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Marktentwicklung Anlageklasse „Aktien“ 111 Jahre Do w Jones II

Die beste Doppeldekade aller Zeiten 
für Aktien (1980-2000)

1980-1990: 12,62% p.a.

1990-2000: 15,37% p.a.

2000-2010:   2,29% p.a.
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Rückblick und Ausblick für die Anlageklasse „Renten “
Langfristige Zinstrends

1962-1981: 3,1% p.a.

1982-2009: 11,2% p.a.
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Drei Megatrends im 21. Jahrhundert
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Die meisten konventionellen Energiereserven …

Quelle: BGR, Renews Spezial Nr. 42, 2010 



A / VENTUM family office / Investieren in erneuerba re Energien und natürliche Ressourcen / Herbst 2011  

Weltweite Nachfrage nach Lebensmitteln 
(1961=100, 2010-2050 Prognose)
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Commodity-Price Index, Nahrungsmittel (2005=100)
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Wachstum und Wohlstand brauchen Energie

Der weltweite Energieverbrauch ist seit 1983 um rd.  70 % gestiegen
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Geschlossene Fondsbeteiligungen

Bei geschlossenen Fonds investieren mehrere Anleger in ein größeres Projekt bzw. in ein
bestimmtes Business-Modell. Sie stellen Eigenkapital zur Verfügung und werden Miteigentümer
über die Beteiligung an einer Gesellschaft.

Das Projekt / Business-Modell wird dabei durch den Initiato r der Beteiligung angeschafft und
langfristig wie ein „richtiges“ Unternehmen betrieben. Er folg oder Misserfolg dieser
unternehmerischen Beteiligung hängen also auch wesentlic h von Qualität und Nachhaltigkeit des
Fondsmanagements ab. Wie bei einer AG findet mind. jährlich eine Gesellschafterversammlung
statt, bei der das Management berichtet und Rede und Antwort stehen muss. Auch die steuerlichen
Angelegenheiten werden durch die Gesellschaft selbst gere gelt und dann durch einheitliche und
gesonderte Gewinnfeststellung an die einzelnen Gesellsch after automatisch abgebildet.

Neben dem Eigenkapital ruht die Finanzierung des Projektes öfter auf einer zweiten Säule, dem
Fremdkapital, das von Banken o.ä. zur Verfügung gestellt wi rd. Zwischen reinen EK-Fonds und
Fonds, die mit FK hebeln, ist erheblich zu differenzieren.

Die Besteuerung der Erträge ist je nach Geschäftsmodell, Ge sellschaftsform und Sitz der
Gesellschaft sehr unterschiedlich. Allen Beteiligungen g emein ist, dass der jeweilige Initiator durch
die rechtliche und wirtschaftliche Konzeption immer versu chen wird, eine weitgehende Besteuerung
der Erträge zu vermeiden, um dem Investor hier einen entspre chenden Zusatznutzen zu bieten
(Freibeträge, DBA´s, usw.).
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Vor- und Nachteile von geschlossenen Fondsbeteiligun gen

Nachteile

- Mangelnde Fungibilität / „Anleger kommt nicht raus“ - zumin dest nicht ohne weiteres
- Mangelnde Beeinflussbarkeit / „das Management muss seinen Job wie geplant professionell
machen“

- Negative Abweichungen vom Businessplan im Prospekt führen zu Rendite- oder gar zu
ganzem oder anteiligem Kapitalverlust

Vorteile

+ Es gibt attraktive Anlageklassen, die nur auf diesem Weg er reichbar sind
+ Rendite bzw. Kapitalrückfluss sind zumindest bei bestimm ten Anlageklassen planbarer, ruhiger

und verlässlicher wie in den traditionellen Wertpapiermär kten
+ Neutrale / geringe / negative Korrelationen möglich
+ Es gibt völlig konjunkturunabhängige Anlageklassen
+ Interessante Renditen auf das gebundene Kapital
+ Steuergünstige Vereinnahmung von Renditen
+ Steuerliche Auswirkungen bei Vermögensübertragung durc h Schenkung oder Erbe
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Erneuerbare Energien / insb. Stromerzeugung

Energiegewinnung aus alternativen Quellen. Neben direkte n Erzeugnissen
geht es hauptsächlich um Erzeugung von Strom, der in das Stro mnetz des
lokalen Versorgers eingespeist wird und nach dem Erneuerba re Energie
Gesetz (EEG) 20 Jahre lang zu definierten Preisen garantier t abgenommen
wird.

