Wesentliche tatsdchliche und rechtliche Risiken der Vermdgensanlagen

DA B

GENERELLE UND EINFUHRENDE RISIKOHINWEISE

Es werden nachstehend die wesentlichen tatsachlichen
und rechtlichen Risiken dargestellt, die flr eine Ein-
schatzung des Gesamtrisikos, das sich aus den 6ffentlich
angebotenen Vermdégensanlagen — Nachrangdarlehen -
ergeben kann, relevant sind. Dabei werden die Risiken
beschrieben, die bei der Emittentin selbst und deren
Mdglichkeiten, ihre Verpflichtungen aus den Nachrang-
darlehen zu erfiillen, angesiedelt sind. Hierbei handelt
es sich zum einen um prognosegefédhrdende Risiken,
die dazu fuhren kénnen, dass sich das wirtschaftliche
Ergebnis gegenlber der Prognose der Vermdgensan-
lagen verschlechtert und die Zins- und ggf. Riickzah-
lungen an die Anleger teilweise oder ganz ausbleiben.
Daruber hinaus bestehen sogenannte anlagegefdhr-
dende Risiken. Dies sind Risiken, die entweder die Anla-
geobjekte oder die gesamten Vermdégensanlagen ge-
fdhrden und damit zu einem teilweisen oder vollstan-
digen Verlust der Vermdgensanlagen fihren kdnnen.
Des Weiteren werden in diesem Zusammenhang auch
die Risiken dargestellt, die sich aus den rechtlichen
und steuerlichen Grundlagen der Vermdgensanlagen
ergeben.

Schlieflich werden auch die Risiken aufgezeigt, die in
der Sphdare der Anleger entstehen kénnen, die soge-
nannten anlegergefdhrdenden Risiken. Hierbei handelt
es sich um Risiken, die nicht nur zu einer Minderung
oder Verspatung der Zinszahlungen und dem Verlust
der Vermd&gensanlagen fiihren kdnnen, sondern da-
riber hinaus z. B. Uber die Verpflichtung zu Zinszah-
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lungen und zur Rickzahlung einer ggf. vom Anleger in
Anspruch genommenen persénlichen Fremdfinanzie-
rung der Vermdgensanlagen oder Steuerzahlungen
auch das weitere Vermdgen des Anlegers gefdhrden, bis
hin zur Privatinsolvenz. Eine Entscheidung fur die ange-
botenen Vermdgensanlagen sollte daher nicht allein vor
dem Hintergrund der Darlegungen dieses Angebots ge-
troffen werden. Die hier gegebenen Informationen kén-
nen eine auf den Anleger zugeschnittene, seine Interes-
sen, Erfahrungen, Kenntnisse und besonderen
Lebensumstdnde berlicksichtigende eingehende Bera-
tung und Aufklarung nicht ersetzen.

Bezliglich der rechtlichen und steuerlichen Auswir-
kungen und der sonstigen Risiken aufgrund einer Inves-
tition in die vorliegenden Vermdgensanlagen wird den
Anlegern deshalb dringend empfohlen, individuellen Rat
bei einem Rechtsanwalt und einem Steuerberater einzu-
holen. Die nachfolgende Darstellung kann eine solche
Beratung nicht ersetzen.

Die mit diesem Verkaufsprospekt angebotenen Vermo-
gensanlagen richten sich an Anleger, die Gber umfang-
reiche Kenntnisse in Vermdgensanlagen und zur Vermdo-
gensoptimierung Uber einen langfristigen Anlage-
horizont (bis zu 11 Jahre) verfiigen und Verluste bis zu
100% des Anlagebetrags tragen konnen. Darlber
hinaus mussen die Anleger Uber Gbriges Vermdgen ver-
fligen, um gegebenenfalls weitere Leistungsverpflich-
tungen, die aus den Vermdgensanlagen entstehen und
bis zur Privatinsolvenz des Anlegers (vgl. Seite 25 des
Verkaufsprospekts) fihren kénnen, tragen zu kénnen.




Ein Anleger sollte eine Anlageentscheidung daher nur
als Teil einer umfassenden Anlagestrategie erwdgen
und nur dann investieren, wenn er einen Totalverlust
des Anlagebetrags in Kauf nehmen kann. Daher sollte
der Anlagebetrag nur einen gemap der Risikobereit-
schaft angemessenen Anteil der Kapitalanlagen des An-
legers darstellen, da er ansonsten auch seine Liquiditat
fir andere Investitionen oder seine Lebensfiihrung ge-
fahrdet.

Die mit diesem Verkaufsprospekt angebotenen Vermo-
gensanlagen stellen keine unternehmerischen Beteili-
gungen dar, sondern sind schuldrechtliche Vereinba-
rungen. Da die Geltendmachung des Rickzahlungs- und
Zinsauszahlungsanspruchs der Anleger jedoch solange
und soweit ausgeschlossen ist, wie die Emittentin durch
die Erfiillung dieser Anspriiche in die Gefahr einer Uber-
schuldung oder einer Zahlungsunfahigkeit geriete, sind
die angebotenen Vermdgensanlagen mit spezifischen
Risiken behaftet, die mit solchen Risiken vergleichbar
sind, die mit einer unternehmerischen Beteiligung ver-
bunden sind. Ob der vereinbarte Rickzahlungs- und
Zinsauszahlungsanspruch gegeniiber den Anlegern er-
fullt werden kann, hdngt mapgeblich von der zukinf-
tigen Entwicklung der Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage der Emittentin ab.

Es ist darlber hinaus mdglich, dass die nachfolgenden
wesentlichen tatsachlichen und rechtlichen Risiken im
Zusammenhang mit den angebotenen Vermdgensanla-
gen gehduft, sprich kumuliert, auftreten und dass sich
Risiken gegenseitig verstarken. Auch innerhalb eines
Risikos kdnnen verschiedene Ausprdagungen der Risiko-
bereiche und daraus resultierend eine mehrheitliche
Kumulation der Risikofolgen auftreten.

Fir den Anleger bedeutet dies, dass Risiken, die allein
lediglich zu einer Minderung oder Verspdtung der Zins-
zahlungen und dem Verlust des Anlagebetrags fliihren
kénnen, bei Kumulation mit anderweitigen Risiken, die
die Verpflichtung zur Zahlung von Steuern, zu Zinszah-
lungen und zur Rickzahlung einer ggf. erfolgten per-
sénlichen Finanzierung des Anlagebetrags sowie zur
Rlckzahlung unzuldssig von der Emittentin erhaltener
Zins- und Riickzahlungen im Falle des Eintritts des Nach-
rangs umfassen kénnen, auch das weitere Vermdgen
des Anlegers gefdahrden kdnnen.

Da weitere Risiken aus den individuellen Gegebenheiten
der Anleger erwachsen kénnen, diese jedoch natur-
gemaf nicht von der Emittentin und Anbieterin im vor-
liegenden Kapitel beschrieben werden kdnnen, wird An-
lageinteressenten dringend empfohlen, auch ihre indivi-
duell bestehenden Risiken in die Anlageentscheidung
mit einzubeziehen.

KEINE BESICHERUNG DER NACHRANGDARLEHEN

Die von den Anlegern der Emittentin gewdhrten Nach-
rangdarlehen sind unbesichert. Deshalb kénnten Forde-
rungen des jeweiligen Anlegers auf Zins- oder Riickzah-
lung des Nachrangdarlehens fiir den Fall der Insolvenz
der Emittentin nicht aus Sicherheiten befriedigt werden.
Dies kann zur Folge haben, dass es zu einer Minderung,
Verspatung oder dem Ausbleiben der Zinszahlungen an
den Anleger kommen kann und die Nachrangdarlehen
der Anleger nicht rechtzeitig oder nicht vollstdndig zu-
riickgezahlt werden kénnen, bis hin zu einem Totalver-
lust des Anlagebetrags.

MAXIMALES RISIKO

Das Risiko fir den Anleger besteht darin, dass er
seine Zinszahlungen nicht in prognostizierter Hohe,
verspatet oder gar nicht erhdlt sowie sein gesamtes
in die Vermdgensanlagen investiertes Kapital verliert
(Totalverlust). Einzelne Risiken, die fur sich bereits zu
einem Totalverlust fihren kdnnen, kénnen bei Hau-
fung (Kumulation) mit anderweitigen Risiken zusatz-
lich auch das weitere Vermdgen des Anlegers bis hin
zur Privatinsolvenz gefdhrden. Darlber hinaus kann
der Anleger verpflichtet sein, von der Emittentin er-
haltene Auszahlungen (Zins- und Rickzahlungen des
Nachrangdarlehens), die aufgrund eines Verstofes
gegen die Pflicht der Emittentin, die Anspriiche der
Anleger nachrangig nach allen anderen Glaubigern zu
befriedigen, unzuldssig waren, zuriickzuzahlen. Eine
Rickzahlungspflicht des Anlegers von bereits erhal-
tenen Auszahlungen (Zins- und Rickzahlungen des
Nachrangdarlehens) kann sich auch daraus ergeben,
dass die BaFin zu dem Schluss gelangt, dass es sich
bei der Emittentin um ein Investmentvermdgen im
Sinne des Kapitalanlagegesetzbuchs handelt und die
Rickabwicklung anordnet. Diese Riickzahlungen
sowie zu leistende Steuerzahlungen oder — sofern der
Anleger eine individuelle Fremdfinanzierung in An-
spruch nimmt - Rickzahlungsverpflichtungen ein-
schlieflich Zinsen und Gebihren, kdnnen das weitere
Vermdégen des Anlegers gefahrden. Sollte der Anle-
ger seine bestehenden Verbindlichkeiten aus seinem
weiteren Vermdégen nicht bezahlen kdnnen, kann dies
zur (Privat-)Insolvenz des Anlegers fihren. Die
(Privat-)Insolvenz des Anlegers stellt das maximale
Risiko der angebotenen Vermdégensanlagen dar
(,Maximales Risiko").

