben. Eines
ist bereits erworben und in Betrieb; da
die Anlage allerdings nur eine Leistung
von 1 Megawatt (MW) hat, gilt sie eher
als Kompetenzausweis fir den Fonds.
Der Standort ist Krokek, 170 Kilometer
stidwestlich von Stockholm. Die wei-
teren Anlagen sollen im Durchschnitt
7,5 MW haben. Dabei kann es sich laut
der Planung einerseits um Ol-Heiz-
werke handeln, die auf Holz umgeri-
stet werden. Andererseits werden auch
neue Holzheizwerke ins Auge gefasst,
die in das wachsende Fernwiarmenetz
einspeisen sollen. Der Anteil der Fern-
wédrme an der Gesamtwdrmeerzeugung
in Schweden liegt bei etwa 55 Prozent.

Ingo Soriano Eupen, Vorstand der
Green Investors AG

Die Heizwerke sollen nach Angaben der

Fondsanbieter in Siidschweden liegen, wo die Mehrzahl
der Schweden lebt. Kommunen suchen dort Betreiber fiir
die Heizwerke, so der Fonds, der bisher zehn Heizwerke
in die engere Auswahl genommen hat.

Holzheizungen gibt es in jeder nur denkbaren Lei-
stungsgrole. Ganze Industriegebdude werden in Schwe-
den mit Holz beheizt. Schweden hat bereits 1994 eine
CO,-Steuer eingefihrt, die Biomasse-Brennstoffe begiin-
stigt. Daher hat Biomasse - speziell Holz - mittlerweile
mit iiber 57% den groften Anteil innerhalb der Erneu-
erbaren Energien in Schweden. Insgesamt hat Schweden
schon bislang einen wesentlich hoheren Anteil der Er-
neuerbaren Energien am Gesamtenergieverbrauch als
Deutschland. Schweden scheint auf einem erfolgreichen
Weg, das EU-Klimaziel von 50 Prozent Anteil Erneuer-
barer am Gesamtenergieverbrauch bereits in diesem
Jahr zu erreichen. Wohl gemerkt: am Gesamtenergiever-
brauch. Also einschlieRlich der fiir Heizung, Wirtschaft
und Mobilitdt nétigen Energie, nicht nur fir Strom.

Rechtliche Konstruktion

Die Fondsgesellschaft hat im November 2011 einen so
genannten ,Partizipationsschein® (,Profit Participation
Certificate Agreement“) der schwedischen Betreiber-
gruppe und Kapitalgesellschaft CO2NE Neutral Energy i
Sverige AB gezeichnet. Dieser Partizipationsschein hat
einen nominalen Wert von bis zu 17,85 Millionen Euro.
Das Kapital des Partizipationsscheins stellt fur die
schwedische Betreibergruppe eine Mischform zwischen
Eigenkapital und Fremdkapital dar. Er ist insofern teil-
weise vergleichbar mit dem deutschen Genussrecht.

Die Fondsgesellschaft nimmt als Zeichner des Partizipa-
tionsscheins nicht an eventuellen Verlusten der Betrei-
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bergruppe teil. Somit hat der Fonds bei
Laufzeitende einen Anspruch auf Riick-
zahlung des Partizipationsscheinska-
pitals. Allerdings sind die Anspriiche
des Fonds laut Prospekt nicht besi-
chert. Bei Insolvenz, Liquidation oder
Unternehmenssanierung der Betreiber-
gruppe sind die Anspriiche des Fonds
gegeniiber allen erstrangigen Schulden
(z. B. Bankdarlehen) nachrangig. Aller-
dings wird das Partizipationskapital
vor dem Eigenkapital bedient.

Wiahrend der Laufzeit des Partizipa-
tionsscheins soll der Fonds gemal
Zinsplan Zinszahlungen von durch-
schnittlich rund 12,3 Prozent pro Jahr
bezogen auf das Partizipationsschein-
kapital erhalten.

Fondsanbieterin und Leistungsbilanz

Anbieterin des Fonds ist die Green Investors AG aus
Dusseldorf, erst 2011 gegriindet. Eine Leistungsbilanz
hat sie daher nicht. Alleinige Gesellschafterin der An-
bieterin ist die Konzept & Losung Consulting GmbH aus
Dusseldorf.

