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Brief der Geschäftsleitung1.  

Sehr geehrte anlegerin,
sehr geehrter anleger,

als wir im September 2009 für unsere Kunden den ersten ESI China Fonds aufgelegt haben, waren wir von der Qua-
lität, der Kalkulierbarkeit und der Rentabilität unserer anlagemöglichkeit überzeugt. allerdings wussten wir noch nicht, 
wie der Markt unsere neue Fondslinie aufnehmen würde.

11 Monate später war ESI China 1 mit einem geplanten Investitionsvolumen von EuR 28 Mio. platziert, und die ESI 
Euro Sino Invest Gmbh wurde das erste auf China spezialisierte Emissionshaus, das einen Fonds im deutschen Ka-
pitalmarkt platziert hatte. Ca. 800 anleger in ganz Deutschland haben ESI China 1 das vertrauen geschenkt. alleine 
am letzten Emissionstag wurden EuR 1,4 Mio. gezeichnet. unsere Produktlinie ESI China hat sich somit im letzten 
Jahr am Markt gut etabliert.

ausgehend von den guten Erfahrungen mit ESI China 1 haben wir mit unserem nachfolgefonds ESI China 2 konzep-
tionell auf das Bewährte zurückgegriffen und zusätzlich neue akzente gesetzt.

unter Experten gilt die chinesische Wirtschaft mittlerweile als eine der stärksten der Welt. unabhängig von Subven-
tionen, staatlichen Fördergeldern und steuerlichen Effekten können hier hohe Erträge erwirtschaftet werden. Mit den 
ESI Projekten können Sie zusammen mit erfahrenen Partnern, die seit mehreren Jahren vor Ort aktiv sind und denen 
der chinesische Markt vertraut ist, an einem Investment partizipieren und die außergewöhnlichen Chancen, die der 
chinesische Immobilienmarkt bietet, nutzen. Darüber hinaus bestehen ein exzellentes netzwerk, langjährige Kontakte 
und Beziehungen zur chinesischen Politik und Behörden. Der deutsche Initiator thomas von tucher und der Bau-
ingenieur Florian Schmied haben bei dem ESI Konzept eine wesentliche Rolle inne. So ist die Präsenz von Florian 
Schmied mit seinem Spezialistenteam vor Ort ein entscheidender vorteil des ESI Konzepts. 

Beim ESI China Konzept stehen Sie als Investor klar im Mittelpunkt. ESI China handelt nach dem „Kunde-zuerst-Prin-
zip“. Was wie eine Selbstverständlichkeit klingt, ist ein besonderer vorteil: Der Fondsinitiator bzw. die Komplementä-
rin, die ESI Euro Sino Invest verwaltungs Gmbh, erhält eine Gewinnbeteiligung erst dann, wenn die Investoren  eine 
jährliche verzinsung von 8,5 % auf ihr eingesetztes Kapital einschließlich agio erhalten haben und das Kommanditka-
pital inkl. agio prognosegemäß am Ende der Fondslaufzeit an die anleger zurückbezahlt wurde. 

Partizipieren auch Sie an einer vermögensanlage, die eine hohe Rendite bei überschaubarer laufzeit mit erstklas-
sigen Partnern bietet. Überzeugen Sie sich auf den folgenden Seiten von der leistungsfähigkeit Ihres Partners ESI 
China.

Erlangen, im november 2010

Geschäftsleitung von ESI Euro Sino Invest Gmbh

_____________________________                              _____________________________
Dr. Bernd Ital                                                                   Florian Schmied       
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Prospektverantwortung/Prospektaufstellungsdatum2.  

aufstellungsdatum des Prospekts: 08.11.2010

______________________________________________________
Florian Schmied, Geschäftsführer der ESI Euro Sino Invest Gmbh
 

______________________________________________________
Dr. Bernd Ital, Geschäftsführer der ESI Euro Sino Invest Gmbh

PROSPEKTVERANTWORTuNG

Die verantwortung für den Inhalt des Prospekts übernimmt als anbieterin und Initiatorin der Beteiligung 
sowie Prospektverantwortliche die ESI Euro Sino Invest Gmbh mit Sitz in der henkestraße 10, 91054 
Erlangen. Die Prospektverantwortliche, vertreten durch ihre Geschäftsführer, erklärt, dass ihres Wis-
sens die angaben im verkaufsprospekt richtig und keine wesentlichen umstände ausgelassen sind. 
Das vorliegende angebot wurde nach geltenden gesetzlichen Bestimmungen zusammengestellt und 
geprüft. Für den Inhalt dieses Prospekts waren nur die zum zeitpunkt der Prospektaufstellung bekann-
ten oder erkennbaren Sachverhalte maßgeblich. Eine haftung für abweichungen künftiger wirtschaftli-
cher, steuerlicher oder rechtlicher Änderungen sowie für den tatsächlichen Eintritt der Prognosen wird 
nicht übernommen. Der vorliegende verkaufsprospekt ist für anleger gedacht, die eine Beteiligung in-
nerhalb der Platzierungsphase bis zum 31.03.2011 bzw. bei verlängerung der Platzierungsphase längs-
tens bis zum 31.12.2011 erwerben.
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Prospektveröffentlichung und Begriffserklärungen3.  

Durch das Gesetz zur verbesserung des anlegerschutzes vom 28. Oktober 2004 wurde gesetzlich geregelt, dass für 
angebotene, nicht in Wertpapieren verbriefte vermögensanlagen ein verkaufsprospekt erstellt und publiziert werden 
muss. Das verkaufsprospektgesetz und die damit verbundene vermögensanlagen-verkaufsprospektverordnung ent-
halten bestimmte Mindestanforderungen für verkaufsprospekte. Der Prospekt darf erst veröffentlicht werden, wenn 
die Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht die veröffentlichung gestattet hat.

Die angaben sowie die Gliederung dieses Prospekts orientieren sich grundsätzlich an dem Standard des Instituts der 
Wirtschaftsprüfer (IDW) „Grundsätze ordnungsmäßiger Beurteilung von verkaufsprospekten über öffentlich angebote-
ne vermögensanlagen“ (IDW S4). Soweit es der verständlichkeit diente, wurde in dem Prospekt von der vom IDW S4 
vorgeschlagenen Gliederung abgewichen.

Begriffserklärungen:
Prospektverantwortliche, anbieterin und Initiatorin ist die ESI Euro Sino Invest Gmbh (nachfolgend „ESI Gmbh“) ●
Emittent der vermögensanlage ist die ESI Euro Sino Invest Gmbh & Co. China 2 KG (nachfolgend auch „ESI  ●
Gmbh & Co. China 2 KG“ oder „Fondsgesellschaft“ genannt)
Projektpartner ist die Euro Sino Invest aG, Schweiz (nachfolgend „ESI aG“) bzw. ihre tochtergesellschaft ●
vermögensanlage ist laut vermögensanlagen-verkaufsprospektverordnung die unmittelbare oder mittelbare Betei- ●
ligung als Kommanditist/treugeber an der ESI Gmbh & Co. China 2 KG
Geschäftsleitung der Fondsgesellschaft ist die ESI Euro Sino Invest verwaltungs Gmbh ●
Fondsverwaltung ist die zBI Fondsverwaltungs Gmbh ●
Objekt- und Projektgesellschaft werden im Folgenden synonym für die bzw. eine der noch zu gründende(n) Gesell- ●
schaften in China verwendet, bei denen es sich auch um ein Joint venture mit einem lokalen Partner handeln kann. 

Geschäftsräume neben einer Wohnanlage in Peking
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Eckdaten der Beteiligung 4.  

Investitionsfeld Immobilienprojektentwicklung und verkauf während der Bauphase 

Investitionsobjekt Es ist vorgesehen, mit dem eingeworbenen Eigenkapital in eine Immobilienprojektentwick-
lung in einer Stadt zweiten oder dritten Ranges in China zu investieren. 

Fondsvolumen EuR 30 Mio. (plangemäß), EuR 50 Mio. (maximal) 
Es ist vorgesehen, dass sich die Fondsgesellschaft ausschließlich über Eigenkapital finan-
ziert.

Laufzeit unbefristet; Prognosezeitraum bis 31.03.2014

Prognostizierter 
Gesamtrückfluss

142 % bezogen auf das Kommanditkapital inklusive agio

Prognostizierte 
Eigenkapitalrendite*

14 % p.a. bezogen auf das Kommanditkapital inklusive agio ab Ende der zeichnungsfrist 
bis zur liquidation der Fondsgesellschaft oder Gewinnausschüttung in höhe der Einlage 
nebst agio

Einkunftsart Gewerbliche Einkünfte

Steuerliche Ergebnisse versteuerung gemäß teileinkünfteverfahren (40 %/60 %) 

Mindestbeteiligung 
und Agio

EuR 20.000 zzgl. agio. Das agio wird hinsichtlich der Gewinnberechtigung wie Komman-
ditkapital behandelt. Im Rahmen der Gewinnverteilung wird ein Betrag in höhe des agios 
genauso wie ein Betrag in höhe des Kommanditkapitals bevorrechtigt an die anleger aus-
gezahlt.

Einzahlungstermine nach der annahme der Beitrittserklärung sind 20 % der Beteiligungssumme zuzüglich 5 % 
agio (insgesamt 25 %) innerhalb von 10 tagen zu entrichten. 
Der Rest der Einlage ist innerhalb von 10 tagen nach anforderung der Geschäftsleitung, 
jedoch frühestens zum in der Beitrittserklärung definierten Termin zu leisten.

Projektpartner/ 
Investment Manager

Euro Sino Invest aG, Schweiz und deren tochtergesellschaft Euro Sino Invest Co., ltd. (ESI 
ltd.), China 

Das Management der ESI ltd. ist seit über 5 Jahren im chinesischen Ingenieur- und Im- ●
mobiliensektor aktiv
Sehr gutes lokales netzwerk und solide Partner ●

Vorteile China: dynamisches Wirtschaftswachstum von durchschnittlich ca. 10 % p.a. in den letz- ●
ten 3 Jahrzehnten
Kurze prognostizierte laufzeit von 3 Jahren ●
Chancen, die sonst nur institutionellen Investoren vorliegen ●
Kunde-zuerst-Prinzip: Bevorzugte zuweisung der Gewinne in höhe des Eigenkapitals  ●
der anleger und in höhe des gesamten agios

zeichnungsfrist Ein tag nach veröffentlichung des verkaufsprospekts bis vollplatzierung bzw. bis 
31.03.2011. Die Geschäftsleitung ist berechtigt, die Frist bis längstens 31.12.2011 zu ver-
längern.

* Erläuterungen zur prognostizierten Eigenkapitalrendite p.a. siehe Kapitel h
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Vorteile des Beteiligungsangebotes auf einen Blick:

Vorteil 1:

Investition in den richtigen Markt – China, die zukünftige Wirtschaftsmacht nr. 1
Seit 20 Jahren durchschnittliches Wachstum von über 10 % ●
Insbesondere der Wohnimmobilienmarkt erfreut sich eines besonderen Wachstums ●
Grund: urbanisierung (ca. 300 Millionen Menschen ziehen in den nächsten 15 Jahren vom land in die Stadt) und  ●
zunahme einer kauffreudigen Mittelschicht
Projektentwickler und Bauträger finden hervorragende Geschäftsmöglichkeiten in China vor, insbesondere in den  ●
noch unterbewerteten Städten des zweiten und dritten Ranges
hohe Gewinnspannen bei kurzen laufzeiten  ●

Vorteil 2:

Investition mit den richtigen Partnern
thomas Freiherr von tucher mit langjähriger Erfahrung im Immobiliengeschäft wird sich als Gesellschafter an dem  ●
Fonds mit einem sechsstelligen Betrag beteiligen 
Besondere Möglichkeit, mit der Euro Sino Invest (ESI) Seite an Seite mit institutionellen Kapitalgebern in China zu  ●
investieren
Bauingenieur und anerkannter Chinaexperte Florian Schmied mit seinem team vor Ort    ●
Erste adressen als Partner bei den themen Recht, Steuern und Fondsverwaltung ●

Vorteil 3:

Investition mit der richtigen Strategie
Das Kunde-zuerst-Prinzip, d.h. Investoren bekommen bevorzugt Beträge aus dem liquidationserlös bzw. Gewin- ●
ne in höhe ihres Eigenkapitals sowie des gesamten agios zugewiesen. Darüber hinaus erhalten Investoren eine 
8,5%ige bevorrechtigte Kapitalkontenverzinsung sowie eine 8,5%ige verzinsung des gesamten agios. 
Der darüber hinausgehende Gewinn wird 2/3 für die Investoren, 1/3 für ESI verteilt ●
Kontrolle durch ESI Mitarbeiter in China vor Ort ●
Die Planung, die ausschreibung, die Bauüberwachung, die Überwachung aller Geldeinflüsse, die vermarktung und  ●
die Überwachung des Wohnungsverkaufs erfolgt durch ESI
vorbildliche transparenz ●
Opportunistischer ansatz, d.h. Strategie, mit gefüllten Kassen Chancen und gute Gelegenheiten wahrzunehmen ●
zum Erfolg führende Investitionskriterien ●
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Gründe für Ihre Beteiligung an ESI 1.  
China 2

Dieses angebot richtet sich an Investoren, die bei einer 
Geldanlage Kalkulierbarkeit und attraktive Renditen 
schätzen sowie an kurzen laufzeiten interessiert sind. 
Investoren profitieren dabei von dem ausgeprägten 
Know-how von ESI, dem umfangreichen netzwerk und 
den Kontakten sowie der Präsenz der ESI-verantwortli-
chen in China. 

Der Grund für die Qualität von ESI China 2 ist einfach 
und nachvollziehbar. Der Grundgedanke ist, gemein-
sam mit „Family Offices“ bzw. institutionellen Investoren 
zu investieren. Das Motto, das dabei über allem steht: 
das vermögen der Investoren schützen, darüber hinaus 
intelligent investieren, im richtigen Markt, mit den richti-
gen Partnern und der richtigen Strategie.

Im Folgenden wird nun die attraktivität des vorliegen-
den angebotes in Kurzform erläutert, ausgehend von 
der zu erwartenden Entwicklung des Wachstumsmark-
tes China, insbesondere des Wohnimmobilienmarkts 
und der damit verbundenen vorteile. zudem stellen wir 
die beteiligten Partner und die mit dem Fonds verfolgte 
Strategie vor. 

Investition in die zukünftige Wirt-1.1  
schaftsmacht Nr. 1 China 

China ist nicht nur das land der Superlativen, son-
dern bereits eine Supermacht. Folgende Punkte unter-                                                  
mauern dies:

Mit 1,3 Milliarden Menschen ist China das bevölke- ●
rungsreichste land der Erde.
China ist die zweitgrößte Wirtschaftsnation der Welt,  ●
hält mit ca. 2 Billionen uSD die größten Devisenre-
serven und ist zudem die größte Binnenwirtschaft.
Das durchschnittliche Wachstum von Chinas BIP im  ●
letzten vierteljahrhundert beträgt ca. 10 % p.a.
China hat einen hochinteressanten Immobilienmarkt  ●
mit starken Wachstumsraten in vielen Regionen und 
finanziell zuverlässigen Käufern.
China hat sich hohe Rohstoff- und Energiereserven  ●
im In- und ausland gesichert.
täglich findet man in den Wirtschaftszeitungen arti- ●
kel, die obige aussagen eindrucksvoll bestätigen.

urbanisierung und Bildung einer neu-1.2  
en Mittelschicht

Speziell in puncto Wirtschaft und lebensstandard war 
China bis vor wenigen Jahren noch im „Winterschlaf“. 
nach der faktischen Führungsübernahme durch Deng 
Xiaoping im Jahre 1979 erwachte China und schreibt 
seither eine einmalige Erfolgsgeschichte. Ein so schnel-
les Wachstum eines landes mit diesen Dimensionen 
hat es bisher noch nie gegeben.

In diesem zusammenhang sind 2 Strömungen zu er-
kennen:

Die urbanisierung
aufgrund der großen lohnunterschiede zwischen Stadt 
und land ziehen immer mehr Menschen vom land in 
die Stadt. nach Schätzungen von Experten ca. 300 Mio. 
bis zum Jahre 2025. Dies entspricht der Einwohnerzahl 
der uSa.

Die nachfrage nach Wohnungen in den Städten ist sehr 
hoch. Die enorme Geschwindigkeit der Fertigstellung 
von Immobilien in diesem gigantischen ausmaß ist be-
eindruckend. Wenn man es in China nicht persönlich 
erlebt hat, kann man sich dies nur sehr schwer vorstel-
len.

Die Bildung einer neuen Mittelschicht
Durch die urbanisierung und den Wirtschaftsboom in 
China hat sich eine neue Mittelschicht gebildet: 
Diese neue Mittelschicht konsumiert, und für diese 
neue Mittelschicht haben Immobilien einen besonderen 
Stellenwert. In China sind über 80 % der gesamten 
Wohnfläche in Privatbesitz.

Chinas Wachstum speziell im Wohnim-1.3  
mobilienmarkt

aufgrund der urbanisierung und der zunahme der Mit-
telschicht ist der chinesische Wohnimmobilienmarkt ein 
Markt mit sehr hohen Wachstumsraten. 
Für eine ständige nachfrage ist nach Meinung von Ex-
perten die nächsten 20 Jahre und noch länger gesorgt. 
Für Bauträger und Projektentwickler bieten sich deshalb 
derzeit äußerst vorteilhafte Rahmenbedingungen.
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Profitieren durch die guten Rahmenbe-1.4  
dingungen für Bauträger in China

Käufer von Wohnungen müssen, je nach vertrag und 
nach Genehmigung des vorverkaufes, bis zu 100 % 
des vollständigen Kaufpreises zahlen, obwohl das Ge-
samtobjekt erst zu 25 % fertiggestellt ist. Baufirmen 
erhalten abhängig vom vertrag lediglich 60 bis 80 % 
der Baukosten gemäß Bauabschnitt, die restlichen 40 
bis 20 % werden erst nach Fertigstellung beglichen. Die 
Fertigstellung der Immobilie erfolgt in der Regel ohne 
Innenausbau, d.h. ohne teppichboden, Fliesen, Sanitä-
reinrichtung. 
 

Profitieren an der Königsklasse im 1.5  
Immobiliengeschäft – der Projektent-
wicklung

Die hohen Ergebnisse im Immobiliengeschäft werden 
nicht durch den Kauf von fertigen Wohnungen zu Markt-
preisen und dem anschließenden Warten auf Wertstei-
gerung gemacht, sondern durch die Projektentwicklung 
– d.h. durch die Planung, Errichtung und den anschlie-
ßenden verkauf.

Die vorteile einer professionellen Projektentwicklung in 
China liegen auf der hand: 

hohe Rendite und kurze laufzeit. ●
Investitionen in Regionen mit (noch) niedrigen Prei- ●
sen und hohen Wachstumspotenzialen.

In China gibt es Städte ersten, zweiten und dritten 
Ranges sowie weitere kleinere Städte niedriger Ränge. 
Eine offizielle auflistung, in welchen Rang eine Stadt 
fällt, existiert noch nicht.

Der unterschied zwischen den 136 Städten mit jeweils 
über einer Million Einwohnern in China ist sehr groß. 
Die Millionenstädte Chinas unterscheiden sich vom Ent-
wicklungsstand und dem Preisgefüge erheblich. Spit-
zenreiter sind die vier Städte des ersten Ranges (First 
-tier-Städte).

Die vier Städte ersten Ranges (Peking, Shanghai, 
Shenzhen ung Guangzhou) sind mittlerweile von der be-
stehenden Infrastruktur fast vergleichbar mit Großstäd-
ten wie Paris, london, Berlin etc. Gefolgt werden diese 

von den Städten zweiten Ranges (Second-tier-Städte) 
wie Shenyang (7,5 Mio. Einwohner). Insbesondere die 
Städte zweiten und dritten Ranges werden nach und 
nach von der Regierung gefördert. hierbei wird unter 
anderem in den ausbau von Infrastrukturmaßnahmen, 
die Schaffung von Sonderwirtschaftszonen und Indus-
trieparks investiert. Durch diese Maßnahmen, verbun-
den mit zusätzlichen Steuerbegünstigungen, wird die 
Industrie gefördert und Investitionen angezogen. auch 
innerhalb der Städte des zweiten und dritten Ranges 
gibt es derzeit erhebliche unterschiede beim Quadrat-
meterpreis und den Wachstumspotenzialen.

ESI China 2 wird in aussichtsreichen Städten des zwei-
ten und dritten Ranges nach ESI Definition (siehe hier-
zu auch Kapitel E und F) die sich bietenden Chancen 
für ihre Investoren nutzen. 

Erfahrene deutsche Partner in China 1.6  
vor Ort

In China lassen sich im Wohnimmobilienmarkt sehr 
gute Geschäfte machen. Wie immer im leben kommt 
jedoch der richtigen Partnerwahl eine entscheidende 
Bedeutung zu. Mit den ESI Projekten können Sie an 
einem Investment zusammen mit erfahrenen Partnern 
partizipieren, die seit mehreren Jahren vor Ort in China 
aktiv sind und denen der chinesische Markt vertraut 
ist. Darüber hinaus bestehen ein exzellentes netzwerk 
und langjährige Kontakte und Beziehungen zur chinesi-
schen Politik und zu den Behörden. 

Thomas von Tucher:
thomas von tucher wird sich als Gesellschafter an dem 
Fonds mit einem sechsstelligen Betrag beteiligen. Er ist 
seit über 40 Jahren im Immobilienmarkt aktiv und war 
knapp 20 Jahre vorstand der Deutschen hypotheken-
bank. Darüber hinaus ist er verwaltungsratsvorsitzen-
der der über 500 Jahre alten „tucher‘schen Stiftung“. 
neben dem reinen Immobiliengeschäft ist die Familie 
von thomas von tucher auch alleiniger Gesellschafter 
des Ingenieurbüros M&P, das mit ca. 250 Ingenieuren 
im deutschen Markt aktiv ist – weitere Informationen: 
www.mup-group.com. thomas von tucher hat sich mit 
seinem team intensiv mit dem chinesischen Wohnim-
mobilienmarkt auseinandergesetzt und lukrative Stand-
orte identifiziert. Er wird sich wie schon beim ersten 
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Kontrolle in China vor Ort1.8  
Der wesentliche vorteil der Kontrolle vor Ort in China 
liegt darin, dass man das heft des handelns in der 
eigenen hand hat und schon im vorfeld die Dinge so 
gestalten kann, dass sie in die richtige Richtung lau-
fen. Mit dem China-Experten und Bauingenieur Florian 
Schmied und seinem team hat ESI absolut engagierte 
und kompetente Partner vor Ort.

Wir haben größtes vertrauen zu unserem chinesischen 
Beziehungsnetzwerk und zu unseren chinesischen 
Partnern. Wir handeln aber dennoch nach dem Motto: 
vertrauen ist gut, Kontrolle ist besser.

Deshalb wurden zur Bauausführung, Bauüberwachung 
und Kostenkontrolle das ESI Investment-Management- 
und das ESI Projektentwicklungsteam in China vor Ort 
installiert.

Gewinn des Fonds bei liquidation, z.B.
 50,2 % 

des Kapitals nebst agio

Fazit: 42 % für den anleger 
 (16,5 % + 25,5 %)

anleger werden zuerst am Gewinn beteiligt
Die Fondsinitiatoren werden erst ab einem Ge-

winn von über 8,5 % p.a., gerechnet auf sämtliche 
Einlagen nebst agio, beteiligt. 

Bei  3 Jahren  also erst ab 
25,5 % 

 (3 x 8,5 % = 25,5 %)

2/3 
an anleger
= 16,5 %

(24,7 % x 2/3 
=16,5  %)

verbleibender      
Gewinn     
24,7  %

(50,2 %-25,5 %
=24,7%)

1/3 
an Initiator

8,2 %
(24,7  %x 1/3 =

8,2  %)

Beispielrechnung anhand einer 3 jährigen 
Fondslaufzeit

Fonds (ESI China 1) am ESI 2 Projekt beteiligen. auf-
grund ihrer Erfahrungen als institutionelle anleger legt 
die Familie um thomas von tucher großen Wert auf 
eine besonders weitgehende Projekttiefe. Dies bedeu-
tet, dass ein Investment-Management-team sowie ein 
Projektentwicklungsteam in China vor Ort in den letzten 
drei Jahren aufgebaut wurden.

unser Mann vor Ort: Florian Schmied
Der anerkannte China-Experte und Bauingenieur Flori-
an Schmied ist leitender Geschäftsführer der Euro Sino 
Invest Gmbh & Co. China 2 KG. Er ist seit beinahe 6 
Jahren mit seinem team von der M&P Group vor Ort er-
folgreich tätig. Die Präsenz und Kontrolle vor Ort ist ein 
ganz entscheidender Erfolgsfaktor des ESI Konzepts.

ESI Investment-Management-Team:
Büros des teams befinden sich in Peking und hong-
kong mit den abteilungen Recherche, Finanzen und 
akquisition. ziel ist es, exzellente Investitionsmöglich-
keiten zu lokalisieren und einer Due Diligence zu unter-
ziehen.

ESI Projektentwicklungsteam:
Sitz des teams mit den fünf abteilungen Design, Ma-
terialieneinkauf, Projektmanagement, Marketing und 
vertrieb ist Peking. ziel des teams ist das aktive Ma-
nagement der einzelnen Beteiligungen, um die Rendi-
teerwartungen der Investoren zu erfüllen oder zu über-
treffen.

Das Kunde-zuerst-Prinzip1.7  
Bei der Euro Sino Invest steht der anleger im Fokus. 
Das heißt der Initiator verdient erst, wenn die anleger 
Gewinne bzw. Erlöse entsprechend der höhe ihrer Ein-
lage nebst agio sowie entsprechend einer verzinsung 
ihrer Einlage nebst agio in höhe von 8,5% p.a. (p.r.t.) 
in dem für die zinsberechnung relevanten zeitraum 
erhalten haben. Erst dann erhält der Initiator ein Drittel 
vom überschießenden Gewinn. Die folgende Graphik 
verdeutlicht, wie die Gewinne verteilt werden:
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Vorbildliche Transparenz und Kontroll-1.9  
mechanismen

Mögliche institutionelle Großinvestoren legen insbeson-
dere Wert auf eine lückenlose transparenz. Dem trägt 
ESI Rechnung:

Konsequente Prüfung der lokalen Projektgesellschaft  ●
durch eine der vier großen internationalen Wirt-
schaftsprüfungsgesellschaften.
Quartalsweise Berichterstattung. ●
Erfahrene Wirtschaftsprüfer und Steuerberater be- ●
treuen das Investment während der ganzen Projekt- 
und Fondslaufzeit.
Rechtliche Beratung und Due Diligence in China,  ●
hongkong und Deutschland durch eine renommierte 
internationale anwaltskanzlei.

zum Erfolg führende Investitionskri-1.10   
terien

Die Investitionskriterien spiegeln die Investitionsphiloso-
phie der ESI wider und veranschaulichen dem anleger 
bereits im vorfeld, um welche art des Investments es 
sich handelt.

Das Projekt befindet sich in einer von der Komple- ●
mentärin nach der ESI-Definition bestimmten Stadt 
des zweiten oder dritten Ranges in China, die die in 
Kapital E des Prospekts aufgeführten Standortkrite-
rien erfüllt. Die ESI Definition der Städte des zweiten 
und dritten Ranges sowie eine liste der darunter fal-
lenden Städte in China kann bei der Komplementärin 
schriftlich angefordert werden;
das Projekt besteht zu einem überwiegenden teil in  ●
der Entwicklung von Wohnimmobilien;
das Projekt muss sich in der vermarktung für die lo- ●
kale Mittelschicht eignen;
der Ertrag aus dem Projekt wird auf Ebene der  ●
Fondsgesellschaft mit ca. 14 % p.a. prognostiziert;
die voraussichtliche Projektlaufzeit hinsichtlich eines  ●
Objekts liegt zwischen 2,5 und 3,5 Jahren; 
das Projekt wird von der lokalen Regierung begrüßt.  ●

 Beteiligungsangebot 2.  

Investition2.1  
Die Investition wird dem anleger durch den Initiator ESI 
Euro Sino Invest Gmbh[2], die durch die tucher Invest 2 
Gmbh sowie die zBI zentral Boden Immobilien aG (zBI 
aG) gegründet wurde, angeboten. Im Rahmen des vor-
liegenden angebotes hat der anleger die Möglichkeit,  
sich an der ESI Euro Sino Invest Gmbh & Co. China 
2 KG[3] unmittelbar als Kommanditist oder mittelbar 
über einen treuhänder zu beteiligen. Die ESI Gmbh 
& Co. China 2 KG wird sich ihrerseits über mehrere 
zweckgesellschaften mittelbar an einer oder mehreren 
Immobilienentwicklung(en) in China beteiligen. hierzu 
wird sich die ESI Gmbh & Co. China 2 KG an der noch 
zu gründenden hongkong-zweckgesellschaft (a), die 
ESI Euro Sino Invest China Real Estate 2 (a) ltd.[4], 
beteiligen. Diese wird sich ihrerseits wiederum an einer 
oder mehreren ausschließlich von ihr in hongkong zu 
gründenden hongkong-zweckgesellschaft(en) (B), die 
ESI Euro Sino Invest China Real Estate 2 (B) ltd.[5], 
beteiligen, die ihrerseits in eine (oder auch mehrere) 
chinesische Objektgesellschaften investieren. hierdurch 
wird mittelbar eine Beteiligung an Immobilienobjekten in 
China erreicht, die von der oder den chinesischen Ob-
jektgesellschaften entwickelt werden. ziel ist es, durch 
den Erwerb oder die Einbringung von landnutzungs-
rechten, die anschließende Entwicklung und Bebauung 
eines oder mehrerer Grundstücke sowie den verkauf 
der entwickelten Wohnungen, Parkplätze und Gewer-
beflächen oder durch den Verkauf der Anteile an einer 
hongkong-zweckgesellschaft (B) einen Gewinn zu 
erwirtschaften. nähere Informationen zu der Projektent-
wicklung sind in Kapitel F erläutert. 

