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Executive Summary

Das Emissionshaus Steiner & Company hat 2014 den nachhaltigen Portfoliofonds MAP green
aufgelegt, der sich im Nachhinein weder als wirtschaftlich noch 6kologisch nachhaltig erwiesen hat
und der durch eine Reihe von Investmentfehlentscheidungen und Managementvakanzen in
erhebliche Schieflage geraten ist. Die Anleger werden dabei seit Jahren von einer vollig
unzureichenden Fondsberichterstattung lber die tatsachliche Lage systematisch getauscht und
liquiditatsmaRig betrogen sowie um ihre Ausschittungen gebracht.

Fondsiibersicht
Geschaftsfiihrer der Anbieterin
Prospektverantwortlicher Steiner & Company GmbH & Co. KG
L= oo [ B E LR [ [T = [ F il M (i [6) - Steiner Verwaltungsgesellschaft mbH

Geschaftsfiihrer der phG Dr. lllya Steiner
m Multi Asset Portfolio Green GmbH & Co. KG

Geschiftsfiihrung der Emittentin MAP Steiner Verwaltung GmbH, vertreten durch
Herrn Dr. lllya Steiner

S + C Treuhandgesellschaft mbH
Geschaftsfuhrer des Treuhdnders Dr. lllya Steiner, Melanie Neumann

W & P Treuhand GmbH Steuerberatungs-
gesellschaft, Bremen

Geschaftsfuhrer des Frank Weitze, Ralf Unbescheid
Mittelverwendungskontrolleurs

bis 31.12.2014
T 20.03.2012

Rahmendaten

Steiner & Company GmbH & Co. KG
Dr. lllya Steiner

offizielle FondsschlieBung 31.12.2015

letzte Kapitaleinwerbung 29.10.2017
Regulierungsrahmen Vermogensanlagegesetz
Investitionsobjekte Erneuerbare Energien und Green-Building-Fonds
Ausgestaltung der Investitionsobjekte Kleinwindrader, Wasserkraftwerke,
Photovoltaikanlagen, Blockheizkraftwerke,
Wasseraufbereitungsanlagen, Immobilien,
Projektentwicklungen

@ ]
2500 €

5 %

10 %
31.12.2023
]

5,6 Mio. €
6,843 Mio. €

Investitionsquote 80,93 %

Anzahl Kommanditisten 435
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Fremdkapitaleinsatz (Fondsebene)
Fremdkapitaleinsatz (Zielfonds)

prognostizierte Ausschiittungshohe
Ausschiittungsrhythmus
prognostizierte Schlussausschiittung
prognostizierter Gesamtmittelriickfluss
Mehrerlosverteilung

Ubertragungsmoglichkeit

emissionshausinterner Zweitmarkt
steuerliche Behandlung

approximierte Gesamtkostenquote

nein
unterschiedlich

7 % p.a. und ab dem 2.Jahr 7,5 % p.a.
halbjahrlich

123,87 %

190,87 %

keine

zum 30.06. oder 31.12. eines jeden Jahres mit
Zustimmung der Komplementarin

nein

Einklinfte aus Gewerbebetrieb

bis zu 1,5 % der Bemessungsgrundlage

Das Emissionshaus Steiner & Company wurde 2004 von Herrn Dr. lllya Steiner gegriindet.
Anfanglich und durch seine Erfahrungen als geschaftsfiihnrender Gesellschafter bei HBC Capital
onsult GmbH fokussierte man sich auf Schiffsbeteiligungen. Da dieser Bereich nach der Finanz-
und Wirtschaftskrise 2008 ins Straucheln geriet, wurden im Mai 2010 die Geschaftsaktivitaten um
Portfoliofonds erweitert. Dem Diversifikationsaspekt folgend wurde die Idee verfolgt, dass Kapital
mittels Blind-Pool-Konzepten in eine Vielzahl von Anlageklassen von unterschiedlichen Anbietern
zu investieren. Investitionsbereiche sind angabegemaR Maritimes, Logistik, Private Equity, Leasing,

0O

Factoring, Umwelt, Rohstoffe, erneuerbare Energien und Immobilien. Aus der bisherigen Historie
konnte man ableiten, dass der Initiator Steiner & Company bis auf den maritimen Bereich keinerlei
Expertise, Erfahrung oder irgendwelche Leistungsnachweise in den anderen aufgefiihrten
Segmenten vorzuweisen hat. Schon damals ergaben sich Fragezeichen, ob ein kleines,
mittelstandisch geprdgtes Emissionshaus diese enorme Arbeits- und Researchleistung in derart
vielen Investitionsbereichen Gberhaupt leisten kann. Im Zeitablauf offerierte Steiner & Company
auch einer Vielzahl von Direktinvestment, oftmals mit auslandischem Rechtsrahmen, was die
Komplexitdt weiter erhdhte. Auch diese Projekte wurden in die Portfoliofonds nicht unerheblich
mit eingebunden. Retrospektiv betrachtet ist das Emissionshaus Steiner & Company nicht (mehr)
in der Lage, stabile Portfoliofonds aufzulegen oder dieser krisenresistent zu bestiicken. Der Ausflug
in die Anlagekategorie ist fiir Steiner & Company eine kapitalvernichtende Selbstiiberschatzung
gewesen, worunter heutzutage alle MAP-Fonds leiden.

Hausdurchsuchung und Selbstbereicherung

Nach dem es Uber die Jahre etliche Warnhinweise (iber die Arbeitsweise und das generelle
Geschaftsgebaren bei Steiner & Company gegeben hat, brachte eine mutige Mitarbeiterin den
Ermittlungsstein endgiltig ins Rollen, der Anfang September 2021 zu einer Durchsuchung der
Geschaftsraume fiihrte. Im Raum stand der Tatvorwurf der schweren Untreue und Unterschlagung
von Kundengeldern in der GroRenordnung von 2,5 Mio. € Auch wenn das weitere
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Ermittlungsergebnis abgewartet werden muss, so klingt der Vorwurf plausibel, da LSI
Sachwertanalyse (kurz LSI), der Autor dieses Berichtes, schon des Ofteren am Beispiel des MAP
green nicht nachvollziehbare Liquiditatsabflisse konstatierte. Insbesondere bei den
Direktinvestments des MAP green, die unter der Rubrik ,Portfoliobetrachtung” eingehender
dargestellt werden, werden eine Reihe von Unterschlagungen konkret benannt. Der Schritt der
Hausdurchsuchung war daher langst iberfallig gewesen und im Endergebnis viel zu spat, verglichen
mit den forensischen Untersuchungen von LS| seit dem Jahre 2016. Durch entsprechende
Insiderinformationen hat LSI in Erfahrung bringen konnen, dass der Firmeninhaber hochst
personlich in die Kasse gegriffen haben soll. Auch ist der Firmeninhaber bei einigen Zielinvestitionen
selber als wirtschaftlich berechtigter in Erscheinung getreten, statt die Portfoliofonds einzutragen.
Der der Hausdurchsuchung zugrunde liegende Presseartikel aus dem Hamburger Abendblatt ist
dem Anhang beigefiigt.

Investitionsauswahlprozess und Managementkompetenz

Schon seit Jahren und aus der Erfahrung mit anderen Fonds heraus fallt auf, dass Steiner &
Company bei der Fondsauswahl wenig Kompetenz und erhebliches Verbesserungspotenzial
aufzuweisen hat. Ein systematischer Zielfondsauswahlprozess wird schmerzlichst vermisst. Von
daher sind die produzierten Probleme nicht verwunderlich. Gerade im Bereich der Private
Placements und Direktinvestments hat das Emissionshaus eine nur ungeniigende
Investitionsprifung und Due Diligence, gerade auch in rechtlicher Hinsicht, vorgenommen. Oftmals
hat man sich hier von Emotionen, einer interessanten Investitionsstory ohne viel Substanz und
vermeintlichen serésen Geschéaftspartnern sowie wohlklingenden Namen blenden lassen. Auch die
personliche Vorteilsnahme in Form von (Riick-) Vergltungen spielte eine nicht unwesentliche Rolle.
Gerade im Bereich der Direktinvestments kam es zu derartig verdeckten Riickvergiitungen und
Innenprovisionen an die Verantwortlichen. Namentlich zu nennen sind hierbei Herr lllya Steiner
und der friihere Managing Partner und Geschaftsfiihrer Herr Frank Magdefessel, der das
Unternehmen allerdings zwischenzeitlich verlassen hat.

Loblicherweise wurde fir die Investitionsphase, allerdings bis zum 31.12.2014 befristet, ein
Investitionsausschuss bestehend aus drei Personen, eingerichtet, der fir Investitionen ab 100.000
€ eine Empfehlung aussprechen sollte. Allerdings wurden groflvolumige
Investitionsentscheidungen erst nach dem 31.12.2014 ausgel6st, also nach Auflosung des
Investitionsausschusses. LSl konnte zu einzelnen Mitgliedern des Ausschussgremiums Kontakt
aufbauen, um weitere Hintergrundinformationen in Erfahrung zu bringen. Die zeitliche Befristung
dieses Gremiums mag auch eine Erklarung dafiir sein, warum groBvolumige Investition erst nach
Beendigung dieser Mitspracheinstanz ausgel6st worden sind und der Emissionszeitraum derart
verlangert worden ist. Insbesondere die Ausweitungen des Engagements im Bereich der
Direktinvestments wurde seitens der Fondsgeschaftsflihrung somit ohne jegliche Kontrolle
durchgefiihrt. Die Fondsgeschaftsfihrung hat in diesem Bereich Ubertrieben und
Zielfondsangebote klar benachteiligt. Anreiztechnisch ist dies insofern zu verstehen, als dass das
Management bei einzelnen Investitionen selber Kick-Backs (verdeckte Provisionen) erhielt und /
oder zwingend Investitionszusagen erfiillen mussten. Auf Grund bilateraler Absprachen und
fehlender staatlicher Kontrolle geht das bei Direktinvestments wesentlich leichter von statten als
bei regulierten Beteiligungen. Auch von diesem Blickwinkel sind die eingegangenen Investitionen
zu betrachten.
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Die in den Portfolioberichten abgegebenen Einschatzungen der Geschaftsfiihrung zu den einzelnen
Beteiligungen zeigt des Ofteren, dass eine fundierte Auseinandersetzung mit den einzelnen
Zielinvestments nicht immer stattgefunden hat. Auch wird nicht selbstkritisch genug erkannt, dass
die zahlreichen Schieflagen auf ein eklatantes Defizit im Zielfonds-Auswahlprozess im Hause Steiner
& Company zuriickzufiihren sind. Insbesondere das Controlling bei Direktinvestments ist dem
Anbieter im Zeitablauf mehr und mehr entglitten. Ein weiterer gravierender Stolperstein sind die
haufigen Wechsel im Management. Eine kontinuierliche Begleitung der Projekte konnte nicht
erfolgen, da der verantwortliche Assetmanager ungefahr im 2-Jahres-Rhythmus gewechselt hat. LSI
hatte damals mit allen eingesetzten Managern Kontakt aufgenommen, um die Arbeit dicht zu
begleiten. Dabei stellte sich heraus, dass die Fach- und Sachkompetenz teilweise nicht immer
vorhanden war. Dies lag teilweise an den nicht ordnungsgemaR durchgefiihrten Ubergaben der
Geschaftstatigkeiten. Diesbeziiglich findet sich hierliber exemplarisch eine Gesprachsnotiz im
Anhang. In all den Jahren ist es zu einem aktiven Assetmanagement nie richtig gekommen.

Auch auf Grund des Untreuevorwurfs und der jahrelangen Begleitung des
Fondsmanagements spricht LSI dem Fondsmanagement mittlerweile
jegliche Kompetenz und Integritdt ab. LSl hat das Management Rating
diesbezliglich auf , Default” gesetzt. Im Anhang befinden sich weitere
Materialen und Informationen im Rahmen der publizierten LSI
Sensibilisierungslisten zum Hause Steiner & Company.

Managementunterstiitzung

Bereits im Jahr 2016 hat LS| erkannt, dass es auf Seiten des Emissionshauses zu erheblichen
Managementdefiziten kommt. Darliber hinaus wurde das Fondsreporting durchweg als nicht
tiefgriindig und umfassend erachtet. Des Weiteren wurden erhebliche Transparenzdefizite erblickt.
Aus Eigenmotivation und Interesse heraus hat LSI selber angefangen, Unterlagen zu den einzelnen
Zielinvestments zusammen zu tragen, zu recherchieren und mit einer Reihe von Leuten Kontakt
aufgenommen, um ein tatsachliches Bild der Lage zu generieren. Zudem wurden Fragenkataloge an
Steiner & Company verschickt, die seinerzeit teilweise beantwortet worden sind. Auch hieraus
ergaben sich Erkenntnisgewinne, die als Arbeitsgrundlage herangezogen werden konnten. Vielfach
wurden schon damals ganz entscheidende Fragestellungen formuliert. Aus diesem Grunde besitzt
LSI Sachwertanalyse einer der gréBten Datenrdume zu Steiner & Company, worauf heute
zugegriffen werden kann. Nicht zuletzt speist sich die vorliegende Analyse aus dieser jahrelangen
Arbeit.

Es erfolgte mehrmals eine personliche Vorsprache am Firmensitz in Hamburg, nachdem die
Probleme immer offensichtlicher wurden und die Managementleistung immer schwacher. LSI
wollte hier Abhilfe leisten und ist sogar so weit gegangen wahrend eines dreistlindigen Gespraches
eine Unterstlitzung des Managements und eine Verbesserung der Fondsberichterstattung
anzubieten. Alle Versuche einer konstruktiven Zusammenarbeit schlugen fehl. An den von LSI
bereit gestellten und dringend bendtigten Dienstleistungen, gerade auch im Bereich der
Ansparfonds, zeigte der Firmeninhaber Herr Steiner keinerlei Interesse. Wahrscheinlich aus gutem
Grund, wie sich nunmehr zeigt, da sonst viele Friktionen und Ungereimtheiten von externer Seite
noch viel friiher aufgedeckt worden waren.

Die seit 2016 erstellten Fragenkataloge, die Antwortschreiben wie auch die damalige Agenda
zwecks Unterstiitzung des Fondsmanagements sind dem Anhang beigefligt.
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Ausschiittungshistorie und Riickflussbetrachtung

Nach anfanglich prognosekonformen Ausschiittungen in Hohe von 7 % in den Jahren 2013 und
2014, moglicherweise auch um Nachzeichner zu motivieren und die Stabilitdt des Konzeptes zu
suggerieren, ebbte der Auszahlungsstrom merklich ab. Von 2015 bis 2018 wurden lediglich 1 bis 2
% p.a. ausgezahlt und anschliefend keinerlei Ausschiittungen mehr vorgenommen. Weder von
Seiten der nicht unabhangigen Anlegerverwaltung als auch der Fondsgeschaftsfiihrung gibt es
irgendeine Mitteilung, warum die Ausschiittungen, trotz zum Teil sehr zufriedenstellender Exits,
zwischenzeitlich vollstandig ausgesetzt worden ist. Mit dem Aufkommen des Corona-Virus Anfang
2020 versuchte man die Aussetzungen mittels der Pandemie zu begriinden. Allerdings handelt es
sich hier um ein reines Ablenkungsmanodver, da insbesondere die nachhaltigen
Energieerzeugungsanlagen virusunabhangig weiterliefen. Steiner & Company schrieb in seinen
Prasentationen einst selber, dass seine Investitionen weitgehend konjunkturunabhangig sind und
von staatlich garantierten Einspeisetarifen alimentiert werden. Von daher hatte man Auszahlungen
eigentlich vornehmen koénnen. Auf der anderen Seite habe die massiven Fehlinvestitionen im
Bereich der Direktinvestments immer wieder ein Loch in die Kasse gerissen.

Weiterhin zeigt sich anhand der Analysen, dass die versprochenen und durchgefiihrten
Ausschittungen teilweise nicht erwirtschaftet und quersubventioniert worden sind. Dies auch vor
dem Hintergrund der laufend zu begleichenden Fondskosten in Hohe von mindestens 45.000 €, die
vorrangig in Abzug zu bringen sind. Diesbeziiglich wurden Investitionsvorhaben in das Jahr 2015
verschoben, um zundchst einmal ausreichend Liquiditat fir Ausschittungen vorzuhalten, statt
diese sofort substanzwirksam zu investieren. Die Hohe der Ausschittungen wurden in den ersten
Jahren gemal Prospektprognose durchgefiihrt, um positive Nachrichten fir den Vertrieb zu
generieren und die Anleger iber die Uppige Ruckflussfahigkeit der Zielinvestments zu tduschen.

Zielinvest Zielinvest- .
T T elngeworbenes vorgenomm vorgenomme
Lo oo Kommandit- ene Aus- ne Aus-
Riickflisse Riickflisse . . "
kapital, schiittungen | schiittungen
IST vor IST nach
kumuliert in % in €uro
Kosten Kosten
EIP  30.600¢€ -5.400 € 1,061 Mio. € 0% 0€
EIE  os644€ 53.644 € 2,570 Mio. € 7% ca. 127.000 €
EI7R - 78879 € 33.879 € 5,221 Mio. € 7% ca. 272.000 €
FIICN 523.514€  459.889 € 6,404 Mio. € 2% 128.080 €
B 99.120¢€ 26.428 € 6,803 Mio. € 1% 68.030 €
EIITA  77.000 € 2.800 € 6,843 Mio. € 2% 136.860 €
PIIER 239.750€  170.849 € 6,843 Mio. € 2% 136.860 €
FIICIN 199.050€  128.772¢€ 6,843 Mio. € 0% 0€
(20200 = BEGCERTERERSS 6,843 Mio. € 0% 0€
EXE - n.a. € 6,843 Mio. € 0% 0€

Quelle: Steiner & Company; Portfolioreport zum 31.12.2019, Portfolioreports 2014, 2015, 2016, 2017, 2018, 2019,
2020 und eigene Berechnungen; Zielflisse IST teilweise approximiert

Es zeigt sich anhand der Tabelle in Form des eingeworbenen Kommanditkapitals sehr deutlich, dass
die Anleger bezliglich der SchlieBung des Fonds getauscht worden sind. Noch im Jahr 2016 wurden
weitere Einwerbungen vorgenommen und eine letzte Zeichnungsannahme erfolgte sogar im Herbst
2017.
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Die Ruckflisse aus den Zielinvestments lassen sich auf Grund zahlreicher Private Placements und
vertragsspezifischer Absprachen nicht immer genau verifizieren. Die Tabellenangaben basieren auf
Angaben der Fondsgeschaftsfihrungen. Oftmals ergeben sich im Vergleich der einzelnen
Portfolioberichte unterschiedliche Zahlenangaben zu den Ruckflissen. Dies hangt damit
zusammen, dass Ausschittungen fiir das jeweilige Geschéaftsjahr mit Zeitverzug erst im nachsten
Jahr zur Auszahlung kommen und die Abrechnungen teilweise auf sich warten lassen. Daher hat LSI
eigene (Relativ-) Berechnungen durchgefiihrt, um die Angaben zu plausibilisieren bzw. etwaige
Ausschittungsdiskrepanzen aufzuzeigen. Insgesamt lasst sich eine klare und stringente
Berichterstattung zu den Ausschittungen und ihrer Hohe nicht erkennen.

Auffallig ist, dass die Zielfonds und Direktinvestments angabegemal bis einschlieRlich 2020 rund
1,393 Mio. € ausgeschiittet haben. Die Anleger haben hiervon allerdings nur rund 869.000 €
gesehen. Die Differenz von rund 524.000 € sind Gberwiegend in Form von Management- und
Treuhandgebihren an das Haus Steiner & Company gegangen. Wie spater noch zu zeigen sein wird,
ist es hierbei zu einer erheblichen Uberzahlung gekommen.

Zielinvest- Zielinvestments Investitions- Riickfliisse | vorgenommene
ments - - Riickfliisse IST | volumen gemaR ISTin% Aus-
Riickfliisse VOR Kosten Portfoliobericht zum schiittungen
SOLL Investitions
-volumen
VOR
Kosten

2012 10.096 € 39.600 € 0,854 Mio. €* 4,64 % 0%

41.303 € 98.644 € 2,075 Mio. €* 4,75 % 7%

122.221 € 78.879 € 2,909 Mio. € 2,71 % 7%

264.180 € 523.514 € 4,998 Mio. € 9,55 % 2%

2016 307.578 € 99.120 € 5,596 Mio. € 1,77 % 1%
2017 462.261 € 77.000 € 5,600 Mio. € 1,38 % | 2% |

428.210 € 239.750 € 5,100 Mio. € 4,70 % 2%

n.a. € 199.050 € 5,100 Mio. € 3,90 % 0%

n.a. € 37.619 € 5,600 Mio. € 0,67 % 0%

2021 n.a. € n.a. € 5,600 Mio. € n.a. % 0%

* eigene Berechnungen; approximierte Wert

Angabegemal’ sollen bei den Ausschittungen ebenso Eigenkapitalriickfilhrungen enthalten sein.
Dies lasst sich mit Sicherheit fur das Jahr 2015 konstatieren. Ansonsten wird eine differenzierte
Aufgliederung nicht geboten. Der hohe Riickfluss in besagtem Jahr resultiert daher, dass die beiden
Chorus Beteiligungen verkauft worden sind. Hierbei wurde ein aullerordentlicher Ertrag generiert,
der allerdings nie an die Anleger ausgeschiittet worden ist. AngabegemaR sollte dieser reinvestiert
werden, was spater revidiert worden ist. Der hier angegebene Betrag ist nach Recherche und
Auswertung der Geschéftsberichte plausibel.

AuRerordentliche Rickflisse sind weiterhin in den Jahren 2018 und 2019 durch den Verkauf der
reconcept Windenergie Deutschland GmbH & Co. KG und der LCF Blockheizkraftwerke Deutschland
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2 GmbH & Co. KG zu verzeichnen gewesen. Gleiches gilt fir die Jahre 2021 und 2022 auf Grund des
Liquidationsprozesses der Hesse Newman Real Estate 6b Nr. 3 GmbH & Co.

Uber die Verwendung der Liquidationserlése aus den einzelnen Investments ist allerdings nie
Rechenschaft abgelegt worden. Eine Sonderausschiittung an die Anleger erfolgte nicht.

Spatestens ab dem Jahr 2016 hatten die Zielfondsrickfliisse revidiert und die kalkulierten Plan-
Rickflisse angepasst werden missen, was nicht passiert ist. Dies ergibt sich aus einer Reihe von
Vorfallen, die im nachfolgenden Abschnitt eingehender beleuchtet werden. Auch wenn die
Fondsgeschaftsfihrung fir die Jahre 2019 - 2021 keine kalkulierten SOLL-Riickflisse mehr
angegebenen hat, kann davon ausgegangen werden, dass sich diese auf Héhe der Vorjahre hatten
bewegen sollen, was auf Grund diverser Pleiten und Liquidationen nicht mehr der Fall sein kann.

Anlegerergebnis

GemaR obiger Ausschiittungstabelle haben Anleger bislang 21 % ihrer Einlage mittels Riickfllsse
wieder erhalten. Auf Grund der vielen Insolvenzen und bereits erfolgten Liquidationen hat sich der
Ausschittungsstrom  merklich  verringert.  Dieser wird des Weiteren von der
Fondsmanagementgebiihr aufgezehrt, die viel zu hoch ausfallt. Hochstwahrscheinlich sind somit
keine weiteren Ausschittungen mehr zu erwarten. Mit was Anleger bei aktiver Verfolgung ihrer
Anspriiche allerdings noch rechnen dirfen, sind die gute Liquidationsergebnisse aus den
Beteiligungen an der Chrous CleanTech Solar PP 8. KG und 13. KG sowie KG sowie der reconcept
Windenergie Deutschland GmbH & CO. KG, der Hesse Newman Real Estate 6b Nr. 3 GmbH & CO.
KG und der LCF Blockheizkraftwerke Deutschland GmbH & CO. KG. Zusammen genommen ergeben
sich hier Anspriiche von rund 1 Mio. €. Im Anhang zu entwickelten Lésungsansatzen befindet sich
ein Anforderungsschreiben eben dieser Liquidationsergebnisse, die der Treuhdnder auszukehren
hat. Des Weiteren steht den Anlegern die Versicherungsleistung aus der MAP Green erste Projekt
GmbH zu. Kumuliert sollten den Investoren insgesamt rund 1,4 Mio. € an Ausschiittungen zuflieRen,
die bereits verdient worden sind. Bezogen auf das eingeworbene Kommanditkapital ergibt sich ein
weiterer Kapitalrickfluss von 20,5 %. Da erfahrungsgemaR die Quoten in Insolvenzverfahren bei
den anderen problembehafteten Investitionen sehr niedrig ausfallen, werden diese nicht weiter
betrachtet. Unter dem Strich ergibt sich somit ein approximierter Kapitalverlust von 60 %.

Investitionsportfolio

Schon seit Jahren werden in den Portfolioberichten nicht die tatsachlich, aktiven und werthaltigen
Investitionen ausgewiesen, sondern das urspriingliche Investitionsvolumen von Jahr zu Jahr einfach
weiter fortgeschrieben. Dies auch vor dem Hintergrund der nachfolgend thematisierten
Vergltungsthematik fiir das Management, dass auf ein hohes Volumen zwingend angewiesen ist.
Richtigerweise missten die verduBerten, liquidierten und insolventen Projekte heraus gerechnet
werden. Dies betrifft in erster Linie die vielen gescheiterten Direktinvestments. Folglich gelangt
man so zu einem tatsachlichen Investitionsvolumen, welches die tatsdchliche Substanz des
Portfolios widerspiegelt und einem zu einem realistischen Anteilswert gelangen lasst. Eine
genauere Analyse jeder einzelnen Beteiligung erfolgt unter dem spateren Punkt
,Portfoliobetrachtung”.
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tatsachliches Investitions- Bemerkung
volumen gemaR LSI
Berechnung (reale

Bemessungsgrundlage) *

0,854 Mio. € Aufbauphase
2013 2,075 Mio. € Aufbauphase
2014 2,909 Mio. € Aufbauphase
2015 4,998 Mio. € Chrous CleanTech Solar PP 8. KG Und 13. KG

in bar abgefunden; Beteiligung wurde erst
gegen Jahresende ausgebucht und in 2016
bericksichtigt
2016 2,111 Mio. € Ausbuchung der Chrous CleanTech Solar PP
8. KG Und 13. KG Beteiligung;
Direktinvestment Wind, Graf
Umwelttechnik, RV Energylnvest -
Photovoltaikanlagen Schweiz - Erne Bau AG
und Hainburg Projekt GmbH & Co. KG
vollstandig ausgefallen

2017 2,111 Mio. € kein weiterer Ausfall, Verkauf oder Insolvenz

2018 2,111 Mio. € Verkauf der reconcept Windenergie
Deutschland GmbH & Co. KG und der LCF

Blockheizkraftwerke Deutschland 2 GmbH &

Co. KG und Ausbuchung in 2019
2019 1,311 Mio. € Dubai Real Estate DIREKT ausgefallen
0,725 Mio. € Konkurs des Projektentwicklers TFDC beim
Projekt Forest Lakes Country Club;
Zerstorung der Photovoltaikaufdachanlage in
Frechen durch Brand (MAP Green erste
Projekt GmbH)
2021 0,725 Mio. € Hesse Newman Real Estate 6b Nr. 3
liquidiert und Ausbuchung in 2022
0,6 Mio. €

* eigene Berechnungen; approximierte Werte

Nettoinventarwert

Auf Basis der oben hergeleiteten Berechnungen lasst sich ein Substanzwert pro 1000 €
Kommanditkapital errechnen. Dieser gibt ndherungsweise an, wie viel das Eigenkapital eines
Investors unter Berlicksichtigung von Liquidationen, Verkdufen, Abfindungen und Insolvenzen am
Ende eines Jahres noch wert ist. Dieser Wert konnte als Basis filir eine realistischen
Zweitmarktwertindikation darstellen. Beriicksichtigt werden miisste noch die freie Liquiditat, die
den Wert minimal erh6hen wiirde.

