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Auch in Polen wird mit Windkraft inmer mehr Strom umweltschonend erzeugt (Quelle: Guiseppe Forzano, Fotolia)

ECOanlagecheck: ,,Direkt Invest Polen 8

elbfonds Capital legt Fonds zu Windenergieanlagen bei unseren ostlichen Nachbarn auf

Thren ersten Windfonds hat die elbfonds Capital hat sich die Windenergie-Kapazitdat in Polen immer-
GmbH aus Hamburg auf den Markt gebracht. Der hin verdreifacht. Wegen der langen Kiistenlinie (iiber
Fonds ,,DIREKT INVEST POLEN 8“ investiert in 500 Kilometer) und des tberwiegend flachen
Windparks in Polen. Anleger kénnen sich Geldndes bietet Polen viele gute geografische
ab 10.000 Euro plus drei Prozent Agio an Bedingungen fir die Windkraft. Viele ge-
dem Fonds beteiligen. Der ECOanlage- eignete, unbebaute Standorte sind vor-
check analysiert das Angebot. handen. Die Windverhédltnisse gelten als
gleichméalRig gut und turbulenzarm.
Die Fondsgesellschaft nutzt dieses
Wachstumspotenzial und investiert in
Windkraftanlagen in Polen. Laut Pro-
spekt soll der Kauf eines Windparks in
der Regel mittelbar erfolgen, indem der
Fonds die polnische Gesellschaft erwirbt,
die den Windpark baut oder die Projekt-
rechte halt. Nach Aussagen der Anbieterin, der

Obwohl Polen von der Flache her nicht
wesentlich kleiner ist als Deutsch-
land, hat die Windenergie bei unserem
ostlichen Nachbarn noch viel Potenzi-
al: Die installierte Windkraftleistung in
Polen betrug Ende 2011 rund 1.600 Mega-
watt (MW). Zum Vergleich: In Deutschland
waren es Ende 2011 29.000 MW. Aber seit 2007
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elbfonds Capital GmbH,
ergibt sich zu den drei
prospektierten Onshore-
Windparks folgender
Status (18.10.2012): Zwei
der prospektieren Wind-
parks sind vorvertraglich
gesichert (Vorkaufsrecht
der Beteiligungsgesell-
schaft bis Ende 2012), zu
einem geplanten Projekt
steht die Beteiligungs-
gesellschaft in Verhand-
lungen mit dem Verkdu-
fer. Weitere Projekte sind
in Prifung. Externer Mit-
telverwendungskontrol-
leur ist die Donner & Reuschel Treuhand-Gesellschaft,
eine Tochter der Donner & Reuschel Privatbank, deren
Aktiondrin die Signal Iduna Versicherungsgruppe ist.
Sie tiberwacht die Einhaltung der Investitionskriterien
des Fonds.

Alle drei prospektierten Windparks sind laut Aussa-
gen der Anbieterin (Stand: 18.10.2012) entweder bereits
baureif oder erwarten in Kiirze die Baugenehmigung.

Die Anlagen des im Verkaufsprospekt ausgewiesenen
Windparks 1 sollen laut Anbieterin im 4. Quartal 2013
ans Netz gehen. Die dafiir zu Grunde gelegte Einspei-
severgutung ist der Tarif nach dem neuen polnischen
Erneuerbaren Energiegesetz fiir Inbetriebnahmen ab
einschlieRlich 2013. Die polnische Regierung hat das
neue Gesetz am 4. Oktober 2012 beschlossen. Nun
muss das polnische Parlament dariiber abstimmen.

Fondsinitiatorin und Leistungsbilanz

Der Fonds DIREKT INVEST POLEN 8 Windenergie Port-
folio Fonds ist das zweite Beteiligungsangebot der
2010 gegriindeten Anbieterin elbfonds Capital GmbH
aus Hamburg. Die elbfonds Capital GmbH gehort zur
seit 2006 tatigen elbfonds Gruppe, die bislang finf
Projektentwicklungsfonds im Bereich Handelsimmo-
bilien in Polen aufgelegt und gut 250 Millionen Euro
in Polen investiert hat (Stand: Juni 2012). Die elbfonds
Gruppe beschaftigt rund 60 Mitarbeiter an den Stand-
orten Hamburg und Warschau. Eine Leistungsbilanz
liegt vor.

