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Unabhangige Analyse: Die StufenzinsAnleihe VIiII
der Energiekontor Finanzanlagen Ill GmbH & Co.
KG im ECOanlagecheck

Energiekontor aus Bremen, ein Pionier der deutschen ben Vorldauferanleihen, die Stufenzinsanleihen I bis VII,
Windkraftbranche, bringt die achte Stufenzinsanlei- mit einem Gesamtvolumen von rund 75 Millionen Euro
he auf den Markt. Laufzeit: acht Jahre. Der Zins fiir zugig platziert, innerhalb von einem bis sechs Monaten.

die ersten fiinf Jahre ist auf 5,0 Prozent festgesetzt
und auf 5,5 Prozent fiir die folgenden drei Jahre. Das
Geld der Anleger soll zwei bestehende Windparks
in Deutschland refinanzieren. Die Darlehen wer-
den erstrangig besichert. Ab 3.000 Euro kon-
nen Anleger sich beteiligen. Der ECOanlage-
check analysiert das Angebot.

Nachhaltiges StufenzinsAnleihe VIII

Energiekontor

Fi na an I'Od U kt Finanzanlagen Il GmbH & Co. KG

Das Produkt erfillt die Anforderungen

Ecorep Orter fir das ECOreporter-Siegel in der
rh-.

Kategorie ,Nachhaltiges Finanz-
produkt”. Die strenge Einhaltung der

Die Anleger sollen das Geld, das sie in die
Anleihe investieren, in zwei Stufen zuriicker-
halten: 25 Prozent der Anlagesumme nach

. oG Kriterien fir das Siegel wurde im
fun'f Jz'lhren, 75 Prozent nach ach.t Jahrer.l. Das g e p ru H- Mai 2015 gepri.
Emissionsvolumen der Anleihe liegt bei 11,83 Die Prifkriterien sind einsehbar unter
Millionen Euro. Eine Platzierungsgarantie gibt es 2 O ] 5 www.ecoreporter.de/Nachhaltigkeitssiegel

nicht. Allerdings hat Energiekontor sdamtliche sie-
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Herausgeberin (Emittentin) der
Anleihe ist die Energiekontor
Finanzanlagen III GmbH & Co.
KG. Sie soll das Kapital aus der
Stufenzinsanleihe VIII als Dar-
lehen an die Betreibergesell-
schaften von zwei bestehenden
Windparks weiterreichen. Fir
diese Darlehen gibt es Sicher-
heiten: Die Kommanditanteile
der Betreibergesellschaften der
Windparks werden vollstandig
an die Anleiheemittentin ab-
getreten. Dartiber hinaus wird
fiir die Emittentin eine Dienst-
barkeit (ein Nutzungsrecht)
als dingliche Sicherheit in das
Grundbuch der Flachen der
zwei Windparkstandorte einge-
tragen.

Durch die Emission der Anleihe
entstehen Energiekontor laut
Prospekt Gesamtkosten - ins-
besondere Vertriebskosten - in
einer Hohe von 8,0 Prozent des
Emissionserloses. Mogliche Provisionen fiir Vermittler
sind in die Gesamtkosten einbezogen. Die Gesamtkos-
ten werden von der Anleiheemittentin als Darlehens-Be-
arbeitungsgebiihr an die zwei Betreibergesellschaften
weitergereicht, so dass die Kosten fir die Anleihe bei
der Emittentin gedeckt sind.

Unternehmensprofil
Energiekontor Finanzanlagen III

Die Anleiheemittentin und Anbieterin der Stufenzins-
anleihe VIII, die Energiekontor Finanzanlagen III GmbH
& Co. KG aus Bremerhaven, wurde im November 2014
gegriindet. Thre alleinige Kommanditistin mit einem
Stammkapital von 100.000 Euro ist die Energiekontor
AG. Die unbeschridnkt haftende Gesellschafterin der
Kommanditgesellschaft (Komplementéarin) ist die neu
gegriindete Energiekontor Finanzierungsdienste IV
GmbH, ebenfalls eine Tochtergesellschaft der Energie-
kontor AG.