Nimmt man einen Abgleich mit den von Steiner & Company angefertigten Jahresabschliissen vor
und wertet hierzu die Erlduterungen aus, dann lassen sich die Tabellenberechnungen
weitestgehend plausibilisieren. So wird beispielsweise der Wert des Eigenkapitals des letzten
verfligbaren Geschaftsberichtes aus dem Jahr 2019 mit 1,376 Mio. € angegeben und im Jahr 2018
mit 2,203 Mio. €. Von daher vermittelt die Tabelle ein hinreichend gutes Lagebild.
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tatsachliches eingeworbene | Wert je 1000 € | Wert je 1000 €
Investitions- s in €uro in % zum
volumen gemaR Kommandit- zum 31.12.* 31.12.*
LSI Berechnung* kapital,
w kumuliert
0,854 Mio. € 1,061 Mio. € 804,90 € 80,49 %
2,075 Mio. € 2,570 Mio. € 807,39 € 80,73 %
2,909 Mio. € 5,221 Mio. € 557,17 € 55,72 %
4,498 Mio. € 6,404 Mio. € 702,37 € 70,24 %
P 2,111 Mio. € 6,803 Mio. € 310,30 € 31,03 %
2,111 Mio. € 6,843 Mio. € 308,49 € 30,85 %
PRI 2,111 Mio. € 6,843 Mio. € 308,49 € 30,85 %
PTEE 1,311 Mio. € 6,843 Mio. € 191,58 € 19,16 %
PIPII - 0,725 Mio. € 6,843 Mio. € 105,95 € 10,59 %
0,725 Mio. € 6,843 Mio. € 105,95 € 10,59 %

* eigene Berechnungen; approximierte Werte

Riickvergiitungen

GemaR der Fondskonzeptionierung sollten durch Rickvergitungen und Auskehrung der
Vertriebsprovisionen eine hohe Substanzquote erzielt werden, die die hohen weichen Kosten von
19,07 % kompensieren sollen. Dieser Ansatz ist als lobenswert zu bezeichnen, wenn er denn
vollstandig umgesetzt worden waére. ProspektgemaR ist mit einer Rickverglitungsquote von 16,38
% kalkuliert worden. Allerdings weist nicht jedes Projekt auszukehrende Vertriebsgebihren auf,
weswegen dieser Wert nicht erzielt worden ist. LSI ist im Besitz einer sogenannten
Rickvergitungstabelle, aus der hervorgeht, dass der Fondsgesellschaft aus dem gerade
portraitierten Umstand 224.655 € zustehen. Hiervon kamen tatsachlich 131.220 € zur Auszahlung.
Nicht zur Ausschiittung kamen die Provisionen der MAP green erste Projekte GmbH
(Solaraufdachanlage Frechen) und aus dem Winddirektinvestment in Italien. Bei letztgenanntem
Projekt zeigen sich abermals die Diskrepanzen mit der Graf Umwelttechnik AG und ihrer
Unzuverlassigkeit. Trotz ausstehender Provisionen aus den Erwerbsmonaten Marz und April 2014
Uberwies Steiner & Company Ende August 2014 erneut einen Betrag zum Kauf eines Windrades,
ohne hiervon einen Einbehalt bzw. eine Gegenforderung geltend zu machen.
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Kostenbelastung und Managementiiberzahlung

GemaR der Fondskonzeptionierung steht der Anbieterin und Prospektverantwortlichen, der Steiner
& Company GmbH & Co. KG, eine jahrliche Geschaftsflihrungsvergitung von 1,2 % p.a., mindestens
aber 45.000 €, bei einer jahrlichen Steigerungsrate von 2 %, zu.

Wirtschaftsjahr Investitions- Vergiitung | entnomm | tatsdchliches | tatsichlicher | Uberzahlung
volumen gemaR | in % (initial ene Investitions- Vergiitungs-
Portfoliobericht | 1,2 % mit | Vergiitung volumen anspruch
zum 31.21. jahrlicher in €uro* geman LSI (mind. 45.000

(Bemessungs- | Steigerung Berechnung € mit
grundlage) von 2 % (reale jahrlicher
p.a.) Bemessungs- Steigerung
grundlage)* von 2 % p.a.)

Einwerbungs- 1,200%  45.000€ 0,854 Mio. € 45.000 € 0€
phase 1,224%  45.900€ 2,075 Mio. € 45.900 € 0€
2,909 Mio. € 1,248%  46.818€ 2,909 Mio. € 46.818 € 0€
4,998 Mio. € 1,273%  63.625€ 4,498 Mio. € 63.625 € 0€
5,596 Mio. € 1,299%  72.692€ | 2,111 Mio. € 48.709 € 23.983 €
5,600 Mio. € 1,325%  74.200€ | 2,111 Mio. € 49.684 € 24.519 €
5,100 Mio. € 1,351%  68.901€ | 2,111 Mio. € 50.677 € 18.224 €
5,100 Mio. € 1,378%  70.278€ | 1,311 Mio. € 51.691 € 18.587 €
ERFIPTII 5,600 Mio. € 1,406%  78.736 € | 0,725 Mio. € 52.725 € 26.011 €
5,600 Mio. € 1,434%  80.304€ | 0,725 Mio. € 53.779 € 26.525 €

* eigene Berechnungen; approximierte Werte

Seit Jahren wird das Investitionsvolumen in den Portfolioberichten mit 5,6 Mio. € und ab 2018 mit
5,1 Mio. € angegeben. Trotz zahlreicher Desinvestitionen und Komplettabschreibungen stieg die
Bemessungsgrundlage auf das urspriinglich investierte Investitionsvolumen ab dem Jahr 2020
wieder an. Das tatsachliche, werthaltige Fondsvermoégen betragt allerdings nur noch einen
Bruchteil des ausgewiesenen Wertes. Der Investitionswert wird deshalb konstant hochgehalten, da
hiervon die Managementgebihr fiir das Haus Steiner & Company berechnet und zum Abzug
gebracht wird. Auf Basis der liquidierten und insolventen Projekte ergibt sich ein deutlich niedriger
Wert. Dieser ergibt sich aus der Gesamtschau der weiter unten aufgefiihrten Portfoliobetrachtung.
Dieser Wert stellt die eigentliche Bemessungsgrundlage dar, auf Basis dessen Steiner & Company
die tatsichlichen Gebiihren hitte berechnen diirfen. Aus diesen Uberlegungen und Berechnungen
heraus ist es zu einer kumulierten, niherungsweisen Uberzahlung des Managements in Héhe von
rund 137.000 € gekommen.



Provisionsverschiebungen

Urspriinglich hat die Anbieterin von den eingesammelten 6,843 Mio. € einen Betrag von 5,6 Mio. €
per Ende 2017 investiert. GemaR Ausfiihrungen im Fondsprospekt sollten durch die Erstattung von
Provisionen und Riickvergitungen eine Investitionsquote von 99 % erzielt werden und damit rund
6,775 Mio. € zur Investition gelangen. Dies ist allerdings nicht erfolgt. Stattdessen flossen die
entsprechenden (Innen-) Provisionen direkt an Steiner & Company, ohne diese an die
Fondsgesellschaft auszukehren. Teilweise wurden an Herrn Steiner auch entsprechende
Vermittlungsprovisionen dafiir bezahlt, dass die von seinem Hause aufgelegten Fonds bestimmte
Produkte zeichnen. Auch diese Gelder wurden einbehalten. Hierin kann ein erheblicher
Interessenskonflikt und Vertrauensverlust erblickt werden.

Nachhaltigkeitsbetrachtung

Bei dem MAP green Fonds soll es sich den Angaben und dem Konzept nach um einen nachhaltigen
Fonds handeln. Da samtliche von Steiner & Company ausgewahlten Direktinvestments gescheiterte
sind, schlagt sich dieses negativ auf die CO2-Bilanz nieder. Sowohl bei dem Projekt Forest Lakes
Country Club sowie in Dubai wurden bauliche Aktivitaten und ErschlieBungsmaBnahmen
durchgefiihrt, die auf Grund des Scheiterns als sog. sunk costs, also versenkte Aufwendungen,
abgeschrieben werden kdnnen. Mithin wurden nicht unerheblich Ressourcen verbraucht, ohne das
diesem ein erkennbarer Nutzen gegeniber steht. Bei dem Projekt in Kanada kann man zudem
trefflich dariiber streiten, wie sinnvoll die Investition in ein Luxusgolfresorts mit grofRflachiger
Ferienhduserbebauung ist, das dies erstens einen erheblichen Eingriff in die Natur bedeutet,
zweitens Tonnen an Baumaterialien verschlingt und zum dritten fiir viele Menschen gar nicht
erschwinglich, zugdnglich und lebensnotwendig ist. Da unter nachhaltigen Gesichtspunkten auch
soziale Aspekte zu beriicksichtigen sind, fallt Forest Lakes Country Club diesbeziiglich durch das
Raster. Auch das Neubauprojekt in Dubai kann kritisch gesehen werden. Neben
Ressourcenverbrauch und ungewissen Arbeitsbedingungen auf der Baustelle stellt sich die
generelle Sinnhaftigkeit dieses Projektes. Auch hier ist der Zugang zum Wohnen fir breite
Bevolkerungsschichten wohl eher nicht gegeben. Die klimatischen Bedingungen in diesem Lande
bedingen einen nicht unerheblichen Energieverbrauch zwecks Gebdudekihlung. Insgesamt hat
Steiner & Company Uber die Jahre keinen einzigen Nachhaltigkeitsbericht oder vergleichbares
publiziert.

LS| Sachwertanalyse Steiner & Company & MAP green Seite 14



Investitionskriterien

Der Investitionskriterien sind nicht fixierte Grenzen, sondern als Soll-Kriterien beschrieben worden
und haben die Intention, ein diversifiziertes Sachwertportfolio aufzubauen. Dies ist nicht gelungen.
Insbesondere hat die Fondsgeschaftsfiihrung mit ihrem Direktinvestment Wind, den
Kleinwindkraftanlagen in Italien, maRlos tbertrieben. Die Direktinvestments gehen volumenmaRig
generell zu Lasten der Zielfonds.

SOLL-Kriterienkatalog IST-Ausgestaltung

mindestens 15 Zielfonds erfullt: 17 Beteiligungen und
Direktinvestments

mindestens 2 Zielfonds pro geplanter erfillt: 5 Windkraftbeteiligungen, 3 Green
Anlageklasse Building, 5 Photovoltaikinvestments, 2
Blockheizkraftwerkeportfolios und 2
Wasserkraftfonds

maximal 50 % des Fondsvolumens in eine erfillt: 41% Windkraftanlagen, 34 %
Anlageklasse Photovoltaikanlagen, 14 % Green Buildings, 7
% Blockheizkraftwerke und 4 %
Wasserkraftanlagen

[ E ) ELRSIVZAG [ S T) [ SV TR LT WAL [ o1 {58 | nicht erflllt: das Direktinvestment Wind wie
der Anbieterin auch die MAP Green erste Projekt GmbH
stammen aus dem Hause der Anbieterin;
ebenso kann die Projektentwicklung Forest
Lakes Country Club dem Hause Steiner &
Company zugeschrieben werden, da man hier
der grolte Einzelglaubiger und maRgeblicher
Treiber dieses Projektes ist

maximal 1 Mio. Zeichnungssumme pro erfullt:

Zielfonds

maximal 25 % des stimmberechtigten erfullt

Kapitals eines Zielfonds

maximal 25 % des Fondsvolumens in erflllt

Zielfonds eines Anbieters

maximal 2 Mio. Zeichnungssumme pro erfullt

Private Placement / Direktinvestment

maximal 50 % des Fondsvolumens in ein erfillt

Private Placement / Direktinvestment

Direktinvestments vorrangig in Deutschland nicht erfillt: das Direktinvestment Wind
(Italien), die Investition bei der Graf
Umwelttechnik GmbH (Italien, Asien), Dubai
Real Estate DIREKT (Dubai), RV Energylnvest -
Erne Bau AG (Schweiz) sind alle nicht in
Deutschland domiziliert

keine Investition unter 25.000 € erfullt
Mindestbeteiligung soll 100.000 € betragen erfullt
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Portfolioberichterstattung

Der Hauptkritikpunkt an den heutigen Portfolioberichten von Steiner & Company richtet sich gegen
die seit Jahren ungeniigende und teilweise verzerrte Berichterstattungen lber die einzelnen
Zielinvestments. Oftmals haben die Zielinvestments gravierende Probleme zu verzeichnen, liber die
weder transparent noch umfassend berichtet wird, so dass der einzelne Investor Giberhaupt nicht
in der Lage ist, die Werthaltigkeit der Investition abschatzen zu kdnnen. So kommt es nicht selten
vor, dass bereits abgewickelte Produkte weiterhin als aktive Assets geflihrt werden oder langst
insolvente Projekte unverdndert zum Anschaffungswert fortgeschrieben werden. Die unwahre
Auflistung hat zudem Auswirkung auf die Berechnung der Fondskosten und stellt eine Tauschung
der Anleger dar. Unter der Rubrik ,Portfoliobetrachtung” werden die einzelnen Investitionen
umfassend beleuchtet. LS| hat des Ofteren kritisiert, dass die Berichterstattung erheblich
ausgeweitet werden miusste, was allerdings nie geschehen ist. Diesbeziigliche Hilfsangebote
wurden anbieterseitig nicht wahrgenommen. Insbesondere (ber die vielen angestoRenen
Gerichtsprozesse vor allem gegen die Graf Umwelttechnik aus Bozen im Zusammenhang mit
Windkraftanlagen ist kaum berichtet worden. Auch (iber den Verbleib von Geldern bei
groBvolumigen Exits schweigt sich das Unternehmen aus. LSI hat einen Abgleich des von Steiner &
Company berichteten Status der einzelnen Beteiligungen vorgenommen und dies mit
Erkenntnissen aus eigener Analyse und Nachforschungen abgeglichen. Das Ergebnis, welches ein
wahres Bild Giber die Werthaltigkeit des MAP green-Portfolios liefert, ist in nachfolgender Tabelle
festgehalten:
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Zielinvestments Status gemal Wahrheitsgehalt Status gemaf LSI
Portfoliobericht Analyse
per 06 / 2021

reconcept Windenergie
Deutschland GmbH & Co. KG

falsch Verkaufsprozess

reconcept 03 Windenergie aktiv

Finnland GmbH & Co. KG
Okorenta Neue Energien VII
GmbH & Co. KG
Direktinvestment Wind juristische falsch insolvent;

Klarung Totalverlust

Forest Lakes Country Club €- juristische falsch insolvent;
Tranche 3 - Rll-Darlehen Klarung Totalverlust

Hesse Newman Real Estate 6b verkauft richtig verkauft in 2021
Nr. 3 GmbH & Co. KG

Aquila SolarINVEST V GmbH &
Co. KG

MAP Green erste Projekte GmbH verkauft falsch abgebrannt;
Versicherungsregulier
ung ausstehend

Chorus CleanTech Solar PP
GmbH & Co. 13 KG (Private
Placement)

Chorus CleanTech Solar GmbH & aktiv falsch liquidiert in 2015
Co. 8 KG

RV Energylnvest -
Photovoltaikanlagen Schweiz -
Erne Bau AG

LCF Blockheizkraftwerke liquidiert richtig liquidiert in 2018
Deutschland 2 GmbH & Co. KG
Aquila HydropowerINVEST IV aktiv richtig aktiv
GmbH & Co. KG

Grasshopper Clean Water |
GmbH & Co. KG
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Fondskonzeptionierung und Prospektunzuldnglichkeiten

Die Emittentin pries den Fonds als reines Eigenkapitalinvestment an und rechnete urspriinglich
damit, ein Volumen von mindestens 10 Mio. € und mit Erh6hungsreserve sogar von 18 Mio. €
einzuwerben. Davon ist sie weit entfernt geblieben. Aufgrund von Mindestvergitungsanspriichen
wird das tatsachlich eingeworbene Kommanditkapital von 6,843 Mio. € heutzutage kostenmalig
Uberproportional belastet. Konzeptionell wie auch werblich wurde herausgestellt, dass der Fonds
Uber Riickfliisse wegen nicht zu zahlender Vertriebsgebihren und Ausgabeaufschlage signifikante
Rickfliisse zu verzeichnen haben werden wird, so dass die Investitionsquote hierdurch bei Giber 99
% liegen soll. Dies ist in der Realitdt so nicht anzutreffen. Die Fondsgeschaftsfihrung hat nicht
dariber aufgeklart, dass sie teilweise selber erhebliche Vermittlungsprovisionen und Kick-Backs aus
den angebundenen Projekten erhalten hat.

Zusammen mit den weiter oben angesprochenen Themenfeldern ergibt sich nachfolgende
Zusammenschau an Prospektunzulanglichkeiten und (werblichen) Falschaussagen:

Aussagen und Darstellungen tatsdachliche Ausgestaltung
seitens des Emittenten

Nachhaltigkeit Fondsprospekt etliche Investitionen sind nicht als nachhaltig
Seite 4, MAP einzustufen: Forest Lakes Country Club als
green geplantes Luxusgolf-Resorts in Kanada zog
Prasentation groRflachige Eingriffe in die Natur /

Bodenversiegelungen nach sich; Projekt Dubai
mit hoher CO2-Belastung auf Grund von
Neubau-Luxusappartements; Hainburg Projekt
und LCF Blockheizkraftwerke: Betrieb mit
fossilen Energietragern (Gas); kein

Nachhaltigkeitsbericht
Investitionsquote > 99 % Investitionsflyer, der Fonds hat die anmoderierten
Fondsprospekt Rickverglitungen und Vertriebsprovisionen
Seite 7 nicht vollstandig gutgeschrieben bekommen;
tatsachliche Investitionsquote: ~ 81 %
Riickvergiitungen Fondsprospekt  die Fondsgeschaftsflihrung hat die
Seite 7 ausstehenden Riickvergitungen nicht engagiert

eingefordert bzw. weitere Teilzahlungen VOR
Provisionsauskehrungen geleistet

Fondsprospekt bislang keinerlei Beiratseinrichtung trotz
Seite 8 wiederholter Nachfragen und Einforderung
Interessenskonflikte Fondsprospekt Interessenskonflikte insbesondere bei den
Seite 13 Direktinvestments sind nicht vollumfanglich
dargestellt bzw. im Nachgang aktualisiert
worden; insbesondere bei diversen

Projektgesellschaften ist Herr Steiner als
Geschaftsflihrer aufgefiihrt ohne hierliber zu

berichten
Initiatorenunabhangige Fondsprospekt bei einigen Direktinvestments war Steiner &
Investitionen Seite 29 Company maBgeblich in der Projektierung

involviert bzw. stammten diese aus seiner
Feder; siehe Interessenskonflikte
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Projektierungskosten

Investition von maximal 5 %

des Fondsvolumens, bei der die

Anbieterin die Steiner &

Company GmbH & Co. KG ist

Investitionskriterien

Investitionen in Erneuerbare

Energien Projekte nur bei

gesicherten bzw. konstanten

Cash Flows

Tatigkeit des Geschiftsfiihrers

lllya Steiner

Treuhandgesellschaft;

Vertretung der Interessen der

Treugeber

Mittelverwendungskontrolleur

Fremdkapitaleinsatz auf Ebene

der Zielfonds und
Direktinvestments zwecks
Hebelung der EK-Rendite
Streuung des Portfolios

Geschaftsfiihrung mit der
Sorgfalt eines ordentlichen
Kaufmannes

Unterrichtungspflicht des
Komplementars

Informationsrechte der
Treugeber und
Kommanditisten

Erwerb von Zielfonds und Portfolioreports
Direktinvestments
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Fondsprospekt
Seite 7, 46, 65
und 66
Fondsprospekt
Seite 49

Fondsprospekt
Seite 49 und
100
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unterschiedliche Angaben in den
Projektierungskosten von 17,07 % und 19,07 %
sowie 21,02 % und 22,07 %

das Direktinvestment Wind in Italien ist ebenso
ein Angebot aus dem Hause Steiner & Company
wie die MAP green erste Projekt GmbH und
summieren sich auf 1,934 Mio. € bzw. auf rund
35 % des Fondsvolumens

siehe detaillierte Untersuchung unter der Rubrik
Investitionskriterien*

sowohl das Direktinvestment Wind in Italien als
auch die RV Energylnvest - Photovoltaikanlagen
Schweiz - Erne Bau AG wiesen zu keinem
Zeitpunkt konstante Cash-Flow-Strome aus und
waren damit eigentlich nicht investierbar
anders als angegeben ist Herr Steiner bei
einigen Direktinvestitionen Produktlieferant
oder malgeblicher Initiator; hierflr erhielt er
auch diverse Verglitungen bzw. Riickfllsse

auf Grund diverser Geschaftsflihrerpositionen
von Herrn Steiner kann keine
interessenskonfliktfreie Vertretung von
Anlegerinteressen erfolgen; es werden zunachst
eigene (monetére) Interessen verfolgt; Anliegen
von besorgten Anlegern wird keine
Aufmerksamkeit (mehr) geschenkt

der Mittelverwendungskontrolleur hat seine
Aufgaben im Hinblick auf die angestrebten
Investitionskriterien nur unzureichend erfillt
keine Fremdkapitaleinsatz bei dem groRten
Direktinvestment Wind in Italien

der Fonds weist gerade mit den eingegangenen
Direktinvestments erhebliche Klumpenrisiken
auf

personliche Bereicherung und Vorteilsnahme
des Firmeninhabers; hochriskante Investitionen
ohne eingehendere Priifungen;
Vernachlassigung von Sorgfalts- und
Informationspflichten gegenliber Anlegern

die Berichterstattung ist unvollstandig, verzerrt
und teilweise schlicht unrichtig; Gber wichtige
Einzelereignisse wurde nicht berichtet; siehe
auch ,,Portfolioberichterstattung”

das Auskunfts- und Informationsrecht der
Anleger wird nicht mehr beachtet; Anfragen
bleiben unbeantwortet; siehe auch: ,,LSI
Fragenkataloge”

bei dem Projekt Forest Lakes Country Club
wurde ein Darlehen an die
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Platzierungszeitraum und
SchlieBungszeitpunkt

Werthaltigkeit von
Direktinvestments

Einklassifizierung der Graf
Umwelttechnik GmbH als
Windinvestment

Direktinvestment Wind -
glinstige Einkaufsmoglichkeiten

Portfolioberichterstattungen

LS| Sachwertanalyse Steiner & Company & MAP green

Fondsprospekt
Seite 5,
Portfolioreports
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MAP green
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Projektentwicklungsgesellschaft ausgereicht und
somit eine Glaubiger- und keine
Eigentiimerstellung eingenommen

Platzierung und Kapitaleinwerbung fanden auch
noch in 2016 und vereinzelt in 2017 statt; die
Portfolioberichterstattung ist dahingehend
irrefiihrend, als dass der Fonds Ende 2015
tatsachlich nicht geschlossen worden ist
jahrelang wurden die Hainburg Projekt GmbH &
Co. KG und die RV Energylnvest -
Photovoltaikanlagen Schweiz - Erne Bau AG als
werthaltige Investitionen aufgefiihrt, obwohl
intern bereits ziemlich friih eine Abschreibung
der Projekte vorgenommen worden ist

die Investition in die Graf Umwelttechnik GmbH
ist kein Windkraftanlageninvestment, sondern
eine vorgesehene Investition in LED-
AuRenreklametafeln in Asien

die angeblich sehr glinstigen
Einkaufsmoglichkeiten wurden nicht erzielt;
statt dessen beinhaltet die Investition eine
Zwischengewinnrealisierung fiir Steiner &
Company sowie eine erhebliche
Vermittlungsprovision an Dritte

Zielfonds und Direktinvestmentbeteiligungen
werden in ihrem Status seit Jahren unrichtig
dargestellt
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Portfoliobetrachtung

Seit Jahren schon wird Uber die Einzelinvestments unvollstindig, verzerrt und nicht transparent
genug berichtet. Nachfolgend werden die einzelnen Investitionen unter Zuhilfenahme von
Insiderinformationen und Eigenrecherche umfassend und wahrheitsgetreu dargestellt. Weiterhin
erfolgt eine begriindete Einschatzung der Werthaltigkeit der einzelnen Assets sowie ein kurzer
Ausblick. Dariber hinaus befinden sich im Anhang weitere Unterlagen zu den einzelnen
Investments.

1. Windkraftanlagen

In diesem Bereich wurden urspringlich fanf Investitionen im Umfang vom 2,298 Mio. €
vorgenommen, wobei die Umsetzung lber drei Fondsbeteiligungen und zwei Direktinvestments
durchgefiihrt worden ist. Da es sich allerdings bei letzterem um Investitionen von ein und
demselben Vertragspartner handelt, kann diese Investition gemeinsam betrachtet werden.

1.1. reconcept Windenergie Deutschland GmbH & Co. KG

Die Fondsgesellschaft hat Investitionen im Volumen von 100 000 € in eine Beteiligung fir
Windkraftanlagen in Deutschland getatigt. Der Zielfonds, der zunachst als Blindpoolkonzept
gestartet war, konnte zwei neu errichtete Windparks erwerben. Zum einem handelt es sich um den
im sldlichen Brandenburg gelegenen Windpark Niederlehme, der Ende 2012 ans Netz gegangen
ist. Zum Einsatz kamen hier zwei Vestas V90-2.0 MW-Tiirme. Das zweite Windprojekt Teutleben
entstand im westlichen Thiiringen. Hierbei kamen fiinf Windrader des Typs Vestas V112 mit jeweils
3.0 MW Leistung zum Einsatz, die im August 2013 angeschlossen wurden. Insgesamt hatte der
Zielfonds ein Volumen von 36,4 Mio. € und finanzierte damit die gerade vorgestellten sieben
Windrader mit einer Gesamtnennleistung von 19 MW. Insbesondere in den Anfangsjahren hatten
beide Windparks mit Windmangel und technischen Anlaufschwierigkeiten zu kampfen, was die
Ertragslage erheblich belastetet. Zudem waren auch immer die Bankdarlehen vorrangig zu
bedienen, die knapp 75 % des Investitionsvolumens ausmachten. Der Zielfonds hat bis Ende 2017
insgesamt 14,4% an Ausschittungen vorgenommen und ist damit im Vergleich zu seiner
urspriinglichen Prognose weit hinter den Erwartungen zuriickgeblieben. Im Jahr 2018 wurden dann
die beiden Windparks nach Gesellschafterbeschluss verkauft und die Fondsgesellschaft Anfang
2020 geldscht. Nach rund sieben Jahren Fondslaufzeit ergab sich ein Gesamtmittelriickfluss von
144,1 %. Der Verkauf hat demnach noch einmal einen signifikanten Ergebnisbeitrag geliefert.
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PROGNOSE UBER DEN GESAMTMITTELRUCKFLUSS VOR STEUERN
BEI EINER FONDLAUFZEIT BIS ZUM 31. DEZEMBER 2033

Jahr 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Vor Steuern 236% 700% 700% 750% 750% 750% 750% 800% 800% 800% 800%
Jahr 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033
Vor Steuern 800% 800% 825% 900% 11,50% 1500% 1500% 1600% 2500% 2750% 30,00%
Jahr 2012-2033
Vor Steuern, Verkauf 18,73 %
Vor Steuern, Gesamt 270,34 %

Die Beteiligung an der reconcept Windenergie Deutschland GmbH & Co. KG ist bis zu ihrer
Liquidation vollstandig werthaltig gewesen.

1.2. reconcept 03 Windenergie Finnland GmbH & Co. KG
Die Fondsgesellschaft hat Investitionen im Volumen von 150 000 € in eine Beteiligung fir
Windkraftanlagen in Finnland getatigt. Der Zielfonds konnten zwei Windenergieanalgen mit einer
Gesamtleistung von 6,6 MW am Standort Kaanaa, Sidfinnland, anbinden. Das urspriingliche
Investitionsvorhaben, welches auch im Verkaufsprospekt beschrieben worden ist, in drei
Windparks zu investieren, konnte nicht umgesetzt werden.

Die Inbetriebnahme der Windanlagen war prognosegemaR fiir den Juli 2015 vorgesehen gewesen,
allerdings stellten sich schon bald Verzégerungen bei dem Projekt ein. Durch den nachlaufenden
Einnahmenstrom ware eine Auszahlung friihestens im Jahr 2016 moglich gewesen. Allerdings
haben Projektentwicklungsrisiken zugeschlagen und der Windpark ging verspatet ans Netz, was sich
auf der Einnahmenseite unmittelbar bemerkbar machte. Nach der Inbetriebnahme sind eine Reihe
von Nachjustierungen notwendig geworden, so dass der Windpark sein volles Produktionspotenzial
nicht ausschépfen konnten. Auch Nachristungen haben immer wieder dazu gefiihrt, dass die
Ausgabenseite belastet worden ist. Ein gravierender Projektierungsmangel waren die erstellten
Windgutachten, die sich als zu optimistisch herausstellen sollten. Die prognostizierten
Windgeschwindigkeiten von 6,7 m/s in Nabenh6he wurden immer nur in wenigen Monaten
erreicht. Folglich blieb die Winderntemenge hinter dem Geschéftsplan zuriick und damit auch die
Einnahmen. Das Reporting dieses Zielfonds war in der Vergangenheit deutlich zeitverzogert und
ausbaufahig.

Seit der ZielfondsschlieBung im Juni 2014 sind auRer dem Friihzeichnerbonus aus den gerade
genannten Griinden keinerlei Ausschittungen vorgenommen worden. Erst ab dem Jahr 2018
stabilisierte sich die Lage und es waren homoéopathische Auszahlungen zu verzeichnen gewesen. In
2019 wurden dann 3% (statt prognostizierten 8%) und in 2020 4,5% (statt prognostizierten 8,5%)
ausgeschiittet, die auch dem MAP green zuflossen. Insgesamt sind seit Emission 9,7 %
ausgeschittet worden. Aktuell befindet sich der Zielfonds im Verkaufsprozess, so dass mit seiner
Liquidierung in 2022 zu rechnen ist.

