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Analyse: Deutsche Lichtmiete Direktinvestitionen 2017

Ein kleines, helles Licht am Vermégensanlagen-Himmel

27.11.2017 | Fondstelegramm-Archiv

Angebot. Die Deutsche Lichtmiete (DLM) bietet eine neue Tranche Direktinvestitionen in eigene LED-
Industrieprodukte an. Dabei erwerben die Anleger LED-Beleuchtungskorper vom Emittenten, der
Deutschen Lichimiete 2. Direki-Investitionsgesellschaft mbH. Die mietet die LED-Produkie von den
Anlegern fiir eine feste Laufzeit. Nach Mietende kauft der Emittent die Leuchtmittel zu einem
feststehenden Preis wieder zuriick. Der Emittent will sechs Vermogensanlagen, die sich auf
unterschiedliche LED Hallenstrahler und LED-Lichtb&nder beziehen, mit insgesamt 40 Millionen Euro
platzieren. Einschlieltlich Stammkapital des Emittenten soll das Gesamtvolumen 40,3 Millionen Euro
erreichen. Je nach Produkt missen Anleger mindestens 5.800 bis 14.400 Euro zahlen. Anleger
erzielen Einkiinfte aus Kapitalvermogen. Jede Direktinvestition lduft sechs Jahre.

LED-Produkte. Die von der DLM verwendeten LEDs stammen vom japanischen Hersteller Nichia
Corporation. Alle anderen Zulieferteile kommen aus Deutschland. LEDs zeichnen sich durch einen
sehr geringen Energieverbrauch aus. Die Kosteneinsparung soll die gewerblichen Endnutzer
motivieren, auf LED-Beleuchtung umzusteigen. Durch das Mieten der Leuchten soll der
Endverbraucher die relativ hohen Anschaffungskosten sparen und seine Beleuchtung komplett an
die DLM outsourcen. Da die DLM-Leuchten lénger halten als zum Kauf angebotene Produkte,
miissen sie nur selten ausgetauscht oder repariert werden, so DLM. Die Ausfallwahrscheinlichkeit
der DLM-Beleuchtungskdorper liegt nach Angaben des Anbieters bei 0,1 Prozent. Fir die Dauer des
Mietvertrags garantiert die DLM dem Endverbraucher die Funktionsfahigkeit der Beleuchtung. DLM-
LED-Produkte sind beispielsweise fir den Einsatz in Produktionsbetrieben, Lager- und Kiihlhallen,
Warenhausern, Treppenhéusern und Biros konzipiert, mit Umgebungstemperaturen zwischen
minus 35°C und plus 50°C. Die Beleuchtungskorper halten 11,4 Jahre und kénnen 300.000-mal
angeschaltet werden. lhre Lichtausbeute gehort zur Energieeffizienzklasse A+ (flr Lampen: A++ bis
E). Bislang wurden laut DLM rund 250 Projekte mit Endmietern umgesetzt.

Historie. Muttergesellschaft der DLM-Gruppe ist die 2008 gegrindete Deutsche Lichtmiete GmbH.
Sie verfiigt dber ein Stammkapital von 120.000 Euro und gehdrt zu 58 Prozent Alexander Hahn, zu
32 Prozent der Deutschen Lichtmiete 2. Beteiligungsgesellschaft mbH und zu jeweils funf Prozent
MNadine van Freeden-Hahn und Christian Effenberger. DLM beschiftigt derzeit 78 Mitarbeiter, davon
arbeiten 28 in der Produktion und 20 in der Vermietung. DLM produziert LED Beleuchtungstechnik.
Die Beleuchtungskorper vermietet sie an gewerbliche Nutzer. Die Finanzierung der
Beleuchtungstechnik erfolgt durch Anleger, die Kauf-, Miet- und Riickkaufvertrage mit DLM
schlielten. Das Jahr 2015 schloss die Deutsche Lichtmiete GmbH mit einem Jahresiiberschuss von
rund 1,7 Millionen Euro ab (282.000 Euro waren es 2014), bei einer Bilanzsumme von rund 3,4
Millionen Euro. Creditreform hat die Deutsche Lichtmiete GmbH am 20.11.2017 mit 185 ,sehr gute
Bonitdt” bewertet, auf Basis der Bilanz 2015 — das ist besser als die Bewertung im April 2015 mit
226 ,gute Bonitat" (100: ausgezeichnete Bonitat bis 600: harte Negativmerkmale). Das Jahr 2016
endete fir die Deutsche Lichtmiete GmbH mit einem etwas hiheren Jahresiberschuss als 2015:
rund 2,2 Millionen Euro, bei einer Bilanzsumme vaon 8,5 Millionen Euro. Die Eigenkapitalquote lag bei
50 Prozent. Zudem wurde ein Gewinnvortrag tber 1,8 Millionen Euro ausgewiesen.