Mindestzeichnungssumme2.2  
Die Mindestbeteiligung und damit Pflichteinlage an 
der Fondsgesellschaft beläuft sich auf EuR 20.000 
zuzüglich eines 5%igen agios. Falls eine höhere Be-
teiligung angestrebt wird, muss der zeichnungsbetrag 
(ohne agio) durch 1.000 ohne Rest teilbar sein. Die 
haftsumme beläuft sich auf 10 % der Pflichteinlage. 
Der Erwerbspreis entspricht der jeweils übernomme-
nen Beteiligungssumme, d.h. der Erwerbspreis ist die 

[2] ESI Euro Sino Invest Gmbh wird im Folgenden mit ESI Gmbh abgekürzt
[3] ESI Euro Sino Invest Gmbh & Co. China 2 KG wird im Folgenden mit ESI Gmbh & Co. China  

2 KG abgekürzt oder als Fondsgesellschaft oder ESI China 2 bezeichnet 
[4] ESI Euro Sino Invest China Real Estate 2 (a) ltd. wird im Folgenden immer mit ESI China Real 

Estate 2 (a) abgekürzt oder als hongkong-zweckgesellschaft (a) bezeichnet.
[5] ESI Euro Sino Invest China Real Estate 2 (B) ltd. wird im Folgenden immer mit ESI China Real 

Estate 2 (B) abgekürzt oder als hongkong-zweckgesellschaft (B) bezeichnet.



15
ESI China 2

Die Beteiligung im Überblick

Mindestzeichnungssumme von EuR 20.000, ergänzt 
um die jeweils darüber hinaus gezeichneten Beträge à 
EuR 1.000; zusätzlich zum Erwerbspreis ist ein agio in 
höhe von 5 % der zeichnungssumme zu zahlen. Die 
Komplementärin ist berechtigt, im Einzelfall die über-
nommene Kommanditeinlage auf bis zu EuR 10.000 
zu reduzieren. Die Einlage ist auf das treuhandkonto 
der treuhänderin zu überweisen (nähere Informationen 
unter abwicklungshinweise). Die Kommanditisten/treu-
geber haben ohne anforderung der Geschäftsleitung 20 
% der Einlage – zzgl. eines agios in höhe von 5 % der 
zeichnungssumme (gesamt 25 %) innerhalb von 10 ta-
gen nach annahme der Beitrittserklärung zu leisten. Der 
Rest der Einlage soll innerhalb von 10 tagen nach an-
forderung der Geschäftsleitung, jedoch frühestens zum 
in der Beitrittserklärung definierten Termin geleistet wer-
den. Es kann sich nach § 3 abs. 7 des Gesellschafts-
vertrages auch um mehrere Kapitalabrufe handeln. Bei 
nicht fristgerechter Einzahlung kann die Geschäftslei-
tung ohne vorherige Mahnung verzugszinsen nach § 3 
abs. 8 des Gesellschaftsvertrages verlangen. auch hat 
die Fondsgesellschaft das Recht, den anleger auszu-
schließen.

 zusätzliche Kosten der Anleger2.3  
Bei zeichnung einer Beteiligung fällt ein ausgabeauf-
schlag (agio) von 5 % des gezeichneten Kapitals an, 

wobei das agio hinsichtlich der Gewinnberechtigung 
bzw. Berechtigung am liquidationserlös wie Komman-
ditkapital behandelt wird. Sollte eine Beteiligung als Di-
rektkommanditist angestrebt werden, fallen unter ande-
rem notar- sowie Gerichtskosten an. Sonstige etwaige 
Kosten sowie die Regelungen zum ausscheiden eines 
Gesellschafters sind in Kapitel n abgedruckt. 

nähere Informationen hierzu sind in Kapitel I sowie in 
Kapitel n (Gesellschaftsvertrag) dargestellt.

Gesamtbetrag und Anzahl der Beteili-2.4  
gungen

Der Gesamtbetrag des angebotenen Kommanditka-
pitals der Fondsgesellschaft beträgt plangemäß EuR 
30 Mio., mindestens jedoch EuR 8 Mio. jeweils zzgl. 
eines agios von 5 %. Da eine Mindestbeteiligung von 
EuR 20.000 festgelegt ist, könnten bei einem prognos-
tizierten Gesamtbetrag der angebotenen Beteiligungen 
in höhe von EuR 30 Mio. insgesamt höchstens 1.500 
Beteiligungen gezeichnet werden. Der Fondsgeschäfts-
führung ist im Gesellschaftsvertrag das Recht einge-
räumt, das Kommanditkapital um weitere EuR 20 Mio. 
auf einen insgesamt angebotenen Beteiligungsbetrag 
von insgesamt maximal EuR 50 Mio. zu erhöhen. Das 
endgültige Emissionsvolumen steht im zeitpunkt der 
Prospektaufstellung noch nicht fest. Maßgeblich ist die 

Rohrbauarbeiten auf einer chinesischen Baustelle



B    DIE BEtEIlIGunG IM ÜBERBlICK

16
ESI China 2

Die Beteiligung im Überblick

höhe des am Ende der zeichnungsfrist gezeichneten 
Kapitals. Die Geschäftsführung der Fondsgesellschaft 
ist nicht verpflichtet, Anleger bis zur Ausschöpfung des 
maximalen Beteiligungsbetrags von EuR 50 Mio. aufzu-
nehmen, wodurch eine Reduzierung der zu vergebenen 
Beteiligungen erfolgen kann. Gleiches kann für den Fall 
der vorzeitigen Schließung des Fonds unter vorzeitiger 
Beendigung des öffentlichen angebots eintreten, die im 
alleinigen Ermessen der Komplementärin liegt. Für den 
Fall, dass die Komplementärin sich dazu entschließt, 
den Fonds aufzulösen und rückabzuwickeln, weil ein 
Betrag von EuR 8 Mio. nicht eingeworben werden 
konnte, sei es allein in Deutschland auf Ebene der 
Fondsgesellschaft oder konsolidiert in hongkong auf 
Ebene der hongkong-zweckgesellschaft (a), in welche 
der Fonds gemeinsam mit weiteren Investoren Einlagen 
leistet, beabsichtigen die Gesellschafter der ESI Euro 
Sino Invest Gmbh, d.h. die zBI zentral Boden Immo-
bilien aG und die tucher Invest 2 Gmbh, ohne dass 
hierauf jedoch ein Rechtsanspruch besteht, entweder 
Beteiligungen in höhe des Differenzbetrags zwischen 
den übernommenen Beteiligungen und dem Betrag von 
EuR 8.000.000 selbst zu übernehmen oder das Kapital 
der Fondsgesellschaft so auszustatten, dass eine voll-
ständige Rückzahlung der geleisteten Kommanditeinla-
gen nebst agio bei liquidation möglich ist.

Provision für die Kapitalbeschaffung2.5  
Für die Kapitalbeschaffung bzw. die vermittlung des 
Beteiligungskapitals werden 5 % des eingeworbenen 
Eigenkapitals sowie das agio in höhe von 5 % ausbe-
zahlt (insgesamt 10 %).

Die Hongkong-zweckgesellschaften 2.6  
um die Investitionswege nach China zu optimieren 
sowie auch potenziellen weiteren internationalen Inves-
toren eine attraktive anlagemöglichkeit zu bieten, wird 
die Beteiligung an der chinesischen Objektgesellschaft, 
die für die Projektentwicklung gegründet wird, über zwei 
noch zu gründende hongkong-zweckgesellschaften ge-
halten. hierzu wird sich die Fondsgesellschaft an einer 
hongkong-zweckgesellschaft (a) beteiligen, die sich ih-
rerseits wiederum über eine weitere hongkong-zweck-
gesellschaft (B) an der chinesischen Objektgesellschaft 
beteiligen wird. Diese hongkong-zweckgesellschaften 
werden Kapitalgesellschaften mit Sitz in hongkong sein. 
Für das Immobilienvorhaben in China soll der hong-
kong-zweckgesellschaft (a) ein Betrag in höhe von 83 
% des in Deutschland über das Beteiligungsangebot 
des ESI China 2 eingeworbenen Kapitals (bei einem 
maximalen volumen von EuR 50 Mio. entsprechend 
EuR 41,5 Mio.) als Eigenkapital zur verfügung gestellt 
werden. 

Ein chinesischer Arbeiter genießt den Sonnenuntergang in Tangshan
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Die Beteiligungsform über zwei hongkong-zweckge-
sellschaften kann ein oder mehrmals erfolgen. Eine 
hongkong-zweckgesellschaft (a) kann sich an mehre-
ren hongkong-zweckgesellschaften (B) beteiligen. Eine 
hongkong-zweckgesellschaft (B) kann sich an einer 
oder mehreren Objektgesellschaften in China beteili-
gen. Eine Objektgesellschaft in China kann ein oder 
mehrere Entwicklungsprojekte verfolgen.

Es ist hervorzuheben, dass der geschäftsführende Ge-
sellschafter der tucher Invest 2 Gmbh, herr thomas 
von tucher, als Privatperson sich mit einem mindestens 
sechsstelligen Betrag als Gesellschafter an dem Fonds 
beteiligen wird. 

Des Weiteren besteht Interesse von internationalen 
und institutionellen Investoren, sich an der noch zu 
gründenden hongkong-zweckgesellschaft (a) direkt zu 
beteiligen. hierdurch kann sich gegebenenfalls auch 
der Einzahlungs- und Einwerbebereich für das Beteili-
gungskapital der hongkong-zweckgesellschaft (a) aus-
weiten. Im Falle dieser Beteiligungen würde der durch 
die Fondsgesellschaft aufzubringende Betrag entspre-
chend reduziert werden.

Die noch zu gründende hongkong-zweckgesellschaft 
(a) investiert mittelbar über eine oder mehrere weitere 
hongkong-zweckgesellschaft(en) (B) in eine oder meh-
rere durch die anleger anhand festgelegter vorbestimm-
ter Kriterien bestimmte Immobilienentwicklung(en) 
in China. Die Investitionen verfolgen das ziel, durch 
Erwerb oder die Einbringung von landnutzungsrech-
ten, die Entwicklung und Bebauung von Grundstücken 
und die anschließende veräußerung von entwickelten 
Wohneinheiten bzw. Grundstücksteilen eine Wertsteige-
rung zu erzielen, wobei auch die anteile an der hong-
kong-zweckgesellschaft (B) veräußert werden können.

zum zeitpunkt der Prospektaufstellung stehen die 
Immobilienentwicklungsobjekte sowie deren anzahl 
noch nicht fest (sog. Blind-Pool-Konzept). Es ist 
vorgesehen, über die Investition(en) erst nach ab-
schluss der Platzierungsphase zu entscheiden und die 
Investition(en) vorzunehmen. allerdings kann durch 
Gesellschafterbeschluss auch schon ein (oder mehre-
re) Entwicklungsprojekt(e) während der Platzierungs-

phase festgelegt und darin investiert werden. In welche 
Immobilienentwicklungsprojekte die Fondsgesellschaft 
(mittelbar über die hongkong-zweckgesellschaften) 
investiert, wird von der Gesellschafterversammlung der 
Fondsgesellschaft, nach vorschlag durch ihre Komple-
mentärin, durch Mehrheitsbeschluss beschlossen.

Bei der Realisierung des bevorstehenden Projektes ko-
operiert das professionell aufgestellte team des für das 
Projekt zuständigen Investment Managers, der Euro 
Sino Invest aG [6], mit verschiedenen strategisch ausge-
wählten Partnern, die seit mehreren Jahren erfolgreich 
Projekte im chinesischen Immobilienmarkt betreuen. 

Genauere Informationen zur Immobilienentwicklung, 
den teilnehmenden Gesellschaften sowie Personen 
werden in Kapitel D und F aufgeführt.

Fremdmittel 2.7  
Die Fondsgesellschaft wird grundsätzlich keine Fremd-
mittel zur Realisierung der Immobilienentwicklung ein-
setzen. Eine aufnahme von Fremdmitteln auf Ebene der 
hongkong-zweckgesellschaften und der chinesischen 
Objektgesellschaft(en) kann jedoch möglich sein.

Rückflüsse2.8  
Gemäß den Prognoseberechnungen des Initiators sind 
nach der beabsichtigten Fondslaufzeit von 3 Jahren 
Rückflüsse von insgesamt etwa 142 % bezogen auf das 
Kommanditkapital und das agio zu erwarten. Das agio 
wird hinsichtlich der Gewinnberechnung und -verteilung 
sowie der liquidationserlösverteilung wie Kommandit-
kapital behandelt. Der prognostizierte Rückfluss  ist ab 
dem tag gerechnet, der auf das Ende der Platzierungs-
phase folgt, bis zu dem tag, an dem die liquidation 
der Fondsgesellschaft beschlossen wird, soweit nicht 
entgegen der Planung bereits vorher ausschüttungen 
in höhe des eingezahlten Kapitals nebst agio erfolgten. 
laufende ausschüttungen während der Fondslaufzeit 
sind nicht geplant; vielmehr soll die ausschüttung erst 
insgesamt bei Liquidation im Rahmen der Auflösung der 
Fondsgesellschaft erfolgen.
 

[6]   Euro Sino Invest aG wird im Folgenden mit ESI aG abgekürzt oder als Investment Manager 
bezeichnet
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zahlstelle2.9  
Der Direktkommanditist erhält seine zahlungen aus-
schließlich durch die Fondsgesellschaft, die ESI Euro 
Sino Invest Gmbh & Co. China 2 KG, henkestraße 10, 
91054 Erlangen. zudem kann hier der verkaufsprospekt 
unentgeltlich abgeholt werden. Der treugeber-Komman-
ditist erhält seine zahlungen von der Fondsgesellschaft, 
der ESI Euro Sino Invest Gmbh & Co. China 2 KG, hen-
kestrasse 10, 91054 Erlangen, oder von der treuhände-
rin Franconia Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Gmbh, c/
o haaS BaChER SChEuER Wirtschaftsprüfungsgesell-
schaft Gmbh, thomas-Wimmer-Ring 3, 80539 München.  

zeichnung der Beteiligung2.10  
Für die Entgegennahme der zeichnungserklärung für die 
Beteiligung sowie die Entgegennahme von Willenserklä-
rungen zum Erwerb ist die treuhänderin Franconia Wirt-
schaftsprüfungsgesellschaft Gmbh zuständig. Die zeich-
nungsunterlagen werden über die vertriebsbeauftragten 
an die treuhänderin weitergeleitet. Die treuhänderin und 
die Fondsgeschäftsführung sind für die annahme der 
zeichnung verantwortlich. Die annahme wird dem anle-
ger durch die treuhänderin schriftlich mitgeteilt.

zeichnungsfrist, Kürzungsmöglichkeit 2.11  
nach der erfolgten Publikation des Prospekts ist die 
Möglichkeit zur vertragsunterzeichnung gegeben. Einen 
Werktag nach der veröffentlichung beginnt die Frist hier-
für und läuft bis zum abschluss der Platzierungsphase. 
Prinzipiell gilt somit der 31. März 2011 als Beendigungs-
stichtag. Der endgültige termin kann jedoch von der Ge-
schäftsleitung verändert werden und könnte sich bis zu 
9 Monate auf den 31.12.2011 verlängern. Des Weiteren 
steht es im alleinigen Ermessen der Komplementärin, 
den Fonds unter vorzeitiger Beendigung des öffentlichen 
angebots auch vor ablauf der vorgesehenen (oder ver-
längerten) Platzierungsphase zu schließen. Das angebot 
gilt ausschließlich in der Bundesrepublik Deutschland. 
Die Komplementärin ist berechtigt, die von einem an-
leger gezeichnete Kommanditeinlage auf bis zu EuR 
10.000 zu kürzen, siehe hierzu Kapitel I, abschnitt 6.1, S. 
95. Darüber hinaus besteht keine Möglichkeit, die Frist 
für die zeichnung oder den Erwerb der vermögensan-
lagen vorzeitig zu schließen oder zeichnungen, anteile 
oder Beteiligungen zu kürzen.

Handel und Übertragung (Fungibilität) 2.12  
abtretungen der eigenen Kommanditanteile sind nach 
Maßgabe der Regelungen im Gesellschaftsvertrag und 
treuhandvertrag möglich. Schenkungen, verkäufe oder 
andere verfügungen sind nur zum Jahresende zugelas-
sen. Es sei darauf hingewiesen, dass kein ordentlicher 
zweitmarkt für das handeln von Kommanditanteilen 
besteht. Übertragungen bedürfen der zustimmung der 
Geschäftsführung. Für die Übertragung treuhänderisch 
gehaltener Kommanditanteile ist das Einverständnis 
des treuhänders erforderlich. Eine ablehnung soll hier 
jedoch ausschließlich aus wichtigem Grunde ausgespro-
chen werden. nach aufhebung des treuhandvertrages 
kann der treugeber durch Eintragung in das handelsre-
gister die Position eines Direktkommanditisten einneh-
men.

 Fondslaufzeit2.13  
Die Fondsgesellschaft ist auf unbestimmte zeit errichtet. 
Die prognostizierte Fondslaufzeit beträgt 3 Jahre.

Rechte und Pflichten der Anleger,   2.14   
Nachschusspflicht

hinsichtlich der Rechte und Pflichten der anleger wird 
auf Kapitel I (Rechtliche Grundlagen) verwiesen. 

Im Innenverhältnis zur Fondsgesellschaft ist eine ver-
pflichtung der Anleger zum Nachschuss ausgeschlossen 
(vgl. Gesellschaftsvertrag). als ausnahme hierzu wird 
auf Kapitel I abschnitt 6.2 verwiesen und auf die §§ 3 (4), 
(6) und (8), 10 (1), 13 (8), 16 (4) bis (6), 17 (5), 19 (6) 
und 20 (2) und (3) des Gesellschaftsvertrags sowie § 8 (1) 
und § 9 (3) des treuhandvertrags hingewiesen.

Die Begründung einer weiteren Nachschusspflicht durch 
eine Änderung des Gesellschaftsvertrages ist nur mit 
zustimmung aller Gesellschafter möglich.

Kommt es zu einer Rückgewähr von Kapitaleinlagen, 
kann die haftung eines Kommanditisten bis zu der höhe 
der Einlagenrückgewähr, im äußersten Fall bis zu dem 
Betrag der haftsumme, die im handelsregister eingetra-
gen ist (= 10 % der Einlage), wieder aufleben.

Steuerliche Angaben2.15  
Die Fondsgesellschaft ist gewerblich geprägt. Sie unter-
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liegt in Deutschland der Gewerbesteuer. Darüber hinaus 
unterliegt sie keiner deutschen Steuer im hinblick auf 
Ertrag und Einkommen. 

Der anleger hat die ihm zugewiesenen Gewinne nach 
den vorschriften des deutschen Einkommenssteuer-
recht zu versteuern, soweit er eine ansässige und un-
beschränkt steuerpflichtige, natürliche Person ist. Da 
es sich bei der Fondsgesellschaft um eine gewerblich 
geprägte Personengesellschaft handelt, die sich in 
hongkong an einer Kapitalgesellschaft beteiligt, unter-
liegen die über hongkong geleiteten Dividenden beim 
Privatanleger dem teileinkünfteverfahren. Dies bedeutet, 
dass 40 % der erhaltenen Dividendeneinnahmen von der 
Einkommensteuer befreit sind.

Die verbleibenden 60 % der zurechenbaren Dividenden-
einkünfte unterliegen der regulären Einkommensteuerbe-
steuerung, d.h. dem Grenzsteuersatz des betreffenden 
anlegers zuzüglich des Solidaritätszuschlags in höhe 

von derzeit 5,5 % der Einkommensteuer. zurechenbare 
Betriebsausgaben, die im unmittelbaren zusammenhang 
mit diesen Einnahmen stehen, sind ebenfalls nur in höhe 
von 60 % steuerlich abzugsfähig. 

Detailliertere angaben hierzu sind Kapitel K zu entneh-
men.

Anlegereignung/zielgruppe3.  

Das Beteiligungsangebot der Fondsgesellschaft richtet 
sich grundsätzlich an Investoren, die als natürliche Per-
sonen  in Deutschland unbeschränkt steuerpflichtig sind 
und die eine Beteiligung in Privatbesitz halten wollen. 
Die Anleger sollten über einen ausreichenden finanziel-
len Spielraum verfügen, um einen Totalverlust finanziell 
ausgleichen zu können. 

Über die mit der Beteiligung verbundenen Risiken kann 
sich der potenzielle anleger in Kapitel C informieren.

Objektgesellschaft(en)*

(Cn)

hongkong-zweckgesellschaft (B)*
 ESI Euro Sino Invest China Real

Estate 2 (B) ltd.
(hK)

Weitere potentielle 
Investoren 

 (gegebenenfalls)

anleger
Mittelbar/unmittelbar

 (D)

Fondsgesellschaft
ESI Euro Sino Invest Gmbh 

& Co China 2 KG 
 (D)

hongkong-zweckgesellschaft (a)
ESI Euro Sino Invest China Real

Estate 2 (a) ltd.
(hK)

Joint venture-Partner
 (gegebenenfalls)

(Cn)

Einbringung Landnutzungsrecht oder Kapital

Landesgrenzen

Geldflüsse

 C
hi

na
(C

n
)

 H
on

gk
on

g
(h

K
)

 D
eu

ts
ch

la
nd

 (D
)

* Gegebenenfalls ist die Gründung von mehreren Gesellschaften nötig

Anleger- und Beteiligungsstruktur
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DER BETEILIGuNG C
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Allgemeines1.  

Der Gesetzgeber schreibt vor, dass alle wesentlichen 
tatsächlichen und rechtlichen Risiken im zusammen-
hang mit den angebotenen vermögensanlagen ein-
schließlich der mit der Fremdfinanzierung einhergehen-
den Risiken beschrieben werden müssen. als anleger 
sind Sie an der ESI Euro Sino Invest Gmbh & Co. Chi-
na 2 KG („Fondsgesellschaft“ und „Emittentin“) direkt 
als Gesellschafter oder indirekt über einen treuhänder 
beteiligt.

Daraus ergeben sich typischerweise sowohl allgemeine 
als auch branchenspezifische Risiken. Die Anleger tra-
gen direkt oder mittelbar das wirtschaftliche Risiko der 
Emittentin (Emittentenrisiko), das bedeutet insbesonde-
re, dass sich die wirtschaftliche Entwicklung der Emit-
tentin auf die Möglichkeit der zahlung von Gewinnen 
sowie sonstigen Erlösen aus der liquidation der Emit-
tentin an die anleger auswirkt. Die zukünftige Entwick-
lung der unternehmerischen Beteiligung hängt sowohl 
von wirtschaftlichen, rechtlichen als auch steuerlichen 
Rahmenbedingungen in Deutschland, hongkong sowie 
China ab. Die zum zeitpunkt der Prospektaufstellung 
gültigen Rahmenbedingungen können sich während 
der Fondslaufzeit jederzeit ändern, ohne dass dies 
von der anbieterin vorausgesehen werden könnte. 
Solche Änderungen der Rahmenbedingungen können 
zu negativen auswirkungen auf die Durchführung oder 
verwertbarkeit der Entwicklungsprojekte, die liquiditäts-
entwicklung der Fondsgesellschaft sowie die höhe der 
möglichen Entnahmen bzw. liquidationserlöse führen. 
Es ist auch zu beachten, dass im Projektverlauf zusätz-
liche, nicht prognostizierte Kosten entstehen können, 
die zunächst ausgeglichen werden müssen, bevor der 
anleger mit Entnahmen bzw. einem liquidationserlös 
rechnen kann.

Interessierte anleger, die nicht über die notwendigen 
Kenntnisse und Erfahrungen mit Immobilieninvestitio-
nen verfügen, sollten daher eine Beteiligung an diesem 
Beteiligungsangebot nicht ohne die Einschaltung fach-
kundiger Berater eingehen.

Mit der nachfolgenden Darstellung sollen dem anleger 
für seine persönliche Entscheidungsfindung alle we-

sentlichen Risiken transparent gemacht werden.
hierbei wird zwischen sogenannten prognosegefährden-
den Risiken, anlagegefährdenden und anlegergefähr-
denden Risiken sowie sonstigen Risiken unterschieden.

Prognosegefährdende Risiken sind diejenigen Risiken, 
deren Eintritt die prognostizierten Ergebnisse (z.B. Ent-
nahmen und/oder liquidationserlös) geringer ausfallen 
lässt und damit zu einer verringerung der Entnahmen 
bzw. Erlöse des anlegers führen kann, wodurch seine 
Rendite geschmälert werden kann; Risiken, die die-
ser Kategorie zuzuordnen sind, sind mit (1) gekenn-
zeichnet. anlagegefährdende Risiken sind diejenigen 
Risiken, die entweder die anlageobjekte oder die ver-
mögensanlage als solche gefährden und deren Eintritt 
damit zu einem teilweisen oder vollständigen verlust 
des eingelegten Kapitals des anlegers führen kann; Ri-
siken, die dieser Kategorie zuzuordnen sind, sind mit (2) 
gekennzeichnet. unter anlegergefährdenden Risiken 
versteht man schließlich diejenigen Risiken, die neben 
dem verlust des eingelegten Kapitals auch auf das wei-
tere vermögen des anlegers auswirkungen haben und 
dieses geführden können; Risiken dieser art sind mit 
(3) gekennzeichnet. Den „Sonstigen Risiken“ werden in 
der Folge die Risiken zugeordnet, die keiner der vorge-
nannten Risikokategorien zugeordnet werden können. 
Die „Sonstigen Risiken“ werden mit (4) gekennzeichnet.

Durch die unterscheidung dieser Risikotypen wird keine 
aussage über die Gefahr der Risikoverwirklichung oder 
über die auswirkungen einer Risikoverwirklichung beim 
anleger getroffen. verschiedene Risiken, die für sich 
alleine betrachtet geringe auswirkungen haben, können 
kumulativ auftreten und sich gegenseitig verstärken, 
so dass Entwicklungen eintreten können, die von einer 
vollständigen oder teilweisen verringerung der Entnah-
men bzw. liquidationserlöse bis hin zu einem totalver-
lust des gezeichneten Kapitals der anleger reichen.

Investitionsspezifische Risiken 2.  