Die Beteiligung an der reconcept 03 Windenergie Finnland GmbH & Co. KG ist werthaltig.
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1.3. Okorenta Neue Energien VIl GmbH & Co. KG

Die Fondsgesellschaft hat Investitionen im Volumen von 150 000 € in eine Beteiligung fir
gebrauchte Windkraftanlagen in Deutschland getéatigt. Dabei hat man auf den seit 1999 aktiven
Spezialisten fiir Erneuerbare Energien, insbesondere fiir Windkraftanlagen, die Firma Okorenta aus
Aurich zurlickgegriffen. Diese hat in ihrer Firmengeschichte bereits eine ganze Serie erfolgreicher
Windbeteiligungsfonds aufgelegt. Wie im vorliegenden Investitionsfall auch hat man sich auf den
Ankauf gebrauchter, bereits langjahrig produzierender Windparks spezialisiert. Hierzu hat man
Uber die Jahre eine spezielle Ankaufsdatenbank entwickelt. Das Geschaftsmodell kann insgesamt
als sehr stabil bezeichnet werden. Die Ertragslage hangt ausschlielich vom Windaufkommen ab,
wobei es zwischendurch auch immer wieder zu lukrativen Verkaufen einzelner Windparks
gekommen ist, die die Liquiditat des Fonds gestarkt haben. Da die Gesellschaft die Windrader in der
Regel nicht selber betreiben muss, sondern sich hieran lediglich beteiligt hat, kann nahezu die
gesamte Liquiditdt ausgeschiittet werden. Insgesamt hat sich der Zielfonds mit einem
Gesamtinvestitionsvolumen von 29,819 Mio. € an 50 Windparks und einer Solaranlage im gesamten
Bundesgebiet beteiligt. Auch wenn der Zielfonds hinter den Ausschittungsprognosen
zuriickgeblieben ist, so ist der Ausschiittungsverlauf des Okorenta Neue Energien VIl doch recht
erfreulich. Zusatzlich werden nicht unerhebliche stille Reserven vorgetragen.

Ausschiittungsverlauf Okorenta Neue Energien VII

Geschaftsjahr SOLL IST
2013 / 2014 4% 4%
2014 / 2015 8% 8%
2015 / 2016 10% 6 %
2016 / 2017 14 % 7%
2017 / 2018 16 % 10%
2018 / 2019 22 % 16 %

2020 25% 14,5 %
2021 30 % n.a.

LSI Sachwertanalyse ist seit 2013 direkt am Fonds Okorenta Neue Energien VIl beteiligt, so dass
ein umfangreicher Datenraum verfligbar ist und angefordert werden kann.

Die Beteiligung an der Okorenta Neue Energien VIl GmbH & Co. KG ist weiterhin vollstindig
werthaltig.

1.4. Direktinvestment Wind

Die Fondsgesellschaft hat Investitionen im Volumen von 1,498 Mio. € fiir Windkraftanalagen in
Italien getatigt. Es handelt sich hierbei um den Kauf von vier Kleinwindradern zu einem Stiickpreis
von 373 500 €, die von der Semial S. r. ., einer Tochter der Graf Umwelttechnik AG, erworben
worden sind. Angabegemal} sollten die Kleinwindrdader mit einer Héhe von ca. 20 Meter an der
Kiste Kalabriens und Sardiniens aufgestellt werden. Bau und Inbetriebnahme sollten ebenfalls
durch die Graf Umwelttechnik AG aus Bozen ausgefiihrt werden.
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Anders als gelegentlich suggeriert, stellte dieses Investitionsvorhaben eine deutlich risikobehaftete
Projektentwicklung dar. In der Gesamtschau handelt es sich neben der Investition Forest Lakes
Country Club (siehe unten) um eine weitere, sehr gewichtige Klumpeninvestition. Weitere MAP
Fonds haben hier ebenfalls hochvolumige Investitionen vorgenommen, so dass Steiner & Company
ein gewichtiger Kunde der Graf Umwelttechnik AG gewesen ist. Teilweise wurden in einigen
Fondsgesellschaften auch nur sog. Oberflaichenrechte erworben, die die Voraussetzung zum
Betrieb einer Windkraftanlage schaffen. Hiervon hat der MAP green allerdings keinen Gebrauch
gemacht.

Vielmehr sollte der Fonds mittels seiner eignen Windrader von den hohen Einspeisetarifen des
italienischen Erneuerbaren Energien Gesetztes (Conto Energia) profitieren. Es wurde ein
Einspeisetarif von 24 cent/kWh fiir eine Dauer von 20 Jahre in Aussicht gestellt. Allerdings ist das
Investitionsvorhaben nie Uber den Projektentwicklungsstatus hinausgekommen. Dies fing schon
damit an, dass es Meinungsverschiedenheiten zwischen dem Lieferanten, der Graf Umwelttechnik
AG und dem Hause Steiner & Company liber auszuliefernde Windrader gegeben hat. Dass das
Projekt gescheitert ist, wurde nach Jahren auch seitens der Fondsgeschaftsfiihrung eingerdaumt, da
man von Nichterflllung der Vertrage sprach und die Riickerstattung der investierten Gelder
verlangt. Die Anfangseuphorie ist deutlich verflogen und man streitet sich heute vor dem
Landgericht in Bozen. Mangels eigener Prasenz der Anbieterin in Italien war man von Anfang an
sehr hohen Steuerungsverlusten ausgesetzt.

Die Anbindung dieses Windinvestments erfolgte seinerzeit durch Herrn Frank Magdefessel,
ehemaliger Manager bei Steiner & Company, Herrn Graf von der Graf Umwelttechnik und Herrn
Czernoch, der den Kontakt zur Graf Umwelttechnik AG wiederum vermittelt hat. Dafiir erhielt
letztgenannter von allen Fondsgesellschaften 1,5 Mio. € an Vermittlungsprovisionen. Unter dem
Aspekt der Rickvergltung flir die MAP Fonds ist dies kritisch zu sehen, da diese Gelder von der
Investitionssumme zunachst abgezogen und an Herrn Czernoch lberwiesen worden sind. Der
Anspruch der MAP Fonds, zu besonders vorteilhaften Konditionen an einzelne Projekte zu
gelangen, hat sich an dieser Stelle nicht erfillt, zumal die Projekte selber hochst problembehaftet
waren. Weitergehende Nachforschungen zu den geflossenen Vermittlungsprovisionen an Herrn
Czernoch lassen sich nicht mehr durchfiihren, da dieser zwischenzeitlich verstorben ist.

LSI hat im Nachgang herausgefunden, dass in dem Kaufpreis fiir ein Windkraftrad bereits
Vertriebsprovisionen seitens der Graf Umwelttechnik AG eingepreist gewesen sind. Trotz anders
lautender Vereinbarungen wurden diese bisher nicht an den MAP green ausgekehrt. Dem
Management von Steiner & Company ist der Vorwurf zu machen, sich an dem Deal bereits beim
Einkauf schadlos gehalten haben, da der Selbstkostenpreis pro Kleinwindrad bei um die 270 000 €
gelegen haben soll, der Fonds allerdings, wie bereits oben gezeigt, einen Stiickpreis von 373 500 €
entrichten musste.

Fragen zum Windkraftprojekt in Italien wurden ob des Investitionsvolumens seitens LSI immer
wieder gestellt. In einer ersten Antwort von Herrn Magdefessel, dessen genauer Wortlaut im
Anhang zu den LSI Fragenkatalogen abgedruckt ist, wurde spater behauptet, dass der MAP green
lediglich 4/14 der Geschiftsanteile an der Semial S. r. |. erworben hitte, um von dem
Windkraftportfolio geglattet zu profitieren und nicht die vermeintlich vier schwachsten Windrader
zugeordnet zu bekommen. Hieran zeigt sich bereits die Widersprichlichkeit innerhalb des
Projektes, da nicht genau klar geworden ist, ob vier Kleinwindkraftrader -wie eigentlich

LS| Sachwertanalyse Steiner & Company & MAP green Seite 24



kommuniziert- oder doch nur eine Beteiligung an einer Windparkbetriebsgesellschaft eingegangen
werden sollte. Noch in der Prasentation zum MAP green, die sich im Anhang befindet, wurde der
direkte Kauf von Kleinwindrdadern dargetsellt.

Der Vollstdandigkeit halber sei noch erwdhnt, dass dieses Windinvestment seinerzeit auch
Privatanlegern in Form einer Bruchteilsgemeinschaft direkt angeboten wurde. Seitens Steiner &
Company wurde zwar behauptet, dass diese nichts miteinander zu tun haben; dies mag allerdings
stark bezweifelt werden. Da es sich namlich um die gleiche Assetherkunftsquelle bzw. die gleichen
Vertragspartner wie bei denen des MAP Fonds handelt, sind auch diese Projekte als gescheitert
anzusehen und Anleger stehen hier vor einem Totalverlust.

Das Direktinvestment Wind war auf Grund des Projektentwicklungscharakters, der frihen
(juristischen) Auseinandersetzung und der hohen Intransparenz zu keinem Zeitpunkt werthaltig.

1.5. Graf Umwelttechnik

Die Fondsgesellschaft hat Gelder im Umfang von 400 000 € an die Graf Umwelttechnik AG aus
Bozen ausgereicht. Dieser Betrag sollte sodann in moderne LED-Reklametafeln im asiatischen Raum
investiert werden. Einnahmen sollten jeweils Giber die werbetreibenden Unternehmen eingespielt
werden. In der Folgezeit wurde weder Uber dieses Projekt berichtet noch weitergehende
Informationen zur Verfligung gestellt. Es steht zu vermuten, dass dieses Geld nie investiert worden
sind. Rickflisse aus diesem Projekt sind zu keinem Zeitpunkt registriert worden, obwohl bei
tatsachlicher Investition ein schneller Rickfluss zu erwarten gewesen ware. Dieses
Investitionsvorhaben sollte, genauso wie das Direktinvestment Wind, von der Graf Umwelttechnik
AG umgesetzt werden bzw. von der Tochtergesellschaft Graf Umwelttechnik GmbH, Miinchen. Es
hat allerdings nichts mit den zuvor beschriebenen Windinvestments zu tun. Insofern ist die
Einklassifizierung als Windprojekt irrefihrend und unrichtig. Ergdnzend muss noch hinzugefiigt
werden, dass die Graf Umwelttechnik GmbH, Miinchen gemaR Bundesanzeiger am 10.09.2019
liquidiert worden ist. Damit hat das Projekt sichtbar seine Beendigung gefunden.

Die Ausreichungen an die Graf Umwelttechnik zur Realisierung des Projektes mit LED-
Reklametafeln war zu keinem Zeitpunkt werthaltig.

2. Green Buildings

In diesem Bereich wurden urspriinglich drei Investitionen im Umfang von 775 000 € vorgenommen,
wobei die Umsetzung lber eine Fondsbeteiligungen und zwei Direktinvestments erfolgt ist. Vorab
muss angemerkt werden, dass das Haus Steiner & Company (ber alle seins Fondsgesellschaften
hinweg in den beiden nachfolgend portraitierten Projektentwicklungen Forest Lakes Country Club
und Dubai Real Estate Direkt geldmaRig sehr stark engagiert ist.

2.1. Forest Lakes Country Club €-Tranche 3 - RlI-Darlehen

Die Fondsgesellschaft hat sich als Glaubiger in Form eines Darlehens Gber 150.000 € an der
Projektentwicklung Forest Lakes Country Club in Kanada beteiligt. Investitionsgegenstand war die
ErschlieBung, Landaufbereitung und der spatere Grundstilicksverkauf eines ebenfalls noch zu
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errichtenden 5-Sterne Country Clubs in der Provinz Novia Scotia, Ostkanada. Abgesichert werden
sollte das Darlehen mittels der sich in der Entwicklung und der ErschlieBung befindlichen
Grundsticke. Mit der Grundsticksaufteilung einhergehend war ebenfalls die Errichtung von
einigen hundert Hausern vorgesehen sowie die Anlegung eines 18-Loch Golfplatz. Entworfen und
designt wurde dieser von dem ehemaligem Golfprofi Jack Nicklaus. Das Projekt wurde durch die
Engel & Volkers Resorts GmbH rund um den Hamburger Geschaftsmann Ralph Viereck mit
vermarktet. In diesem Zusammenhang sei darauf hingewiesen, dass es sich lediglich um eine
namensrechtliche Lizenznehmerschaft handelte und diese Projektentwicklung mit dem weltweit
renommierten Immobilienmakler Engel & Voélkers nichts zu tun haben soll. Auch duRerte sich die
Engel & Volkers AG dahingehend, dass es dem Lizenznehmer nie gestattet gewesen ist, unter ihrem
Namen Kapitalanlageprodukte zu vertreiben, wie dies bei der Projektentwicklung Forest Lakes
Country Club geschehen ist. Andererseits ist das renommierte Maklerhaus nicht gegen das
Geschaftsgebaren eingeschritten und bei der Korrespondenz mit potenziellen Investoren wurde der
Markenauftritt von Engel & Volkers verwendet. Auch ansonsten wusste Engel & Vélkers um die
Projektentwicklung in Kanada. Investoren mussten auf Grund des dulleren Erscheinungsbildes
davon ausgehen, dass diese Projektentwicklung tatsachlich aus dem Hause Engel & Volkers
stamme. Als sich das Scheitern des Projektes abzeichnete und man Reputationsschaden fiirchtete,
begann man sich aktiv von den Geschehnissen zu distanzieren und gab sich unwissend.

Mit der Umsetzung der GrundstiickerschlieBungsmalRnahmen und der Anlage der notwendigen
Infrastruktur im Rahmen dieser Clubanlage wurde damals der kanadische Bautrdager Terra Firma
Development Corporation (TFDC) beauftragt. Investoren auf der ganzen Welt vertrauten dieser
Firma umgerechnet rund 100 Mio. € an. Ein GroRteil des Geldes wurde fiir den operativen
Geschaftsbetrieb, vor allem Lohn-, Material- und Maschinenkosten verbraucht. Umfangreich
besichert waren die ausgereichten Gelder wohl nicht. Lediglich einige Grundstiicke gehorten zur
Aktivmasse. Einer der Geschaftsfihrer hinter TFDC war Donald Marr, gegen den bereits die
amerikanische Bérsenaufsicht SEC wegen eines Finanzanlagebetruges im Umfang von 20 Mil. US-$
aus dem Jahr 2010 ermittelte. Es muss daher vermutet werden, dass ein Teil der ausgereichten
Gelder an TFDC von den dahinterstehenden Personen fiir eigene Zwecke zweckentfremdet worden
sind. Ein weiterer Riickschlag fiir die Projektentwicklung war der Tod des Mehrheitseigners und
Geschaftsfiihrers Brad(ley) Marr. Mit ihm sind auch einige wichtige Informationen unwiderruflich
in die ewigen Jagdgriinde mit eingegangen. Insgesamt verlief die Projektentwicklung auch mangels
aktivem Baucontrolling nicht nach Plan und der Projektentwickler TFDC meldete im Herbst 2020
Konkurs an. Damit sind die ausgereichten Gelder weitestgehend versenkt worden und die
Schuldscheine wohl kaum werthaltig.

Steiner & Company hatte die mannigfaltigen Projektrisiken seinerzeit nicht gesehen. Geblendet von
wohlklingenden Namen und einer persdnlichen Beziehung zu dem Geschaftsfiihrer der Engel &
Volkers Resorts GmbH, Herrn Ralph Viereck, 6ste das Emissionshaus groBvolumige Darlehnstickets
und bot Forest Lakes Country Club dariiber hinaus auch noch als Grundstiicks-Optionskaufmodell
in Form eines Direktinvestments an. Als Vertrags- und Ansprechpartner ist die Engel & Volkers
Resorts GmbH im weiteren Verlauf dann ausgefallen, da sie Anfang 2018 in Liquidation getreten ist.
Uber die genauen Hintergriinde in einer an sich intransparenten Projektentwicklung kann nur
spekuliert werden. Allerdings wird die Nachverfolgung der Geldstrome erschwert. Im Anhang
finden sich die damaligen Gesprachsnotizen mit der Engel & Volkers Resorts GmbH.
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Des Weiteren diente Steiner und Company auch als willfahriger Steigbligelhalter fiir die
Vertriebsaktivitdten der Engel & Voélkers Resorts GmbH. Da es sich bei ndaherer Betrachtung des
Projektes weniger um ein Immobiliengeschéaft als vielmehr um ein Kapitalanlageprodukt handelt,
was vor deutschen Gerichten mittlerweile ebenso bewertet wird, hatte Steiner & Company
seinerzeit den Direktvertrieb der Projektentwicklung fiir die Engel & Volkers Resorts GmbH
bernommen. Denn als Emissionshaus mit Vertriebszulassung verfligte Steiner & Company liber
die notwendigen Genehmigungen nach dem Kreditwesengesetz. Diese besal die Engel & Volkers
Resorts GmbH nicht, was nach einer Verscharfung der Gesetzeslage allerdings erforderlich wurde.
Juristisch wird der gesamte Komplex augenblicklich vor dem Landgericht Hamburg aufgearbeitet,
wobei jetzt bereits absehbar ist, dass sich die Muttergesellschaft Engel & Volkers wohl nicht aus der
Verantwortung wird stehlen und die Ahnungslose wird mimen kénnen. Im Anhang finden sich
weitere Unterlagen zu diesem Themenbereich.

Das von Steiner & Company ausgereichte Darlehen sollte eine Laufzeit von 3 Jahren haben und mit
12,5 % p.a. verzinst werden. Privatanleger konnten sich lber einen sog. Grundstiicks-Options-
Kaufvertrag ebenso an diesem Projekt beteiligen. Dabei konnten sie nach 2 bzw. 3 Jahren wahlen,
ob sie die Verzinsung erhalten mdchten oder ein vergiinstigtes Grundstiick als Alleineigentum. Fir
Steiner & Company wie auch den MAP green standen die Zinszahlungen im Vordergrund.
Nennenswerte Riickfliisse sind aus dem Projekt jedoch nicht zu verzeichnen gewesen. Bedient
werden sollten die Darlehen durch eine Landaufbereitungs- und parzellierungsstrategie, beginnend
ab 2013, sowie den anschlieBenden Abverkauf. LS| hatte seinerzeit persénlich mit der Engel &
Volkers Resorts GmbH Kontakt aufgenommen, die gleichzeitig mit dem Abverkauf der Grundstiicke
vertraut gewesen ist. Dabei konnte die Erkenntnis gewonnen werden, dass die Abverkaufs- und
Projektentwicklungsgeschwindigkeit hinter den Erwartungen zuriickgeblieben ist. Da dieser Punkt
fir den Erfolg allerdings ausschlaggebend ist und die Investoren nur mittels des Aufteilergeschaftes
ihre Einlagen zurlickerhalten, zeichneten sich die Probleme bereits friihzeitig ab.

Inwieweit die Zahlungen seitens Steiner & Company an Engel & Volkers Resorts GmbH bzw. TFDC
mit werthaltigen Grundstiicken in welchem Rang und in welcher Hohe abgesichert worden sind,
kann mangels Vertragsoffenlegung nicht ergriindet werden. LS| hat vernommen, dass sich die SC
Resorts Invest GmbH, eine Gesellschaft der Steiner-Gruppe, die die Aktivitaten vor Ort koordinieren
soll, seinerzeit keine Sicherheiten hat geben lassen. Allerdings ist hier die Informationslage nicht
ganz eindeutig. Andere Quellen verlauten, dass es Sicherheiten an einzelnen parzellierten
Grundstiicken gegeben haben soll, die spater allerdings auf den Kooperationspartner zurtick
Ubertragen worden sind. Im Endergebnis spielen die unterschiedlichen Aussagen aber keine Rolle,
da beide Versionen zum gleichen Ergebnis kommen, namlich, dass die Darlehen unbesichert sind.
Folgerichtig meldet Steiner & Company augenblicklich seine Anspriiche bei Gericht in Nova Scotia,
Kanada an und kann nur mit einer mageren Insolvenzquote hoffen.

Ebenso ungeklart ist der Umstand, warum trotz zwischenzeitlicher Resortser6ffnung und
Inbetriebnahme des Golfplatzes keinerlei Riickflisse zu verzeichnen sind. Auch wenn es erhebliche
Bauverzogerungen gegeben hat, so hat das Resorts mittlerweile Fortschritte erzielt, was sich auch
online nachvollziehen ldsst: https://forestlakescountryclub.ca/completed-construction/ Insgesamt

hatte man sich von diesem GroBprojekt aber mehr versprochen. Die Nachfrage ist hinter den
Erwartungen zuriickgeblieben. Auch kommt es zu bautechnischen Herausforderungen bei der
Anlage des 18-Loch-Golfplatzes, da der Untergrund vorwiegend aus felsigem Gestein besteht,
Sprengungen notwendig sind dadurch und die Baukosten in die Hohe getrieben wurden. Hinter die
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Akzeptanz und Zukunftsfahigkeit des Forest Lakes Country Club muss daher ein grofSes
Fragezeichen gesetzt werden.

Unter nachhaltigen Gesichtspunkten kann dieses Projekt angesichts des enormen
Flachenverbrauchs, des Landschaftseingriffs und der immensen Neubauaktivitdten nicht unbedingt
als nachhaltig eingestuft werden. Zudem hat nur eine gewisse Gesellschaftsschicht Zugang zu
diesem Projekt. Generell passt es von seiner gesamten Struktur nicht in das Portfolio des MAP
green. Vielmehr erfolgte die Investition aus reinem Prestigedenken des Firmeninhabers wie auch
zur Stlitzung eines Projektes, welches mehr und mehr aus dem Ruder gelaufen ist. Da Steiner &
Company mit weitem Abstand der groRte Glaubiger des Projektes in einem Umfang von 37,4 Mio.
€ ist, musste es ein Erfolg werden und ggf. Gelder nachgeschossen werden. Im Anhang befinden
sich umfangreiche Informationen zu diesem fiir Steiner & Company wie auch Engel & Volkers
Resorts GmbH gescheiterten Projekt.

Bis zur Insolvenz des Projektentwicklers war die Investition allenfalls bedingt werthaltig und zum
jetzigen Zeitpunkt nunmehr weitestgehend wertlos.

2.2. Dubai Real Estate DIREKT

Die Fondsgesellschaft hat sich im Rahmen eines Direktinvestments an einer Projektentwicklung von
Apartmentanlagen in Dubai mit einem Volumen von 500 000 € beteiligt. Investiert wurde das Geld
in das Projekt Polo Residence Meydan City, welches insgesamt 29 moderne Wohnblocke umfasst.
Zwei dieser Apartmenthduser wurden liber Engagements von Steiner & Company und Engel &
Volkers Resorts, dhnlich dem weiter oben skizzierten kanadischem Projekt, finanziert. Die
Wohnanlage, die sich in verkehrsgiinstiger Lage zum bekannten Meydan Hotel und zur
Pferderennbahn befindet, ist weitestgehend fertiggestellt und kann unter
https://www.poloresidence.com/ online besichtigt werden.

In der Folge kam es zu Meinungsverschiedenheiten zwischen der Engel & Volkers Resorts GmbH
und der Steiner-Gruppe. Zentral ging es um die Frage, wer welche Eigentiimerposition bei den zu
finanzierenden Wohnblécken A4 und C6 zukam. Letztlich wurde diese Frage zugunsten der Engel &
Volkers Resorts GmbH geklart, wahrend das Haus Steiner & Company eine reine Finanzierungsrolle
zugewiesen bekam. Begriindet wurde dies moglicherweise damit, dass das Emissionshaus wieder
einmal kein eigenes Projektcontrolling in Dubai vorhielt. Wie bereits weiter oben beim Kanada
Projekt skizziert, ist die Engel & Volkers Resorts GmbH Anfang 2018 in Liquidation getreten ist.
Mangels Sicherheiten ist damit dieses Projekt fir die Anleger aus dem Hause Steiner & Company
gescheitert, obwohl sich die exklusive Wohnanlage zufriedenstellend entwickelt hat.

Wie schon beim Projekt in Kanada diente Steiner und Company auch bei Polo Residence Meydan
City Dubai als Steigblgelhalter fiir die Vertriebsaktivitaten der Engel & Volkers Resorts GmbH.
Steiner & Company hatte seinerzeit den Direktvertrieb der Projektentwicklung fiir die Engel &
Volkers Resorts GmbH (bernommen. Hiervon zeugen auch die Vertriebsunterlagen. Denn als
Emissionshaus mit Vertriebszulassung verfligte Steiner & Company Uber die notwendigen
Genehmigungen nach dem Kreditwesengesetz. Diese besal} die Engel & Vo6lkers Resorts GmbH
nicht, was nach einer Verscharfung der Gesetzeslage allerdings erforderlich wurde, daab 2016 auch
Direktinvestments der Regulierung unterlagen.

LS| Sachwertanalyse Steiner & Company & MAP green Seite 28



Da es sich um exquisite Neubauten handelt und die Bauphase herstellungsbedingt mit einem hohen
CO2 AusstoB verbunden ist, kann hinter die Nachhaltigkeit des Projektes ein Fragezeichen gemacht
werden. Auch muss hier wieder die soziale Komponente betrachtet werden, da es sich
konzeptionsgemald um ein Luxusdorf handelt und hierzu nur vermoégende Menschen Zugang haben
werden. Vielmehr erfolgte diese Investition wiederum aus Prestigedenken des Firmeninhabers lllya
Steiner und seiner Nahe zum Geschaftsfiihrer Ralph Viereck von Engel & Voélkers Resorts.

Wie auch bereits das Windinvestment in Italien und die Projektentwicklung in Kanada haben sich
gutglaubige Privatanleger auch direkt an dem Projekt Polo Residence Meydan City beteiligen
kénnen. Auch diese Anleger stehen zusammen mit denen aus zahlreichen MAP Fonds vor einem
moglichen Totalverlust. Aktuell sind mehrere Klagen seitens Steiner & Company gegen die Engel &
Volkers vor dem Landgericht Hamburg anhdngig, die zwischenzeitlich in ein Mediationsverfahren
Ubergefiihrt worden sind. Im Anhang befinden sich weitere Informationen zu diesem Projekt.

Das Projekt Polo Residence Meydan City in Dubai war auf Grund ungeklarter Eigentumsverhaltnisse
und hoher Intransparenz zu keinem Zeitpunkt werthaltig.

2.3. Hesse Newman Real Estate 6b Nr. 3 GmbH & Co. KG

Die Fondsgesellschaft hat sich mittels einer steuerbeglinstigten Struktur mit einem Betrag von 125
000 € an einer gewerblich genutzten Fondsimmobilie im aufstrebenden Hamburger Stadtteil
Barmbek beteiligt. Das Objekt wurde im Jahr 2012 fertiggestellt und Ende Marz 2013 in einen
geschlossenen Fonds Uberfiihrt. Privatanlegern wurde das Objekt seinerzeit unter dem Fondslabel
,Hesse Newman Classic Value 4“ angeboten. Der Gebaudekomplex ist als Green Building von der
Deutschen Gesellschaft fiir Nachhaltiges Bauen nach dem Standard "DGNB Silber" ausgezeichnet
worden. Insbesondere in den Kategorien Primarenergiebedarf, Flacheneffizienz, Wertentwicklung
und Image hat die Immobilie die Anforderungen zu 100 % erfillt. Damit wird die Fondsimmobilie
sowohl 6konomischen wie auch 6kologischen Kriterien gerecht. Die Investition kann damit als
nachhaltig bezeichnet werden.

Objektart Biro-, Einzelhandels- und Gastronomieflachen, Bank
Standort Fuhlsbuttler StraRe 387-401/Hartzloh 25-27, 22307 Hamburg
Mietflache 19.153 m?

GrundstiicksgroRe 6.587 m?