Eigenkapitalhéhe und Platzierungsgarantie

Eigenkapitalvolumen: 20 Millionen Euro
Platzierungsgarantie: Ja
Agio: 1 Million Euro

Wenn bis Ende 2012 nicht mindestens drei Millionen
Euro von Anlegern gezeichnet sind, soll die Platzie-
rungsgarantie greifen und die bis zur drei Million Euro-
Grenze fehlende Summe tibernehmen. Platzierungsga-
rantin ist die DI Beteiligungsgesellschaft mbH. Sie ist
auch die Komplementérin der Fondsgesellschaft.

Fondsnebenkosten

(in Prozent des Eigenkapitalvolumens ohne Agio)
Agio: 5,0 Prozent

Eigenkapitalvermittlung (ohne Agio): 8,0 Prozent
Konzeption: 0,2 Prozent

Prospekterstellung: 0,7 Prozent

Rechts- und Steuerberatung: 0,6 Prozent
Sonstige Kosten: 0,5 Prozent
Gesamtweichkosten: 15,0 Prozent

Die Vergutung fiir die Eigenkapitaleinwerbung ist ab-
héngig von der Hohe des eingeworbenen Kapitals. Die
restlichen Weichkosten in Hohe von 389.000 Euro stel-
len Fixkosten dar. Die Weichkostenquote bezieht sich
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auf die Kosten, die auf Fondsebene entstehen. Laut Li-
quiditatsrechnung der Betreibergruppe belaufen sich
die sonstigen Investitionskosten, die nicht zu den An-
schaffungskosten der Holzheizwerke zéhlen, auf rund
zwei Millionen Euro. Nach Aussage der Initiatorin flie-
Ren diese sonstigen Investitionskosten in die Kapital-
dienstreservekonten ein.

Laufende Kosten

Die allgemeinen Verwaltungskosten des Fonds wurden
mit rund 131.000 Euro pro Jahr kalkuliert. Die Treu-
hand-, Haftungs- und Geschéftsfiithrungsvergiitungen
von insgesamt 15.000 Euro erhéhen sich laut Vertrag
jahrlich um zwei Prozent.

Laufzeit und Ausschiittungen

Laufzeit: 8 Jahre (Planung), kein Kiindigungsrecht fiir
den Anleger

Gesamtausschuittung: 191 Prozent (inkl. 100 Prozent
Kapitalriickzahlung)

Ausschiittung durch Riickzahlung des Partizipations-
scheinskapitals: 89 Prozent

Renditeprognose vor Steuern pro Jahr (IRR): 9,4 Prozent
Verkaufserlos Warme (Kalkulation): 0,85 Schwedische
Kronen je kWhthermisch (umgerechnet ca. 0,092 Euro/
kWhthermisch)

Die Betreibergruppe soll laut Prospekt ihre Einnah-
men ausschlieflich aus dem Verkauf von Fernwirme
erzielen. Der im Prospekt prognostizierte anfangliche
Verkaufspreis liegt bei 0,85 Schwedischen Kronen pro
kWhthermisch. 2011 reichte diese Preisspanne nach
Angaben der Initiatorin gemaR der Statistik von ,,Svensk
Fjarrvarme“ von 46,4 bis 106,7 Schwedische Kronen,
bei einem Mittelwert von 81,8 Schwedischen Kronen.
Es wird im Prospekt mit einer jahrlichen Steigerung der
erzielbaren Warmepreise von zwei Prozent pro Jahr ge-
rechnet.

Der Fonds soll laut Plan im Dezember 2020 enden. Der
geschéftsfithrende Kommanditist kann die Laufzeit um
zweimal ein Jahr verlangern. Die schwedische Betrei-
bergruppe kann die Riickzahlung des Partizipations-
scheinskapitals ebenfalls um zweimal ein Jahr bis April
2022 verlangern. Die Betreibergruppe hat zudem das
Recht zur vorzeitigen vollstdndigen Riickzahlung des
Kapitals. Eine vorzeitige Tilgung ist frithestens zum 31.
Dezember 2014 moglich.