QUALIFIZIERTER NACHRANG

Die Anleger werden durch die Nachrangdarlehensge-
wadhrung an die Emittentin Glaubiger der Emittentin. Sie
halten durch die Nachrangdarlehensgewdhrung keine
gesellschaftsrechtliche oder unternehmerische Beteili-
gung an der Emittentin. Den Anlegern werden mit der
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Gewdhrung der Nachrangdarlehen zudem keine Stimm-
rechte, Mitspracherechte, Kontrollrechte oder Informa-
tionsrechte eingerdumt. Als Gldubiger der Emittentin
tragen die Anleger das Risiko, dass die Entwicklung der
Vermd&gensanlagen einen anderen Verlauf nimmt, als in
der Planung erwartet. Das gewdhrte Darlehen ist seiner
Rechtsnatur nach ein Nachrangdarlehen, das mit spezi-
fischen Risiken fir die Anleger verbunden ist.

Bei den angebotenen Nachrangdarlehen erstreckt sich
die Nachrangigkeit sowohl auf die Zinsen als auch auf
die Rickzahlung und hat zur Folge, dass im Fall der
Insolvenz der Emittentin erst sadmtliche nicht nachran-
gigen Gldaubiger der Emittentin vorrangig und vollstan-
dig befriedigt werden. Erst wenn diese nicht nachran-
gigen Gldaubiger der Emittentin vorrangig und vollstan-
dig befriedigt sind, erfolgt die Rickzahlung der Nach-
rangdarlehen und etwaiger Zinsen an die nachrangigen
Anleger. Es wird daher im Rahmen des vertraglichen Ab-
schlusses der Nachrangdarlehen vereinbart, dass der
Anleger im Interesse des wirtschaftlichen Fortbestands
der Emittentin mit seinen Forderungen aus dem Nach-
rangdarlehensverhdltnis (Zins- und Rilckzahlung)
i.S.d. §39 Absatz 1 Nr. 5 Insolvenzordnung hinter samt-
liche Forderungen derzeitiger und zuklnftiger Glaubi-
ger zurlcktritt.

Darliber hinaus sind die Zins- und Rickzahlungsan-
spriche der Anleger bezliglich ihrer der Emittentin ge-
wadhrten Nachrangdarlehen solange und soweit von der
Realisierung ausgeschlossen, wie die Geltendmachung
dieser Riickzahlungsanspriiche zu einer Herbeiflihrung
eines Insolvenzantragsgrundes, wie Uberschuldung
und/oder Zahlungsunféhigkeit der Emittentin, flihren
wirde.

Im Fall der Liquidation der Emittentin werden die
Anspriiche der Anleger auf Riickzahlung der Nachrang-
darlehen und Zahlung der ggf. angefallenen Zinsen erst
dann erflllt, wenn alle anderen nicht nachrangigen
Glaubiger vollstdndig befriedigt sind. Die Emittentin ist
verpflichtet, zundchst die nicht nachrangigen Glaubiger
zu befriedigen. Erst nach Befriedigung samtlicher nicht
nachrangiger Glaubiger kann sie die nachrangigen
Anspriiche wie die der Anleger auf Zins- und Rickzah-
lung des Nachrangdarlehens befriedigen. Insgesamt
tragen die Anleger damit ein héheres Risiko als alle
anderen nicht nachrangigen Glaubiger der Emittentin.
Es besteht das Risiko, dass die der Emittentin zur Verfu-
gung stehende Liquiditat u. U. nicht fir samtliche Glau-
biger, also insbesondere die nachrangigen Gldubiger
(Anleger), ausreichen kénnte. Dies kann zur Folge ha-
ben, dass es zu einer Minderung, Verspatung oder zum
Ausbleiben der Zinszahlungen an den Anleger kommen
kann und die qualifizierten Nachrangdarlehen der Anle-
ger nicht rechtzeitig oder nicht vollstandig zurickge-
zahlt werden kdnnen, bis hin zu einem Totalverlust des
Anlagebetrags.

Im Einzelnen stellen sich diesbeziiglich die Risiken wie
folgt dar:

Die Emittentin ist — wenn die Rickzahlung der ge-
wahrten Nachrangdarlehen zu einer Insolvenzan-
tragspflicht fihren wirde — zur Rickzahlung nicht
berechtigt und verpflichtet. Dies kann zur Folge
haben, dass die qualifizierten Nachrangdarlehen der
Anleger nicht rechtzeitig oder nicht vollstandig zu-
rickgezahlt werden kénnen, bis hin zu einem Total-
verlust des Anlagebetrags.

Die Emittentin setzt die Zinszahlungen so lange aus,
wie sie dazu verpflichtet und berechtigt ist, weil
ansonsten eine Insolvenzantragspflicht entstehen wiir-
de. Dies kann zur Folge haben, dass es zu einer Minde-
rung, Verspatung oder zum Ausbleiben der Zinszah-
lungen an den Anleger kommen kann.

Die Anleger missten gegebenenfalls bei Falligkeit
ihrer Forderungen der Emittentin einen Zahlungsauf-
schub gewdhren, weil ansonsten eine Insolvenzan-
tragspflicht entstehen wirde. Dies kann zur Folge
haben, dass es zu einer Minderung, Verspdatung oder
zum Ausbleiben der Zinszahlungen an den Anleger
kommen kann und die qualifizierten Nachrangdarle-
hen der Anleger nicht rechtzeitig oder nicht vollstan-
dig zurlckgezahlt werden kdénnen, bis hin zu einem
Totalverlust des Anlagebetrags.

Die Anleger kdnnte das Risiko treffen, dass Auszah-
lungen (Zinszahlung und/oder Rickzahlung des
Nachrangdarlehens), die sie erhalten haben, an die
Emittentin zurlickgezahlt werden missen, da die Aus-
zahlungen entsprechend dem qualifizierten Nachrang
nicht berechtigt waren, z. B. wenn nicht samtliche vor-
rangigen Gldaubiger zundchst befriedigt wurden. Die
Anleger trifft daher das Risiko, die unzuldssig erhal-
tenen Auszahlungen aus ihrem weiteren Vermdégen an
die Emittentin zurlickzahlen zu mussen. Dies kann die
Privatinsolvenz des Anlegers zur Folge haben.

HANDELBARKEIT

Die Nachrangdarlehen sind nur eingeschrankt handel-
bar, da kein geregelter Markt hierflr existiert und fur
den Verkauf, die Abtretung (nachfolgend beide ,,Uber-
tragung”) und die Verpfandung eines Nachrangdarle-
hens erst ein neuer Vertragspartner gefunden werden
muss, was u. U. gewisse Zeit in Anspruch nehmen kann.
Dadurch bedingt ist ein schneller Rickfluss des einge-
setzten Kapitals nicht sichergestellt. Auch besteht das
Risiko, dass die Ubertragung nicht zu dem Anlagebetrag
realisiert werden kann. Der Anleger darf seine Rechte
aus dem Nachrangdarlehen nur im Ganzen und nicht in
Teilen an Dritte Gbertragen. Als Dritte in diesem Sinne
sind ausgeschlossen: alle natirlichen und juristischen
Personen, die nicht ihren (Wohn-)Sitz in Deutschland
haben sowie BGB-Gesellschaften, Ehepaare, Erbenge-
meinschaften oder sonstige Personengesellschaften




oder Gemeinschaften mit Ausnahme von eingetragenen
Vereinen oder Stiftungen. In jedem Fall ist der maximal
mogliche Anlagebetrag je Anleger auf 2.500.000 Euro
begrenzt. Es ist méglich, dass fiir die Ubertragung kein
geeigneter Vertragspartner gefunden wird bzw. die
Ubertragung nur zu einem geringeren Betrag als dem
Anlagebetrag erfolgen kann. Daneben bedarf eine
rechtsgeschéftliche Ubertragung der Nachrangdar-
lehen in rechtlicher Hinsicht der Zustimmung der Emit-
tentin. Wird diese versagt, bleibt es ebenfalls bei der
Bindung der Anleger an die Vermdégensanlagen und die
Pflicht zur Erflllung der damit verbundenen Zahlungs-
pflichten. Sie kdnnen den Anlagebetrag mithin nicht vor
Ende der Laufzeit zurickverlangen, auch falls ein
anderweitiger Bedarf des Anlegers wahrend der Lauf-
zeit der Vermdégensanlagen entstehen sollte. Die Anla-
ge in ein Nachrangdarlehen ist daher nicht fir solche
Anleger geeignet, die jederzeit in einer Hohe von 100%
auf ihr eingesetztes Kapital zugreifen wollen. Diese ein-
geschrankte Fungibilitdt kann dazu flhren, dass der
Anleger sein eingesetztes Kapital nicht in voller Hohe
und nicht zu dem von ihm gewliinschten Zeitpunkt zu-
rickerhalt.

