Wesentliche tatséchliche und rechtliche Risiken der Vermdgensanlage

Wesentliche tatsachliche
und rechtliche Risiken der

Vermogensanlage

GENERELLE UND EINFUHRENDE RISIKOHINWEISE

Es werden nachstehend die wesentlichen tatsdchlichen
und rechtlichen Risiken dargestellt, die fir eine Ein-
schatzung des Gesamtrisikos, das sich aus der 6ffentlich
angebotenen Vermdgensanlage — 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 erflillen, angesiedelt sind. Hierbei handelt
es sich zum einen um prognosegefdhrdende Risiken,
die dazu fihren kénnen, dass sich das wirtschaftliche
Ergebnis gegenliber der Prognose der Vermégensanla-
ge verschlechtert und die Zins- und ggf. Riickzahlungen
an die Anleger teilweise oder ganz ausbleiben. Dariber
hinaus bestehen sogenannte anlagegefédhrdende Risi-
ken. Dies sind Risiken, die entweder die Anlageobjekte
oder die gesamte Vermdgensanlage gefdahrden und da-
mit zu einem teilweisen oder vollstandigen Verlust der
Vermdégensanlage fliihren kdnnen. Des Weiteren werden
in diesem Zusammenhang auch die Risiken dargestellt,
die sich aus den rechtlichen und steuerlichen Grundla-
gen der Vermdgensanlage ergeben.

Schlieflich werden auch die Risiken aufgezeigt, die in
der Sphdre der Anleger entstehen kdnnen, die soge-
nannten anlegergefédhrdenden Risiken. Hierbei handelt
es sich um Risiken, die nicht nur zu einer Minderung
oder Verspdtung der Zinszahlungen und dem Verlust
der Vermdégensanlage fihren kénnen, sondern dariber
hinaus z. B. Uber die Verpflichtung zu Zinszahlungen
und zur Rickzahlung einer ggf. vom Anleger in An-
spruch genommenen persénlichen Fremdfinanzierung
der Vermodgensanlage oder Steuerzahlungen auch das
weitere Vermdgen des Anlegers gefdahrden, bis hin zur
Privatinsolvenz. Eine Entscheidung flr die angebotene
Vermd&gensanlage sollte daher nicht allein vor dem Hin-
tergrund der Darlegungen dieses Angebots getroffen
werden. Die hier gegebenen Informationen kénnen eine
auf den Anleger zugeschnittene, seine Interessen, Er-
fahrungen, Kenntnisse und besonderen Lebensumstan-
de bericksichtigende eingehende Beratung und Aufkla-
rung nicht ersetzen.

Bezliglich der rechtlichen und steuerlichen Auswir-
kungen und der sonstigen Risiken aufgrund einer Inves-
tition in die vorliegende Vermd&gensanlage wird den An-
legern 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 angebotene Vermo-
gensanlage richtet sich an Anleger, die Uber umfang-
reiche Kenntnisse in Vermégensanlagen und zur Vermo-
gensoptimierung Uber einen langfristigen Anlage-
horizont (bis zu 12 Jahre) verfligen und Verluste bis zu
100% des Anlagebetrags tragen konnen. Darlber
hinaus missen die Anleger Uber Ubriges Vermdgen ver-
figen, um gegebenenfalls weitere Leistungsverpflich-
tungen, die aus der Vermdgensanlage entstehen und bis
zur Privatinsolvenz des Anlegers (vgl. Seite 27 des Ver-
kaufsprospekts) fiihren kdnnen, tragen zu kdnnen.

Ein Anleger sollte eine Anlageentscheidung daher nur
als Teil einer umfassenden Anlagestrategie erwdgen und
nur dann investieren, wenn er einen Totalverlust des An-
lagebetrags in Kauf nehmen kann. Daher sollte der Anla-
gebetrag nur einen gemap der Risikobereitschaft ange-
messenen Anteil der Kapitalanlagen des Anlegers
darstellen, da er ansonsten auch seine Liquiditat fur an-
dere Investitionen oder seine Lebensflihrung gefahrdet.

Die mit diesem Verkaufsprospekt angebotene Vermo-
gensanlage stellt keine unternehmerische Beteiligung
dar, sondern lediglich eine schuldrechtliche Vereinba-
rung. 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, ist
die angebotene Vermdgensanlage mit spezifischen Risi-
ken behaftet, die mit solchen Risiken vergleichbar sind,
die mit einer unternehmerischen Beteiligung verbunden
sind. Ob der vereinbarte Riickzahlungs- und Zinsauszah-
lungsanspruch gegentiber den Anlegern erfillt werden
kann, hangt mafgeblich von der zukiinftigen Entwick-
lung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Emit-
tentin ab.

Es ist dariber hinaus mdglich, dass die nachfolgenden
wesentlichen tatsachlichen und rechtlichen Risiken im
Zusammenhang mit der angebotenen Vermdgensanla-
ge gehaduft, 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 naturge-
map nicht von der Emittentin und Anbieterin im vorlie-
genden Kapitel beschrieben werden kénnen, wird Anlag-
einteressenten dringend empfohlen, auch ihre indi-
viduell bestehenden Risiken in die Anlageentscheidung
mit einzubeziehen.