Der Emittent, die im April 2017 gegriindete Deutsche Lichtmiete 2. Direkt-Investitionsgesellschaft
mbH, ist eine 100-prozentige Tochter der Deutschen Lichtmiete Handelsgesellschaft mbH, die
wiederum zu 100 Prozent der Deutschen Lichtmiete GmbH gehért. Da DLM die Kaufpreise, Mieten
und Riickkaufpreise ihrer eigenen Produkie bestimmt und die eigenen Interessen als Produzent, die
der Endverbraucher und die der Anleger vertritt, entstehen erhebliche Interessenkonflikte bei der
Preisgestaltung. Mit Alexander Hahn besteht ein Schliisselpersonenrisiko. Er ist Geschéfisfihrer
des Emittenten und aller DLM-Gesellschaften. Die THD Treuhand Depot GmbH lbernimmt die
Aufgabe des Mittelverwendungskontrolleurs.

Von 2012 bis Mitte 2017 hat DLM insgesamt 46 Direktinvestments mit einem Eigenkapital von rund
52,7 Millionen Euro emittiert. Bislang hat sie alle Zins und Tilgungszahlungen an die Anleger
vollsténdig und fristgerecht entrichtet, dafir liegt eine schriftliche Bestdtigung eines
Wirtschaftspriifers vor. 2012 wurden nur 10.000 Euro gezeichnet, die zu 108 Prozent zuriickgezahlt
wurden. Von den 2013 gezeichneten rund 1,3 Millionen Euro sind bislang 93 Prozent ausgezahlt
worden. Die Riickzahlungen der 2014 platzierten 5,4 Millionen Euro liegt bei 69 Prozent, die der 2015
gezeichneten 20,2 Millionen Euro bei 44 Prozent. Von den 2016 eingesammelten 4,8 Millionen Euro
wurden bislang 25 Prozent wieder zuriickgefihrt.

Kauf-, Miet- und Riickkaufvertrag Anleger schliefen einen Kauf-, Miet- und Riickkaufvertrag mit
dem Emifttenten ab. Kaufpreis, Miete und Verkaufspreis sind im Vertrag verankert. Der Kaufpreis
liegt je nach gewdhltem LED-Industrieprodukt zwischen 290 und 1.440 Euro je Stiick. DLM gewahrt
festgelegte Mengenrabatte. Der Anleger wird zivilrechtlicher Eigentiimer der LED-Produkte und
erhalt ein Zertifikat dariiber, ohne die tatsachliche Sachherrschaft zu erlangen. Das heiltt, er wird
nicht wirtschaftlicher Eigentiimer, das bleibt der Emittent. Der mietet ab dem Monatsersten des
Zahlungseingangs die LED-Produkte fiir sechs Jahre. Der Emittent vermietet die Produkte wiederum
weiter an die Deutsche Lichtmiete Handelsgesellschaft mbH fir monatlich 1,9 Prozent des
jeweiligen Kaufpreises und tritt alle Anspriiche aus dem Untermietvertrag an den jeweiligen Anleger
ab. Die DLM Handelsgesellschaft tragt dafiir Sorge, dass die Beleuchtungseinrichtungen gegen
Verlust und Beschddigung versichert werden, die Kosten trégt der Endverbraucher. Die
Instandhaltung und Instandsetzung libernimmt die Deutsche Lichtmiete auf eigene Kosten. Nach
Mietvertragsende verkaufen die Anleger die LED-Produkte zuriick an den Emittenten.