Die elbfonds Capital GmbH hat bislang einen Fonds
angeboten, der polnische Handelsimmobilien tber
mehr als zehn Jahre halten sollte. Laut Anbieterin be-
vorzugten die Anleger die gleichzeitig angebotenen
elbfonds-Projektentwicklungsfonds mit kurzer Lauf-
zeit. Daher wurde dieser Handelsimmobilienfonds ge-
stoppt und riickabgewickelt. Laut Prospekt haben die

Andreas Brinke und Alexander Briining sind Geschéftsfiihrer der
elbfonds Capital GmbH
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Anleger ihre Einlage mit
einer immerhin sechs-
prozentigen Verzinsung
zurick erhalten.

Eigenkapitalhohe und
Platzierungsgarantie

Gesamtfinanzierungsvo-
lumen (inkl. Agio): 37,95
Millionen Euro
Eigenkapitalvolumen
(ohne Agio): 15,0 Millio-
nen Euro (39,5 Prozent)
Platzierungsgarantie:
Nein

Agio: 0,45 Millionen Euro
(1,2 Prozent)

Fremdkapitalvolumen: 22,5 Millionen Euro (59,3 Pro-
zent)

Die Fremdkapitalaufnahme soll auf Ebene der pol-
nischen Objektgesellschaften in polnischen Zloty er-
folgen. Finanzierungszusagen liegen laut Prospekt
noch nicht vor. Die Anbieterin kalkuliert fiir die Pro-
gnoserechnung durchgdngig realistisch-konservativ
mit einem Darlehenszinssatz von acht Prozent pro
Jahr.

Fondsnebenkosten

(in Prozent des Eigenkapitalvolumens ohne Agio)
Agio: 3,0 Prozent
Eigenkapitalvermittlung (ohne Agio):
Konzeption: 3,5 Prozent
Prospekterstellung und Marketing: 3,5 Prozent
Ankaufsberatung: 0,5 Prozent
Fremdkapitalvermittlung: 1,1 Prozent
Gesamtweichkosten: 21,6 Prozent

Die Gesamtweichkosten liegen leicht iiber dem Durch-
schnittsbereich der von ECOreporter.de in den letzten
18 Monaten analysierten Windfonds. Sie bewegen sich
aber noch in einem marktiiblichen Bereich.

10,0 Prozent

Laufende Kosten

Wartung und Instandhaltung (Prognose, Durchschnitt
pro Jahr): ca. 26.900 Euro/MW
Kaufménnische Betriebsfithrung
Jahr): ca. 2.500 Euro/ MW
Technische Betriebsfithrung (Prognose, erstes Jahr):
ca. 2.500 Euro/MW

Pacht (Prognose, erstes Jahr): ca. 5.000 Euro/MW
Fondsgeschaftsfiihrung und Anlegerbetreuung (Pro-
gnose, erstes Jahr): 7400 Euro/MW

Kostensteigerung (Kalkulation, pro Jahr,): 2,5 Prozent

(Prognose, erstes
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Die Ausgaben fiir Wartung und Instandhaltung sind
mit umgerechnet 1,1 Eurocent je kWh (Kilowattstunde)
Windstrom marktiiblich kalkuliert. Nach Angaben der
Anbieterin will sie die marktiiblichen Vollwartungs-
und Servicevertrage (Laufzeit ca. 15 Jahre) mit dem
jeweiligen Anlagenhersteller abschliefen. Sie garan-
tieren u. a. eine technische Verfiuigbarkeit der jewei-
ligen Windkraftanlage von mindestens 95 Prozent.
Im Zuge des Projektankaufes werde eine unabhdngige
rechtliche Due Diligence durchgefiihrt. Der polnische
Windenergie-Projektentwickler w4e solle zudem eine
technische Due Diligence durchfiithren, die auf lang-
laufenden - mindestens zwolf Monate - Windmes-
sungen in 60 bis 80 Metern Hohe basiere. Diese ,Echt-
daten“ seien dann die Grundlage fiir die jeweiligen
Windgutachten.