MAXIMALES RISIKO

Das Risiko fliir den Anleger besteht darin, dass er sei-
ne Zinszahlungen nicht in prognostizierter Hohe, ver-
spdtet oder gar nicht erhdlt sowie sein gesamtes in
die Vermdgensanlage 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 Vermdégen des Anlegers bis hin
zur Privatinsolvenz gefdahrden. Darlber hinaus kann
der Anleger verpflichtet sein, von der Emittentin er-
haltene Auszahlungen (Zins- und Riickzahlungen des
Nachrangdarlehens), die aufgrund eines Verstopes
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 Investmentvermégen im
Sinne des Kapitalanlagegesetzbuchs handelt und die
Rickabwicklung anordnet. Diese Rickzahlungen so-
wie zu leistende Steuerzahlungen oder — sofern der
Anleger eine individuelle Fremdfinanzierung in An-
spruch nimmt - Rlckzahlungsverpflichtungen ein-
schlieflich Zinsen und Gebihren, kénnen das weitere
Vermdégen des Anlegers gefdhrden. Sollte der Anle-
ger seine bestehenden Verbindlichkeiten aus seinem
weiteren Vermdégen nicht bezahlen kénnen, kann dies
zur (Privat-)Insolvenz des Anlegers flihren. Die
(Privat-)Insolvenz des Anlegers stellt das maximale
Risiko der angebotenen Vermdgensanlage dar
(,Maximales Risiko").

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.

QUALIFIZIERTER NACHRANG MIT VORINSOLVENZLICHER
DURCHSETZUNGSSPERRE

Bei diesem Nachrangdarlehen mit vorinsolvenzlicher
Durchsetzungssperre tragen die Anleger ein Risiko, das
hoher ist, als das Risiko eines reguldren Fremdkapitalge-
bers. Aufgrund der eigenkapitaldahnlichen Haftungs-
funktion des Nachrangkapitals trifft die Anleger ein un-
ternehmerisches Verlustrisiko. Die Anleger werden
durch die Nachrangdarlehensgewdhrung an die Emit-
tentin Glaubiger der Emittentin. Sie halten durch die
Nachrangdarlehensgewdahrung keine gesellschafts-
rechtliche oder unternehmerische Beteiligung an der
Emittentin. Aufgrund des vereinbarten Nachrangs mit
vorinsolvenzlicher Durchsetzungssperre besteht fir
den Anleger aber ein unternehmerisches Verlustrisiko,
das mit einer unternehmerischen Beteiligung vergleich-
bar ist und eine eigenkapitaldhnliche Haftungsfunktion
beinhaltet, und damit Gber das allgemeine Insolvenzrisi-
ko hinausgeht. Den Anlegern werden mit der Gewdh-
rung der Nachrangdarlehen zudem keine Stimmrechte,
Mitspracherechte, Kontrollrechte oder Informations-
rechte eingeraumt, sodass die Anleger keine Md&glich-
keit haben, auf die Realisierung des unternehmerischen
Risikos einzuwirken (insbesondere die Méglichkeit, ver-
lustbringende Geschdftstatigkeiten zu beenden, ehe das
eingebrachte Kapital verbraucht ist). Als Gldaubiger der
Emittentin tragen die Anleger das Risiko, dass die Ent-
wicklung der Vermdgensanlage einen anderen Verlauf
nimmt, als in der Planung erwartet.

Bei den angebotenen Nachrangdarlehen erstreckt sich
die Nachrangigkeit auf samtliche Anspriiche, insbeson-
dere auf die Zinsen und die Riickzahlung, sowohl vor als
auch nach Er6ffnung eines Insolvenzverfahrens Uber
das Vermdgen der Emittentin. Die Anspriiche des Anle-
gers aus dem Nachrangdarlehen gegeniber der Emit-
tentin kénnen nicht geltend gemacht werden, wenn dies
flr die Emittentin einen Grund fir die Er6ffnung eines
Insolvenzverfahrens (d.h. Uberschuldung oder Zah-
lungsunfahigkeit der Emittentin) herbeifiihren wirde.
Das bedeutet, dass die Zahlung von Zins und Tilgung
des Nachrangdarlehens keine Insolvenz der Emittentin

Wattner SunAsset 10



Wesentliche tatsdchliche und rechtliche Risiken der Vermdgensanlage

ausldsen darf. Dann dirften weder Zinsen noch Til-
gungszahlungen an die Anleger geleistet werden. Samt-
liche Anspriiche der Anleger treten auferdem im Falle
der Durchfiihrung eines Liquidationsverfahrens und im
Falle der Insolvenz der Emittentin im Rang gegentiber
den folgenden Forderungen zuriick. Erst werden samt-
liche gegenwartigen und zukinftigen, nicht nachran-
gigen Gldubiger der Emittentin sowie sdamtliche in
§ 39 Absatz 1 Insolvenzordnung bezeichneten nachran-
gigen Forderungen vorrangig und vollstandig befriedigt.
Erst wenn diese nicht nachrangigen Glaubiger der Emit-
tentin vorrangig, endgdltig und vollstandig befriedigt
sind, erfolgt die anteilige Rickzahlung der Nachrang-
darlehen und etwaiger Zinsen an die nachrangigen An-
leger. 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 (insbesondere Zins- und Rick-
zahlung) gemap § 19 Absatz 2 Satz 2 Insolvenzordnung
und § 39 Absatz 2 Insolvenzordnung hinter samtliche
Forderungen derzeitiger und zukinftiger Gldubiger
i.S.v.§ 39 Absatz 1 Nr. 1bis 5 Insolvenzordnung zurick-
tritt. Diese Nachrangigkeit fiihrt zu einer vorinsolvenz-
lichen Durchsetzungssperre. Dies bedeutet, dass die
Zins- und Rickzahlungsanspriiche der Anleger bezilig-
lich ihrer der Emittentin gewdhrten Nachrangdarlehen
solange und soweit von der Realisierung ausgeschlos-
sen sind, wie die Geltendmachung dieser Anspriiche zu
einer Herbeifihrung eines Insolvenzantragsgrundes,
wie Uberschuldung und/oder Zahlungsunfdhigkeit der
Emittentin, fihren wirde. Eine Zahlung der Emittentin
auf die Anspriche der Anleger aus dem Nachrangdarle-
hen darf — unabhangig von der Eréffnung eines Insol-
venzverfahrens — auch nicht erfolgen, wenn in Bezug
auf die Emittentin vor dem geplanten Zahlungszeitpunkt
ein Insolvenzgrund vorliegt. Die Anspriiche sind dauer-
haft in ihrer Durchsetzung gesperrt, solange und soweit
die Krise der Emittentin nicht behoben wird.