Die DLM offeriert jeweils Angebote mit den LED-Produkten, fiir die bereits Mietvertrdge mit den
Endverbrauchern vorliegen oder fiir die eine hohe Nachfrage-Wahrscheinlichkeit besteht.
Letztendlich weichen die IRR-Renditen der einzelnen Produki-Angebote nur marginal voneinander
ab. Rabatte konnen die Renditen erhhen.

Alle Anleger des Emittenten sind untereinander, unabhdngig vom Endmieter, gleichgestellt. Die
Einnahmen des Emittenten aus der Endvermietung der LED-Produkte wandern in einen Pool, aus
dem die Zins- und Riickzahlungen an die Anleger geleistet werden. Zusétzlich kinnen Anleger mit
dem Treuhdnder und der DLM fiir den Fall einer Insolvenz der DLM einen Mieteinnahmen-
Foolvertrag abschlieBen. Der Haftungspool tritt erst in Kraft und es entstehen hieraus erst Kosten,
wenn die DLM insolvent werden wiirde. Alle Mieteinnahmen wiirden vom Treuh&nder eingezogen
und alle Investoren aus dem Pool gleichmé&Rig bedient werden.

Finanzierung. Es werden keine Darlehen aufgenommen. 91,3 Prozent des Gesamtvolumens werden
fiir den Erwerb der LED-Produkte ausgegeben, 0,4 Prozent bilden eine Liquiditdtsreserve und 8,3
Prozent sind Nebenkosten des Emittenten. Jeder Anleger entscheidet selbst tber die
Inanspruchnahme der Mittelverwendungskontrolle fir einmalig 0,75 Prozent des Kaufpreises,
maximal 300 Euro, plus Umsatzsteuer.

Ruckfluss. Ab 2019 will der Emittent einen Jahresiiberschuss erwirtschaften.

Anleger, die beispielsweise Ende September 2017 100 Beleuchtungskorper der Variante 63 ohne
Rabatt fir 370 Euro je Stiick gekauft haben, sollen nach sechs Jahren insgesamt 117 Prozent ihres
Kapitaleinsatzes samt Mittelverwendungskontrollgebiihr wieder zuriickerhalten und eine IRR-
Rendite von 3,77 Prozent nach Steuern pro Jahr erzielen. Fiir Kéufer von 20 LED-Produkten der
Variante 62 liegt unter gleichen Voraussetzungen der geplante Mittelriickfluss bei 115 Prozent und
die IRR-Rendite nach Steuern bei 3,3 Prozent pro Jahr. Die Riickfliisse der Varianten 58 bis 61 sind
dhnlich, sie erreichen rund 117 Prozent des Kapitaleinsatzes inklusive Mittelverwendungskontrolle,
nach Steuern und erzielen IRR-Renditen von 3,7 Prozent jahrlich. Bei der Inanspruchnahme von
Rabatten, in dem der Anleger vorgegebene Mindeststickzahlen erwirbt, werden hohere
Auszahlungen und Renditen erreicht.

fondstelegramm-Meinung. Die Deutsche Lichtmiete ist eine kleine Kapitalgesellschaft mit der
cleveren Idee, LED-Produkte an gewerbliche Nutzer zu vermieten. lhr Geschaft hat sich in den
vergangenen zwei Jahren etabliert und gut entwickelt, so dass sie alle Zins- und Tilgungsleistungen
fiir ihre bisherigen Vermdgensanlagen prospekigemal bedienen konnte. Dariiber hinaus zeigt sich
der Anbieter transparent und kooperativ. Das ist deshalb besonders von Bedeutung, da DLM als
gleichzeitiger Produkthersteller, -verkdufer, Mieter und Produki-Zuriick-K&ufer in einem permanenten
Interessenkonflikt steht und die Interessen der Anleger, Endverbraucher und die eigenen abwéagen
muss. Durch die Poolung der Ergebnisse beim Emittenten ist der einzelne Anleger unabhéngig vom
Verhalten des Endmieters seines Produktes. Die dargestellien Angebotsvarianten weisen etwa
dieselben zu erwartenden IRR-Renditen aus und kénnen durch die Inanspruchnahme von Rabatten
verbessert werden. Hohe Renditen sind nicht zu erwarten.

Interessante Alternative zu den derzeit immobilienlastigen Angeboten am Markt, aber mit ins
Zeitbild passenden, bescheidenen Renditeaussichten.
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