Die mit einer polnischen elbfonds-Gesellschaft verein-
barten Vergiitungen fiir die technische und kaufmén-
nische Betriebsfithrung sind abhédngig vom jahrlichen
Stromertrag. Beide Vergiitungen sind - im Vergleich
zum deutschen Markt und in Euro gerechnet - relativ
niedrig angesetzt. Dagegen liegen die Vergiitungen fir
Fondsgeschdftsfithrung und Anlegerbetreuung leicht
iber dem Durchschnitt bei Windfonds.

Laufzeit und Ausschiittungen

Laufzeit: 10 Jahre (Prognosezeitraum), erstmalige Kiin-
digungsmoglichkeit zum 31. Dezember 2022 (durch
Komplementdrin um zweimal ein Jahr verldngerbar);
ein vorzeitiger Exit nach circa sieben Jahren ist unter
bestimmten Voraussetzungen moglich.
Gesamtauszahlung (Prospektkalkulation): 194,53 Pro-
zent (inkl. 103 Prozent Kapitalriickzahlung)
Auszahlung durch Verkaufserlos (Kalkulation): 75,6
Prozent

Renditeprognose vor Steuern pro Jahr (IRR, Kalkulati-
on): 8,3 Prozent

Einkunftsart: Einkiinfte aus Gewerbebetrieb
Einkaufsfaktor (Kalkulation; prognostizierter Gesamt-
kaufpreis/prognostizierte Stromerlose erstes Jahr): 5,8
Gesamtfinanzierung (Prospektkalkulation): 1.520
Euro/kwW

Einspeisevergitung fir den produzierten Windstrom
(Prognose fir 2013): 0,449 Polnische Zloty/kWh (ent-
spricht 10,5 Eurocent/kWh bei dem prospektieren
Wechselkurs 4,3:1)

In Polen wird Windstrom auf Basis eines Zertifikate-
Systems vergtitet, das aus zwei Komponenten besteht:
dem durchschnittlichen Strompreis des Vorjahres
(umgerechnet ca. 4,7 Eurocent/kWh) und dem Zerti-
fikatspreis (umgerechnet ca. 5,7 Eurocent/kWh). Der
Zertifikatspreis kann grundsdtzlich sinken, wenn die
Nachfrage der Unternehmen, die den polnischen Be-
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horden Zertifikate vorlegen miissen, unter dem An-
gebot liegt, weil beispielsweise viele neue Windparks
gebaut werden. Laut Prospekt sieht der von der pol-
nischen Regierung beschlossene Gesetzestext vor,
dass das Wirtschaftsministerium bei einem Uberan-
gebot per Verordnung die Unternehmen zum Erwerb
weiterer Zertifikate verpflichtet, um die Preise nicht
verfallen zu lassen. Wahrend der Zertifikatspreis
laut Prospekt wahrscheinlich nicht indexiert, aber
durch einen gesetzlich garantierten Mindestpreis
abgesichert wird, ist bei der Strompreiskomponente
laut Gesetzentwurf eine jahrliche Anpassung an die
Entwicklung des Verbraucherpreisindex vorgesehen
(Inflationsschutz durch Indexierung). Damit ergeben
sich Mehrerlospotenziale fiir den Fonds und potenziell
steigende Auszahlungen fir die Anleger. Die allgemei-
ne Preissteigerung in den letzten zehn Jahren betrug
in Polen jeweils iiber vier Prozent.

Die Einkiinfte der polnischen Windpark-Objektgesell-
schaften unterliegen der polnischen Korperschafts-
steuer von derzeit 19 Prozent. Die Treuhdnderin be-
zahlt diese Steuern. Anleger, die sich als Treugeber
beteiligen, miissen laut Prospekt daher keine Steuer-
erklarung in Polen abgeben und sind in Deutschland
unter Progressionsvorbehalt von der Besteuerung frei-
gestellt.