Geschéaftsfithrer der Komplementarin der Anleihe-
emittentin sind Diplom-Kaufmann Peter Szabo und
Diplom-Ingenieur Guinter Eschen. Szabo ist Vor-
standsvorsitzender der Energiekontor AG und seit
mehr als zehn Jahren im Unternehmen tatig. Eschen
verfiigt als langjahriger Leiter der Windkraft-Pla-
nungsabteilung Deutschland der Energiekontor AG
iber umfassende Kompetenzen und Erfahrungen im
Windkraftbereich.
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Die finf ersten Stufenzinsan-
leihen hat die Energiekontor
Finanzierungsdienste = GmbH
& Co. KG herausgegeben. Die
sechste und die siebte Stufen-
zinsanleihe haben jeweils eine
neu gegriindete Emittentin he-
rausgegeben, um laut Prospekt
die Transparenz zu verbessern.
Auch fir die hier besprochene
Stufenzinsanleihe VIII hat Ener-
giekontor eine neue Emittentin
gegriindet. Durch die Neugrin-
dung sind die gesellschafts-
rechtlichen und andere formel-
le Rechte und Pflichten aus den
Stufenzinsanleihen I bis VII von
denen der Stufenzinsanleihe
VIII abgetrennt.

Es ist aber laut der Anleihebe-
dingungen rechtlich moglich,
dass die Emittentin - neben der
Stufenzinsanleihe VIII - weitere
Anleihen begibt, um Windparks
zu refinanzieren. Die Emitten-
tin wird ihre Einnahmen plangemal aus den Zinser-
tragen fir Darlehen erzielen, die sie an Betreiberge-
sellschaften von Windparks der Energiekontor-Gruppe
vergeben wird.

Die Energiekontor-Gruppe ist seit 25 Jahren im Wind-
energiebereich tatig und hat rund 160 Mitarbeiter. Zum
Kerngeschaft zdhlen Planung, Realisierung, Finanzie-
rung, Vertrieb und Betriebsfithrung von Windparks.
Zudem verkauft Energiekontor Strom aus eigenen
Windparks. Das Unternehmen halt Windparks mit ei-
ner Nennleistung von rund 220 Megawatt (MW) im Ei-
genbestand, von denen rund 105 MW im Rahmen der
Stufenzinsanleihen I bis VII (re)finanziert wurden. Mit
dem Kapital aus der Stufenzinsanleihe VIII erweitert
Energiekontor den Bestand an konzerneigenen Wind-
parks um weitere 14 MW. Durch den Windstromverkauf
erzielt Energiekontor regelméRige Einnahmen. Zudem
sichert sich das Unternehmen so Windkraftstandorte,
an denen es kiinftig neue Projekte (z. B. Repowering)
realisieren kann.

Bisher hat Energiekontor 549 Windkraftanlagen mit
insgesamt uUber 755 MW Leistung und einem Investi-
tionsvolumen von rund 1,2 Milliarden Euro geplant,
errichtet oder zugekauft (Stand: Dezember 2014). Ne-
ben Deutschland ist die Gruppe in Portugal und Grol-
britannien aktiv. In GrofRbritannien hat Energiekontor
bis 2014 Windparks mit einer Leistung von insgesamt
60 MW ans Netz gebracht.
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Die Energiekontor AG entwickelte zudem Windpark-
projekte in der Nordsee. Mit dem Verkauf der Pro-
jektrechte an drei Offshore-Windparks wurden laut
Prospekt die Aktivitdten in diesem Bereich erfolgreich
beendet.

Investitionen

Die Emittentin der Stufenzinsanleihe VIII plant das Ka-
pital der Anleger als Darlehen an zwei Windpark-Betrei-
bergesellschaften weiterzugeben. Die Windpark-Gesell-
schaft Kajedeich ist im Besitz der Energiekontor AG.
Beim Windpark Kajedeich soll mit dem Darlehen der
Emittentin eine bestehende Projektfinanzierung (Bank-
kredit) abgelost werden. Die Betreibergesellschaft des
Windparks Thiile finanziert mit dem Darlehenskapital
den - vertraglich bereits vereinbarten, aber noch nicht
vollzogenen - Kauf des Windparks bzw. des entspre-
chenden Geschaftsbetriebs. Verkauferin des Windparks
Thiile ist eine Fondsgesellschaft des Initiators Sachsen-
fonds. Die Windpark-Betreibergesellschaften werden
laut Prospekt neben dem Anleihekapital der Stufenzins-
anleihe VIII keine weiteren vor- oder gleichrangigen
Verbindlichkeiten haben.