Stellplitze 296 Tiefgarage

18 AulSenstellplatze

Das Fondsobjekt besteht aus zwei Gebaudeteilen (Nord und Siid), die im ersten Obergeschoss durch
eine geschlossene glaserne Briicke und unterirdisch durch eine Tiefgarage verbunden sind. Die
Erdgeschossflaichen werden hauptsachlich als Einzelhandels- und Gastronomieflichen genutzt,
wahrend sdmtliche Obergeschossflachen als Biroflachen zur Verfligung stehen. Diese werden von
der HOCHTIEF Solutions AG angemietet. Die Gebaudestruktur bietet mit 41 Nutzungseinheiten eine
hohe Flexibilitat hinsichtlich der Flachennutzung und ist Gberaus drittverwendungsfahig.
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Mieter

HOCHTIEF Solutions AG
REWE Markt GmbH

Iwan Budnikowski GmbH & Co.
KG

denn's Biomarkt GmbH
Targobank AG & Co. KGaA
Miss Pepper Gastro GmbH

ACC Asia Cuisine Concept
GmbH

VIP Service GmbH

Mietflache

14.661
1.757

808

816
433
245

191

240

Parkplatze
190

Mietvertrag bis

18. Marz 2024
8. November 2026

19. Januar 2022

28. Februar 2022
28. Februar 2022
31. August 2023

11. August 2024
(Sonderkiindigungsrecht
nach flnf Jahren)

02. Jun 2025

Im Jahr 2021 wurde mit groBer Mehrheit beschlossen, das Objekt zu verkaufen und die

Fondsgesellschaft zu liquidieren. Wahrend der Laufzeit gab es immer wieder Probleme mit dem

Hauptmieter HOCHTIEF Solutions AG wie auch mit Baumangeln im und am Gebaude. Auch wollte

man sich zum Schluss die Mietverlangerungsverhandlungen sparen. Insgesamt konnte ein sehr

zufriedenstellendes Verkaufsergebnis erzielt werden. Es wird ein Gesamtmittelriickfluss von Gber

190 % erwartet, nachdem eine erste Abschlagszahlung bereits geleistet worden ist.

Hesse Gesamt
Newman 2011
CLASSIC 2012
VALUE 4 2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

Geleistete
Auszahlung
per 02 / 2022

165,70
5,51
5,75
5,69
4,75
4,75
4,75
4,75
4,75
125,00

Prospektierte
Auszahlung

63,01
5,51
5,75
5,75
5,75
5,75
5,75
5,75
5,75
5,75
5,75

Die Beteiligung an der Hesse Newman Real Estate 6b Nr. 3 GmbH & Co. KG war bis zu ihrem

Verkauf vollstandig werthaltig.
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3. Photovoltaikanlagen

In diesem Bereich wurden urspriinglich finf Investitionen im Umfang von 1,9 Mio. € vorgenommen,
wobei die Umsetzung Uber zwei Fondsbeteiligungen, ein Private Placement und zwei
Direktinvestments erfolgt ist.

3.1. Aquila SolarINVEST V GmbH & Co. KG

Die Fondsgesellschaft hat sich mit einem Betrag von 100.000 € an einer Photovoltaikanlage in
Laluque, Region Aquitanien, Frankreich. Initiator dieses Zielfonds aus dem Jahre 2011 ist Aquila
Capital, die sich auf dem Gebiet der erneuerbaren Energie schon seit langerem engagieren und
insbesondere auch das Wasserkraftprojekt in der Tirkei (siehe unten) initiiert haben.

Die Solaranlage befindet sich im Stiden Frankreichs und weist eine Nennleistung von 3,74 MWp auf.
Sie profitiert dabei von hohen Einstrahlungswerten und weist eine durchschnittliche spezifische
Leistung von 1200kWh/kWp auf. Mit Hilfe des franzdsischen Einspeisegesetzes sicherte man sich
far die Freiflachenanlage einen garantierten Einspeisetarif tiber 20 Jahre von mittlerweile etwas
mehr als 33 Cent/kWh. Bislang produziert die Solaranlage tiber den prognostizierten Strommengen.

Ausgestattet wurde der Fonds mit 5,2 Mio. € Eigenkapital und 9 Mio. € langfristigem Bankdarlehen.
Dieses weist einen Zinssatz von 4,25 %, eine zehnjdhrige Zinsbindungsfrist und lineare Tilgung tber
15 Jahre auf. Da die Laufzeit des Zielfonds mit der der gesetzlich garantierten Einspeisedauer
kongruent ist, bedeutet dies eine Fondsdauer bis Ende 2031. Damit passt die Laufzeit nicht zu dem
des MAP green, was denknotwendig zu einem vorzeitigen Verkauf flihren muss.

Bis einschliefllich 2020 leistete die Beteiligung 60,75 % an Ausschiittungen an den MAP green. Der
Zielfonds nimmt die Auszahlungen von 6,75 % halbjahrlich vor. Auch in der Zukunft kann von einem
stabilen Ausschittungsverlauf ausgegangen werden, auch wenn die franzosische Regierung in
jungster Zeit wieder einmal in den Erneuerbaren Energien Markt eingegriffen hat. Ein
Ergebnissprung wird sich in naher Zukunft deswegen einstellen, da die Zinsbindungsfrist auslauft
und die Fremdkapitalzinsen erheblich sinken werden. Dadurch erspart sich der Zielfonds erhebliche
Zinsaufwendungen. Daher wird der den Anlegern (iber die gesamte Laufzeit erwachsene
Vermogenzuwachs von prognostizierten 201,9 % nach Steuern realistischerweise erzielt, wenn
nicht sogar tibertroffen werden.

(Prognose)
35%

30%

M franzosische Korperschaftsteuer
25%

Auszahlungen nach Steuern
20% II

15% II I|
| |

10% 6,75%

5%

0%

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021
2022
2023
2024
2025
2026
2027
2028
2029
2030
2031

Jahre
Quelle: Aquila Capital, 2012

LS| Sachwertanalyse Steiner & Company & MAP green Seite 31



Im Anhang befindet sich Bildmaterial von der Photovoltaikfreiflaichenanlage.

Die Beteiligung an der Aquila SolarINVEST V GmbH & Co. KG ist weiterhin vollstandig werthaltig.

3.2. MAP Green erste Projekte GmbH

Die Fondsgesellschaft hat eine Direktinvestition tiber 436.000 € in eine Photovoltaik-Aufdachanlage
in Frechen (Raum Koéln) getatigt. Hierbei wurden rund 2800 Module auf einer Lagerhalle samt
zugehoriger Unterkonstruktion und Wechselrichter installiert. Bereits beim Ankauf und Abnahme
dieses Projektes kam es zu Unstimmigkeiten mit dem Verkaufer wegen Mangel an der Anlage.
AbschlieBend kam es hier zu einem Schiedsverfahren in Miinchen.

Mangels eigener Expertise von der technischen Betriebsflihrung einer Photovoltaikanlage im Hause
Steiner gestaltete sich der Betrieb nicht storungsfrei. So wurde die Unterkonstruktion
zwischenzeitlich von Vogeln als Nist- und Brutplatz zweckentfremdet. Eine engagierte
Bewirtschaftung der Solaranlage fand nicht statt. Schlussendlich hat LSl Sachwertanalyse dabei
unterstitzt, die technische und kaufmannische Betriebsfihrung auf solide FiiRe zu stellen.

Das Projekt hatte ein Gesamtinvestitionsvolumen von rund einer Million € und wurde anteilig durch
die Bank im Bistum Essen mitfinanziert. Urspriinglich sollte ein Fremdkapitalhebel von rund 80 %
zum Einsatz kommen und die finanzierende Bank 717.000 € ausreichen. Moglicherweise aus
erkannten Risikogesichtspunkten musste der Anteil der Fremdfinanzierung allerdings gesenkt
werden.

Bis auf eine Aussendung vom 06.07.2015 hat Steiner & Company nicht weiter tGber das Projekt
berichtet. Ein ganz wesentlicher Vorfall ereignete sich in der Nacht des 02.03.2020, als die gesamte
Lagerhaller, einschlieflich der auf ihr sich befindlichen Photovoltaik-Aufdachanlage, abgebrannt ist.
Untersuchungen haben spater ergeben, dass dies durch vorsatzlich Brandstiftung geschah. Seit
diesem Zeitpunkt konnte die Anlage auch keine Erl6se mehr an den MAP green ausschiitten, was
in den Portfolioberichten unerwahnt geblieben ist. Die Photovoltaikanlage ist versichert gewesen,
so dass der physische Totalverlust kompensiert werden wird. Daher ist der Ausfall weniger tragisch,
als dass der Fonds und damit die Anleger ihre Einlage schlussendlich von der Versicherung ersetzt
bekommen. Allerdings gibt es keinerlei Informationen dariber, inwieweit die
Regulierungsbemiihungen mit der Versicherung gediehen sind.

Das Direktinvestment MAP Green erste Projekte GmbH war bis zum Abbrand vollstandig werthaltig.

3.3. Chorus CleanTech Solar PP GmbH & Co. 13 KG (Private Placement)

Die Fondsgesellschaft hat sich an einem Private Placement der Chorus-Gruppe aus Neubiberg, die
auf dem Gebiet der Erneuerbaren Energien spezialisiert ist, in Hohe von 200.000 € beteiligt.
Anlagegegenstand war eine Bestandsanlage in Italien, die sich in der Ndhe von Turin befindet und
seit 2011 am Netz angeschlossen ist. Auf Grund des hohen Einspeisetarifes, der geografisch
vorteilhaften Strahlungswerte wie auch der institutionellen Kostenstruktur verbunden mit einer
mittelfristigen Laufzeit von 6 % Jahren wurde eine Rendite von 10 % p.a. prognostiziert. Dies
erschien, insbesondere vor dem Hintergrund der Leistungsfahigkeit und der Erfahrung der Chorus
Gruppe, realisierbar. Allerdings erfolgte im Jahr 2014 eine rickwirkende Kiirzung der
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Einspeisevergitung durch die italienische Regierung. Durch diese staatliche Absenkungsmalinahme
warf die Anlage nur noch eine Rendite von rund 5 % ab. Im Zuge der Umstrukturierung und
Einbringung samtlicher Photovoltaik- und Wundkraftanlage in die neu entstandene Chorus Clean
Energy AG wurde diese Beteiligung gegen Auskehrung von Aktien abgewickelt. Da die
Geschaftsfiihrung des MAP green diesen Schritt nicht mitgehen wollte und konnte, erfolgte eine
Abfindung in bar. Dies erklart auch den hohen Riickfluss aus Photovoltaikanlagen im Jahr 2015. Der
Fonds hatte eine weitere Beteiligung bei Chorus ausgel6st, die im nachfolgenden Abschnitt mit
weitergehenden Informationen dargestellt wird.

Die Beteiligung an der Chorus CleanTech Solar PP GmbH & Co. 13 KG war bis zur Abfindungszahlung
vollstandig werthaltig.

3.4. Chorus CleanTech Solar GmbH & Co. 8 KG

Die Fondsgesellschaft hat sich an einem geschlossenen Publikumsfonds aus dem Jahre 2012 mit
einem Betrag von 300.000 € beteiligt, der wiederum in ein Portfolio von Solaranlagen in
Deutschland investiert worden ist. Im Ergebnis war der Fonds an 12 Solarkraftwerken, namentlich
am Solardach Betze (Solardachanlage des Stadions auf dem Betzenberg) sowie an den Solarparks
Bitterfeld, Burgheim, Eisleben, Gardelegen, Greiz, Gut Werchau, Kemating, Neuenhagen, Ruhland,
Warrenzin und Scheibenberg beteiligt. Der Fonds wurde seinerzeit von dem Emissionshaus Chorus
aus Neubiberg aufgelegt und bewirtschaftet. Die Geschaftsfiihrer der Chorus CleanTech Solar
GmbH & Co. 8 KG waren Herr Peter Heidecker, Herr Heinz Jarothe und Herr Holger Goétz. Das
Emissionshaus Chorus hatte sich einen Namen auf dem Gebiet der geschlossenen erneuerbaren
Energien-Fonds gemacht und anlegerfreundliche Kapitalanlageprodukte konzipiert. LS| beurteilte
die Managementkompetenz als sehr gut und verlasslich. Der Verlauf der Chorus CleanTech Solar
GmbH & Co. 8 KG war sehr zufriedenstellend und der Fonds schiittete 6,5 % p.a. aus. Im Jahr 2014
erfolgte per Gesellschafterbeschluss (61,06 % Ja-Stimmen) die Uberfiihrung samtlicher Chorus-
Fonds mit allen Solar- und Windkraftanalgen in eine Aktiengesellschaft, die Chorus Clean Energy AG
(siehe vorhergehender Abschnitt). Damit sind die Investoren der Chorus CleanTech Solar GmbH &
Co. 8 KG zu Aktiondren geworden. Spéater erfolgte die Ubernahme durch die Capital Stage AG und
schlussendlich die Umfirmierung in die Encavis AG.

Der Wandlungsprozess ist flir die Beteiligten der Chorus CleanTech Solar GmbH & Co. 8 KG sehr
positiv verlaufen. Der Anteilswert wurde im September 2014 durch die Rechtsanwaltsgesellschaft
Latham & Watkins auf 114,7 % der Nominaleinlage taxiert. Weiterhin konnten die Anleger die bis
dahin vereinnahmten Ausschiittungen behalten. Somit belief sich der Gesamtmittelriickfluss nach
drei Jahren auf kumuliert 127,7 % der urspriinglichen Investitionssumme. Diese Aktienwandlung ist
der MAP green allerdings nicht mitgegangen. Stattdessen erfolgte eine Abfindung in bar zu den
angegebenen Werten. Im Jahr 2015 erfolgte die Auszahlung und in 2016 die Ausbuchung.

Die Fondsgeschaftsfiihrung des MAP green hatte zu keinem Zeitpunkt tGber die Hintergriinde dieser
Beteiligung aufgeklart. Allenfalls rudimentar wurde davon gesprochen, dass diese Beteiligung
verkauft worden ist, was so nicht richtig ist. Der aufmerksame Leser konnte in den
Portfolioberichten fiir das Jahr 2015 ersehen, dass im Bereich Photovoltaik tiber eine halbe Million
an Ruckfliissen vereinnahmt worden ist. Es handelt sich zu einem sehr groRen Teil um die aufgeltste
Chorus-Beteiligungen. Anfanglich wurde noch davon gesprochen, dass diese Gelder reinvestiert
werden sollten, was spater revidiert worden ist. Warum die Ertrage dann nicht an die Anleger
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ausgeschittet worden sind, wurde nicht erklart. Diese verblieben im Hause Steiner & Company, um
hieraus die Vergiutungsanspriiche zu entnehmen.

LSI Sachwertanalyse war seit 2012 direkt an der Chorus CleanTech Solar GmbH & Co. 8 KG
beteiligt gewesen, so dass ein umfangreicher Datenraum verfligbar ist und angefordert werden
kann.

Die Beteiligung an der Chorus CleanTech Solar GmbH & Co. 8 KG war bis zur Abfindungszahlung
vollstandig werthaltig.

3.5. RV Energylnvest - Photovoltaikanlagen Schweiz - Erne Bau AG

Die Fondsgesellschaft hat Investitionen im Volumen von 864.000 € fir eine
Photovoltaikaufdachanlage in der Schweiz vorgesehen. Geplant war die Bestiickung eines
Gewerbedachs der Erne Bau AG, Nordschweiz, die fiir dieses Projekt auch namensgebend gewesen
ist. Der ausgewadhlte Generalunternehmer, der fir die Erstellung und Inbetriebnahme der
Photovoltaikanlagen verantwortlich gewesen ist, war die RV Energy Group, gefiihrt von Klaus und
Jorg Reimann. Dem Generalunternehmer wurde bei der Projektrealisierung weitestgehend freie
Hand gewadhrt. Von Seiten des Hauses Steiner & Company erfolgte weder eine Besichtigung in der
Schweiz noch ein Projektcontrolling. Vielmehr verlieR man sich auf Zusagen der Familie Reimann.
Das Projekt wurde schlussendlich nicht umgesetzt, so dass Ruckflisse zu keinem Zeitpunkt
vereinnahmt worden sind. Der Verbleib der Investitionsgelder ist heutzutage mit sehr hoher
Wahrscheinlichkeit bei der Familie Reimann und Herrn Steiner auszumachen. Den Anlegern wurde
suggeriert, dass diese Anlage verkauft worden ist. Da allerdings nie eine Fertigstellung erfolgte, sind
derartige Aussagen schlicht unsinnig und irrefiihrend. Aus internen Unterlagen geht hervor, dass
vorliegendes Projekt seitens Steiner & Company bereits friihzeitig komplett abgeschrieben worden
ist, ohne die Anleger hierliber in Kenntnis zu setzen.

Die Investition in die RV Energylnvest Photovoltaikaufdachanlage Erne Bau AG, Schweiz war zu
keinem Zeitpunkt werthaltig.

4. Sonstiges

In diesem Bereich wurden zwei Investitionen im Bereich Blockheizkraftwerke im Umfang von
427.500 € vorgenommen, wobei die Umsetzung {ber eine Fondsbeteiligung und ein
Direktinvestment erfolgte.

4.1. LCF Blockheizkraftwerke Deutschland 2 GmbH & Co. KG

Die Fondsgesellschaft hat sich an einem geschlossenen Publikumsfonds aus dem Jahre 2014 mit
einem Betrag von 200.000 € beteiligt, der in ein Portfolio von Blockheizkraftwerken (BHKW) in
Deutschland investiert. Initiatorin dieses Zielfonds ist die auf Energieversorgung, Energiemonitoring
und Betriebsfiihrung von Energieanlagen spezialisierte Luana Gruppe aus Hamburg.

Der Zielfonds hatte insgesamt ein Eigenkapitalvolumen von 7,2 Mio. € eingesammelt und hat damit
in den Jahren 2014 - 2016 insgesamt 39 BHKW erworben. Davon wurden 20 BHKW fir
wohnwirtschaftliche Zwecke vorwiegend in Baden-Wiirttemberg in Zusammenarbeit mit Techem
Energy Contracting GmbH eingesetzt. In den Anfangsjahren erfolgten die Auszahlungen plangemals.
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In 2017 sah sich der Zielfonds einem Rechtsstreit ausgesetzt, der allerdings positiv aufgelost werden
konnte. Nach Gesellschafterbeschluss wurden die Blockheizkraftwerke vorzeitig im Jahr 2018
verdulBert. Der Zielfonds erwirtschaftete (ber eine Laufzeit von 4 % Jahren 114 %
Gesamtmittelriickfluss.

Die Investition in die LCF Blockheizkraftwerke Deutschland 2 GmbH & Co. KG war bis zu ihrer
Liquidation vollstandig werthaltig.

4.2. Hainburg Projekt GmbH & Co. KG

Die Fondsgesellschaft hat Investitionen im Volumen von 227.500 € fiir eine Projektentwicklung im
Bereich Blockheizkraftwerk (BHKW) vorgesehen. Geplant war die Strom- und Warmebelieferung
einer Gartnerei in Hainburg, dstlich von Frankfurt/Main gelegen, mittels BHKW, dem Namensgeber
dieses Projektes. Der ausgewdahlte Generalunternehmer, der fir die Erstellung und Inbetriebnahme
des BHKW verantwortlich gewesen ist, war die RV Energy Group, geflhrt von Klaus und Jorg
Reimann, die schon die gescheiterter Photovoltaikaufdachanlage in der Schweiz (siehe oben) zu
verantworten hatte. Auch das Projekt Hainburg ist schlussendlich nicht in die Umsetzung
gekommen. Deshalb gibt es auch keine weiteren Informationen oder etwaige Jahresabschliisse.

Ein ehemaliger Mitarbeiter aus dem Hause Steiner & Company hatte damals etliche
Unstimmigkeiten festgestellt und erst einmal weitere Anzahlungen gestoppt. Auch wollte dieser
eine Klage gegen die Familie Reimann auf Grund der Nichtlieferung des vereinbarten BHKW
anstrengen, was von Herrn Steiner personlich unterbunden wurde. Man kann nur mutmalien, dass
es hier zu einer Absprache zwischen der Familie Reimann und Herrn Steiner gekommen ist, die
eingenommenen Gelder untereinander aufgeteilt wurden und den Anlegern das Projekt weiterhin
als werthaltig verkauft wurde. Auf Grund der Nichtexistenz des Investments konnten auch keine
Auszahlungen fondsseitig vereinnahmt werden. Aus internen Unterlagen geht hervor, dass
vorliegendes Projekt seitens Steiner & Company bereits friihzeitig komplett abgeschrieben worden
ist, ohne die Anleger hierliber in Kenntnis zu setzen.

Die Investition in die Hainburg Projekt GmbH & Co. KG war zu keinem Zeitpunkt werthaltig.

5. Wasserkraftanlagen
In diesem Bereich wurden zwei Investitionen im Umfang von 200.000 € vorgenommen, wobei die
Umsetzung liber zwei Fondsbeteiligung erfolgte.

5.1. Aquila HydropowerINVEST IV GmbH & Co. KG

Die Fondsgesellschaft hat sich an einem geschlossenen Publikumsfonds aus dem Jahre 2012 mit
einem Betrag von 100.000 € beteiligt, der in fliinf Wasserkraftwerke in der Tirkei investiert. Die
Niederdruckkraftwerke mit einer Gesamtleistung von 25 MW befinden sich an verschiedenen
Standorten entlang des Flusses Karasu im Osten des Landes. Alle Kraftwerke wurden 2011
fertiggestellt und produzieren bereits Strom. Das Kraftwerk 4.2 des Zielfonds ist hierbei das grof3te
und tragt 40 % zur Einnahmenseite bei.
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Zusammen mit Netzwerkpartner hat LSI bereits bei Vertriebsstart ermittelt, dass die
zugrundeliegenden Ertragsgutachten zu optimistisch ausfallen und sich die prognostizierten
Stromerzeugungseinheiten von 139 GWh pro Jahr nicht erzielen lassen. Diese Einschdtzung sollte
sich als richtig erweisen. Zusatzlich ergaben sich immer wieder Probleme in der kontinuierlichen
Bereitstellung der bendtigten Wassermengen. Dies ist in erster Linie auf klimatische Bedingungen
zuriick zu fahren. Die maligeblichen Wassereinzugsregionen Erzurum und Erzincan waren immer
wieder von geringeren Niederschlagen, starker Trockenheit und Vereisungen im Frithjahr gepragt,
so dass sich auch der Wassermengenfluss reduzierte. Dadurch konnte auch weniger Strom
produziert werden. Es besteht zu beflirchten, dass sich dies durch den Klimawandel bedingt auch
immer wieder wiederholen wird.

Insbesondere in den Jahren 2013 und 2014 kumulierten sich zwei negative Aspekte, die dem noch
jungen Kraftwerksportfolio stark zusetzen und auch fir zuklnftige Entwicklung von Bedeutung
waren. Zum einen gab es eine extreme Frostperiode ab Dezember 2013, die in der Folge auch zu
einer verzogerten Schneeschmelze im Frihjahr und damit zu deutlich geringeren
Wasserflussmengen fiihrte. Auch die Schneefdlle blieben in dieser Periode weit hinter den
durchschnittlich zu erwartenden Werten zuriick. Im Anschluss hieran folgte eine auBerordentliche
Trockenperiode mit unterdurchschnittlichen Niederschlagen. Beides flihrte zu einer Absenkung des
Grundwasserspiegels und geringen Flusspegelstianden. Infolgedessen ebenso zu einer geringen
Stromproduktion und geringeren Einnahmen. Diese reichten nicht einmal aus, um die
halbjahrlichen Tilgungsraten aus der eingegangenen Fremdfinanzierung zu bedienen. Da der Fonds
noch keine nennenswerte Liquiditdtsreserve aufbauen konnte, musste eine zuséatzliche
Zwischenfinanzierung in Form eines Nachrangdarlehens aufgenommen werden, um bestehende
Kreditverpflichtungen zu erfiillen. Diese wurde im Mai 2016 durch eine Kapitalerhhung tiber 8
Mio. € abgel6st. Hiervon wurden auch Mehrkosten wie etwa die Erhohung der Kanalwande,
automatische Rechenanlage oder hydraulische Barrieren an Wehreingangen bezahlt. Positiv
anzumerken ist, dass sich der operative Betrieb in 2018 und 2019 stabilisierte und die Bankdarlehen
im Jahr 2019 vollstandig getilgt werden konnten. Dies alles ging mit Ausschittungsverzichten
einher, mit denen erstmals in 2021 homoopathisch begonnen worden ist. Bislang erzielte der MAP
green aus diesem Projekt Ausschiittungen in Héhe von 2,19 %. Da im Falle des Kraftwerksverkaufes

Prognostizierter Gesamtmittelriickfluss aus der Investition bis 2022 bzw. bis 2032, unter Beriicksichtigung eines Verkaufserloses
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keinerlei Bankdarlehen mehr zu beriicksichtigen sind, kénnte die Verkaufsprognose eingefangen
werden.

Organigramm

100% 100% 100%

Aquila HydropowerINVEST I Aquila HydropowerlNVEST IV
GmbH & Co.KG GmbH & Co.KG

(Fondsgeselfschaft des Parallelfonds) (Fondsgesellschaft)
20,4% 79,6%

Aquila HydropowerINVEST

Investitions GmbH & Co. KG
(Investitionsgesellschaft)

Deutsche GmbH
26% 33,1% 40,9%
ideal Enerji Uretimi Sanayi
Bankenkonsortium £ ve Ticaret Anonim Sirketi
Bank- (Wasserkraftgesellschaft)
darlehen

5 Wasserkraftwerke
Prozentangaben beziehen sich auf das Nominalkapital

Die erzeugte Strommenge wird mit einer gesetzlich fixierten Einspeisevergitung von 73 US-S/MWh
vergitet. Es ist auch denkbar, den Strom am Spotmarkt zu verkaufen, gleichwohl hier seit Jahren
ein niedrigeres Niveau zu verzeichnen ist und diese Alternative daher nicht genutzt wird. Durch die
Aufwertung des US-S hat sich die Einnahmesituation der Zielfondsgesellschaft wahrungsbedingt
Uber die Jahre verbessert. Problematisch ist allerdings, dass vier Wasserkraftwerke Ende 2021 aus
der festen Mindestvergltung herausgefallen sind und die groRte Anlage Ende 2022 ebenfalls
nachfolgen wird.

Investitionsseitig abgesichert ist dieses Projekt durch eine Investitionsgarantie der Bundesrepublik
Deutschland, ausgearbeitet durch die Mandatare Euler Hermes Kreditversicherung und
PricewaterhouseCoopers (PwC), fiir die Dauer von 15 Jahren. Damit werden in dem politisch nicht
unumstrittenen Land die Risiken von Enteignung, Verstaatlichung, Bruch staatlicher Zusagen, Krieg,
Terror und Zahlungsmoratorien von der Bundesregierung mit einem Selbstbehalt von 5%
lUbernommen. Das sichert die investierten Gelder weitestgehend ab, nicht allerdings die
wirtschaftliche Einnahmensicherheit.

Die Beteiligung an der Aquila HydropowerINVEST IV GmbH & Co. KG ist weitestgehend werthaltig.
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5.2. Grasshopper Clean Water | GmbH & Co. KG

Die Fondsgesellschaft hat sich an einem geschlossenen Publikumsfonds aus dem Jahre 2011 mit
einem Betrag von 100.000 € beteiligt, der in mobile Wasserdesinfektionsanlagen investiert. Der
Zielfonds wurde nach schleppender Platzierungsleistung Mitte Juli 2013 mit einem
Gesamtinvestitionsvolumen von 2,8 Mio. € geschlossen.

Konkreter Investitionsgegenstand war der Wasserdesinfektionsanlagentyp 500 der REDO Water
Systems GmbH aus GroRR-Zimmern (Hessen), der Desinfektionslésung auf Basis eines
Elektrolyseverfahrens herstellt und Uber eine Produktionsleistung von bis zu 500 Litern
Desinfektionslosung pro Stunde verfiigt. Damit konnen bis zu 500.000 Liter Wasser pro Stunde
desinfiziert werden. Die Anlagen werden an Wasserwerke, Krankenhduser, Flughafen oder
Agrarbetriebe Uber ein Betreibermodell zur Verflgung gestellt. Des Weiteren ist die
Anlagentechnologie mit dem Bundesinnovationspreis ausgezeichnet worden.

Nach Angaben der Anbieterin hat der Zielfonds, der fiir eine Trinkwasseraufbereitungsanlage
12.500 € bezahlt hat, diese bei Kunden in Indonesien, Indien, Lettland, Venezuela, Osterreich, der
Ukraine, auf den Philippinen und im Oman installiert. Laut den Vertriebsvereinbarungen der
Zielfondsgesellschaft mit der REDO Water Systems GmbH besteht ein Anspruch auf einen
Mindestumsatz in Hohe von 450.000 € in Form einer Vermittlung von eigenen Bestandskunden an
die Fondsgesellschaft. Dadurch sollen die prognostizierten Ausschiittungen in Héhe von 9 % p.a.
wirtschaftlich untermauert werden. Diese konnten auch sichergestellt werden, da der
Anlagenhersteller REDO in 28 Landern aktiv ist und frisches bzw. desinfiziertes Trinkwasser in vielen
verschiedenen Bereichen weltweit bendtigt wird. Weiterhin verfligte der Zielfonds (iber eine
Ausfallbirgschaft des Herstellers. Insgesamt hat die Zielfondsgesellschaft der REDO Water Systems
GmbH umfangreiche Zugestandnisse abgerungen. So bestand ein einseitiges Andienungsrecht
seitens der Zielfondsgesellschaft, die Wasserdesinfektionsanlagen an den Hersteller zum
Ankaufspreis nach der 8-jahrigen Fondslaufzeit wieder zuriick zu geben. Davon wurde allerdings
kein Gebrauch gemacht, da die Gesellschafter mit groRer Mehrheit fiir eine Verlangerung des Fonds
auf Grund der sehr guten Ertragslage gestimmt haben. Die avisierten Ausschiittungen konnten
bisher liickenlos geleistet werden.

