dena-PRAXISHILFE

Bluirgerfinanzierung
fiir Energieeffizienz in
Nichtwohngebauden



Inhaltsverzeichnis

Grundlagen Biirgerbeteiligung im Kontext der Energiewende

Biirgerfinanzierung und Energieeffizienzprojekte

Energieeffizienzprojekte und genossenschaftliche Biirgerfinanzierung

Energieeffizienzprojekte und Biirgerfinanzierung mit Nachrangdarlehen....

Zusammenfassung



Grundlagen Biirgerbeteiligung
m 1m Kontext der Energiewende

1.1 Begriffsklarung und Hintergrund
Biirgerbeteiligung

Im Zusammenhang mit Energieeffizienzprojekten werden
zwei Formen der Biirgerbeteiligung unterschieden:

1. Entscheidungsbeteiligung
Dabei wird unter Biirgerbeteiligung eine Partizipation der

Birrger an Planungs- und Entscheidungsprozessen verstanden.

Darunter fallen die bessere Einbeziehung in die politischen
Entscheidungsprozesse und das Mitspracherecht bei der kon-

kreten Planung und der Gestaltung von Infrastrukturprojekten.

2. Leistungsbeteiligung

Dabei wird unter Blirgerbeteiligung eine finanzielle Beteiligung
der Biirger verstanden. Diese kann sowohl passiv - der Biirger
fungiert als Geldgeber - als auch aktiv - der Blirger wird Mit-
eigentlimer - erfolgen.

Im Kontext dieses Textes wird ,,Blirgerbeteiligung® im Sinne
der finanziellen Beteiligung von Blirgern verwendet:
Biirgerbeteiligung = Biirgerfinanzierung von Energieeffizienz-
projekten.

Die Abbildung 1 zeigt die Varianten im Uberblick.

Abbildung 1: Varianten der Biirgerbeteiligungen an einem Energieeffizienzprojekt
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Im Zuge des Ausbaus der erneuerbaren Energien werden
Birgerbeteiligungen sehr hdufig praktiziert. Grund ist das Be-
streben der Politik und engagierter Blrger, die Energiewende
gemeinsam zu gestalten. Im Folgenden sollen die Ansatze
hinsichtlich ihrer Anwendbarkeit auch fiir Energieeffizienz-
projekte naher betrachtet werden.

1.2 Motivation fiir die Initiatoren von
Biirgerbeteiligungen

Die aktive Einbindung von Biirgern liber Bilirgerfinanzierungen
lasst sich bei den Initiatoren in der Regel auf folgende Motive
zuriickfiihren:

Projektakzeptanz

Zahlreiche Energiewendeprojekte haben direkten Einfluss

auf die Lebensrdume und die Lebensqualitat der Biirger. Die
Erfahrungen zeigen, dass die Akzeptanz fiir eine Neuordnung
unserer Energieversorgung die friithzeitige Beteiligung der
Offentlichkeit braucht. Uber eine Biirgerbeteiligung kann diese
Akzeptanz bei den Blrgern geschaffen werden. Betroffene wer-
den zu Beteiligten der Energiewende und profitieren von der
Energieerzeugung ,vor der Haustiir“. Auch die Kommunalpoli-
tik profitiert von regionalen Projekten, die auf die Einbindung
und damit auch den Dialog mit den unterschiedlichen Akteu-
ren setzen.

Eigenkapital

Die Energiewende erfordert erhebliche Investitionen in den
kommenden Jahrzehnten. Der Eigenkapitalbedarf kann auch
liber Biirgerfinanzierungen gedeckt werden, denn Biirgergeld
ist Eigenkapital. Die Biirgerfinanzierung bietet zudem die Még-
lichkeit, einen eingeschréankten Finanzierungsrahmen zu tber-
winden. Aus Sicht der Blirger bietet der Finanzmarkt derzeit oft
nicht die gewlinschten Renditen und Sicherheiten, parallel ent-
wickelt sich ein Umdenken hin zu nachhaltigen Investitionen.

Kundenbindung

Insbesondere fiir regionale Energieversorger bieten Biirger-
finanzierungen ein Instrument der aktiven Kundenbindung: Fiir
bestehende Kunden kénnen im Rahmen der Blirgerbeteiligung
attraktive Angebote entwickelt werden, die einem Abwandern
entgegenwirken.

