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ECOanlagecheck
nachhaltig investieren

CAV Sonne und Wind I – der Spezial-Fonds  
im ECOanlagecheck

Der Fonds CAV Sonne und Wind I GmbH & Co. KG 
plant, mittelbar in Windenergie- und Solarenergiean-
lagen zu investieren. Der geplante Schwerpunkt der 
Investitionen sind bestehende Windkraftwerke in 
Deutschland. Anleger können sich ab 200.000 Euro 
an dem Fonds beteiligen. Ein Agio gibt es nicht. Der 
ECOanlagecheck analysiert das Angebot.

Die CAV Kapitalverwaltungs GmbH, die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft (KVG) des Fonds, hat bislang mittel-
bar zwei kleinere Windpark-Anteile für einen fünfstelli-
gen Eurobetrag für den Fonds angekauft (Stand: 18. Juli 
2017). Für weitere Wind- und Solarenergieprojekte lie-
gen nach Angaben der KVG konkrete Kaufangebote vor. 

Zusammen mit den bereits von der KVG verbindlich 
reservierten Projekten ergibt sich ein Einkaufsvolumen 
für diese Projekte, welches das geplante Platzierungs-
volumen des Fonds deutlich übersteigt. Damit hat der 
Fonds voraussichtlich die Möglichkeit, aus mehreren 
Projekten die aussichtsreichsten Projekte auszuwählen. 
Darüber hinaus prüft die KVG aktuell weitere Projek-
te, die – bei einem positiven Prüfergebnis – auch noch 
in diesem Jahr eine mögliche Investition für den Fonds 
darstellen. Den Schwerpunkt in der Projektankaufs-Pi-
peline der KVG bilden Zweitmarktanteile an bestehen-
den Windpark-Gesellschaften. Aber auch für Projekte 
mit neu zu errichtenden Windenergie- und Solaranla-
gen liegen Angebote vor.

Bitte lesen Sie weiter auf Seite 3!
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CAV Sonne und Wind I
Umfangreiche Projektpipeline, erfahrene Geschäftsführer

Produkt Geschlossener Spezial-AIF

Fondsgesellschaft CAV Sonne und Wind I 
GmbH & Co. KG

Handelbarkeit Eingeschränkt

Laufzeit Bis zum 31.12.2026

Gesamtausschüttung 
(Prognose)/Rendite-
prognose (IRR) 

152 % inkl. 100 % eingesetz-
tes Kapital/5,7 % p.a.

Mindestbeteiligung/
Agio

200.000 Euro/keins

Eigenkapitalvolumen 5 Mio. Euro

Einkunftsart Einkünfte aus Gewerbe-
betrieb

Branche Wind- und Solarenergie

Investitionsstandorte Deutschland (Schwerpunkt)

Internet www.cav-partners.de
www.gruene-sachwerte.de

Anbieterin:

Anbieterin und Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) 
des Fonds ist die CAV Kapitalverwaltungs GmbH aus Re-
gensburg. Sie ist eine Tochter der CAV Partners AG, die 
zusammen mit der Grüne Sachwerte – Gesellschaft für 
ökologisches Investment mbH das Angebot initiiert hat. 
Die Geschäftsführer verfügen über umfangreiche Erfah-
rungen im Kapitalmarktbereich Erneuerbare Energien.

Dazu dient das Geld der Anleger:

Die KVG des Fonds hat bislang mittelbar zwei kleinere 
Windpark-Anteile für einen fünfstelligen Eurobetrag für 
den Fonds angekauft (Stand: 18. Juli 2017). Für weitere 
Wind- und Solarenergieprojekte liegen konkrete Kauf-
angebote vor. Zusammen mit den bereits von der KVG 
verbindlich reservierten Projekten ergibt sich ein Ein-
kaufsvolumen für diese Projekte, welches das geplan-
te Platzierungsvolumen des Fonds deutlich übersteigt. 
Den Schwerpunkt in der Projektankaufs-Pipeline der 
KVG bilden Zweitmarktanteile an bestehenden Wind-
park-Gesellschaften. Aber auch für Projekte mit neu 
zu errichtenden Windenergie- und Solaranlagen liegen 
Angebote vor. Mindestens 90 Prozent des Investitions-
volumens des Fonds müssen laut den Investitionskrite-
rien in Wind- und Solarprojekte in Deutschland fließen. 
Wenn der Fonds mittelbar in Energieanlagen investiert, 
die noch in der Bauphase sind, müssen laut den Investi-
tionskriterien für die Anlagen alle notwendigen Geneh-
migungen vorliegen. Geplantes Gesamtfinanzierungs-
volumen 5 Millionen Euro. Fondsnebenkosten betragen 
3,0 Prozent des Kommanditkapitals.