Allgemeines Marktrisiko von Immobili-2.1  
eninvestitionen

Der Immobilienmarkt unterliegt spezifischen zyklen, 
wie sie in anderen Märkten nicht anzutreffen sind. 
neben der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung haben 
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auch branchen- und objektbezogene Faktoren einen 
erheblichen Einfluss auf den Immobilienmarkt. Zudem 
wird die Entwicklung des Marktes stark durch regionale 
Faktoren beeinflusst. aufgrund der relativen langfris-
tigkeit einer Investition in Immobilien bzw. in deren 
Entwicklung ist eine Reaktion auf sich verändernde 
Rahmenbedingungen nur erschwert möglich. Daher 
können veränderungen des Marktumfeldes, wie sie aus 
einer Konkurrenz durch andere neue Immobilien und 
Entwicklungsflächen oder einer veränderten nachfra-
gestruktur erwachsen können, die Wertentwicklung des 
Investments  in  Immobilien nachhaltig beeinflussen. Es 
kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass die den 
Prognoserechnungen zugrunde gelegten annahmen 
hinsichtlich des zeitpunkts der veräußerung des jewei-
ligen Entwicklungsprojekts und hinsichtlich der höhe 
des zu erzielenden verkaufserlöses nicht eingehalten 
werden können. Dies kann zu späteren oder geringe-
ren Entnahmen bzw. liquidationserlösen des anlegers 
führen und sich damit negativ auf die vom anleger er-
zielbare Rendite auswirken. zudem kann ein teilweiser 
oder vollständiger verlust der Einlage des anlegers ein-
treten. (1, 2)

Allgemeines Marktrisiko aufgrund     2.2  
Finanzkrise

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass infolge 
einer Finanzkrise eine Finanzierung von Immobilienin-
vestitionen erschwert und verteuert wird. Für den Fall, 
dass eine der noch zu gründenden chinesischen Ob-
jektgesellschaften oder hongkong-zweckgesellschaften 
Fremdmittel aufnimmt oder dass die Fondsgesellschaft 
entgegen der Planung zur Fremdkapitalaufnahme ge-
zwungen sein sollte, kann das zu einer verzögerung 
oder verteuerung der Fertigstellung eines Entwick-
lungsprojekts und damit zu einer verringerung der Ent-
nahmen bzw. liquidationserlöse der anleger führen. (1)

nicht zuletzt aufgrund der durch die derzeitige andau-
ernde Finanzkrise ausgelösten erhöhten volatilität der 
Märkte kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich 
der Wert der landnutzungsrechte in China nach deren 
Erwerb vermindert. Dies kann die Rendite des anlegers 
negativ beeinflussen und zu einem Verlust seiner Einla-
ge führen.(1, 2)

zudem kann sowohl eine verschlechterung der Finan-
zierungsmöglichkeit eines Immobilienerwerbs als auch 
eine Konjunkturabschwächung ein absinken der nach-
frage verursachen. Dies kann zur Folge haben, dass 
ein Entwicklungsprojekt nicht zum prognostizierten 
zeitpunkt und/oder veräußerungspreis verkauft werden 
kann. Dies würde zu von der Prognose abweichenden 
Entnahmen bzw. liquidationserlösen der anleger führen 
und die erzielbare Rendite negativ beeinflussen. Sollte 
ein Entwicklungsprojekt vollständig unverkäuflich sein, 
kann ein verlust der Einlage des anlegers nicht ausge-
schlossen werden. (1, 2) 

Allgemeine rechtliche Risiken einer 2.3  
Investition in China

Ein allgemeines Risiko ergibt sich aus der abweichung 
der chinesischen von der deutschen Rechtsordnung. 
Es ist nicht auszuschließen, dass die Durchsetzung von 
Forderungen in China sich im vergleich zur deutschen 
Rechtsordnung als problematisch darstellen könnte. 
Es besteht zudem das Risiko, dass sich chinesische 
Behörden und Gerichte im Einzelfall nicht an die recht-
lichen vorschriften und Gesetze in China halten. Die 
chinesische Gerichts- und Behördenpraxis befindet sich 
zum teil noch im aufbau, insbesondere im hinblick auf 
unabhängige Gerichts- und verwaltungsstrukturen. zu-
dem ergeben sich rechtliche Risiken aus dem umstand, 
dass sich zwischenzeitlich der chinesischrechtliche 
Rahmen für Immobilieninvestitionen in China ändern 
könnte. Diese umstände können dazu führen, dass 
ein Immobilien-Entwicklungsprojekt nicht wie geplant 
durchgeführt werden kann und sich hierdurch die Ren-
dite des anlegers bis hin zu einem totalverlust der Ein-
lage veringert. (1,2)

In China besteht anders als nach der deutschen 
Rechtsordnung kein Privateigentum an Grund und 
Boden. Jedoch können Bodennutzungsrechte und 
Gebäudeeigentum in China zeitlich befristet erworben 
werden. Grundsätzlich bestehen nutzungsfristen mit 
einer laufzeit von ca. 40 bis 70 Jahren. Es ist nicht aus-
zuschließen, dass sich nach ablauf der nutzungsfristen 
der weitere rechtliche Status der Rechtspositionen als 
problematisch darstellen könnte, was sich negativ auf 
den durch eine Objektgesellschaft erzielbaren veräu-
ßerungserlös auswirken könnte und damit die Rendite 
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des anlegers verringern kann, bis hin zum totalverlust 
seiner anlage. (1, 2)

auch besteht das Risiko, dass chinesische Behörden 
die Bodennutzungsrechte und das Gebäudeeigentum 
nach den voraussetzungen der chinesischen Rechts-
ordnung entziehen, aber die zahlung einer Entschädi-
gung ablehnen. Dies kann das Ergebnis der betroffenen 
Objektgesellschaft negativ beeinflussen, was zu einer 
verringerung der Rendite des anlegers bis hin zu einem 
totalverlust der Einlage führen kann. (1, 2)

Falls das Gebäude noch nicht fertiggestellt und auch 
noch keine Bauabnahme erfolgt ist, kann der Projekt-
entwickler bei der zuständigen chinesischen Behörde, 
der Chinese housing administration authority, eine 
vorverkaufs-lizenz beantragen. Ohne die Erteilung 
einer solchen vorverkaufs-lizenz ist es dem Projektent-
wickler rechtlich versagt, einzelne Einheiten innerhalb 
des noch im Bau befindlichen Gebäudes zu veräußern, 
und er muss stattdessen warten, bis die Bauarbeiten 
abgeschlossen sind und der Projektentwickler als recht-
mäßiger Eigentümer der einzelnen Einheiten registriert 
wurde. Die Erteilung einer solchen vorverkaufs-lizenz 
hängt von den örtlichen Rechtsvorschriften und der 
auslegung der nationalen Gesetze durch die einzelnen 
lokalen chinesischen Behörden ab, je nachdem, wo das 
Objekt liegt. Die aktuellen voraussetzungen und die 
Dauer zur Erteilung der lizenz können daher von Stadt 
zu Stadt variieren, und es kann vorkommen, dass nicht 
an jedem Ort das Recht zur Erteilung einer lizenz an-
erkannt wird. Des Weiteren besteht das Risiko, dass 
das Recht zur Erteilung einer vorverkaufs-lizenz durch 
die zentrale chinesische Regierung eingeschränkt oder 
gänzlich aufgehoben wird oder neue Regelungen oder 
Regulierungen im Rahmen eines makroökonomischen 
Gesamtplans der chinesischen Regierung eingeführt 
werden, die die Erteilung der vorverkaufs-lizenz ein-
schränken oder aufheben, um eine abkühlung des 
Immobilienmarkts in China zu erreichen. Falls das 
Gebäude bereits fertiggestellt wurde, die Bauabnahme 
erfolgte und der Projektentwickler rechtmäßig als Ei-
gentümer der Wohneinheiten registriert wurde, setzt die 
veräußerung der einzelnen Wohneinheiten grundsätz-
lich keine Genehmigung oder lizenz voraus. Sollte die 
Übertragung der Bodennutzungsrechte bzw. des Ge-

bäudeeigentums eines Entwicklungsobjekts aufgrund 
fehlender behördlicher lizenzen, Genehmigungen oder 
Registrierungen nicht möglich sein, kann das jeweilige 
Entwicklungsprojekt oder teile davon zumindest vorü-
bergehend unverkäuflich werden. In diesem Fall besteht 
die Gefahr, dass die betroffene noch zu gründende chi-
nesische Objektgesellschaft geringere oder gar keine 
ausschüttungen vornehmen kann und/oder sich ihre 
liquidation verzögert oder eine solche auf unbestimmte 
zeit unmöglich bleibt, womit auch der liquidationserlös 
dieser betroffenen chinesischen Objektgesellschaft zu-
nächst nicht oder gar nicht zur weiteren ausschüttung 
und verteilung an die jeweilige hongkong-zweckge-
sellschaft (B) und weiterhin an die hongkong-zweckge-
sellschaft (a) zur verfügung stünde. Damit würde sich 
auch der zu verteilende Gewinn der Fondsgesellschaft 
zunächst bzw. endgültig reduzieren.  Dem anleger droht 
in diesem Fall eine negative Beeinflussung der erziel-
baren Rendite oder auch ein kompletter verlust seiner 
Einlage. (1, 2)

Risiken des chinesischen Immobilien-2.4  
marktes

Der Immobilienmarkt in China war in den vergangenen 
Jahren durch einen stetigen aufschwung geprägt. aller-
dings kann der chinesische Immobilienmarkt gewissen 
Schwankungen unterliegen. Es kann in einem schnell 
wachsenden Markt wie dem chinesischen Immobili-
enmarkt nicht ausgeschlossen werden, dass es zu 
Einbrüchen oder trendwendungen im Markt kommt. 
neben einer erhöhten Inflationsgefahr des Renminbi 
fehlt es dem chinesischen Immobilienmarkt auch an 
transparenz, da er sich noch, im Gegensatz zur Situa-
tion in Europa, am Anfang seiner Entwicklung befindet. 
Insgesamt kann daher die Weiterentwicklung oder der 
Wert eines Entwicklungsprojekts durch Immobilien-
marktrisiken erheblich beeinträchtigt werden. Es kann 
zu einer Marktentwicklung kommen, die sich negativ auf 
die verwertung der Entwicklungsprojekte auswirkt. Dies 
würde zu von der Prognose abweichenden Entnahmen 
bzw. liquidationserlösen der anleger führen und daher 
die erzielbare Rendite negativ beeinflussen. (1, 2)

ungewissheit zukünftiger Resultate2.5  
Der vorliegende verkaufsprospekt enthält subjektive 
Prognosen, Schätzungen und annahmen, insbesonde-
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re hinsichtlich der zukünftigen Entwicklung der Fonds-
gesellschaft und des jeweiligen Entwicklungsprojekts. 
Diese beruhen auf subjektiven Prognosen, Schätzun-
gen und annahmen hinsichtlich der Entwicklung des 
Immobilienmarktes in China und insbesondere hin-
sichtlich der Entwicklung des Immobilienmarktes in den 
Städten, in welchen die Entwicklungsobjekte liegen. 
Dies sind nicht Chinas „top-Städte“ in Bezug auf die 
Industrialisierung und Infrastruktur (sog. Städte des ers-
ten Ranges), sondern entweder wichtige Städte Chinas, 
die durch ein starkes Wachstum ihrer Industrie und Inf-
rastruktur charakterisiert sind (sog. Städte des zweiten 
Ranges) oder Städte, die als führende regionale zent-
ren durch ein großes Wachstumspotenzial der Industrie 
und Infrastruktur charakterisiert sind (sog. Städte des  
dritten Ranges). Die Einordnung und Kategorisierung 
von Städten in China nach ihrem Rang unterliegen 
ebenfalls Prognosen, Schätzungen und annahmen, die 
sich als falsch herausstellen oder sich in der zukunft 
während der Entwicklungsphase eines Objekts ändern 
können.  Dies kann zu von der Prognose abweichenden 
Entnahmen bzw. liquidationserlösen der anleger führen 
und daher die erzielbare Rendite negativ beeinflussen. 
(1)

Der zukünftige Investment advisor ESI ltd. erforschte 
und analysierte die betreffenden Märkte. auch der zu-
künftige Investment Manager ESI aG zieht Erfahrungen, 
die aktuellen Marktumstände und eigene abschätzun-
gen einer künftigen Entwicklung heran. Die Modell-
berechnungen und Kalkulationen, welche in diesem 
Prospekt aufgeführt sind beeinhalten aussagen im hin-
blick auf Kosten und Erträge, deren tatsächliche höhe 
ungewiss ist. Weder das/die Entwicklungsprojekt(e) 
selbst noch Einnahmen aus einem bevorstehenden 
verkauf eines solchen Entwicklungsobjekts, noch land-
nutzungs-, Grundstückserwerbs-, Bau- und weitere 
Projektentwicklungskosten sind zum gegenwärtigen 
zeitpunkt verbindlich festgelegt und können sich än-
dern. Jedes dieser Ereignisse kann sich negativ auf den 
durch ein Entwicklungsprojekt erzielbaren Gewinn aus-
wirken. Dies kann zu von der Prognose abweichenden 
Entnahmen bzw. liquidationserlösen der anleger führen 
und daher die erzielbare Rendite negativ beeinflussen. 
(1)

Vertragsabschlussrisiko2.6  
zum zeitpunkt der Prospektaufstellung sind noch nicht 
sämtliche verträge zur Realisierung der anlageziele 
abgeschlossen. Die erforderlichen hongkong-zweckge-
sellschaften sowie Objektgesellschaft(en) wurden noch 
nicht gegründet bzw. wurde eine ggf. erforderliche Kapi-
talerhöhung bei der jeweiligen Objektgesellschaft noch 
nicht beschlossen und durchgeführt und die jeweilige 
hongkong-zweckgesellschaft (B) noch nicht zur Über-
nahme der neuen anteile an der Objektgesellschaft 
zugelassen. auch der zur Gründung einer Objektge-
sellschaft bzw. für den Beitritt der jeweiligen hongkong-
zweckgesellschaft (B) zur jeweiligen Objektgesellschaft 
gegebenenfalls notwendige Joint-venture-vertrag 
wurde noch nicht abgeschlossen. zudem ist weder das 
Investment Management agreement zwischen der Euro 
Sino Invest aG, Sarnen/Schweiz, und der hongkong-
zweckgesellschaft (a) (Einzelheiten dazu in Kapitel I,  
abschnitt 7.5) noch der Investment advisory vertrag 
zwischen der Euro Sino Invest aG und der ESI ltd., 
Beijing/China, (Einzelheiten dazu in Kapitel I, abschnitt 
9.5) abgeschlossen. Es kann nicht garantiert werden, 
dass die notwendigen verträge zur Realisierung der 
anlageziele von den jeweiligen vertragspartnern zu 
den prognostizierten Bedingungen oder überhaupt ab-
geschlossen werden können. Das Risiko besteht für 
jedes der Entwicklungsobjekte gesondert. Kommt es 
nicht zu einem abschluss der entsprechenden verträge, 
besteht für jedes der Entwicklungsobjekte die Gefahr, 
dass die anlageziele gegebenenfalls nicht oder nicht in 
dem geplanten umfang realisiert werden. Dies kann im 
schlimmsten Fall zu einem totalverlust der vom anleger 
investierten Einlage, zuzüglich des agios, führen. Kön-
nen die entsprechenden verträge nur zu ungünstigeren 
Bedingungen als prognostiziert abgeschlossen werden, 
kann sich dies ebenfalls negativ auf die vom anleger 
erzielbare Rendite auswirken. (1, 2)

Allgemeine Risiken von Blind-Pools2.7  
zum zeitpunkt der Prospektaufstellung stehen die 
endgültigen Entwicklungsobjekte sowie deren anzahl 
noch nicht fest. Es ist vorgesehen, die Investition(en) 
erst nach abschluss der Einwerbungsphase, die am 
31.03.2011 endet und gegebenenfalls um weitere 9 
Monate verlängert werden kann, vorzunehmen. aller-
dings kann bzw. können durch Gesellschafterbeschluss 
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auch schon ein (oder mehrere) Entwicklungsprojekt(e) 
während der Einwerbungsphase festgelegt werden. Der 
Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft gibt zwar 
bestimmte Kriterien für die anlage des Gesellschaftska-
pitals vor. Für den anleger besteht bei unterzeichnung 
der Beitrittserklärung jedoch nicht die Möglichkeit, sich 
ein abschließendes Bild über die endgültige(n) Ent-
wicklungs- bzw. anlageobjekt(e) sowie die zusam-
mensetzung des Investitionsportfolios zu machen und 
so die Erfolgsaussichten der Investition einzuschät-
zen. Welche Immobilienentwicklungsprojekte von der 
Fondsgesellschaft durchgeführt werden, wird von der 
Gesellschafterversammlung durch Mehrheitsbeschluss 
beschlossen. Die Komplementärin wird der Gesellschaf-
terversammlung die Immobilienentwicklungsprojekte 
vorschlagen und ist hierbei an die im Gesellschafts-
vertrag der Fondsgesellschaft genannten Investitions-
kriterien gebunden. Für den anleger besteht damit die 
Gefahr, dass die Fondsgesellschaft in ein oder mehrere 
Projekt(e) investiert, dessen Konditionen (z.B. Kauf-
preis), sonstige Bedingungen sowie damit verbundene 
Risiken und Ertragsaussichten der anleger bei seiner 
Beitrittsentscheidung nicht berücksichtigen konnte und 
die er auch nicht nachträglich billigt. zudem besteht 
das Risiko, dass es an geeigneten Investitionsobjekten 
mangelt und daher das zur Investition vorgesehene 
Kapital gar nicht oder nicht vollständig eingesetzt wer-
den kann und dadurch die erwarteten Ergebnisse nicht 
erzielt werden können. Dadurch können sich auf Ebene 
der Fondsgesellschaft die prognostizierten Entnahmen 
bzw. der prognostizierte liquidationserlös der anleger 
verringern und die für den anleger erzielbare Rendite 
negativ beeinflussen bis hin zum totalverlust der Ein-
lage. (1, 2)

Wenn und soweit sich herausstellt, dass das gezeichne-
te Kommanditkapital aus Mangel an geeigneten Objek-
ten gar nicht oder nicht vollständig in die verwirklichung 
ausgewählter Entwicklungsprojekte investiert werden 
kann, ist die Komplementärin der Fondsgesellschaft 
bis zum Ende der Platzierungsphase, d.h. bis zur letzt-
maligen aufnahme eines Direkt-Kommanditisten oder 
treugeber-Kommanditisten in die Fondsgesellschaft, 
berechtigt, diejenigen anleger, deren Beitrittserklärun-
gen zuletzt angenommen wurden, entweder vollständig 
auszuschließen oder deren gezeichnete Einlagen so 

herabzusetzen, dass das Kommanditkapital auf die er-
forderliche höhe reduziert wird. Dadurch kann das von 
einem anleger investierte Kapital bis auf null reduziert 
werden, wodurch sich die Gesamt-Rendite des betrof-
fenen anlegers entsprechend reduziert bzw. sich der 
anleger – im Falle der Reduzierung auf null – nicht an 
dem Fonds beteiligen kann und damit an dessen Ge-
winn nicht partizipiert. (4)

Bei einer vorzeitigen Schließung des Fonds durch die 
Komplementärin besteht das Risiko, dass sich der anle-
ger gar nicht an dem Fonds beteiligen kann. (4)

Projektentwicklungsrisiken2.8  
Allgemeines2.8.1 

Da die Fondsgesellschaft indirekt über die noch zu 
gründenden hongkong-zweckgesellschaften finanziell 
an der Errichtung eines oder mehrerer Immobilienpro-
jekte in China beteiligt ist, unterliegt sie besonderen 
Projektentwicklungsrisiken. Diese Risiken ergeben sich 
daraus, dass eine Projektentwicklung aufgrund ihrer 
Konzeption – anders als eine auf Mieteinnahmenerzie-
lung gerichtete, langfristige Investition in bestehende 
Immobilien – hinsichtlich der vorhersehbarkeit der Ein-
nahmen und ausgaben höheren unsicherheiten unter-
liegt, die zu einer verringerung der Rendite und einem 
verlust der Einlage des anlegers führen können. (1, 2)

Bereits am Beginn der Projektentwicklung besteht die 
Gefahr, dass erforderliche Genehmigungen nicht oder 
verspätet erteilt werden. Obwohl bereits Projektentwick-
lungsaufwendungen entstanden sein können, kann die 
Gründung oder der Beitritt zu einer Objektgesellschaft, 
deren Registrierung durch die chinesischen Behörden, 
die für die Projektentwicklung erforderlichen Genehmi-
gungen sowie der Erwerb der nötigen obligatorischen 
Bebauungsrechte und/oder landnutzungsrechte durch 
die jeweilige Objektgesellschaft unsicher sein. aus 
vorstehenden Gründen kann nicht ausgeschlossen 
werden, dass keine der geplanten Projektentwicklungen 
durchgeführt werden kann. zudem besteht das Risiko, 
dass die hervorzubringende(n) Immobilie(n) nicht frist-
gemäß oder nicht wie angestrebt vollendet wird bzw. 
werden, was zu einer verringerung der Rendite und ei-
nem totalverlust der Einlage des anlegers führen kann. 
(1, 2)



C    WESEntlIChE RISIKEn DER BEtEIlIGunG

26
ESI China 2

Wesentliche Risiken der Beteiligung

neben den dargestellten Risiken, die eine mögliche 
verzögerung oder einen Stopp der weiteren Entwick-
lung des jeweiligen Projektes bedeuten, können auch 
außerplanmäßige ausgaben entstehen. Daneben kann 
nicht ausgeschlossen werden, dass vertragspartner der 
jeweiligen Objektgesellschaft (insbesondere beauftrag-
te Bauunternehmen) mit ihren Dienstleistungen bzw. 
zahlungen in Rückstand geraten, diese nur mangelhaft 
erfüllen oder komplett ausfallen (z.B. in einem Insol-
venzfall). auch eine vereinbarung neuer verträge bei 
einem vertragsauslauf oder der abschluss von verträ-
gen mit neuen vertragspartnern birgt Risiken, da sich 
zugesicherte Garantie- oder Schadensersatzleistungen 
erübrigen sowie ein neuer vertragspartner eventuell 
nicht oder nur unter schlechteren Bedingungen enga-
giert werden kann. hierdurch können höhere Errich-
tungskosten entstehen. Diese umstände können sich 
negativ auf das Ergebnis und damit auf die Rendite des 
anlegers auswirken sowie zu einem verlust seiner Ein-
lage führen (1, 2)

zudem besteht die Gefahr, dass auf dem für eine 
Projektentwicklung ausgewählten Grundstück uner-
kannte altlasten und andere Schadstoffe das Gelände 
belasten. Ein anspruch gegen den verursacher oder 
voreigentümer kann uneinbringlich sein. Diese können, 
ebenso wie eine verschärfung oder strengere ausle-
gung der in China geltenden umweltgesetze, zu einer 
Erhöhung der Baukosten und zu einer verzögerung des 
Baufortschritts führen. Im schlimmsten Falle könnten 
eine Bebauung und damit eine Fertigstellung des je-
weiligen Entwicklungsprojekts unmöglich sein, was sich 
negativ auf die Rendite des anlegers auswirken kann 
und einen totalverlust der Einlage bedeuten kann. (1, 2)

Die Wirtschaftlichkeit der jeweiligen Projektentwicklung 
wird zu einem erheblichen teil durch die höhe der Er-
richtungskosten mitbestimmt. Die Errichtungskosten 
selbst werden zu einem großen teil durch den Markt-
preis der eingesetzten Rohstoffe beeinflusst. Es kann 
nicht ausgeschlossen werden, dass sich im zeitraum 
der Realisierung die Rohstoffpreise erhöhen. Soweit 
hierdurch die Errichtungskosten erhöht werden, könnte 
dies die für den anleger erzielbare Rendite negativ be-
einflussen und zum Verlust seiner Einlage führen. (1, 2)

Des Weiteren kann nicht ausgeschlossen werden, dass 
bei den zu bewältigenden Baumaßnahmen Mängel 
durch unsachgemäße arbeiten der beauftragten unter-
nehmer entstehen. Die dann nötigen nachbesserungs-
arbeiten können den Baufortschritt verzögern. Dies 
würde zu einem von den Prognosen abweichenden 
ausschüttungsverlauf bzw. einer Reduzierung des li-
quidationserlöses auf Ebene der Objektgesellschaft und 
damit zu einer Reduzierung des Gewinns oder Erlöses 
auf Ebene der hongkong-zweckgesellschaften führen 
und damit auch die möglichen Entnahmen bzw. liqui-
dationserlöse auf Ebene der Fondsgesellschaft negativ 
beeinflussen und kann zum Verlust der Einlage führen 
(1, 2) 

zudem besteht das Risiko, dass eine Objektgesellschaft 
Gewährleistungsansprüche oder sonstige Schadens-
ersatzansprüche nicht durchsetzen kann, was zu einer 
Erhöhung der Errichtungskosten führt. auch besteht im 
Falle eines Baumangels die Gefahr, dass ein Käufer 
nach Erwerb die Objektgesellschaft für die nachbesse-
rungsarbeiten in anspruch nimmt und diese niemanden 
in Regress nehmen kann. Dies kann dazu führen, dass 
auf Ebene der Fondsgesellschaft die Entnahmen bzw. 
liquidationserlöse der anleger geringer als prognosti-
ziert ausfallen können. (1)

auch können die herstellungskosten die erzielbaren 
veräußerungspreise übersteigen, oder sich einzelne 
oder alle teile eines Entwicklungsprojekts als unver-
käuflich erweisen. Dem anleger droht in diesem Fall 
eine Minderung seiner Rendite und ein kompletter ver-
lust seiner Einlagen. (1, 2)

Ferner besteht das Risiko, dass die verwertung des 
jeweiligen Entwicklungsobjektes nicht innerhalb des für 
dieses prognostizierten zeitraums erfolgen kann, was 
zu einer niedrigeren Rendite führen kann. (1)

Besonderheiten bei Erwerb von Rechten 2.8.2 
in Auktion

landnutzungsrechte für die Entwicklung von Immobili-
enprojekten in China können und werden grundsätzlich 
auf zwei verschiedenen Wegen erworben werden, na-
mentlich durch die direkte teilnahme an einer auktion 
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von landnutzungsrechten der Regierung in China oder 
durch die Beteiligung an einer (chinesischen) Gesell-
schaft, die bereits das entsprechende Recht zur land-
nutzung besitzt. zwar bestehen nationale Gesetze, die 
das verfahren der auktion von landnutzungsrechten 
regeln, allerdings weichen die lokalen Regelungen 
und Praktiken von Stadt zu Stadt mitunter erheblich 
voneinander ab und können sich von zeit zu zeit auf-
grund der wirtschaftlichen vorgaben und Richtlinien der 
zentralregierung ändern. Bei jeder auktion über land-
nutzungsrechte bestehen daher einige unsicherheiten. 
So besteht grundsätzlich das Risiko, dass die sich – 
vonseiten des Fonds – an der auktion beteiligende 
Gesellschaft bei der auktion nicht berücksichtigt wird. 
Des Weiteren ist zu beachten, dass die Bedingungen 
und Konditionen für die Gewährung des Rechts zur 
landnutzung und Projektentwicklung in einem landzu-
teilungsvertrag (land grant contract) niedergelegt wer-
den, der nach dem abschluss der auktion zwischen der 
lokalen chinesischen Regierung und dem Gewinner der 
auktion abgeschlossen wird. Das bedeutet, dass die 
teilnehmer einer auktion die Bedingungen und Kondi-
tionen, zu denen das landnutzungsrecht durch die Re-
gierung gewährt wird, zu dem zeitpunkt, in dem sie sich 
an der auktion beteiligen, nicht kennen, wodurch die 
unsicherheiten im zusammenhang mit einem solchen 
verfahren zur auktion von landnutzungsrechten noch 
erhöht werden. Diese umstände können dazu führen, 
dass sich die Rendite des anlegers verringert und er 
seine Einlage verliert. (1, 2)

Im landzuteilungsvertrag werden üblicherweise (u.a.) 
die termine für die Prämienzahlung, die Kosten für ab-
bruch und umsiedlung sowie weitere Kosten und Ge-
bühren, die nutzung des Grundstücks und der zeitplan 
für den Beginn und den abschluss der Projektentwick-
lung geregelt. Sollte gegen eine dieser Bestimmungen 
verstoßen werden, kann die chinesische Regierung 
eine Warnung aussprechen, eine Geldbuße oder sons-
tige Strafe verhängen und/oder anweisen, das Grund-
stück zurückzugeben. Gemäß den chinesischen Ge-
setzen und vorschriften ist im Falle eines verzuges mit 
der Prämienzahlung eine verzugsstrafe zu zahlen, die 
pro tag berechnet wird, und die Regierung kann das 
Grundstück wieder zurücknehmen, wenn die entspre-
chende zahlung nicht innerhalb einer bestimmten Frist 

erfolgt. zudem kann es vorkommen, dass verpflich-
tungen aus dem landzuteilungsvertrag aufgrund von 
umständen nicht eingehalten werden können, die au-
ßerhalb der Kontrolle des Inhabers des landnutzungs-
rechts liegen. Sollte z.B. festgestellt werden, dass die 
tatsächlichen Kosten für die umsiedlung bestehender 
Siedler die Kosten, die ursprünglich von der Regierung 
dafür veranschlagt wurden, deutlich übersteigen, der 
landzuteilungsvertrag aber vorsieht, dass diese Kosten 
von dem Inhaber des landnutzungsrechts zu tragen 
sind, könnte dieser bzw. der Fonds gezwungen sein, 
das Entwicklungsprojekt aufzugeben, wenn festgestellt 
wird, dass die weitere umsetzung des Projekts unter 
Übernahme und zahlung der Kosten für die umsied-
lung wirtschaftlich nicht durchführbar ist. zudem ist der 
Inhaber des Landnutzungsrechts dazu verpflichtet, die 
Kosten für die Beseitigung von Boden- oder sonstigen 
umweltschäden auf dem Grundstück zu tragen, sofern 
nicht ausdrücklich etwas anderes im landzuteilungs-
vertrag geregelt wird. Diese umstände können dazu 
führen, dass sich die Rendite des anlegers verringert 
und er seine Einlage verliert. (1, 2)