Dies kann dazu flhren, dass die Anspriiche des Anlegers
(ganz oder teilweise) dauerhaft nicht erfillt werden kén-
nen, bis hin zu einem Totalverlust des Anlegers. Im Fall
der Liquidation der Emittentin werden die Anspriiche
der Anleger auf Rlckzahlung der Nachrangdarlehen
und Zahlung der ggf. angefallenen Zinsen erst dann er-
fullt, wenn alle anderen nicht nachrangigen Gldaubiger
endgqlltig und vollstdndig befriedigt sind. Die Emittentin
ist verpflichtet, zundchst die nicht nachrangigen Glaubi-
ger zu befriedigen. Erst nach Befriedigung samtlicher
nicht nachrangiger Glaubiger sowie samtlicher in § 39
Absatz 1 Insolvenzordnung bezeichneten nachrangigen
Forderungen kann sie die nachrangigen Anspriiche der
Anleger auf Zins- und Riickzahlung des Nachrangdarle-
hens befriedigen. Insgesamt tragen die Anleger damit
ein hdheres Risiko als alle anderen nicht nachrangigen
Glaubiger der Emittentin. Es besteht das Risiko, dass die
der Emittentin zur Verfligung stehende Liquiditat u. U.

nicht flr samtliche Glaubiger, also insbesondere die
nachrangigen Glaubiger (Anleger), ausreichen kénnte.
Dies kann zur Folge haben, dass es zu einer Minderung,
Verspatung oder zum Ausbleiben der Zinszahlungen an
den Anleger kommen kann und die qualifizierten Nach-
rangdarlehen der Anleger nicht rechtzeitig oder nicht
vollstdndig zurtickgezahlt werden kdénnen, bis hin zu
einem Totalverlust des Anlagebetrags. Im Einzelnen
stellen sich diesbezlglich die Risiken wie folgt dar:

Die Nachrangvereinbarung fiihrt zu einer vorinsol-
venzlichen Durchsetzungssperre. Damit geht der An-
leger ein unternehmerisches Risiko ein, das Uber ein
allgemeines Insolvenzrisiko hinausgeht.

Aufgrund der vorinsolvenzlichen Durchsetzungssper-
re ist die Emittentin — wenn die Zahlung auf Anspri-
che der gewdhrten Nachrangdarlehen zu einer Insol-
venzantragspflicht 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.

Eine Zahlung der Emittentin auf die Nachrangforde-
rungen darf — unabhdngig von der Eréffnung eines
Insolvenzverfahrens — auch nicht erfolgen, wenn in
Bezug auf die Emittentin schon vor dem geplanten
Zahlungszeitpunkt ein Insolvenzgrund vorliegt. Die
Anspriiche sind dauerhaft in ihrer Durchsetzung ge-
sperrt, solange und soweit die Krise der Emittentin
nicht behoben wird.

Die Emittentin setzt die Zinszahlungen so lange aus,
wie sie dazu verpflichtet und berechtigt ist, weil an-
sonsten eine Insolvenzantragspflicht entstehen wir-
de. Dies kann zur Folge haben, dass es zu einer Minde-
rung, Verspatung oder zum Ausbleiben der Zins-
zahlungen 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 fir
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 Riickfluss 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 natilrlichen und juristischen
Personen, die nicht ihren (Wohn-)Sitz in Deutschland ha-
ben sowie Ehepaare, Erbengemeinschaften oder Perso-
nengesellschaften (d.h. GbRs, OHGs und KGs) und nicht
eingetragene Vereine oder Stiftungen. In jedem Fall ist
der maximal mdgliche Anlagebetrag je Anleger auf
500.000 Euro begrenzt.

Es ist moglich, dass fir die Ubertragung kein geeigneter
Vertragspartner gefunden wird bzw. die Ubertragung
nur zu einem geringeren Betrag als dem Anlagebetrag
erfolgen kann. Daneben bedarf eine rechtsgeschdaftliche
Ubertragung der Nachrangdarlehen in rechtlicher Hin-
sicht der Zustimmung der Emittentin. Wird diese ver-
sagt, bleibt es ebenfalls bei der Bindung der Anleger an
die Vermodgensanlage und die Pflicht zur Erflllung der
damit verbundenen Zahlungspflichten. Sie kénnen den
Anlagebetrag mithin nicht vor Ende der Laufzeit zurlck-
verlangen, auch falls ein anderweitiger Bedarf des Anle-
gers wahrend der Laufzeit der Vermdgensanlage ent-
stehen sollte. Die Anlage in ein Nachrangdarlehen ist
daher nicht fir solche Anleger geeignet, die jederzeit in
einer Héhe von 100% auf ihr eingesetztes Kapital zu-
greifen wollen. Diese eingeschrankte Fungibilitdt kann
dazu fihren, dass der Anleger sein eingesetztes Kapital
nicht in voller Hohe und nicht zu dem von ihm gewiinsch-
ten Zeitpunkt zurtickerhalt.

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 missen. Diese Zahlungs-
pflicht besteht auch dann, wenn der jeweilige Anleger
fir seine Nachrangdarlehensgewdhrung keine Zinsen
oder Tilgungen erhalt.
Trotzdem hat der Anleger Rickzahlungsverpflich-
tungen einschlieflich Zinsen und Geblihren aus einer
individuellen Fremdfinanzierung zu zahlen. Diese Rlck-
zahlungsverpflichtungen, einschlieflich Zinsen und Ge-
blhren, kénnen das weitere Vermdgen des Anlegers

gefdhrden. Sollte der Anleger seine bestehenden Ver-
bindlichkeiten aus seinem weiteren Vermdégen nicht be-
zahlen kdnnen, kann dies zur Privatinsolvenz des Anle-
gers flhren.