Wirtschaftlichkeit:

Aufgrund der umfangreichen Projektpipeline hat der 
Fonds voraussichtlich die Möglichkeit, aus mehreren 

Projekten die aussichtsreichsten Projekte auszuwählen. 
Beim Ankauf von Gesellschaftsanteilen an bestehenden 
Energieanlagen auf dem Zweitmarkt liegen in der Regel 
langjährige Erfahrungswerte für die Anlagen vor. Da-
mit sind die zukünftigen Stromerträge zuverlässiger 
zu prognostizieren. Die von der KVG im Durchschnitt 
errechneten Zielrenditen bei den geprüften Projekten, 
die mögliche Investitionen für den Fonds darstellen, 
stützen die prognostizierte Renditeerwartung für die 
Fondsanleger. Die jeweils zu erzielende Projektrendite 
ist beispielsweise davon abhängig, ob es sich um ein 
Projekt in der Bauphase oder um ein Bestandsprojekt 
handelt. Prognostizierte Gesamtausschüttung 152 Pro-
zent inkl. 100 Prozent Kapitalrückzahlung. Davon pro-
gnostizierte Ausschüttung durch Verkaufserlös 100 
Prozent. Renditeprognose (IRR) für die Anleger vor 
Steuer: 5,7 Prozent pro Jahr. 

Stärken/Sicherheit:

 Breite Streuung der Investitionen über zahlreiche 
Projekte
 Anlagen bei Erwerb voraussichtlich mehrheitlich be-
reits im Betrieb
 Erfahrene Geschäftsführer
 Geringe Fondsnebenkosten
 Geringe laufende Kosten auf Fondsebene
 Verkaufserlös für die Zielgesellschaften höher als 
prognostiziert möglich

Schwächen/Risiken des Produktes:

 Investitionen stehen größtenteils noch nicht fest
 Teilweise Bauherrenrisiken möglich
 Erfolgsbeteiligung für KVG/Treuhänderin bei Aus-
schüttung unter Plan möglich
 Geringere Wind- und Stromerträge als erwartet mög-
lich

Nachhaltigkeit:

Windenergie- und Solaranlagen erzeugen Strom nach-
haltig.

Fazit:

Die Fondsgeschäftsführung verfügt über die Erfahrun-
gen und Kompetenzen, um das plausible Investitions-
konzept erfolgreich umsetzen zu können. Bei Erreichen 
des geplanten, breit gestreuten Anlagenportfolios ist 
das Renditeerwartungs-Risiko-Verhältnis des Angebo-
tes angemessen.
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Bei dem vorliegenden ge-
schlossenen Fonds handelt 
es sich um einen Spezial-AIF 
(Alternativer Investment-
fonds), der sich an professio-
nelle und semiprofessionelle 
Anleger richtet. Im Gegen-
satz zu Publikums-AIFs gibt 
es bei Spezial-AIFs eine 
Mindestanlagepflicht von 
200.000 Euro. Ein von der 
Bundesanstalt für Finanz-
dienstleistungsaufsicht (Ba-
Fin) gebilligter Verkaufspro-
spekt ist nicht erforderlich. 
Für das Angebot hat die An-
bieterin ein umfassendes so 
genanntes Investment Memorandum (Stand Juni 2017; 
im Folgenden: Prospekt) erstellt. Die KVG des Spezi-
al-AIFs verfügt über keine Erlaubnis der BaFin, sondern 
ist von ihr nur registriert worden. Registrierte KVG 
müssen keine Verwahrstelle einrichten bzw. benennen 
und haben auch in anderen Bereichen teilweise gerin-
gere Anforderungen zu erfüllen als eine KVG mit Voll-
lizenz, beispielsweise bei der Kapitalausstattung.