� Windenergie (Windmühlen bzw. Windenergieanlage)
� Solarenergie: Photovoltaik, Solarthermie (Sonnenkollek tor, Sonnen-

wärmekraftwerk), Solarchemie, Thermik
� Wasserkraft: Gezeitenkraftwerk, Meeresströmungskraftw erk,

Meereswärme, Staudamm, Osmosekraftwerk (Unterschiedlic her
Salzgehalt von Süß- und Salzwasser), Wellenenergie des Mee res

� Bioenergie aus Biomasse bzw. Energiepflanzellen (Bio diesel):
Bio-Ethanol, Biogas, Biowasserstoff, Holz, Pflanzenöl (P öl),

� Umgebungswärme (z.B. Wärmepumpenheizung oder
Wärmespeicherheizung)

� Geothermie
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Status quo in Deutschland
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+/- Erneuerbare Energien / insb. Stromerzeugung

Vorteile

+ Real Asset (Energieanlagen) mit interessanter Ren diteprognose
+ Ökologisches Investment als Zusatzmotiv für Inves tor
+ Sicherheit, da Abnahmepreise für Strom durch EEG gesetzlich in D / EU reguliert
+ Renditephantasie durch steigende Energie- und Stro mpreise, potentieller

Emissionsrechtehandel und Werthaltigkeit von langfr istigen Betriebsgenehmigungen
+ Null-Korrelation zu Anleihen- und Aktienmärkten, v öllige Konjunkturunabhängigkeit

Nachteile

- Technische Störungen im Betrieb können Ergebnis st ark beeinträchtigen
- Geschäftsmodell bzw. Kalkulationsgrundlagen sind f ür „Kaufleute“ intransparent bzw.

schwierig nachvollziehbar
- Hohe Abhängigkeit vom technischen Management
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ÖKORENTA Neue Energien VII

Die Fondsgesellschaft investiert in Beteiligungen an deut schen Gesellschaften im Bereich der
Erneuerbaren Energien mit Betriebsstandorten in Deutschl and oder im europäischen Ausland.
Hierzu gehören auch Repowering-Projekte insb. Im Bereich d er Windenergie. Technologien, deren
Vergütung nach dem EEG bzw. analogen gesetzlichen Vorgaben geregelt sind (z.B. Windkraft-,
Photovoltaik- und Bioenergiefonds). Erwerb von Zweitmark tanteilen (Minderheitsbeteiligungen)
oder Mehrheitsbeteiligungen bis 100%. Reiner Eigenkapita lfonds. Laufzeit bis 31.7.2023.

Die Fondsgesellschaft ist gewerblich geprägt. Die A nleger erzielen Einkünfte aus Gewerbebetrieb. 

Ausschüttungen ab 2014 (4% p.a.), danach ansteigend , 
gesamter Kapitalrückfluss bis 2023 201%,
geplante Rendite nach IRR 7,64% p.a. vor Steuer

Einzahlungstermine: 100% zzgl. 5% Agio sofort

Frühzeichnerbonus: 4% bis 31.12.2011
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Längere Laufzeiten
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Repowering
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CFB-Fonds 179 Solar-Deutschlandportfolio IV

Die Fondsgesellschaft investiert in den schlüsselfertige n Bau und Betrieb von 23
Photovoltaik-Kraftwerken an 9 Standorten in Deutschland m it einer Leistung von ca. 122,6
MWp. Fremdfinanzierungsquote 72%. Laufzeit bis 2031 (ents prechend der EEG-Vergütung).

Die Fondsgesellschaft ist gewerblich geprägt. Quota le Anrechnung der Gewerbesteuer-
Zahlung der PV-Kraftwerk KGs auf die EkSt.-Belastun g des einzelnen Anlegers. 