FREMDFINANZIERUNG DURCH DEN ANLEGER

Von einer Fremdfinanzierung des zu investierenden
Kapitals wird ausdricklich abgeraten, weil fir die finan-
zierungsbedingte Tilgung und die anfallenden Zinsen
Zahlungen geleistet werden miissen. Diese Zahlungs-
pflicht besteht auch dann, wenn der jeweilige Anleger
fir seine Nachrangdarlehensgewdhrung keine Zinsen
oder Tilgungen erhdlt. Trotzdem hat der Anleger Rlck-
zahlungsverpflichtungen einschliepflich  Zinsen
Geblhren aus einer individuellen Fremdfinanzierung zu

und

zahlen. Diese Rickzahlungsverpflichtungen, einschlief}-
lich Zinsen und Geblhren, kdnnen das weitere Vermo-
gen des Anlegers gefahrden. Sollte der Anleger seine
bestehenden Verbindlichkeiten aus seinem weiteren
Vermd&gen nicht bezahlen kénnen, kann dies zur Privat-
insolvenz des Anlegers flhren.

STEUERLICHE RISIKEN

Das steuerliche Konzept der Vermdgensanlagen wurde
auf Basis der zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
geltenden Rechtslage entwickelt. Das Steuerrecht in
Deutschland unterliegt einem stetigen Verdnderungs-
prozess. Das gilt auch fir die steuerrechtlichen Verwal-
tungserlasse. Aufgrund des fortwdahrenden Wandels im
Steuerrecht kann nicht garantiert werden, dass die der-
zeitige Steuerrechtslage lUber die Dauer der gesamten
Laufzeit der Nachrangdarlehen unverdandert bestehen
bleibt. Anderungen und Erganzungen des Steuerrechts
kénnen zu héheren steuerlichen Belastungen der Emit-
tentin und der Objektgesellschaften flihren mit der Fol-

ge, dass die Prognoserechnung nicht gehalten werden
kann und sich in den Ergebnissen verschlechtert. Dies
kann zur Folge haben, dass es zu einer Minderung, Ver-
spatung oder zum Ausbleiben der Zinszahlungen an den
Anleger kommen kann und die Nachrangdarlehen der
Anleger nicht rechtzeitig oder nicht vollstdndig zurick-
gezahlt werden kdnnen, bis hin zu einem Totalverlust
des Anlagebetrags.

Die Ertrdge der Anleger aus dem durch die Anleger ein-
gesetzten Kapital sind beim Anleger steuerpflichtige
Ertrdage. Eine steuerliche Zurechnung der Ertrage an die
Anleger, ohne dass diese Ertrdage tatsachlich an die
Anleger ausgezahlt werden, kann dazu flhren, dass die
Anleger ihre personliche Steuerlast auf diese zugerech-
neten aber nicht ausgezahlten Ertrage aus eigenem wei-
teren Vermdégen erfillen missen. Dies kann das weitere
Vermdégen des Anlegers gefdhrden bis hin zur Privat-
insolvenz.

RISIKEN AUS GESETZESANDERUNGEN

Die Ausflhrungen in diesem Verkaufsprospekt erfolgen
vor dem Hintergrund und auf der Grundlage der gil-
tigen Gesetzeslage zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung. Durch fortlaufende Verdnderungen der Gesetze,
ihrer Auslegung durch die Gerichte und verdnderte
Anwendungsregeln, z. B. von Behérden, kénnen Verdn-
derungen gegeniber der Prognose entstehen. So ist
insbesondere der Bestand der gesetzlichen Férderung
nach dem Erneuerbare-Energien-Gesetz fiir die Objekt-
gesellschaften von besonderer Bedeutung. Es kann
nicht ausgeschlossen werden, dass dieses Gesetz rick-
wirkend auch flr bereits in Betrieb genommene Solar-
kraftwerke geandert wird mit dem Ergebnis, dass Ein-
speisevergltungen reduziert oder gar abgeschafft
werden. Dadurch kann das wirtschaftliche Ergebnis der
Objektgesellschaften negativ beeintrachtigt werden.
Dies kann zur Folge haben, dass die Prognoserechnung
nicht gehalten werden kann und sich das wirtschaftliche
Ergebnis verschlechtert. Dies kann wiederum zur Folge
haben, dass es zu einer Minderung, Verspadtung oder
zum Ausbleiben der Zinszahlungen an den Anleger kom-
men kann und die Nachrangdarlehen der Anleger nicht
rechtzeitig oder nicht vollstandig zurlickgezahlt werden
kénnen, bis hin zu einem Totalverlust des Anlagebe-
trags.

RECHTLICHE RISIKEN

Die Emittentin wird insbesondere Nachrangdarlehens-
vertrdge mit den Anlegern abschlieBen. Auch die
Objektgesellschaften haben voraussichtlich verschie-
dene Vertrdge abgeschlossen. Hierbei handelt es sich
Ublicherweise z. B. um Vertrdage zur Sicherung von Er-
richtungsflachen der Solarkraftwerke und Verlegefla-
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chen der Kabeltrassen, technische und kaufmannische
Betriebsfiihrungsvertrage sowie Darlehensvertrage und
weitere Vertrdge mit Banken (z. B. Girovertrage hin-
sichtlich der Bankkonten der Emittentin und der Objekt-
gesellschaften). Die Vertrdage wurden bzw. werden von
rechtskundigen Fachleuten ausgearbeitet oder gepriuft.
Dennoch kénnen die rechtlichen Bewertungen und Auf-
fassungen, die in die Vertrdage eingeflossen sind bzw.
einflieBen werden, eine Veranderung erfahren, wenn
zum Beispiel ein Gericht Anlass zur Uberpriifung hatte
und gegebenenfalls eine andere rechtliche Einordnung
von Teilen eines Vertrags oder des ganzen Vertrags vor-
nimmt. Aus denkbaren Rechtsstreitigkeiten auf Ebene
der Objektgesellschaften kdnnen dieser Kosten erwach-
sen, die ihr wirtschaftliches Ergebnis negativ beein-
trachtigt. In diesem Fall kdnnen die Objektgesellschaf-
ten weniger Ertrdge an die Emittentin auszahlen.
Rechtsstreitigkeiten bezliglich Vertragen, die die Emit-
tentin geschlossen hat, kdnnen aufgrund der damit ver-
bundenen Kosten deren wirtschaftliches Ergebnis bela-
sten. Beides kann zur Folge haben, dass die Progno-
serechnung nicht gehalten werden kann und sich das
wirtschaftliche Ergebnis der Emittentin verschlechtert.
Dies kann wiederum zur Folge haben, dass es zu einer
Minderung, Verspadtung oder zum Ausbleiben der Zins-
zahlungen an den Anleger kommen kann und die Nach-
rangdarlehen der Anleger nicht rechtzeitig oder nicht
vollstandig zurlickgezahlt werden kdnnen, bis hin zu
einem Totalverlust des Anlagebetrags.

HOHERE GEWALT

Es ist nicht auszuschliefen, dass sich Formen der
hoéheren Gewalt wie Erdbeben, Umweltkatastrophen,
kriegerische Auseinandersetzungen, Flugzeugabstirze
usw. ereignen und Solarkraftwerke der Objektgesell-
schaften betreffen. Jedes dieser Ereignisse hoherer Ge-
walt kann die Solarkraftwerke der Objektgesellschaften
negativ beeintrachtigen und auch die Insolvenz einer
Objektgesellschaft herbeifihren. Dies kann zur Folge
haben, dass die Prognoserechnung der Emittentin nicht
gehalten werden kann und sich das wirtschaftliche Er-
gebnis der Emittentin selbst verschlechtert, da keine
oder weniger Auszahlungen der Objektgesellschaften an
die Emittentin erfolgen. Dies kann wiederum zur Folge
haben, dass es zu einer Minderung, Verspadtung oder
zum Ausbleiben der Zinszahlungen an den Anleger kom-
men kann und die Nachrangdarlehen der Anleger nicht
rechtzeitig oder nicht vollstandig zuriickgezahlt werden
kénnen, bis hin zu einem Totalverlust des Anlagebetrags.