Fondsinitiatorin und Leistungsbilanz

Die Initiatoren des Angebotes sind die Grüne Sachwerte 
– Gesellschaft für ökologisches Investment mbH und die 
CAV Partners AG. Anbieterin und Kapitalverwaltungs-
gesellschaft (KVG) des Fonds ist die CAV Kapitalver-
waltungs GmbH aus Regensburg. Ihr Aufgabenbereich 
als beauftragter Fondsmanager umfasst insbesondere 
das Portfoliomanagement (Bewertung und Auswahl der 
Beteiligungen), das Risikomanagement, administrative 
Tätigkeiten und die Platzierung der Kommanditanteile. 
Alleinige Gesellschafterin der KVG als auch der Fonds-
komplementärin CAV Verwaltungs GmbH ist die CAV 
Partners AG mit Sitz in Regensburg. Alle drei Unterneh-
men sind 2017 gegründet worden, so dass eine Leis-
tungsbilanz noch nicht vorliegt.

Die Geschäftsführer bzw. Vorstände der drei CAV-Un-
ternehmen sind jeweils Thomas Hartauer und Andreas 
Roth. Sie halten zudem jeweils 50 Prozent der Gesell-
schaftsanteile der CAV Partners AG. 
Thomas Hartauer ist 41 Jahre alt, verheiratet und hat 
zwei Kinder. Der gelernte Bankkaufmann und studier-
te Bankbetriebswirt ist seit 20 Jahren im Bereich Ka-
pitalmarkt tätig. Von 2008 bis Dezember 2016 war er 
Vorstand und Geschäftsführer der Lacuna-Unterneh-
mensgruppe und hat den Bereich Erneuerbare Energien 
aufgebaut. In dieser Zeit wurden laut Prospekt für circa 
300 Millionen Euro Investitionsvolumen Projekte im Be-
reich Wind und Solar entwickelt, gebaut und betrieben 

sowie bei privaten und insti-
tutionellen Kapitalanlegern 
platziert.

Andreas Roth ist 47 Jahre alt, 
verheiratet und hat zwei Kin-
der. Der ausgebildete Finanz-
wirt ist laut Prospekt seit 23 
Jahren als Berater im Kapi-
talmarktbereich Erneuerbare 
Energien tätig. Er ist Gründer 
einer Energiegenossenschaft, 
legte in der Vergangenheit 
auch selbst mehrere Produk-
te (Privatplatzierungen, Ge-
nussrechte) im Bereich der 
Erneuerbaren Energien auf 

und ist Beiratsmitglied bei zahlreichen Wind- und So-
larparkgesellschaften.

Gründungs- und Treuhandkommanditistin des Fonds 
ist die Grüne Sachwerte – Gesellschaft für ökologisches 
Investment GmbH aus Bremen. Ihr Gesellschafter Mi-
chael Horling ist 38 Jahre alt, verheiratet und hat zwei 
Kinder. Er hat nach Abschluss seines deutsch-französi-
schen Wirtschaftsstudiums unter anderem sechs Jahre 
bei einem grünen Wertpapierhandelshaus gearbeitet, 
bevor er 2012 Grüne Sachwerte gründete, die aus-
schließlich ökologische Geldanlagen mit Sachwertbe-
zug vermittelt.

Eigenkapitalhöhe und Platzierungsgarantie

Gesamtfinanzierungsvolumen: 5,0 Millionen Euro 
Eigenkapitalvolumen: 5,0 Millionen Euro (100 Prozent) 
Platzierungsgarantie: Nein

Die Komplementärin des Fonds kann das Eigenkapi-
talvolumen um weitere 2,5 Millionen Euro auf insge-
samt 7,5 Millionen Euro erhöhen. Zudem ist die Kom-
plementärin berechtigt, die Beteiligungen der Anleger 
rückabzuwickeln, wenn bis Ende September 2017 nicht 
mindestens ein Eigenkapital von 1 Million Euro plat-
ziert und einbezahlt ist. Das Fondskonzept sieht eine 
Aufnahme von Fremdkapital nicht vor. In der Regel be-
stehen aber Fremdfinanzierungen auf Ebene der Wind- 
und Solarprojektgesellschaften.