Ausschüttungen ab 2013 (7% p.a.), danach ansteigend , gesamter Kapitalrückfluss bis 2031 
214,67%

Geplante Rendite nach IRR 6,20% p.a. vor Steuer / 4 ,52% p.a. nach Steuer bei ESt 42% zzgl. 
SolZ inkl GewSt.-Anrechnung

Einzahlungstermine: 100% zzgl. 5% Agio sofort

Ausschüttung in % p.a.
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Aquila Capital HydropowerINVEST II

Die Fondsgesellschaft investiert in ein Portfolio aus mode rnen Wasserkraftwerken im Südosten
Europas mit dem Schwerpunkt Türkei. Dabei handelt es sich so wohl um Anlagen, die Anfang 2012
fertig errichtet sind, als auch um Kraftwerke, die sich in de r Entwicklungsphase befinden. Das
erste Zielinvestment ist ein 19,5 MWW Laufwasserkraftwerk in der Türkei, das planmäßig bereits
Anfang 2012 nach Fertigstellung von der Fondsgesellschaft übernommen wird. Laufzeit ca. 20
Jahre prognostiziert bzw. 10 Jahre bei entsprechendem Anle gerbeschluss.

Die Anleger erzielen Einkünfte aus Kapitalvermögen / Abgel tungssteuer.

Gesamtmittelrückfluss ca. 590% vor Abgeltungssteuer bei L aufzeit 20 Jahre / 265% bei
Laufzeitverkürzung auf 10 Jahre durch Anlegerbeschluss

Erwartete Auszahlungen: mind. 8,25% p.a. durchschn. über d ie Fondslaufzeit ab Inbetriebnahme,
exkl. Veräußerungserlös, inkl. anrechenbarerer Steuern u nd vor Abgeltungssteuer

Prognostizierte IRR-Rendite 10,82% p.a. vor Steuer
bei LZ 10 Jahre, bzw. 10,82% p.a. bei LZ 20 Jahre

Einzahlungstermine: 100% + 5% Agio nach Zeichnung
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Natürliche Ressourcen / Wald

„Holz“ ist aufgrund seiner einzigartigen Eigenschaften al s Bau- und
Werkstoff auch in unserer technisierten Welt unverzichtba r. Die
Ausbeutung der endlichen Ressourcen und der daraus resulti erende
Klimawandel verleihen Holz als klimaneutralem Energieträ ger und
Treibstoff eine zusätzliche Attraktivität.

Nachhaltige Waldbewirtschaftung dient der Erhaltung der G rund-
struktur für kommende Generationen.

Holz ist einer der ältesten und vielseitigsten Roh- und Werk stoffe der
Menschheit und ist nach Erdöl und Erdgas der drittwichtigst e Rohstoff
der Erde.

Aufgrund von sinkendem Angebot an Waldflächen und steigend er
Holznachfrage ist von einem steigenden Holzpreis auszugeh en „man
kann nur so viel entnehmen, wie nachwachsen kann“). Unter fü hrenden
institutionellen Investoren gilt Wald wegen seines heraus ragenden
Chance-Risiko-Verhältnisses seit Jahren als Basis-inves tment.
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+/- Erneuerbare Energien / Wald

Vorteile

+ Real Asset mit interessanter Renditeprognose
+ Ökologisches Investment als Zusatzmotiv für Inves tor
+ Inflationsgeschützte Investition in Grund und Bod en
+ Nachwachsender Rohstoff sichert laufende Erträge
+ Speicherung von Rendite durch Nicht-Schlagen, wen n Marktbedingungen ungünstig
+ Wald als nachhaltige, stabile Sachwertinvestition : Lebensraum, Energiereservoir,  

Sauerstoffproduzent
+ eingeschränkte Korrelation zu Anleihen- und Aktien märkten

Nachteile

- evtl. Währungs-Risiko
- Stark abhängig von Management
- Niedrige Rendite durch Bewirtschaftung alleine, Dev elopment-Upside erforderlich für eine 

Rendite, die den Umweg über eine geschlossene Betei ligung rechtfertigt
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Nordcapital Waldfonds 2

Der Anleger investiert über den Zielfonds „SilviRom Forest 2 GmbH & Co. KG“ direkt in Wälder in
Rumänien (Erwerb der Waldflächen, deren nachhaltige Bewir tschaftung und späterer Verkauf der
Waldflächen). Reiner Eigenkapitalfonds. Laufzeit bis 31. 12.2021.

Durch die steuerliche Konstruktion soll der Ertrag weitgeh end steuerfrei sein / DBA mit Rumänien /
Einkünfte unterliegen dem Progressionsvorbehalt in D.