Die Beteiligung an der Grasshopper Clean Water | GmbH & Co. KG ist weiterhin vollstandig
werthaltig.

Losungsmaoglichkeiten

Zur Entwicklung von Losungsmoglichkeiten ist es zwingend notwendig, eine gesicherte
Datengrundlage zu besitzen und groRtmogliche Transparenz (iber die einzelnen Investments
herzustellen. Diesem Anspruch soll mir vorliegender Analyse Rechnung getragen werden. Darauf
aufbauend kénnen nun strategische Marschrichtungen abgeleitet werden.

Angesichts der staatsanwaltschaftlichen Ermittlungen, der persdnlichen Vorteilsnahme wie auch
der gelebten Intransparenz taten Anleger gut daran, die Fondsgeschaftsfiihrung sowie alle mit
Herrn Steiner verflochtenen Unternehmen abzuwidhlen und eine neue Geschaftsfihrung bzw.
Fondsverwaltung einzusetzen. Dazu sollte in einem ersten Schritt eine aulerordentliche
Gesellschafterversammlung einberufen werden und eine umfassende Aussprache erfolgen. Die
alljahrliche Aufforderung zur Entlastung der Fondsgeschaftsfiihrung sollte verweigert werden.
Rechtfertigungsgriinde finden sich in diesem Bericht dazu reichlich.

LS| Sachwertanalyse Steiner & Company & MAP green Seite 38



Sinnvoll ware zudem bis zur Etablierung einer neuen Fondsgeschaftsfihrung die Bildung einer
Interessens-/Anlegergemeinschaft, um den Austausch unter den Anlegern zu férdern,
Informationen zu sammeln und auszutauschen sowie eine Plattform fiir die Wahl eines neuen,
integren und fahigen Managements. Auch wenn die Substanz beim MAP green schon stark
ausgehohlt ist und eine Fondsweiterfiihrung immer weniger Sinn macht, so besteht die Aufgabe
eines neu gewahlten Managements auch darin, die verschollenen Gelder aufzuspiiren, wieder in
die Fondsgesellschaft zu holen und an die Anleger schlussendlich auszuschitten. Die vorliegende
Analyse kann hierzu eine wichtige Arbeitsgrundlage sein. Sobald die den Anlegern zustehenden
Mittel vereinnahmt worden sind, sollte iber die Auflosung der Fondsgesellschaft nachgedacht
werden.

Weiterhin sollte die Treuhandgesellschaft auf Grund der vorliegenden Interessenskonflikte und der
Personengleichheit in der Geschaftsfiihrung ausgetauscht werden. Im Zweifel wird sie namlich im
Sinne von Herrn Steiner agieren und nicht fiir die Anleger votieren.

Angesichts der personlichen Bereicherung von Herrn Steiner und des Firmenverbundes wére es
anzuraten, sowohl gegen den Firmeninhaber Herrn Illya Steiner als auch gegen seine einzelnen
Unternehmungen vorzugehen, als da waren:

e Steiner und Company GmbH & Co. KG
e S+C Treuhandgesellschaft mbH
e  MAP Steiner Verwaltungs GmbH

Anknipfungspunkte sind neben der Veruntreuung auch die Mangel in der Fondskonzeptionierung,
der Portfolioberichterstattung und diverse Prospektunzulanglichkeiten, die weiter oben aufgedeckt
worden sind. Mittels spezialisierter Anwalte kénnte der Prospektverantwortliche wegen diverser
Mangel zur Verantwortung gezogen werden. Diesbeziiglich hédlt LSI eine Reihe handverlesener
Rechtsanwaltskanzleien vor.

Des Weiteren bietet sich ein Vorgehen gegen die W+P Steuerberatungsgesellschaft mbH wegen
Verletzung des Mittelverwendungskontrollvertrages an. Bei der Analyse der Investitionskriterien
und Umsetzung der Investitionsstrategie wurde herausgearbeitet, dass einige Kriterien in
erheblichem Mal3e verletzt und Anlagebedingungen nicht eingehalten worden sind.

Beziiglich der laufenden juristischen Auseinandersetzung um Forest Lakes Country Club kdnnte ein
Beitritt als Nebenklager oder zumindest Streitverkiindeten hilfreich sein, und sei es nur zum Zwecke
der Informationsgewinnung. LSI hat zu der hier involvierten Rechtsanwaltskanzlei bereits seit
langerem Kontakt aufgenommen.

Da die Beteiligung an der Chrous CleanTech Solar PP 8. KG Und 13. KG (iberaus erfolgreich verlief
und bereits in 2015 zu einem aullerordentlichen Riickfluss von mehr als einer halben Million €uro
flhrte, sollten sich Anleger direkt oder mittels eines gepriften Anwaltes an die
Fondsgeschaftsfiihrung wenden und nunmehr zur Uberweisung des jeweiligen Anteils auffordern.

Gleiches gilt fir die Beteiligungen an der reconcept Windenergie Deutschland GmbH & CO. KG, der
Hesse Newman Real Estate 6b Nr.3 GmbH & CO. KG und der LCF Blockheizkraftwerke Deutschland
GmbH & CO. KG. Da die Beteiligungen werthaltig gewesen sind, haben Anleger wiederum Anspruch
auf die Auskehrung der Liquidationserlose von zusammen knapp 500.000 €.
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Des Weiteren sollten Anleger die Auskehrung der Versicherungsleistung auf Grund des Brandes an
der Photovoltaik Aufdachanlage, der MAP Green erste Projekte GmbH, an die Fondsgesellschaft
fordern bzw. den auf sie entfallenden Betrag auskehren lassen.

Da die Missmanagementvorwiirfe und die Selbstbereicherung ausschlieBlich das Haus
Steiner&Company betreffen und mit dem Vertrieb nichts zu tun haben, ware eine pauschale
Belangung des Vermittlers in diesem Fall nicht angebracht. Zumal der Portfoliogedanke generell ein
sehr sinnvoller ist und ein Sachwertportfolio durchaus bereichern kann. Fir die massiven
Umsetzungsdefizite sind ausschlieRlich Herr Steiner und sein Team verantwortlich. Allenfalls ware
eine Anzeige bei der Polizei und Staatsanwaltschaft angebracht, gleichwohl dies in Deutschland
wenig zielfihrend ist. Zudem laufen endlich staatsanwaltliche Ermittlungen, nachdem erste
Anzeigen bereits im Jahr 2016 eingereicht worden sind.

Die erhobenen Vorwiirfe berechtigen zu einer aulRerordentlichen Kiindigung und gegebenenfalls zu
einer Riickabwicklung der Beteiligung. LSI halt fiir die juristische Umsetzung und Begleitung
vorselektierte sowie spezialisierte Anwaltskanzleien vor.

Uber LSI Sachwertanalyse

LSI Sachwertanalyse (LSI) ist ein inhabergefiihrtes und unabhangiges Analysehaus fir
Sachwertbeteiligungen, sachwertbasierte Kapitalanlageprodukte und Direktinvestments. Die
Geschaftsanteile liegen vollstdandig bei dem Firmengriinder und Inhaber André Weise. Auch fiir die
Zukunft wird eine Kapitalbeteiligung Dritter konsequent ausgeschlossen.

Die Firmengriindung von LSl datiert auf das Jahr 2015. Allerdings beschaftigt sich der Firmengriinder
bereits seit dem Jahre 2010 sehr intensiv mit dem Beteiligungsmarkt und seiner Historie.
Leidenschaft, Begeisterung, Berufung, Detailverliebtheit und Aufopferung waren und sind die
Zutaten fur Analysen auf hochster Qualitatsstufe. Heutzutage gliedern sich die Geschaftsbereiche
von LSI in die Geschéaftsfelder Sachwertanalyse  einschlieBlich  Ratingvergabe,
Portfoliostrukturierung mittels ausschittungsorientierten Sachwertanlagen, Restrukturierung und
Stabilisierung havarierter Sachwertanlagen sowie Steueroptimierung im Sachwertmantel.

Von Beginn der Griindung an wird transparent und 6ffentlich Gber die Arbeit von LSI mittels der
regelmaRig erscheinenden LSI Sachwert-Auswahllisten berichtet. Diese sachwertbasierten
Empfehlungslisten stellen das Ergebnis einer jahrelangen Beobachtungs-, Analyse-, Priifungs- und
starken Selektionsarbeit dar. Sie dienen spater als Grundlage fiir die belastbare und krisenresistente
Strukturierung von Sachwertportfolien bzw. als Erganzung und Anreicherung bestehender
Assetallokationen. Die anlegerindividuelle Schaffung eines passiven und konstanten
Einnahmestroms steht neben Kapitalerhalt und Kaufkraftschutz im Mittelpunkt dieses
Tatigkeitsschwerpunktes.

LSl ist das einzige Analysehaus im deutschsprachigen Raum, das sich regelmaRig an den analysierten
und flir gut bewerteten Sachwertprodukte mit eignen Geldmitteln beteiligt, um dadurch die Gite
der Analyse und die Glaubwiirdigkeit der Ratings zu unterstreichen. Keine andere Analyseagentur
hat ein vergleichbares Eigenengagement und Beteiligungsbuch wie LSI vorzuweisen. Auf Grund
dieser Geschaftsstrategie generiert LSI einen konstanten Einnahmenstrom und ist dadurch nicht
auf Analyseauftragsarbeiten um jeden Preis angewiesen. Gefilligkeitsgutachten oder
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euphemistische Analysearbeiten werden nicht angefertigt. Auch wird sich bei der Erstellung von
Analysen nicht auf die Arbeit von Aufsichts- und Regulierungsbehérden verlassen. Im Ubrigen wird
die Entscheidung liber die Anfertigung einer Analyse in alleiniger Verantwortung von LSI ohne Mit-
oder Absprache und Einflussnahmemadglichkeit von Dritten getroffen. Dabei steht die Férderung
des Sachwertgedankens zu einem gewissen Grade vor eigenen monetaren Interessen. Ergebnisse
dieser Geschaftspolitik ist, dass LSI Sachwertanalyse einen Analyse-Track-Record von Uber 95 %
aufzuweisen hat, den mit grolem Abstand kein anderes Analysehaus im deutschsprachigen Raum
vorweisen kann. Um dies auch zukiinftig fortzuschreiben, begleitet LSI die analysierten
Sachwertprodukte Gber die gesamte Laufzeit, um selbstkritisch die initial vergebenen Ratingnote in
der Retrospektive zu evaluieren und somit die Erkenntnisse in den nachsten Ratingprozessen mit
einflieBen zu lassen.

Dariiber hinaus ist LSI seit einigen Jahren in der Analyse und Begutachtung von havarierten
Sachwertbeteiligungen und Direktinvestments aktiv. Diese Aktivitdten gehen mittlerweile so weit,
dass LS| die Restrukturierung ganzer Projekte einschlieRlich des Managements Glbernommen hat
und eigenverantwortlich steuert. Die Rettung von Anlegergeldern und die Stabilisierung
verrutschter Projekte stehen dabei im Vordergrund dieser Tatigkeit. Weitere Analysehduser neben
LSI, die derartige Restrukturierungsmandate im Sachwertebereich Ubernehmen, sind nicht
bekannt.

Kontaktdaten

LSI Sachwertanalyse
Leistikowweg 28

30655 Hannover
Chef-Analyst: André Weise

Mobil: +49 (0) 172 3912816
Telefon: +49 (0) 511 690569

Mail: Isi-sachwertanalyse@outlook.de

Web: www.lsi-sachwertanalyse.com
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Anhang

Anhang zur Hausdurchsuchung
Seit Jahren schon wird Uber die Einzelinvestments unvollstandig, verzerrt und nicht transparent
genug berichtet

POLIZEI HAMBURG 03.09.2021, 18:42

Wurden Kapitalanleger um Millionen
geprellt?

Lesedauer 5 Minuten

Andre Zand-Valkili

Bei der Firmengruppe sollen vor allem Kieinanleger ihr Geld angelegt haben (Symbaolbild).
Foto: picture alliance / ZB |
Jens Kalaene

Landeskriminalamt durchsucht Raume einer
Hamburger Firmengruppe, die im groBen Stil Geld
veruntreut haben soll.

Hamburg. Es geht um den Verdacht der Veruntreuung im grofBen
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Stil. Beamte des Landeskriminalamites, Abteilung
Wirtschaftskriminalitat, haben an der City die Geschiftsriaumne einer
Firmengruppe durchsucht. Kapitalanleger sollen um mindestens
2.5 Millionen Euro geprellt worden sein. Es geht um regelmifige
Kapitaleinlagen, die teils tiber Jahrzelmte laufen und von Experten als
~Hochrisikoanlage” eingestuft werden.

In bunten Prospekten wurden drei Fonds angepriesen, die in
verschiedene Finanzprodukte investieren, darunter  Umwelt und
erneuerbare Energien” oder . Immobilien”. Dabei handelt es sich um
LBlind-Pools®, geschlossene Fonds, in denen Geld eingesammelt wird,
ohne das feststeht, in welche Unternehmen genau investiert wird.

Lesen Sie auch:

e Razzia in Hamburger Fabrik — hat die Chefin sich bereichert?
* Ermittlungen gegen Ex-Griinen-Bezirksfraktionschef Osterburg

Es sollen vor allem Kleinanleger Geled angelegt haben

Im Fall der jetzt durchsuchten Firmengruppe sollen es vor allem
Kleinanleger sein, die Geld anlegten. Schon ab 50 Euro pro Monat sollte
man Miteigentiimer an den Fonds werden kénnen. Oft sollte die
Investition eine erganzende Altersversorgung sein. Teilweise, so Anwalt
Klaus Seimetz, der kmapp ein Dutzend Anleger vertritt, sei sogar
empfohlen worden, Lebensversicherungen zu kindigen und das Geld in
einen der Fonds zu investieren.

Rechtsanwalt Josip Plockinjic, dessen Kanzlei  hunderte” Anleger
vertritt, moniert zudem, dass entgegen der Vertrage Geld auch in einzelne
Projekte geflossen seien, beispielsweise e Hotel oder emen Golfclub in
Kanada. Das ist noch einmal risikoreicher, als eine Investition in einen
Fond”, so Plockinjic. Zudem hatten die Anleger erst im Nachhinein und
oft recht vage erfahren, wo ihr Geld investiert wurde. In mindestens
einem Fall ist im Handelsregisterauszug nachzulesen, dass der Inhaber
der Firmengruppe perscnlich als Inhaber eines Hotels eingetragen ist
und nicht der Fonds, aus dessen Geld der Kauf finanziert wurde. Ohnehin
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sind die Fonds der Hamburger Unternehmensgruppe nach Einschatzung
der Fachanwilte hoch unserios und nicht als erganzende
Altersversorgung geeignet, fiir die ausschliefilich Anlagen eingesetzt
werden diirfen, die hinreichend sicher” sind.

Hohe Kosten fiir Anleger durch Gebuhren und
Aufschlage

Beide Anwalte vertreten Anleger, die aus den Vertragen, die teilweise erst
2042 kindbar sind, heraus wollen und dafiir _[Formfehler” geltend
machen. Die Chancen sind nach Eischatzimg von Rechtsanwalt Seimetz
aut. Saarbriickener Richter haben bereits ein Gutachten abgeseanet, das
den Anlegern recht gibt. Die Prozesse sind bislang nicht abgeschlossen.
Allerdings gibt es bereits Verhandlungen tiber Vergleiche.

Der Anwalt selbst sieht die Fonds als  Resterampe®, da ein Drittel bis zur
Hilfte des Geldes in Produlte aus der Firmengruppe flossen, zu der die
Fonds gehoren und die der Jurist als schwer bis unverkauflich einschatzt.
Darniber hinaus entstanden fiir die Anleger hohe Kosten durch Gebiihren
und Aufschlage. Um die 25 Prozent des eingezahlten Geldes seien laut
Insidern in  Projektierungskosten” geflossen, hinter der sich Vertrieb.
Rechtsberatung oder die bunten Hochglanzprospekte verbargen.

Vetternwirtschaft soll eine Rolle gespielt haben

Mit der Durchsuchung hat der Fall eine neue Qualitat bekommen. Denn
die Ermittler des Landeskriminalamtes gehen davon aus, dass der 55
Jahre alte Verantwortliche der Firmengruppe Geld der Anleger in
Unternehmen investierte, die nicht die versprochenen Kriterien erfiillen.
Dabei soll Vetternwirtschaft eine Rolle gespielt haben, also das Geld in
Firmen gesteckt worden sein, zu deren offiziellen Inhabern der 55-
Jahrige eine ganz personliche Verbindung hat. Das soll bereits seit 2019
S0 gegangen sein.

Bislang geht man von einem Vermogensschaden von 2.5 Millionen Euro
aus. Allerdings ist unklar, wie es um die restlichen Fondseinlagen in
Hohe eines dreistelligen Millionenbetrages bestellt ist. Laut
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Brancheninsidern sollen bereits 2017 etwa 11.000 Anleger mehr als 250
Millionen Euro in verschiedene Fonds investiert haben.

Die Polizei hat bei der Durchsuchung zahlreiche Unterlagen und elek-
tronische Datenspeicher sichergestellt. Die Auswertung diirfte Monate
dauern. Erst dann wird man ein Bild davon haben, wie die Geschafte
tatsachlich gelaufen sind. Durchsucht wurde auch die Privatwohnung des
55-Jiahrigen in einem Altbau in Eppendort.

Bereits in der Vergangenheit Turbulenzen um die Fonds

Viele Anleger diirften jetzt noch mehr um ihr Geld zittern. Dabei hatte es
bereits in der Vergangenheit Turbulenzen um die Fonds gegeben.
Einschligige Internetportale berichteten bereits 2017, dass sich die
Verantwortlichen der Fonds mit ,,Umwelt, Rohstoffen und erneuerbaren
Energien” regelrecht ,verzockt” hatten. Die angepeilten Erlose aus den
drei Fonds lagen danach bereits damals weit unter den Ankiindigungen.

Eine der wenigen Chancen fiir die Anleger, aus den Fonds auszusteigen,
wire, ihre Anteile an der Fondsborse zu verkaufen, wo solche
Beteiligungen gehandelt werden. Das ist mit hohen Verlusten verbunden.
Denn die Erlose sind minimal. Spekulanten sind aktuell bereit maximal
etwa zehn Prozent des Einlagewertes fiir die Fondsanteile zu bezahlen.

Fr, 03.09.2021, 18.42 Uhr
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Anhang zu Investitionsauswahlprozess und Managementkompetenz

Gesprachsprotokoll vom 23.11.2016 mit Herrn Kemme von Steiner & Company

e seit September 2016 ist Herr Magdefessel fiir das Unternehmen Steiner & Company nicht
mehr aktiv; da es keinen Nachfolger gab, konnte eine sorgfaltige Ubergabe nicht erfolgen

e flir das operative Geschaft des MAP green zeichnet sich Herr Kemme verantwortlich,
dieser ist erst seit zwei Monaten neu im Unternehmen

e Herr Kemme muss sich in samtliche bisher getatigten Investitionen erst einarbeiten;
Hintergrund - und Vergangenheitsinformationen daher kaum vorhanden

e derzeit fokussiert man sich auf die volumenmaRig groRReren Investitionen, auch aus den
anderen MAP Produktreihen

e Wechsel im Asset Management, sofern sich Steiner & Company fiir eine Vollzulassung als
KVG entscheiden sollte

e KVG-Entscheidung bis Ende 2016 erwartet

e trotz der noch nicht vorhandenen neuen Struktur nach KAGB sollen die Informationen
Uber samtliche Investitionen bei der KVG (registrierte Version bereits vorliegend)
vorhanden sein

Einzelinvestitionsbetrachtung:

e beider Solar Aufdachanlage in Frechen wurde ein externer Partner engagiert;
Auswahlkriterium: lokaler, gut vernetzter, erfahrener Partner mit kurzer ortlicher
Reaktionszeit

e technische Schwierigkeiten an den Wechselrichter und auf Grund der
»Zweckentfremdung” der Unterkonstruktion durch Végel als Nist- und Brutplatz

e keine eigene Vor-Ort-Uberwachung; man lasst sich lediglich Daten von dem neuen
Partner liefern

e seit Ende 2015 vollstdandig am Netz, seit 2013 allerdings in Planung; Griinde fiir den
langen Bau- und Planungszeitraum konnten nicht genannt werden

e die Anlage soll seit April 2016 storungsfrei laufen

e die Gelder aus der Investition bei Chorus sollen auf einem Konto liegen und doch nicht
mehr investiert werden, sondern zur Ausschiittung gelangen

e Trinkwasseraufbereitungsanlagen von Grasshopper tberwiegend in die Ukraine geliefert

e Sanktionen im Infrastrukturbereich in der Ukraine erschweren Geldtransaktionen in den
europaischen Wirtschaftsraum

e Gelder sind derzeit auf einem Abwicklungskonto eingefroren; Ausschiittungen daher
vorerst nicht moglich

e Investitionen in Forest Lake Country Club sollen erwartungsgemaR verlaufen; kalkulierter

Abverkaufspreis der parzellierten Grundstiicke liegt bei 36 CAN-S, tatsichlicher Abverkauf
zwischen 70-90 CAN-S (Stand: 11/2016)
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e im Falle einer Insolvenz der Projektgesellschaft kann die Fondsgesellschaft auf ein
gesichertes Grundstiicksrecht zugreifen und dieses dann verwerten, wobei die Frage nach
der Werthaltigkeit in einem solchen Szenario nicht beantwortet werden konnte

e ahnliche Situation bei der Projektentwicklung in Dubai: gesichertes Grundstiicksrecht; im
Pleitefall: Rohbau mit samtlichen Anschliissen

e laut Aussage von Herrn Kemme handelt es sich bei Meydan City um ein nachhaltiges und
gefragtes Wohnkonzept, das nach heutigem Stand seinen Prognosen gerecht werden
sollte

= WirtschaftsWoche

UNTERNEHMEN  FINANZEN ERFOLG COACH PouTik TecHNorocie  [[TH Alle Rubriken =

Top-Themen ~ | WiWo » Finanzen » Geldanlage > Grauer Kapitalmarkt: Die dubiosen Umtriebe im Fondshaus Steiner + Company

GRAUER KAPITALMARKT

Von Boxern und Bordellen:
Die dubiosen Umtriebe im
Fondshaus Steiner +
Company

von Philipp Frohn und Jannik Deters
o1. April 2022

2 WirtschaftsWoche

Die Hamburger Steiner + Company inszeniert sich als
Spezialistin fiir Investments. Doch tatsachlich floppen
immer wieder Beteiligungen in ihrem Portfolio. Millionen
an Anlegergeld sind bedroht.

S n u n n

André Kostolany ist seit 22 Jahren tot. Die

Barsenlegende kann sich nicht dagegen wehren, dass ein fragwurdiges
Hamburger Fondshaus mit seinen Sprichen wirbt. Wer gut schlafen will,
sagte Kostolany, kauft Zinspapiere, wer gut essen mochte, spekuliert mit
Aktien. Bei Steiner + Company soll es beides geben: Sicherheit und
Rendite. Geschaftsfuhrer lllya Steiner verspricht Anlegern, mit seinen
Fonds kénnten sie gut essen und schlafen.

Nur: Mit der Realitat hat das wenig zu tun. Zwar prasentiert sich das
Fondshaus als Investmentspezialist flir Sachwerte und noble

Immobilienprojekte, sammelte bei geschatzt 10.000 Anlegern deutlich
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Anhang zur Managementunterstiitzung und LSI Fragenkataloge

Tagesordnung LS| und Steiner&Company am 19.06.2018

1. Zielsetzung des Zusammentreffens / Motivationslage
2. Vorstellung der Person und Aufgabenspektrum von LSI Sachwertanalyse (LSI)

3. Vorstellung der Geschaftsfiihrung/Assetmanagement sowie der Portfoliostrategie/-
gedanken seitens Steiner&Company einschlielRlich der Organisations- und Ablaufstruktur

4. Bisherige Informationspolitik und -angebote (Portfolioberichte) sowie Anlegerreaktion

5. LSl als Analyst und aktiver Begleiter etlicher durch MAP Fonds ausgeldster Zielinvestments
(u.a. LSI Fragenkataloge und Eigeninvestments)

6. Fallstudie: Forest Lakes Country Club — Kanada (RII-Darlehen)

7. Notwendigkeit der gesteigerten und vertieften Anlegerinformation sowie der
umfassenderen Portfolioberichterstattung

8. Optimierung der Anlegerverwaltung und -betreuung
9. Aktives Fondsmanagement als Schliissel zum Erfolg

10. Unterstitzungsangebote seitens LSl im Bereich - Research
- Netzwerkpartner
- Zielinvestmentaufbereitung
- (neue) Zielinvestmentanalyse
- Risikomanagement
- Anlegerverwaltung
- Investitionscontrolling
- Investmentreporting
- operatives Fondsmanagement

11. Zielerreichung: stabiler Fondsverlauf und wahrnehmbare Asset-Management-
Kompetenzen

LSI Sachwertanalyse

Fanatiker André Weise

Zum Tannig 7

97078 Wiirzburg

Mobil: 0172 3912816

Mail: LSI-Sachwertanalyse@outlook.de
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LSI Fragenkatalog |

LSI Sachwertanalyse
Herr André Weise
Zum Tannig 7

97078 Wiirzburg

Steiner & Company
- Fondsgeschaftsfiihrung der MAP green GmbH & Co. KG-
Fuhlentwiete 14

20355 Hamburg

vorab per Fax 040 600 908 88

26.04.2016

Betreff: MAP green GmbH & Co. KG

Sehr geehrte Damen und Herren,

wir dirfen uns heute bezliglich der Fondsgesellschaft MAP green GmbH & Co. KG an Sie wenden.
Dies insbesondere vor dem Hintergrund, dass die letzten Gesellschafterinformationen schon eine
geraume Zeit her liegen und die notwendige Informationstiefe leider noch nicht gegeben ist. Zudem
sind weitergehende Informationen auf Ihrer Homepage wie auch ein hilfreicher Login-Bereich nicht
greifbar gewesen. Daher dirfen wir Sie mit nachfolgendem Fragekatalog konfrontieren.

1. Der erste Themenschwerpunkt nimmt zunachst Bezug auf die Investitionsphase.
Bezugnehmend auf den letzten Sachstand sind von den eingesammelten 6,5 Mio. € bislang
erst rund 3,347Mio. € investiert worden. Die Fondsgeschaftsfliihrung wird gebeten zu
beantworten, wann die Investitionsphase abgeschlossen sein wird und welche konkreten
Investitionen noch geplant sind.

2. Ausweislich des Emissionsprospektes soll eine Rendite von 7,5 % p.a. an die Anleger
ausgeschiittet werden. Die Fondsgeschaftsfilhrung wird gebeten darzulegen, wie dieses
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Ziel erreicht werden soll, wenn knapp die Halfte des Kapitals noch nicht investiert worden
ist. Ferner gilt es zu beantworten, welche Griinde gegen eine (notwendige) Vollinvestition
sprechen und wie hoch sich der aktuelle Investitionsstand gestaltet.

3. Legt man die in Aussicht gestellte Rendite von 7,5 % einmal auf die bisher investierte
Summe und ein anderes mal auf das eingeworbene Kommanditkapital zu Grunde, so waren
absolute Betrdage von 251 025 € bzw. 487 500 € vor Fondskosten zur Deckung aller
Ausschittungsanspriiche  samtlicher  Anleger  erforderlich.  Ausweislich der
Gesellschafterinformationen sind diese Betrdage bisher nicht erreicht worden. Die
Fondsgeschaftsfihrung wird gebeten darzulegen, wie sie den versprochenen
Auszahlungsanspriichen nachkommen will.

4. Die Fondsgeschaftsfihrung wird aufgefordert offen zu legen, welchen Ergebnisanteil,
relativ und absolut, die einzelnen Beteiligungen zu den in der Gesellschafterinformation
aufgefihrten Ausschittungen beitragen.

5. Von der Investition in die Produkte des Emissionshauses Chorus ist bekannt, dass diese
Beteiligungen zwischenzeitlich gegen Auskehrung von Aktien gewandelt worden sind. Die
Fondsgeschaftsfiihrung wird gebeten darzulegen, welche Riickfllisse sie aus den beiden
eingegangenen Beteiligungen erzielt hat und ob das Geld vorzeitig an die Anleger
zurlickgefuhrt werden soll. Es ist dabei insbesondere auf die Investition in Italien im
Rahmen des Private Placements und die vorher statt gefundene Absenkung der
Einspeisevergitung mit ihren Auswirkungen auf den Fonds eingehender darzustellen. Da
die Notierung der Chorus im Prime Standard nachweislich statt gefunden hat, ist eine
generelle Kommentierung seitens der Fondsgeschaftsfiihrung dringend notwendig.