STEUERLICHE RISIKEN

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

RISIKEN AUS GESETZESANDERUNGEN

Die Ausfihrungen in diesem Verkaufsprospekt erfolgen
vor dem Hintergrund und auf der Grundlage der giil-
tigen Gesetzeslage zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung. Durch fortlaufende Veranderungen der Gesetze,
ihrer Auslegung durch die Gerichte und veranderte An-
wendungsregeln, z. B. von Behdrden, kdbnnen Verande-
rungen gegenliber der Prognose entstehen. So ist ins-
besondere der Bestand der gesetzlichen Férderung
nach dem Erneuerbare-Energien-Gesetz fir die Objekt-
gesellschaften von besonderer Bedeutung. Es kann
nicht ausgeschlossen werden, dass dieses Gesetz rick-
wirkend auch flr bereits in Betrieb genommene Solar-
kraftwerke gedndert wird mit dem Ergebnis, dass Ein-
speisevergitungen 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, Verspdtung oder
zum Ausbleiben der Zinszahlungen an den Anleger
kommen kann und die Nachrangdarlehen der Anleger
nicht rechtzeitig oder nicht vollstandig zurlickgezahlt
werden kdnnen, bis hin zu einem Totalverlust des Anla-
gebetrags.
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RECHTLICHE RISIKEN

Die Emittentin wird insbesondere Nachrangdarlehens-
vertrdge mit den Anlegern abschliefen. Auch die Ob-
jektgesellschaften haben voraussichtlich verschiedene
Vertrdge abgeschlossen. Hierbei handelt es sich Ubli-
cherweise z. B. um Vertrage zur Sicherung von Errich-
tungsflachen der Solarkraftwerke und Verlegeflachen
der Kabeltrassen, technische und kaufmdnnische Be-
triebsfiihrungsvertrage sowie Darlehensvertrdge und
weitere Vertrdge mit Banken (z. B. Girovertrage hin-
sichtlich der Bankkonten der Emittentin und der Objekt-
gesellschaften). Die Vertrage wurden bzw. werden von
rechtskundigen Fachleuten ausgearbeitet oder gepriift.

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 kénnen diesen Kosten erwach-
sen, die das wirtschaftliche Ergebnis der Objektgesell-
schaften negativ beeintrachtigen. In diesem Fall kbnnen
die Objektgesellschaften weniger Ertrage an die Emit-
tentin auszahlen. Rechtsstreitigkeiten bezlglich Vertra-
gen, die die Emittentin geschlossen hat, kénnen auf-
grund der damit verbundenen Kosten deren wirt-
schaftliches Ergebnis belasten. Beides kann zur Folge
haben, dass die Prognoserechnung nicht gehalten wer-
den kann und sich das wirtschaftliche Ergebnis der
Emittentin verschlechtert. Dies kann wiederum zur Fol-
ge 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 zurlickgezahlt
werden kdnnen, bis hin zu einem Totalverlust des Anla-
gebetrags.

HOHERE GEWALT

Es ist nicht auszuschlief3en, dass sich Formen der hdhe-
ren Gewalt wie Erdbeben, Umweltkatastrophen, kriege-
rische Auseinandersetzungen, Flugzeugabstiirze usw.
ereignen und Solarkraftwerke der Objektgesellschaften
betreffen. Jedes dieser Ereignisse héherer Gewalt kann
die Solarkraftwerke der Objektgesellschaften negativ
beeintrachtigen und auch die Insolvenz einer Objektge-
sellschaft herbeiflihren. Dies kann zur Folge haben, dass
die Prognoserechnung der Emittentin nicht gehalten
werden kann und sich das wirtschaftliche Ergebnis der
Emittentin selbst verschlechtert, da keine oder weniger
Auszahlungen der Objektgesellschaften an die Emitten-
tin erfolgen. Dies kann wiederum zur Folge haben, dass
es zu einer Minderung, Verspdatung oder zum Ausblei-
ben der Zinszahlungen an den Anleger kommen kann

und die Nachrangdarlehen der Anleger nicht rechtzeitig
oder nicht vollstandig zurickgezahlt werden kénnen, bis
hin zu einem Totalverlust des Anlagebetrags.

CORONAVIRUS SARS-COV-2 (,,COVID-19")

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung wurde die welt-
weite Ausbreitung von COVID-19 von der Weltgesund-
heitsorganisation WHO zu einer Pandemie erkldrt. Die
Auswirkungen auf die deutsche Wirtschaft sind laut An-
gaben des Bundeswirtschaftsministeriums nach bishe-
rigen Erkenntnissen schwer abzuschatzen. Je langer die
Ausbreitung von COVID-19 anhalt, desto starker kdnnen
sich jedoch auch Auswirkungen zeigen. Wie sich diese
entwickeln, ist zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
nicht abzuschatzen, weil der weitere Verlauf nicht vor-
hersehbar ist. Es kann nicht ausgeschlossen werden,
dass sich die aktuelle Finanz- und Wirtschaftslage der-
art verschlechtert, dass die Finanzmdrkte unbeherrsch-
bar werden und vollkommen versagen. Daraus folgende
mogliche Verwerfungen der Markte einschlieflich des
Solarenergiemarktes kdnnen zu einer teilweisen oder
vollstdndigen Einschrankung der Geschaftstatigkeit der
Emittentin fiihren. Dies kann wiederum 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 zurlickgezahlt werden kén-
nen, bis hin zu einem Totalverlust des Anlagebetrags.