Kompetenzen
Verantwortlich fur die Standortidentifikation und -ent-

wicklung der CO2NE Neutral Energy i Sverige AB ist Ste-
fan Andersson. Er war nach Angaben des Fonds 1978
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einer der ersten Anbieter von Holzhackschnitzeln als
Brennstoff. Vorstandsvorsitzender der Betreibergesell-
schaft CO2NE ist Prof. Dr. Lars Stromberg. Er war un-
ter anderem Chef der Forschung und Entwicklung beim
Stromkonzern Vattenfall International und hat mehr als
25 Biomassekraftwerke konzipiert und gebaut. Er war
unter anderem Vorsitzender der Arbeitsgruppe ,Null
Emission® der EU-Kommission, Mitglied des World En-
ergy Councils und der Koniglich-Schwedischen Akade-
mie der Wissenschaften. Seit 1998 ist er Professor an
der Schwedischen Chalmers University of Technology.
Berater fur die CO2NE ist das Beratungsunternehmen
Prolignis aus Ingolstadt.

Okologische Wirkung

Schweden ist - noch vor Finnland - das waldreichste
Land Europas und verfiigt iiber eine alteingesessene,
wirtschaftskraftige Holzindustrie. Der groRte Teil der
schwedischen Wélder besteht aus Nutzwaéldern, nicht
aus Urwdldern, Naturreservaten oder Nationalparks.
Die Holzheizwerke des Fonds sollen Holzhackschnit-
zel verbrennen, die aus schwedischen Nutzwéaldern
stammen. Ob diese Wilder etwa nach FSC-Kriterien be-
wirtschaftet werden, wird erst die Zukunft zeigen. Ab-
héngig sein wird das auch von den Standorten der Holz-
heizwerke. Festgelegt auf FSC-Holz hat sich der Fonds
nicht. Insgesamt gilt die schwedische Holzwirtschaft als
nachhaltig.

Grundsatzlich ist das Heizen per Fernwdrmeheizung
mit Holz in den waldreichen Regionen Skandinaviens
okologisch sinnvoll.

(B T S

Der Fonds soll in Holzheizwerke investieren
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Starken

Stabile Rahmenbedingungen in Schweden

Bedarf an Fernwarme steigt in Schweden

Rohstoff Holz in Schweden seit Jahren preisstabiler
als Erdol und Gas

Kapitalriickzahlung aus Cash Flow, nicht Verkauf
der Anlagen

Schwachen

Potential fiir Interessenskonflikte
Blindpool

Verschachtelte Betreibergruppe

Chancen

Preissteigerungen im Markt fiir Warmelieferanten
Preissteigerungen fiir konventionelle Heizstoffe
Verstarkte Nachfrage nach klimaneutralen,
regionalen Warmelosungen

Risiken
Standortauswahl und Projektentwicklung

Risiko

Der Griundungskommanditist der Fondsgesellschaft,
Erik Schéfer, ist zugleich Geschiaftsfithrungsmitglied
der Komplementdrin des Fonds, Vorstand der Treuhédn-
derin und Aufsichtsratvorsitzender der Fondsanbiete-
rin. Zudem halt er 100 Prozent der Anteile an derje-
nigen Gesellschaft, die 100 Prozent der Anteile an der
Fondsanbieterin hélt. Als Alleingesellschafter hat er
einen starken Einfluss auf den Vorstand der Fondsan-
bieterin, Ingo Soriano Eupen, der auch als geschéftsfiih-
render Kommanditist der Fondsgesellschaft fungiert.
Erik Schéifer und sein Bruder Elmar Schifer sind auch
geschéftsfithrende Gesellschafter der luxemburgischen
DI Power Holding S. A., die 100 Prozent der Anteile
der schwedischen Betreibergruppe hélt, deren Partizi-
pationsschein die Fondsgesellschaft gezeichnet hat.
Zudem ist Erik Schafer Mitglied im Direktorium der
Betreibergruppe. Der Initiator der schwedischen Betrei-
bergruppe, Stefan Andersson, ist zugleich Aufsichtsrat
der Treuhandkommanditistin (Treuhdnderin), die die
Interessen der als Treugeber beteiligten Anleger vertre-
ten soll. Aufgrund der personellen Verflechtungen zwi-
schen den Vertragspartnern sind Interessenskonflikte
moglich.