Imagepflege

Die aktive Beteiligung von Blirgern an Energieeffizienzprojek-
ten Uiber eine Blrgerfinanzierung tragt zudem dauerhaft zur
Imagepflege der Initiatoren bei. Die Initiatoren werden durch
attraktive Angebote von Blirgerbeteiligungen als Regionalent-
wickler mit aktiver Wertschopfungswirkung fiir die Region
wahrgenommen. Das Motto ,Kapital aus der Region - Kapital
fiir die Region“ wird liber Biirgerbeteiligungen gelebt und
starkt das Image des Initiators nachhaltig.

Die Motivation fiir die Blirgerbeteiligung beeinflusst die Betei-
ligungsform (siehe Abschnitt 1.4). Nachfolgend sind die Motive
fur Birgerbeteiligungen dargestellt.

Abbildung 2: Motive fiir die Biirgerbeteiligung aus Sicht der Initiatoren
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1.3 Motivation von Biirgern zur Beteiligung
an Energieprojekten

Birgerbeteiligungen sind dann erfolgreich, wenn die Interes-
sen der Biirger angesprochen werden. Die folgenden Aspekte
sind dabei von Bedeutung:

Attraktive Geldanlage
Attraktiv ist eine Geldanlage fiir Blirger dann, wenn:

1. dem Anbieter vertraut wird (dies ist bei regionaler Nahe
oft gegeben),

2. die Rendite eine entsprechende Hohe aufweist und

3. die Laufzeit Giberschaubar ist.

Auch die Beteiligungsart (aktiv oder passiv) spielt hier eine
erhebliche Rolle.

Okologisches Engagement
Biirger bewerten die Attraktivitdt der Geldanlage zunehmend

dadurch, ob direkt in nachweislich 6kologische Projekte inves-

tiert wird (,,Green Investments®). Dies ist bei Projekten im Be-

reich der Energieeffizienz und der erneuerbaren Energieerzeu-

gung gegeben.

Regionale Forderung

Projekte aus der Region oder dem unmittelbaren Umfeld des
Birgers zu fordern steigert ebenfalls die Attraktivitat der Geld-
anlage. Ein ,sichtbares” Investment in die Wertschépfung vor
Ort ist fiir viele Anleger hochinteressant.

1.4 Erscheinungsformen von Biirger-
beteiligungen in der Praxis

Aktive und passive Biirgerbeteiligungen

Um Biirger an Investitionsvorhaben zu beteiligen, lassen sich
grob zwei Formen der Einbindung benennen: Der Blirger kann
als reiner Geldgeber und damit Anleger (passiv) oder als geld-
gebender (Mit-)Eigentlimer (aktiv) auftreten.

Hier werden die méglichen Beteiligungsformen der finanziel-
len Blirgerbeteiligungen in der aktiven und passiven Form
dargestellt:

Abbildung 3: Strukturierung und Differenzierung hinsichtlich ,Anlegerrolle vs. Eigentiimerrolle*

Finanzielle Beteiligungsmoglichkeit

Anleger:
Biirger als Geldgeber (passiv)

Schuldverschreibung
Genussrechte
Darlehen

Stille Beteiligung
Burgersparbrief

Eigentiimer:
Biirger als geldgebender (Mit-)Eigentiimer
(aktiv)

m  Gesellschafteranteil (GmbH oder GmbH & Co. KG)

m  Genossenschaftsanteil (eG)
m Aktie (AG)
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Beteiligungsformen und deren Charakteristika
Wéhrend der letzten Jahre haben sich insbesondere drei
Beteiligungsformen fiir die Blrgerfinanzierung durchgesetzt:

= Mitgliedschaften in Genossenschaften
» Beteiligung als Kommanditist an einer GmbH & Co. KG
= Nachrangdarlehen bzw. partiarisches Darlehen

Andere Beteiligungsformen sind von untergeordneter Bedeu-
tung oder haben an Bedeutung verloren: So haben die nega-

tiven Schlagzeilen zu den Anlageverlusten bei Windkraftbetei-
ligungen fiir sinkendes Interesse bei der Beteiligungsform der
Genussrechte gesorgt. Blrgerbeteiligungen in Form von BGB-
Gesellschaften sind aufgrund der Einbeziehung der Biirger in
die Haftung eher ungeeignet. Aktienmodelle sind aufgrund
ihrer Komplexitat in der Praxis kaum anzutreffen.