Fondsnebenkosten
(in Prozent des Eigenkapitalvolumens ohne Agio)

Agio: 0 Prozent 
Eigenkapitalvermittlung (ohne Agio): 0 Prozent
Einrichtung Treuhand: 2,2 Prozent 
Konzeption und Marketing: 0,8 Prozent
Gesamtweichkosten: 3,0 Prozent

Vorstände (v.l.): Thomas Hartauer und Andreas Roth
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Bei den oben aufgeführten Fondsnebenkosten handelt 
es sich um fixe Kosten, die unabhängig vom eingewor-
benen Eigenkapitalvolumen sind. Die KVG erhält für 
die Prüfung und Auswahl der Projektbeteiligungen eine 
Vergütung in Höhe von 5 Prozent des Kaufpreises zzgl. 
Umsatzsteuer. Zudem kalkuliert die Anbieterin mit wei-
teren Anschaffungsnebenkosten von durchschnittlich 
5 Prozent des Kaufpreises, beispielsweise für an Drit-
te zu zahlende Projekt-Vermittlungsprovisionen oder 
Notarkosten für Anteilsübertragungen.

Laufende Kosten

Komplementärin (pro Jahr): 5.000 Euro
Kapitalverwaltungsgesellschaft (pro Jahr): 1,0 Prozent 
des gezeichneten Kapitals (50.000 Euro bei Vollplatzie-
rung)
Treuhänderin (pro Jahr): 0,35 Prozent des gezeichneten 
Kapitals (17.500 Euro bei Vollplatzierung) 
 
Die laufenden Kosten auf Fondsebene sind vergleichs-
weise gering, auch weil die KVG nur registriert ist und 
daher beispielsweise Kosten für eine Verwahrstelle 
nicht anfallen. Durch die teilweise variablen Kosten 
soll eine Parallelität der Interessen zwischen Anleger 
und Anbieter entstehen. Bei den Projektgesellschaften 
entstehen in der Regel laufende Kosten unter anderem 
für Wartung und Instandhaltung, kaufmännische und 
technische Betriebsführung und Pacht und Versiche-
rungen.

Laufzeit und Ausschüttungen

Laufzeit: bis 31. Dezember 2026
Gesamtausschüttung (Prospektprognose): 152 Prozent 
(inkl. 100 Prozent Kapitalrückzahlung)
Schlussausschüttung 2026 (Prospektprognose): 
100 Prozent 
Renditeprognose vor Steuern pro Jahr (IRR; ECOrepor-
ter.de-Berechnung): 5,7 Prozent Einkunftsart: Einkünfte 
aus Gewerbebetrieb

Eine Auflösung des Fonds vor Ende 2026 erfordert ei-
nen Gesellschafterbeschluss mit einer qualifizierten 
Mehrheit von mindestens 75 Prozent der Stimmen so-
wie die Zustimmung der Komplementärin, ebenso wie 
eine Verlängerung der Laufzeit über 2026 hinaus.

Der im Prospekt dargestellte geplante Auszahlungs-
verlauf sieht für den Zeitraum 2018 bis 2025 jährliche 
Ausschüttungen von 6,5 Prozent des Kommanditkapi-
tals an die Anleger vor. Die Treuhänderin und die KVG 
erhalten bereits dann eine Erfolgsvergütung für ein ab-
gelaufenes Jahr, wenn die Ausschüttung an die Anleger 
in dem Jahr über 3,0 Prozent liegt. Bei der Schlussaus-
schüttung (Abfindungsguthaben) besteht der Anspruch 

auf die Erfolgsvergütung, wenn die Ausschüttung an die 
Anleger über 100 Prozent liegt. Die Erfolgsvergütung 
beträgt für die KVG 20 Prozent und für die Treuhände-
rin 5 Prozent des – 3 bzw. 100 Prozent Ausschüttung 
– übersteigenden Betrages. Bei Erreichen des geplanten 
Eigenkapitalvolumens von 5 Millionen Euro verringert 
sich die Erfolgsvergütung für die KVG auf 15 Prozent 
und für die Treuhänderin auf 3,0 Prozent des überstei-
genden Betrages.