Höhere Gewalt2.9  
Das Risiko eines unerwarteten Einsturzes oder einer 
vollständigen bzw. partiellen zerstörung des jeweili-
gen Entwicklungsprojekts wird vor einem verkauf aller 
Wohn- und Gewerbeeinheiten durch die jeweilige noch 
zu gründende Objektgesellschaft wirtschaftlich von den 
noch zu gründenden hongkong-zweckgesellschaften 
und damit mittelbar von der Fondsgesellschaft getra-
gen. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass durch 
Gewalteinwirkung auf das Gebäude (Feuer-, Wasser-, 
Sturm-, Erdbebenschäden, Krieg und terrorismus etc.) 
vermögensschäden für die noch zu gründende Objekt-
gesellschaft eintreten, die nicht oder nur zum teil versi-
chert bzw. nicht versicherbar sind oder für die bei einem 
ausfall eines versicherers (z.B. Insolvenz) kein Ersatz 
verlangt werden kann. Diese umstände können dazu 
führen, dass sich die Rendite des anlegers verringert 
und er seine Einlage verliert. (1, 2)

außerdem kann nicht ausgeschlossen werden, dass 
bei der verwirklichung von versicherten Risiken die 
leistungen der versicherung nicht ausreichen, den ge-
samten Schaden auszugleichen. zudem können sich 
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selbst im Fall eines ausgleichs des Schadens durch 
eine versicherung die zur weiteren Entwicklung des 
Projekts erforderlichen Kosten gegenüber den prog-
nostizierten Kosten erhöhen. auch könnte die Fertig-
stellung verzögert werden, ohne dass die versicherung 
diesen verzögerungsschaden tragen muss. hierdurch 
kann es zu einer Reduzierung oder zum Wegfall der 
ausschüttungen und Erlösverteilungen an die jeweilige 
hongkong-zweckgesellschaft und damit mittelbar auch 
zu einer Reduzierung oder zum Wegfall der möglichen 
Entnahmen bzw. liquidationserlöse der anleger kom-
men. zudem kann nicht ausgeschlossen werden, dass 
ein solches Ereignis höherer Gewalt zur Insolvenz der 
jeweils betroffenen noch zu gründenden Objektgesell-
schaft führt. Dies hätte die verringerung der Rendite und 
einen teilweisen oder vollständigen verlust des von dem 
anleger in den Fonds investierten Kapitals zur Folge. (1, 
2)

Risiken der Beteiligung an den noch    2.10   
zu gründenden Hongkong-zweckge-
sellschaften und an der/den noch zu 
gründenden Objektgesellschaft(en)

Die anleger beteiligen sich nicht direkt an den chine-
sischen Projektentwicklungen. vielmehr erfolgt eine 
direkte Beteiligung der Fondsgesellschaft an der noch 
zu gründenden hongkong-zweckgesellschaft (a), die 
ihrerseits 100 % der anteile an einer oder eventuell – 
bei mehreren Investitionsprojekten – mehreren weiteren 
noch zu gründenden hongkong-zweckgesellschaft(en) 
(B) hält. Diese beteiligen sich jeweils an einer oder 
mehreren jeweils noch zu gründenden chinesischen 
Objektgesellschaft(en), die das Entwicklungsprojekt be-
treibt. aus der zwischenschaltung dieser Gesellschaf-
ten ergeben sich für den anleger spezielle Risiken:

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass sich 
die Fondsgesellschaft lediglich mit einem Minder-
heitsanteil an der hongkong-zweckgesellschaft (a) 
beteiligen wird. Dies kann zur Folge haben, dass es 
der Fondsgesellschaft gegenüber den übrigen Gesell-
schaftern der hongkong-zweckgesellschaft (a) nicht 
gelingt, ihre vorstellungen auf Ebene der hongkong-
zweckgesellschaft (a) und damit auch auf Ebene der 
hongkong-zweckgesellschaft (B) durchzusetzen. Dies 
kann zu einem von den Prognosen abweichenden aus-

schüttungsverlauf der hongkong-zweckgesellschaft (a) 
sowie der hongkong-zweckgesellschaft (B) und damit 
auch zu verringerten Entnahmen bzw. liquidationserlö-
sen der anleger führen. auch besteht ein Risiko, dass 
die Fondsgesellschaft (vermittelt über die hongkong-
zweckgesellschaften) gehindert ist, ihre vorstellun-
gen vom Fortgang eines Entwicklungsprojekts in der 
jeweiligen Objektgesellschaft in China durchzusetzen. 
auch dies kann aufgrund gegebenenfalls verringerter 
ausschüttungen oder Erlöse der Objektgesellschaft zu 
einer verringerung der möglichen Entnahmen bzw. li-
quidationserlöse der anleger führen. (1)

zudem ist die Entwicklung der Investition davon ab-
hängig, dass sämtliche – d.h. auch eventuelle andere 
– Gesellschafter der hongkong-zweckgesellschaft (a)  
sowie der Objektgesellschaft(en) ihre Gesellschafter-
beiträge (insbesondere ihre Gesellschaftereinlagen) wie 
vorgesehen und zum vorgesehenen zeitpunkt erbrin-
gen. auch besteht das Risiko, dass ein möglicherweise 
beteiligter Joint-venture-Partner in der jeweiligen Ob-
jektgesellschaft seiner verpflichtung zur leistung von 
Gesellschafterbeiträgen, insbesondere die Einbringung 
der landnutzungsrechte und/oder einer eventuellen 
Bareinlageverpflichtung nicht wie vorgesehen und nicht 
zeitgerecht nachkommt. Die nichteinzahlung von leis-
tungen durch Gesellschafter kann zu einer zumindest 
vorübergehenden Illiquidität der betroffenen hongkong-
zweckgesellschaft(en) oder der betroffenen chinesi-
schen Objektgesellschaft führen. Dies kann zunächst 
eine verzögerung des Investitionsfortschritts und damit 
eine verschiebung oder verringerung der an den anle-
ger durch die Fondsgesellschaft ausgeschütteten oder 
verteilten Beträge führen. Sollte aufgrund der Illiquidität 
entweder eine der hongkong-zweckgesellschaften oder 
eine Objektgesellschaft in Insolvenz fallen, kann eine 
verringerung der Rendite und ein totalverlust des von 
dem anleger in den Fonds investierten Kapitals nicht 
ausgeschlossen werden. (1, 2)

Rechtliche Risiken2.11  
Es besteht das Risiko, dass die Fondsgesellschaft 
nicht wirksam die Gesellschafterstellung in der noch zu 
gründenden hongkong-zweckgesellschaft (a) erlangt. 
zudem kann nicht ausgeschlossen werden, dass die 
hongkong-zweckgesellschaft (a) ihrerseits nicht wirk-
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sam zum Gesellschafter der jeweiligen noch zu grün-
denden hongkong-zweckgesellschaft(en) (B) und diese 
ihrerseits wiederum nicht wirksam zum Gesellschafter 
der jeweiligen chinesischen Objektgesellschaft wird. 
Für den Fall, dass die Beteiligung einer hongkong-
zweckgesellschaft (B) an der jeweiligen Objektgesell-
schaft im Wege einer Kapitalerhöhung bei der Objekt-
gesellschaft erfolgen soll, besteht das Risiko, dass die 
Kapitalerhöhung als solche und/oder die zulassung der 
hongkong-zweckgesellschaft (B) zur Übernahme der 
neuen anteile an der Objektgesellschaft nicht, nicht in 
dem geplanten umfang oder nicht wirksam erfolgt und/
oder durchgeführt wird. auch ist es möglich, dass die je-
weilige chinesische Objektgesellschaft keine Rechte an 
dem chinesischen Grund und Boden erwirbt. Dies kann 
dazu führen, dass die Fondsgesellschaft nicht an der 
wirtschaftlichen Entwicklung eines Entwicklungsprojekts 
partizipiert, sondern vielmehr lediglich auf Rückzah-
lungsansprüche gegenüber den jeweiligen vertragspart-
nern bzw. der jeweiligen Gesellschaft verwiesen werden 
kann. Dies würde dazu führen, dass nur verringerte 
Entnahmen bzw. eine geringere verteilung von liquidati-
onserlösen zugunsten der anleger durchgeführt werden 
könnten. Sollte sich in einem solchen Fall ein Rückzah-
lungsanspruch als uneinbringbar erweisen, kann dies 
die Rendite der Anleger negativ beeinflussen. (1) 

Die jeweils beabsichtigte liquidation der jeweiligen 
Objektgesellschaft(en) nach der veräußerung der ein-
zelnen Wohneinheiten oder des Gesamtobjekts setzt 
eine Genehmigung durch die zuständige chinesische 
Behörde voraus. Es besteht das Risiko, dass die zu-
ständige chinesische Behörde die Genehmigung für 
diese liquidation verweigern könnte. Dies kann zur 
verringerung der Rendite des anlegers und zum verlust 
seiner Einlage führen. (1, 2)

Sollten sich vertragspartner der Fondsgesellschaft, 
der jeweiligen hongkong-zweckgesellschaft oder der 
jeweiligen Objektgesellschaft (und damit auch die Käu-
fer der entwickelten Immobilien) nicht vertragsgemäß 
verhalten oder vertragliche Regelungen unterschiedlich 
auslegen, müssen berechtigte ansprüche in langwieri-
gen und kostenintensiven Prozessen geltend gemacht 
werden. Selbst nach einer erfolgreichen gerichtlichen 
Geltendmachung kann die Beitreibung der eingeklagten 

Beträge aufgrund einer Insolvenz oder einer anderen 
zahlungsunfähigkeit des vertragspartners erfolglos 
sein. Dies kann zur verringerung der Entnahmen bzw. 
liquidationserlöse der anleger und zum totalverlust 
des von dem anleger in den Fonds investierten Kapitals 
führen. (1, 2)

Die vertragsdokumentation der Fondsgesellschaft zu 
ihren deutschen vertragspartnern untersteht deut-
schem Recht. allerdings unterliegen zumindest teile 
der Rechtsbeziehungen der Fondsgesellschaft zu 
ausländischen vertragspartnern ausländischem Recht. 
Insbesondere untersteht die Beteiligung an den künf-
tigen hongkong-zweckgesellschaften dem Recht von 
hongkong und deren Beteiligung an einer chinesischen 
Objektgesellschaft chinesischem Recht. zudem unter-
liegen die Rechtsbeziehungen der jeweiligen hong-
kong-zweckgesellschaft und auch die Rechtsbezie-
hungen der jeweiligen chinesischen Objektgesellschaft 
ausländischem Recht. Eventuelle gerichtliche verfahren 
richten sich daher möglicherweise nach ausländischem 
Recht und/oder sind im ausland durchzuführen. Dies 
kann eine Durchsetzung von ansprüchen schwieriger 
und kostspieliger als unter deutschem Recht und/oder 
in Deutschland machen. Eine abschätzung der Erfolgs-
aussichten eines solchen gerichtlichen verfahrens unter 
ausländischem Recht bzw. im ausland ist regelmäßig 
nur möglich, wenn sich die betroffene Gesellschaft 
entsprechender kostenpflichtiger Rechtsgutachten („le-
gal opinion“) von anwälten der jeweiligen Jurisdiktion 
bedient. Jede verzögerung der vereinnahmung oder 
jeder endgültige ausfall vereinbarter leistungen und 
alle durch die Geltendmachung verursachten Kosten 
können zu einer Minderung der ausschüttungen der je-
weiligen chinesischen Objektgesellschaft und der jewei-
ligen hongkong-zweckgesellschaft und damit zu einer 
verringerung der möglichen Entnahmen bzw. liquidati-
onserlöse aus der Fondsgesellschaft führen. Dies kann 
die Rendite der Anleger negativ beeinflussen und zum 
verlust seiner Einlage führen. (1, 2)

zu den rechtlichen Risiken bei Investitionen in China 
siehe bereits abschnitt 2.3.
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Schlüsselpersonenrisiko und Ma-2.12   
nagementrisiko, Interessenkonflikte

Das wirtschaftliche Ergebnis der Fondsgesellschaft 
wird durch die Fähigkeiten des Managements und der 
externen Berater der Fondsgesellschaften, der noch 
zu gründenden hongkong-zweckgesellschaft(en), der 
noch zu gründenden Objektgesellschaft(en), des In-
vestment Managers und des Investment advisors be-
einflusst. Auch sind sowohl die einzelnen Gesellschaf-
ten als auch der Investment Manager dazu berechtigt, 
wichtige aufgaben von Fremddienstleistern durchführen 
zu lassen. Fehlentscheidungen des Managements der 
jeweiligen hongkong-zweckgesellschaft, der jeweiligen 
Objektgesellschaft(en), der Fondsgesellschaft, insbe-
sondere des Investment Managers oder Investment 
advisors, oder anderer in die abwicklung der Investiti-
onen leitend einbezogenen Personen können negative 
auswirkungen auf das wirtschaftliche Ergebnis der 
Fondsgesellschaft haben. aufgrund der beschränkten 
Kontrollrechte der Gesellschafter an der jeweiligen 
hongkong-zweckgesellschaft und der jeweiligen Ob-
jektgesellschaft kann nicht ausgeschlossen werden, 
dass eine umfassende Kontrolle des Managements der 
jeweiligen hongkong-zweckgesellschaft und der jeweili-
gen Objektgesellschaft nicht durchgeführt werden kann. 
hierdurch kann es zu verringerten Entnahmen bzw. 
verteilung der liquidationserlöse aus der Fondsgesell-
schaft durch bzw. an die anleger und damit zu einer 
negativen Beeinflussung ihrer Rendite kommen. Fehler 
des Managements können auch einen totalverlust der 
Einlage der anleger zur Folge haben. (1, 2)

Da weder der Investment Manager noch die ESI ltd. 
oder andere Berater exklusiv für die Fondsgesellschaft 
tätig sind und vergleichbare unternehmen beraten, 
kann nicht ausgeschlossen werden, dass es zu Interes-
senkonflikten kommt. Aufgrund dieser Interessenkonflik-
te kann es nicht ausgeschlossen werden, dass beson-
dere Möglichkeiten im Rahmen der Projektentwicklung 
nicht zugunsten der jeweiligen chinesischen Objekt-
gesellschaft, sondern zugunsten Dritter ausgenutzt 
werden. zudem kann nicht vollständig ausgeschlossen 
werden, dass leistungen, die die jeweilige Objektge-
sellschaft am chinesischen Markt einkaufen muss, z.B. 
Bauleistungen, zu überhöhten Preisen in anspruch 
genommen werden. auch besteht die Gefahr, dass 

die veräußerung von teilen eines fertiggestellten Ent-
wicklungsprojekts aufgrund von Interessenkollisionen 
zu Preisen unterhalb des wahren Marktwertes erfolgt. 
Dies würde sich negativ auf die ausschüttungen bzw. 
den liquidationserlös aus der chinesischen Objektge-
sellschaft sowie auf die ausschüttungen der jeweiligen 
hongkong-zweckgesellschaft und damit auch negativ 
auf die möglichen Entnahmen bzw. liquidationserlöse 
der anleger der Fondsgesellschaft auswirken. auch 
kann bei einer Verwirklichung der Interessenkonfliktrisi-
ken ein totalverlust des von einem anleger investierten 
Kapitals nicht ausgeschlossen werden. (1, 2)

zudem ist es jederzeit möglich, dass eine leitende Per-
son der am Investitionsvorgang beteiligten Gesellschaf-
ten das jeweilige unternehmen innerhalb der Fonds-
laufzeit verlässt (Schlüsselpersonenrisiko). Ein solches 
Ereignis kann ebenfalls zu einer verringerung der Wirt-
schaftlichkeit der Projektentwicklung führen und damit 
auch eine verringerung der möglichen Entnahmen bzw. 
liquidationserlöse der anleger verursachen sowie zum 
verlust des von den anlegern in den Fonds investierten 
Kapitals führen. (1, 2)

Finanzierungsrisiko2.13  
Reichen das Eigenkapital und/oder das sonstige ver-
mögen der jeweiligen Gesellschaft(en) für die geplanten 
Investitionen in Immobilienentwicklungsprojekte bzw. 
für das hierzu benötigte Kapital nicht aus und/oder 
wird das Eigenkapital nicht zum geplanten zeitpunkt 
bereitgestellt und/oder ist das sonstige vermögen nicht 
zum erforderlichen zeitpunkt verfügbar, so ist die auf-
nahme von Fremdkapital durch die Fondsgesellschaft, 
die hongkong-zweckgesellschaft (a), die betroffene 
hongkong-zweckgesellschaft (B) und/oder die betroffe-
ne Objektgesellschaft notwendig. Des Weiteren ist eine 
aufnahme von Fremdkapital durch die jeweilige noch zu 
gründende hongkong-zweckgesellschaft (a) und/oder 
die noch zu gründende hongkong-zweckgesellschaft 
(B) für den Fall möglich, dass die hongkong-zweckge-
sellschaft (a) nicht genügend Investoren hat, die das 
für die geplante(n) Investition(en) notwendige Kapital 
zur Verfügung stellen oder diese ihren Einlageverpflich-
tungen nicht oder zu spät nachkommen. auch wenn 
genügend Eigenkapital rechtzeitig zur verfügung steht, 
kann die aufnahme von Fremdkapital durch die Fonds-
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gesellschaft, die hongkong-zweckgesellschaft (a), eine 
hongkong-zweckgesellschaft (B) und/oder eine Ob-
jektgesellschaft in Betracht gezogen werden, um eine 
insgesamt höhere Investitionssumme zur verfügung zu 
haben und dadurch größere  Immobilienprojekte finan-
zieren zu können.

Durch die aufnahme von Fremdkapital verursachte 
zins- und tilgungszahlungen können einen negati-
ven Effekt auf die prognostizierten Erträge haben. 
Kann eine der Objektgesellschaften, der hongkong-
zweckgesellschaften oder die Fondsgesellschaft als 
Darlehensnehmerin ihre Darlehensverpflichtungen nicht 
einhalten, könnte der Darlehensgeber den betreffenden 
Darlehensvertrag kündigen und unter umständen auf 
zur Darlehensbesicherung begebene Sicherheiten zu-
rückgreifen. 

Bei zusätzlich eingesetztem Fremdkapital besteht das 
Risiko, dass die Kosten für die aufnahme des Kapitals 
letztlich höher sind als die erzielten Einnahmen. In 
diesem Fall kann der Darlehensnehmer insolvent wer-
den, wenn er zins- und tilgungsleistungen nicht mehr 
erbringen kann; eine solche Insolvenz kann auch die 
Insolvenz einer weiteren an der Fondsstruktur beteilig-
ten Gesellschaft oder mehreren von diesen zur Folge 
haben. Die Insolvenz einer Objektgesellschaft, einer 
der hongkong-zweckgesellschaften oder der Fondsge-
sellschaft kann zu schwächeren Renditen bis hin zum 
totalverlust für die anleger führen. (1, 2)

als Sicherheit für Darlehen kommen insbesondere 
die Rechte an den von der Entwicklung betroffenen 
Grundstücken sowie die anteile an den hongkong-
zweckgesellschaften und den Objektgesellschaften in 
Betracht, d.h. im Fall der Darlehensaufnahme durch 
eine der hongkong-zweckgesellschaften insbesondere 
auch die anteile an der/den jeweils anderen hongkong-
zweckgesellschaft(en) und/oder die anteile an der/den 
Objektgesellschaft(en) und im Fall der Darlehensauf-
nahme durch die Fondsgesellschaft insbesondere auch 
die anteile an den hongkong-zweckgesellschaften. 
Dabei kann es auf Ebene der Objektgesellschaften 
auch zu einer Überkreuz-Besicherung kommen, d.h., 
dass die Grundstücke einer Objektgesellschaft auch als 
Sicherheit für das durch eine andere Objektgesellschaft 

aufgenommene Darlehen dienen. Die verletzung der 
zins- und tilgungsverpflichtungen einer Objektgesell-
schaft aus ihrem Darlehensvertrag kann dann dazu 
führen, dass (auch) die vermögenslage einer anderen 
Objektgesellschaft in Mitleidenschaft gezogen wird. 
auf Ebene der hongkong-zweckgesellschaften oder 
der Fondsgesellschaft kann es ebenso zu einer Mehr-
fach- oder einer Überkreuz-Besicherung kommen, d.h., 
dass Grundstücke von und anteile an mehreren hong-
kong-zweckgesellschaften (B) (also z.B. B 1 und B 2) 
und/oder mehreren Objektgesellschaften gleichzeitig 
nebeneinander als Sicherheit für ein aufgenommenes 
Darlehen dienen. Die verletzung der zins- und til-
gungsverpflichtungen aus einem Darlehensvertrag kann 
dann dazu führen, dass die vermögenslage mehrerer 
Gesellschaften gleichzeitig beeinträchtigt wird. hier-
durch könnte eine Realisierung des/der jeweils betrof-
fenen Projektentwicklungsvorhaben(s) verzögert oder 
unmöglich werden. Dies würde zu einer verringerung 
der Entnahmen bzw. liquidationserlöse der anleger und 
gegebenenfalls zu einem (teilweisen) verlust der Einla-
ge der anleger führen. 

Ist die Fremdfinanzierung einer betroffenen Gesell-
schaft nicht möglich, kann aufgrund der eintretenden 
zahlungsunfähigkeit eine Insolvenz der Gesellschaft 
die Folge sein. Infolgedessen könnte der anleger seine 
Einlagen verlieren. (1, 2)

Fremdwährungsrisiken und Kapi-2.14   
taltransfer

Die Beteiligung der Anleger sowie sämtliche Rückflüsse 
erfolgen in Euro. Die Beteiligung der Fondsgesellschaft 
an der noch zu gründenden hongkong-zweckgesell-
schaft (a) und deren Beteiligung an der jeweils noch 
zu gründenden hongkong-zweckgesellschaft (B) sowie 
deren Beteiligung an der jeweils noch zu gründenden 
Objektgesellschaft werden ebenfalls in Euro erfolgen. 
hingegen wird das Entwicklungsprojekt in Chinas lan-
deswährung Renminbi abgewickelt. auch die veräu-
ßerung der fertiggestellten Immobilien erfolgt in chine-
sischen Renminbi. Der Wert des Entwicklungsprojekts 
sowie die ausschüttungen der noch zu gründenden 
chinesischen Objektgesellschaft(en) und der jeweiligen 
hongkong-zweckgesellschaft unterliegen damit Wech-
selkursschwankungen. Diese Wechselkursschwankun-
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gen können das von der Fondsgesellschaft erzielbare 
wirtschaftliche Ergebnis und damit auch die Entnahmen 
der anleger negativ beeinflussen. Des Weiteren be-
steht in China kein vollkommen freier Kapitalverkehr, 
da der chinesische Renminbi nicht vollkommen frei 
konvertibel ist. So sind Kapitaltransaktionen, die der 
vorherigen Genehmigung durch die chinesische Devi-
senaufsichtsbehörde bedürfen, nicht frei konvertibel. 
zudem existieren gesetzliche Beschränkungen für den 
Währungsumtausch, welche dazu führen können, dass 
die in Euro geschuldeten ausschüttungen der chinesi-
schen Objektgesellschaft an die jeweilige hongkong-
zweckgesellschaft (B) erst verspätet, nur in geringerem 
umfang oder gar nicht erfolgen können. Es ist des Wei-
teren möglich, dass der Kapitalverkehr in China stärker 
kontrolliert oder die Bedingungen für einen transfer von 
Geldbeständen in das ausland verschärft werden. auch 
dies kann eine verzögerung oder verringerung der an 
die anleger gezahlten Entnahmen zur Folge haben 
und damit die Rendite negativ beeinflussen. Sollte ein 
transfer von Geldbeständen aus China in das ausland 
vollständig unmöglich werden, droht dem anleger auch 
der verlust seiner Einlage. (1, 2)

Risiken aus Aussagen und Angaben 2.15   
Dritter

Dieser Prospekt enthält diverse angaben und aussagen 
Dritter, die auf den subjektiven Einschätzungen und 
Wertungen dieser Dritten beruhen können. Die aus-
sagen und angaben Dritter haben die Prospektverant-
wortlichen auf ihre Plausibilität geprüft.  Es kann jedoch 
nicht ausgeschlossen werden, dass sich die angaben 
und aussagen der Dritten als unzutreffend erweisen, 
da sie beispielsweise entweder inhaltlich nicht richtig 
sind, weil sie von falschen Grundannahmen ausgehen, 
objektiv falsche Schlüsse ziehen oder aber falsch wie-
dergegeben werden. Soweit die Beurteilung der Wirt-
schaftlichkeit der jeweiligen Projektentwicklung oder die 
Prognoseberechnung auf solchen unrichtigen angaben 
Dritter beruht, könnten geringere Entnahmen bzw. li-
quidationserlöse der anleger als prognostiziert erfolgen. 
Dies würde eine verschlechterung der Rendite der an-
leger zur Folge haben. Sollte sich die geplante Projekt-
entwicklung während der Investitionsphase aufgrund 
besserer Kenntnis über die Richtigkeit von aussagen 
Dritter als undurchführbar erweisen, besteht die Gefahr 

des verlustes der gesamten Einlage des anlegers. (1, 2)

Risiken aus der Liquiditätsanlage2.16   
Sowoh l  au f  Ebene  de r  noch  zu  g ründenden 
Objektgesellschaft(en), der Ebene der noch zu grün-
denden hongkong-zweckgesellschaften als auch auf 
Ebene der Fondsgesellschaft besteht das Risiko, dass 
die auf die freie liquidität kalkulierten zinsen nicht in 
der prospektierten höhe erzielt werden können. auch 
können die liquiditätsanlagen an Wert verlieren. Ein 
geringerer zinssatz und ein Wertverlust der liquidi-
tätsanlagen können sich negativ auf die auszahlbare 
liquidität auf Ebene sowohl der jeweiligen Objektgesell-
schaft, der jeweiligen hongkong-zweckgesellschaft als 
auch der Fondsgesellschaft und damit auf die Entnah-
men bzw. liquiditätserlöse der anleger auswirken. (1)

zudem kann nicht vollständig ausgeschlossen werden, 
dass die liquiditätsanlage aufgrund einer zahlungsun-
fähigkeit der jeweiligen Schuldner nicht oder teilweise 
nicht zurückgezahlt werden. Ein solcher verlust der li-
quiditätsanlage würde die Entnahmen bzw. liquiditäts-
erlöse der anleger beeinträchtigen und kann daher zu 
einer verschlechterung der Rendite führen. (1)

Fondsstrukturspezifische Risiken3.  

Fondslaufzeit, fehlende Transparenz 3.1  
und eingeschränkte Veräußerbarkeit

Obwohl die auflösung der Fondsgesellschaft prog-
nosegemäß für den 31.03.2014 bzw., im Fall einer 
verlängerung der Platzierungsphase um 9 Monate, 
zum 31.12.2014 vorgesehen ist, ist es nicht ausge-
schlossen, dass die vollständige veräußerung der Ent-
wicklungsprojekte erst später abgeschlossen werden 
kann. Dies könnte eine verlängerung der Fondslaufzeit 
über das prognostizierte Ende hinaus bedeuten, wenn 
sich hierdurch die liquidation der Fondsgesellschaft 
und/oder der jeweiligen hongkong-zweckgesellschaft 
und/oder der jeweiligen Objektgesellschaft verzögern 
sollte. Eine verlängerung der Fondslaufzeit kann nega-
tive auswirkungen auf die Rendite haben und auch den 
verlust der Einlage bedeuten. (1, 2)

Durch die längerfristige Bindung der Kapitalbeteiligung 
besteht für den anleger zudem das Risiko, dass er 
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eventuell innerhalb der Fondslaufzeit nicht über aus-
reichende liquidität verfügt. Ein solcher liquiditätseng-
pass kann unter umständen nicht durch eine Kündigung 
der Beteiligung an der Fondsgesellschaft ausgeglichen 
werden, da ein Kündigungsrecht mit sofortiger Rück-
zahlung bzw. auszahlung von Geldern während der 
laufzeit der Fondsgesellschaft im Gesellschaftsvertrag 
frühestens zum 31.12.2016 bei Einhaltung einer Kün-
digungsfrist von 12 Monaten vorgesehen ist. Sofern 
der anleger aber zu einem früheren zeitpunkt liquidität 
benötigt, muss er sich diese dann gegebenenfalls auf 
andere Weise (z.B. Bankdarlehen) verschaffen. (3)

Machen viele anleger von ihrem nach dem Gesell-
schaftsvertrag gewährten Kündigungsrecht Gebrauch, 
besteht zudem das Risiko, dass der Fondsgesellschaft 
nicht genügend Mittel zur Begleichung der abfindung 
zur verfügung stehen oder hierdurch ihr vermögen 
entgegen der Planung gemindert wird. Die Fonds-
gesellschaft kann in diesem Fall die auszahlung der 
Abfindung um maximal ein Jahr verschieben. Für kün-
digende anleger besteht somit das Risiko, dass sie ihre 
abfindung nicht rechtzeitig oder vollständig erhalten 
und, sofern sie aber vor der Abfindungszahlung Liqui-
dität benötigen, sich diese gegebenenfalls auf andere 
Weise (z.B. Bankdarlehen) verschaffen müssen (3).