Wenn die Anleger die prognostizierte Gesamtauszah-
lung von 194,53 Prozent erhalten haben, stehen der
Fondsanbieterin elbfonds Capital GmbH 30 Prozent
der dariiber hinaus moglichen Auszahlungen als Er-
folgsbeteiligung zu.

Die noch zu erwerbenden Windparks sollen ca. neun
Jahre nach Inbetriebnahme verkauft werden. Der zu
erzielende Verkaufspreis wird von der Anbieterin mit
1.000 Euro/kW kalkuliert, das entspricht ungefdahr 66
Prozent der prognostizierten Kaufpreise. Laut Pro-
spekt beruht die Preisannahme auf der Auswertung
von Verkaufspreisen von acht bis zehn Jahre alten
Windkraftanlagen in Deutschland.

Der kalkulierte Einkaufsfaktor (prognostizierter
Gesamtkaufpreis/prognostizierte  Stromerlose er-
stes Jahr) ist mit 5,8 im Vergleich zu Windfonds mit
Windparks in Deutschland, deren Einkaufsfaktoren
in diesem Jahr nach Auswertung von ECOreporter.
de zwischen 8,2 und 9,7 liegen, sehr gering. Der Ein-
kaufsfaktor fiir polnische Windparks ist geringer, da
Investoren das Risiko von Investments in Windparks
in Polen als hoher einschitzen. Zudem miissen sich
die Windenergieanlagen in kiirzerer Zeit amortisieren,
da das polnische EEG nur auf 15 Jahre ausgelegt ist
und nicht wie in Deutschland auf 20 Jahre. Nach An-
gaben der Anbieterin soll gezielt in kleine und mitt-
lere Windparks investiert werden, die nicht so stark
im Fokus institutioneller Investoren stehen, sodass ein
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Starken

elbfonds Gruppe mit Erfahrung in Polen und Biiro
vor Ort

Risikostreuung durch Investition in mehrere
Standorte

Kooperation mit Fachpartnern vor Ort

Schwéachen

Teilweise Blindpool

Baurisiken

Anbieterin selbst ohne Windkraft-Erfahrung

Chancen

Steigende Erlose durch Strompreisindexierung
Steigender Energiebedarf in Polen

Gunstige geografische Bedingungen fiir
Windenergie in Polen

Risiken

Gesetzliche Anderungen
Energieertragsschwankungen
Wechselkursschwankungen

preissteigernder Wettbewerb vermieden und damit ein
niedriger Einkaufsfaktor erreicht werden soll.

Investitionen

Die Investitionen des Fonds sind noch nicht endgiiltig
bekannt (Stand: 18.10.2012). Laut Aussagen der Anbie-
terin sind jedoch zwei der prospektieren Windparks
vorvertraglich gesichert (Vorkaufsrecht der Beteili-
gungsgesellschaft bis Ende 2012). GemaR der Inve-
stitionskriterien darf die Fondsgeschéftsfithrung so-
wohl in bestehende Windkraftanlagen investieren, die
nicht langer als drei Jahre am Netz sind, als auch in
Projektrechte zur Errichtung von Windkraftanlagen,
die eine Netzanschlusszusage bereits erhalten haben.

Das polnische Unternehmen w4e arbeitet fiir natio-
nale und internationale Investoren und hat sich auf
den gesamten Auswahl-, Planungs- und Errichtungs-
prozess bis hin zur schliisselfertigen Erstellung von
Windkraftparks bis zu einer Gesamtleistung von 20
Megawatt spezialisiert. Aktuell arbeitet w4e an der
Entwicklung von ca. 30 kleineren bis mittleren Wind-
parks in Polen (Stand: September 2012). Das Unterneh-
men ist Mitglied der polnischen Windakademie und
Gutachter fir die polnische Umweltbank BOS (Bank
Ochrony Srodowiska), die bei der Finanzierung von
Klimaschutzprojekten mit der deutschen KfW Banken-
gruppe zusammenarbeitet. w4e ist Fachpartner der
Beteiligungsgesellschaft und kann dem Fonds poten-
zielle, der Fondstrategie entsprechende Anlageobjekte
anbieten. Dazu soll es wiederum nach Angaben der
Anbieterin unabhdngige Gutachten geben.