Das Nettoinvestitionsvolumen - Anleihevolumen ab-
zuglich Emissionskosten - der Stufenzinsanleihe VIII
betrdgt rund 10,88 Millionen Euro. Rund 6,78 Millio-
nen Euro sollen den Windpark Thiile refinanzieren,
rund 4,1 Millionen Euro den Windpark Kajedeich.
Beide Windparks befinden sich in Niedersachsen. Der
Windpark Thiile, seit Ende 2002 in Betrieb, besteht
aus sieben Anlagen des Typs V80 des dédnischen Her-
stellers Vestas Wind Systems mit einer Nennleistung
von jeweils 2,0 MW. Im Windpark Kajedeich drehen
sich seit Ende 2010 zwei Anlagen des Typs MM82 des
deutschen Herstellers Repower Systems - inzwischen
umbenannt in Senvion - mit einer Nennleistung von
jeweils 2,05 MW.
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Die beiden Windparks haben laut Prospekt bis Ende
2013 im Durchschnitt einen Rohertrag (Stromeinnah-
men abziiglich Betriebsausgaben) von zusammen rund
1,51 Millionen Euro pro Jahr erwirtschaftet. Bei dem
Volumen der Stufenzinsanleihe VIII von 11,83 Millio-
nen Euro betragen die Zinszahlungen an die Anleger
durchschnittlich rund 600.000 Euro pro Jahr. Demnach
ist aus heutiger Sicht auf Basis der langjahrigen Ertrags-
werte die Ertragskraft der Windparks hoch genug, um
die Zinszahlungen leisten zu kénnen.

Die Windenergieanlagen der beiden Windparks be-
finden sich derzeit auf Windvorrangflachen. Auf sol-
chen Gebieten sollen laut Flachennutzungsplan auch
zukunftig vorrangig Windenergieanlagen betrieben
werden. Die Nutzungsvertriage fir die Standorte der
Windenergieanlagen laufen bis 2032 (Thiile) bzw. bis
2038 mit Verldngerungsoption bis 2048 (Kajedeich).
Aufgrund der langfristigen Nutzungsrechte erhoht
sich - z.B. wegen der Repowering-Moglichkeit - der
Substanzwert der Standorte. Damit steigt auch der
Wert der Sicherheiten fiir die Anleger als Anleihe-
glaubiger. Hohe Substanzwerte erleichtern es den
Windpark-Gesellschaften, eine voraussichtlich er-
forderliche Anschlussfinanzierung zu vereinbaren,
um am Ende der Laufzeit der Stufenzinsanleihe VIII
die Darlehen an die Anleiheemittentin vollstandig
zuriickzahlen zu konnen. Falls der Nutzungsvertrag
fiir den Standort Thiile nicht tiber 2032 hinaus ver-
langert werden kann, besteht das Risiko, dass der
Substanzwert des Standortes zu gering ist, um der
Windpark-Gesellschaft eine ausreichende Anschluss-
finanzierung und vollstindige Riickzahlung des

Darlehens an die Anleiheemittentin zu ermoglichen.
Nach Angaben der Initiatorin sieht der Tilgungsplan
fiir den Windpark Thiile unabhingig von einer Verlan-
gerung des Nutzungsvertrages und des Repowerings
eine vollstandige Tilgung bis 2032 vor. Es kann aber

ECOreporter.de



ECOanlagecheck

Starken

- Investition in bestehende Windparks

- Erstrangige Besicherung der Darlehen

- Einwandfreie Leistungsbilanz der Emittentin bei den
bisherigen Stufenzinsanleihen

- Am Markt etabliertes Mutterunternehmen mit der
Erfahrung von tber 500 geplanten und errichteten
Windenergieanlagen

Schwachen

- Voraussichtlich teilweise Anschlussfinanzierung
erforderlich

- Substanzwert des Windparks Thiile im Jahr 2023
u.a. abhdngig vom Marktstrompreis

nicht ausgeschlossen werden, dass der Tilgungsplan
nicht eingehalten wird, falls beispielweise die - im
Jahr 2022 bereits 20 Jahre alten - Windenergieanla-
gen trotz des Energiekontor-Servicekonzeptes tech-
nisch weniger verfiighar sein sollten und weniger
Stromertrag liefern sollten.