Bei der Ermittlung der Erfolgsvergütung wird eine even-
tuell geringere Schlussausschüttung mit den Ausschüt-
tungen vorheriger Jahre nicht verrechnet. Daher ist es 
grundsätzlich möglich, dass die KVG und die Treuhän-
derin für mehrere Jahre Erfolgsvergütungen erhalten, 
die Gesamtausschüttung für die Anleger aber unter 
dem prospektierten Plan bleibt.

Aufgrund der laufenden Fondskosten und der Er-
folgsvergütungen muss der Fonds aus den Projekten 
Ausschüttungen von durchschnittlich ungefähr 9 Pro-
zent pro Jahr erhalten, um die geplanten 6,5 Prozent 
pro Jahr an seine Anleger ausschütten zu können. 
Abhängig ist die Umsetzung dieses Plans unter ande-
rem davon, dass der Fonds wie geplant mehrheitlich 
(Zweitmarkt-) Anteile an Gesellschaften erwirbt, die 
bereits seit mehreren Jahren Wind- oder Solaranlagen 
betreiben, einen großen Teil des Bankkapitals bereits 
getilgt haben und daher höhere Ausschüttungen leis-
ten können. Falls der Fonds dagegen in höherem Um-
fang in Gesellschaften mit neuen Anlagen investieren 
sollte, können tendenziell die laufenden Ausschüttun-
gen des Fonds an die Anleger niedriger als 6,5 Prozent 
und dafür die Schlussausschüttung höher als 100 Pro-
zent ausfallen, die Gesamtausschüttung aber ungefähr 
gleichbleiben.

Die von der KVG im Durchschnitt errechneten Zielren-
diten bei den geprüften Projekten, die mögliche Inves-
titionen für den Fonds darstellen, stützen die prognos-
tizierte Renditeerwartung für die Fondsanleger. Die 
jeweils zu erzielende Projektrendite ist beispielsweise 
davon abhängig, ob es sich um ein Projekt in der Bau-
phase oder um ein Bestandsprojekt handelt. Da die In-
vestitionen des Fonds noch nicht feststehen, ist eine 
fundierte Fondsprognose deutlich erschwert. Die An-
bieterin hat daher im Prospekt auf eine Prognose- und 
Planrechnung verzichtet. Inzwischen liegen aber nähere 
Informationen zu möglichen bis wahrscheinlichen In-
vestitionen des Fonds vor, so dass die Anbieterin eine 
Portfoliokalkulation mit diesen Investitionen erstellt 
und ECOreporter.de vorgelegt hat. Dabei handelt es 
sich nach Angaben der KVG um eine Vorplanung, die 
abhängig vom Platzierungsvorlauf und nach jedem An-
teilskauf aktualisiert wird. Die in der vorliegenden Port-
foliokalkulation aufgeführten Projektanteile sind ge-
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mäß ihrer geplanten Ausschüttungsverläufe geeignet, 
um die prospektierten Ausschüttungen an die Fonds-
anleger erreichen zu können.

Investitionen

Der Fonds plant mittelbar (über Projektgesellschaf-
ten) in Wind- und Solarenergieanlagen zu investieren. 
Die Investitionskriterien sehen laut Prospekt vor, dass 
es sich dabei ausschließlich um Gesellschaften nach 
deutschem Recht handelt. Mindestens 90 Prozent 
des Investitionsvolumens des Fonds müssen in Wind- 
und Solarprojekte in Deutschland fließen. Höchstens 
10 Prozent des Investitionsvolumens darf der Fonds in 
Wind- und Solarprojekte außerhalb Deutschlands, aber 
nur innerhalb der Eurozone, investieren. Eine weitere 
Voraussetzung für Investitionen ist laut Prospekt, dass 
die Vergütungen der Anlagen nach dem Erneuerba-
ren-Energien-Gesetz (EEG) bzw. vergleichbaren gesetzli-
chen Vorgaben geregelt sind. Wenn der Fonds mittelbar 
in Energieanlagen investiert, die noch in der Bauphase 
sind, müssen laut den Investitionskriterien für die An-
lagen alle notwendigen Genehmigungen vorliegen.