6. Von den Beteiligungen Hesse Newman Classic Value 4, Aquila SolarINVEST 5 und reconcept
- REO2 Windenergie Deutschland ist bekannt, dass diese weit weniger als die durch den
MAP green in Aussicht gestellten 7,5 % ausschitten kénnen. Wie und durch welche
anderen Investitionen soll die denknotwendige Renditequersubventionierung
vorgenommen werden, um auf die anvisierte Rendite von 7,5 % doch noch zu gelangen?

7. Bezlglich des Solar-Direktinvestment im Raum Frechen wird um die Zurverfligungstellung
belastbarer IST-Daten beginnend ab 2012 gebeten, um die Wirtschaftlichkeit eigenstandig
nachpriifen zu koénnen. Weiterhin wird um Auskunft gebeten, ob etwaige
Rechtsstreitigkeiten mittlerweile vollstandig ausgerdumt worden sind und ob die
erwirtschaftete Liquiditat mittlerweile der Fondsgesellschaft vollumfanglich zuflieRt.

8. GemaR des Produktfolders als auch des Emissionsprospektes sollen/dirfen maximal 5 %
der Gelder in Zielfonds des Anbieters, worunter auch Direktinvestments subsumiert
werden, investiert werden. Vor dem Hintergrund einer Investition von 1,8 Mio. € in
Kleinwindkraftanlagen scheint dieses Ziel nicht mehr erreichbar zu sein. Die
Fondsgeschaftsfiihrung wird gebeten zu beantworten, wie sie diese Anlagekriterien noch
einhalten zu gedenkt.

9. Die Fondsgeschaftsfiihrung wird gebeten offen zu legen, wo sich die italienischen
Kleinwindkraftanlagen genau befinden und seit wann diese am Netz sind; um konkretes
IST-Daten-Material wird gebeten.

10. Die Fondsgeschaftsfiihrung wird im Hinblick auf die Kleinwindkraftanlagen weiterhin
gebeten, testierte Netzeinspeiseabrechnungen vorzulegen, aus denen die vereinnahmten
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Zahlungsstrome eindeutig hervorgehen. Des Weiteren wird um Auskunft zu den
abgeschlossenen Stromliefervertragen oder anderweitigen Einspeisevertragen betreffend
die Kleinwindkraftanlagen gebeten.

11. Aus dem Emissionsprospekt wie auch aus diversen Vertriebsunterlagen zum MAP green
geht deutlich der Diversifikationsgedanke hervor. Befremdlich wirkt es daher, wenn ein
grofRer Anteil, absolut wie relativ gesehen, in besagte Kleinwindkraftanlagen investiert
werden. Welche Griinde sprechen daher fiir diese massive Ubergewichtung und wie
mochte man eine ausgewogene Anlagebalance zukiinftig wieder erreichen?

12. Aus den Investitionsrundschreiben ergibt sich, dass die Graf AG/Bozen bei der Investition
in Kleinwindkraftanlagen als auch bei dem Projekt ,,ECO-Haus” jeweils involviert ist. Die
Fondsgeschaftsfiihrung wird gebeten darzulegen, welche Zuwendungen sie jeweils von der
Graf AG erhalten hat oder welche Innenprovisionen bei den einzelnen Projekten gezahlt
wurden und in welchen weiteren Beziehungen sie zu dem Unternehmen steht.

13. Beaziiglich der zuletzt eingegangenen Beteiligung an der Graf Umwelttechnik GmbH lassen
sich keine weiteren Angaben finden. Die Fondsgeschaftsfiihrung wird gebeten, das
operative Geschaftsfeld und insbesondere die Ertragsquellen im Bezug auf das konkrete
Projekt umfassend zu beschreiben. Ferner ist anzugeben, weshalb gerade dieses Projekt
angebunden wurde und was die ausschlaggebenden Griinde hierfiir waren. Da es sich um
eine Beteiligung an einer Projektentwicklungsgesellschaft handeln soll, ist in besonderem
Male auf das Risiko einzugehen.

14. KonzeptionsgemaR ist die Bildung eines Investitionsausschusses vorgesehen, der
Einzelinvestments Gber 100 000 € begleitet. Die bisher getatigten Investitionen liegen
allesamt (iber diesem Schwellenwert, so dass von einer Begleitung auszugehen ist.
Zunachst wird um Auskunft gebeten, welche Personen zu diesem Ausschuss konkret
gehoren. Des Weiteren ist in dem Emissionsprospekt zu lesen, dass der
Investitionsausschuss langstens bis zum 31.12.2014 existiert. Daher wird an die
Fondsgeschaftsfiihrung die Frage gestellt, wer die weiteren Investitionen zukiinftig
begleiten wird.

15. Beazliglich des Berichtswesens ist zu lesen gewesen, dass ,,halbjahrliche Portfolioreports mit
genauer Darstellung der Portfoliozusammensetzung” veroffentlicht werden. Die letzte
Ubersicht in Form der Investitionsrunde 09 (IR09) stammt allerdings vom Mérz 2015.
Diesbeziiglich stellt sich die Frage, ob und warum die Berichtsabstande verschoben werden
sollen und wie sich die aktuelle Portfoliozusammensetzung im April 2016 gestaltet?

16. Auf Grund personlicher Gesprache mit dem Vertrieb wurde dem Unterzeichner mitgeteilt,
dass die Kleinwindkraftanlagen, auch um Interessenskonflikte auf Seiten des
Emissionshauses und Direktanbieters Steiner & Company zu minimieren, zum
Selbstkostenpreis in die Fondsgesellschaft gegeben werden sollen. Ausweislich der
Gesellschafterinformation belduft sich der Preis pro Kleinwindkraftanlagen auf 374 000 €.
Auf Grund personlicher Recherche und Unterredungen hat der Unterzeichner
herausgefunden, dass der Selbstkostenpreis bei etwa 230 000 € liegt. Die
Fondsgeschaftsfiihrung wird gebeten darzulegen, wie die Differenz zustande gekommen ist
und in wie weit und wie hoch Steiner&Company oder mit ihr verbundene Unternehmen bei
der Anbindung dieser Assets finanziell entlohnt worden sind.

17. Wie hoch fallt die momentane Liquiditat der Fondsgesellschaft aus und ist diese so hoch,
um die Fondskosten als auch die prognostizierte Rendite i.H.v. 7,5% zu leisten?
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18. Inwieweit wird die Fondsgesellschaft durch das Nichterreichen des anvisierten
Beteiligungsvolumens von 10 000 TEUR Uberproportional mit Kosten belastet?

19. Gemal} Emissionsprospekt ist die Einrichtung eines Beirates vorgesehen gewesen. Wie sind
die Planungen und die Umsetzung diesbeziiglich vorangeschritten?

Es ist beabsichtigt, den Fragekatalog wie auch lhre Antworten anderen Analysehdusern zur
Verfligung zu stellen. Diesbezliglich wird um fundierte schriftliche Beantwortung unter Einhaltung
der Nummerierung innerhalb von vier Wochen ab Zugang dieses Schreibens gebeten. Fiir lhre
Bemuihungen danken wir Ihnen vorab.

Mit freundlichen GriilRen
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Antwort zum LSI Fragenkatalog |

Sreiner + Comparry DmbH & Go. KD * Fubfenteisie 14

STEINER@COMPANY

EMIESIONSGHAUS

Swwiner = Company GmbH & Co. KG
Funlentwiate 14

20355 Hamburg
LS| Sachwertanalyse
Herr André Weise T +48 (0] 40 BO0 908-0
P F 4% (D) 40 B00 90880
Zum Tannig 7
98078 Wﬁﬁburg irlo@stainer-company, da
e, sEminer-compamede
31.05.2016
Sehr geehrter Herr Weise,

wir diirfen Bezug nehmen auf Thre schriftliche Anfrage vormn 26.04.2016.

Da aus unserer Sicht einige Fragestellungen dhnlich gelagerte Themenbereiche betreffen, haben
wir uns erlaubt die jeweiligen Antworten entsprechend zusammen zu fassen und weisen in der
Beantwortung auf die Fragenummern entsprechend hin.

Zulf2fsf4

Der MAP Green hat insgesamt 5.365.000,— ohne Agio investiert.

Diese Investitionen gliedern sich wie folgt auf:

1.Aquila Hydropower IV — WASSER

2.Grasshopper Clean Water 1- WASSER

3.Aquila Solarinvest V - SONNE

4.Chorus Clean Tech Solar 13 - SONME

5.Chorus Clean Tech Solar 8 = SONME

6.MAP Green Erste Projekigesellschaft {Solaraufdach Deutschland) = SONNE
7.RV Energy Projektgesellschaft (Solaraufdach Schweiz) — SONNE

8.Meydan City (Green Building Dubai) - IMMOBILIE
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EMISSICHNENALS
9.Hesse Newman Real Estate 3 — (Green Building Deutschland) =IMMOBILIE

10.Forest Lake Country Club - IMMOBILIE

11.Graf Umwelttechnik GmbH [Projektgesellschaft LED) - SONSTIGES
12.LCF Luana Blockheizkraftwerke Deutschland 2 - SONSTIGES
13.0karenta Neus Energien VIl = SONNE/WIND

14.Reconcept 3 (Wind Finnland) - WIND

15.Reconcept 2 Wind Deutschland - WIND

16.5emial SAL (Projektgesellschaft Kleinwindanlagen) = WIND

Damit wurden 16 Investitionen getatigt, die dem grundsatzlichen Gedanken der Risikostreuung Folge
leisten.

Uber die Anlageklassen verteilen sich die Investitionen wie folgt {jeweils in T€):

Wasser 200 3,73%
Sonne 1975 36,79%
Wind 1819 23.88%

Immaobilie 775 14,43 %
Sonstiges BOO 11,17 %

Wir hdtten gerne in der Verteilung zu Lasten der Assetklassen Sanne und Wind etwas mehr ,Wasser
gemacht”, was uns aber leider nicht mehr méglich war. Entweder weil die Angebote ausplatziert
waren bzw. es keine adiguaten Angebote gab,

us

Zu den Investitionen Chorus haben wir neben der eigenen Berichterstattung unsererseits einen
deutlichen Hinweis in unserem Portfoliobericht gegeben.

Aufgrund der Tatsache, das sich Chorus in eine Aktiengesellschaft gewandelt hat und die MAP
Produktfamilie keine Aktien halten darf, haben wir uns fiir die Wandlung entschieden erginzt um das
Argument das wir mit der generellen Umsetzung nicht einverstanden waren, Im Sinne der Anleger
haben wir eine Riickzahlung individuell mit Chorus verhandelt. Diese wird teilweise zur Ausschiitiung
kommen.

Zu b

Die wvon Ihnen angesprochenen Beteiligungen tragen mit insgesamt 325 TE€  zur
Gesamtinvestitionssumme bei. Dagegen steht z.B. die Inwvestition RV Energy mit einem
Investitionsvolumen welches mehr als doppelt so hoch ist und eine Verzinsung grifer 9 % fiir den
MAP Green erzielen sollte,

An dieser Stelle erlauben wir uns den Hinweis, dass wir bezgl. der Rendite immer von einer Prognose
sprechen miissen, die die einzelnen Investitionen erwirtschaften miissen.
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EMISEIONSHAUS

Zu?i

Alle Rechtsstreitigkeiten sind beseitigt und die Einspeisevergitung flieRt wvollumfanglich der
Projektgesellschaft zu. Die Anlage wurde vollumfanglich in Stand gesetzt, schadhafte Teile ersefzt,
kaputte Wechselrichter auf Garantie ersetzt. Die Anlage sollte aus unserer Sicht die maximal
migliche Einspeisung, natiirlich in Abhéngigkeit der Sonnenleistung, erzielen kénnen,

Zu Bf9/10/11/16

Die Windinvestition in die Projektgesellschaft Semial sl hat formal nichts mit dem ehemals
angebotenen Direktinvestment zu tun und stellt in Abstimmung mit der Mittelverwendungskontrolle
damit kein Zielfonds des Anbieters dar.

Die Anlagenstandorte verteilen sich insgesamt auf 55 % Sardinien und 45 % Kalabrien,

Im Sinne der Risikostreuung hdit der MAP Green formal 4/14 an der Gesellschaft Semial srl ,ohne die
bewusste Zuordnung zu vier konkreten Standorten, damit der Fonds nicht Gefahr lauft, die
vermeintlich vier schwichsten Standorte zu haben,

Im Durchschnitt ergibt sich eine Produktionsleistung von 224,75 MWh pro Anlage.

Zusitzlich wurde vereinbart, das es zu gegldtteten Auszahlungen kommen soll,damit wir méglichst
libergrofe Schwankungen vermeiden und bei einer angestrebten Fondlaufzeit von 10 Jahren nicht
mit z.B. vier windschwachen Jahren konfrontiert sind die nicht aufgeholt werden kénnten.

Die geglattete Zahl liegt absprachegemaf grofer 9 % fiir die MAP Beteiligungen,
Die Formulierung ,Selbstkostenpreis” wurde unsererseits nicht verwendet.

Richtig ist die getroffene Aussage, dass die MAP Familie ginen 10%igen Einkaufsrabatt erhalten hat.
Jede Anlage wurde incl, aller notwendigen Rechte und Mw5t. zu einem Preis von T€ 373,5 ,turn key”
eingekauft,

Wenn Sie Anlagenpreise vergleichen wollen gibt es aus unserer Kenntnis drei grundsatzlich
vergleichbare Anbieter, die aber - aus unserer Sicht - nicht die gebotene Qualitdt unseres Anbieters
haben. Wir kiinnen nicht den von lhnen bezifferten Kaufpreis einordnen, da wir nicht wissen welche
Leistungen damit abgegolten werden. Der MAP hat eine Riickflussprovision erhalten. Eine Vergiitung
gegenliber Steiner + Company oder verbundenen Unternehmen hat nicht stattgefunden. Fiir die
Vermittiung der Anlagen bzw. der Anbieteradresse wurde an den externen Zutriger eine
Beratungsfee in Hihe von einmalig 4,8 % gezahit.

Zu 12
Eine Zuwendung seitens der Graf AG srl hat es zu keiner Zeit gegeben.
Zu 13

Eine Beschreibung der Einzelinvestitionen ist vorgesehen fir den Bericht zur Schliessung der
Fondsgesellschaften. Dies erfolgt plangemaR zur Jahresmitte.
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STEINERS COMPANY

EMISSIDNSHALS
Zu 14

Die Investitionen wurden mit dem erganzenden Ausschussmitglied Herrn Andreas Roth von der
Zento GmbH besprochen und abgestimmt. Herr Roth werfilgt insbesondere in  den
Schwerpunktinvestitionsfeldern iiber eine weitreichende Expertise. U.a. ist er in diesem Bereich auch
in diversen Beiratsfunktionen titig. o hetudet

Da weitere Investitionen nicht getdtigt werden, ist die weitere Unterstitzung an dieser Stelle nicht
mehr notwendig.

Zu 15

Zu allen MAP Fonds werden halbjihrlich Portfolioreports verdffentlicht. Diese sind &ffentlich
zugdnglich.

Zu 17

Eine abschliessende Aussage hierzu kann noch nicht getroffen werden, da fiir das Wirtschaftsjahr
2015 noch nicht alle avisierten Ausschiittungen eingegangen sind.

Zu 18

Alle Kostenbestandteile werden nicht auf die PlanungsgroRe 10 Mio. bezogen, sondern es erfolgt
eine angepasste Belastung.

Zu 19

Uber die Besetzung eines Beirates wurde noch nicht abschlieRend entschieden.

Wir hoffen Ihnen mit diesen Antworten einen entsprechenden Uberblick geboten zu haben und
bedanken uns fiir die detaillierte Fragestellung.

Vor Weitergabe an Dritte bitten wir Sie um eine entsprechende Abstimmung in unserem Hause.

Mit freu dvn GriiRen

Frank Migdefessel
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LSI Fragenkatalog Il

LSI Sachwertanalyse Ausgewiesene Experten fiir

Inh. André Weise ¢ Wurzburg ¢ Stuttgart Sachwertbeteiligungen

Direktinvestments
Steueroptimierung

Steiner & Company Anlegerrettung

- Fondsgeschaftsfiihrung der MAP green GmbH & Co. KG-

Mail: LSI-Sachwertanalyse
@outlook.de

Fuhlentwiete 14

20355 Hamburg

Datum: 31.10.2016
Betreff: MAP green GmbH & Co. KG
Bezug: Fragenkatalog Nr. 2

Analysegegenstand: Photovoltaikinvestitionen

Sehr geehrte Damen und Herren,

unser Haus hatte lhnen in der jungsten Vergangenheit einen ersten Fragekatalog bezuglich
des Produktes MAP green Ubersandt. Dabei mussten wir feststellen, dass die Fragen im
Bereich Photovoltaik noch nicht zu unserer vollen Zufriedenheit beantwortet worden sind.
In diesem Zusammenhang wiirden wir gerne noch weitere Informationen einholen bzw. die

nachfolgenden Punkte klaren:

Bezlglich der Photovoltaikanlage in Frechen hatten wir gerne gewusst, wo sich diese
genau befindet. Weiterhin hatten wir gerne Informationen Uber spezifische Ertragswerte,
kalkulierte Ertragswerte, Einspeisetarife, Direktvermarktungsoptionen, Soll-Ist-Vergleich
der Strommengen sowie der vereinnahmten Cash Flows, GrofRe in kWp, Kaufpreis pro kWp,
Umfang des Versicherungspaketes, Pachtvertragslaufzeiten, jahrlich anfallende technische
und Dbetriebliche Kostenpositionen, Namen der involvierten Vertragspartner und eine

allgemeine Beschreibungen zu dem bisherigen Verlauf sowie die Thematisierung etwaiger
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Problembereiche. Beziglich der Eigentumsverhaltnisse ware es hilfreich zu erfahren, ob

sich die Anlage im Alleineigentum der MAP green Fondsgesellschaft befindet.

Bezuglich der Investition Chorus hatten wir gerne gewusst, wie |Ihr konkreter Lésungspfad
im Rahmen des IPO ausgesehen hat, nachdem Sie die Wandlung in Aktien nicht
mitgetragen haben und wie erfolgreich dieses Engagement gewesen ist. Zwischenzeitlich
berichtete uns Herr Magdefessel, dass aus diesem Investment eine Sonderausschuttung
zu erwarten ist; anderslautenden Meldungen nach sollten die Finanzmittel aus dem
Engagement Chorus wieder reinvestiert werden; wie sieht daher der aktuelle Stand aus?
Wir bitten Sie daher, uns die Bewirtschaftung der freigewordenen Gelder aus dem

Engagement mit Chorus kurz nachzuzeichnen.

Ebenfalls noch zu diskutieren sind im Bereich Photovoltaik die Aufdachanlagen in der
Schweiz. Welche Grinde sprachen dafir, sich speziell mit dem hier durch Sie noch zu
benennenden Partner in der Schweiz zu engagieren? Welche Assetmanagement-
Kompetenz kann der hier involvierte Partner im Bezug auf das geografisch abgesteckte
Gebiet vorweisen? Insbesondere bitten wir Sie, naher auf das Foérdersystem und die
individuellen Vertragsgestaltungen einzugehen, sowie |hre daraus resultierenden
Renditeberechnungen offen zu legen. Des Weiteren hatten wir -wie in Anlehnung oben-
gerne Informationen Uber spezifische Ertragswerte, kalkulierte Ertragswerte,
Einspeisetarife, Direktvermarktungsoptionen, Soll-Ist-Vergleich der Strommengen sowie
der vereinnahmten Cash Flows, Grole in kWp, Kaufpreis pro kWp, Umfang des
Versicherungspaketes, Pachtvertragslaufzeiten, jahrlich anfallende technische und
betriebliche Kostenpositionen, Namen der involvierten Vertragspartner und eine allgemeine
Beschreibungen zu dem bisherigen Verlauf sowie die Thematisierung etwaiger
Problembereiche. Nicht vergessen werden darf auch die Frage nach den konkreten
Objektstandorten!

Gehen Sie bitte bei den noch aktiven Projekten auf die jeweiligen (dauerhaften)
Projektreserven und ihre HoOhe, auf die Finanzierungsstruktur und den aktuellen

Liquiditatsstand kurz ein.

Wir bitten Sie lhre Antworten méglichst umfassend auszugestalten, um weitere Nachfragen

zu vermeiden. Fir Ihre Bemuhungen danken wir Ihnen schon jetzt recht herzlich.
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Mit den besten sachwertorientierten GriRen

LS| Sachwertanalyse

Antwort zum LSI Fragenkatalog Il

STEINER@COMPANY

EMISSIONSHAUS

Stmimer + Compaey Gmbdi B Co, kG ' Fuhlantwiote 14 ' 20355 Hemburg Steiner + Company GmbH B Co. KG
Fuklantwieta 14
LSI Sachwertanalyse 20355 Hamburg
Herr Andre Weise
Zum Tdnnig 7
97078 Wiirzburg

T +49 (D) 40 600 905-0
F 449 (07 40 600 908-BE

ImfoEste inar-company.de
Wiy 51l "|‘_‘r-;."DI_I,'.r'II'I‘\-.I'|7"

£

16.11.2016

MAP Green GmbH und Co. KG
Sehr geehrter Herr Weise,

Ihr Schreiben vom 31.10.2016 haben wir erhalten. Wie Sie sicherlich schon erfahren
haben ist Ihr bisheriger Gesprachspartner Herr Frank Maegdefessel nicht mehr fiir unser
Unternehmen tatig.

Zur Wahrung der Interessen unserer Gesellschafter haben wir uns entschlossen, Thre
umfangreichen Fragen, die unternehmensinterne Inhalte betreffen, nicht zu
beantworten.

Zur allgemeinen Information kann man unserer Internetseite zusammenfassende
Portfolioberichte entnehmen.

Wir hoffen auf Ihr Verst&ndnis und verbleiben.

Mit freundlichen GriBen

.’iz‘:mu,LQ

i.A. Florian Kemme
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LSI Fragenkatalog lll

LSI Sachwertanalyse Ausgewiesene Experten fiir

Inh. André Weise ¢ Wurzburg ¢ Stuttgart Sachwertbeteiligungen

Direktinvestments

Steiner & Company Steueroptimierung

- Fondsgeschéftsfiinrung der MAP green GmbH & Co. KG- Anlegerrettung

Fuhlentwiete 14

20355 Hamburg E/I@ailz :_Sli;SdachwertanaIyse
outlook.de

Datum: 04.05.2018
Betreff: MAP green GmbH & Co. KG
Bezug: Fragenkatalog Nr. 3

Analysegegenstand: Zielinvestitionen

Sehr geehrte Damen und Herren,

unser Analysehaus LS| Sachwertanalyse, kurz LSI, hat sich in letzter Zeit auf Grund der
nach wie vor unbefriedigenden Reporting-und Transparenzpflichten in Bezug auf die
Zielinvestments der obigen Fondsgesellschaft erneut eingehender mit einzelnen
Investitionen beschéftigt respektive die von Ihnen zur Verfiigung gestellten Unterlagen einer
Uberprifung unterzogen. Dabei wurde besonderes Augenmerk auf die halbjahrlich
publizierten Portfolioberichte als auch auf die Erldauterungen zum Verlauf der
Fondsbeteiligung und Informationen Uber die Assetklassen des Portfoliofonds der Multi
Asset Portfolio Green GmbH & Co. KG zur Gesellschafterversammlung gelegt. In diesem

Zusammenhang tauchten nachfolgende Fragestellungen auf, die es zu beantworten gilt.

1. Bezuglich der getétigten Investitionen in Windkraftanlagen in Italien ergibt sich die
konkrete Frage, ob gemal des Investitionsrundschreibens 08 sowie des
Produktfolders die, wie angegeben, direkte Investition in Kleinwindkraftanalagen
erfolgte oder ob ausweislich des Antwortschreibens vom 31.05.2016 auf unseren

ersten Fragenkatalog die Investitionsstrategie zwischenzeitlich abgeandert worden
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ist und doch nur ein Anteil von 4/14 an der italienischen Betriebsgesellschaft
erworben worden ist? In jedem Fall stellt sich die Frage, wo sich die konkreten

Betriebsstandorte befinden.

2. Was die Windkraftanlagen in Italien betrifft wird die Fondsgeschaftsfiihrung zudem
gebeten zu beantworten, wie die Randnotiz in dem Portfoliobericht vom 30.06.2016
in Bezug auf Umsetzungsschwierigkeiten bei dieser Investition zu verstehen ist.
Ausweislich der Fondsunterlagen zum MAP green und der bisherigen Gesprache
sollte die Investitionsumsetzung bereits abgeschlossen sein. Beziehen Sie daher

abschlie®end Stellung zu dem Investitionsgegenstand Direktinvestment Wind.

3. In Ihrem Portfoliobericht vom 30.06.2017 schreiben Sie zu dem Direktinvestment
Wind, dass Sie mit Transparenz- und Reportingproblemen auf Initiatorenseite zu
kampfen haben. Andererseits hat Ihr Haus die Investition in Windrader im stdlichen
Italien jahrelang als Direktinvestment mit entsprechenden Verkaufsunterlagen
angeboten; mithin muisste ein gesicherter Kenntnisstand Uber besagtes Projekt
inhouse  vorliegen. Zumindest sollte eine gesicherte Daten -und

Investitionsobjektgrundlage gegeben sein. Wir bitten um kurze Stellungnahme.

4. Beziglich der eben zitierten Windkraftinvestitionen in Italien hatten Sie ausgeflhrt,
dass Sie zwischenzeitlich juristische Schritte einleiten mussten, um die vertraglich
zugesicherten Leistungen einfordern zu kénnen. Skizzieren Sie daher kurz, wie das
rechtliche Vorgehen aktuell konkret ausgestaltet ist, mit welchen Kosten hier zu

rechnen ist und wer augenbilicklich diese Kosten in welcher Héhe verauslagt hat.

5. Ausweislich des Portfolioberichtes zum  30.06.2016 verlaufen neun
Zielfondsprojekte plangemall und drei weitere Uber Plan. Mit Ausnahme der
Kleinwindkraftanlagen in Italien fallen die Uubrigen noch verbleibenden,
unterplanmaRig verlaufenden Investments volumenmaRig nicht sehr stark ins
Gewicht. Wie ist es angesichts dessen zu erklaren, dass allenfalls nur eine
marginale Ausschuttung fur 2015 trotz Uberwiegend positiv dargestelltem Verlauf

vorgenommen werden kann?

6. In dem Investitionsfolder zum MAP green vom Februar 2014 Iasst sich nachlesen,
dass das Direktinvestment ,MAP green erste Projekt® in Frechen bereits

fertiggestellt und diese Solar-Aufdachanlage bereits am Netz ist. Wie ist es
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angesichts dieser Tatsachen zu erklaren, dass, auch nachdem zwischenzeitlich
juristische Auseinandersetzungen zu Gunsten der Projektgesellschaft entschieden
worden sind, keinerlei Auszahlungen zu erwarten sind? Werden aktuell noch
Einspeisevergltungen auf einem Treuhandkonto hinterlegt und liegt ein

einwandfreies technisches Betriebsabnahmeprotokoll mittlerweile vor?

7. Zwischenzeitlich gab es Probleme, auch auf Grund politischer Natur, bei der durch
das Emissionshaus Grasshopper angebotenen Vermdgensanlage zur
Trinkwasseraufbereitung. In diesem Zusammenhang ware es von Interesse zu
wissen, wie mit den Risiken aktuell umgegangen wird, ob die Schwierigkeiten geldst
worden sind und fir wann die nachsten Ausschittungen prognostiziert werden.
Allgemein ware hilfreich in Erfahrung zu bringen, in welchen Ziellandern die
Trinkwasseraufbereitungsanlagen  eingesetzt  werden und wie das
Kontraktingmodell unter besonderer MalRgabe der Absicherung der Cashflows

ausgestaltet ist.

8. Ausweislich des Portfolioberichtes zum 31.12.2016 wird eine neue Investition unter
der Rubrik “Sonstiges” aufgelistet: hierbei handelt es sich um die Hainburg Projekt
GmbH & Co. KG. Da es sich um eine relativ neue Position handelt wird die
Fondsgeschéaftsfihrung darum gebeten mitzuteilen, was sich hinter diesem
Investment konkret verbirgt, wie sich das Risiko gestaltet und mit welchen
Ertragsaussichten realistischerweise gerechnet werden kann. Um eine ausfuhrliche
Darstellung mit aussagekraftigen Projektkennzahlen bei gleichzeitiger Vorstellung

des Assetmanagers wird gebeten.