Die schwedische Betreibergruppe plant, ihre Investi-
tionen zu rund 47 Prozent mit dem Partizipations-
scheinkapital und zu rund 53 Prozent mit Fremdfinan-
zierungsdarlehen zu finanzieren. Die Anspriiche der
Darlehensgeber sind vorrangig. Die Darlehen sollen laut
Liquiditdatsberechnung bereits bis 2019 komplett getilgt
werden. Der Fonds profitiert somit nicht von den meist
lastenfreieren Jahren, die nach Riickzahlung der Kre-
dite beginnen. Abweichungen von der Prognoserech-
nung konnen dazu fihren, dass die Betreibergruppe
keine Zinszahlungen an den Fonds leisten kann.

Wenn die Betreibergruppe in einem Jahr keine Zinszah-
lungen an den Fonds leisten kann, werden die Zinsen
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vorgetragen. Mit dem Ende der Laufzeit des Partizipa-
tionsscheins verfallen die aufgelaufenen Anspriiche
des Fonds auf Zinszahlungen In den Partizipations-
schein-Bedingungen zwischen Fondsgesellschaft und
Betreibergruppe sind allerdings hohe Hiirden fir eine
Zinsstundung und eine daraus evtl. folgende endgiiltige
Loschung des Zinszahlungsanspruchs nach Ende der
Fondslaufzeit vereinbart. Diese gelten nur fir den Fall,
dass die Zinszahlungen zu einer unmittelbaren Insol-
venz der Betreibergruppe fithren wiirden - unter der
Voraussetzung, dass ein zu bestellender unabhéngiger
Wirtschaftspriifer dies auch entsprechend testiert.

Der Anspruch des Fonds auf Riickzahlung des Par-
tizipationsscheinskapitals besteht unabhdngig von
Verlusten der schwedischen Betreibergruppe. Dieser
Anspruch ist aber nicht besichert. Die Partizipations-
scheinvereinbarung zwischen der Fondsgesellschaft
und der schwedischen Betreibergruppe sieht Zahlungen
in Euro vor, so dass die Fondsgesellgesellschaft und
die Anleger bei einem Fortbestehen des Euro kein un-
mittelbares Wechselkursrisiko tragen. Allerdings tatigt
die Betreibergruppe ihre Investitionen groBtenteils in
Schwedischen Kronen.

Anders als bei vielen anderen geschlossenen Fonds soll
hier das Kapital am Ende der Laufzeit nicht durch den
Verkauf der Anlagen zurtickgezahlt, sondern aus dem
operativen Cash Flow erwirtschaftet werden. Bei nicht
ausreichender Liquiditdt kann auch eine anderweitige
Refinanzierung oder sogar ein Verkauf der Anlagen in
Frage kommen

Die schwedische Betreibergruppe CO2NE Neutral Ener-
gy 1 Sverige AB hat ein technisches Grundkapital von
umgerechnet ca. 10.800 Euro. Nach Angaben der Initia-
torin wurde der Gesellschaft seitens der Investoren vor
Beginn der Emission rund eine Million Euro zur Verfi-
gung gestellt. Das vom Fondsmanagement beauftragte
Unternehmen Prolignis, das laut Prospekt bisher sieben
Holzheizkraftwerke in Deutschland projektiert hat, hat
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mit der Betreibergruppe deren Geschaftsmodell erldau-
tert. Prolignis kam zu dem Ergebnis, dass die in Bezug
auf die finanzielle Planung ,zugrunde gelegten Annah-
men schliissig, konsistent und nachvollziehbar erschei-
nen*“. Laut Prospekt ist der von Prolignis durchgefiithrte
Plausibilitatscheck aber ,in keinerlei Hinsicht vergleich-
bar mit der Erstellung eines Gutachtens durch einen
vereidigten Sachverstandigen oder einer im Rahmen
einer M&A-Transaktion durchgefithrten Due Diligence-
Priufung, bei der Rechtsanwdalten, Wirtschaftspriifern
und Beratern Einblick in interne Geschéftsunterlagen
und -biicher gewdhrt wird“. Fir den Anleger bleibt das
Unternehmen somit wenig durchschaubar. Die Fonds-
gesellschaft hat kein Recht auf Mitbestimmung bei
der schwedischen Betreibergruppe. Die Betreibergrup-
pe kann beispielsweise weitere Partizipationsscheine
oder andere, vorrangige Angebote (z. B. Anleihen) auf
dem Markt platzieren. Die Mittelverwendungskontrolle
des Fonds beinhaltet ausdriicklich keine Mittelverwen-
dungskontrolle auf Ebene der Betreibergruppe.