INVESTMENTVERMOGEN IM SINNE DES KAGB

Es besteht das Risiko, dass die Vertrags- und Anlagebe-
dingungen so gedndert werden oder sich die Tatigkeit
der Emittentin so verdndert, dass sie ein Investmentver-

mogen im Sinne des Kapitalanlagegesetzbuchs darstellt,
sodass die BaFin Ma3nahmen nach § 15 des Kapitalanla-
gegesetzbuchs ergreifen und insbesondere die Rickab-
wicklung der Geschdafte der Emittentin der Vermdgens-
anlagen anordnen kann. Dies kann zur Folge haben, dass
die Prognoserechnung der Emittentin nicht gehalten
werden kann und sich das wirtschaftliche Ergebnis der
Emittentin verschlechtert, weil im Zusammenhang mit
der Einschdtzung durch die BaFin héhere, nicht vorher-
sehbare Folgekosten (z. B. flir Rechtsberatung oder Ge-
bihren der BaFin bei Erteilung einer Registrierung/
Erlaubnis nach dem KAGB) fir die Emittentin entstehen.
Dies kann wiederum zur Folge haben, dass es zu einer
Minderung, Verspdtung oder zum Ausbleiben der Zins-
zahlungen an den Anleger kommen kann und die Nach-
rangdarlehen der Anleger nicht rechtzeitig oder nicht
vollstdndig zurlickgezahlt werden kdnnen, bis hin zu
einem Totalverlust des Anlagebetrags. Eine durch die
BaFin angeordnete Rickabwicklung kann dazu fihren,
dass durch die Emittentin bereits an die Anleger getati-
gte Tilgungs- und/oder Zinszahlungen von dem Anleger
an die Emittentin zurlickgezahlt werden missen. Diese
Rlckzahlungsverpflichtungen der Anleger kdnnen das
weitere Vermdgen des Anlegers gefdahrden bis hin zur
Privatinsolvenz.

INSOLVENZRISIKO

Fallt ein oder fallen mehrere der von den Objektgesell-
schaften betriebenen Solarkraftwerke und damit deren
Stromerldse ganz oder teilweise aus, sind die Stromer-
I6se zu gering oder die Kosten zu hoch, kann sich das
ergebnismindernd auf die Wirtschaftlichkeit der jewei-
ligen Objektgesellschaft auswirken. Dies kann zu gerin-
geren Auszahlungen der Objektgesellschaften an die
Emittentin bis hin zur Insolvenz der jeweiligen das Solar-
kraftwerk betreibenden Objektgesellschaft flhren.
Auch durch den Eintritt nicht vorhersehbarer Umstande
ist es nicht auszuschlieffen, dass es zu geringeren Aus-
zahlungen der betroffenen Objektgesellschaften an die
Emittentin bzw. zur Insolvenz der Emittentin oder der
Komplementdrin kommen kann. Bei der Verwirklichung
der Risiken kann es sich ergeben, dass die Prognose-
rechnung der Emittentin nicht gehalten werden kann
und sich das wirtschaftliche Ergebnis der Emittentin
verschlechtert. Dies kann zur Folge haben, dass es zu
einer Minderung, Verspatung oder zum Ausbleiben der
Zinszahlungen der Emittentin an den Anleger kommen
kann und die Nachrangdarlehen der Anleger nicht recht-
zeitig oder nicht vollstdndig zurlickgezahlt werden kén-
nen, bis hin zu einem Totalverlust des Anlagebetrags.

INTERESSENKONFLIKTE

Es besteht grundsatzlich das Risiko, dass aufgrund der
bestehenden kapitalmdpigen und personellen Verflech-




tungen innerhalb der verschiedenen Gesellschaften des
Wattner Konzerns (im Folgenden ,,Wattner Gruppe®)
Interessenkonflikte entstehen kénnen. Die Geschafts-
fihrung der Emittentin wird durch die Komplementarin
ausgelibt. Beide Mitglieder der Geschaftsfihrung der
Komplementadrin, Guido Ingwer und Ulrich Uhlenhut,
sind gleichermafen Mitglieder der Geschaftsfihrung
des Grindungskommanditisten, deren Geschaftsfih-
rung Uber die Komplementarin (Wattner Energie und
Management Verwaltungs GmbH) erfolgt. Des Weiteren
sind Guido Ingwer und Ulrich Uhlenhut gleichermafen
Mitglieder der Geschaftsfihrung der Wattner Vertriebs
GmbH, die mit der Emittentin eine Vertriebsverein-
barung zur Koordination des Vertriebs der Vermdégens-
anlagen durch Vertriebspartner abschliefen wird.
Ferner sind Guido Ingwer und Ulrich Uhlenhut gleicher-
mapen Mitglieder der Geschaftsfihrung der Wattner
Projektentwicklungsgesellschaft mbH. Die Wattner Pro-
jektentwicklungsgesellschaft mbH (eine zur Wattner
Gruppe gehdrende Gesellschaft) hat zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung oder wird unter Umstdnden zu-
kinftig fir mdgliche Objektgesellschaften Leistungen
im Zusammenhang mit der Anschaffung sowie ggf. dem
Betrieb von Solarkraftwerken erbringen. Da die Beteili-
gungen an Objektgesellschaften (Anlageobjekte der
Emittentin) zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
noch nicht feststehen, ist eine finale Aussage zum Um-
fang der Leistungen nicht méglich. Schlieflich werden
Guido Ingwer und Ulrich Uhlenhut gleichermafen Mit-
glieder der Geschaftsfihrung der jeweiligen Objektge-
sellschaften. Alleingesellschafterin der Objektgesell-
schaften soll wiederum die Emittentin sein, die - Uber
deren Komplementdrin — ebenfalls durch die Mitglieder
der Geschaftsfiihrung, Guido Ingwer und Ulrich Uhlen-
hut, geflhrt wird.

Es besteht das Risiko, dass die handelnden Personen
nicht die Interessen der Emittentin in den Vordergrund
stellen, sondern eigene Interessen oder Interessen von
anderen Beteiligten verfolgen. Derartige Entschei-
dungen kénnen dazu fihren, dass sich die Vermdgens-,
Finanz und Ertragslage der Emittentin negativ ent-
wickelt. Hieraus kann sich ergeben, dass die Prognose-
rechnung der Emittentin nicht gehalten werden kann
und sich das wirtschaftliche Ergebnis der Emittentin
verschlechtert. Dies kann zur Folge haben, dass es zu
einer Minderung, Verspatung oder zum Ausbleiben der
Zinszahlungen an den Anleger kommen kann und die
Nachrangdarlehen der Anleger nicht rechtzeitig oder
nicht vollstdandig zurlickgezahlt werden kénnen, bis hin
zu einem Totalverlust des Anlagebetrags.

PERSONEN UND VERTRAGSPARTNER

Das wirtschaftliche Ergebnis sowohl der Emittentin als
auch der Objektgesellschaften, an denen die Emittentin
Beteiligungen halten wird, hangt erheblich von der Qua-

litdt des Managements und der jeweiligen Berater und
Vertragspartner ab. Hier kdnnen personelle Verdnde-
rungen oder Schlechtleistungen von Vertragspartnern
nachteilige Auswirkungen auf die wirtschaftliche Situa-
tion der Emittentin und das wirtschaftliche Ergebnis der
Vermd&gensanlagen haben. Dies kann zur Folge haben,
dass es zu einer Minderung, Verspatung oder zum Aus-
bleiben der Zinszahlungen an den Anleger kommen
kann und die Nachrangdarlehen der Anleger nicht recht-
zeitig oder nicht vollstédndig zuriickgezahlt werden kén-
nen, bis hin zu einem Totalverlust des Anlagebetrags.

Darliber hinaus kénnen Fehler bei der Beratung hin-
zugezogener Berater vorkommen. Daher kénnen sich
beispielsweise Gutachten als fehlerhaft oder unrichtig
herausstellen. Sich daraus eventuell ergebende Kosten,
die nicht von Versicherungen gedeckt werden, kénnten
sich durch héhere Kosten oder héhere Steuerzahlungs-
pflichten ertragsmindernd flr die Emittentin auswirken.
Das kdnnte im Ergebnis dazu fihren, dass die Prognose-
rechnung der Emittentin nicht gehalten werden kann
und sich das wirtschaftliche Ergebnis verschlechtert.
Dies kann zur Folge haben, dass es zu einer Minderung,
Verspatung oder zum Ausbleiben der Zinszahlungen an
den Anleger kommen kann und die Nachrangdarlehen
der Anleger nicht rechtzeitig oder nicht vollstdandig zu-
riickgezahlt werden kénnen, bis hin zu einem Totalver-
lust des Anlagebetrags.