Fur jeden Windpark, den der Fonds erwerben will,
muss laut Investitionskriterien mindestens ein Wind-
gutachten vorliegen. Als Basis hierzu muissen langlau-
fende Windmessungen am Investitionsstandort tiber
einen Zeitraum von mindestens zwolf Monaten durch-
gefithrt werden. Positiv abweichend von den Angaben
im Verkaufsprospekt wird laut aktuellen Aussagen der
Anbieterin erst nach Vorliegen von mindestens zwei
Windgutachten investiert. Im Gegensatz zum markt-
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tiblichen p50-Wert kalkuliert die Anbieterin mit dem
konservativen p75-Wert.

Okologische Wirkung

Mit der prognostizierten Strommenge von 52,8 Mil-
lionen kWh (bei einem Eigenkapitalvolumen von 15
Millionen Euro) konnen bei einem durchschnitt-
lichen Stromverbrauch von 3.500 kWh rechnerisch
rund 15.000 Haushalte jahrlich versorgt werden. Im
Vergleich zur Stromgewinnung aus konventionellen
Kraftwerken werden durch den Betrieb der Windener-
gieanlagen somit circa 25.000 Tonnen CO, pro Jahr
eingespart.

Polen bietet gute geografische Bedingungen fiir die Nut-
zung der Windkraft. Die konkreten Naturschutz-Gege-
benheiten vor Ort konnen nicht beurteilt werden, da die
Projekte des Fonds noch nicht endgiiltig feststehen.
Derzeit werden in Polen noch iiber 90 Prozent des
Stroms aus der Verbrennung von Braun- und Schwarz-
kohle gewonnen. Der Energiekurs der polnischen Re-
gierung wirkt noch unklar, denn: Einerseits plant sie
den Einstieg in die Atomkraft und den Bau von neuen
Kohlekraftwerken, fiir deren Bau sie zudem auf EU-
Ebene ein neues Subventionssystem durchsetzen will.
Andererseits hat die Regierung am 4.10.2012 das neue
Erneuerbare-Energie-Gesetz beschlossen.

Erfolgreiche Windenergieprojekte in Polen kénnen da-
her derzeit als besonders wirksam gelten, um auch in
Polen eine (Teil-)Energiewende einzuleiten bzw. fortzu-
fuhren.

Risiko

Die geplanten Investitionen des Fonds stehen noch
nicht endgultig fest (Stand: 18.10.2012). Es besteht
das iibliche Risiko, dass sich Annahmen aus der Pro-
spektkalkulation als zu optimistisch erweisen. Bei-
spielsweise kdnnten Wartungs-, Fremdfinanzierungs-,
Pacht- und Versicherungsvertrdage nur zu Konditionen
abgeschlossen werden, die beim Fonds zu hoheren Ko-
sten als geplant fihren.
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Es gibt kein Investitionskriterium, das - auf Basis einer
Wirtschaftlichkeitsberechnung - eine Mindestrenta-
bilitdt der Windkraftprojekte des Fonds verlangt. Al-
lerdings weist die Fondskalkulation der Anbieterin
Ertragsprognosen inklusive jahrlicher Auszahlungen
auf, was nach Angaben der Anbieterin eine Projekt-
rendite von mindestens 10 Prozent auf Projektebene
voraussetzt. Das neue Erneuerbare-Energie-Gesetz fiir
Polen muss noch vom Parlament beschlossen werden,
bevor die darin enthaltenen Regelungen gelten. Es be-
steht ein Wahrungsrisiko, da Polen nicht der Eurozone
angehort.