Die Treuhdnderin iibt das Stimmrecht nach eigenem Er-
messen aus, wenn der als Treugeber beteiligte Anleger
keine Weisung erteilt. Es gibt einen Beirat der Gesell-
schaft. Zwei Mitglieder des Beirats werden durch Gesell-
schafterbeschluss bestimmt, ein Beiratsmitglied wird
durch den geschéftsfithrenden Kommanditisten ent-
sandt. D.h., dass zwei Beirdte die Interessen der Anleger
vertreten und ein Beirat die Anbieterin. Der geschéfts-
filhrende Kommanditist bedarf der Zustimmung des
Beirats und nicht mehr der Gesellschafterversammlung.
Die Kommanditisten konnen laut Gesellschaftsvertrag
nicht mehr jederzeit Auskiinfte iiber die wesentlichen
Angelegenheiten der Gesellschaft verlangen. Dies tiber-
nimmt dann der Beirat, der iiber Informationsrechte
verfugt. Zudem kann die Fondsgeschéaftsfithrung das
Gesellschaftsvermogen verdulern, ohne dass den Ge-
sellschaftern die finalen Vertrdge vorgelegt werden
miissten. Die Geschaftsfithrung muss sich aber vorab
die Genehmigung zur Ausfihrung des Geschifts sei-
tens der Gesellschafterversammlung bzw. des Beirats
einholen.

Fazit:
Finanziell

Die Fondsgesellschaft tragt mittelbar neben den Be-
schaffungs-, Produktions- und Absatzrisiken der Be-
triebsphase auch die Standortauswahl-, Genehmigungs-
und Fertigstellungsrisiken der auf rund zwei Jahre
angelegten Projektentwicklungs- und Bauphase mit.
Der Erfolg des Fonds wird vor allem davon abhédngen,
wie schnell die Geschiftsleitung des schwedischen Part-
nerunternehmens ertragreiche Standorte fiir Holzheiz-
werke findet und die Vorhaben realisieren kann.
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Nachhaltigkeit

Grundsaétzlich stellen Holzheizwerke eine umwelt-
freundliche Alternative zu Kraftwerken dar, die mit
konventionellen, klimaschadlichen Brennstoffen ar-
beiten.

ECOreporter.de-Empfehlung

Das Beteiligungsangebot ist fiir Anleger geeignet, die
aulerhalb der Eurozone, aber in Westeuropa investieren
wollen. Schweden gilt immer noch in vielen Bereichen
als vorbildliche Nation, das betrifft auch Teile der En-
ergieversorgung. Hier hat der Fonds mit Holzheizwer-
ken Chancen. Dass ein neues Emissionshaus mit dem
Erwerb eines Partizipationsscheins eine verschachtelte
Struktur aufbaut, macht das Produkt erklarungsbediirf-
tig, aber nicht unplausibel.

Basisdaten

Anbieterin und Prospektverantwortliche:
Green Investors AG, Diisseldorf
Fondsgesellschaft (Emittentin): Sweden WoodEnergy
1 GmbH & Co. KG, Diisseldorf
Komplementérin:

DI Beteiligungsgesellschaft mbH, Diisseldorf
Treuhdnderin: Direct Invest AG, Diisseldorf
Partizipationsscheinemittentin: CO2NE Neutral
Energy i Sverige AB, Linkdping, Schweden
Beteiligungsform: Treugeber oder Direkt-
kommanditist

Fondswdhrung: Euro
Gesamtinvestitionsvolumen: 21 Millionen Euro
Eigenkapitalvolumen (ohne Agio):

20 Millionen Euro

Mindestzeichnungssumme: 10.000 Euro

Agio: 5 Prozent

Laufzeit: 8 Jahre (Planung)