Für alle anleger besteht das Risiko, dass die Fonds-
gesellschaft zahlungsunfähig und damit insolvent wird, 
wenn zu viele anleger gleichzeitig innerhalb eines kur-
zen zeitraums kündigen. In diesem Fall verringert sich 
die zu erwartende Rendite bis hin zu einem totalverlust 
des von dem anleger in den Fonds investierten Kapi-
tals. (1, 2)

zudem besteht lediglich ein eingeschränkter Markt zum 
handel von Beteiligungen an geschlossenen Fonds. 
Der sogenannte zweitmarkt ist derzeit noch nicht voll 
entwickelt. Eine veräußerung der Beteiligung an der 
Fondsgesellschaft ist zwar im Grundsatz zum Jahres-
ende möglich, da der Gesellschaftsvertrag die Möglich-
keit zur Übertragung der Beteiligung insoweit einräumt. 
Für die Übertragung ist allerdings die zustimmung der 
Komplementärin notwendig. zusätzlich könnte der 
verkauf der Beteiligung aufgrund des nicht voll entwi-
ckelten zweitmarkts nur erschwert möglich oder mit 

erheblichen Wertabschlägen verbunden sein. Das gilt 
entsprechend für die Übertragung der treugeberpositi-
on im Falle der mittelbaren Beteiligung eines anlegers 
an der Fondsgesellschaft über einen treuhänder, wobei 
die Übertragung von treuhänderisch gehaltenen Kom-
manditanteilen durch den treugeber-Kommanditisten 
nur zusammen mit der gleichzeitigen Übertragung der 
Rechte und Pflichten aus dem Treuhandvertrag möglich 
ist. (1, 2)

Rückabwicklung der Beteiligung3.2  
Sollte durch die zeichnung von Kommanditkapital der 
Fondsgesellschaft (durch aufnahme neuer Komman-
ditisten oder durch aufstockung der Beteiligung der 
treuhänderin aufgrund des Beitritts neuer treugeber) 
und die Übernahme von Geschäftsanteilen an der noch 
zu gründenden hongkong-zweckgesellschaft (a) durch 
andere Investoren als die Fondsgesellschaft nicht bis 
zum 31.03.2011 oder – im Falle der verlängerung der 
Platzierungsfrist – bis zum 31.12.2011 ein Betrag von 
zusammen mindestens EuR 8 Mio. eingeworben bzw. 
aufgebracht worden sein, kann die Komplementärin in 
ihrem freien Ermessen die nichtdurchführung und da-
mit die auflösung der Fondsgesellschaft beschließen. 
Es besteht keine Platzierungsgarantie und keine Ge-
währleistung für die Rückzahlung oder verzinsung der 
von dem anleger geleisteten Einlagen und des agios. 
Sollten auf Ebene der Fondsgesellschaft in der Konzep-
tions- und Platzierungsphase bereits Kosten entstanden 
sein besteht das Risiko, dass der anleger seine Einlage 
und das agio nur mit Einschränkungen oder gar nicht 
zurückerstattet erhält. zudem kann das in der Fonds-
gesellschaft angelegte Kapital, soweit es eingezahlt 
wurde, bis zu seiner Rückzahlung vom anleger nicht 
anderweitig angelegt werden und erwirtschaftet in die-
sem zeitraum daher für den anleger keine Erträge. (1, 2)

Ausschluss aus der Gesellschaft3.3  
Sollte ein anleger seine Einlage gegenüber der Gesell-
schaft oder dem treuhänder ganz oder teilweise nicht 
oder nicht fristgerecht leisten, kann er aus der Gesell-
schaft bzw. von seiner treuhänderischen Beteiligung 
ausgeschlossen werden. Der anleger erhält in diesem 
Fall seine Einlage, soweit er sie bereits geleistet hat, 
erstattet. Eine Erstattung des agios erfolgt nicht. zu-
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dem kann die Fondsgesellschaft die zahlung der durch 
die ausschließung entstandenen Kosten und einen 
pauschalierten Schadensersatz von 25 % der gezeich-
neten Kommandit- bzw. treuhandeinlage verlangen. 
Die Einlage des anlegers kann alternativ auch auf den 
bereits erbrachten teil herabgestuft werden. In diesem 
Fall kann die Fondsgesellschaft einen pauschalierten 
Schadensersatz von 25 % des Reduzierungsbetrages 
verlangen. (2, 3)

unter bestimmten im Gesellschaftsvertrag geregelten 
voraussetzungen scheidet der anleger automatisch aus 
der Fondsgesellschaft aus oder kann aufgrund eines 
von ihm zu vertretenden Grundes gekündigt werden. 
In diesem Fall besteht für den anleger das Risiko, dass 
das an den anleger auszuzahlende abfindungsgutha-
ben hinter dem verkehrswert der Beteiligung und auch 
hinter der gezahlten Einlage zurückbleibt. Dies kann zu 
einer verringerung der durch den anleger erzielbaren 
Rendite führen. (1, 2)

Risiken aus dem Fernabsatz, Widerruf 3.4  
der Beitrittserklärung

Es ist gesetzlich vorgeschrieben, dass anleger bei 
Fernabsatzverträgen zum Schutz vor einer unüber-
legten Investitionsentscheidung mit bestimmten ver-
braucherinformationen ausgestattet werden müssen. 
Darüber hinaus erhält der anleger ein zweiwöchiges 
Widerrufsrecht ab vertragsabschluss. Ein Fernabsatz-
vertrag i.S.d. § 312b BGB liegt vor, wenn die zeichnung 
ausschließlich unter verwendung von Fernkommunika-
tionsmitteln (z.B. Brief, telefon, telefax, E-Mail, Inter-
net) abgeschlossen wird. 

Wird eine Beitrittserklärung aufgrund des beim ab-
schluss von Fernabsatzverträgen oder haustürgeschäf-
ten (i.S.d. § 312 BGB) bestehenden Widerrufsrechts 
oder aufgrund eines sonstigen nach § 355 BGB beste-
henden gesetzlichen Widerrufsrechts wirksam widerru-
fen, so ist dem jeweiligen anleger die evtl. bereits ge-
leistete Einlage sowie das agio zurückzuzahlen. Soweit 
die gezeichnete Einlage von der Fondsgesellschaft zum 
zeitpunkt eines Widerrufs bereits investiert wurde, hat 
die Rückzahlung aus den übrigen liquiden Mitteln zu er-
folgen. Werden so viele Beitrittserklärungen widerrufen, 
dass die Rückzahlungen aus den liquiden Mitteln nicht 

zu leisten sind, so wird die Fondsgesellschaft gezwun-
gen sein, anteile an der künftigen hongkong-zweckge-
sellschaft (a) kurzfristig wieder zu veräußern, eine aus-
schüttung der künftigen hongkong-zweckgesellschaft 
(a) herbeizuführen oder Fremdkapital aufzunehmen. 
Gelingt ihr dies nicht, ist die Insolvenz der Fondsgesell-
schaft nicht ausgeschlossen, was zur verringerung der 
Rendite bis hin zum totalverlust des von dem anleger 
in den Fonds investierten Kapitals führen kann. (1,2)

Haftung der Anleger und zusätzliche 3.5  
Kosten

Das Risiko der Inanspruchnahme von Gesellschaftern 
durch Gläubiger der Fondsgesellschaft besteht in dem 
Falle, dass seine Kommanditeinlage durch nichteinzah-
lung oder Wiederauszahlung (Entnahmen) unter die im 
handelsregister eingetragene haftsumme gemindert 
wurde. In diesem Fall lebt die außenhaftung wieder bis 
zur höhe der im handelsregister eingetragenen haft-
summe (10 % der Kommanditeinlage ohne agio) auf. 
Dasselbe gilt für einen anleger, der aus der Fondsge-
sellschaft ausscheidet, für die bis zum zeitpunkt sei-
nes ausscheidens begründeten verbindlichkeiten der 
Fondsgesellschaft, wenn diese ihm gegenüber inner-
halb von 5 Jahren geltend gemacht werden. (1, 2)

Daneben kommt eine haftung im Innenverhältnis in ent-
sprechender anwendung der §§ 30 ff. GmbhG bis zur 
höhe empfangener auszahlungen in Betracht, wenn die 
Auszahlungen erfolgten, obwohl die finanzielle Lage der 
Fondsgesellschaft dies nicht zugelassen hätte (1, 2).

anleger, die sich als treugeber an der Fondsgesell-
schaft beteiligen, haften nicht unmittelbar gegenüber 
Gläubigern der Fondsgesellschaft. allerdings muss der 
treugeber die treuhänderin von einer haftung aus der 
Beteiligung an der Fondsgesellschaft, die sie für den 
treugeber hält, freistellen. Wirtschaftlich betrachtet ist 
daher der treugeber dem Direkt-Kommanditisten be-
züglich der haftung gleichgestellt. (1, 2)

nach dem Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft 
sind die Gesellschafter im Innenverhältnis zur Fondsge-
sellschaft nicht zur leistung von nachschuss (im Sinne 
von zusätzlichen Einlageverpflichtungen) verpflichtet. 
Jedoch ist der anleger in bestimmten, im Gesellschafts-
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vertrag der Fondsgesellschaft und im treuhandvertrag 
geregelten Fällen zur Übernahme bzw. zum ausgleich 
zusätzlicher Kosten, Gebühren bzw. vergütungen, auf-
wendungen und/oder sonstiger finanzieller nachteile 
verpflichtet (siehe dazu Kapitel  I abschnitt 6.2 sowie 
in Kapitel n die §§ 3 (4), (6) und (8), 10 (1), 13 (8), 16 
(4) bis (6), 17 (5), 19 (6) und 20 (2) und (3) des Gesell-
schaftsvertrags sowie § 8 (1) und § 9 (3) des treuhand-
vertrags). Soweit von dem anleger solche zusätzlichen 
Kosten, Gebühren bzw. vergütungen, aufwendungen 
und/oder finanziellen nachteile zu tragen sind, kann 
das seine Rendite entsprechend vermindern und im 
Falle eines verlustes des gesamten vom anleger in den 
Fonds investierten Kapitals aufgrund sonstiger umstän-
de zu einem zusätzlichen verlust des anlegers führen. 
(1, 2, 3)

Steuerliche Risiken3.6  
Vorbemerkung3.6.1 

Die in diesem Prospekt dargestellten steuerlichen Kon-
sequenzen einer Beteiligung an der Fondsgesellschaft 
beziehen sich auf die zum zeitpunkt der Prospektauf-
stellung geltende Rechtslage, die sich aus den zu die-
sem zeitpunkt gültigen Steuergesetzen, veröffentlichten 
verwaltungsanweisungen und Gerichtsentscheidungen 
ergibt.

Es besteht jedoch keine Sicherheit, dass während der 
Dauer der Beteiligung des anlegers die Rechtsgrundla-
gen, verwaltungsanweisungen und die Rechtsprechung 
ohne Änderung Bestand haben werden. Künftige Ge-
setzesänderungen können gegebenenfalls rückwirkend 
in Kraft treten. Dies gilt im hinblick auf die steuerliche 
Behandlung der noch zu gründenden Objektgesell-
schaft, der noch zu gründenden hongkong-zweckge-
sellschaften (a) und (B) sowie der Fondsgesellschaft 
und des anlegers. Änderungen der Steuergesetzge-
bungen in Deutschland, hongkong und China können 
nachteilige Besteuerungsfolgen für die Investoren nach 
sich ziehen.

Die anleger sollten im Falle einer Fremdfinanzierung 
und/ oder zur Feststellung der steuerlichen Risiken im 
hinblick auf Ihre persönlichen lebensumstände (Wohn-
sitz, gewöhnlicher aufenthalt, etc.) steuerlichen Rat 
einholen, da sich durch eine Fremdfinanzierung oder 

bestimmte lebensumstände die steuerlichen Risiken 
ändern und/ oder kumulieren können.

China 3.6.2 
Die Reduktion des chinesischen Quellensteuersatzes 
auf Dividendenzahlungen von der Objektgesellschaft 
an die hongkong-zweckgesellschaft (B) nach dem 
DBa hongkong/China auf 5 % ist aus Sicht des chine-
sischen Steuerrechts an die Einhaltung bestimmter 
Mindestsubstanzanforderungen durch die hongkong-
zweckgesellschaft (B) in hongkong geknüpft. Sollten 
die chinesischen Steuerbehörden der auffassung sein, 
dass die hongkong-zweckgesellschaft (B) in hongkong 
nicht über ausreichend Substanz verfügt, besteht das 
Risiko, dass statt des reduzierten Quellensteuersatzes 
der Regel-Quellensteuersatz in höhe von 10 % anwen-
dung findet. Dadurch würde sich die Gesamtsteuerbe-
lastung erhöhen und die Rendite der anleger entspre-
chend sinken. (1)

Die Einstufung der von der Objektgesellschaft errich-
teten Wohneinheiten als „begünstigt“ im Rahmen der 
chinesischen Wertzuwachssteuer auf den Wertzuwachs 
von Grundstücken ist an bestimmte voraussetzungen 
geknüpft, die die Wohneinheiten erfüllen müssen. Es 
besteht die Gefahr, dass die Wohneinheiten von den lo-
kalen Steuerbehörden nicht als „begünstigt“ angesehen 
werden und der Wertzuwachs nach abzug der abzieh-
baren Kosten mit einem Steuersatz zwischen 30 und 
60 % besteuert wird. Dadurch würde sich die Gesamt-
steuerbelastung erhöhen und die Rendite der anleger 
entsprechend sinken. (1)

Darüber hinaus besteht die Gefahr, dass durch weitere 
Projektsteuern die Gesamtsteuerbelastung weiter er-
höht und die Rendite der anleger weiter sinkt. (1) 

Deutschland3.6.3 
Sollte die Finanzverwaltung entgegen der ansicht der 
Initiatorin die auffassung vertreten, dass die Kürzungs-
vorschrift des § 9 nr. 7 GewStG auf die Dividendenein-
künfte aus den hongkong-zweckgesellschaften nicht 
anwendbar ist, würden die Dividendeneinkünfte auf 
Ebene der Fondsgesellschaft in vollem umfang der Ge-
werbesteuer unterliegen. auch unter Berücksichtigung 
der anrechnung von Gewerbesteuer auf Ebene des an-
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legers nach § 35 EStG kann sich dadurch die Gesamt-
steuerbelastung erhöhen und die Rendite der anleger 
entsprechend sinken. Die anrechnung der Gewerbe-
steuer nach § 35 EStG ist auf die höhe der tatsächlich 
angefallenen Einkommensteuerschuld begrenzt. Soweit 
ein anleger andere negative Einkünfte aus Gewerbebe-
trieb erzielt, besteht daher ein zusätzliches Risiko, dass 
eine anrechnung der Gewerbesteuer nach § 35 EStG 
nur begrenzt oder gar nicht erfolgen kann. (1, 3)

Ferner besteht das Risiko, dass die Finanzverwaltung 
entgegen der auffassung der Initiatorin die Fondsge-
sellschaft als ein verlustzuweisungsmodell im Sinne 
des § 15b EStG einstuft. als Folge daraus könnten die 
im zusammenhang mit der Beteiligung an der Fonds-
gesellschaft eventuell entstehenden verluste nach § 
15b abs. 1 S. 1 EStG lediglich die Einkünfte mindern, 
die der jeweilige anleger in den Folgejahren aus seiner 
Fondsbeteiligung erzielt. Daraus können sich für den 
einzelnen anleger nachteilige Effekte ergeben. (1, 3)

neben dem Risiko, dass die Finanzverwaltung ent-
gegen der auffassung der Initiatorin die Fondsgesell-
schaft als ein verlustzuweisungsmodell im Sinne des § 
15b EStG einstuft, besteht das Risiko, dass die Finanz-
verwaltung bei einer anhaltenden verlustsituation der 
Fondsgesellschaft die tätigkeit der Fondgesellschaft 
entgegen der auffassung der Initiatorin aufgrund einer 
fehlenden Gewinnerzielungsabsicht nicht als originär 
gewerblich einstuft und entsprechend bei den anlegern 
steuerlich nicht relevante Einkünfte aus liebhaberei un-
terstellt. als Folge daraus wären die im zusammenhang 
mit der Beteiligung an der Fondsgesellschaft eventuell 
entstehenden verluste bei den anlegern steuerlich nicht 
berücksichtigungsfähig. (1, 3)

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Fi-
nanzverwaltung den Gewinn aus der aufgabe oder ver-
äußerung von anteilen an der Fondsgesellschaft nicht 
als begünstigten Gewinn im Sinne von § 16 abs. 2 nr. 2 
bzw. abs. 3 S. 1 EStG behandelt. In diesem Falle würde 
sich die Besteuerung eines eventuellen aufgabe- oder 
veräußerungsgewinns erhöhen und sich hierdurch die 
Rendite für den anleger vermindern. (1)

Sollte die Finanzverwaltung entgegen der auffas-
sung der Initiatorin von einer anwendbarkeit des In-
vestmentsteuergesetzes (InvStG) im hinblick auf die 
(mittelbare) Beteiligung des Fonds an der bzw. den 
hongkong-zweckgesellschaft(en) bzw. an der oder 
den Objektgesellschaft(en) ausgehen, besteht das 
Risiko, dass die hongkong-zweckgesellschaft(en) 
bzw. die Objektgesellschaft(en) den in § 5 InvStG fest-
gelegten Bekanntmachungspflichten nicht oder nicht 
zeitgerecht nachkommen. Derzeit ist nicht vorgesehen, 
dass die hongkong-zweckgesellschaft(en) bzw. die 
Objektgesellschaft(en) diesen Bekanntmachungspflich-
ten nachkommen. unterlässt eine hongkong-zweckge-
sellschaft bzw. eine Objektgesellschaft die geforderten 
Bekanntmachungen vollständig oder teilweise oder er-
folgen diese verspätet, sind beim anleger die ausschüt-
tungen in voller höhe zu versteuern. Diese Besteue-
rungskonsequenzen bestünden unabhängig davon, ob 
tatsächlich ausschüttungen erfolgen oder nicht. (1, 3)

Soweit die hongkong-zweckgesellschaften eine Objekt-
gesellschaft in Zukunft zusätzlich zur Eigenkapitalfinan-
zierung über ein Gesellschafterdarlehen finanzieren, 
kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Finanz-
verwaltung diese zinseinkünfte als passive Einkünfte 
qualifiziert und die Hongkong-Zweckgesellschaften hin-
sichtlich dieser Einkünfte als zwischengesellschaften 
im Sinne der §§ 7 ff. aStG ansieht. als Folge daraus 
können die anleger einer hinzurechnungsbesteuerung 
unterliegen, wonach die betreffenden Einkünfte der aus-
ländischen zwischengesellschaft bei den inländischen 
anlegern unabhängig von einer ausschüttung als zwi-
scheneinkünfte der Besteuerung unterworfen werden. 
Das teileinkünfteverfahren findet auf die Besteuerung 
dieser zwischeneinkünfte keine anwendung. Dies kann 
insgesamt zu einer steuerlichen Mehrbelastung der an-
leger führen. (1, 3)

Sollte die Finanzverwaltung im Fall einer vererbung 
oder verschenkung eines anteils an der Fondsgesell-
schaft in der veranlagung zur Erbschaftsteuer oder 
Schenkungsteuer davon ausgehen, dass sich das ver-
mögen der Fondsgesellschaft zu mehr als 50 % aus 
verwaltungsvermögen zusammensetzt, können die ver-
günstigungen für Betriebsvermögen nicht in anspruch 
genommen werden. Dies kann zu einer höheren Belas-
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tung mit Erbschaftsteuer oder Schenkungsteuer führen. 
(3, 4)

Es besteht ferner das Risiko, dass die bei einer Erb-
schaftsteuer- oder Schenkungsteuerveranlagung 
gewährten vergünstigungen für Betriebsvermögen 
rückwirkend ganz oder teilweise entfallen, da die für die 
Inanspruchnahme dieser vergünstigungen bestehenden 
Behaltensfristen aufgrund der beschränkten laufzeit 
der Fondsgesellschaft gegebenenfalls nicht eingehalten 
werden können. Dies kann eine nachträgliche Erhöhung 
der Erbschaftsteuer oder Schenkungsteuer und damit 
eine nachforderung der Finanzverwaltung gegen den 
Erben, den Beschenkten oder den Schenker zur Folge 
haben. (3, 4)

abschließend sollte der anleger bei zeichnung der 
Beteiligung an der Fondsgesellschaft beachten, dass 
gegebenenfalls infolge der jährlichen Einreichung der 
persönlichen Steuererklärungen weitere Kosten für 
steuerliche Berater entstehen können. (3)

Anteilsfinanzierung3.7  
Bei einer Fremdfinanzierung haftet der Anleger gegen-
über dem finanzierenden Kreditinstitut persönlich und 
unbegrenzt mit seinem gesamten vermögen. (3)

Den Kapitaldienst für zins und tilgung muss ein anle-
ger unabhängig von zeitpunkt und höhe der auszah-
lungen durch die Fondsgesellschaft und auch im Falle 
des totalverlusts der Beteiligung leisten. Bei einer ver-
ringerung, dem gänzlichen Wegfall der prognostizierten 
auszahlungen oder dem totalverlust der Kapitaleinlage 
des anlegers muss dieser daher weiteres eigenes ver-
mögen für den Kapitaldienst aufwenden. Dies kann zur 
zahlungsunfähigkeit des anlegers führen. (3)

Die Wirtschaftlichkeit der Fondsbeteiligung würde sich 
verschlechtern, wenn die für die anteilsfinanzierung 
geschuldeten zinszahlungen die erwirtschafteten Ge-
winne aus der Beteiligung an der Fondsgesellschaft 
übersteigen. Sollte sich durch die anteilsfinanzierung 
eine „Überentnahme“ im Sinne des § 4 abs. 4a EStG 
ergeben, kann der anleger/Gesellschafter seine Darle-
henszinsen anteilig nicht als Sonderbetriebsausgabe 
bei dem Ergebnis der Gesellschaft steuerlich min-

dernd geltend machen. zudem können grundsätzlich 
die Regelungen des § 4h EStG über die sogenannte 
zinsschranke dazu führen, dass zinsaufwendungen zu-
nächst nicht ausgeglichen werden können. (1)

aus den genannten Gründen rät die anbieterin von der 
Fremdfinanzierung einer Beteiligung ab; sie bietet auch 
keine entsprechende Anteilsfinanzierung an.

Risiko durch beherrschende Gesell-3.8  
schafter und gesellschaftsrechtliches 
Majoritätsprinzip

Es gilt für alle abstimmungen im Rahmen von Gesell-
schafterversammlungen der Fondsgesellschaft ein teils 
qualifiziertes Majoritätsprinzip der anwesenden Stim-
men. Es besteht somit das Risiko, dass Beschlüsse 
von Mitgesellschaftern evtl. gegen den Willen eines Ge-
sellschafters bzw. ohne zustimmung der Mehrheit von 
Gesellschaftern gefasst werden. (4)

Ein Gesellschaftsbeschluss kann auch in abwesen-
heit von ordnungsgemäß geladenen Gesellschaftern 
erfolgen, eine Mindestanzahl von anwesenden Gesell-
schaftern (Quorum) besteht für die Beschlussfähigkeit 
der Gesellschafterversammlung der Fondsgesellschaft  
nicht. Insofern besteht das Risiko, dass Beschlüsse von 
Mitgesellschaftern in abwesenheit eines Gesellschaf-
ters gegen seinen Willen bzw. ohne seine zustimmung 
gefasst werden. (4)

Grundsätzlich besteht das Risiko, dass ein neu bei-
tretender Gesellschafter (anleger) die Gesellschaft 
majorisieren kann, wenn er die Mehrheit der Stimmen 
zeichnet oder ein anleger gegenüber den übrigen an-
wesenden Stimmen bei einer Gesellschafterversamm-
lung die Mehrheit hat. (4)

Risiko fehlender Liquidität3.9  
Sollte die in der Fondsgesellschaft gebildete liquidi-
tätsrücklage, z.B. aufgrund einer länger als erwarteten 
Fondslaufzeit, nicht genügen, um die laufenden Fonds-
kosten zu begleichen, so wird die Fondsgesellschaft 
gezwungen sein, anteile an der noch zu gründenden 
hongkong-zweckgesellschaft (a) kurzfristig wieder zu 
veräußern, eine ausschüttung der noch zu gründenden 
hongkong-zweckgesellschaft (a) herbeizuführen oder 



C    WESEntlIChE RISIKEn DER BEtEIlIGunG

38
ESI China 2

Wesentliche Risiken der Beteiligung

Fremdkapital aufzunehmen. Gelingt ihr dies nicht, so 
wird sie, soweit möglich, die auszahlungen an die anle-
ger reduzieren; daneben ist die Insolvenz der Fondsge-
sellschaft nicht ausgeschlossen. (1, 2)

Ausscheiden der Komplementärin 3.10  
Die Komplementärin übt ihre Funktion als Komplemen-
tärin nicht nur in der Fondsgesellschaft, sondern auch 
in anderen Fondsgesellschaften aus. Im Falle einer 
Insolvenz einer anderen Fondsgesellschaft und der 
dadurch oder anders hervortretenden Insolvenz der 
Komplementärin oder eines ausscheidens der Kom-
plementärin aus einem anderen Grund muss, um die 
Fortsetzung der Gesellschaft zu ermöglichen, ein neuer 
Komplementär in die Fondsgesellschaft aufgenommen 
werden. Ein solcher Komplementär könnte nur gegen 
Gewährung einer höheren als der prognostizierten 
vergütung bereit sein, die Stellung des Komplementärs 
einzunehmen. Dies kann zu einer verringerung der Ent-
nahmen bzw. liquidationserlöse der anleger führen und 
damit die Rendite negativ beeinflussen. Wird ein neuer 
Komplementär nicht gefunden, kann die Fondsgesell-
schaft liquidiert werden. Eine vorzeitige liquidation 
kann die Rendite negativ beeinflussen. Zudem besteht 
die Gefahr, dass der anleger ein auseinandersetzungs-
guthaben erzielt, welches unter der von ihm geleisteten 
Einlage liegt. (1, 2)

Fehlende Regulierung3.11   
Die Fondsgesellschaft ist in Deutschland nicht reguliert. 
Daher besteht für diese keine besondere öffentliche 
aufsicht oder Kontrolle zum Schutz der anleger, wie 
dies z.B. für in der Bundesrepublik Deutschland be-
aufsichtigte Investmentvermögen der Fall ist. Daher 
besteht das Risiko, dass die Fondsgesellschaft Maß-
nahmen ergreifen oder handlungen vornehmen kann, 
die bei einem regulierten und einer aufsicht unterste-
hendem vermögen nicht möglich wären. Daher kann 
das vermögen der Fondsgesellschaft einem höheren 
Risiko ausgesetzt sein, als dies bei einem regulierten 
Investmentvermögen der Fall wäre. Eine Realisierung 
dieser Risiken kann zu einer Minderung der Entnahmen 
bzw. liquidationserlöse der anleger und im schlimms-
ten Fall zu einer Insolvenz der Fondsgesellschaft führen 
und damit zu einem totalverlust des vom anleger in den 
Fonds investierten Kapitals. (1, 2)

auch kann – insbesondere vor dem hintergrund der ge-
genwärtigen bzw. einer möglichen zukünftigen Finanz- 
und Wirtschaftskrise – nicht ausgeschlossen werden, 
dass aufsichtsbehörden von einer Regulierungspflicht 
ausgehen oder eine solche während der laufzeit der 
Beteiligung eingeführt wird. Dann besteht das Risiko, 
dass die geplante Geschäftstätigkeit der Fondsgesell-
schaft eingeschränkt oder vollständig verboten wird. 
Dies könnte eine vorzeitige liquidation der Fondsge-
sellschaft nötig machen, was erheblichen negativen 
Einfluss auf die vom Anleger erzielbare Rendite haben 
kann. Im schlimmsten Fall droht dem anleger hierbei 
der teilweise oder vollständige verlust seines in den 
Fonds investierten Kapitals. (1, 2)

Die Einführung der Regulierung von Managern alterna-
tiver Investment Fonds, wie sie derzeit durch den Euro-
päischen Gesetzgeber geplant ist (sog. aIFM-Richtlinie) 
und deren umsetzung in nationales deutsches Recht 
kann dazu führen, dass die Fondsgesellschaft verstärk-
ten Pflichten (z.B. Reporting, Informationspflichten) 
gegenüber dem Fondsmanager unterworfen wird. Dies 
kann zu höheren als den kalkulierten Kosten führen und 
die Rendite des anlegers verringern. (1)

Maximales Risiko4.  

Sämtliche vorstehend beschriebenen Risiken und ne-
gativen Einflüsse können sowohl einzeln als auch ku-
muliert auftreten. Das maximale Risiko eines anlegers 
besteht neben dem totalverlust seiner Kapitaleinlage 
(nebst agio und aufgewandten Erwerbsnebenkosten) 
in der Gefährdung seines weiteren vermögens durch 
eine eventuelle Fremdfinanzierung seiner Beteiligung, 
durch eine haftungsinanspruchnahme als Direktkom-
manditist oder treugeber und durch die Realisierung 
der beschriebenen steuerlichen Risiken. Dies kann zur 
zahlungsunfähigkeit des anlegers führen.

Weitere wesentliche über die in diesem Kapitel darge-
stellten Risiken hinausgehende Risiken bestehen nach 
Kenntnis der anbieterin nicht. 
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Die Euro Sino Invest Gruppe1.  