Handel an der Borse angestrebt

Die Emittentin Energiekontor Finanzanlagen III GmbH
& Co. KG kann die Stufenzinsanleihe jeweils zum
Quartalsende, erstmals zum 30. Juni 2016, ganz oder
teilweise kiindigen. Das ist insbesondere fiir den Fall
vorgesehen, dass ein Windpark repowert und umfinan-
ziert wird.

Die Anleger konnen die Anleihe nicht vor dem Ende der
Laufzeit kiindigen. Energiekontor strebt aber an, die
Stufenzinsanleihe VIII iber die Frankfurter Wertpapier-
borse handeln zu lassen. Die ersten sieben Stufenzins-
anleihen von Energiekontor werden ebenfalls an der
Frankfurter Wertpapierborse gehandelt. Die Kurse der
sieben Anleihen haben sich bis vor ca. sechs Monaten
fast ausschlieflich zwischen 99 und 102 Prozent be-
wegt, was den nicht-spekulativen Charakter der Anlei-
hen unterstreicht. In den letzten Monaten sind die Kurse
der Anleihen angestiegen auf derzeit durchschnittlich
ca. 105 Prozent. Grund hierfir ist das derzeit niedrige
Marktzinsniveau, wodurch die bei einem hoheren Zins-
niveau emittierten Stufenzinsanleihen an Attraktivitat
gewonnen haben und ihr Kurs entsprechend gestiegen
ist. Die Renditen der sieben Stufenzinsanleihen liegen
(gemessen an dem derzeitigen Kurs der Anleihen) zwi-
schen 5,1 und 5,6 Prozent (Stand: 14. April 2014). Das
unterstreicht, dass der Zinssatz - 5,0 bzw. 5,5 Prozent
- der vorliegenden Stufenzinsanleihe VIII, der 0,5 Pro-
zent-Punkte unter dem Zinssatz der vorherigen Stufen-
zinsanleihe liegt, angemessen hoch und marktgerecht
ist.

Der Handelsumsatz der ersten fiinf Stufenzinsanleihen
betrug in den letzten zwei Jahren durchschnittlich un-
gefdhr 50.000 Euro pro Monat und Anleihe. Demnach
ist eine Handelbarkeit innerhalb weniger Tage wahr-
scheinlich.
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Okologische Wirkung

Stromerzeugung aus Windenergie ist okologisch vor-
teilhaft. Die energetischen Amortisationszeiten von
Windenergieanlagen liegen nur zwischen vier und zehn
Monaten. In diesem Zeitraum erzeugt eine Windener-
gieanlage genug Energie, um den Energieverbrauch
fiir Herstellung, Transport, Wartung und Rickbau
der Anlage auszugleichen. Zum Vergleich: Kohle- und
Kernkraftwerke amortisieren sich aufgrund ihres dau-
erhaften Verbrauchs von fossilen Energietragern als
Brennstoff gar nicht.

Kurze energetische Amortisationszeiten ergeben sich
auch fiur Repowering-MaRnahmen. Sie sind auf lang-
fristige Sicht fir die meisten der Windenergieanlagen
geplant, die durch die Stufenzinsanleihen refinanziert
werden. Beim Repowering ersetzen moderne Wind-
energieanlagen altere und leistungsschwachere Anla-
gen, so dass die Leistung deutlich steigt, ohne dass sich
der Flachenverbrauch erhoht.
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Die Stufenzinsanleihe hat insofern keine direkte 6ko-
logische Wirkung, da in bereits bestehende Wind-
energieanlagen investiert wird. Die Refinanzierung
der Energiekontor-Windparks durch das Kapital aus
der Stufenzinsanleihe bewirkt aber, dass bei der Ener-
giekontor AG finanzielle Mittel verfiigbar werden, die
Energiekontor in erster Linie fiir die Zwischenfinanzie-
rung von neuen Windenergieprojekte einsetzen will.
Daher hat die Stufenzinsanleihe VIII eine hohe indirekte
okologische Wirkung.