Die folgende Ubersicht beschreibt die wichtigsten Merkmale
der drei gangigsten Beteiligungsformen:

Abbildung 4: Die wichtigsten Beteiligungsformen fiir Biirgerfinanzierung

Finanzierung/Verwaltung

Mitbestimmung/Versteuerung

Hohe Beteiligungstranchen Mitunternehmer
GmbH & Co. KG - sune - nenmer
m  Hoher Verwaltungsaufwand m Informationspflichten
Geeignet fiir grole Volumina Mitspracherechte
Geldgeber & " |g: N "g . am . " _I p .
Eigentiimer m Renditeabhangig vom Jahresergebnis m  Einkiinfte aus Gewerbebetrieb
i i}
g m  Prospektpflicht (ab 20 Anteile)
eG m Niedrige Beteiligungstranchen = Mitglied
m  Hoher Verwaltungsaufwand m Informationspflichten
m  Geeignet fir kleine/mittlere Volumina m Mitspracherechte
Geldgeber & B . X . . ..
Eisentiimer m Renditeabhangig vom Jahresergebnis = Einkiinfte aus Kapitalvermoégen
i i}
& m  Keine Prospektpflicht
Niedrige Beteiligungstranchen Darlehensgeber
Nachrang- = tledre gune - sene :
LA m Niedriger Verwaltungsaufwand m  Keine Informationspflichten
m  Geeignet fiir groRe Volumina m  Keine Mitspracherechte
m  Rendite Mindestzins + Bonuszins m  Einkiinfte aus Kapitalvermogen
Nur Geldgeber S .
= Neu: Grundsatzliche Prospektpflicht
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Biirgerfinanzierung und
Energieeffizienzprojekte

Nachfolgend werden wichtige Akteure im Bereich Energie-
effizienz fir Nichtwohngeb&dude und deren Motivation naher
beleuchtet. Grundsatzlich ist anzumerken, dass Energie-
effizienzprojekte haufig kurze Amortisationszeiten haben

(3 bis 8 Jahre sind keine Seltenheit). Sie ermdglichen damit
gute Renditen und eignen sich daher grundsatzlich gut fiir
die Finanzierung Uber eine Biirgerbeteiligung.

Stadtwerke und Energieversorgungsunternehmen (EVU)
Stadtwerke und EVU bieten Biirgerbeteiligungen in der Regel
an, um ihre Imagebildung und Kundenbindung zu verbessern.
Zudem kdnnen sie eine Biirgerbeteiligung auch als Finanzie-
rungsinstrument nutzen.

Gewerbe und KMU
Die Akteure Gewerbe und KMU werden hier aus zwei
Perspektiven betrachtet:

Gewerbe und KMU in Bezug auf Energieeffizienz-
mafinahmen im eigenen Betrieb

Gewerbe und KMU als Contracting-Anbieter fiir
Energieeffizienzmallnahmen

Um Energieeffizienzprojekte im eigenen Betrieb zu realisieren,
ist eine Anfangsinvestition erforderlich. Die Biirgerbeteiligung
kann hier als Finanzierungsquelle dienen, um Eigenkapital zu
bilden. Dabei ist es wichtig, sowohl Mitarbeiter als auch Kun-
den und Biirger aus der Region einzubinden. Somit kann das
Interesse der Eigenkapitalgewinnung mit einer Biirgerfinanzie-
rung verbunden werden.

Auch fiir Contracting-Anbieter aus dem Bereich Gewerbe und
KMU kann eine Biirgerbeteiligung als Mittel der Finanzierung
dienen und zudem von Biirgern vor Ort finanziert werden.
Aber auch das lberregionale Anbieten von Beteiligungen an
Energieeffizienprojekten ist fiir Contracting-Anbieter moglich.
Zudem verschaffen sie sich einen Vorteil: Denn wer ein Biirger-
beteiligungskonzept vorlegt, kann sich so vom Wettbewerb ab-
heben.