Es ist nach Angaben der Fondgeschäftsführung derzeit 
geplant, dass der Fonds das einzuwerbende Eigenka-

pital zum überwiegenden Anteil in Zweitmarktanteile 
investiert und Erstmarktanteile als Beimischung nutzt. 
Bei den Zweitmarktanteilen handelt es sich in der Regel 
um Anteile an Gesellschaften, die Windenergie- oder So-
laranlagen bereits seit mehreren Jahren betreiben. Im 
Bereich Windenergie kann es sich aber auch um ältere 
Anlagen handeln, die durch neue Anlagen ersetzt wur-
den bzw. ersetzt werden sollen (Repowering). In diesen 
Fällen kann auch der Erwerb von Zweitmarktanteilen 
mit Investitionen in neue Anlagen verbunden sein. Die 
KVG verfügt nach eigenen Angaben über mehrere Kauf-
angebote für Anteile an Repowering-Windparks. 

Bei genehmigten Repowering-Projekten berücksichtigt 
die Geschäftsführung eine verlängerte Laufzeit und 
damit verbundene Mehrerlöse bei der Ermittlung des 
Angebotspreises. Bei allen anderen Angeboten berück-
sichtigt sie nach eigenen Angaben grundsätzlich nicht 
mögliche Erlöse aus einem Weiterbetrieb der Windener-
gieanlagen nach Ende des jeweiligen EEG-Vergütungs-
zeitraums.

Laut Prospekt wird der Fonds in aller Regel Minder-
heitsbeteiligungen an den Zielgesellschaften eingehen. 
Somit besteht das Risiko, dass in der Gesellschafterver-
sammlung Entscheidungen gegen die Interessen des 
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Fonds getroffen werden, beispielsweise bei der Ent-
scheidung für oder gegen ein Repowering. Das Einge-
hen von Minderheitsbeteiligungen ermöglicht es dem 
Fonds andererseits aber auch, das Fondskapital in zahl-
reiche Projekte zu investieren, um so eine breite Risi-
kostreuung zu erreichen. Laut Prospekt kann der Fonds 
das Anlegerkapital reinvestieren und somit während 
der Fondslaufzeit wieder neu anlegen. 
 

Ökologische Wirkung

Der Fonds wird voraussichtlich – die Zielinvestments 
stehen noch nicht fest – mittelbar überwiegend in 
Wind energieanlagen und im geringeren Umfang in So-
laranlagen investieren. Solar- und Windenergieanlagen 
haben eine positive ökologische Wirkung: Die energe-
tische Amortisationszeit von Windenergieanlagen liegt 
bei weniger als zehn Monaten, die von Solaranlagen bei 
weniger als drei Jahren. In dieser Zeit erzeugen die An-
lagen die Energiemenge, die bei Herstellung, Transport 
und Wartung der Anlagen verbraucht wird.
 
Es ist möglich, dass der Fonds in Zielgesellschaften in-
vestiert, deren Wind- und Solarparks noch nicht errich-
tet sind. In diesen Fällen besteht eine direkte ökologi-
sche Wirkung.  Voraussichtlich wird der Fonds aber in 
der Regel in Windparks investieren, die bereits mehrere 
Jahre in Betrieb sind. Teilweise ist ein Repowering er-
folgt bzw. besteht die Möglichkeit eines Repowerings. 
Das Repowering eines Windparks ist in der Regel un-
ter ökologischen Gesichtspunkten positiv zu bewerten, 
da beim Ersetzen von alten Anlagen durch neue Wind-
energieanlagen der Stromertrag steigt und gleichzeitig 
meist die Anzahl der Anlagen sinkt.