INVESTMENTVERMOGEN IM SINNE DES KAGB

Es besteht das Risiko, dass die Vertrags- und Anlagebe-
dingungen so gedandert werden oder sich die Tatigkeit
der Emittentin so verdndert, dass sie ein Investmentver-
mogen im Sinne des Kapitalanlagegesetzbuchs dar-
stellt, sodass die BaFin Mapnahmen nach § 15 des Kapi-
talanlagegesetzbuchs ergreifen und insbesondere die
Rlckabwicklung der Geschafte der Emittentin der Ver-
mogensanlage anordnen kann. Dies kann zur Folge
haben, dass die Prognoserechnung der Emittentin nicht
gehalten werden kann und sich das wirtschaftliche Er-
gebnis der Emittentin verschlechtert, weil im Zusam-
menhang mit der Einschatzung durch die BaFin hdhere,
nicht vorhersehbare Folgekosten (z. B. fiir Rechtsbera-
tung oder Gebilhren der BaFin bei Erteilung einer Regis-
trierung/Erlaubnis nach dem KAGB) fiir die Emittentin
entstehen. Dies kann wiederum 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 zuriickgezahlt werden kénnen, bis
hin zu einem Totalverlust des Anlagebetrags. Eine durch
die BaFin angeordnete Riickabwicklung kann dazu fiih-
ren, dass durch die Emittentin bereits an die Anleger ge-
tatigte Tilgungs- und/oder Zinszahlungen von dem An-




leger an die Emittentin zurlickgezahlt werden missen.
Diese Riickzahlungsverpflichtungen der Anleger kdnnen
das weitere Vermdgen des Anlegers gefdhrden 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 Strom-
erlése 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 auszuschliefen, 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 ei-
ner Minderung, Verspdtung 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 kapitalmdapigen und personellen Verflech-
tungen innerhalb der verschiedenen Gesellschaften der
Wattner Gruppe (im Folgenden ,,Wattner Gruppe") Inte-
ressenkonflikte entstehen kdnnen. Die Geschéaftsfih-
rung der Emittentin wird durch die Komplementarin aus-
gelibt. Beide Mitglieder der Geschaftsfihrung der
Komplementdrin, Guido Ingwer und Ulrich Uhlenhut,
sind gleichermafen Mitglieder der Geschaftsfihrung
des Grindungskommanditisten, deren Geschdaftsfiih-
rung Uber die Komplementdrin (Wattner Solarstrom
Verwaltungs GmbH) erfolgt. Des Weiteren sind Guido
Ingwer und Ulrich Uhlenhut gleichermapen Mitglieder
der Geschaftsfihrung der Wattner Vertriebs GmbH, die
mit der Emittentin eine Vertriebsvereinbarung zur Koor-
dination des Vertriebs der Vermégensanlage durch Ver-
triebspartner abschliefen wird. Ferner sind Guido Ing-
wer und Ulrich Uhlenhut gleichermafen Mitglieder der
Geschaftsfihrung der Wattner Projektentwicklungsge-
sellschaft mbH. Die Wattner Projektentwicklungsgesell-
schaft mbH hat zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
oder wird unter Umstanden zukinftig fir mogliche Ob-
jektgesellschaften Leistungen im Zusammenhang mit

der Anschaffung sowie ggf. dem Betrieb von Solarkraft-
werken erbringen. Da die Beteiligungen an Objektgesell-
schaften (Anlageobjekte der Emittentin) zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung noch nicht feststehen, ist eine
finale Aussage zum Umfang der Leistungen nicht még-
lich. SchlieBlich werden Guido Ingwer und Ulrich Uhlen-
hut gleichermafen Mitglieder der Geschaftsfliihrung der
jeweiligen Objektgesellschaften. Alleingesellschafterin
der Objektgesellschaften soll wiederum die Emittentin
sein, die — Uber deren Komplementdrin — ebenfalls
durch die Mitglieder Geschaftsfihrung, Guido
Ingwer und Ulrich Uhlenhut, gefihrt wird.

der

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 flhren, dass sich die Vermdgens-,
Finanz und Ertragslage der Emittentin negativ entwi-
ckelt. 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, Verspadtung 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.

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
Vermdégensanlage 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 vollstdndig 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 hohere 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,

Wattner SunAsset 10



Wesentliche tatsdchliche und rechtliche Risiken der Vermdgensanlage

Verspdtung oder zum Ausbleiben der Zinszahlungen an
den 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.

VERTRAGE

Die wirtschaftliche Entwicklung der Emittentin ist auch
davon abhdngig, dass die bestehenden und kiinftigen
Vertragspartner ihre Verpflichtungen aus den einge-
gangenen Vertrdgen 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 ne-
gativ beeinflusst. Sollten Vertragspartner der Emitten-
tin und/oder sonstige Dritte, die gegeniber der
Emittentin Verpflichtungen eingegangen sind, beste-
hende Vertrage ordentlich oder auferordentlich kiindi-
gen oder Uber das Vermdégen 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
fr die Emittentin enthalten. Zudem ist nicht auszu-
schliefen, dass die Wattner Vertriebs GmbH die Emit-
tentin aufgrund behaupteter nicht oder schlecht er-
fullter Anspriche aus der Vertriebsvereinbarung
verklagt und Recht erhalt. Dies wirde zu hdéheren Ko-
sten bei der Emittentin fihren.

Sollten bestehende und kiinftige Vertragspartner der
Objektgesellschaften ihre Verpflichtungen aus den ein-
gegangenen Vertragen nicht einhalten, kann dies zu
Rechtsstreitigkeiten fihren, die Kosten zu Lasten der
Objektgesellschaft nach sich ziehen, und die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage der Objektgesellschaft
wird negativ beeinflusst. Sollten Vertragspartner der
Objektgesellschaften und/oder sonstige Dritte, die ge-
genlber einer Objektgesellschaft Verpflichtungen ein-
gegangen sind, bestehende Vertrdage ordentlich oder
auferordentlich kiindigen oder lber das Vermdgen die-
ser Vertragspartner ein Insolvenzverfahren beantragt
oder erdffnet werden, besteht das Risiko, dass neue
Vertragspartner entweder nicht oder nur zu schlech-
teren Konditionen verpflichtet werden kdnnen. Dies
kann auf Ebene der Objektgesellschaft zu zusatzlichen,
nicht prognostizierten Aufwendungen und zu Rechts-
streitigkeiten mit den damit verbundenen Prozess- und
Kostenrisiken fiihren. In diesem Fall kénnen die Objekt-
gesellschaften weniger Ertrage an die Emittentin aus-
zahlen.