Risiko

Die Energiekontor Finanzanlagen III GmbH & Co. KG
als Emittentin der Stufenzinsanleihe VIII erhdlt im Ge-
genzug fir die Darlehen an die Betreibergesellschaften
der Windparks Sicherheiten: Die Betreibergesellschaf-
ten treten die Kommanditanteile ab. Zudem werden
die Dienstbarkeiten jeweils tber Eintragungen ins
Grundbuch abgesichert. Wenn die Verpflichtungen aus
einem Darlehensvertrag nicht erfiillt werden sollten,
kann die Emittentin die entsprechenden Gesellschafts-
anteile verwerten. Die Windenergieanlagen samt der
Infrastruktur der Windparks und eventuelle Nutzungs-
rechte sind zum Zeitpunkt der Darlehensvergabe Ei-
gentumswerte der Windpark-Gesellschaften. Aus dem
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Verwertungserldos konnen dann die Forderungen der
Anleiheglaubiger (Anleger) erfiillt werden. Es soll sich
kein weiteres (vorrangiges) Fremdkapital in den Betrei-
bergesellschaften befinden, so dass die Anleiheglaubi-
ger der Stufenzinsanleihe erstrangig bedient werden
konnen.

Die Werthaltigkeit der Sicherheiten ist aus heutiger
Sicht gegeben. Die langjdhrigen Erfahrungswerte sind
ein wesentlicher Vorteil, da der aktuellen Finanzkal-
kulation dadurch fundierte und realistische Stromer-
tragsprognosen zugrunde liegen. Bei Fortschreibung
der bisherigen Einnahmen-/Ausgabensituation wir-
den die Windparks in den ndchsten acht Jahren einen
jahrlichen Uberschuss (Stromeinnahmen abziiglich
Betriebsausgaben und Zinszahlungen fiir die Stufen-
zinsanleihe VII) vor Steuern von rund 900.000 Euro
erwirtschaften, so dass ein Sicherheitspuffer - z. B.
fiir schwache Windjahre und unplanméRige Reparatu-
ren - besteht. Grundsatzlich ist es aber moglich, dass
sich der Sicherheitspuffer als nicht ausreichend hoch
erweist.

Die feste EEG-Vergtitung fiir den Windpark Thiile endet
2022; die Stufenzinsanleihe lauft bis Mitte 2023. Es ist
moglich, dass der ab 2023 am freien Markt erzielbare
Verkaufspreis fiir den Windstrom unterhalb des kalku-
lierten Verkaufspreises liegt. Energiekontor kalkuliert
nach eigenen Angaben fiir die Zeit ab 2023 mit einem
kaufméannisch vorsichtigen Verkaufspreis fiur den
Windstrom von 6 Cent/kWh.

Laut Prospekt sind die Emittentinnen der Stufenzins-
anleihen I bis VII ihren Zinsverpflichtungen gegeniiber
den Anlegern bislang ohne Ausnahme plangemaR nach-
gekommen. Anfang April 2015 erfolgte plangemaR die
erste Teilriickzahlung an die Anleger der ersten Stufen-
zinsanleihe. Nach Angaben von Energiekontor konnten
die Windparks aufgrund des Sicherheitspuffers auch
in schlechten Windjahren problemlos Zinsen und die
ersten planméiRigen Tilgungen an die Emittentinnen
leisten.

Es ist derzeit nicht geplant, aber rechtlich moglich,
dass die Energiekontor Finanzanlagen III GmbH & Co.
KG weitere Anleihen begeben wird, die vergleichbar
der Stufenzinsanleihe VIII mittelbar besichert werden
oder auch unbesichert sind. Im Sicherungsfall werden
die Sicherheiten fiir die Gesamtheit der Glaubiger (alle
Zeichner der Anleihen) verwertet. Abhdngig von der
Qualitéat der Sicherheiten eventueller zukiinftiger Anlei-
hen besteht das Risiko, dass die Sicherheiten aus Sicht
der Zeichner der Stufenzinsanleihe VIII verwassert wer-
den, aber auch die Chance, dass sich die Risikostreuung
infolge des Aufbaus eines Windpark-Portfolios verbes-
sert.