VERTRAGE

Die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin ist auch
davon abhangig, dass die bestehenden und kiinftigen
Vertragspartner ihre Verpflichtungen aus den einge-
gangenen Vertragen einhalten. Geschieht dies nicht,
kann dies zu Rechtsstreitigkeiten flihren, die Kosten zu
Lasten der Emittentin nach sich ziehen, und die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Emittentin wird
negativ beeinflusst. Sollten Vertragspartner der Emit-
tentin und/oder sonstige Dritte, die gegenliber der Emit-
tentin Verpflichtungen eingegangen sind, bestehende
Vertrdge ordentlich oder auferordentlich kindigen
oder Uber das Vermdgen dieser Vertragspartner ein
Insolvenzverfahren beantragt oder eréffnet werden, be-
steht das Risiko, dass neue Vertragspartner entweder
nicht oder nur zu schlechteren Konditionen verpflichtet
werden kdnnen. Dies kann auf Ebene der Emittentin zu
zusatzlichen, nicht prognostizierten Aufwendungen und
zu Rechtsstreitigkeiten mit den damit verbundenen Pro-
zess- und Kostenrisiken fihren. Z. B. kann die von der
Emittentin mit der Wattner Vertriebs GmbH abzuschlie-
Bende Vertriebsvereinbarung nachteilhafte Regelungen
fur die Emittentin enthalten. Zudem ist nicht auszu-
schliefen, dass die Wattner Vertriebs GmbH die Emit-
tentin aufgrund behaupteter nicht oder schlecht er-
fUllter Anspriiche aus der Vertriebsvereinbarung
verklagt und Recht erhdlt. Dies wirde zu hodheren
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Kosten bei der Emittentin fihren. Sollten bestehende
und kinftige Vertragspartner der Objektgesellschaften
ihre Verpflichtungen aus den eingegangenen Vertragen
nicht einhalten, kann dies zu Rechtsstreitigkeiten fiih-
ren, die Kosten zu Lasten der Objektgesellschaft nach
sich ziehen, und die Vermdgens-, Finanz- und Ertragsla-
ge der Objektgesellschaft wird negativ beeinflusst.
Sollten Vertragspartner der Objektgesellschaften und/
oder sonstige Dritte, die gegeniiber einer Objektgesell-
schaft Verpflichtungen eingegangen sind, bestehende
Vertrdge ordentlich oder auferordentlich kindigen
oder Uber das Vermdgen dieser Vertragspartner ein In-
solvenzverfahren beantragt oder eroffnet werden, be-
steht das Risiko, dass neue Vertragspartner entweder
nicht oder nur zu schlechteren Konditionen verpflichtet
werden kénnen. Dies kann auf Ebene der Objektgesell-
schaft zu zusatzlichen, nicht prognostizierten Aufwen-
dungen und zu Rechtsstreitigkeiten mit den damit ver-
bundenen Prozess- und Kostenrisiken fiihren. In diesem
Fall kbnnen die Objektgesellschaften weniger Ertrdge an
die Emittentin auszahlen. Vorgenannte Vertragserfil-
lungsrisiken sowohl auf Ebene der Objektgesellschaften
als auch auf Ebene der Emittentin kdnnen zur Folge ha-
ben, dass die Prognoserechnung nicht gehalten werden
kann und sich das wirtschaftliche Ergebnis der Emitten-
tin verschlechtert. Dies kann wiederum zur Folge haben,
dass es zu einer Minderung, Verspdatung oder zum Aus-
bleiben der Zinszahlungen an den Anleger kommen
kann und die Nachrangdarlehen der Anleger nicht recht-
zeitig oder nicht vollstdndig zurliickgezahlt werden kén-
nen, bis hin zu einem Totalverlust des Anlagebetrags.

GEWAHRLEISTUNG UND GARANTIE

Etwaige Anspriiche aus den von den Lieferanten, Her-
stellern, Generalunternehmern und Verkdufern der
Solarkraftwerke abgegebenen Gewdhrleistungs- und
Garantiezusagen kdnnen gegebenenfalls nicht oder nur
im Prozessweg mit den damit verbundenen zeitlichen
Risiken und Kostenrisiken durchgesetzt werden. Es
kann grundsatzlich nicht ausgeschlossen werden, dass
in Zukunft Umstdnde eintreten, die trotz der abgege-
benen Gewdhrleistungen und Garantien zu hoheren
Kosten und/oder einer geringeren Verfligbarkeit und/
oder einer geringeren Performance der Solarkraft-
werke flhren. Dies kann zur Folge haben, dass die Aus-
zahlungen der Objektgesellschaften an die Emittentin
geringer ausfallen. Dies kann auf Ebene der Emittentin
zur Folge haben, dass die Prognoserechnung nicht ge-
halten werden kann und sich das wirtschaftliche Ergeb-
nis verschlechtert. Dies kann wiederum zur Folge
haben, dass es zu einer Minderung, Verspdatung oder
zum Ausbleiben der Zinszahlungen an die Anleger
kommen kann und die Nachrangdarlehen der Anleger
nicht rechtzeitig oder nicht vollstandig zurlickgezahlt
werden kdnnen, bis hin zu einem Totalverlust des Anla-
gebetrags.

FREMDFINANZIERUNG DER EMITTENTIN

Die Emittentin kann weitere Nachrangdarlehen fir die
Anlageobjekte der Emittentin im Rahmen des vor-
liegenden Angebots aufnehmen. Der Emittentin steht
diesbezlglich das Recht zu, den planmapig einzuwer-
benden Gesamtbetrag der Vermégensanlagen auf bis zu
maximal 50.000.000 Euro (Maximalbetrag der Vermo-
gensanlagen) entsprechend den innerhalb der Zeich-
nungsfrist eingehenden Nachrangdarlehensangeboten
anzupassen. Sollte der eingeworbene Gesamtbetrag der
Vermdégensanlagen die planmadfig vorgesehenen
10.000.000 Euro bis zum Maximalbetrag der Vermo-
gensanlagen (Uberschreiten, werden entsprechend
zusatzliche Investitionen getatigt. Mit der weiteren Auf-
nahme von Fremdkapital (Nachrangdarlehen) kann sich
die Eigenkapitalquote der Emittentin verschlechtern.
Eine verschlechterte Eigenkapitalquote kann dazu fih-
ren, dass sich die Emittentin Gber Banken nicht oder nur
zu schlechteren Konditionen refinanzieren kann, sofern
z. B. — abweichend von der Prognose — kurzfristig ein
zusatzlicher Kapitalbedarf entsteht. Dies kann dazu fiih-
ren, dass die Emittentin nicht samtliche Verpflichtungen
gegentlber Dritten erflillen kann. Dies wiederum kann
Auswirkungen auf die Fahigkeit, Zins- und Tilgungsver-
pflichtungen aus dem Nachrangdarlehen der Anleger zu
leisten, haben.

Kann die Emittentin den Zins- und Tilgungsverpflich-
tungen gegenliber den Anlegern nicht nachkommen,
kann dies ihre Insolvenz zur Folge haben. Diese nega-
tiven Auswirkungen einer Aufnahme von weiteren Nach-
rangdarlehen durch die Emittentin kdnnen zur Folge
haben, dass die Prognoserechnung nicht gehalten wer-
den kann und sich das wirtschaftliche Ergebnis ver-
schlechtert. Dies kann zur Folge haben, dass es zu einer
Minderung, Verspadtung oder zum Ausbleiben der Zins-
zahlungen an die Anleger kommen kann und die Nach-
rangdarlehen der Anleger nicht rechtzeitig oder nicht
vollstdndig zurtickgezahlt werden kdénnen, bis hin zu
einem Totalverlust des Anlagebetrags.

Eine anderweitige Fremdfinanzierung der Emittentin,
die nicht aus der Emission von Nachrangdarlehen be-
steht (z. B. Bankdarlehen), ist nicht geplant. Sollte die
Emittentin dennoch z.B. Bankdarlehen aufnehmen,
muss sie ihren Zins- und Tilgungsverpflichtungen ge-
genlber ihrem Fremdfinanzierer (im Falle von Bankdar-
lehen der Bank) nachkommen. Kann sie dieses nicht,
kann dies ihre Insolvenz zur Folge haben. Dies kann fir
die Anleger zum Ausbleiben von Zinszahlungen am
Ende der Laufzeit der Vermdgensanlagen sowie zu
einem teilweisen oder vollstdndigen Verlust des von ih-
nen eingesetzten Kapitals fihren.

Es wird davon ausgegangen, dass auf Ebene der Objekt-
gesellschaften Bankdarlehen zur Finanzierung der
Solarkraftwerke und damit zusammenhdngender




Geschafte bei Beteiligung der Emittentin an den Objekt-
gesellschaften bereits bestehen. Die voraussichtlich be-
stehende Fremdfinanzierung auf Ebene der Objektge-
sellschaften wirkt sich auf die Eigenkapitalquote der
Objektgesellschaften negativ aus. Die Eigenkapitalquote
verringert sich entsprechend des Verhdltnisses ,,Eigen-
kapital zu Fremdkapital”. Eine verschlechterte Eigenka-
pitalquote kann dazu fliihren, dass sich die Objektgesell-
schaften Uber Banken nicht oder nur zu schlechteren
Konditionen refinanzieren kénnen, sofern z. B. - abwei-
chend von der Prognose — kurzfristig ein zusatzlicher
Kapitalbedarf entsteht. Dies kdnnte sich wiederum ne-
gativ auf ihre Fahigkeit zur Auszahlung an die Emitten-
tin auswirken. Dies kann wiederum zur Folge haben,
dass es zu einer Minderung, Verspatung oder zum Aus-
bleiben der Zinszahlungen an die Anleger kommen kann
und die Nachrangdarlehen der Anleger nicht rechtzeitig
oder nicht vollstandig zuriickgezahlt werden kénnen, bis
hin zu einem Totalverlust des Anlagebetrags.