Vorgenannte Vertragserfillungsrisiken sowohl auf Ebe-
ne der Objektgesellschaften als auch auf Ebene der
Emittentin kdnnen zur Folge haben, dass die Prognose-
rechnung nicht gehalten werden kann und sich das wirt-
schaftliche Ergebnis der Emittentin verschlechtert. Dies
kann wiederum zur Folge haben, dass es zu einer Minde-
rung, Verspatung oder zum Ausbleiben der Zinszah-
lungen an den Anleger kommen kann und die Nachrang-
darlehen der Anleger nicht rechtzeitig oder nicht
vollstdndig zurtickgezahlt werden kdénnen, bis hin zu
einem Totalverlust des Anlagebetrags.

GEWAHRLEISTUNG UND GARANTIE

Etwaige Anspriche aus den von den Lieferanten, Her-
stellern, Generalunternehmern und Verkdufern der
Solarkraftwerke abgegebenen Gewadhrleistungs-
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 Zu-
kunft Umstande eintreten, die trotz der abgegebenen
Gewadhrleistungen und Garantien zu héheren Kosten
und/oder einer geringeren Verfligbarkeit und/oder
einer geringeren Performance der Solarkraftwerke fiih-
ren. 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 Prognoserechnung nicht gehalten wer-
den 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.

und

FREMDFINANZIERUNG DER EMITTENTIN

Die Emittentin kann weitere Nachrangdarlehen fir die
Anlageobjekte der Emittentin im Rahmen des vorlie-
genden Angebots aufnehmen. Der Emittentin steht dies-
bezliglich das Recht zu, den planmafig einzuwerbenden
Gesamtbetrag der Vermdgensanlage auf bis zu maximal
50.000.000 Euro (Maximalbetrag der Vermdégensanla-
ge) entsprechend den innerhalb der Zeichnungsfrist ein-
gehenden Nachrangdarlehensangeboten anzupassen.
Sollte der eingeworbene Gesamtbetrag der Vermdégens-
anlage die planmafig vorgesehenen 10.000.000 Euro
bis zum Maximalbetrag der Vermdégensanlage Uber-
schreiten, werden entsprechend zusatzliche Investitio-
nen getatigt. Mit der weiteren Aufnahme von Fremd-
kapital (Nachrangdarlehen) kann sich die Eigenkapital-
guote der Emittentin verschlechtern. Eine verschlech-
terte Eigenkapitalquote kann dazu fihren, dass sich die
Emittentin Uber Banken nicht oder nur zu schlechteren




Konditionen refinanzieren kann, sofern z. B. — abwei-
chend von der Prognose — kurzfristig ein zusatzlicher
Kapitalbedarf entsteht. Dies kann dazu flhren, dass die
Emittentin nicht sdmtliche Verpflichtungen gegeniiber
Dritten erflillen kann. Dies wiederum kann Auswir-
kungen auf die Fahigkeit, Zins- und Tilgungsverpflich-
tungen aus dem Nachrangdarlehen der Anleger zu leis-
ten, haben.

Kann die Emittentin den Zins- und Tilgungsverpflich-
tungen gegeniiber 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, 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.

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 dies nicht, kann
dies ihre Insolvenz zur Folge haben. Dies kann fir die
Anleger zum Ausbleiben von Zinszahlungen sowie zu
einem teilweisen oder vollstdndigen Verlust des von ih-
nen eingesetzten Kapitals fihren.

Es wird davon ausgegangen, dass auf Ebene der Objekt-
Finanzierung der
Solarkraftwerke und damit zusammenhdngender Ge-
schafte bei Beteiligung der Emittentin an den Objekt-
gesellschaften bereits bestehen.

gesellschaften Bankdarlehen zur

Die voraussichtlich bestehende Fremdfinanzierung auf
Ebene der Objektgesellschaften wirkt sich auf die Eigen-
kapitalquote der Objektgesellschaften negativ aus. Die
Eigenkapitalquote verringert sich entsprechend des Ver-
haltnisses ,Eigenkapital zu Fremdkapital”. Eine ver-
schlechterte Eigenkapitalquote kann dazu flihren, dass
sich die Objektgesellschaften Uber Banken nicht oder
nur zu schlechteren Konditionen refinanzieren kdnnen,
sofern z. B. — abweichend von der Prognose — kurzfristig
ein zusatzlicher Kapitalbedarf entsteht. Dies kdnnte sich
wiederum negativ auf ihre Fahigkeit zur Auszahlung an
die Emittentin auswirken. 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 vollstdandig zuriickgezahlt werden
kénnen, bis hin zu einem Totalverlust des Anlagebetrags.

Ferner missten die Objektgesellschaften gleichzeitig
ihren Zins- und Tilgungsverpflichtungen gegentber
ihrem Fremdfinanzierer (im Falle von Bankdarlehen der
Bank) nachkommen. Kénnen die Objektgesellschaften
dies nicht, kann das ihre Insolvenz zur Folge haben. Dies
wiederum kann zur Folge haben, dass die Objektgesell-
schaften geringere als die prognostizierten oder gar kei-
ne Auszahlungen an die Emittentin leisten. Dies kann fir
die Emittentin zur Folge haben, dass diese ebenfalls ih-
ren Zins- und Tilgungsverpflichtungen gegeniber den
Anlegern nicht nachkommen kann. Sofern sie dies nicht
kann, kann das auch die Insolvenz der Emittentin zur
Folge haben. Dies kann fir die Anleger zum Ausbleiben
von Zinszahlungen sowie zu einem teilweisen oder voll-
stdndigen Verlust des von ihnen eingesetzten Kapitals
fUhren.