! z.B. kommunale Eigenbetriebe, Anstalten oder Kérperschaften des
6ffentlichen Rechts

Kommunen

Energieeffizienzprojekte fir Liegenschaften der 6ffentlichen
Hand bendtigen Eigenkapital der Kommune. Um diesen Kapital-
bedarf zu decken, kann eine Biirgerbeteiligung als Finanzie-
rungsinstrument eingesetzt werden. Jedoch ist darauf zu ach-
ten, dass Blirgerbeteiligung nach aktueller Praxis nicht direkt
auf Basis kommunaler (6ffentlich-rechtlicher) Rechtsformen?
erfolgen kann: Eine direkte Darlehensaufnahme tber Biirger-
beteiligung in kommunale Haushalte ist nicht moglich. Daher
ist es notwendig, eine privatwirtschaftliche Rechtsform (z. B.
GmbH, AG) als Empfanger der Blrgerbeteiligung zu nutzen.

In der Praxis werden hierfiir z. B. Regionalentwicklungsgesell-
schaften in Form einer GmbH oder auch lokal ansdssige
Genossenschaften genutzt.

Genossenschaftliche Beteiligung
Die genossenschaftliche Beteiligung bietet fiir Energieeffizienz-
projekte gute Anséatze als Form der Biirgerfinanzierung:

Die Einwerbung von Genossenschaftsanteilen unterliegt
grundsatzlich nicht der Prospektpflicht (Pflicht zur Erstel-
lung eines Vermogensanlage-Verkaufsprospektes nach dem
Vermogensanlagegesetz, in der Praxis mit einem Aufwand
von ca. 50 bis 90.000 Euro und 3 bis 5 Monaten fiir die
Prospekterstellung verbunden). Zu beachten sind hierbei
die Anderungen aufgrund des Kleinanlegerschutzgesetzes,
die im Juli 2015 in Kraft getreten sind. Die sich daraus erge-
benden Anderungen im Vermdgensanlagegesetz wirken sich
insofern aus, als dass die Ausnahmen zur Prospektpflicht der
Genossenschaften unter dem Vorbehalt des Direktvertriebes
der Mitgliedschaften stehen (siehe Kapitel 4.2).
Genossenschaften haben traditionell einen starken regio-
nalen Bezug. Somit lasst sich eine Nahe zwischen Biirgern/
Anlegern und den jeweiligen Effizienzprojekten erreichen.

Der Aufwand fiir die Griindung einer Genossenschaft ist jedoch
nicht unerheblich, sodass insbesondere die Einbindung beste-
hender Genossenschaften als naheliegender Ansatz erscheint.
Eine rein projektbezogene Initiierung einer Genossenschaft ist
aufgrund des hohen Aufwands fiir die Griindung dagegen nicht
sinnvoll.
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Beteiligung iiber Nachrangdarlehen

Nachrangdarlehen bezeichnen Darlehen, die im Falle einer
Insolvenz erst nach den anderen Verbindlichkeiten bedient
werden. Diese finden als Form der passiven Biirgerfinanzierung
weite Verbreitung. Hauptgrund ist die flexible (feste oder
variable Verzinsung, freie Ausgestaltung der Laufzeit) und
rechtsformunabhéngige Moglichkeit, Energieeffizienzprojek-
te zu finanzieren. Nachrangdarlehen werden zwar bilanziell als
Verbindlichkeit bilanziert, aber von Finanzierungsunterneh-
men (insbesondere Banken) als Eigenkapitalersatz akzeptiert.

In der Praxis werden Nachrangdarlehen haufig mit der Einwer-
bung von Mitgliedsanteilen von Genossenschaften kombiniert
und bieten somit eine sinnvolle Ergdnzung zu Mitgliedschaften
in Genossenschaften. Nachrangdarlehen kdnnen aber eben-
falls von GmbHs, GmbH & Co. KGs usw. ausgegeben werden.
Zu beachten sind hierbei die jlingsten gesetzlichen An-
passungen in Bezug auf den Kleinanlegerschutz. Das
Vermogensanlagegesetz wurde dahingehend angepasst, dass
Nachrangdarlehen, im Gegensatz zur bisherigen Gesetzeslage,
nun grundsatzlich prospektpflichtig sind. Ausnahmen beste-
hen im Wesentlichen fiir Nachrangdarlehen von Mitgliedern an
die Genossenschaft sowie fiir sogenannte Schwarmfinanzie-
rungen (siehe Punkt 4.2).