Die anfänge der Euro Sino Invest Gruppe[2] gehen auf 
das Jahr 2007 zurück, als thomas von tucher während 
einer Reise nach China die Möglichkeiten des Immo-
bilienmarktes in China erkannte. auf dieser Reise war 
eigentlich geplant, die bestehenden Projekte der zur 
Familie gehörenden MuP Ingenieurgesellschaft holding 
Gmbh & Co. KG nebst tochtergesellschaften, www.mup-
group.com, (M&P Group) zu besuchen sowie das weitere 
strategische vorgehen der Gesellschaft in China zu er-
örtern. auf Basis der erfolgreichen Geschäftstätigkeit der 
M&P Group und der Erfahrungen im chinesischen Inge-
nieurmarkt sowie der exzellenten Kontakte zu den chine-
sischen Behörden ist dabei die Idee gereift, gemeinsam 
mit weiteren institutionellen Partnern in den boomenden 
chinesischen Immobilienmarkt zu investieren.

In der Folge wurde im Jahr 2007 die Euro Sino Invest 
aG in der Schweiz gegründet. Sie hatte die aufgabe, 
gemeinsam mit der ebenfalls neu gegründeten toch-
tergesellschaft Euro Sino Invest Co. ltd. in Peking, 
den chinesischen Immobilienmarkt systematisch nach 
Investitionsmöglichkeiten für institutionelle anleger zu 
untersuchen. In den darauffolgenden Monaten ent-
schieden sich weitere institutionelle Investoren und be-
freundete Family Offices, gemeinsam mit der Euro Sino 
Invest Gruppe in China zu investieren.

um auch privaten anlegern die Möglichkeit zu geben, 
die Potenziale des chinesischen Marktes auszuschöp-
fen, wurde im Jahr 2009 gemeinsam mit der zBI zentral 
Boden Immobilien aG die deutsche Euro Sino Invest 
Gmbh gegründet. Diese ermöglicht es privaten an-
legern, über geschlossene Immobilienfonds Seite an 
Seite mit institutionellen Partnern zu investieren. Sie ist 
das erste auf China spezialisierte Emissionshaus, das 
einen Fonds im deutschen Kapitalmarkt platziert hat.

noch im selben Jahr wurde der erste Fonds „ESI China 
1“ aufgelegt, der im august 2010 geschlossen wurde 
und in ein Immobilienentwicklungsprojekt in einer chine-
sischen Stadt zweiten Ranges investieren soll. Investo-
ren sind neben den deutschen anlegern unter anderem 
die Familie thomas von tucher.

[2] Die Gesellschaften der Euro Sino Invest Gruppe sind im einzelnen in Kapitel J dargestellt.

ausgehend von den guten Erfahrungen mit  ESI  China 
1 hat die Euro Sino Invest Gruppe sich entschlossen, 
diese Produktlinie weiter auszubauen und mit dem 
nachfolgefonds ESI China 2 die große nachfrage in 
Deutschland zu befriedigen. 

Erklärtes ziel von ESI ist es, zusammen mit ihren Kun-
den eine langfristige Erfolgsgeschichte zu schreiben.

Philosophie und Kompetenz 2.  

Investitionsphilosophie2.1  
„Sucess is when opportunity meets preparation“ – die-
ser Leitsatz hat vor allem in Zeiten im Fluss befindlicher 
Märkte seine Richtigkeit. 

Da der Immobilienmarkt seit Jahren wächst und sich 
folgerichtig immer mehr Einflussfaktoren ändern und 
anpassen, wird in diesem Markt nur derjenige erfolg-
reich sein, der gut vorbereitet ist und der auf sich bie-
tende Gelegenheiten reagieren kann.

Dass der chinesische Immobilienmarkt in den letzten 
Jahren eine vielzahl solcher Änderungen und somit 
auch Gelegenheiten bot, verdeutlicht der Bauboom, den 
man in diesem zeitraum in Chinas wichtigen Metropo-
len allerorts beobachten konnte. 

Während sich diese Metropolen nunmehr zu baulich 
weit entwickelten sogenannten First-tier-Großstädten 
entwickelt haben, ist gleichfalls das Ende dieser Ent-
wicklung noch nicht erreicht, da sich die bauliche Ent-
wicklung nun auf jene Städte richtet, die – weil interna-
tional nicht so bekannt – anfänglich nicht so stark im 
Fokus der chinesischen Regierung und der Projektent-
wicklungsgesellschaften lagen (sogenannte Städte des 
zweiten und dritten Ranges).

Mit dem fondsgegenständlichen Beteiligungsangebot 
an Immobilienprojektentwicklungen stellt die anbieterin/
Initiatorin Immobilienprojekte in attraktiven Städten des 
zweiten und dritten Ranges in aussicht.

nachdem die chinesische Staatsregierung die Rahmen-
bedingungen für Immobilieninvestitionen in China durch 
diverse staatliche Maßnahmen verbessert hat, bietet 
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sich nun die Gelegenheit zur ertragsbringenden Investi-
tion in chinesische Immobilien.

Dem anleger soll so die Möglichkeit gegeben werden, 
von der guten vorbereitung der anbieterin/Initiatorin zu 
profitieren, damit zu seinen Gunsten „Vorbereitung und 
Gelegenheit“ zum prognostizierten Erfolg zusammen-
wirken können. 
 

Kompetenz im Bereich Immobilien und 2.2  
Finanzen

Die tucher Invest 2 Gmbh, die voraussichtlich in tu-
cher & Smith GmbH umfirmiert wird, ist Gesellschafterin 
der Initiatorin ESI Euro Sino Invest Gmbh, Erlangen, 
und aktionärin der Euro Sino Invest aG, Schweiz. Der 
hauptgesellschafter und der Geschäftsführer der tu-
cher Invest 2 Gmbh, herr thomas von tucher, arbeitet 
seit mehr als 40 Jahren im Finanz- und Immobiliensek-
tor. Seit 1974 hatte er leitende Positionen in großen 
deutschen Banken inne, die sich unter anderem mit 
Staatskredit- und Immobilienfinanzierungsgeschäften 
befassten. Besonders zu erwähnen sind die 20 Jahre, 
in denen herr von tucher Mitglied des vorstandes der 
Deutschen hypothekenbank war. Die langjährige Erfah-
rung sowie seine Erfolge haben herrn von tucher zu 
einem international anerkannten Experten gemacht.

auf Grund ihrer Erfahrungen legt die Familie um tho-
mas von tucher hohen Wert auf eine besonders weitge-
hende Projekttiefe. Dies bedeutet, dass ein Investment-
Management-team sowie ein Projektentwicklungsteam 
in China vor Ort in den letzten drei Jahren aufgebaut 
wurden. Weitere Informationen hierzu finden Sie unter 
dem abschnitt 2.3.

Kompetenz im chinesischen Immobili-2.3  
enmarkt

 Florian Schmied
Einer der Geschäftsführer der geschäftsführenden 
Komplementärin der Fondsgesellschaft, herr Flori-
an Schmied, lebt und arbeitet seit knapp 6 Jahren in 
China. In seinen ersten Jahren in China gründete und 
leitete er erfolgreich die chinesische Gesellschaft der 
M&P Group, die Ingenieurleistungen in den Bereichen 
umwelt, Bau sowie Infrastruktur anbietet. In 2007 wur-
de er zusätzlich Geschäftsführer der ESI aG. Die ESI 

aG mit ihrer tochtergesellschaft in Peking berät ihre 
Gesellschafter sowie weitere Investoren bei der um-
setzung von Projektentwicklungen in China. Während 
seiner zeit in China hat herr Schmied verschiedenste 
Beratungs- und Ingenieur-Projekte für die M&P Group 
umgesetzt. Seit 2008 ist er vizeleiter der Construction 
Group der European Chamber of Commerce (EuCC) in 
Peking.

Das ESI Investment-Management-Team
Das ESI Investment-Management-team besteht aus 
hochqualifizierten Mitarbeitern in der Volksrepublik Chi-
na. Insgesamt besteht das team aus den drei abteilun-
gen Recherche, Finanzen und akquisition.

Folgende hauptaufgaben werden hierbei übernommen:

Projektrecherche und Due Diligence:  ●
   ziel ist es, exzellente Investitionsmöglichkeiten zu
      lokalisieren und einer Due Diligence zu unterzie
     hen. 
  Das Rechercheteam reist  hierfür in die Städ-

tedes zweiten und dritten Ranges um sich vor Ort  
einen Eindruck über die Stadt zu verschaffen. an 
schließend wird das Projekt aus rechtlicher sowie 
wirtschaftlicher Sicht genauestens überprüft, um 
sicherzustellen, dass das Projekt den strikten In-
vestitionskriterien der ESI genügen.

Investitionsvorbereitung: ●
  nach Festlegung des Projekts kümmert sich das 

team darum, dass alle nötigen Genehmigungen 
für die Investition vorliegen. hierbei werden zum 
teil mithilfe von externen Partnern alle rechtli-
chen sowie administrativen Richtlinien in hong-
kong und China geprüft und umgesetzt. 

Kontrolle der Mittelverwendung: ●
  Das team wird aus den Projektgesellschaften he-

raus über alle relevanten Kennzahlen informiert. 
Somit kann der Investment Manager sicherstellen, 
dass die ziele der Projekte eingehalten werden.
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Das ESI Projektentwicklungsteam
Das Projektentwicklungsteam der ESI besteht aus den 
abteilungen Design, Materialieneinkauf, Projektma-
nagement, Marketing und vertrieb. Das Projektent-
wicklungsteam ist am hauptsitz Peking sowie auf den 
Baustellen immer vor Ort, um die Interessen der Gesell-
schafter zu schützen. 

ziel des teams ist die „value Creation“ bzw. das akti- ●
ve Management der einzelnen Beteiligungen, um die 
Renditeerwartungen der Investoren zu erfüllen oder 
zu übertreffen. 
Das team steuert proaktiv jedes einzelne Projekt so- ●
wohl aus dem Office in Peking als auch vor Ort, um 
die erfolgreiche umsetzung des Projektes sicherzu-
stellen.
ESI wird bei jedem Projekt feste angestellte auf der  ●
Baustelle haben. Diese Mitarbeiter werden sicher-
stellen, dass die Geldflüsse den abgeschlossenen 
verträgen entsprechen. Des Weiteren wird aktiv 
in die Bauüberwachung eingegriffen. hiermit wird 

sichergestellt, dass die Projekte den vorgestellten 
Qualitätsanforderungen entsprechen und somit die 
Gewinne durch die verkäufe maximiert werden. Da 
ESI auf Sicherheit bedacht ist, wird dieses vor Ort 
wie auch nochmals in Peking überprüft.
Eine Win-win-Situation wird durch eine etwaige zu- ●
sammenarbeit des teams mit den lokalen Partnern 
ermöglicht.

Da chinesische Entwickler nicht mehr allein auf Kapital 
angewiesen sind, sondern verstanden haben, dass 
Wissen und Qualität Wettbewerbsvorteile bringen, sind 
sie an den Erfahrungen und dem Know-how der ESI in-
teressiert.  auf diese Weise kann auch eine langfristige 
profitable Partnerschaft entstehen.

Die aufgaben des teams sind in nachfolgender Grafik 
dargestellt. Besonders hervorzuheben ist hierbei die 
enorm hohe attraktivität, die die Euro Sino Invest gegen-
über potenziellen Joint-venture-Partnern im Markt hat.

Überwachung 
aller

Geldflüsse

Bau-
überwachung

Vermarktung 
des Projektes

Überwachung des
Wohnungsverkaufs

Aktive
Vermögensverwaltung

“Value Creation”

Konzeptionierung
des Projektes

Design und
Ausschreibung
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Kompetenz in der Fondsverwaltung2.4  
Mit der zBI zentral Boden Immobilien aG aus Erlangen 
bzw. deren tochterunternehmen, der zBI Fondsverwal-
tungs Gmbh, wird der vorliegende Fonds von einem er-
folgreichen und erfahrenen deutschen Fondsverwalter 
administrativ betreut. 

Die zBI Fondsverwaltungs Gmbh verwaltet seit vielen 
Jahren die zBI Professional Fonds für Privatanleger am 
deutschen Markt. Die von ihr betreuten Fonds erzielten 
dabei einen eindrucksvollen track Record. 

Das team der zBI Fondsverwaltungs Gmbh konnte in 
den vergangenen Jahren umfangreiche Erfahrungen 
in der Betreuung sowie verwaltung mittlerer bis großer 
Publikumsfonds mit mehreren tausend Gesellschaftern 
sammeln und wird die hierdurch erworbene Kompetenz 
auch im vorliegenden Beteiligungsangebot einsetzen 
können.

Erfolgsbilanzen3.  

Hauptgesellschafter der Tucher Invest 3.1  
2 GmbH

Thomas von Tucher wurde am 28. Mai 1947 geboren. 
nach einer Banklehre bei der Bayerischen hypotheken- 
und Wechsel-Bank aG in München und dem abschluss 
des Studiums der Betriebswirtschaft als Diplom-Be-
triebswirt in München hatte herr von tucher von 1974 
bis 1989 leitende Positionen in der Bayerischen hypo-
theken- und Wechsel-Bank aG  inne.

von Oktober 1989 bis zu seinem Ruhestand Ende 2007 
war herr von tucher Mitglied des vorstandes der Deut-
schen hypothekenbank (aktien-Gesellschaft), einer 
hypothekenbank, die sich insbesondere im nationalen 
und  internationalen Staatskredit- und Immobilienfinan-
zierungsgeschäft betätigt.

herr von tucher hat in den letzten Jahrzehnten bei 
einer vielzahl von unternehmen Beirats- und aufsichts-
ratstätigkeiten ausgeübt; hervorzuheben ist seit nun-
mehr 30 Jahren die Führung der Familiengesellschaften 
sowie der tucher Stiftung.

Das ESI-Büro befindet sich im schwarzen Gebäude (3. v. r.) im Herzen des Central Business Districts (CBD) von Peking
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Des Weiteren sind herr von tucher, seine Frau und 
herr Florian Schmied Inhaber der Mull und Partner In-
genieurgesellschaft mbh sowie diverser Beteiligungen 
im Immobiliensektor.

Geschäftsführung der zBI Fondsver-3.2  
waltungs GmbH

Dr. Bernd Ital begann seine tätigkeit für die zBI aG 
2009 und leitet seit 2010 als vorstand die Bereiche 
Finanzen und Controlling, Fondskonzeption und liqui-
ditätssteuerung. In seinen aufgabenbereich fallen auch 
die Ressorts Recht, human Resources und It.

nach dem Studium der Betriebswirtschaftslehre an der 
universität zu Köln leitete Dr. Ital von 1990 bis 1994 zu-
nächst das Büro eines Bundestagsabgeordneten. Dort 
war er als wissenschaftlicher Referent für die Bereiche 
Finanz- und Wirtschaftspolitik tätig. nach der Promotion 
1995 wechselte er in die chemische Industrie zur hüls 
aG nach Marl und übernahm dort 1997 die leitung der 
Controlling-abteilung für das Geschäftsfeld logistik. 
Im Jahr 2001 wechselte Dr. Ital als Bereichsleiter Pla-
nung und Controlling logistik & It zur Quelle aG nach 
Fürth. 2005 verkaufte er die von ihm von 2003 bis 2005 
geführte Großgut- und Stücklogistik von Quelle und ne-
ckermann inkl. der dazugehörigen Immobilien in einem 
asset Deal an die Deutsche Post aG. Danach über-
nahm Dr. Ital innerhalb der Quelle die verantwortung für 
das versandhandelsgeschäft im Bereich technik und 
Multimedia. von 2007 bis 2008 war er kaufmännischer 
Geschäftsführer mit Schwerpunkt Business Develop-
ment in einem Joint venture der KarstadtQuelle aG.  

Mark Münzing geboren 1958 in Stuttgart, Jurist und 
Immobilienökonom (ebs.), ist Mitglied des vorstandes 
der zBI aG und zuständig für Einkauf, Finanzierung und 
Development.

nach einem Studium in Berlin und Freiburg i. Br. und 
einer anwaltstätigkeit in Südbaden trat er 1990 in die 
Daimler-Benz aG ein. Dort koordinierte er bis 1992 die 
arbeit der Projektgruppe Potsdamer Platz. zwischen 
1993 und 2007 baute er den Immobilienbereich des 
Daimler-Konzerns mit auf, wobei zunächst die Reali-
sierung des Daimler-Benz-Projekts „Potsdamer Platz“ 
(EuR 2 Mrd. Investitionsvolumen) im vordergrund 

stand. Dort übernahm er verschiedene verantwortliche 
Positionen, unter anderem die leitung der Bereiche 
Stab, Recht, nachtragsabwehr und Öffentlichkeitsarbeit. 
Im Jahr 2000 wurde er Mitglied der Geschäftsleitung 
der DaimlerCrysler Immobilien (DCI). ab 2002 leitete er 
das asset Management der DCI. 2007 wechselte er als 
Einkaufsvorstand zur viscon/Wontra-Gruppe in Berlin, 
die in Kooperation mit angelsächsischen Investoren 
größere Portfolien im Wohnungsbereich strukturiert und 
einkauft. 

Mitte 2009 begann er in der zBI aG als Generalbevoll-
mächtigter für Einkauf und Finanzierung und übernahm 
ab Jahresbeginn 2010 das betreffende vorstandsres-
sort. Er lehrt Corporate Real Estate law an der univer-
sität Münster.

Qualitätspartner während der Baupha-3.3  
se

Die Qualitätspartner während der Bauphase gehören 
zur Familie von thomas von tucher. Sie sind ein Ga-
rant für Qualität, was in der langjährigen Bestehens-
geschichte immer wieder bewiesen wurde. Die Euro 
Sino Invest kann für ihre Projektumsetzungen in den 
deutschen niederlassungen wie auch in Peking auf die-
ses Know-how zurückgreifen. Die Mitarbeiter sind hoch 
qualifiziert und können tief greifende Auslandserfahrung 
insbesondere in China vorweisen.

Nachfolgend finden Sie eine kurze Zusammenfassung 
der jeweiligen Partner:   

M&P Group
Die MuP Ingenieurgesellschaft holding Gmbh & Co. 
KG nebst tochtergesellschaften (www.mup-group.com) 
ist eines der führenden deutschen Ingenieurunterneh-
men in den Bereichen umwelt, Bau und Infrastruktur.

Die M&P Group ist 1983 in hannover gegründet wor-
den und bietet seit über 25 Jahren Dienstleistungen im 
Bereich umwelt und Bau an. Mit 8 niederlassungen in 
Deutschland und weiteren Gesellschaften im ausland 
mit über 200 Mitarbeitern ist die M&P Group ein wichti-
ger Partner der Industrie, der Bau- und Immobilienwirt-
schaft sowie aller Ebenen der öffentlichen hand.
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Mit der Bündelung von Kompetenzen aus einem weiten 
Spektrum an Fachbereichen führt die M&P Group Be-
ratungs-, Projektmanagement- und Ingenieurleistungen 
verschiedener Komplexität und Größenordnung sicher 
durch. In den Bereichen umwelt, Bau oder Infrastruktur 
reagiert das hoch qualifizierte interdisziplinäre team 
flexibel, zielbewusst und mit viel Engagement auf die 
herausforderungen der heutigen zeit.

Dabei steht – gemäß der unternehmensphilosophie 
– die Erarbeitung ressourcenschonender und nachhal-
tiger lösungen für Problemstellungen im vordergrund, 
damit auch zukünftige Generationen noch frei über 
unsere umwelt verfügen können. Mit den Erfahrungen 
leistet die M&P Group einen wesentlichen ingenieur-
technischen, wissenschaftlich fundierten und ökono-
misch orientierten Beitrag zur Wertschöpfung der ziele 
und Ergebnisse unter Berücksichtigung entsprechender 
ökologischer anforderungen.

T&P
tucher Beratende Ingenieure Projektmanagement 
Gmbh & Co. KG (t&P) ist der Partner für alle aufgaben 
rund um das Bauen, Erhalten und Bewerten von Immo-
bilien. Erfahrene Mitarbeiter aus der Bauindustrie und 
aus Ingenieurbüros haben ihr gesamtes Know-how im 
Bau- und Projektmanagement in t&P gebündelt. 

Bauherren verbinden mit dem unternehmen t&P fun-
diertes Fachwissen, moderne technologien, innovative 
lösungen und hervorragende Dienstleistungen, opti-
mierte Problemlösungen sowie Sicherheit in Bezug auf 
termin, Kosten und Qualität. 

In der Kernkompetenz hochbau bieten t&P Bauherren 
eine fachgerechte und kompetente unterstützung. Der 
Schlüssel zum Erfolg der Projekte ist ein professionell 
betriebenes Projektmanagement. t&P unterstützt und 
begleitet Bauherren in allen Phasen eines Projektes, 
von den ersten Schritten der Planung über die Geneh-
migung, in der ausführung und während der Betriebs-
phase. Sowohl die Mitwirkung bei der auswahl der 

Ein chinesischer Arbeiter auf einer Baustelle
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Beteiligten, die Organisation des vertrags-, Kosten-, 
termin- und Qualitätsmanagements als auch die Erstel-
lung von Entscheidungsvorlagen und lösungsvorschlä-
gen bei abweichungen helfen den Bauherren bei der 
erfolgreichen abwicklung der Projekte.

M&P China
Die M&P Environmental Consulting (Beijing) Co., ltd. 
(M&P China) ist die chinesische tochtergesellschaft der 
M&P Group, welche Ende 2005 gegründet wurde. zu-
sammen mit der M&P Group bietet das unternehmen 
kundenspezifische Dienstleistungen und effiziente Pro-
blemlösungen im Bereich Beratungs-, Projektmanage-
ment- und Ingenieurleistungen verschiedener Komplexi-
tät und Größenordnung in den Bereichen umwelt, Bau 
oder Infrastruktur an. Die Mitarbeiter der M&P China 
verfügen über umfangreiche Projekterfahrung und kön-
nen zusätzlich vom Fachwissen sowie der langjährigen 
Erfahrung der deutschen M&P Group profitieren.
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China – das aufstrebende Land des 21. Jahrhunderts1.  

landkarte von China

hinweis: aus Platzgründen wurden nicht alle 2. und 3. rangigen Städte vermerkt. 

Je weiter die Globalisierung voranschreitet, umso 
mehr zeigt sich hier in einer Mischung von Stabilität, 
Infrastruktur, Preisniveau und Produktionsvolumen 
ein Markt der zukunft. Das macht den chinesischen 
Markt so attraktiv. 

[a]      Das Welt-Fakten-Buch (the World Factbook): 
         https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/geos/ch.html#People

Bevölkerung[a]

Registrierte 
Bevölkerung Wachstum

1,33 Mrd.
(Juli 2010) 0,65 % p.a. (2010) 

Städte 
 

Anzahl aller 
chinesischen 

Städte

Großstädte des 1., 2. 
und 3. Ranges 

(1st, 2nd & 3rd Tier-
Städte)

655 87

Bevölkerung und Städte in China
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China ist der kulturelle Raum einer uralten zivilisation 
und mit über 9,6 Mio. Quadratkilometern der flächen-
größte Staat in Ostasien. Es ist ein Reich der Geschich-
te und traditionen, dessen Entwicklung jedoch deutlich 
auf eine moderne zukunft abzielt.

Gerade noch Entwicklungsland, schon erblüht China 
zu einem schnell wachsenden Schwellenland, das ein 
attraktives Investitionsumfeld mit einer in den letzten 
Jahrzehnten boomenden Wirtschaft vereint. 

Es finden Veränderungen in allen Bereichen des gesell-
schaftlichen, politischen und wirtschaftlichen lebens 
statt, die China auf der Weltbühne nicht nur mächtiger 
erscheinen lassen, sondern auch vielfältige Möglichkei-
ten bieten, in dieses land zu investieren. 
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Die Steuereinnahmen im Jahr 2009 betrugen RMB 5,95 
Billionen; dies ist eine Steigerung von 9,8 % im ver-
gleich zum vorjahr.[5] 

Jahr
Bruttoin-

landsprodukt
(uSD, Billion)

Bruttoin-
landsprodukt 

pro Kopf
 (uSD)

Inflationsindex 
(2000 = 100)

(average consu-
mer prices)

1990 390,278 341,352 49,877

1995 727,946 601,007 91,465 

2000 1.198,478 945,597 100,000

2005 2.235,929 1.710,001 106,971

2006 2.657,847 2.021,976 108,540

2007 3.382,436 2.559,950 113,714

2008 4.519,944 3.403,521 120,423

2009 4.908,982 3.677,857 119,598

2010 5.364,869 3.999,414 123,331

Trend des chinesischen BIP in Hinblick auf den Inflationsindex 

von 1990 bis 2010.[6]

[5]  http://www.stats.gov.cn/tjgb/ndtjgb/qgndtjgb/t20100225_402622945.htm 
[6] http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2010/01/weodata/weoselgr.aspx

Chinas Wirtschaft1.1  
lange zeit war China von der außenwelt sowohl po-
litisch als auch wirtschaftlich abgeschottet. Erst nach 
1978 war die Möglichkeit einer Reform- und Öffnungs-
politik wieder gegeben. Die wirtschaftliche Entwicklung 
vollzog sich nach dem Ende der Planwirtschaft auf ei-
nem unvergleichlichen und außerordentlichen niveau, 
was China zu der am schnellsten wachsenden nation 
im letzten vierteljahrhundert werden ließ. Gegenwärtig 
besitzt China die größten Devisenreserven der Welt 
und ist die weltweit zweitgrößte volkswirtschaft nach 
den uSa. Das Jahr 2007 war das fünfte Jahr in Folge, 
bei dem das BIP um mindestens 10 % gewachsen ist.[2]  
Im Jahr 2009 wurde ein zuwachs des BIP von 9,1 % 
erreicht.[3]  

In erster linie ist China dabei zu einer Exportmacht auf-
gestiegen. Doch obwohl die Exporte die Importe immer 
noch um ein vielfaches übertreffen, sind auch die Im-
porte beachtlich, und sie erhöhen sich zusehends.

Chinas Pro-Kopf-Einkommen hat sich in den letzten 
drei Dekaden mit einer durchschnittlichen Jahresrate 
von mehr als 8 % gesteigert und dadurch die armut er-
heblich reduziert. Das nominale Pro-Kopf-Einkommen 
liegt bei uSD 3.620 p.a., wobei es bezogen auf die 
Kaufkraftparität bei uSD 6.710 p.a. liegen würde. Dies 
entspricht im weltweiten vergleich Platz 120 von 213 
ländern (2009).[4] China hat es aufgrund seiner Ent-
wicklung somit geschafft, innerhalb von 2 Jahrzehnten 
seiner Bevölkerung ein achtbares Einkommen zu er-
möglichen.

Es muss jedoch berücksichtigt werden, dass es hin-
sichtlich der wirtschaftlichen Entwicklung und der teil-
habe am aufschwung in China gewisse Disparitäten 
gibt. Während die Süd- und die Ostküste wirtschaftlich 
und industriell sehr fortschrittlich sind, sind zentrale 
Gebiete sowie der Westen noch immer wirtschaftlich 
unterentwickelt. Die Erschließung dieser Regionen wird 
aber durch Investitionen der Regierung vorangetrieben. 

[2]  http://www.globaltenders.com/economy-china.htm
[3]  Offizielle Regierungs-Webseite: http://www.gov.cn/english/2009-01/22/content_1212467.htm
[4] http://siteresources.worldbank.org/DataStatIStICS/Resources/GnIPC.pdf 
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Statistik

BIP (nominal) (2009) uSD 4.909 Bio. (Platz 3)

BIP (Kaufkraftparität) (2009) uSD 8.748 Bio. (Platz 3)

Pro-Kopf-Einkommen (nominal) (2009) uSD 3.620 (Platz 124)

Pro-Kopf-Einkommen (Kaufkraftparität) (2009) uSD 6.710 (Platz 120)

Wachstumsrate BIP (2009) 9,1 % (offizielle Daten)

BIP nach Sektoren (2009) 
(hinweis: Industrie umfasst Bau –5,5 %)

landwirtschaft (Primär) (10,6 %)
Industrie (Sekundär) (46,8 %)
Dienstleistung (tertiär) (42,6 %)

Wachstum der Inlandsnachfrage (2002–2006 av) 9,3 %

Inflationsrate (2009) –0,7 % 

haushaltseinkommen oder verbrauch nach prozentualem anteil (2008)
(nur für städtische haushalte) niedrigste 10 %:3,5 % , höchste: 10 %:15 %

Bevölkerung unter der armutsgrenze (2007) 2,8 %

Gini-Index (2007) 41,5 (Platz 54)

arbeitskräfte (2009) 813,5 Mio. (Platz 1)

Wachstumsrate der Industrieproduktion (2009) 9,5 % (Platz 5)

Bruttoanlageinvestitionen (2009) 45,2 % des BIP (Platz 3)

ausländische Direktinvestitionen (2006) 3,1 % des BIP

Bestand an ausländischen Direktinvestitionen – im Inland (2009) uSD 456,3 Mrd. (Platz 10)

Bestand an ausländischen Direktinvestitionen – im ausland (2009) uSD 191,8 Mrd. (Platz 18)

Marktwert von öffentlich gehandelten aktien (2009) uSD 5.011 Bio. (Platz 4)

Öffentliche Finanzen
auslandsschuld (2009) uSD 347,1 Mrd. (Platz 22)

verschuldung des öffentlichen haushalts (2009) 16,9 % des BIP

Devisen- und Goldreserve (2009) uSD 2.422 Bio. (Platz 1)

Einnahmen (2009) uSD 1.002 Mrd.

ausgaben (2009) uSD 1.111 Mrd. Inklusive Investitionsausgaben 

haushaltsbilanz (2010) –2,8 % des BIP (Defizit) [b]

Chinas Wachstumsmarkt und die Fol-1.2  
gen der Industrialisierung

China ist das bevölkerungsreichste land der Erde. Die 
1,3 Mrd. Inländer – etwa viereinhalbmal so viel Einwoh-
ner wie die der uSa – stellen ein riesiges Potenzial für 
nutzen und nachfrage hinsichtlich unterschiedlichster 
Immobilien dar. aufgrund der bevorstehenden urbani-
sierung in den nächsten 15 Jahren, steht der Immobi-
lienmarkt vor einer großen herausforderung. Ein nicht 
gesättigter Immobilienmarkt trifft dabei auf finanziell 
zuverlässige Käufer.