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, die Emittentin deshalb we-
niger Zuflisse erhdlt und dadurch die Liquiditdt der
Emittentin belastet wird. 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 Liquiditdt 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 2030 bis 2032 vorgesehenen Tilgungen um
den Betrag bereits vorgenommener Sondertilgungen
zu reduzieren. Macht die Emittentin von ihrem Sonder-
tilgungsrecht Gebrauch, reduziert sich die prognos-
tizierte betragsmdpige Gesamtrendite. Dies hat zur
Folge, dass der betragsmapige Zinsertrag der Vermo-
gensanlage und damit die prognostizierten Zinszah-
lungen fir die Anleger geringer ausfallen als urspring-
lich prognostiziert. Unabhdangig von mdéglichen Sonder-
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tilgungen wird die gesetzlich vorgeschriebene Laufzeit
fir Vermdgensanlagen von mindestens 24 Monaten
nicht unterschritten.

NOTFALLKLAUSEL

Gerdat ein Anleger wahrend der Laufzeit des Nachrang-
darlehens in eine persénliche 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, zuriickgezahlt
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
reiche der Emittentin zum Datum der Prospektaufstel-
lung in Form von Investitions- und Entscheidungskrite-
rien bekannt, d.h. konkrete Angaben zu den geplanten
Investitionen liegen zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung noch nicht oder nicht vollstéandig vor.

Investitionsbe-

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. Wei-
terhin kdnnen Beteiligungen an Objektgesellschaften zu
gegenliber den Annahmen der Emittentin unglnstige-
ren Konditionen erworben werden, was aufgrund der
damit verbundenen héheren Kosten negative Auswir-
kungen auf die Ertragslage der Emittentin hatte. Vorge-
nanntes kann zur Folge haben, dass es zu einer Minde-
rung, Verspdtung oder zum Ausbleiben der Zins-
zahlungen an die Anleger kommen kann und die Nach-
rangdarlehen der Anleger nicht rechtzeitig oder nicht
vollstdndig 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 tber die
zuklnftig aus den Nettoeinnahmen zu erwerbenden Be-
teiligungen an den Objektgesellschaften — unabhdngig
vom Zeitpunkt der Ubernahme der Objektgesellschaften
—ab dem 01.01.2020 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 jahrlichen Stromerlése aller
Solarkraftwerke rechnerisch ca. 4 Millionen Euro betra-
gen. Die Realisierung des der Prognoserechnung zu-
grundeliegenden Portfolios ist jedoch unter anderem
von dem Erreichen des geplanten Gesamtbetrags der
angebotenen Vermdgensanlage von 10.000.000 Euro
abhdngig und insoweit nicht vorhersehbar.

Darliber hinaus besteht die Mdglichkeit, dass zwar der
geplante Gesamtbetrag der Vermdgensanlage 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, 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.

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 spdtere tatsdachliche Zusammen-
setzung des Solarkraftwerkportfolios zum Zeitpunkt




der Prospektaufstellung noch nicht fest. Es gibt des-
halb keine Gewahr dafir, dass auch tatsachlich das bei
der Konzeption des Angebots zugrunde gelegte Solar-
kraftwerkportfolio erworben wird. Dadurch wird die
Struktur der Investitionen und der Stromerldse im Hin-
blick auf ihre Hohe und ihren Zeitpunkt gegenliber den
Annahmen der Emittentin teilweise oder auch umfang-
lich abweichen. Der tatsachlich realisierte Diversifikati-
onsgrad steht erst nach allen Ankdufen fest. Ein gerin-
gerer Diversifikationsgrad fihrt zu starkerer Beein-
trachtigung der Emittentin bei negativer Entwicklung
einzelner Solarkraftwerksinvestitionen. Dies kann zur
Folge haben, dass die Auszahlungen der Objektgesell-
schaften 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 verschlech-
tert. Dies kann zur Folge haben, dass es zu einer Minde-
rung, Verspatung oder zum Ausbleiben der Zinszah-
lungen an die Anleger kommen kann und die
Nachrangdarlehen der Anleger nicht rechtzeitig oder
nicht vollstandig zurlickgezahlt werden kdnnen, 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 Ebene der Objektgesell-
schaften entstehen, die nicht von der bestehenden Pla-
nung fir die Betriebsfiihrung gedeckt sind. Fir diesen
Fall kbnnen flr diese Arbeiten gesonderte zusdtzliche
Kosten entstehen. Sollten nicht vorhersehbare weitere
Instandhaltungs-, Erweiterungs- und sonstige Baumaf-
nahmen fir die Anlageobjekte der Objektgesellschaf-
ten erforderlich sein oder Schadden zu beseitigen sein,
die nur zum Teil oder nicht von den abgeschlossenen
Versicherungen ausgeglichen werden, tragt die Emit-

tentin ein nicht vorhersehbares Kostenrisiko. Das Ein-
treten 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 Prognoserech-
nung nicht gehalten werden kann und sich das wirt-
schaftliche Ergebnis verschlechtert. Dies kann wiede-
rum 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 vollstdandig zu-
rickgezahlt werden kdnnen, bis hin zu einem Totalver-
lust des Anlagebetrags.

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 hoher ist. Die
Objektgesellschaften tragen ferner das Risiko abwei-
chender Ertrage aufgrund schlechterer Leistungen der
Anlageobjekte der Objektgesellschaften (Solarkraft-
werke) insbesondere aufgrund einer Verschlechterung
von wesentlichen Anlagenkomponenten oder von
aupergewdhnlichen Umwelt- und Klimabedingungen.