Risiko

Der Fonds investiert mittelbar voraussichtlich überwie-
gend in Windenergieanlagen, die bereits Strom ins Netz 
einspeisen. Bei diesen Anlagen bestehen daher keine 

Fertigstellungsrisiken. Baurisiken bestehen, wenn der 
Fonds in neu zu errichtende Anlagen investiert oder Be-
standsanlagen, in die der Fonds investiert ist, während 
der Laufzeit des Fonds repowert werden. Laut den In-
vestitionskriterien müssen bei allen Energieanlagen, an 
denen sich der Fonds beteiligt, sämtliche notwendigen 
Genehmigungen vorliegen.

Bei der Investition in bestehende Windenergieanlagen 
liegen in der Regel fundierte, langjährige Stromertrags-
daten für eine zuverlässige und marktgerechte Be-
wertung der Windpark-Anteile vor. Trotzdem besteht 
grundsätzlich das Risiko, dass die Geschäftsführer 
des Fonds den Wert von Wind- und Solarparkanteilen 
falsch bewerten und der Fonds daher einen zu hohen 
Kaufpreis zahlt. Das kann beispielsweise der Fall sein, 
wenn sich im Nachhinein herausstellt, dass zum Zeit-
punkt der Kaufpreisfindung nicht alle relevanten Pro-
jektinformationen vorlagen. Das neu gegründete Unter-
nehmen CAV verfügt noch nicht über eine langjährig 
erprobte Bewertungsmethodik und nicht über eine so 
umfangreiche Datenbank wie andere Unternehmen, die 
bereits seit vielen Jahren Zweitmarktfonds anbieten.
Zudem ist es möglich, dass sich während der Fonds-
laufzeit zeigt, dass die Energieanlagen – beispielswei-
se aufgrund eines geringen Windaufkommens – nicht 
die prognostizierten Stromerträge erzielen. Neben dem 
Stromertragsrisiko werden auf Ebene der Zielgesell-
schaften voraussichtlich weitere marktübliche Projekt-
risiken bestehen, die mit dem Betrieb von Windenergie- 
und Solaranlagen verbunden sind.

Ein Großteil der geplanten Ausschüttungen an die An-
leger soll durch den Verkauf der Beteiligungen am Ende 
der Fondslaufzeit erwirtschaftet werden. Es besteht 
das Risiko, dass die Verkaufserlöse geringer ausfallen 
als prognostiziert. Das kann beispielsweise dann der 
Fall sein, wenn das Zinsniveau am Ende der geplan-
ten Fondslaufzeit 2026 deutlich über dem aktuell sehr 
niedrigen Zinsniveau liegen sollte. 

Stärken
•  Breite Streuung der Investitionen über zahlreiche 

Projekte
•  Anlagen bei Erwerb voraussichtlich mehrheitlich be-

reits im Betrieb
• Erfahrene Geschäftsführer
• Geringe Fondsnebenkosten
• Geringe laufende Kosten auf Fondsebene

Chancen
•  Verkaufserlös für die Zielgesellschaften höher als 

prognostiziert

Schwächen
• Investitionen stehen größtenteils noch nicht fest
• Teilweise Bauherrenrisiken möglich
•  Erfolgsbeteiligung für KVG/Treuhänderin bei Aus-

schüttung unter Plan möglich

Risiken
•  Geringere Wind- und Stromerträge als erwartet
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Basisdaten

Anbieterin und Kapitalverwaltungsgesellschaft: CAV 
Kapitalverwaltungs GmbH, Regensburg

Fondsgesellschaft (Emittentin): CAV Sonne und 
Wind I GmbH & Co. KG , Zeitlarn bei Regensburg

Komplementärin und Geschäftsführerin: CAV Ver-
waltungs GmbH, Zeitlarn bei Regensburg

Treuhänderin: Grüne Sachwerte – Gesellschaft für 
ökologisches Investment mbH, Bremen

Beteiligungsform: Treugeber oder Direktkomman-
ditist

Währung: Euro

Gesamtfinanzierungsvolumen: 5,0 Millionen Euro

Eigenkapitalvolumen (ohne Agio): 5,0 Millionen Euro

Mindestzeichnungssumme: 200.000 Euro

Agio: 0 Prozent

Laufzeit: bis 31. Dezember 2026

 