BaFin-Gestattung: Ja

Leistungsbilanz: Nein
IDW-Prospektpriifungsbericht: Ja

Externe Plausibilitatspriifung: Ja
Mittelverwendungskontrolle: Stiimpges Brune
Wirtschaftspriifungsgesellschaft mbH, Diisseldorf
Sensitivitatsanalyse: Ja

Prospekthaftung: verlangert bis Platzierungsende
Haftsumme:

10 Prozent der Kommanditeinlage
(Aulenverhaltnis), 100 Prozent (Innenverhaltnis)
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Impressum

Bitte sorgfiltig beachten:

Geldanlagen sind mit Risiken verbunden, die sich
im Extremfall in einem Totalverlust der eingesetz-
ten Mittel niederschlagen konnen. Die von uns bereit
gestellten Informationen sind keine Kaufaufforde-
rungen oder Anlageempfehlungen - denn wir kennen
z.B. Thre personlichen Vermogensverhdltnisse und
Ihr Anlegerprofil nicht. Zwischen Lesern und dem
Verlag entsteht kein Beratungsvertrag, auch nicht
stillschweigend. Die Redaktion recherchiert sorgfal-
tig. Eine Garantie fiir die Richtigkeit und fir richtige
Schlussfolgerungen wird dennoch ausgeschlossen
- auch uns kann einmal ein Fehler unterlaufen. Fi-
nanzdienstleister konnen sich also nicht allein auf
unsere Informationen stiitzen. Jegliche Haftung wird

ausgeschlossen, auch fir Folgeschdden, etwa Vermo-
gensschiden. Unsere Texte machen in keinem Falle
eine individuelle Beratung und Beschaftigung mit den
Angeboten entbehrlich. Bitte beachten Sie, dass sich
zwischen unserer Recherche und Ihrer Lektiire Ande-
rungen ergeben konnen. Weder die Veroffentlichung
noch ihr Inhalt, Ausziige des Inhalts noch eine Kopie
darf ohne unsere vorherige Erlaubnis auf irgendeine
Art verandert oder an Dritte verteilt oder ibermittelt
werden - andernfalls liegt ein strafrechtlich bewehr-
ter Urheberrechtsverstol’ vor.
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ECOanlagecheck: die neutrale und unabhéngige Analyse

Seit dem Jahr 2000 analysiert die ECOreporter.de AG
geschlossene nachhaltige Fonds. Die Analyse ist neu-
tral und erfolgt nicht im Auftrag der Anbieter, die auch
keinen Auftrag an ECOreporter erteilen. ECOreporter fi-
nanziert die eigene Arbeit hauptsédchlich durch die Abo-
Zahlungen der ECOreporter-Leser.

ECOreporter ist bemiiht, samtliche nachhaltigen ge-
schlossenen Fonds und Genussscheine des Marktes
einem ECOanlagecheck zu unterziehen. Ein Anspruch
auf einen solchen Check gibt es jedoch nicht. Anbieter
und Initiatoren kénnen der Redaktion gerne Prospekte
und andere Unterlagen mailen oder senden. Anbieter,
die einen ECOanlagecheck - unabhéngig von der Bewer-
tung - ihren Interessenten oder Partnern zur Verfiigung
stellen wollen, miissen dafiir einmalig eine Lizenz er-
werben. Unbefugte Weitergabe ist ein GesetzesverstoR.
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ECOreporter befolgt eine eigene Analysemethode, die
kontinuierlich verbessert wird. Der ECOanlagecheck
ist keine Anlageempfehlung, sondern eine Einschit-
zung und Meinung der Redaktion insbesondere zu
Chancen und Risiken des Beteiligungsangebotes sowie
zu dessen Nachhaltigkeit.

ECOanlagechecks beruhen auf Prospekten der Anbie-
ter, auf Gesprdachen und sonstiger Kommunikation
mit ihnen sowie auf der Recherche in anderen Quellen
- jeweils bis zum Zeitpunkt des Erscheinens.

Anleger sollten auf jeden Fall auch das von einem
Wirtschaftspriifer nach dem Standard IDW S 4 erstell-
te Prospektgutachten einsehen, das der Anbieter zur
Verfiigung stellen sollte, so er es in Auftrag gegeben
hat.
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