Beteiligung iiber KG-Modelle

Die Biirgerbeteiligung iber Kommanditanteile spieltim
Zusammenhang mit Energieeffizienzprojekten keine nennens-
werte Rolle. Griinde hierfiir sind:

m  Prospektpflicht: Abgesehen von einigen Ausnahmeféllen
besteht bei Ausgabe von KG-Anteilen grundsatzlich eine
Prospektpflicht. Diese bringt einen Aufwand im hdheren
flinfstelligen Eurobereich mit sich. Ein Ausnahmefall ist
z. B. eine Bagatellgrenze, wenn gemaf Vermdgensanlage-
gesetz § 2, der Verkaufspreis der im Zeitraum von zwolf
Monaten angebotenen Anteile einer Vermdgensanlage [...]
insgesamt 100.000 Euro nicht libersteigt*.

= Charakter der Beteiligungsform: KG-Beteiligungen sind
langerfristig ausgelegt (z. B. 20 Jahre) und ermoglichen
keine kleine Stlickelung.

Eignung der Beteiligungsmodelle fiir Energieeffizienz-
projekte

Folgende Ubersicht zeigt die Akteure von Energieeffizienz-
projekten mit Blirgerbeteiligung und die dazugehdérigen
geeigneten Beteiligungsformen:

Abbildung 5: Biirgerbeteiligungsmodelle und Charakteristika Initiatoren — Fokus Energieeffizienz

Stadtwerke & EVU Gewerbe & KMU

Kommunen &
Energiegenossenschaften

Hohe Wirtschaftlichkeit m Attraktive Amortisationszeiten m  Projekttyp fiir Genossenschaf-
Blirgerbeteiligung zur Steige- =  Einbindung Mitarbeiter und ten gut realisierbar
rung von Kundenbindung Blrger Blirgerenergie-Contracting
und Image = Eigenfinanzierung aus der = Einbindung der Biirger vor Ort,
m  Instrument zur Optimierung von Region Mitarbeiter, Firmen etc.
Wirtschaftlichkeit m Typisch: Nachrangdarlehen = Typisch: Genossenschafts-
m  Typisch: Nachrangdarlehen m Alternativ: Einbindung eG modell mit Nachrangdarlehen
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Energieeffizienzprojekte
und genossenschaftliche
Biirgerfinanzierung

Die als gut geeignet bewerteten Modelle der genossenschaft-
lichen Biirgerfinanzierung und der Nachrangdarlehen werden
in den folgenden Abschnitten naher betrachtet.

Grundsatzlich lassen sich Ansatze erkennen, dass Energie-
genossenschaften neben den bisher typischen Energieerzeu-
gungsprojekten zukiinftig auch das Geschéftsfeld Energie-
effizienz erschlieRen kdnnen. Hierfiir sprechen:

Vielzahl der moglichen Projekte im Einzugsgebiet der
Genossenschaft,
Hohe Rentabilitat (Amortisation Projekte ca. 3 bis 8 Jahre).

Energieeffizienzprojekte mit genossenschaftlicher Biirger-
beteiligung zu kombinieren ist insbesondere dann sinnvoll,
wenn bereits eine Energiegenossenschaft mit Interesse an die-
sem Geschéftsfeld in der Region tatig ist. Existiert noch keine
Energiegenossenschaft, kann es sinnvoll sein, die Moglichkeit
einer Griindung zu priifen.

Besteht noch keine Energiegenossenschaft vor Ort, waren im
Falle einer Griindung unter anderem ein Businessplan, ein
Griindungsprojekt, die Einbindung des Genossenschaftsver-
bands und eine Griindungsversammlung zu initiieren. Hilfreich
ist es, Grlindungsmitglieder mit entsprechendem Branchen-
Know-how und Engagement fiir die Region zu finden. Je nach
Bundesland und zeitlichen Ressourcen der Griindungsmitglie-
der kann sich dieser Prozess Uber 6 bis 9 Monate erstrecken.

Professionalisierung

Bei der zukiinftigen Entwicklung von Pilotprojekten ist zu
bedenken, dass das Geschaftsfeld Energieeffizienz fiir Energie-
genossenschaften eine hdhere Projektkomplexitat mit sich
bringt als die gangige Biirgerbeteiligung bei Photovoltaik.