ECOreporter.de
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Fazit:
Finanziell

Die Stufenzinsanleihe hat durch die Abtretung der
Kommanditanteile an die Anleiheemittentin ein iiber-
zeugendes Sicherheitsmerkmal. Zudem liegt der bis-
herige durchschnittliche jahrliche Ertrag der zwei
Windparks deutlich tiber den Zinszahlungen, die die
Windpark-Gesellschaften an die Emittentin der Stufen-
zinsanleihe zu zahlen haben. Dementsprechend be-
steht ein Sicherheitspuffer z.B. fiir den Fall von wind-
schwachen Jahren. Vorteilhaft fiir den Anleger ist die
geplante Handelbarkeit der Anleihe an der Borse. Die
sieben vorherigen Stufenzinsanleihen wurden an der
Borse gut angenommen und zeigen sich kursstabil. Fir
Stabilitdat steht auch die Energiekontor-Gruppe, die in
dem insgesamt noch jungen Windenergiemarkt mit 25
Jahren eine bereits lange Geschichte aufweist.

Nachhaltigkeit

Die Windkraft auf dem Land bietet in Deutschland eine
sehr nachhaltige Form der Energieerzeugung - sowohl
im dkologischen wie im volkswirtschaftlichen Sinn.

ECOreporter.de-Empfehlung

Das Konzept der Stufenzinsanleihe hat sich am Markt
bewdhrt. Insbesondere die erstrangige Besicherung
der Darlehen ist ein Pluspunkt. Angesichts der Nied-
rigzinsphase und im Vergleich zu anderen am Markt
angebotenen Anleihen mit dhnlichem Risikoprofil ist
die Verzinsung der Stufenzinsanleihe VIII fiir Anleger
tiberdurchschnittlich attraktiv.

Basisdaten

GmbH & Co. KG, Bremerhaven

Emissionsvolumen: 11,83 Millionen Euro
Mindestzeichnungssumme: 3.000 Euro
Agio: 0 Prozent

Laufzeit: 8 Jahre

Zinsen: 5,0 % p.a. vom 01.07.2015 bis 30.06.2020,
5,5 % p.a. vom 01.07.2020 bis 30.06.2023

Einkunftsart: Einkiinfte aus Kapitalvermogen
BaFin-Billigung: Ja

Handelbarkeit: Freiverkehr an der Frankfurter
Wertpapierborse wird angestrebt

ISIN: DEOOOA14]J934

Anbieterin und Emittentin: Energiekontor Finanzanlagen III

Anlageform: Anleihe (Inhaber-Teilschuldverschreibung)

Riickzahlung: 25 % am 01.07.2020, 75 % am 01.07.2023
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Das ECOreporter-Siegel Nachhaltige Geldanlage zeich-
net Anbieter und Produkte aus, deren Nachhaltigkeits-
versprechen tberpriift wurden. Es ist der Malistab fiir
Tiefe und Qualitdat der Nachhaltigkeit in der Geldanla-
ge. Ein MaBstab, der die Vielfalt der Anforderungen an
Nachhaltigkeit und Ethik nicht beschneidet, sondern
betont und Eigenheiten in der Wertorientierung be-
wusst zuldsst. Es geht vor allem darum, die Vorreiter,
die ernsthaft und serids nachhaltige Ziele verfolgen
und ihr Kerngeschift nachhaltig betreiben, von den Ak-
teuren unterscheiden zu kénnen, die mit nur oberflach-
licher Nachhaltigkeit arbeiten. Das ECOreporter-Siegel
fir Nachhaltige Geldanlagen wird nur in drei Kategori-
en vergeben: fiir Banken, fiir Anlageberatungen und fir
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Das ECOreporter-Siegel Nachhaltige Geldanlage

bestimmte Finanzprodukte. Abstufungen wie ,Gold*,
LSilber” o0.d. gibt es nicht.

Vergleicht man das ECOreporter-Siegel mit Siegeln in
der Lebensmittel-Branche, entspricht das ECOrepor-
ter-Siegel nicht dem staatlichen ,Bio“-Siegel, sondern
Siegeln mit wesentlich hoheren Anspriichen (Beispiel
sDemeter) und sozial-6kologischen Standards. Ent-
sprechend exklusiv wird der Kreis derjenigen sein, die
das ECOreporter-Siegel erhalten konnen. Hier der Link
fiir Informationen tiber das ECOreporter-Siegel:

www.ecoreporter.de/nachhaltigkeitssiegel
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Bitte sorgfiltig beachten:

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

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

Thre ECOreporter:
fiir Sie da unter reporter@ecoreporter.de
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ECOanlagecheck: die neutrale und unabhingige Analyse

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

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

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