Es ist nicht auszuschlieffen, 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 kénnen 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
fUhren.

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, Verspadtung oder zum Ausbleiben der Zins-
zahlungen an die Anleger kommen kann und die Nach-
rangdarlehen der Anleger nicht rechtzeitig oder nicht
vollstdndig zurlickgezahlt werden kdénnen, bis hin zu
einem Totalverlust des Anlagebetrags.

Wattner SunAsset 10
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RUCKBAUVERPFLICHTUNGEN

Mit Auslaufen der Pachtvertrage fir die Aufstellflachen
der Solarkraftwerke besteht flr die Objektgesellschaf-
ten die Pflicht zum Rickbau der Solarkraftwerke. Der
Rlckbau von Solarkraftwerken kann nach Verwertung
der Anlagen/Komponenten und Nutzung ggf. bei der je-
weiligen 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 wiede-
rum 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.

SONNENEINSTRAHLUNG

Der Ertrag der Solarkraftwerke hangt mapgeblich von
der tatsdchlich vorherrschenden Sonneneinstrahlung
an dem jeweiligen Standort ab. Es ist nicht auszuschlie-
en, dass die tatsdchliche Sonneneinstrahlung von den
prognostizierten Werten abweicht oder sich in Zukunft
andert. Durch globale wie lokale Wetteranderungen ist
nicht auszuschliefen, dass kiinftig vermehrte Extrem-
wetterlagen zu einer Verschlechterung der Sonnenein-
strahlung und damit der Stromproduktion fihren. Dies
kann zur Folge haben, dass die Auszahlungen der Ob-
jektgesellschaften 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 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.

ERTRAGSGUTACHTEN

Die Einnahmen der Objektgesellschaften bestehen aus
der Vergltung fir 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 mdoglicherweise
auftretenden Naturkatastrophen oder andere Falle
hoherer Gewalt bericksichtigen. Dies kann zur Folge ha-
ben, dass die Auszahlungen der Objektgesellschaften an
die Emittentin geringer ausfallen. Dies kann auf Ebene
der Emittentin zur Folge haben, dass die Prognoserech-
nung nicht gehalten werden kann und sich das wirt-
schaftliche Ergebnis verschlechtert. Dies kann wiede-
rum 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.

SCHADENSFALLE UND VERSICHERUNGEN

Sollten sich Schadensfdlle an den Solarkraftwerken
hdaufen, 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 wer-
den, wenn hierflir hdhere Versicherungspramien ge-
zahlt werden, die Eigenbeteiligungsquote angehoben
wird oder die betroffenen Solarkraftwerke nachgeris-
tet werden. Das damit einhergehende Kostenrisiko tra-
gen die Objektgesellschaften. Dies kann zur Folge ha-
ben, 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
wirtschaftliche Ergebnis verschlechtert. Dies kann wie-
derum 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 vollstdandig zu-
rickgezahlt werden kdnnen, bis hin zu einem Totalver-
lust des Anlagebetrags.

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 Progno-




serechnung nicht gehalten werden kann und sich das
wirtschaftliche Ergebnis verschlechtert. Dies kann wie-
derum 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

REPUTATIONSRISIKO

Sollte die Reputation der Emittentin durch negative
Stellungnahmen in der Offentlichkeit, zum Beispiel in
offentlichen Foren des Internets, — selbst wenn diese
ungerechtfertigt und willkiirlich waren — wahrend der
Zeichnungsfrist leiden, so kénnte sich das nachteilig
auf die Einwerbung der Nachrangdarlehen und damit
auf die Anzahl der Investitionen bzw. das Investitions-
volumen der Emittentin auswirken und zur Folge
haben, dass die Auszahlungen der Objektgesellschaf-
ten an die Emittentin geringer ausfallen. Dies kann auf
Ebene der Emittentin zur Folge haben, dass die Progno-
serechnung nicht gehalten werden kann und sich das
wirtschaftliche Ergebnis verschlechtert. Dies kann wie-
derum 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 vollstdndig zu-
rickgezahlt werden kdnnen, bis hin zu einem Totalver-
lust des Anlagebetrags.

ABNAHMEMENGE UND EINSPEISEVERGUTUNG

Die Erldse der Emittentin resultieren — mittelbar Uber
die Objektgesellschaften — ausschlieplich aus der Vergu-
tung fir eingespeisten Strom nach dem Erneuerbare-
Energien-Gesetz auf Ebene der Objektgesellschaften.
Die H6he dieser Vergltung hdangt 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 Betriebsunterbre-
chungen sowie Netziberlastungen bzw. Netzunterbre-
chungen weniger Strom abgenommen wird als erwartet
oder sich das Erneuerbare-Energien-Gesetz dergestalt
verandert, dass geringere Einspeisevergitungen ge-
zahlt werden mit den entsprechenden negativen Folgen
fir die Objektgesellschaften. Darlber hinaus kann es
aufgrund eines starken Uberangebots an Strom an den
Strombdrsen zu negativen Preisen kommen. Geschieht
das Uber einen Zeitraum von mehr als sechs Stunden,
kann sich infolgedessen nach den aktuellen Regelungen
des Erneuerbare-Energien-Gesetzes die Einspeisever-
gltung temporar bis auf null reduzieren, sodass gerin-
gere Einspeiseerldse erzielt werden als in der Prognose-
rechnung unterstellt. Schlieflich ist der Anspruch auf

die gesetzliche Einspeisevergitung an bestimmte Be-
dingungen an das mit der Solaranlage bebaute Grund-
stlick sowie an planungsrechtliche Gegebenheiten ge-
knipft. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die
zustdndigen Stellen zu einer abweichenden Beurteilung
der Vergitungsfahigkeit einer Solaranlage gelangen
und die gesetzliche Einspeiseverglitung daher nicht ge-
wahren. 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.

NEGATIVTESTAT

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