Ferner miissten die Objektgesellschaften gleichzeitig
ihren Zins- und Tilgungsverpflichtungen gegenilber
ihrem Fremdfinanzierer (im Falle von Bankdarlehen der
Bank) nachkommen. Kénnen die Objektgesellschaften
dies nicht, kann dies ihre Insolvenz zur Folge haben.
Dies wiederum kann zur Folge haben, dass die Objekt-
gesellschaften geringere als die prognostizierten oder
gar keine Auszahlungen an die Emittentin leisten. Dies
kann fir die Emittentin zur Folge haben, dass diese
ebenfalls ihren Zins- und Tilgungsverpflichtungen ge-
geniber den Anlegern nicht nachkommen kann. Sofern
sie dies nicht kann, kann dies auch die Insolvenz der
Emittentin zur Folge haben. Dies kann fiir die Anleger
zum Ausbleiben von Zinszahlungen am Ende der Lauf-
zeit der Vermdgensanlagen sowie zu einem teilweisen
oder vollstdandigen Verlust des von ihnen eingesetzten
Kapitals fihren.

LIQUIDITATSRISIKO DER EMITTENTIN

Liquiditat ist die Fahigkeit, bestehenden Zahlungsver-
pflichtungen jederzeit fristgerecht nachkommen zu kén-
nen. Sie setzt mithin voraus, dass genligend liquide Mit-
tel vorhanden sind. Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass aufgrund verschiedener Risiken auf Ebene
der Objektgesellschaften verringerte oder gar keine
Auszahlungen von den Objektgesellschaften an die
Emittentin geleistet werden. Hieraus kann sich ergeben,
dass die Prognoserechnung nicht gehalten werden kann
und sich das wirtschaftliche Ergebnis der Emittentin
verschlechtert. Dies kann zur Folge haben, dass es zu
einer Minderung, Verspatung oder zum Ausbleiben der
Zinszahlungen an den Anleger kommen kann und die
Nachrangdarlehen der Anleger nicht rechtzeitig oder
nicht vollstandig zurliickgezahlt werden kénnen, bis hin
zu einem Totalverlust des Anlagebetrags.

SONDERTILGUNG DES NACHRANGDARLEHENS

Die Emittentin hat bei Uberschissiger Liquiditat das
Recht, aus dieser eine jahrliche Sondertilgung vorzu-
nehmen. Hiermit kann eine schnellere Tilgung der
Nachrangdarlehen als prognostiziert erreicht werden.
Die Emittentin hat das Recht, z. B. aufgrund anhaltend
unterdurchschnittlicher Sonneneinstrahlung, die fir die
Jahre 2029 und 2030 vorgesehenen Tilgungen um den
Betrag bereits vorgenommener Sondertilgungen zu
reduzieren. Macht die Emittentin von ihrem Sondertil-
gungsrecht Gebrauch, reduziert sich die prognostizierte
betragsmadpige Gesamtrendite. Dies hat zur Folge, dass
der betragsmafige Zinsertrag der Vermdgensanlagen
und damit die prognostizierten Zinszahlungen fir die
Anleger geringer ausfallen, als urspringlich prognos-
tiziert. Unabhangig von mdglichen Sondertilgungen
wird die gesetzlich vorgeschriebene Laufzeit fir Ver-
mogensanlagen von mindestens 24 Monaten nicht un-
terschritten.

NOTFALLKLAUSEL

Gerdt ein Anleger wahrend der Laufzeit des Nachrang-
darlehens in eine persdnliche Notlage, so kann er sein
der Emittentin gewdhrtes Nachrangdarlehen unter dem
Vorbehalt der Prifung durch die Emittentin und sofern
es die im Ermessen der Emittentin stehende Bewertung
der wirtschaftlichen Situation der Emittentin zuldsst,
kiindigen und mit einem Abschlag von 20%, also zu
80% des bestehenden Anlagebetrags, zurlickgezahlt
erhalten. Dies hat flr den Anleger zur Folge, dass die
Rlckzahlung des Nachrangdarlehens geringer ausfallt,
als das urspringlich gewahrte Nachrangdarlehen (Teil-
verlust) und darlber hinaus die Zinsen geringer ausfal-
len, als prognostiziert.

BLIND-POOL

Die dem vorliegenden Verkaufsprospekt zugrundelie-
gende Konzeption sieht einen so genannten echten
Blind-Pool vor. Bei einem echten Blind-Pool sind nur die
Rahmenbedingungen fir wesentliche Investitions-
bereiche der Emittentin zum Datum der Prospektauf-
stellung in Form von Investitions- und Entscheidungs-
kriterien bekannt, d.h. konkrete Angaben zu den ge-
planten Investitionen liegen zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung noch nicht oder nicht vollstandig
vor.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung steht noch nicht
fest, welche konkreten Investitionen die Emittentin tati-
gen wird. Insgesamt besteht keine Sicherheit, dass die
von der Emittentin geplanten Investitionen verwirklicht
werden kdnnen. Hierdurch ist der Investmenterfolg der

Emittentin erheblichen Unsicherheiten ausgesetzt.
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Weiterhin kénnen Beteiligungen an Objektgesellschaf-
ten zu gegeniiber den Annahmen der Emittentin un-
glinstigeren Konditionen erworben werden, was auf-
grund der damit verbundenen héheren Kosten negative
Auswirkungen auf die Ertragslage der Emittentin hatte.
Vorgenanntes kann zur Folge haben, dass es zu einer
Minderung, Verspatung oder zum Ausbleiben der Zins-
zahlungen an die Anleger kommen kann und die Nach-
rangdarlehen der Anleger nicht rechtzeitig oder nicht
vollstandig zurtickgezahlt werden koénnen, bis hin zu
einem Totalverlust des Anlagebetrags.

PORTFOLIO-ZUSAMMENSETZUNG

Die im Verkaufsprospekt dargestellte geplante Verzin-
sung und Tilgung basiert auf einem Plan-Portfolio aus
Beteiligungen an mehreren Objektgesellschaften, wel-
che jeweils bereits errichtete und produzierende Solar-
kraftwerke halten und betreiben. Die Stromerldse der
Solarkraftwerke sollen der Emittentin mittelbar tUber die
zukilnftig aus den Nettoeinnahmen zu erwerbenden Be-
teiligungen an den Objektgesellschaften — unabhangig
vom Zeitpunkt der Ubernahme der Objektgesellschaften
— ab dem 01.10.2019 zustehen. Hintergrund ist, dass die
Emittentin anstrebt, aufgrund vertraglicher Vereinba-
rungen bei Erwerb der Beteiligungen an den Objektge-
sellschaften, einen entsprechenden Zufluss aus den von
den Objektgesellschaften betriebenen Solarkraftwerken
bereits zu diesem Zeitpunkt zu erhalten. Es ist geplant,
dass die prognostizierten jdhrlichen Stromerlése aller
Solarkraftwerke rechnerisch ca. 5 Millionen Euro betra-
gen. Die Realisierung des der Prognoserechnung zu-
grundeliegenden Portfolios ist jedoch unter anderem
von dem Erreichen des geplanten Gesamtbetrags der
angebotenen Vermdgensanlagen von 10.000.000 Euro
abhangig und insoweit nicht vorhersehbar.

Darliber hinaus besteht die Mdglichkeit, dass zwar der
geplante Gesamtbetrag der Vermdgensanlagen erreicht
wird, ein groferer Teil der Anleger jedoch erst zum Ende
der Zeichnungsfrist zeichnet. Dies kann sich auf die An-
zahl der Investitionen bzw. das Investitionsvolumen der
Emittentin auswirken und zur Folge haben, dass die Aus-
zahlungen der Objektgesellschaften an die Emittentin
geringer ausfallen. Dies kann auf Ebene der Emittentin
zur Folge haben, dass die Prognoserechnung nicht ge-
halten werden kann und sich das wirtschaftliche Ergeb-
nis verschlechtert. Dies kann zur Folge haben, dass es
zu einer Minderung, Verspdtung oder zum Ausbleiben
der Zinszahlungen an die Anleger kommen kann und die
Nachrangdarlehen der Anleger nicht rechtzeitig oder
nicht vollstandig zurlickgezahlt werden kénnen, bis hin
zu einem Totalverlust des Anlagebetrags.

Weiterhin sind die Solarkraftwerkinvestitionen zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch nicht bekannt.
Aus diesem Grunde ist nicht auszuschliefen, dass tat-

sdachlich in weniger bzw. mehr dieser unbekannten
Solarkraftwerke zu hoheren Kaufpreisen als geplant
investiert wird. Dies kann sich auf die Anzahl der Investi-
tionen bzw. das Investitionsvolumen der Emittentin aus-
wirken und zur Folge haben, dass die Auszahlungen der
Objektgesellschaften an die Emittentin geringer ausfal-
len. Dies kann auf Ebene der Emittentin zur Folge haben,
dass die Prognoserechnung nicht gehalten werden kann
und sich das wirtschaftliche Ergebnis verschlechtert.
Dies kann zur Folge haben, dass es zu einer Minderung,
Verspatung oder zum Ausbleiben der Zinszahlungen an
die Anleger kommen kann und die Nachrangdarlehen
der Anleger nicht rechtzeitig oder nicht vollstdndig zu-
riickgezahlt werden kénnen, bis hin zu einem Totalver-
lust des Anlagebetrags.