BaFin-Billigung:  Nein

Leistungsbilanz: Nein

Sensitivitätsanalyse: Nein

Haftsumme: 1 Prozent der Kommanditeinlage (Au-
ßenverhältnis), 100 Prozent der Kommanditeinlage 
(Innenverhältnis) 

Fazit:
Finanziell

Der Fonds erwirbt Anteile von Gesellschaften, die laut 
Planung hauptsächlich Windenergieanlagen betreiben. 
Beim Ankauf von Gesellschaftsanteilen an bestehenden 
Energieanlagen  auf dem Zweitmarkt liegen in der Regel 
langjährige Erfahrungswerte für die Anlagen vor. Da-
mit sind die zukünftigen Stromerträge zuverlässiger zu 
prognostizieren. Die Initiatorin CAV ist zwar jung, die 
beiden Geschäftsführer verfügen aber über umfassende 
und langjährige Erfahrungen im Kapitalmarktbereich 
der Erneuerbaren Energien.  Die von CAV vorgelegten 
Informationen zur Projektpipeline deuten darauf hin, 
dass die Geschäftsführer über einen guten Marktzu-
gang verfügen. Die angebotenen Projektvolumina über-
steigen insgesamt das geplante Platzierungsvolumen 
des Fonds, so dass der Fonds bei den Projekten Aus-

wahlmöglichkeiten hat. Die in der Portfoliokalkulation 
aufgeführten möglichen Projektkäufe sind gemäß ihren 
geplanten Zielrenditen geeignet, um die prospektierten 
Ausschüttungen an die Fondsanleger erreichen zu kön-
nen.
 

Nachhaltigkeit

Windenergie- und Solaranlagen erzeugen Strom nach-
haltig. 

ECOreporter.de-Empfehlung

Die Fondsgeschäftsführung verfügt über die Erfahrun-
gen und Kompetenzen, um das plausible Investitions-
konzept erfolgreich umsetzen zu können. Bei Erreichen 
des geplanten, breit gestreuten Anlagenportfolios ist 
das Renditeerwartungs-Risiko-Verhältnis des Angebo-
tes angemessen.

http://ECOreporter.de
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Bitte sorgfältig beachten:

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

ausgeschlossen, auch für Folgeschäden, etwa Vermö-
gensschäden. Unsere Texte machen in keinem Falle 
eine individuelle Beratung und Beschäftigung mit den 
Angeboten entbehrlich. Bitte beachten Sie, dass sich 
zwischen unserer Recherche und Ihrer Lektüre Ände-
rungen ergeben können. Weder die Veröffentlichung 
noch ihr Inhalt, Auszüge des Inhalts noch eine Kopie 
darf ohne unsere vorherige Erlaubnis auf irgendeine 
Art verändert oder an Dritte verteilt oder übermittelt 
werden - andernfalls liegt ein strafrechtlich bewehr-
ter Urheberrechtsverstoß vor.

Ihre ECOreporter: 
für Sie da unter reporter@ecoreporter.de

ECOanlagecheck: die neutrale und unabhängige 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 hauptsächlich durch die 
Abo-Zahlungen der ECOreporter-Leser. 

ECOreporter ist bemüht, sämtliche nachhaltigen ge-
schlossenen Fonds und Genussscheine des Marktes ei-
nem ECOanlagecheck zu unterziehen. Ein Anspruch auf 
einen solchen Check gibt es jedoch nicht. Anbieter und 
Initiatoren können der Redaktion gerne Prospekte und 
andere Unterlagen mailen oder senden. 
Anbieter, die einen ECOanlagecheck – unabhängig von 
der Bewertung – ihren Interessenten oder Partnern zur 

Verfügung stellen wollen, müssen dafür einmalig eine 
Lizenz erwerben. Unbefugte Weitergabe ist ein Geset-
zesverstoß.

ECOreporter befolgt eine eigene Analysemethode, die 
kontinuierlich verbessert wird. Der ECOanlagecheck ist 
keine Anlageempfehlung, sondern eine Einschätzung 
und Meinung der Redaktion insbesondere zu Chancen 
und Risiken des Beteiligungsangebotes sowie zu dessen 
Nachhaltigkeit.

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

mailto:redaktion@ecoreporter.de
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