Ein rein ehrenamtliches Engagement kann sich hier als nicht
ausreichend fiir dieses Geschaftsfeld erweisen. Um als Con-
tracting-Anbieter auftreten zu kénnen, ist eine Professionali-
sierung und vor allem auch eine inhaltliche Weiterentwicklung
der teilweise bereits vorhandenen Instrumente erforderlich.
Standardisierte Leitfaden inklusive entsprechender Checklisten
und Vertragswerke sind fiir Contracting-Projekte bereits verfiig-
bar und bieten gute Ansatze fiir deren Strukturierung. Dennoch
sind in Bezug auf die Qualifizierung, die Klarung von Garantie-
libernahmen und Haftungsrisiken sowie die Gewinnung und
die Einbindung geeigneter Umsetzungspartner noch detaillier-
tere Losungen zu entwickeln.

Registrierung bei der BaFin

Im Rahmen der sogenannten Registrierungspflicht bei der
BaFin waren nach Inkrafttreten des Kapitalanlagegesetzbuches
Beteiligungsmaoglichkeiten und Geschéftstatigkeiten von Ener-
giegenossenschaften betroffen. Durch ein gedndertes Ausle-
gungsschreiben der BaFin vom Marz 2015 wurde die
Registrierungspflicht fiir bestimmte Geschaftsfelder von Ener-
giegenossenschaften faktisch aufgehoben. Eine Beachtung der
Registrierungspflicht ist in der Praxis somit nicht mehr relevant.

Aktuelle Veranderungen der Rahmenbedingungen in Bezug
auf eine Biirgerbeteiligung ergeben sich aus der Anpassung
des Vermogensanlagegesetzes zum Juli 2015. Hiernach sind
Genossenschaften bei der Einwerbung von Genossenschafts-
kapital und damit bei der Einwerbung von Eigenkapital fiir
Energieeinsparprojekte weiterhin privilegiert. Vermogens-
anlage-Verkaufsprospekte miissen nicht erstellt werden. Dies
gilt aber nur dann, wenn fiir den Vertrieb der Anteile keine
erfolgsabhangige Vergiitung gezahlt wird. Somit sind nur Mit-
gliedschaften im Direktvertrieb prospektfrei. Geben Genossen-
schaften zusatzlich noch Nachrangdarlehen aus, ist eine
prospektfreie Ausgabe nur noch an Mitglieder moglich.
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Energieeffizienzprojekte
und Biirgerfinanzierung
mit Nachrangdarlehen

Das Instrument Nachrangdarlehen in Verbindung mit Biirger-
finanzierung ist flexibel einsetzbar:

Es handelt sich um eine Finanzierungsform, die von jeder
privatwirtschaftlichen Gesellschaftsform eingesetzt wer-
den kann, unabhangig von der Rechtsform eines Unter-
nehmens.

Laufzeit und Zins kdnnen flexibel ausgestaltet werden.

Gewerbeunternehmen und KMU kénnen Nachrangdarlehen
zur Eigenfinanzierung von Effizienzprojekten nutzen. Auch von
Contracting-Anbietern konnen Nachrangdarlehen als Instru-
ment der Finanzierung des Contracting-Projekts eingesetzt
werden.

Bei der Vertragsgestaltung ist darauf zu achten, dass der
genutzte Nachrangdarlehensvertrag eine Klausel mit soge-
nanntem ,qualifiziertem Rangriicktritt“ enthalt. Eine der-
artige Klausel ist notwendig, um sicherzustellen, dass nicht
»Einlagengeschéft im Sinne des Kreditwesengesetzes (KWG)“
betrieben wird 2. Dazu sind nur Unternehmen berechtigt, die
sich dem Kreditwesengesetz unterwerfen (insbesondere
Banken).

Bislang waren die Herausforderungen fiir privatwirtschaftliche
Rechtsformen (z. B. GmbH, AG) als relativ gering einzuschat-
zen. Durch das Inkrafttreten der Anderungen im Vermégensan-
lagegesetz sind nun Besonderheiten zu beachten. Die Heraus-
forderung liegt darin, die vom Gesetzgeber bewusst geschaffe-
nen Ausnahmen der Prospektpflicht zu nutzen. Dies empfiehlt
sich vor allem bei Energieeffizienzprojekten mit maRig hohem
Eigenkapitalbedarf, bei denen Prospektkosten im Verhaltnis
zum Finanzierungsvolumen sehr hoch waren.