Insgesamt steht die spatere tatsachliche Zusammenset-
zung des Solarkraftwerkportfolios zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung noch nicht fest. Es gibt deshalb kei-
ne Gewahr dafir, dass auch tatsdchlich das bei der Kon-
zeption des Angebots zugrunde gelegte Solarkraftwerk-
portfolio erworben wird. Dadurch wird die Struktur der
Investitionen und der Stromerldse im Hinblick auf ihre
Héhe und ihren Zeitpunkt gegentiber den Annahmen der
Emittentin teilweise oder auch umfdanglich abweichen.
Der tatsdchlich realisierte Diversifikationsgrad steht
erst nach allen Ankdufen fest. Ein geringerer Diversifika-
tionsgrad flihrt zu starkerer Beeintrachtigung der Emit-
tentin bei negativer Entwicklung einzelner Solarkraft-
werksinvestitionen. Dies kann zur Folge haben, dass die
Auszahlungen der Objektgesellschaften an die Emitten-
tin geringer ausfallen. Dies kann auf Ebene der Emitten-
tin zur Folge haben, dass die Prognoserechnung nicht
gehalten werden kann und sich das wirtschaftliche Er-
gebnis verschlechtert. Dies kann zur Folge haben, dass
es zu einer Minderung, Verspatung oder zum Ausbleiben
der Zinszahlungen an die Anleger kommen kann und die
Nachrangdarlehen der Anleger nicht rechtzeitig oder
nicht vollstandig zurliickgezahlt werden kénnen, bis hin
zu einem Totalverlust des Anlagebetrags.

Es ist moglich, dass die vorgesehenen Anlageobjekte
der Emittentin zum Zeitpunkt der Investitionsfahigkeit
der Emittentin nicht in dieser Anzahl oder mit von der
aktuellen Prognose abweichenden Parametern zur Ver-
figung stehen. Dies kann sich auf die Anzahl der Investi-
tionen bzw. das Investitionsvolumen der Emittentin aus-
wirken und zur Folge haben, dass die Auszahlungen der
Objektgesellschaften an die Emittentin geringer ausfal-
len. Dies kann auf Ebene der Emittentin zur Folge haben,
dass die Prognoserechnung nicht gehalten werden kann
und sich das wirtschaftliche Ergebnis verschlechtert.
Dies kann zur Folge haben, dass es zu einer Minderung,
Verspatung oder zum Ausbleiben der Zinszahlungen an
die Anleger kommen kann und die Nachrangdarlehen
der Anleger nicht rechtzeitig oder nicht vollstdndig zu-
riickgezahlt werden kénnen, bis hin zu einem Totalver-
lust des Anlagebetrags.




BETRIEBSKOSTEN

Es kann nicht vollends ausgeschlossen werden, dass
Wartungsarbeiten, Instandhaltungskosten und Sté-
rungsbeseitigungskosten auf der Ebene der Objektge-
sellschaften entstehen, die nicht von der bestehenden
Planung fiir die Betriebsfiihrung gedeckt sind. Fur die-
sen Fall kénnen flir diese Arbeiten gesonderte zusdtz-
liche Kosten entstehen. Sollten nicht vorhersehbare
weitere Instandhaltungs-, Erweiterungs- und sonstige
Baumapnahmen fir die Anlageobjekte der Objektgesell-
schaften erforderlich sein oder Schaden zu beseitigen
sein, die nur zum Teil oder nicht von den abgeschlos-
senen Versicherungen ausgeglichen werden, tragt die
Emittentin ein nicht vorhersehbares Kostenrisiko. Das
Eintreten einer solchen Situation kann zur Folge haben,
dass die Auszahlungen der Objektgesellschaften an die
Emittentin geringer ausfallen. Dies kann auf Ebene der
Emittentin zur Folge haben, dass die Prognoserechnung
nicht gehalten werden kann und sich das wirtschaftliche
Ergebnis verschlechtert. Dies kann wiederum zur Folge
haben, dass es zu einer Minderung, Verspatung oder
zum Ausbleiben der Zinszahlungen an die Anleger kom-
men kann und die Nachrangdarlehen der Anleger nicht
rechtzeitig oder nicht vollstandig zurlickgezahlt werden
kénnen, bis hin zu einem Totalverlust des Anlagebe-
trags.

LEISTUNG DER SOLARKRAFTWERKE UND
MODULDEGRADATION

Die Objektgesellschaften tragen das Risiko, dass die in
den Anlageobjekten der Objektgesellschaften (Solar-
kraftwerke) verbauten Solarmodule im Durchschnitt ge-
ringere Leistungswerte als von den Herstellern genannt
aufweisen und/oder dass der Riickgang des Wirkungs-
grades der Module (Degradation) entgegen den Ertrags-
gutachten flr das jeweilige Solarkraftwerk héher ist. Die
Objektgesellschaften tragen ferner das Risiko abwei-
chender Ertrage aufgrund schlechterer Leistungen der
Anlageobjekte der Objektgesellschaften (Solarkraftwer-
ke) insbesondere aufgrund einer Verschlechterung von
wesentlichen Anlagenkomponenten oder von auflerge-
wohnlichen Umwelt- und Klimabedingungen.

Es ist nicht auszuschliefen, dass die Anlageobjekte der
Objektgesellschaften (Solarkraftwerke) weniger Strom
produzieren, als in den Ertragsgutachten fir das jewei-
lige Solarkraftwerk vorgesehen bzw. dem zum Zeitpunkt
des Erwerbs der jeweiligen Objektgesellschaft gemach-
ten konkreten Erfahrungen mit den Solarkraftwerken.
Diese Leistungsminderungen kdnnen sich auch daraus
ergeben, dass die Solarkraftwerke wegen elektrischer
oder mechanischer Stérungen beeintrachtigt werden,
weshalb sich der Wirkungsgrad der jeweiligen Anlage
verringert. Das kann zu geringeren Stromertrdagen bei
gleichzeitigen Mehrkosten fiir die Fehlerbeseitigung

fihren. Dies kann zur Folge haben, dass die Auszah-
lungen der Objektgesellschaften an die Emittentin ge-
ringer ausfallen. Dies kann auf Ebene der Emittentin zur
Folge haben, dass die Prognoserechnung nicht gehalten
werden kann und sich das wirtschaftliche Ergebnis ver-
schlechtert. Dies kann wiederum zur Folge haben, dass
es zu einer Minderung, Verspatung oder zum Ausblei-
ben der Zinszahlungen an die Anleger kommen kann
und die Nachrangdarlehen der Anleger nicht rechtzeitig
oder nicht vollstandig zuriickgezahlt werden kénnen, bis
hin zu einem Totalverlust des Anlagebetrags.

RUCKBAUVERPFLICHTUNGEN

Mit Auslaufen der Pachtvertrdge fir die Aufstellflachen
der Solarkraftwerke besteht fir die Objektgesellschaf-
ten die Pflicht zum Rickbau der Solarkraftwerke. Der
Rlckbau von Solarkraftwerken kann nach Verwertung
der Anlagen/Komponenten und Nutzung ggf. bei der
jeweiligen Gemeinde hinterlegter Sicherheiten weitere
Kosten verursachen. Diese Kosten kénnen zur Folge
haben, dass die Auszahlungen der Objektgesellschaften
an die Emittentin geringer ausfallen. Dies kann auf Ebe-
ne der Emittentin zur Folge haben, dass die Prognose-
rechnung nicht gehalten werden kann und sich das wirt-
schaftliche Ergebnis verschlechtert. Dies kann
wiederum zur Folge haben, dass es zu einer Minderung,
Verspatung oder zum Ausbleiben der Zinszahlungen an
die Anleger kommen kann und die Nachrangdarlehen
der Anleger nicht rechtzeitig oder nicht vollstdndig zu-
riickgezahlt werden kénnen, bis hin zu einem Totalver-

lust des Anlagebetrags.

SONNENEINSTRAHLUNG

Der Ertrag der Solarkraftwerke hangt mapgeblich von
der tatsdchlich vorherrschenden Sonneneinstrahlung
an dem jeweiligen Standort ab. Es ist nicht auszuschlie-
Ben, dass die tatsachliche Sonneneinstrahlung von den
prognostizierten Werten abweicht oder sich in Zukunft
andert. Durch globale wie lokale Wetterdnderungen ist
nicht auszuschliefen, dass kinftig vermehrte Extrem-
wetterlagen zu einer Verschlechterung der Sonnenein-
strahlung und damit der Stromproduktion fihren. Dies
kann zur Folge haben, dass die Auszahlungen der
Objektgesellschaften an die Emittentin geringer ausfal-
len. Dies kann auf Ebene der Emittentin zur Folge haben,
dass die Prognoserechnung nicht gehalten werden kann
und sich das wirtschaftliche Ergebnis verschlechtert.
Dies kann wiederum zur Folge haben, dass es zu einer
Minderung, Verspatung oder zum Ausbleiben der Zins-
zahlungen an die Anleger kommen kann und die Nach-
rangdarlehen der Anleger nicht rechtzeitig oder nicht
vollstdndig zurlickgezahlt werden kdnnen, bis hin zu
einem Totalverlust des Anlagebetrags.