Der Zinssatz fiir das von den Objektgesellschaften
in Polen aufzunehmende Fremdkapital wird im Pro-
spekt mit acht Prozent kalkuliert. Inklusive der Bank-
gebiihren und Fremdkapitalvermittlungsprovisionen
erhoht das Fremdkapital prognosegemdl die Eigenka-
pitalrendite der Anleger nur geringfiigig. Die Fremdfi-
nanzierung belastet den Fonds mit der Pflicht, Zinsen
an die Banken zu bezahlen, gibt den Anlegern aber die
Sicherheit, dass die Kreditgeber die jeweiligen Projekte
priifen, bevor sie auszahlen.

Die Treuhdnderin Elbtreuhand Martius 8 GmbH ist
den Angaben nach mit der Fondsanbieterin oder mit
einem anderen Unternehmen der elbfonds Gruppe
gesellschaftsrechtlich und/oder personell nicht ver-
flochten. Laut Treuhandvertrag bt die Treuhédnderin
das Stimmrecht der Treugeber nach eigenem pflicht-
gemdlen Ermessen aus, wenn der Treugeber keine
Weisung erteilt hat.

Fazit:
Finanziell:

Der Fonds soll sich in Polen an Windkraftanlagen an
voraussichtlich drei Standorten beteiligen. Die pro-
spektierten Auszahlungserwartungen sind hoch. Sie
basieren auf noch nicht endgiiltig verabschiedeten
Gesetzesvorlagen fur die Einspeisevergiitung. Die da-
rin genannte Einspeisevergiitung liegt etwa einen Cent
iber dem deutschen Marktpreis fiir Windstrom, den
Windanlagenbetreiber bei freiem Verkauf des Stroms
erzielen konnen. Die marktpreisnahe Vergiitung ist ein
Sicherheitsfaktor gegeniiber Kalkulationen, die auf Ver-
glitungssatzen beruhen, die weit iber dem Marktpreis
liegen.

Nachhaltigkeit

Windenergie in Polen ist die dort nachhaltigste Form
der Energieerzeugung.
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ECOreporter.de-Empfehlung

Ein nachhaltiges Angebot fiir unternehmerisch den-
kende Anleger, welche die groRen Chancen und guten
Voraussetzungen der Windenergie in Polen nutzen
wollen. Da die Windanlagen-Preise in Deutschland der-
zeit kraftig anziehen, kann eine Windkraft-Investition
in unserem Nachbarland Chancen fiir eine attraktivere
Rendite bieten. Dem gegeniiber stehen die Risiken einer
Investition in einen noch nicht komplett feststehendem
Kraftwerkspark im EU-Ausland.

Basisdaten

Anbieterin und Prospektverantwortliche:

elbfonds Capital GmbH, Hamburg
Fondsgesellschaft (Emittentin):

DIREKT INVEST POLEN 8 Windenergie Portfolio
Fonds GmbH & Co. KG, Hamburg

Komplementarin: elbfonds Capital Verwaltung
GmbH, Hamburg

Treuhanderin: Elbtreuhand Martius 8 GmbH,
Hamburg

Beteiligungsform: Treugeber

Fondswahrung: Euro
Gesamtfinanzierungsvolumen (inkl. Agio):

37,95 Millionen Euro

Eigenkapitalvolumen (ohne Agio):

15,0 Millionen Euro

Mindestzeichnungssumme: 10.000 Euro

Agio: 3 Prozent

Laufzeit: 10 Jahre (Prognosezeitraum), erstmalige
Kiindigungsmoglichkeit zum 31. Dezember 2022;
vorzeitiger Exit bereits nach sieben Jahren unter be-
stimmten Voraussetzungen moglich
BaFin-Gestattung: Ja

Leistungsbilanz: Ja

IDW-Prospektpriifungsbericht: Ja
Mittelverwendungskontrolle: Donner & Reuschel
Treuhand-Gesellschaft mbH & Co. KG,

Hamburg

Sensitivitdtsanalyse: Ja

Haftsumme: 10 Prozent der Kommanditeinlage
(AuBenverhaltnis), 100 Prozent (Innenverhaltnis)

ECOreporter.de
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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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