9. In der Leistungsbilanz 2015 wurden die Chorus-Beteiligungen mit einem Wert von
rund 26 000 € angesetzt. Auf Grund des IPO und dem anschliefenden Exit aus
diesem Photovoltaik-Engagement ist das Abschmelzen auf diesen (Rest-) Wert auf
Grund etwaiger steuerlicher Umstande, Prifungskosten oder Withhold-Klauseln
nachvollziehbar. Umso erklarungsbedurftiger ist daher der Umstand, dass in dem
Portfoliobericht vom Dezember 2016 die beiden Beteiligungen wieder mit einem
Wert 500 000 € ausgewiesen werden. Wir bitten diesbezlglich um Klarstellung und
um Stellungnahme, ob eine Ausschittung oder Thesaurierung der Ertrage erfolgen
soll. Im letztgenannten Fall werden Sie gebeten darzulegen, wie sich der

Reinvestitionsprozess und die Zielinvestitionssuche konkret gestalten.
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10. Als einer der letzten Investitionen wurde die Investition in die Forest Lakes Country
Club € -Tranche 3 ausgel6st, wobei es sich hierbei um eine Darlehnsstruktur
handeln soll. Ausweislich eigener Recherchen handelt es sich um eine kanadische
Projektentwicklung unter Federfiihrung der Terra Firma Development Corporation
und von Engel & Volkers (Resorts), Hamburg. Zwecks Analyse und Begutachtung
dieser ausgeldsten Investition steht LSI seit Gber zwei Jahren in direktem Kontakt
mit Engel & Volkers. Bestatigt werden konnte im Rahmen dessen lediglich, dass
von Seiten der MAP Fonds Investitionen in eben genanntes Projekt vorgenommen
worden sind, allerdings nicht zu welchen Konditionen. Allgemein ist bekannt, dass
das hier durch Engel & Volkers vermarktete Grundstiicksoptionskaufmodell eine
Laufzeit von zwei bis drei Jahren bei einer avisierten Rendite von 9,5 % p.a. haben
soll. Gehen Sie bitte vor diesem Hintergrund auf die Ausgestaltung der durch den
MAP green Fonds gezeichneten Tranche 3 unter Angabe der konkreten
Mittverwendung dieses gezeichneten Fremdkapitalinstrumentes auf Objektebene

ein.

11. In wie weit belasten die aktuellen politischen Entwicklungen in der Tirkei unter
besonderer MaRgabe der Wechselkursschwankungen die Investitionen des Aquila
Hydropower Invest IV? Aus welchen Grinden musste der Assetmanager geman
Ihres Berichtes ein Restrukturierungskonzept fahren, welche MaRnahmen wurden
hierbei konkret wozu ergriffen und mit welchen Ertrdgen kann vernunftigerweise

zukunftig gerechnet werden?

12. Geben Sie bitte kurz darauf ein, wie die Fortschritte bezlglich der Einrichtung eines

Beirates gediehen sind.

13. Abschlieliend werden Sie aufgefordert mitzuteilen, welchen Berichtspflichten und in
welchem Detailierungsgrad Sie als Emissionshaus als auch in Bezug auf die

Portfoliofonds gegentiber den Aufsichtsbehdrden nachkommen missen.

Wir bitten Sie lhre Antworten mdglichst innerhalb einer Frist von vier Wochen ab Zugang
dieses Schreibens umfassend zu verfassen, um weitere Nachfragen und Irritationen zu

vermeiden. Fur lhre Bemihungen danken wir lhnen schon jetzt recht herzlich.

Mit den besten sachwertorientierten GriRen
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LSI Sachwertanalyse

Antwort zum LSI Fragenkatalog Il

Seitens des Emissionshauses Steiner & Company erfolgte keinerlei Antwort auf den Fragenkatalog

Anhang zu Forest Lakes Country Club
Durch personliche Kontaktaufnahme zu Engel & Vélkers Resorts GmbH, Hamburg konnten

nachfolgende Unterlagen, Gesprachsnotizen und Newsletter dokumentiert werden:

Gesprach mit Herrn Rieper am 17.01.2017 unter 040 368808430 iiber die

Projektentwicklung Forest Lake Country Club in Kanada

Landeigentimer: Terra Firma Development Corporation

Grundsticksentwickler und Bautrdger: Terra Firma Development Corporation

Engel & Volkers (E&V RESORTS) ist lediglich als Makler tatig und vermarktet dieses Projekt
weltweit unter seinem Firmenmarkennamen

Bautrdger hat bereits 2007 angefangen zu planen, um 7 Mio. gm? (metrische MaRe in
Kanada) Land zu erschlieRRen

langwieriges behordliches Unterfangen, Verstandigung mit Projekten in der
Nachbarschaft

Prifung von Beginn an in rechtlicher und wirtschaftlicher Hinsicht durch ein Team von
E&V RESORTS

Einstieg von E&V RESORTS im Jahre 2010

E&V RESORTS hat spater selber ein Teil des zu entwickelnden Landes im zweistelligen
Millionenbereich erworben, um ein Resorts im Resorts , dass sog. Eagles Paradise, zu
entwickeln und zu vermarkten - hierfiir gibt es keinen Grundstiicksoptionskauf

Entwicklung des Landpreise2010: 10 Can-S$ bis 2013: 50 Can-$ pro m?

heutzutage werden 70 Can-$ als Durchschnittswert (erschlossenes und Brach-Land) fiir
die Landbewertung angesetzt

Entwicklung eines einzigartigen Jack-Nicklaus-Golfplatz; der einzige an der Atlantikkiste
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e Grundstiicksoptionskauf gilt ausschlieflich fiir den Forest Lake Country Club

e 2000 parzellierte Grundstiicke um den Golfplatz herum stehen zum Verkauf

o Moglichkeit der Spekulation auf Landpreissteigerungen und Verkauf mit Gewinn oder
Ubernahme der Parzelle mit anschlieRender Bebauung

e weitestgehend frei in der Baugestaltung und der Auswahl des Bautragers

e hinter dem Bautrager Terra Firma Development Corporation stecken die Gebriider Maar
aus Halifax

e hohe und in der jiingsten Vergangenheit gesteigerte Akzeptanz des Projektes auch auf
Grund des Brexit-Votums, europdischer Instabilitdten und des Ausganges des US-
Wahlkampfes

e Renditeerwartung bei Wahl als Kapitalanlageprodukt auf aktuell 18,5 % (2 Jahre) und 37,5
% (3 Jahre) gesunken durch voranschreitende Landentwicklung und greifbarer
Fertigstellung des Golfplatzes > Abbau von Projektentwicklungsrisiken

e zu Beginn der Landentwicklung lag die Rendite flir drei Jahre noch bei 48 %

e  Kapital zur Auszahlung der Anleger wird durch den zwischenzeitlichen Abverkauf von
parzellierten Grundstiicken sicher gestellt

e der Bautrager selber erreicht innerhalb von drei Jahren eine Kapitalverdopplung

e die Auszahlung der Renditen erfolgt von dem Bautrager - reines EK-Konzept, d.h. keine
Bankfinanzierung

e der Bautrager selber erreicht innerhalb von drei Jahren eine Kapitalverdopplung

o 60 % der Investoren bleiben weiterhin in dem Projekt investiert

e E&V RESORTS hatte allein im Dezember 2016 rund 50 Grundstiicke erfolgreich verkaufen
kénnen
e E&V RESORTS erhdlt 0,8 und 2 % der Anlagesumme als Provision

e Grundbuchtitel erst bei vollstandigem Kauf der Parzelle, ansonsten bleibt dieser beim
Landentwickler Terra Firma Development Corporation

e erste Immobilien sind schon errichtet sowie 8 von 18 Locher fertig gestellt

e Golfplatz soll bis Mitte 2018 fertiggestellt sein

e Abverkaufsvolumen und Landpreissteigerungen gehen mit dem Fertigstellungsfortschritt
einher

Senior Real Estate Manager Stefan BoneR von E&V RESORTS schrieb an LSl am 28.11.2016 eine
Mail, wonach E&V RESORTS diese Form der Kapitalanlage seit 2013 Kunden angeboten wird und
im Jahr 2015 bereits die ersten Kunden wieder ausbezahlt worden sind
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Weiteres Gesprach mit Herrn Igor Trautmann unter 040 36 88 08 116 am 20.01.2017 Uber das
Engagement von Steiner&Company bei E&V RESORTS Forest Lake Country Club. Bestatigt werden
konnte lediglich, dass von Seiten der MAP Fonds Investitionen in eben genanntes Projekt
vorgenommen worden sind, allerdings nicht zu welchen Konditionen.

LSl Sachwertanalyse ist moantelang ist zum Zwecke der Informationsgewinnung monatelang im
Verteiler von Engel & Vélkers Resorts gewesen und konnte nachfolgendes Werbematerial sichern:
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FROFITIEREN SIE VON DEN FORTSCHRITTEN IN KANADA
UND SICHEAN SIE SICH EIN GDLDENES GESCHENK

Die aktuellen Baufortschritte im Forest Lakes Country Club sprechen fiir sich.
Wer in diesen Tagen das Resort betritt, kann es sich in der gemiitlichen
Welcome-Lodge im typisch kanadischen Baustil vor dem Kamin gemitlich
machen und den Canadian Lifestyle in einer ganz besonderen Atmosphare
genieben.

GroBe Teile der Infrastruktur und ErschlieBung zuf dem etwa 700 km?2
groBen Areal wurden bereits fertiggestellt, diverse Musterhauser kinnen
besichtigt werden. Ein weiteres Highlight stelit der 18-Loch-Golfplatz dar, der von
Spielerlegende und Top-Golfplatzarchitekt Jack Nicklaus designed wird
und der Einzige seiner Art in Atlantik-Kanada ist.

Der aktuelle Stand des Resorts auf einen Blick:
? Infrastruktur und ErschlieBung mit groBen Fortschritten
? Welcome-Lodge erdffnet
? Boathouse am Cochran Lake fertiggestelit
? Diverse Villen, Hauser und Apartments bereits fertiggestellt und im Bau
? Weitere Fertigstellungen von Immaobilien in 2017
? Besichtigung von Musterhdusern schon jetzt maglich
? Die ersten Locher des Jack Nicklaus Design-Golfplatz wurden bereits zur
Probe bespielt (einziger Platz seiner Art in Atlantik-Kanada)

Mutzen Sie den perfekien Zeitpunkt fiir hochattraktive Miglichkeiten bei
Immobilieninvestitionen auBerhalb des Euroraumes!
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Sie haben sich noch nicht endglultig entschieden?

Dann méchten wir Ihnen gern ein zeitlich und bei der Verfligbarkeit streng
limitiertes Angebot flir den Forest Lakes Country Club présentieren:
Optionieren Sie noch bis zum 28. Februar 2017 ein Grundstick und sichern
Sie sich Ihr exklusives Dankeschon von
Engel & Vélkers Resorts.

Die Fortschritte im Forest Lakes Country Club sind schon jetzt beeindruckend.
Der Zeitpunkt, in das Vier-Jahreszeiten-Resort zu investieren, ist daher ideal.
Nutzen Sie diese Chance: Optionieren Sie Ihr individuelles Wunschgrundstiick
noch bis zum
28. Februar 2017 zu Vorteilskonditionen und sichern Sie sich Ihr
personliches Geschenk.

Die Dauer Ihres Investments bestimmen Sie:
? 2 Jahre Laufzeit mit 18,5% Rendite (9,25% p.a.)
? 3 Jahre Laufzeit mit 37,5% Rendite (12,5% p.a.)

Ihre Vorteile auf einen Blick:
? Erwerb einer Kaufoption auf ein parzelliertes Grundstiick
? Anzahlung von 65% des heutigen Kaufpreises in Kanadischen Dollar
(CAD)
? Investitionen bereits ab ca. CAD 50.996 (ca. 34.691 ?) mdglich

Ihre Ausstiegsoption zum Ende der Laufzeit:

Option A: Ubernahme Ihres Grundstiicks zur weiteren Nutzung. Zahlung der
Restsumme (35%) des urspringlich festgesetzten Kaufpreises (zzgl. Steuern und
Gebilihren) sowie Eintragung in das Grundbuch.

Option B: Riickgabe Ihrer Grundstiicks-Option als reines Investitionsobjekt.
Es findet eine Erstattung Ihrer Anzahlung von 65% statt. Zusatzlich erhalten Sie
den fest zugesicherten Wertzuwachs: Nach 2 Jahren 18,5% und nach 3 Jahren
37,5%.

Selbstversténdlich kénnen Sie das Grundstlick auch schon vor Ablauf der von
Ihnen gewdhliten Laufzeit erwerben, indem Sie den fehlenden Restbetrag
des Kaufpreise (35%) zuzlglich Steuern und Kaufnebenkosten einzahlen.
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Forest Lakes Country Club
Grundsticks-Optionskauf

ENGEL&VOLKERS RESORTS

GRUNDSTUCKS-OPTIONSKAUF

FOREST LAKES INHALT
Cal B
Grundsticks-Optionskauf 2
3
4
3
5-Ubersicht 6
Grundstlcks-Beschreibungen Phase 1.5 7
s-Beschreibungen Pramium Golf Lots 10
Grun Beschreibungen Phase 1.8 11
Kaufpro: Grundlagen zum Kaufvertrag 14
ufvertrages 15
1 ENGEL&VOLKERSRESORTS
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GRUNDSTUCKS-OPTIONSKAUF

VORWORT

Land- bzw. Projektentwicklung beginnt im Allgemeinen mit dem Erwerb einer Bodenflache zu
einem niedrigen Cuadratmeterpreis. Nach behérdlich-politischen Genehmigungsverfahren wird
die Flache stapperweise zu individuelien Grundstiicken parzelliert. AnschlieBend werden diese
den erforderfichen Bau- und ErschlieBungsarbeiten unterzogen, um sie als erschiossene und
baureife Privatgrundstiicks zu vermarkten.

Eine Resort-Entwickiung zeichnet sich zusatzlich durch eine hochwertige Infrastruktur mit Seen,
Golfbahnen, Sport- und Freizeitmoglichkeiten aus. Die Grundstiicks-Entwicklung auf einem sal-
chen Gelande ist neben entsprechendem Zeitbedarf und ErschlieBungskosten mit einem signi-
fikanten Anstieg des Quadratmeterpreises verbunden. So liegt der Quadratmeterpreis eines
Baugrundstiicks, abhangig von den individuellen Grundstlicks-Eigenschaften (GroBe, Lage,
Zuschnitt, bauliche Vorgaben), um ein Vielfaches ber dem Quadratmeterpreis bei Erwerb der
Bodenflache

Passend zu diesem Entwicklungsprozess vermarkiet der kanadische Projektentwickler und
Landbesitzer Terra Firma Development Corporation (TFDC) die verfigbaren Grundstiicke
im Forest Lakes Country Club in zwei Gruppen:

Wird der Zeitraum, um das jeweilige Grundstick aus dem parzelierten in den erschiossenen,
baureifen Zustand zu Gberf(ihren, als sehr kurz prognostiziert oder sind Grundstiicke bersits
erschiossen, werden diese unmittelbar als Baugrundstiicke vermarktet.

Wird dieser Zeitraurn als etwas langer eingeschatzt, kann flr ein solches Grundstiick eine Kauf-
opfion fir 2 oder 3 Jahre erworben werden. Das ist der Grundstiicks-Optionskauf.

DER GRUNDSTUCKS-OPTIONSKAUF

= Erwerb einer Kaufoption auf ein parzeliertes Grundstlick im Forest Lakes Country Club
® \Wahl einer festen Optionsdauer (Stichtag): 2 oder 3 Jahre

= Anzahlung von 65 % des heutigen Kaufpreises in CAD (= Investitionssumme)

B |rvestitionen ab ca. CAD 60.000 (ca. 40.000€) maglich

® 7um Ende der Optionsdauer folgt die Wahl einer Ausstiegsoption

AUSSTIEGSOPTIONEN AM GEWAHLTEN STICHTAG

= Option A: Ubernahme des Grundstiicks zum Bau einer Immobilie.
¢ Der Investor zahlt den Restbetrag des Grundsticks-Kaufpreises {zzgl. Steuern
und Gebihren) und erhalt den Grundbuchtitel seines Baugrundstlcks.
= Option B: Rilckgabe der Grundstiicks-Option.
* Die Investitionssumme zzgl. vertragiich fixierter Wertzuwachse wird dem Investor
ausgezahlt.

2 ENGEL&VOLKERS RESORTS
GRUNDSTUCKS-OPTIONSKAUF
DAS INVESTITIONSKONZEPT
Alle Grundstiicke filr den Grundstiicks-Optionskauf haben auf Basis des heutigen Zustandes Auszahiung Auszahlung

einen festen Kaufpreis (100%). Bei Abschiuss der Kaufoption werden 65% dieses Kaufpreises
angezahlt, welche zugleich als volie Investitionssumme zu sehen sind.

Entscheidet sich der Optionskaufer am Ende der Vertragslauizsit fiir die Ubemahme des optier-
ten Grundstiicks, zahlt dieser den Restbetrag von 35% des Kaufpreises und erhalt dafiir seinen
Grundbuchtitel. Der Optionskéufer erwirbt somit ein erschlossenes und baursifes Grundstiick
lediglich zum Preis eines parzellierten Grundstlicks.

Entscheidet sich der Optionskaufer am Ende der Vertragslaufzeit filr die Riickgabe der Kauf-
option, wird er mit einer attraktiven, festen Verzinsung fir die von ihm zur Verfligung gestellte
Anzahlung belohnt. Die Hohe der Verzinsung ist dabei abhangig von der gewdhiten Laufzeit von
2 oder 3 Jahren.

Aus Sicht des Projektentwicklers bleibt die Gesamtauszahlung (Investitionssumme zzgl. Ren-
dits) selbst bei der gewshiten Laufzeit von 3 Jahren geringer, als der urspringlich festgesetzta
Kaufpreis (100 %). Zusatzlich erhdlt der Projektentwickler ein Grundstiick zuriick, welches sofort
bebaubar ist und nun von ihm zu sinem héheren Kaufpreis vermarktet werden kann.

BEISPIELBERECHNUNG — KAUFPREIS CAD 100.000

Kaufpreis Anzahlung nach 2 Jahren  nach 3 Jahren

(Investment) {Anzahlung (Anzahlung (potenzielier Kaufpreis
-+ 20% Finsen) +39% Zinsen)  bei Neuvermarktung)

DER WERTZUWACHS

Das Konzept der Wertsteigerung in einer Projektentwickiung ist im Forest Lakes Country Club
schon jetzt eindrucksvoll bestatigt worder:

[m April 2010 begann Engel & Volkers Resorts eine erste Vermarktungsphase mit sinem Kauf-
prais von GAD 18,53 pro Quadratmeter. Im Méarz 2013 bestétigte ein unabhangiges Gutachter-
Unternehmen einen Durchschnittswert von CAD 3786 pro Quadratmeter. Das ist eine nachge-
wiesane Wertstsigerung von (ber 100% innerhalb von ca. 3 Jahren.

Optionsdauer Anzahlung Wertzuwachs Wertzuwachs Gesamt-
In % in CAD auszahiung Andauemde Planungs-, Bau- und ErschlieBungsarbeiten lislien diesen Wert seitdam waeiter stai-
24 Monate CAD 65,000 20% CAD 13.000 CAD 78.000 gen, so da:'s_hemtigs f(al_rfprelise fiir individuelle Grundstiicke je nach Grofie und Lage bereits auf
erkennbar hoheren Miveaus liegen.
36 Monate CAD 65.000 9% CAD 25.350 CAD 80.350 s .
Erste Gutachten fiir einzelne Grundstiicke zeigen Wertsteigerungen zwischen ca. 20% und
ber 100% vom Kaufpreis bei Vertragsabschluss® bis zum ,potenziellen Kaufpreis bei Neuver-
marktung” {siehe cbere Grafik).
3 ENGEL&VOLKERS RESORTS
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GRUNDSTUCKS-OPTIONSKAUF

IHRE VORTEILE

® |ndividuelle Grundstickswahl
= Attraktive Verzinsung

® Verbindiiche Eckdaten

® Einfacher Investitionsprozess
= Kurze Laufzeit

Flexibilitat durch Ausstiegsoptionen

Sicherung des heutigen Grundstiicks-Kaufpraises
Investition auBerhalb des Euroraumes

Stabiler Wirtschaftsraum Kanada

Atfraktiver Standort: GroBraum Halifax

IHRE SICHERHEITEN

Der Grundstlicks-Optionskauf basiert auf einem festen Vertragsverhaltnis mit absolut verbind-
lichen Eckdaten. So sind Grundstiicks-Kaufpreis, Optionsdauer {Laufzeit), Auszahlungszeitpunkt
und Renditehdhe uneingeschrankt vertraglich fixiert.

Beim Wunsch nach einer Grundstiicksiibernahme wird bei Ablauf des gewahiten Investitions-
zeitraumes die Eigentumsurkunde (Grundbuchfitel) Gbergeben. Uneingeschrankt ist der Projekt-
entwickler vertraglich verpflichtet, innerhalb dieses Zeitraumes den erschlossenen und baureifen
Zustand herzustellen. Bei Nichterfiillung greift eine ebenso verbindliche Schadensersatzrege-
lung, die in ihrer Hohe genau der fiir die gewdhite Optionsdauer vorgesehenen Verzinsung ent-
spricht.

Der Vergleich des Gutachter-Ergebnisses von Anfang 2013 mit friiheren Quadratmeterpreisen ist
ein deutlicher Indikator flr die seitdem eingstroffens und weiterhin von allen Beteiligten erwartete
Wertsteigerung.

RISIKOHINWEIS

Ein Ausfall des Projektentwicklers TFDC ist grundsétzlich nicht auszuschlieBen. Dies kann im
Extremfall zum Erliegen der weiteren Realisierung des Resorts flihren, insbesondere dann,
wenn kein neuer Bautrdger akquiriert werden kann. Im Rahmen des Grundstiicks-Options-
kaufs konnen die ausgewahiten Grundsticke zum Zeitpunkt der Investition noch nicht durch
einen Grundbucheintrag abgesichert sein, da sich diese noch im ErschlieBungsprozess befin-
den. Die Sicherheit beziiglich aller verbindlichen Eckdaten der Investition beruht demnach auf
dem Vertragsverhaltnis zwischen dem Projektentwickler einerseits und dem Optionskaufer
andererseits.

ENGEL&VOLKERSRESORTS

GRUNDSTUCKS-OPTIONSKAUF

FUNFTE VEROFFENTLICHUNG (KATEGORIE C UND H)

. AGHTE VEROFFENTLICHUNG (KATEGCORIE D)

LEGENDE

Vortdufiger Eingang
Empfangsgebaude “The Lodge”™
Eagle View Drive

Nicklaus Design Golfplatz
Phase 2A

Reitgeldnde

Apartments und Townhouses
Bootshaus / Skating / Picknick-Platz
“The Woodlands™

10. “Eagles Paradise”

11. “Springview Heights”

12. Wanderwege

13. Weitere Apartments

14. Bauernmarkt / Geschéfte

15. Family Entertainment Centre

16. Village Centre /
Laden- und FuBgdngerzone

17. Tennispldtze

18. Hotel & Spa

19. Tankstelle

20. Haupteingang

21. Zukinftiger Autobahnanschiuss
22. Driving Range

23. Golf Clubhouse

O P N @M oa W N
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Fachbeitrag des Finanzmagazins Fonds professionell beziglich einer vermuteten
Irrefihrung in der Projektdarstellung seitens Engel & Volkers:

16.02.2021 | Sachwerte

Engel & Volkers in der Franchise-Klemme

Die Nutzung einer eingefiihrten Marke in einem Lizenzmodell gegen Entgelt zu erlauben, kann fiir
beide Seiten Vorteile bringen: den Franchisegebern und den Franchisenehmern. Der
Imagetransfer kann sich jedoch auch ins Negative wenden, wie Engel & Vélkers gerade
schmerzlich erfahren muss.

Zahlreiche Anleger haben seit 2011 in die Entwicklung des LuxusResorts "Forest Lake Country Club"
auf der kanadischen Halbinsel Nova Scotia investiert — auch im Vertrauen auf die Seriositat der
Marke "Engel & Volkers". Der Projekttrager, das kanadische Unternehmen Terra Firma
Development Corporation, musste im Herbst vergangenen Jahres jedoch Insolvenz anmelden, wie
das "Handelsblatt" zuerst berichtete.

Was vielen Anlegern womoglich nicht so klar war: Die Marke "Engel & Volkers" wurde dem
Unternehmen, das das Geld akquirierte, nur gegen Entgelt geliehen. Beim sogenannten Franchising
wird die Nutzung einer Marke in Lizenz vergeben, ohne dass es eine gesellschaftsrechtliche
Verbindung zwischen den Unternehmen geben muss. Die Engel & Volkers Resorts GmbH entstand
2008 durch Umfirmierung der Engel & Volkers Projektmarketing International GmbH. Bis Ende 2010
gehorte sie zu 60 Prozent zur Engel & Volkers Residential GmbH, die ihrerseits 100-prozentige
Tochter der Konzernmutter ist. Im Dezember 2010 lGbernahm Geschaftsfihrer Ralph Viereck
samtliche Anteile. Zeitgleich schied Viereck aus dem Vorstand der Engel & Vélkers Capital AG aus,
so dass gesellschaftsrechtliche Verbindungen tatsachlich gekappt waren. Als Franchisenehmer trat
Viereck jedoch weiterhin unter der Marke Engel & Volkers auf.

Langjahriges Know-how und Marktfiihrerschaft per Imagetransfer
Wiewohl die Firma gerade erst gegriindet war, konnte die Engel & V6lkers Resorts GmbH ab 2011
auf Basis einer Lizenzvereinbarung mit dem "langjahrigem Know-how" und der "Marktfiihrerschaft"
von Engel & Volkers so werben, dass der de facto fehlende Zusammenhang kaum zu erkennen war.
Engel & Volkers habe die fraglichen "Kapitalanlageprodukte nicht konzipiert oder vertrieben", teilte
das Maklerhaus dem "Handelsblatt" mit, vielmehr habe die Engel & Voélkers Resorts GmbH
"rechtlich und wirtschaftlich selbststandig" gehandelt.

Die Verkaufsunterlagen zu dem Angebot "Forest Lake Country Club" waren jedoch im markanten
rot-schwarzen Design von Engel & Volkers gestaltet. Fir Anleger war nicht auf den ersten Blick
ersichtlich, dass es sich nicht um ein Produkt aus dem bekannten Maklerhaus handelt, das sich
inzwischen um Distanzierung bemiiht: "Es war den ehemaligen Lizenznehmern zu keiner Zeit
gestattet, Kapitalanlageprodukte unter Nutzung der Marke Engel & Voélkers zu vertreiben", zitiert
das "Handelsblatt" den Lizenzgeber.

Den alten Laden schliefen und einen neuen aufmachen
Auf Anfrage von FONDS professionell ONLINE, welche Moglichkeiten der Schadensminderung Engel
& Volkers ergreifen wiirde, um den Schaden im eigenen Interesse und in dem der Investoren zu
mindern, wollte sich das Haus nicht duflern. Auch Ralph Viereck war fir die Redaktion nicht
erreichbar. Dessen Gesellschaft Engel & Volkers Resorts GmbH befindet sich seit Anfang 2018 in
Liquidation. Ende 2016 hat er jedoch die an derselben Adresse geschaftsansassige EV Resorts GmbH
neu gegriindet und dariiber jedenfalls bis September 2019 weiterhin Immobilien des Projekts
"Forest Lake Country Club" als Investment angeboten.
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Fachbeitrag des Handelsblattes tber die juristische Aufarbeitung von Forest Lakes Country
Club und die Rolle der angeblich ahnungslosen Holding Engel & Volkers vor dem
Landgericht Hamburg:

Handelsblatt B
REAL ESTATE

TEAM  EVENTS  NEWSLETTER BESTELLEN

FOREST LAKES COUNTRY CLUB

Teurer Investment-Flop: Anleger von Engel
& Volkers Resorts GmbH ziehen vor
Gericht

Das Hamburger Landgericht verhandelt liber die
gescheiterten Kanada-Investments der Engel & Volkers
Resorts GmbH. In einem Fall hat es bereits entschieden -

zugunsten des Anlegers.
o Philipp Frohn
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Anhang zu Dubai Real Estate DIREKT
Fachbeitrag der WirtschaftsWoche liber die Projektentwicklung Meydan City in Dubai und
die Rolle von Engel & Volkers:

= WirtschaftsWoche WiW0 + ety

Mit dem Namen der bekannten Maklerorganisation Engel
& Volkers wurden Anleger in Immobilieninvestments
gelockt und wahrscheinlich um ihr Geld gebracht. Engel &
Volkers weist die Verantwortung fiir das Debakel von sich.

e FIE[: m n u n n

Die Polo Residence in Dubai, Meydan City, ist ein Luxusdorf. 29
moderne Wohnhauser wurden hier in den Wustensand gewurfelt.
Die Fassaden sind hell, die getonten Fenster hoch. Mitarbeiter von
Sicherheitsfirmen patrouillieren mit ihren Autos auf der StralRe vor
den Hausern. Das Highlight ist die Meydan-Pferderennbahn, auf
der Ende Marz eines der hochstdotierten Pferderennen der Welt
ausgetragen werden soll: der Dubai World Cup.