Wattner SunAsset 9



ERTRAGSGUTACHTEN

Die Einnahmen der Objektgesellschaften bestehen aus
der Vergltung fiir die Einspeisung des erzeugten Stroms
und sind insbesondere abhdngig von der bei dem jewei-
ligen Netzbetreiber eingespeisten Strommenge. Zur
Prognose der Stromeinspeisungen muss flr jedes Solar-
kraftwerk wenigstens ein Ertragsgutachten von exter-
nen Instituten vorliegen. Gegenstand der Gutachten ist
jeweils die Ermittlung des langfristig erwarteten Ener-
gieertrags des jeweiligen Solarkraftwerks. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dass die tatsachlichen Energie-
ertrdge von den langfristigen Erwartungswerten der
Gutachten abweichen. Des Weiteren kann nicht ausge-
schlossen werden, dass die Gutachten selbst sowie die
darin enthaltenen Angaben Dritter fehlerhaft sind.

Ebenfalls kdnnen die Gutachten keine mdglicherweise
andere Falle

auftretenden Naturkatastrophen oder

hoéherer Gewalt berilcksichtigen. Dies kann zur Folge
haben, dass die Auszahlungen der Objektgesellschaften
an die Emittentin geringer ausfallen. Dies kann auf Ebe-
ne der Emittentin zur Folge haben, dass die Prognose-
rechnung nicht gehalten werden kann und sich das wirt-

schaftliche Ergebnis verschlechtert.

wiederum zur Folge haben, dass es zu einer Minderung,
Verspdtung oder zum Ausbleiben der Zinszahlungen an
die Anleger kommen kann und die Nachrangdarlehen
der Anleger nicht rechtzeitig oder nicht vollstandig zu-
riickgezahlt werden kdénnen, bis hin zu einem Totalver-

lust des Anlagebetrags.

SCHADENSFALLE UND VERSICHERUNGEN

Sollten sich Schadensfdlle an den Solarkraftwerken hdau-
fen, haben Versicherungen bei Vorliegen entspre-
chender Konstellationen das Recht, das Versicherungs-
vertragsverhdltnis aufzukiindigen und in der Zukunft
keinen Versicherungsschutz mehr zu gewdhren. Neuer
Versicherungsschutz kann dann nur vereinbart werden,
wenn hierfir hdhere Versicherungsprdamien gezahlt
werden, die Eigenbeteiligungsquote angehoben wird
oder die betroffenen Solarkraftwerke nachgeristet wer-
den. Das damit einhergehende Kostenrisiko tragen die

Objektgesellschaften.

Dies kann zur Folge haben, dass die Auszahlungen der
Objektgesellschaften an die Emittentin geringer ausfal-
len. Dies kann auf Ebene der Emittentin zur Folge haben,
dass die Prognoserechnung nicht gehalten werden kann
und sich das wirtschaftliche Ergebnis verschlechtert.
Dies kann wiederum zur Folge haben, dass es zu einer
Minderung, Verspatung oder zum Ausbleiben der Zins-
zahlungen an die Anleger kommen kann und die Nach-
rangdarlehen der Anleger nicht rechtzeitig oder nicht
vollstandig zurlickgezahlt werden kdnnen, bis hin zu

einem Totalverlust des Anlagebetrags.

Wesentliche tatsdchliche und rechtliche Risiken der Vermdgensanlagen

HAFTUNG

Es besteht das Risiko, dass die Emittentin oder deren
Objektgesellschaften flir Schaden, die Dritten durch den
Betrieb der Solarkraftwerke entstehen, haftbar ge-
macht werden. Sollte fir diese Schaden seitens des
Haftpflichtversicherers ggf. ein Versicherungsaus-
schluss bestehen, kann dies bei den Objektgesellschaf-
ten zu unerwarteten Kosten fiihren. Dies kann zur Folge
haben, dass die Auszahlungen der Objektgesellschaften
an die Emittentin geringer ausfallen. Dies kann auf
Ebene der Emittentin zur Folge haben, dass die Prog-
noserechnung nicht gehalten werden kann und sich das
wirtschaftliche Ergebnis verschlechtert.

Dies kann wiederum zur Folge haben, dass es zu einer
Minderung, Verspadtung oder zum Ausbleiben der Zins-
zahlungen an die Anleger kommen kann und die Nach-
rangdarlehen der Anleger nicht rechtzeitig oder nicht
vollstdndig zurtickgezahlt werden kdénnen, bis hin zu
einem Totalverlust des Anlagebetrags.

REPUTATIONSRISIKO

Sollte die Reputation der Emittentin durch negative
Stellungnahmen in der Offentlichkeit, zum Beispiel in
offentlichen Foren des Internets, — selbst wenn diese
ungerechtfertigt und willkirlich waren — wahrend der
Zeichnungsfrist leiden, so kdnnte sich das nachteilig auf
die Einwerbung der Nachrangdarlehen und damit auf
die Anzahl der Investitionen bzw. das Investitionsvolu-
men der Emittentin auswirken und zur Folge haben,
dass die Auszahlungen der Objektgesellschaften an die
Emittentin geringer ausfallen. Dies kann auf Ebene der
Emittentin zur Folge haben, dass die Prognoserechnung
nicht gehalten werden kann und sich das wirtschaftliche
Ergebnis verschlechtert. Dies kann wiederum zur Folge
haben, dass es zu einer Minderung, Verspdtung oder
zum Ausbleiben der Zinszahlungen an die Anleger kom-
men kann und die Nachrangdarlehen der Anleger nicht
rechtzeitig oder nicht vollstandig zurlickgezahlt werden
kénnen, bis hin zu einem Totalverlust des Anlagebe-
trags.

ABNAHMEMENGE UND EINSPEISEVERGUTUNG

Die Erldse der Emittentin resultieren — mittelbar Uber
die Objektgesellschaften — ausschlieflich aus der Vergu-
tung flr eingespeisten Strom nach dem Erneuerbare-
Energien-Gesetz auf Ebene der Objektgesellschaften.
Die H6he dieser Vergltung hdngt von der an den jewei-
ligen Energieversorger und Abnehmer gelieferten
Strommenge ab sowie von den Regelungen des Erneu-
erbare-Energien-Gesetzes. Es kdnnte sein, dass weniger
Strom erzeugt oder aufgrund von Betriebsunter-
brechungen sowie Netzlberlastungen bzw. Netzunter-




brechungen weniger Strom abgenommen wird als
erwartet oder sich das Erneuerbare-Energien-Gesetz
dergestalt verandert, dass geringere Einspeisevergi-
tungen gezahlt werden mit den entsprechenden nega-
tiven Folgen flr die Objektgesellschaften.

Dariiber hinaus kann es aufgrund eines starken Uberan-
gebots an Strom an den Strombdrsen zu negativen Prei-
sen kommen. Geschieht das Uber einen Zeitraum von
mehr als sechs Stunden, kann sich infolgedessen nach
den aktuellen Regelungen des Erneuerbare-Energien-
Gesetzes die Einspeisevergltung tempordr bis auf null
reduzieren, sodass geringere Einspeiseerldose erzielt
werden als in der Prognoserechnung unterstellt.
Schlieplich ist der Anspruch auf die gesetzliche Einspei-
severgitung an bestimmte Bedingungen an das mit der
Solaranlage bebaute Grundstiick sowie an planungs-
rechtliche Gegebenheiten geknipft. Es kann nicht aus-
geschlossen werden, dass die zustdandigen Stellen zu
einer abweichenden Beurteilung der Vergttungsfahig-
keit einer Solaranlage gelangen und die gesetzliche Ein-
speisevergitung daher nicht gewahren.

Dies kann zur Folge haben, dass die Auszahlungen der
Objektgesellschaften an die Emittentin geringer ausfal-
len. Dies kann auf Ebene der Emittentin zur Folge haben,
dass die Prognoserechnung nicht gehalten werden kann
und sich das wirtschaftliche Ergebnis verschlechtert.
Dies kann wiederum zur Folge haben, dass es zu einer
Minderung, Verspatung oder zum Ausbleiben der Zins-
zahlungen an die Anleger kommen kann und die Nach-
rangdarlehen der Anleger nicht rechtzeitig oder nicht
vollstandig zurtickgezahlt werden kénnen, bis hin zu
einem Totalverlust des Anlagebetrags.

NEGATIVTESTAT

Weitere wesentliche tatsdchliche und rechtliche Risiken
bestehen nach Kenntnis der Emittentin und Anbieterin
zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht.
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