Praktikable Ausnahmen zur Prospektpflicht fiir Nachrang-
darlehen bestehen fiir:
Nachrangdarlehen von Mitgliedern an Genossenschaften,
sofern kein Drittvertrieb eingeschaltet ist
Nachrangdarlehen unter 100.000 Euro
Nachrangdarlehen mit nicht mehr als 20 Beteiligten

Nachrangdarlehen unter Nutzung der sogenannten
Schwarmfinanzierungsausnahme, die folgende wesent-
liche Voraussetzungen hat:
Nutzung einer elektronischen Plattform
Hochstbeteiligung von 10.000 Euro pro Anleger
Emissionsvolumen pro Rechtsform von max. 2,5 Mio. Euro

Neben den Besonderheiten aufgrund des Kleinanlegerschutzes
ist auf eine Nutzung von Vertragen mit entsprechender Nach-
rangklausel (siehe oben) zu achten. Bei der Kommunikation
und Einwerbung der Gelder in der Region ergeben sich Heraus-
forderungen bei:

Vermarktung und Beteiligungsmoglichkeit,
rechtssicherer Erstellung der Informationsbroschiire zur
Beteiligung und

Verwaltung der Blrgerbeteiligung.

Insbesondere fiir Stadtwerke und Eigentiimer von (nichtkom-
munalen) Liegenschaften, die bereits Investitionen iber Mitar-
beiter- oder Birgerbeteiligung finanzieren, stellt sich die Kom-
munikation und Vermarktung einfacher dar: Durch den beste-
henden Zugang zu den Mitarbeitern, Kunden oder Biirgern vor
Ortist die Einwerbung bei entsprechend attraktiver Ausgestal-
tung einfach moglich. Voraussetzung ist, wie oben erwahnt, die
Nutzung einer Rechtsform des Privatrechts (z. B. GmbH, AG).

In 6ffentlichen Rechtsformen, z. B. kommunalen Eigenbetrie-
ben, Anstalten oder Kérperschaften des 6ffentlichen Rechts, ist
eine Birgerbeteiligung auf Basis von Nachrangdarlehen nach
aktueller Praxis nicht moglich.

Das Anbieten von Biirgerbeteiligungen fiir Energieeffizienz-
projekte Uber Nachrangdarlehen ist auch nach Inkrafttreten
des Kleinanlegerschutzgesetzes flexibel méglich. Es empfiehlt
sich, die Ausnahmen zur Prospektpflicht zu nutzen. Nachrang-
darlehen sind in Verbindung mit genossenschaftlicher Beteili-
gung weiterhin moglich. Daneben empfehlen sich Ausnahmen
im Rahmen von Kleinprojekten bis 100.000 Euro Eigenkapital
sowie die neue Schwarmfinanzierungsausnahme (Kapital-
sammlung lber eine entsprechende Internetplattform).

2 Annahme von Geldern als Einlagen. Definition siehe Internetseite der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin):
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Merkblatt/mb_140311_tatbestand_einlagengeschaeft.html (abgerufen am 06.12.2017)

Energieeffizienzprojekte und Biirgerfinanzierung mit Nachrangdarlehen
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Zusammenfassung

Es lasst sich fir Energieeffizienzprojekte fiir Nichtwohngebau-
de eine grundsatzliche Eignung fiir die Finanzierung tiber Biir-
gerbeteiligungen erkennen. Wichtig ist hierbei, die jeweilige
Motivation des Projektinitiators und des Anbieters der Biirger-
beteiligung zu reflektieren, um das geeignete Biirgerbeteili-
gungsmodell zu wahlen. Wahrend bei Stadtwerken und EVU
primar die Starkung des Images und der Kundenbindung fiir
eine Birgerbeteiligung sprechen, steht bei gewerblichen und
kommunalen Projekten die Eigenkapitalsammlung im Vorder-
grund. Aus den moglichen Beteiligungsarten fiir eine Biirgerbe-
teiligung lasst sich eine Eignung flir genossenschaftliche Ange-
bote und Nachrangdarlehen erkennen. Zu berticksichtigen sind
allerdings die Rahmenbedingungen des Kleinanlegerschutzes,
die fiir die Nutzung von prospektfreien Nachrangdarlehen klar
definierte Richtlinien vorgeben.

Zusammenfassung
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