Die zweitgrößte volkswirtschaft der Welt hält zudem mit 
über 2 Billionen uSD die größten Devisenreserven der 
Welt und hat damit auch enormen politischen und wirt-
schaftlichen Einfluss auf die USA.

Die eigene Wirtschaft wurde lange ausschließlich durch 
die Exporte gestützt. Mittlerweile ist die Binnenwirt-
schaft, die zudem die größte der Welt ist, die eigentli-
che Wirtschaftslokomotive der volksrepublik. Der Erfolg 
lässt sich am Bruttoinlandsprodukt ablesen, das ein 
durchschnittliches Wachstum im letzten vierteljahrhun-
dert um 10 % pro Jahr verzeichnete. aufgrund der chi-
nesischen Investitionen im afrikanischen Kontinent und 
im eigenen land, hat sich China große Rohstoff- und 
Energiereserven gesichert, die das Wachstum unter an-
derem im Bausektor sicherstellen sollen.

Wirtschaftliche Daten von China (Weltvergleich)

[b]  http://www.n24.de/news/newsitem_5902069.html
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Fakten auf einen Blick
Mit 1,3 Mrd. Menschen bevölkerungsreichstes  ●
land der Erde
zweitgrößte volkswirtschaft der Welt ●
China hält mit uSD 2 Billionen die größten Devi- ●
senreserven
Weltweit größte Binnenwirtschaft ●
Durchschnittliches Wachstum des BIP um 10 %  ●
p.a. in den letzten 25 Jahren
Sicherung hoher Rohstoff- und Energiereserven ●

Im zuge der rasanten Industrialisierung, die einzigartig 
in der Geschichte der Menschheit ist, ziehen die Men-
schen in einem urbanisierungsprozess in die Städte, 
und es entsteht eine kaufkräftige Mittelschicht. 

2008, 30 Jahre nach Einführung der revolutionären 
Reform- und Öffnungspolitik, hatte sich der anteil der 
Stadtbevölkerung bereits von 20 auf 45 % mehr als ver-
doppelt.

Bis 2015 soll die urbanisierungsrate auf fast 50 % ge-
stiegen sein. Dementsprechend dürften dann etwa 650 
Mio. bis 700 Mio. Chinesen in den Städten wohnen. 

Die steigende verstädterung ist aber auch ein Indiz 
dafür, dass den Städten nicht nur Wohnraum zuwächst, 
sondern auch Kaufkraft. Eine zunehmend wachsende 
einkommensstarke und anspruchsvolle Mittelschicht er-
wartet ein entsprechendes angebot nicht nur an optimal 
ausgestattetem Wohnraum, sondern auch an Waren 
und Dienstleistungen bis hin zu luxusartikeln. Mehr-
stöckige Shopping Center mit hoher Sortimentsbreite 
und -tiefe gehören längst zum Erscheinungsbild jeder 
größeren Stadt. Diese tendenz wird sich fortsetzen. 
Schon heute kann sich das Einzelhandelsangebot in 
einer (noch) zweitrangigen Stadt (2nd tier) wie im nord-
ostchinesischen Shenyang durchaus mit auslagen in 
westeuropäischen oder nordamerikanischen Kapitalen 
messen.

urbanisierung und Metropolisierung1.2.1 
Ein umzug vom land in die Stadt war in China auf-
grund der politischen Situation lange zeit nicht möglich. 

heute befindet sich die urbanisierung mit ca. 40 % 
noch in der Frühphase, wächst aber rapide an und wird 
im Jahre 2015 eine Rate von ca. 50 % erreichen. um 
die verstädterung auf ein durchschnittliches niveau zu 
bringen, müssten künftig etwa 300 Mio. Menschen in 
die Stadt umsiedeln. Insbesondere die lokalen Regie-
rungen fördern diesen gewaltigen Prozess der Binnen-
wanderung aktiv.

Bis 2030 werden voraussichtlich 1 Mrd. Konsumenten 
in chinesischen Städten leben. Die chinesischen sowie 
internationalen unternehmen sind sich der enormen 
Größe und des Potenzials dieses Marktes überaus be-
wusst.

Die Wohnungsnachfrage dürfte auf lange Sicht gesehen 
aufgrund des starken zuzugs in die Städte noch weiter 
steigen. Der Markt wird zusätzlich durch den zustrom 
von jährlich etwa 10 Mio. Wanderarbeitern in die chine-
sischen Städte unterstützt.

Entwicklung der Stadtbevölkerung Chinas 
inkl. Prognose für 2012 und 2023

2013 (Vorauss.) 2023 (Vorauss.)
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Chinas urbanisierung ist ein primär lokales Phänomen. 
Die Bürgermeister der Städte sind die mächtigsten 
treibenden Kräfte und Gestalter des Prozesses. vom 
jetzigen zeitpunkt bis 2025 werden Chinas örtliche Re-
gierungen voraussichtlich 5 Mrd. Quadratmeter Straßen 
pflastern und bis zu 170 neue nahverkehrssysteme 
(doppelt so viele wie in Europa heute) errichten. außer-
dem werden Städte, laut einer Studie von McKinsey, 
40 Mrd. Quadratmeter Bruttogeschossfläche in 5 Mio. 
Gebäuden verbauen. Das zunehmende Wachstum 
allein in Chinas urbanem Konsum in dem zeitintervall 
zwischen 2008 und 2025 wird gleichbedeutend sein mit 
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der Erschaffung eines neuen Marktes in der Größe von 
Deutschland in 2007.

Fakten  auf einen Blick
Bis 2025 werden 300 Mio. Menschen in die  ●
Städte ziehen, mehr als die Gesamtbevölke-
rung der uSa. 
Die nachfrage nach Wohnungen wird damit  ●
enorm steigen. 
Bereits 122 Städte haben mehr als 1 Mio. Ein- ●
wohner.

Bildung und Entwicklung der Mittel-1.2.2 
schicht

China stellt Investoren nicht nur eine große anzahl an 
günstigen arbeitskräften, sondern auch an talenten 
bereit. Das land zeichnet sich insbesondere durch 
seine über 1.900 universitäten sowie durch ein gutes 
Studienangebot aus. Seit dem Ende der 1990er Jahre 
hat sich die zahl der Studienanfänger etwa verfünffacht, 
wobei im Jahr 2009 insgesamt 5,3 Mio. Studierende er-
folgreich ihr Studium absolviert haben. 

Chinas Mittelschicht wächst rasant an und bietet Kon-
sumgütern aller art einen immer größer werdenden ab-
satzmarkt. Die aufkommende Kaufkraft stellt eine große 
Chance sowohl für Konsumgüterhersteller als auch für 
Dienstleister jeglicher art dar.

McKinsey hat fünf urbane chinesische Einkommens-
segmente identifiziert.

Das top-Segment bzw. die „Oberschicht“ gliedert sich 
in das „Global Affluent“, die über ein Jahreseinkommen 
von mehr als uSD 26.300 verfügt, sowie die „Mass 
aff luent“, deren jährliches Einkommen zwischen uSD 
13.150 und uSD 26.300 liegt. Die Mittelschicht besteht 
aus der „oberen Mittelschicht“ mit einem Einkommens-
niveau zwischen uSD 5.260 und uSD 13.150 sowie der 
„unteren Mittelschicht“.

Bereits heute gehören etwa 250 Mio. Einwohner Chi-
nas der Mittelschicht an. Bis zum Jahre 2025 wird sich 
diese zahl voraussichtlich um 100 % erhöhen, was 
einem Wert von 40 % der Bevölkerung und somit einer 

halben Milliarde Menschen entspricht. Die Entwicklung 
wird hierbei schrittweise erfolgen, wobei sich zuerst die 
„untere Mittelschicht“ weiter ausbilden wird, bis sie im 
Jahre 2011 circa 44 % der urbanen Bevölkerung aus-
macht. Diese entwickelt sich dann teilweise zur „oberen 
Mittelschicht“ (siehe abbildung: anteile der urbanen Be-
völkerung nach Einkommensklassen in %; McKinsey). 
Die städtischen ausgaben für Wohnungen und öffentli-
che Einrichtungen sollen sich jährlich um 11,8 % in dem 
zeitraum von 2004 bis 2025 erhöhen.[7]  und auch die 
ausgaben für Güter des Privatgebrauchs sowie für Bil-
dung, Freizeit etc. sollen steigen. 

Diese Daten belegen laut McKinsey, dass die neue 
Mittelschicht Chinas mehr denn je auf einen westlichen 
Wohlstand zusteuert, den sie auch dementsprechend 
ausleben will. Ein ausgeprägtes Qualitätsbewusstsein 
sowie steigende ansprüche erhöhen die Bereitschaft, 
höhere Preise zu zahlen. Die Übernahme eines westli-
chen lebensstils ist gefragt. Der Erwerb einer eigenen 
Wohnung und eines autos gehört für einen Chinesen 
zum lebensmittelpunkt. Mit zunehmender privater Pro-
sperität wird die dann bereits vorhandene Wohnung 
durch ein größeres, qualitativ besseres und dem Status 
entsprechendes Domizil ersetzt.
 

Fakten  auf einen Blick
Bereits heute gehören etwa 250 Mio. Einwoh- ●
ner Chinas der Mittelschicht an. 
Bis zum Jahre 2025 wird sich diese zahl vo- ●
raussichtlich um 100 % erhöhen, was einem 
Wert von 40 % der Gesamtbevölkerung ent-
spricht – ca. eine halbe Milliarde.

Chinas Städte des ersten, zweiten 2.  
und dritten Ranges 

Mit über 600 Städten ist es für China zwingend not-
wendig, durch einen Makroökonomischen Plan eine 
wirtschaftlich ausbalancierte Entwicklung zu schaffen. 
Die chinesische Regierung geht dabei mit der Strategie 
vor, Schlüsselstädte bzw. Regionen zu fördern, um im 
anschluss stufenweise die umliegenden Gebiete wirt-
schaftlich und infrastrukturell  zu erschließen. zurzeit 
gibt es drei Kerngebiete, aus denen eine Industrialisie-

[7] „McKinsey Quarterly“, veröffentlicht durch McKinsey & Company
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rung hervorgeht und die miteinander interagieren. Die 
Gebiete befinden sich im nordosten, im zentrum und 
im Süden Chinas. Die westliche Region um Chongqing 
hat sich als viertes Wirtschaftsgebiet entwickelt. 

Im Folgenden werden die drei Kernregionen und die 
westliche Region vorgestellt:

Bohai Rim Area (im nordosten Chinas): 
Diese Region besteht hauptsächlich aus den Provinzen 
liaoning, hebei und Shandong. Die wichtigsten Städte 
dieser Region sind Peking, tianjin, tangshan, She-
nyang, Dalian, taiyuan, Jinan, Qingdao und Shijiazhu-
ang. Des Weiteren profitieren die alten Industriestädte 
Shenyang, harbin und Changchun von der verjün-
gungs- und Modernisierungspolitik.

Yangtze Triangel Region (liegt im zentralen China und 
an Küstengebieten):
Diese Region umfasst die Provinzen Jiangsu und zhe-
jiang. Die bedeutendsten Städte sind Shanghai, Wuxi, 
ningbo, hangzhou, nanjing, nantong, Suzhou etc.

zhujiang Triangel Region (in der südlichen Region):
Besteht aus den Provinzen Guangdong und Guanxi. 
Die führenden Städte sind hier hongkong, Macao, 

Guangzhou, Shenzhen; zhuhai, Foshan, Jiangmen, 
zhongshan, Dongguan, huizhou, zhaoqing etc.

Die westliche Region:
Die wichtigsten Städte sind Chongqing, Chengdu und 
Xian. Es ist geplant, die westliche Region mit ihrer In-
dustrie intensiv zu fördern, aber noch stehen die staatli-
chen Genehmigungen aus. Dennoch genießt die Regi-
on mehr und mehr aufmerksamkeit von der Regierung 
und könnte eine der Schlüsselpositionen in der Förde-
rung des zwölften 5-Jahres-Plans Chinas werden. (Der 
wichtigste makroökonomische Plan für die Entwicklung 
Chinas zwischen den Jahren 2011 und 2015.)

Offizielle Klassifikation von chinesi-2.1  
schen Städten

Im folgenden werden zwei offizielle Klassifikation vorge-
stellt, nach denen China seine Städte unterteilt:

hinsichtlich der Bevölkerung: ●
Chinesische Städte werden klassifiziert nach Me-
gastädten (urbane Population ist größer als 1 Mio. 
Menschen), Großstädten (urbane Population ist grö-
ßer als 500.000 Menschen), mittleren Städten (urbane 
Population liegt zwischen 200.000 und 500.000 Men-

anteile der urbanen Bevölkerung nach Einkommensklassen in % 

Aufkommen der unteren
Mittelschicht
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schen) und kleinen Städten (urbane Population ist 
kleiner als 200.000 Menschen).

aufgrund der hohen urbanisierung gibt es in China 
bereits 122 Städte, die eine Bevölkerung von über 1 
Mio. Menschen aufweisen.

hinsichtlich der verwaltungsebene: ●
In Bezug zur verwaltungsebene werden chinesische 
Städte in 4 direkt regierte Städte, 15 vize-Provinz-
städte, über 200 Städte auf Präfekturenebene und 
300 Städte auf landkreisebene eingeteilt.

Direkt regierte Städte sind: Peking, Shanghai, tianjin, 
Chongqing.
vize-Provinzstädte: Diese werden von der Provinz 
regiert, aber auf einer vize-provinziellen Ebene. Die 
Bürgermeister dieser Städte sind auf der gleichen 
Ebene wie die vize-Governeure der Provinz. Diese 
Städte sind Shenyang, Changchun, harbin, nanjing, 
hangzhou, Jinan, Wuhan, Guangzhou, Chengdu, 
Xian, Dalian, Quingdao, ningbo, Xiamen, Shenzhen.

Die kursiv gedruckten Städte haben Stadtverwaltungen 
mit unabhängigem Planungsstatus (also ökonomische 
unabhängigkeit). Das heißt, sie werden durch die Pro-

vinz auf verwaltungsebene und durch die zentralregie-
rung auf Finanzebene geleitet.

„Rang“-Definition der Städte2.2  
Es gibt keine offizielle Standardklassifizierung für den 
Rang einer Stadt, da es verschiedene Bewertungs-
kriterien in verschiedenen Sektoren gibt – besonders 
für den Einzelhandels- und Immobiliensektor. Deshalb 
wurden die Klassifikationen für den Immobiliensektor 
von der Euro Sino Invest anhand von Schlüsselfaktoren 
vorgenommen. Diese sind unter anderem: 

die Gesamtbevölkerung,  ●
die jeweilige Stadtbevölkerung,  ●
das Bruttoinlandsprodukt (BIP), ●
das Pro-Kopf-Einkommen, ●
das verfügbare Einkommen sowie ●
die Durchschnitts- und höchstpreise für Immobilien. ●

Städte ersten Ranges 
Städte ersten Ranges sind Chinas top-Städte in Bezug 
auf die Industrialisierung und Infrastruktur: Dies sind 
Peking, Shanghai, Guangzhou, Shenzhen.

Chinesischer Stahl für den Bau von Wohngebäuden
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Städte zweiten Ranges 
Städte zweiten Ranges sind wichtige Städte Chinas, die 
durch ein starkes Wachstum ihrer Industrie und Infra-
struktur charakterisiert sind.

Die Gesamtbevölkerung ist größer als 5 Mio. Men- ●
schen (ausnahme: zhuhai, hefei, taiyuan, Wuxi). 
Das BIP pro Kopf erreicht ca. 25.000 RMB (ausnah- ●
me: Chengdu, Chongqing.).
Das durchschnittlich verfügbare Einkommen pro Jahr  ●
erreicht ca. 14.000 RMB.
Der durchschnittliche Immobilienpreis beläuft sich auf  ●
mehr als 5.000 RMB pro qm Bruttogeschoßfläche.

zu den insgesamt 29 von ESI zugeordneten Städten 
zweiten Ranges gehören zum Beispiel Shenyang, 
tangshan, Shijiazhuang, Chengdu, Qingdao, Xi’an, 
Changchun, harbin, Jinan etc.

ausnahmen: Chongqing wird auch als zweitrangige 
Stadt betrachtet, obwohl das BIP noch nicht den Stan-
dardwert erreicht hat. zhuhai, Xiamen, hefei, taiyuan 
und Wuxi haben zwar eine geringere Bevölkerung, aber 
eine sehr starke Wirtschaft, weshalb auch sie als Städte 
zweiten Ranges klassifiziert wurden.

Städte dritten Ranges 
Städte dritten Ranges sind führende regionale zentren, 
die durch ein großes Wachstumspotenzial der Industrie 
und Infrastruktur charakterisiert sind.

Gesamtbevölkerung ist größer als 1 Mio. Menschen  ●
(ausnahme: Wujing, zhangjiagang, Kunshan).
Das BIP pro Kopf ist größer als 13.000 RMB. ●
Das durchschnittlich verfügbare Einkommen ist grö- ●
ßer als 10.000 RMB pro Jahr.
Der durchschnittliche Immobilienpreis beläuft sich auf  ●
mehr als 3.500 RMB pro qm Bruttogeschoßfläche.

zu den insgesamt 54 Städten die ESI dem 2. Rang zu-
ordnet, gehören zum Beispiel: langfang, anshan, liany-
ungang, Chengde, Jilin, handan, Mianyang, Boading etc.

ausnahmen sind: Wujiang, zhangjiagang und Kuns-
han, die eine geringere Bevölkerung, aber eine starke 
Wirtschaft haben und die somit auch als Städte dritten 
Ranges klassifiziert werden können.

Ansicht einer Baustelle in Tangshan
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Der chinesische Immobilienmarkt3.  

Der chinesische Immobilienmarkt hat in den letzten 
Jahren einen enormen Boom verzeichnet. Etliche chi-
nesische Großstädte haben innerhalb des letzten Jahr-
zehnts eine Stadtentwicklung in einer unvergleichlichen 
Geschwindigkeit durchlebt. Ganze Stadtviertel sind 
nicht mehr wiederzuerkennen oder entstehen neu. 

Die Immobilieninvestitionen konzentrierten sich an-
fangs noch auf die sehr weit entwickelten chinesischen 
Großstädte, insbesondere Peking und Shanghai. In den 
letzten Jahren haben sich die Investoren zunehmend 
auf die aufstrebenden chinesischen Großstädte wie 
Shenyang, Chengdu, Chongqing, tianjin, nanjing, Da-
lian und Qingdao konzentriert. Die nachfrage in diesen 
Städten ist beträchtlich.[8]

Regulationen der chinesischen          3.1  
Regierung

Der chinesische Immobilienmarkt war in der vergangen-
heit für Investoren sehr interessant, da er hohe Rendi-
ten und Gewinne versprach. ausländische Investoren 
konnten einen zugang zum boomenden Markt jedoch 
nicht einfach realisieren. Geeignete Projekte waren 
schwer zu finden und staatliche Vorschriften beschränk-
ten Immobilienvorhaben. 

Der chinesische Immobilienmarkt wird auch weiter-
hin vor Überhitzung, Spekulation und Blasen von der 
Regierung geschützt. Eine neue Auflage besagt, dass 
Investoren einen höheren Eigenkapitalanteil aufweisen 
müssen, um eine relativ ausgeglichene Kapitalstruktur 
zur umsetzung von Immobilienentwicklungen zu schaf-
fen. Projektentwickler sind gezwungen, mit weniger 
Bankdarlehen für die Entwicklung auszukommen.
Weitere wichtige vorschriften für ausländische Investo-
ren stellen folgende gesetzliche Regelungen dar:

Circular 171[9] 
ausländische Immobilieninvestoren können grundsätz-
lich nur über eine in China bestehende Objektgesell-
schaft („Real Estate FIE“) in chinesische Immobilien 
investieren.

[8] Ernst & Young, „Report of Investment in Chinese Real Estate“
[9] the Opinions Governing the Market access and administration of Foreign Investment in Chine-

se Real Estate Market“, veröffentlicht durch 6 Behörden des chinesischen Staatsrats am 11. 
Juli 2006

Circular 50[10] 
Circular 50 macht das Genehmigungsverfahren komple-
xer. Es legt fest, dass die lokale Behörde des handels-
ministeriums im Rahmen des Genehmigungsprozesses 
für alle neu zu gründenden Real Estate FIE auch eine 
akte beim handelsministerium auf Staatsebene anle-
gen muss. Ohne diese Eintragung wird die FIE nicht 
in der lage sein, ein lokales chinesisches Bankkonto 
zu eröffnen und ihre Geschäftstätigkeit aufzunehmen. 
Diese Regelung wurde durch einen neuen Erlass des 
handelsministeriums vom 13.06.2008 (Circular 23) ge-
lockert. nach Circular 23 soll eine akte nicht beim han-
delsministerium auf Staatsebene, sondern beim han-
delsministerium auf Provinzenebene angelegt werden.

Circular 130[11] 
Circular 130 beinhaltet weitere Beschränkungen für die 
Finanzierung von Immobilienprojekten. Es besagt, dass 
es der lokalen abteilung des Ministeriums für Devisen-
verwaltung (SaFE) verboten ist, eine auslandsschuld zu 
registrieren oder eine Devisenverrechnung für irgendei-
ne auslandsschuld einer Real Estate FIE vorzunehmen, 
falls diese Real Estate FIE nach dem 01.06.2007 ge-
gründet wurde oder nach diesem Stichtag ihr Stammka-
pital erhöht hat.

 Das Landeigentumsrecht in China3.2  
Die verfassung sieht in China zwei Formen von Eigen-
tumsrechten an Grund und Boden vor. zum einen gibt 
es das sozialistische öffentliche Eigentum, wonach das 
Eigentum dem gesamten volk gehört, und zum anderen 
existiert das kollektive Eigentum der Bauern. 

Die Grundform des sozialistischen öffentlichen Eigen-
tums ist das Staatseigentum. Das Land befindet sich in 
Staatseigentum mit ausnahme des Eigentums der Kol-
lektive.

nach einer landreform ist es nun natürlichen und ju-
ristischen Personen möglich, das land aufgrund eines 
nutzungsrechts (vergleichbar einem Erbbaurecht) über 
einen langfristigen zeitraum (bis maximal 70 Jahre) zu 

[10] „Circular Governing Further Strengthening and Regulating approvals and Supervision of Direct 
Foreign Investment in Real Estate Sector“, herausgegeben von dem chinesischen handels-
ministerium und der Bundesbehörde für Devisen (State administration of Foreign Exchange – 
SaFE) am 23. Mai 2007

[11] „Circular of the General affairs Department of SaFE on the Distribution of the list of the First 
Group of Foreign Invested Real Estate Projects which has filed with the MOFCOM“, heraus-
gegeben von der Bundesbehörde für Devisen (State administration of Foreign Exchange – 
SaFE) am 10. Juli 2007
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nutzen sowie Eigentum an darauf befindlichen Gebäu-
den zu erwerben. Beide Rechte sind grundsätzlich frei 
übertragbar (verkauf, Schenkung, Erbschaft). nach 
ablauf der nutzungsfrist fällt das nutzungsrecht an die 
lokale Regierung zurück, ohne dass Ersatzleistungen 
geregelt sind. Im zuge einer Genehmigung durch den 
Staat kann jedoch eine verlängerung der nutzungsdau-
er vereinbart werden. 

Der Immobilienmarkt und die Nachfrage3.3  
auch das Wohnbau- und Stadtentwicklungsministerium 
(MouRD) ist wohl der ansicht, dass der Wohnungs-
markt in China noch längst nicht gesättigt ist.  Chen 
huai, angesehener Direktor des ministeriellen Policy 
Research Center, wurde mit der aussage zitiert, dass 
in den nächsten 20 Jahren über die hälfte der existie-
renden chinesischen Wohnimmobilien ersetzt werden 
müsse. häuser, die vor 1999 gebaut worden seien, ent-
sprächen nicht mehr den lebensgewohnheiten und sei-
en nicht auf langfristige nutzung ausgelegt. Projektent-
wicklern und institutionellen Kapitalanlegern bietet sich 
hier ein weites Feld mittel- und langfristiger Chancen. 

Die Ersatzinvestition in chinesischen Wohnraum soll 
auch seine nutzungsdauer nachhaltiger gestalten. 
Bereits im april 2010 hatte, so der China Daily, vizemi-
nister Qiu Baoxing die durchschnittliche nutzungszeit 

einer chinesischen Wohnimmobilie auf 25 bis 30 Jahre 
veranschlagt. Das läge deutlich unter den Erwartungen 
bei britischen häusern (132 Jahre), uS-amerikanischen 
Wohnobjekten (rund 74 Jahre) und deutschen Immobili-
en (rund 90 Jahre). 

Dazu kommen die Folgen der urbanisierung, durch die 
in den nächsten 15 Jahren Wohnraum für über 300 Mio. 
Menschen geschaffen werden muss. 

Generell lässt sich konstatieren, dass China wohl eine 
der höchsten Wohneigentumsraten der Welt besitzt. 
Ein Bevölkerungsanteil von etwa 80 % lebt in den eige-
nen[12] vier Wänden. Chinesen sind kulturell und histo-
risch geprägte Immobilieneigentümer, so hat der Besitz 
einer Wohnung und in der heutigen zeit auch eines au-
tos im chinesischen Bewusstsein eine sehr hohe Priori-
tät. 

Da die chinesische Regierung den Erwerb von Immobi-
lieneigentum fördert, bietet sich ein Immobilienkauf für 
Chinesen an. Denn wer für die erste Wohnung 30 bis 
40 % Eigenkapital nachweist, kann auf die restlichen 60 
bis 70 % ein zinsgünstiges Darlehen erhalten. 

[12] http://www.szfc.gov.cn: „Suzhou Property Information - China‘s self owned housing rate 
          rankes 1st“

Die dritte Ringstraße in Peking
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Bei der verwirklichung der ziele wird jedoch auch mehr 
und mehr auf die zur Verfügung stehende Raumfläche 
geachtet. Während ein Stadtbewohner Chinas in den 
1980er Jahren noch durchschnittlich 3 bis 5 m² Wohn-
fläche zum Leben beanspruchte, liegt der Wert im Jahr 
2005 bereits bei durchschnittlichen 26 m².

Fakten  auf einen Blick
In den nächsten 15 Jahren müssen Wohnräu- ●
me für über 300 Mio. Menschen geschaffen 
werden. 
Während sich früher die Chinesen ein Fahrrad  ●
und einen Kühlschrank wünschten, sind es 
heute ein auto und eine eigene Wohnung. 
Chinesen sind kulturell und historisch geprägte  ●
Wohnungsbesitzer.
Die chinesische Regierung fördert mit zins- ●
günstigen Darlehen den Immobilienkauf.
In den nächsten 20 Jahren muss die hälfte der  ●
bestehenden Wohnräume ersetzt werden. 

Der Immobilienmarkt der zweit- und 3.4  
drittrangigen Städte

In den erstrangigen Städten braucht die Industrie mehr 
Platz für Gebäude, aber die landressourcen sind ziem-
lich knapp und die Konkurrenz ist sehr hoch. 

Die zweit- und drittrangigen Städte haben dagegen ge-
nügend landressourcen. außerdem verzeichnen diese 
Städte hohe Wachstumsraten hinsichtlich des BIP, des 
verfügbaren Einkommens und der Konsumbereitschaft. 
zweit- und drittrangige Städte haben die aufmerksam-
keit vieler nationaler und internationaler unternehmen 
auf sich gezogen. Dafür gibt es folgende Gründe: 

zweit- und drittrangige Städte werden in Bezug auf Chi-
nas urbanisation eine führende Position einnehmen, 
da die zunehmenden zuwächse der Stadtbevölkerung 
einen großen Bedarf an die Immobilienindustrie stellen 
werden.

Der Immobilienmarkt in den zweit- und drittrangigen 
Städten ist zum größten teil noch weit entfernt von 
einer Überzeichnung. Die landkosten sowie die ar-
beitskosten sind viel niedriger als in den erstrangigen 
Städten.