Nicht nur vermdgende Araber soll das neue Quartier glticklich
machen, sondern auch deutsche Anleger: Die Wohnblocke A4 und
.\"\.__‘: WUl den 71 einem nicht ']'-'-533":"‘;1-“-'5"-I'-| hen Teil mit deren (Eeld

In den Sand gesetzt: Mithilfe der Marke Engel 8 VWilkers wurden Anleger in
Immaobilieninvestments an Dubais Meydan-Rennbahn gelockt.
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Dubai
Real Estate

Immobilien- Direktinvestment
Ab 5.000 EUR
Kurze 4-jihrige Laufzeit

® Unterjahrige Ausschiittung
9% Mietzahlung p.a.
Grundbuchliche Absicherung
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Dubai - der Standort mit dem hichsten Wachstumspotenzial

‘Wenn Wachstum und Stabilitat sich in cinem Wirtschaftsmaum ver-
cinen, 50 sichen die Zeichen fir . im Speziclien fir cin

ments dar. Wachstum ist in Dubai vor allem mit becindruckenden

der Buuwirtschafl, des Handels und des

Duhai-Investment, gut. Dube, das am Arshischen Golf gelegene
Exmiral, verfiigt tber beide Merkmale und stellt somil citren aufer-
ondentlich interessanten Zielmarkt fur Immohilien-Direktinvest-

Die Vorteile des Standortes Dubai

1 Scit Jahren konstantes Wirtschaftswachstum von ca. 4 %
PrD Jahr (Quetle: IWE. G 29

M Die om sehnelisten wachsende Stadt der Welt. 1991 gah es
in Dubai nor einen Wolkenkratzer. Heute sind cs tber 41

M Dubai 2shit zu den Stidicn mit der hichsten Wachstums-
Prognose. Ousl: e Resionil R Kiighl Pk 2013
Preisindex 4: Sizigerung um
Preisindex 201 crung wm 3445

%

Tourismus verbunden. Das Emirat wiichst bereits scit Jahren in
uberzeugender Weise, ohne dass hieshei bislang ein Ende des
Booms shsehbar ist

B Dubai gehirt zu den sichersten Orten der Well. Die Krimi-
nalitutsrate ist nahezu null. (0

B Neben dem Dubai Intemational Airpont wird der wel
Flughafen . Dubai Al Maktoum International* coisichen
(Qpuele: Germany Trade & lavest, 14

B 1m Jahr 2013 verzeichnete Dubai ca. 11 Millionen Touristen -
mehr als Hongkong, Tokio oder Rom. Im Vergleich rum Vor-
jahr bedeutct dies cinen Ansticg von ca, 10 Prozent.
(Quelle: Dubei News, 2014: MasterCard Worldwide Insights 20 21

W Gastgeber Expo 2020

e s e}

Ihre Vorteile eines Direktinvestments

= Professionelles Partnernetzwerk

® Durchgiingiges

= Klares Investmentziel
= Kein Fertigstellungsrisiko
m Kurze Lauofzeit

m Attraktive Verzinsung

m Schon ab einem Miteigentumsanteil von
5,000 EUR miiglich

® Grundbuchliche Absicherung

= Unterjihrige Ausschiittung (3x im Jahr)

m Fester Riickkaufpreis

Dieser Kauf beinhaltet neben Chancen such diverse Risiken. In diesem Zussmmenhang verweisen wir auf die susfihrliche

in der die damit und
iko des Totalveriustes beschreiben.

ichen Ristken beschricben sind und die deutlich auch das Maxi-
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Dubai
Real Estate

STEINER COMPANY
EMIBSIONsHANS ]

Direktinvestment in Dubai

W Kauf cines Miteigentumsanteils an einem Apariment ab
5.000 EUR (hohere Betrige durch Tausend teilbar)

Attraktive Rendite
W Laufzeit des Investments: 4 Jahre
W Rendite: 9% Mictzahlung p.a

W Ruckzahlung nach 4 Jabren: 100%

Sicherheit durch Grundbucheintragung und gesamischuld-

nerische Mithaft der Engel & Valkers Resorts GmbH

W Eintragung im Grundbuch in Dubai

W Gesamischuldnerische Mithadt des E
GmbH fur Micte und Ruckkaufpreis

W Fertigstellungsgarantie durch den Bumtrag

& Volkers Resorts

Kalkulation (Beispiel):

Kaul L Jahe 2. Jahr 3. Jahr 4. Jahr Gesamt
Kanfpreis 10.000,00 EUR
Mietzahlung (9 % p.a.} UM EUR  900EUR %000 EUR 90060 EUR  3.600.00 EUR
Rickkaufpreis (100 %) 10.000,00 EUR
Stener” 237,37 273TEUR  37,37EUR 137,37 EUR 949,48 EUR

[ RO o T S ——
e

Starke Partner mit langjdhrigen Erfahrungen

Engel & Viitkers Resorts, Lizenzpariner der Engel & Volkers
Gruppe, dic auf bher 30 Jahre Immobilicnerfshrung well-
weil. zurtickblickt, vermarklet scil 10 Jahren erfolgreich lu-
xurivse Resort-lmmobilien. Mit einem Expertenteam aus
den Bereichen Consulting, Marketing und Vertrich bictet
Engel & Vlkers Resorts cinen und vertisslichen
Service aus ciner Hand

Steiner + Company ist scil mebe als 10 Jabren ein Ieistungs-

starkes im Markt der

und innovativen, nachhaliigen Lovestilionsmibglichkeiten. Das

Emissionshaus ist auf Projektierung und Konzeption sowie

Vermittlung, Vertrich und Betreu iden Investitionen
die den K stellen.

indea

Seite 76



Anhang zur Aquila SolarINVEST V GmbH & Co. KG

Im Jahr 2011 wurde eine Solaranlage mit 3,74 MWp auf einer Freiflache in Stdfrankreich

errichtet. Das Solarkraftwerk befindet sich weiterhin im operativen Betrieb.
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Anhang zur MAP Green erste Projekt GmbH

Auf dem Dach der am 02.03.2020 durch vorsatzlich Brandstiftung zerstérten Lagerhalle hatte sich
eine Photovoltaikanlage des MAP green Fonds befunden. Nachfolgende Bilder zeigen das Ausmal3
der Zerstorung:

Lagerhalle abgebrannt Polizei beschlagnahmt
Brandort in Frechen und sucht Zeugen

15,

o i & A
5, il i* \
Die abgebrannte Lagerhalle in Frechen am Montag: In der Nacht zu Montag hielt die Feuerwehr eine Brandwache und musste
weitere Brande |6schen, die sich auszubreiten drohten.
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Die Lagerhalle in Frechen ist vollstandig abgebrannt.

Fast 250 Feuerwehrleute sind bei einem Grof3brand in Frechen im Einsatz
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Anhang zu den Lésungsmoglichkeiten

Basierend auf den Ergebnissen dieser Analyse lassen sich eine Reihe von Schriftsdtzen auf den
Weg bringen, die der Anleger auch ohne juristische Hilfe zunachst einmal eigenstéandig umsetzen
kann und die entsprechende Reaktion abwarten sollte.

Steiner Verwaltungsgesellschaft mbH
Fuhlentwiete 14
20355 Hamburg

per Einwurf-Einschreiben

vorab per Fax an 040 40600 90888
Anlegernummer:

Sehr geehrte Damen und Herren,

bezugnehmend auf § 22 des Gesellschaftsvertrages mache ich von meinem auBlerordentlichen
Kiindigungsrecht aus wichtigem Grund Gebrauch, dass sich wie folgt begriinden lasst:

Zum einen erhebt die Staatsanwaltschaft Hamburg massive Vorwiirfe gegen die Verantwortlichen
bei Ihnen im Hause wegen des Verdachts der Untreue, des Betruges und der Selbstbereicherung.
Diesbeziiglich hat es bei |lhnen Anfang September eine Hausdurchsuchung gegeben. Durch
zahlreiche investigative Berichterstattungen und externe Analysen konnten diese Vorwiirfe
zwischenzeitlich bestatigt werden. Zum anderen berichten Sie seit Jahren in unvollstandiger und
irrefiihrender Weise (iber die tatsachliche Entwicklung insbesondere bei den getatigten
Direktinvestments. Sie tauschen seit Jahren bewusst iber die wahre Werthaltigkeit des Portfolios.
Des Weiteren schiitten Sie den Anlegern die aus Zielfondsliquidationen zustehenden
Liquidationsergebnissen nicht aus. Im Gegenzug vereinnahmen Sie seit Jahren
Verwaltungsgeblhren, die lhnen teilweise nicht zustehen und ohne hierfiir eine adidquate
Gegenleistung zu erbringen. Allgemein kommen Sie Ihren kaufmannischen Sorgfaltspflichten nicht
nach. Das Vertrauen in die Arbeit des Hauses Steiner & Company ist nachhaltig erschiittert. Eine
weitere vertragliche Beziehung oder Zusammenarbeit ist vor dem geschilderten Hintergrund
unzumutbar. Daher wird um Bestatigung der aulRerordentlichen Kiindigung binnen einer Frist von
14 Tagen ab Zugang des Schreibens gebeten.

In diesem Zusammenhang darf ich Sie um eine dezidierte Berechnung des mir zustehenden
Abfindungsbetrages bitten, der auch die erfolgreichen, aber noch nicht ausgeschitteten
Liquidationsergebnisse beinhaltet. Mit einer Auszahlung besteht erst Einverstandnis, sofern eine
von mir durchgefiihrte Gegenpriifung vorgenommen worden ist.

Mit freundlichen GriilRen
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S + C Treuhandgesellschaft mbH
Fuhlentwiete 14
20355 Hamburg

per Einwurf-Einschreiben
vorab per Fax an 040 40600 90888
Anlegernummer:

Betreff: Herausgabe

Sehr geehrte Damen und Herren,

bezugnehmend auf § 8 Nr. 1 des Treuhand- und Verwaltungsvertrages darf ich das Herausgaberecht
der Treuhdnderin gegenliber den Treugebern in Erinnerung rufen und mochte die Treuhdanderin
auffordern, die Liquidationserlése der erfolgreich aufgelosten Beteiligungen gemaR meines
Kapitalanteiles zur Auszahlung zu bringen. Aus Kulanzgriinden wird auf eine marktgerechte
Verzinsung der teilweise seit Jahren zurlickgehaltenen Betrage verzichtet.

Zum einen resultieren die Auszahlungsanforderungen aus den beiden erfolgreichen
Liquidationserlosen der Chorus-Beteiligungen aus dem Jahre 2015. Des Weiteren ergeben sich
Auszahlungsanspriiche aus den erfolgten Liquidationen der Beteiligung reconcept Windenergie
Deutschland GmbH & Co. KG, der LCF Blockheizkraftwerke Deutschland 2 GmbH & Co. KG und der
Hesse Newman Real Estate 6b Nr. 3 GmbH & Co aus den Jahren 2018-2021, die bislang noch nicht
abgerechnet, allerdings im Hause Steiner & Company bereits vereinnahmt worden sind. Die
Liquidationsergebnisse stehen den Treugebern und Anlegern vollumfanglich zu.

Sofern die Treuhanderin nicht (iber die Liquidationsergebnisse verfligen sollte, so wird diese
nunmehr angehalten, diese nachdricklich bei der Fondsgeschaftsfiihrung einzufordern und ihrem
Verfligungsbereich zu tberfiihren.

Ich darf Sie weiterhin um eine Liquidationsabrechnung bitten sowie eine Auszahlung der
errechneten Betrdage auf das lhnen bekannte Konto innerhalb von 14 Tagen. Fir lhre
Auszahlungsbemiihungen meinen herzlichsten Dank.

Mit freundlichen GriRen
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Anhang zur Portfolioprasentation

Im Jahr 2014 kam die nachfolgende Prasentation aus dem Hause Steiner & Company fiir Marketing-
und Vertriebszwecke zum Einsatz, anhand derer noch einmal der damalige Investitionsansatz
nachverfolgt werden kann sowie Hintergriinde zu einzelnen Zielinvestments:

STEINER COMPANY

EMISSIONSHAUS
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Das Emissionshaus:
Steiner + Company MAP

Das Emissionshaus ; 2004 in Hamburg gegriindet

Etabliertes inhabergefihrtes Emissionshaus mit
innovativen Fondskonzepten

Spezialist fur Dachfonds / Portfoliofonds

2013 Ergénzung der Produktpalette um exklusive
Direktinvestments

Seit 2009 wurden 5 Fonds der Multi Asset Portfolio (MAP) Familie
erfolgreich platziert.

Aktuell im Vertrieb sind der MAP green und
der MAP Ansparplan 3 (kurz vor Schlielfung)

In der Konzeption MAP Ansparplan 4
Aktuell in der Investitionsphase 5 Fonds gleichzeitig

Positive Leistungsbilanz

STEINER COMPANY

EMISSIONSHAUS Seite 3
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Der einzige zu 100%
Nachhaltige Portfoliofonds MAP

Das Konzept Das Multi Asset Konzept (MAP-Dachfonds):
Stabilitdt und Sicherheit mit Portfoliofonds

MAP green investiert ausschliefilich in Zielfonds, die ékologisch
nachhaltig wirtschaften

Investition in die Assetklasse Ermneuerbare Energien:

- sichere / konstante Cash Flows, gesetzliche Vergltungssysteme
- geringe Volatilitédt der Cash Flows

- nahezu konjunkturunabhangige Riickflisse

- Keine Korrelation mit Aktien, Staatsanleihen oder Immobilien

Investition in Sachwerte mit einem ausgewogenen
Chancen-Risiko-Verhaltnis

Keine Korrelation der gewahlten Assetklassen untereinander
Geeignet als alternative Kapitalanlage fiir alle Anlegergruppen

Auf allen Ebenen ein nachhaltiges und grines Investment

STEINER COMPANY

EMISSIONSHAUS
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Vorteile einer starken Marktposition NMAP

STEINER COMPANY

EMISSIONSHAUS Gemeinsamer Einkauf sichert Marktzugang auch zu exklusiven
Projekten mit entsprechender Einkaufsmacht

Produktlieferanten gewahren grof3tmdgliche Rabatte /
Provisionen und weiteren Zugestandnisse, die in den
MAP green zuriickflieRen

Weitere Vorteile durch abweichende Einzahlungsmodalitaten
madglich

Ausnutzung von Marktchancen durch schnellste
Entscheidungen und sténdig verfligbare Investitionsmittel
moglich

Produktlieferanten sichern sich liquiden und hochkaratigen
Investor

Fazit: Kurzfristige Sicherung auch von exklusiven Projekten
(Private Placements und Direktinvestments), Ausnutzung aller
Chancen, Verminderung des Risikos durch Portfoliostruktur und
Erhéhung der Rentabilitdt des MAP green

STEINER COMPANY

EMISSIONSHAUS Seite 5
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Vorteile einer starken Marktposition NAP

STEINER COMPANY

EMISSIONSHAUS % Ansprache durch die Chorus Gruppe als Produktlieferant im
. Jahr 2010

Erste Zeichnung 2010 des Chorus CleanTech Solar 4 mit einer
Zeichnungssumme von € 200.000,-

Weiter Investitionen Uber insgesamt mehr als € 2 Mio. folgten
bis 2013 jeweils mit maximalen Rickvergiitungen

Letzte Investition Chorus PP Solar Italien mit einer
Zeichnungssumme tber € 900.000,- / Verteilung auf 5 Fonds!

Maximalprovision zugesagt, Einzahlung nach 3 Monaten
abgesprochen, Bekanntgabe der Verteilung nach 3 Monaten,
Marketingkostenzuschuss

Fazit: Projektilieferanten gewahren aufgrund der Einkaufs- und
Marktmacht Zugestandnisse, die kein anderer Markteilnehmer
realisieren kann!

STEINER COMPANY

EMISSIONSHAUS Seite 6
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Die Investitionen

Breite Streuung auf insgesamt 12 deutsche Solaranlagen
Alle Anlagen am Netz mit garantiertem Einspeisetarif

Positive Leistungsbilanz des Initiators, alle Solarfonds mit positivem
Verlauf

Konservative Kalkulation bietet Chance auf Mehrerlose

Kurze Laufzeit von 8 Jahren

STEINER COMPANY

EMISSIONSHAUS Seite 7
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Die Investitionen

2
Grasshapper -

Investition in ein Portfolio von Trinkwasseraufbereitungsanlagen

5 -

Anlagentechnik ausgezeichnet mit dem Bundesinnovationspreis

Kurze Laufzeit von 8 Jahren und
durchschnittliche Ausschittung 9,0 % p.a.

Breite Risikostreuung durch weltweit ausgedehnten
Kundenstamm

Deutscher Anlagenhersteller sichert Mindestertrag des Fonds

Realistische Chance auf Mehrerlse

STEINER COMPANY

EMISSIONSHAUS
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Die Investitionen

Investition in ein Portfolio erneuerbarer Energien mit
Schwerpunkt Deutschland

Investition in verschiedene Energieparks
Standorte mit vorliegenden Ertragsdaten
s > Reiner Eigenkapitalfonds mit breiter Streuung
Initiator mit langer Erfahrung im Bereich Erneuerbare Energien

Investition in Deutschland

STEINER COMPANY

EMISSIONSHAUS Seite 9
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Die Investitionen

Anlage fertig gestellt und am Netz im Raum Kdéln (Frechen)

Attraktiver Einspeisetarif aus 2011 gesichert und fur 20 Jahre
garantiert

Einkauf erfolgte deutlich besser als Prospektkalkulation
Erste Jahresperiode zeigt 3% ige Uberperformance

Gunstige Finanzierung innerhalb der Projektgesellschaft
abgeschlossen

STEINER COMPANY

EMISSIONSHAUS Seite 10
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Die Investitionen

m ﬁ k j“ % Investition in mehrere finnische Windparks

Attraktiver Investitionsstandort Finnland

Windenergie Finnland

Kurzlaufer: 7,5 Jahre bzw. bis 31.12.2019

Prognostizierte Vergitungen gesichert und festgelegt durch
.Early-Bird-Tarif “ und das finnische Emeuerbare-Energien-
Gesetz

Konservative Kalkulation

Prognostizierter Rickfluss:161,28% des Zeichnungsbetrags
ohne Agio

STEINER COMPANY

EMISSIONSHAUS Seite 11
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Die Investitionen

Investition in 2 deutsche Windparks

Einnahmesicherheit durch garantierte Einspeisevergiitung in
Deutschland

Erstklassige technische Anlage des Weltmarktfithrers Vestas mit
bewahrter Technik

Konservative Kalkulation
Mehrertragspotential durch Méglichkeit der Direktvermarktung

Kurzldufervariante mit 10 Jahren Laufzeit

STEINER COMPANY

EMISSIONSHAUS Seite 12
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Die Investitionen

Investition in eine italienische Solaranlage im Rahmen eines
Private Placements

Bestandsanlage in Italien seit 2011 am Netz angeschlossen

Attraktiver Einspeisetarif aus 2011 gesichert und fur 20 Jahre
garantiert

Kurze Laufzeit von 6,5 Jahren geplant
Prognostizierte Rendite Giber 10% p.a.

Qualitdtskomponenten und erfahrener Projektpartner vor Ort

STEINER COMPANY

EMISSIONSHAUS Seite 13
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Die Investitionen

Investitionen in 2 Kleinwindkraftanlagen in Italien
Deutliche Einkaufsvorteile durch Rabattierung realisiert

Hervorragende wirtschaftliche Rahmendaten durch gesetzlich
garantierten Einspeisetarif fur Kleinwindkraftanlagen tuber 20
Jahre

Durchgangiges Sicherheitskonzept
Sehr gute windstarke Kiistenstandorte

100 % Eigenkapitalinvestment mit einer Planrendite von tiber
9,0 % p. a.

STEINER COMPANY

EMISSIONSHAUS Seite 14
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Die Investitionen

Investition in eine franzésische Solaranlage
Anlage fertig gestellt und bereits am Netz

Garantierte Einspeisetarife fur 20 Jahre ab Inbetriebnahme der
Anlage

Geplante Laufzeit: 21 Jahre
12-jahrige Initiatorenerfahrung im Bereich Erneuerbare Energie

Prognostizierter Gesamtrickfluss > 250%

STEINER COMPANY

EMISSIONSHAUS Seite 15
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Die Investitionen

Investition in 5 Wasserkraftwerke in der Turkei

Feststehendes Portfolio aus Bestandskraftwerken in Betrieb seit
2011

Giunstiger Einkaufsfaktor und feststehende Einspeisevergiitung

Wasserkraft ist grundlastfahig und produziert 24 Stunden am
Tag Strom

Anlagen sind an das europaische Stromnetz angeschlossen

Mehrertragspotenzial durch Mdglichkeit des freien
Stromverkaufs

STEINER COMPANY
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Die Eckdaten auf einen Blick MAP

Die Eckdaten « Fondsvolumen 10 Mio. €

 Mittelherkunft Reiner Eigenkapitalfonds. Finanzierung
nur auf Projektebene

=» Mindestzeichnungs- 2.500 € (zzgl. 5% Agio), hdhere Betrage
summe mussen durch 500 chne Rest teilbar sein

€ Einzahlung 100% zzgl. 5% Agio innerhalb 14 Tage
nach Annahme der Beitrittserklarung
durch die Treuhand

** Renditeerwartung durchschnittlich ca. 7,5% p. a.
(prognostiziert)

w Steuerliches Konzept gewerbliche Einklnfte

% Fondslaufzeit ca. 10-12 Jahre ab FondsschlieSung

STEINER COMPANY
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Investition in ein nachhaltiges
Umweltportfolio MAP

Die Highlights % Nachhaltiges Fondskonzept auf Anleger- und Umweltebene

Mit einer Zeichnung in unterschiedlichste Assetklassen und eine
grofe Anzahl an Zielfonds investieren

Minimiertes Risiko durch breite Streuung in reale Sachwerte

Einfach und versténdliche fur den Anleger im Vergleich
Einzelinvestments

Weitgehende Konjunkturunabhangigkeit der Investitionen
Sicherheit durch weitgehend garantierte Vergiitungssysteme
Ausnutzung aller Chancen durch Einkaufsvorteile der MAP-Fonds
Attraktive Ausschittung mit 7,0% p.a. fir 2014 und 7,5% ab 2015

Bereits ab einer Mindestanlagesumme von 2.500 € zeichenbar

STEINER COMPANY
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DISCLAIMER MAP

% Bei der Erstellung dieser Prasentation ist die gré3tmogliche
Sorgfalt verwendet worden, dennoch bleiben Anderungen,
Irrtmer und Auslassungen vorbehalten. Grundlage fur die in
dieser Prasentation getroffenen Aussagen sind der derzeitige
Stand der Planung, die fur dieses Beteiligungsangebot erstellten
vertraglichen Vereinbarungen und die zum Zeitpunkt der
Erstellung dieser Prasentation geltenden gesetzlichen Be-
stimmungen. Die Prasentation bietet lediglich Information im
Uberblick und ist nicht geeignet, auf ihrer Grundlage eine kon-
krete Anlageentscheidung zu treffen. Durch die Uberlassung der
Prasentation wird weder eine vertragliche Bindung noch eine
sonstige Haftung gegeniiber dem Empfanger oder Dritten be-
grindet. Bei dem endgultigen Beteiligungsangebot handelt es
sich um ein genehmigungspflichtiges Angebot gem. Verkaufs-
prospekigesetz. Die Prasentation ihrerseits stellt kein éffent-
liches Angebot dar. Mafligeblich fur die Beteiligung an dem in der
Prasentation dargesteliten Fonds ist ausschliellich der verdffent-
lichte Verkaufsprospekt.

STEINER COMPANY
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Haftungsausschluss

Es handelt sich vorliegend nicht um ein Rating gemaR EG Verordnung 1060/2009 noch sind
derartige Regelungen hier anzuwenden. Weiterhin stellt das Dokument keine Finanzanalyse im
Sinne des § 34 b WpHG dar und darf auch nicht anderweitig als Ratinggrundlage verwendet werden.
Bei dem Dossier handelt es sich lediglich um ein Werturteil von LS| Sachwertanalyse, dass, wie der
Rest der Analyse, eine grundgesetzlich geschiitzte Meinung darstellt. Diese Meinung kann falsch
und einseitig sein. Das Dossier erhebt daher abschliefend keinen Anspruch auf Vollstandigkeit und
Richtigkeit. Insofern wurde auch keine Priifung der hier dargestellten Aussagen durch eine weitere
unabhangige Instanz (z.B. Wirtschaftspriffer oder Aufsichtsbehorden) durchgefiihrt. LSI
Sachwertanalyse hat fir die Erstellung der Analyse teilweise auf 6ffentlich zugangliche Daten
zuriickgegriffen, die als vertrauenswirdig erachtet werden. LS| Sachwertanalyse hat dabei die
Zuverlassigkeit der Quelle soweit moglich sichergestellt, aber nicht jede der in der Quelle
genannten Information unabhdngig geprift. Insbesondere bei den beschriebenen
Direktinvestments muss die Datengrundlage als sehr unsicher angenommen werden. Ebenso muss
der Verlauf der bisherigen Insolvenzverfahren und deren Ergebnisse als unsicher eingestuft
werden. Daher werden die Ausgewogenheit, Genauigkeit, Richtigkeit und Vollstandigkeit der in der
Analyse enthaltenen Tatsachen und Werturteile weder ausdriicklich gewahrleistet noch eine solche
Gewahrleistung impliziert. Die Einschatzung zum Verlauf dieser Beteiligung kann falsch sein. Der
Empfanger dieser Analyse sollte sich auf diese Tatsachen oder Werturteile nicht verlassen. Die
vorliegenden Unterlagen stellen keine Wirtschafts-, Vermdgens-, Steuer- oder Rechtsberatung dar,
noch ersetzen sie eine solche. Eine Verkaufsentscheidung kann und darf auf Basis dieser
Information daher nicht begriindet werden. Eine Haftungsiibernahme fiir den Eintritt der hier
portraitierten wirtschaftlichen, gesellschafts- und steuerrechtlichen Ergebnisse wird ausdriicklich
nicht Glbernommen. Maligeblich fiir eine abschliefende Entscheidung ist allein der genehmigte
Verkaufsprospekt einschliefllich samtlicher Nachtrage. Es wird keine Haftung fir die Inhalte, welche
sich aus den Emissionsprospekten bzw. Risiken, die sich aus dem Erwerb des jeweiligen
Beteiligungskonzepts ergeben, libernommen. Ebenso erfolgt keine Haftungsiibernahme fir die hier
zusammengetragenen Informationen; diese konnen sich mittlerweile wieder gedndert haben. Eine
Aktualisierung wird nicht geschuldet. Es handelt sich hierbei um unternehmerische Beteiligungen;
die vollstéandigen Risiken sind dem Verkaufsprospekt einschlieBlich samtlicher Nachtrdage zu
entnehmen. Die hier angegebenen Renditeprognosen sind keinesfalls garantiert; ein
Einlagensicherungssystem ist nicht vorhanden. Ein Totalverlust inkl. Agio und weitere dariber
hinaus zu leistende Beitrage sind nicht ausgeschlossen. Ausdriicklich ist vorliegend kein Angebot
zur Abgabe einer Willenserklarung oder Aufforderung zum Erwerb auf dem Zweitmarkt zu sehen,
auch nicht konkludent. Ebenso kann hieraus kein wie auch immer geartetes Vertragsverhaltnis
abgeleitet werden, noch wird eine individuelle Leistungsverpflichtung auf Basis dieses Dokumentes
geschuldet oder zugesagt. Die Verwendung dieses Dokumentes ersetzt nicht die individuelle
Plausibilitatsprifung des Finanzintermediars noch wird hiermit konkludent ein Auslagerungsvertrag
geschlossen. Diese Analyse wurde unabhadngig von einer etwaigen Beauftragung erstellt. Die
Analyse unterliegt dem Urheberrecht. Daher darf ohne vorherige schriftliche Genehmigung keine
der in dem Dossier enthaltenen Meinungen kopiert oder anderweitig vervielfdltigt, verwendet,
veroffentlicht, gespeichert oder in irgendeiner Form teilweise oder komplett weiterverbreitet
werden. Vereinzelte Zitate aus der Analyse sind mit einer Quellenangabe zu versehen. Darliber
hinausgehende Nutzungen bedirfen der schriftlichen Genehmigung durch LSI Sachwertanalyse.
Samtliche Rechte bleiben vorbehalten.
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