Jährliche Ausschüttungen von durchschnittlich 4% ab 2012, zzgl. Erlös aus
Verkauf der Waldflächen zum Ende (Modellrechnung geht vom 1 ,5 bis 3-fachen
der urspgl. Anschaffungskosten aus – Gesamtauszahlung 160 bis 250%).

IRR-Rendite im Midcase 7,22% p.a. vor Steuern

Einzahlungstermine: 100% zzgl. 5% Agio nach Beitritt.
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Jamestown Timber 2

Der Fonds investiert direkt und ausschließlich in Forstgru ndstücke im Süden der USA. Er wird
mehrere Forstgrundstücke an unterschiedlichen Standorte n ankaufen. Hierbei wird eine
Diversifikation im Hinblick auf die regionale Verteilung s owie die Zusammensetzung der
Baumbestände angestrebt. Reiner Eigenkapitalfonds. Lauf zeit bis Mitte 2024.

Besteuerung der Einkünfte aus Forstwirtschaft und dem Verk auf von Grundstücken erfolgt nach
dem DBA mit USA, durch das der Anleger von niedrigen Steuersä tzen profitieren kann / Einkünfte
unterliegen dem Progressionsvorbehalt in D.

Ziel ist ein Gesamtmittelrückfluss ab 1.7.2012 von 180 bis 2 30%,
Hurdle Rate bei 6% nach IRR.

IRR-Rendite im Midcase ca. 6% p.a. vor Steuern

Einzahlungstermine: 100% zzgl. 5% Agio nach Beitritt, oder

30% zzgl. Agio sofort und 70% bis 31.3.2012
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Erneuerbare Energien / Agrar

Agrarinvestments, also der Erwerb von Acker- bzw. Weidelan d
und Farmen, erfreuen sich bei Investoren zunehmender
Beliebtheit. Anders als bspw. Futures oder ETF´s auf
Agrarrohstoffe, handelt es sich bei Agrarinvestments nich t um
spekulative Produkte sondern um bodenständige Sachwert-
anlagen.

Die Beteiligung an Grund und Boden sowie Farmen generiert
nicht nur Erträge aus der Produktion, sondern bietet durch d en
Landbesitz zusätzlich Wertsteigerungspotential und Infl ations-
schutz.

Quelle für die laufenden Einkünfte sind Ackerbau und
Viehbewirtschaftung (Getreide, Milch, Fleisch, usw.).
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+/- Erneuerbare Energien / Agrar

Vorteile

+ Real Asset mit interessanter Renditeprognose
+ Ökologisches Investment als Zusatzmotiv für Inves tor
+ Grund und Boden bietet soliden Inflationsschutz
+ Global, v.a. aber in den aufstrebenden Schwellen- und Entwicklungsländer wächst die  

Nachfrage nach Nahrungsmitteln dynamischer als das Angebot. Neue  Märkte entstehen, 
Agrarland gewinnt an Bedeutung

+ Null-Korrelation zu Anleihen- und Aktienmärkten, v öllige Konjunkturunabhängigkeit

Nachteile

- evtl. Währungs-Risiko
- Stark abhängig von Management
- Niedrige Rendite durch Bewirtschaftung alleine, Dev elopment-Upside erforderlich für eine 

Rendite, die den Umweg über eine geschlossene Betei ligung rechtfertigt
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Aquila Capital AgrarINVEST IV

Die Fondsgesellschaft investiert über die Oceania Agrar In vestitions GmbH indirekt in
neuseeländische Gesellschaften, die zu dem Zweck gegründe t wurden, Farmen zu erwerben, die
für die Zucht und Aufzucht von Lämmern und Rindern besonders geeignet sind. Ferner gibt die
Fondsgesellschaft den Farm-Gesellschaften Gesellschaft erdarlehen. Begrenzte Fremdkapital-
aufnahme auf Farmebene bis zu 40% möglich. Laufzeit 7,5 Jahr e (30.9.2019).

Einkünfte aus Kapitalvermögen / Abgeltungssteuer.

Gesamtmittelrückfluss ca. 168% vor Abgeltungssteuer

Auszahlungen ab 2014 i.H.v. 6-7% p.a. geplant.

Prognostizierte IRR-Rendite 6,57% p.a. vor Abgeltungsste uer

Einzahlungstermine: 100% + 5% Agio sofort

Frühzeichnerbonus: 5% Gewinnvorab