Der chinesische Immobilienmarkt reagiert sehr empfind-
lich auf staatliche Bestimmungen und lässt sich so von 
staatlicher Seite aus gut steuern und beeinflussen. Die 
Immobilienindustrie verschafft einen enormen Kapitalzu-
fluss durch die Landkäufe und durch Steuern. Deshalb 
ist die Immobilienindustrie ein wichtiger Pfeiler für zweit- 
und drittrangige Städte. Somit unterstützt die lokale Re-
gierung den Immobiliensektor auch mit angeboten zum 
Erwerb von land. Diese Politik der unterstützung ist für 
Entwickler besonders attraktiv. zum Beispiel werden in 
der Provinz liaoning im Jahr 2010 voraussichtlich 20 
Milliarden uSD von ausländischen Investoren investiert. 
Dies ist auf die günstigen Investment-Bedingungen und 
die wirtschaftsfreundliche Politik für ausländische Inves-
toren zurückzuführen.  

Fazit: verglichen mit den schwierigen Bedingungen, 
den hohen Investments und strengen Regulierungen 
in erstrangigen Städten bieten zweit- und drittrangige 
Städte wesentlich bessere Entwicklungspotenziale und 
bessere Marktbedingungen

 Wohnimmobilienentwicklung in China     3.5  
Die Projektentwicklung in Chinas Immobilienmarkt ist 
geprägt durch die hohe nachfrage von Wohnraum. Die 
Gewinne, die ein Entwickler in China erzielt, sind durch 
die geringeren lohn-, Rohstoff- und Materialkosten we-
sentlich höher als in EU-Ländern. Ferner gibt es signifi-
kante unterschiede zu Projektentwicklungen in Europa, 
denn das Bauen in China hat für Entwickler 3 entschei-
dende vorteile, die Projektrealisierungen unkomplizier-
ter gestalten.

Fakten  auf einen Blick
Baufirmen erhalten abhängig vom vertrag üb- ●
licherweise 60 bis 80 % der Baukosten gemäß 
Bauabschnitt, der Rest wird erst nach Fertig-
stellung beglichen. 
Käufer müssen je nach vertrag und nach Ge- ●
nehmigung des vorverkaufs bis zu 100 % des 
vollständigen Kaufpreises zahlen, obwohl erst 
25 % des Investitionsvolumens durchgeführt 
wurde.
Die Fertigstellung der Immobilie erfolgt ohne In- ●
nenausbau. D.h., die ausstattung mit teppich, 
Fliesen, Sanitäreinrichtungen etc. wird vom 
Käufer selber durchgeführt.
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Investmentstrategie1.  

Die Euro Sino Invest aG (ESI aG) wurde im Jahre 2007 
mit dem ziel gegründet, der Familie um thomas von tu-
cher sowie befreundeten Family Offices einen Zugang 
in den Wachstumsmarkt „Wohnbau-China“ zu schaffen. 
Im Jahre 2009 gründete der hauptgesellschafter der 
ESI aG gemeinsam mit der zBI aG die Euro Sino Invest 
Gmbh, um auch deutschen anlegern einen exklusiven 
Investitionszugang zum Wachstumsmarkt China zu er-
möglichen. 

um das Investitionsziel Wachstumsmärkte sicher zu 
erreichen, hat das ESI team entschieden, in Städte des 
zweiten und dritten Ranges zu investieren, die noch voll 
im Wachstumstrend des Emerging Market liegen. Die 
Investmentstrategie der ESI weicht damit auch bewusst 

Boomstädten wie Peking und Shanghai aus, weil dort 
partiell schon ein internationales Preisniveau erreicht ist.

aufgrund der Erfahrungen als institutionelle anleger legt 
die Familie um thomas von tucher und die ESI Gruppe 
großen Wert auf eine besonders weitgehende Projekt-
tiefe und hat daher konsequent ein in China ansässiges 
Investment-Management-team sowie ein Projektent-
wicklungsteam aufgebaut. (vgl. Kapitel D, abschnitt 
2.3). Hierdurch profitieren auch die deutschen Anleger, 
die an der Investmentstrategie durch die Fonds der ESI 
Gmbh partizipieren können. 

Weitere wesentliche Elemente der Investmentstrategie 
wie die Städteauswahl, die Projektauswahl sowie die 
auswahl lokaler Partner können dem nachfolgenden 
Schaubild entnommen werden:

Fokus auf Städte des zweiten und 
dritten Ranges

Stadt und Region

Projektauswahl*

Risikokontrolle

Partner
(falls vorhanden)

Projekt

Regionen und Städte, die durch 
die Fördermaßnahmen der Zent-
ralregierung profitieren

Fokus auf die Projektentwicklung 
von Wohnbauten

Gute Lage mit solider Verkehrs-
anbindung, Einkaufsmöglichkeiten 
und Schulen.

Guter Trackreckord

Investition in Projekte mit komfor-
tablem Eigenkapitalanteil

Faire Akquisit ionskosten und 
Grundstückspreise

Solide Beziehungen zu den loka-
len Behörden

Finanzstarke Partner

Überschaubare Projektentwick-
lungszeit von 2.5 bis 3.5 Jahren

Interesse an ESI als starkem Part-
ner im Bereich Projektentwicklung, 
Kapitaleinbringung und Know-How

Finanzstarke, große chinesische 
Bauunternehmen * Die Kriterien der Projektauswahl sind Teil der Investmentstrategie 

   jedoch keine Investitionskriterien. Diese werden unter Abschnitt 2 dargestelllt.
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Investitionskriterien2.  

um sich ergebende Chancen optimal nutzen zu kön-
nen, wird beim aktuellen Beteiligungsangebot ESI Chi-
na 2 kein spezifisches Projekt vorgestellt. Um dennoch 
ein Optimum an transparenz zu schaffen und den 
anlegern ein Gefühl für die bevorstehenden Projektent-
wicklungen zu geben, wurden klare Investitionskriterien 
geschaffen, denen ein potenzielles Projekt entsprechen 
soll. Im Folgenden werden die wesentlichen Investiti-
onskriterien zusammengefasst:

Das Projekt befindet sich in einer nach der ESI- ●
Definition bestimmten Stadt des zweiten oder dritten 
Ranges in China.
Das Projekt besteht zum überwiegenden teil in der  ●
Entwicklung von Wohneinheiten.
Das Projekt eignet sich in der vermarktung für die  ●
lokale Mittelschicht. 
Der Ertrag aus dem Projekt wird auf Ebene der  ●
Fondsgesellschaft mit ca. 14 % p.a. prognostiziert. 
Die vorausichtliche Projektlaufzeit hinsichtlich eines  ●
Objekts liegt zwischen 2,5 und 3,5 Jahren.
Das Projekt wird durch die lokale Regierung begrüßt. ●

an dieser Stelle sei darauf hingewiesen, dass für die 
Berechnung des Projektrückflusses Verkaufszahlen von 
ESI prognostiziert werden müssen. Diese zahlen spie-
geln die erwarteten verkaufszahlen an die projektspe-
zifische zielgruppe der Mittelschicht wider, welche im 
Regelfall deutlich über den durchschnittlichen Woh-
nungspreisen liegen. Die prognostizierten Preise zielen 
dabei  auf den jeweiligen verkaufszeitpunkt ab.

Da für eine Entwicklung die lage des Objektes von 
entscheidender Bedeutung ist und es die Strategie der 
Euro Sino Invest ist, in Wachstumsmärkte zu investie-
ren, werden im Folgenden die wesentlichen Kriterien 
zur Standortwahl festgelegt: 

zweit- und drittrangige Städte mit solidem starken  ●
Wachstum, großer Bevölkerung und einer guten De-
mografie.
Regionen und Städte, die durch die Fördermaßnah- ●
men der zentralregierung profitieren.

Städte, die relativ günstige Wohnungspreise haben,  ●
die deutlich unter denen von Shanghai, Peking und 
Shenzhen liegen und somit noch über hohe Preis-
steigerungschancen verfügen – „upside-potential“.
Die Städte sollten alle eine stark ansteigende urba- ●
nisation mit hohen zuwanderungsquoten sowie eine 
wachsende Mittelschicht aufweisen.
Der Mikrostandort soll über gute verkehrsanbindun- ●
gen, Einkaufsmöglichkeiten und Schulen verfügen.

Die zweit- und drittrangigen Städte sowie die Einteilung 
durch die ESI wurden bereits in Kapitel E vorgestellt. Im 
Folgenden werden die Städte sowie die für die Immo-
bilienprojektentwicklung wesentlichen Wirtschaftsdaten 
vorgestellt. Es wird darauf verwiesen, dass die kursiv 
hervorgehobenen zahlen zwar von den in Kapitel E 
beschriebenen auswahlkriterien abweichen, die Städte 
jedoch aufgrund der wirtschaftlichen und politischen 
Stärke von der ESI in den jeweiligen Rang gehoben 
wurden. auch soll an dieser Stelle darauf hingewiesen 
werden, dass aufgrund des schnellen Wachstums wei-
tere Städte Chinas in den Rang aufgenommen werden 
können, welche im Moment noch nicht gelistet sind.
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zweitrangige Städte nach ESI Standard  
- 29 Städte -

2.-Rang-Kriterium nach ESI Standard >25.000 >14.000 >5.000

Stadt Provinz Rang
Gemeldete 
Einwohner  

in Mio.(2008)

Gemeldete städ-
tische Bevölke-

rung  
in Mio. (2008)

BIP  
in 100 Mio.  
RMB (2008)

Pro-Kopf-BIP 
RMB (2008)

Verfügbares 
durchschnittli-
ches Pro-Kopf- 

Einkommen RMB 
(2008)

Durchschnittliche 
Verkaufspreise pro 

Quadratmeter Wohn-
fläche RMB/qm

Höchste Ver-
kaufspreise pro 
Quadratmeter 
Wohnfläche 

RMB/qm

hangzhou zhejiang (Provinzhaupt-
stadt) 2 6,7764 3,4076 4.781,16 60.414,00 24.104,00 19.950,00 60.000,00

Wenzhou zhejiang 2 7,7199 1,6444 2.424,29 30.311,20 26.172,00 15.677,00 45.000,00

ningbo zhejiang 2 5,6809 2,2012 3.964,10 69.997,00 25.304,00 14.288,00 30.000,00

nanjing Jiangsu (Provinzhaupt-
stadt) 2 6,2446 5,4124 3.775,00 50.327,00 23.122,69 11.892,00 50.000,00

Fuzhou hauptstadt Fujian 2 6,3595 1,8668 2.284,16 33.443,05 20.316,00 11.828,00 27.500,00

tianjin Staatliche Direktverwal-
tung 2 9,6900 5,8827 6.354,38 55.473,00 19.423,00 11.822,00 31.000,00

Suzhou Jiangsu 2 6,2975 2,3821 6.701,29 69.385,00 23.867,00 11.368,00 35.000,00

Dalian liaoning 2 5,8337 3,4783 3.858,20 63.198,00 17.500,00 10.893,00 42.000,00

Xiamen Fujian 2 1,7367 1,1858 1.560,02 62.651,00 23.948,00 10.859,00 30.000,00

zhuhai Guangdong 2 0,9948 0,9948 992,06 67.591,00 20.949,00 10.054,00 39.000,00

taizhou zhejiang 2 5,7406 1,5275 1.965,27 34.374,00 22.738,00 9.104,00 18.000,00

Jinan Shandong (Provinzhaupt-
stadt) 2 6,0399 4,3120 3.017,42 45.724,00 20.802,00 8.656,00 22.000,00

Wuxi Jiangsu 2 4,6420 3,1101 4.419,50 73.053,00 23.605,00 8.350,00 35.000,00

Qingdao Shandong 2 7,6200 2,7625 4.436,18 52.895,00 20.464,00 7.935,00 58.000,00

Chengdu Sichuan (Provinzhaupt-
stadt) 2 11,2500 7,1550 3.900,99 30.855,00 16.943,00 7.524,00 22.000,00

harbin hei longj iang (Provinz- 
hauptstadt) 2 9,8990 4,7510 2.868,20 29.012,00 14.588,60 7.412,00 19.000,00

nantong Jiangsu 2 7,6372 0,8752 2.510,13 35.040,00 18.903,00 7.143,00 15.680,00

Kunming Yunnan (Provinzhaupt-
stadt) 2 5,0390 3,0294 1.605,39 25.826,00 14.482,00 6.899,00 50.000,00

Wuhan hubei (Provinzhauptstadt) 2 8,3300 5,3724 3.960,08 44.48,00 18.385,00 6.820,00 29.000,00

Quanzhou Fujian 2 6,7429 1,9480 2.705,29 34.840,00 20.420,00 6.772,00 23.000,00

Xi’an Shannxi (Provinzhaupt-
stadt) 2 7,7200 5,6516 2.190,04 26.259,00 15.207,00 6.550,00 40.000,00

Chongqing Staatliche Direktverwal-
tung 2 32,5705 9,0738 5.096,66 18.025,00 14.368,00 6.325,00 25.000,00

Changchun Jilin (Provinzhauptstadt) 2 7,5250 3,6090 2.588,00 34.639,00 15.002,50 6.012,00 14.000,00

Yantai Shandong 2 6,5169 1,7939 3.434,19 49.012,00 19.350,00 5.902,00 15.000,00

zhengzhou henan (Provinzhauptstadt) 2 7,4360 3,2650 3.003,99 40.617,00 15.732,00 5.834,00 13.720,00

Shijiazhuang hebei (Provinzhauptstadt) 2 9,6600 2,4072 2.838,40 29.252,00 15.062,00 5.781,00 9.500,00

Changsha hunan (Provinzhauptstadt) 2 6,2080 3,7869 3.000,98 45.765,00 18.282,00 5.588,00 20.000,00

Shenyang liaoning (Provinzhaupt-
stadt) 2 7,1400 50900 3.860,50 54.248,00 17.295,00 5.561,00 30.000,00

tangshan hebei 2 7,2941 2,4439 3.561,20 48.190,00 16.382,00 5.204,00 11.150,00
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Drittrangige Städte nach ESI Standard 
- 54 Städte -

3.-Rang-Kriterium nach ESI Standard >14.000 >10.000 >3.500

Stadt Provinz Rang

Gemeldete 
Einwohner  

in Mio.
(2008)

Gemeldete 
städtische 

Bevölkerung  
in Mio. (2008)

BIP  
in 100 Mio.  
RMB (2008)

Pro-Kopf-BIP 
RMB (2008)

Verfügbares 
durchschnittli-
ches Pro-Kopf- 

Einkommen 
RMB (2008)

Durchschnittliche 
Verkaufspreise 
pro Quadratme-
ter Wohnfläche 

RMB/qm

Höchste Ver-
kaufspreise 

pro Qua-
dratmeter 

Wohnfläche 
RMB/qm

Shaoxing zhejiang 3 4,3706 1,3997 222,95 38.917,00 24.646,00 10.830,00 24.000,00

zhangjiagang Jiangsu 3 0,8984 0,6000 1.250,31 105.383,74 24.859,00 9.266,00 18.000,00

Kunshan Suzhou 3 0,6904 0,4833 1.500,26 120.882,00 24.808,00 9.143,00 44.444,00

Jiaxing zhejiang 3 3,3807 1,3014 1.815,30 43.129,00 22.481,00 8.765,00 22.540,00

Foshan Guangdong 3 3,6434 3,6434 4.333,30 72.975,00 22.494,01 8.650,00 26.500,00

huzhou zhejiang 3 2,5850 0,8075 1.034,89 36.764,00 21.604,00 8.161,00 25.000,00

Wujiang Jiangsu 3 0,7952 0,2700 750,10 51.823,96 24.869,00 7.966,00 25.000,00

Jiangyin Jiangsu 3 1,2000 0,4840 1.530,00 76.500,00 24.214,00 7.907,00 15.500,00

Jinhua zhejiang 3 4,6141 1,0531 1.681,85 36.538,00 21.408,00 7.583,00 28.000,00

Changshu Jiangsu 3 1,0650 0,5047 1.150,03 55.691,53 24.602,00 7.581,00 26.000,00

Yangzhou Jiangsu 3 4,5979 2,3587 1.573,29 34.218,00 17.398,00 7.348,00 36.000,00

haikou hainan (Provinzhauptstadt) 3 1,5582 0,9413 443,18 24.791,26 14.150,00 7.232,00 95.000,00

Changzhou Jiangsu 3 3,5870 2,2586 2.202,23 50.283,00 21.592,00 7.116,00 28.000,00

Dongguan Guangdong 3 1,7487 1,5107 3.702,53 53.285,00 30.275,00 6.948,00 25.000,00

Shantou Guangdong 3 5,0657 4,9930 974,78 19.384,00 12.542,00 6.948,00 12.000,00

zhenjiang Jiangsu 3 2,6877 0,7490 1.408,14 46.473,00 19.040,00 6.562,00 14.000,00

Jiangmen Guangdong 3 3,8993 2,1978 1.280,59 30.973,00 17.196,00 6.392,00 15.000,00

nanning Guangxi (hauptstadt der au-
tonomen Region) 3 6,9200 2,6389 1.316,21 19.142,00 14.446,00 6.147,00 16.625,00

hohhot Innere Mongolei (hauptstadt 
der autonomen Region) 3 2,2400 1,0550 1.316,37 49.606,00 20.267,00 5.962,00 14.000,00

hefei anhui (Provinzhauptstadt) 3 4,8700 2,0349 1.664,80 33.229,54 15.591,00 5.941,00 16.000,00

Qinhuangdao hebei 3 2,8585 0,8181 808,95 28.426,00 13.964,00 5.891,00 14.000,00

huizhou Guangdong 3 3,1670 1,2590 1.290,36 22.237,00 19.481,00 5.877,00 15.000,00

lanzhou Gansu (Provinzhauptstadt) 3 3,2200 2,0163 846,28 25.566,00 11.676,77 5.613,00 12.000,00

Wuhu anhui 3 2.3079 1,0558 749,70 32.500,00 14.939,00 5.566,00 20.000,00

Yichang hubei 3 4,0083 1,5980 1.026,56 25.445,00 11.733,00 5.559,00 9.000,00

zhongshan Guangdong 3 1,4643 0,7726 1.408,00 56.106,00 21.560,00 5.511,00 20.000,00

langfang hebei 3 4,0830 1,8908 1.051,50 25.753,12 16.302,00 5.503,00 18.000,00

Erdos Innere Mongolei (autonome Re-
gion) 3 1,4670 0,9536 1.603,00 102.128,00 19.435,00 5.432,00 16.00000

Xuzhou Jiangsu 3 9,4686 4,4692 2.007,36 23.069,00 16.95500 5.374,00 9.000,00

Yinchuan ningxia (hauptstadt der au-
tonomen Region) 3 1,4879 0,8608 514,11 31.436,00 14.458,00 5.281,00 10.000,00
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Drittrangige Städte nach ESI Standard 
- 54 Städte -

3.-Rang-Kriterium nach ESI Standard >14.000 >10.000 >3.500

Stadt Provinz Rang

Gemeldete 
Einwohner  

in Mio.
(2008)

Gemeldete 
städtische 

Bevölkerung  
in Mio. (2008)

BIP  
in 100 Mio.  
RMB (2008)

Pro-Kopf-BIP 
RMB (2008)

Verfügbares 
durchschnittli-
ches Pro-Kopf- 

Einkommen 
RMB (2008)

Durchschnittliche 
Verkaufspreise 
pro Quadratme-
ter Wohnfläche 

RMB/qm

Höchste Ver-
kaufspreise 

pro Qua-
dratmeter 

Wohnfläche 
RMB/qm

Beihai Guangxi (autonome Region) 3 1,5772 0,5930 313,88 20.093,00 13.989,00 5.225,00 7.200,00

taiyuan Shanxi (Provinzhauptstadt) 3 3,4714 2,8464 1.468,10 42.378,00 15.230,00 5.174,00 17.000,00

anshan liaoning 3 3,5140 1,7720 1.608,00 45.830,00 15.074,00 5.154,00 13.000,00

Ma'anshan anhui 3 1,2810 0,6306 636,30 49.430,24 18.330,00 5.124,00 6.720,00

Baotou Innere Mongolei (autonome Re-
gion) 3 2,5141 1,9220 1.760,00 70.004,00 20.861,00 5.089,00 10.000,00

Rizhao Shandong 3 2,8454 1,2406 773,14 28.300,00 14.409,00 5.062,00 13.000,00

Chengde hebei 3 3,6938 1,3597 714,90 19.354,05 12.062,00 5.016,00  

lianyungang Jiangsu 3 4,8825 0,8088 750,10 16.808,00 15.255,00 4.815,00 13.000,00

nanchang Jiangxi (Provinzhauptstadt) 3 4,9500 2,3316 1.660,10 36.105,00 15.112,00 4.750,00 18.500,00

zhanjiang Guangdong 3 6,3800 2,4818 1.048,66 15.297,00 12.361,61 4.698,00 10.000,00

Guiyang Guizhou (Provinzhauptstadt) 3 3,6400 1,0596 811,05 20.638,00 13.817,00 4.694,00 9.900,00

Dongying Shandong 3 1,8397 1,0628 2.052,62 102.741,00 19.487,00 4.617,00 14.000,00

Weihai Shandong 3 2,5223 1,2078 1.780,35 63.519,00 18.537,00 4.503,00 14.490,00

luoyang henan 3 6,5440 2,7858 1.919,64 30.080,00 14.672,00 4.487,00 15.000,00

urmuqi Xinjiang (hauptstadt der au-
tonomen Region) 3 2,3605 1,8565 1.020,00 43.211,18 12.328,00 4.441,00 19.000,00

zibo Shandong 3 4,2062 2,7817 2.316,78 51.425,72 17.629,00 4.419,00 10.000,00

Jilin Jilin 3 4,3360 2,1200 1.300,20 30.019,00 14.000,00 4.400,00 7.000,00

liuzhou Guangxi (autonome Region) 3 3,6250 0,9077 909,85 25.099,31 14.474,00 4.346,00 12.000,00

Xi'ning Qinghai (Provinzhauptstadt) 3 2,1800 1,3290 422,19 19.494,00 11.929,10 4.267,00 7.600,00

handan hebei 3 8,8157 1,4419 1.990,40 21.445,96 14.457,00 4.214,00 6.800,00

Guilin Guangxi (autonome Region) 3 5,0832 1,2264 883,03 17.435,00 14.636,00 4.115,00 14.000,00

Yingkou liaoning 3 2,3380 1,0830 703,57 30.177,00 14.352,00 4.012,00 7.000,00

Dezhou Shandong 3 5,6419 1,6059 1.400,91 24.830,46 14.545,16 3.895,00 7.500,00

Baoding hebei 3 11,4170 1,0550 1.580,90 14.518,00 12.311,70 3.727,00 13.000,00
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Investitionsprozess 3.  

Projektsuche 
und vorprüfung

Projekt- und 
Baubeginn

verkauf der
 Wohnungen und 

ladenflächen
zielrealisierung

Due Diligence 
und Prüfung durch 

die Geschäftsführung

Prüfung durch 
Initiatoren und 
Großinvestoren

Finale zustim-
mung durch 

Gesellschafter-
versammlung

2 3 4 5 6 71

Der Investitionsprozess der Euro Sino Invest besteht 
aus 7 wesentlichen Schritten von der Projektsuche bis 
zur zielrealisierung. ziel des Prozesses ist der Erwerb 
von landnutzungsrechten und die Entwicklung von 
Grundstücken zu einem fairen Preis gegebenenfalls 
durch eine Partnerschaft mit starken lokalen Entwick-
lern oder einer lokalen Regierungsgesellschaft.

Die in der obigen Grafik dargestellten 7 Schritte werden 
nachfolgend kurz erläutert:

1. Projektsuche und Vorprüfung:
In der ersten Stufe des Investitionsprozesses werden 
eine vielzahl von Projekten einem „Screening“ unterzo-
gen, in dem geprüft wird, ob die Projekte den Investiti-
onskriterien der ESI entsprechen.

2. Due Diligence und Prüfung durch die Geschäfts-
führung: 

nach der erfolgreicher Prüfung der Investitionskriteri-

en durch das ESI Investment-Management-team vor 
Ort, wird durch die Euro Sino Invest eine intensive Due 
Diligence (Prüfung des Projekts) durchgeführt. hierbei 
werden die wesentlichen wirtschaftlichen Rahmenda-
ten, die hintergründe zu den landnutzungsrechten, 
die Stärke etwaiger lokaler Partner und weitere für die 
Investition wesentliche Rahmendaten geprüft. Darüber 
hinaus werden erfahrene Entwickler, die über lokales 
Know-how und netzwerke verfügen, bei Bedarf akqui-
riert. 

3. Prüfung durch Initiatoren und Großinvestoren:
auf Basis des Due-Diligence-Berichts wird von der In-
itiatorin, der ESI Gmbh, sowie weiteren potenziellen 
institutionellen Investoren, die sich in hongkong an der 
zweckgesellschaft ESI 2 hK SPv (a) beteiligen wollen, 
das Projekt geprüft. 

Fassadenarbeiten an einem Wohnblock
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4. Finale zustimmung durch Gesellschafterver-
sammlung:

Wenn das Projekt den anforderungen der Prüfung 
standhält, erhalten die anleger die Möglichkeit, über 
das geplante Investitionsprojekt zu entscheiden, und 
müssen der geplanten Projektentwicklung mehrheitlich 
zustimmen. Dies ist eines der wesentlichen Kriterien, 
die aus dem ESI China 2 einen anlegerbestimmten 
Fonds machen. 

5. Projekt und Baubeginn:
ziel der ESI ist die Balance zwischen einer hohen Ge-
schwindigkeit bei der Projektrealisierung (zwischen 2,5 
und 3,5 Jahren) und einer maximalen Rendite. Während 
der gesamten Projektlaufzeit wird die Projektentwick-
lung durch das professionelle Projektentwicklungsteam 
der Euro Sino Invest betreut (nähere Erläuterungen in 
Kapitel D).

6. Verkauf der Wohnungen und Ladenflächen:
verkauf der Wohneinheiten an chinesische Endkunden 
und Verkauf der Gewerbeflächen an lokale Ladenbetrei-
ber oder verkauf des Projekts durch veräußerung der 
anteile an der zweckgesellschaft ESI 2 hK SPv (B).

7. zielrealisierung:
abwicklung der chinesischen Projektgesellschaft und 
auszahlung der Dividenden bzw. liquidationserlöse in 
höhe der Einlage samt agio am Ende der laufzeit an 
die anleger sowie auszahlung der weiteren Gewinne 
bzw. liquidationserlöse.

Die transparenz wird in allen Schritten des Investiti-
onsprozesses durch die Euro Sino Invest sichergestellt. 
neben der Überwachung der Mittelverwendung durch 
das erfahrene ESI Investment-Management-team soll 
eine konsequente Prüfung der lokalen Projektgesell-
schaften durch eine der vier großen Wirtschaftsprü-
fungsgesellschaften erfolgen. Darüber hinaus wird eine 
Berichterstattung über den Projektfortschritt quartals-
weise vorgenommen.

Der chinesische Expo-Pavillion während der Bauphase
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* Geringfügige abweichungen basieren auf Rundungsdifferenzen.

Prognostizierte Mittelverwendung und Mittelherkunft

 in EuR in % der Summe* in % des Eigenkapitals     
ohne agio*

A Mittelherkunft

Kommanditkapital    30.000.000 95,24 % 100,00 %

agio      1.500.000 4,75 % 5,00 %

Gründungsgesellschafter              1.000 0,01 % 0,01 %

Summe    31.501.000 100,00 % 105,00 %

B Mittelverwendung

(1) Aufwand für die Vermögensanlage

(1.1) Beteiligung hongkong-zweckgesellschaften    24.900.000 79,05 % 83,00 %

(1.2) Sonstige nebenkosten            60.000 0,19 % 0,20 %

Summe   24.960.000 83,20 %

(2) Fondsabhängige Kosten

(2.1) vergütung

Eigenkapitalbeschaffung      3.000.000 9,52 % 10,00 %

Konzeption         870.000 2,76 % 2,90 %

Beteiligungsvermittlung         420.000 1,33 % 1,40 %

Marketing/Prospekterstellung         540.000 1,72 % 1,80 %

treuhandtätigkeit            75.000 0,24 % 0,25 %

Fondsverwaltung         285.000 0,90 % 0,95 %

Komplementärvergütung         150.000 0,49 % 0,50 %

Geschäftsführungsvergütung         285.000 0,90 % 0,95 %

Summe     5.625.000 18,75 %

(2.2) nebenkosten der vermögensanlage

Rechts- und Steuerberatung + Rating         180.000 0,57 % 0,60 %

IDW Gutachten            45.000 0,14 % 0,15 %

Summe         225.000 0,75 %

(3) Liquiditätsreserve         691.000 2,19 % 2,30 %

Summe    31.501.000 100,00 % 105,00 %
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Vorbemerkung
Das beabsichtigte zielvolumen der Fondsgesellschaft 
soll EuR 30,00 Mio. zzgl. agio betragen. Maximal kann 
ein Kommanditkapital in höhe von EuR 50,00 Mio. von 
anlegern gezeichnet werden; nach derzeitigem Stand 
soll das gezeichnete Kommanditkapital jedoch mindes-
tens EuR 8,00 Mio. betragen. Sollte das Kommandit-
kapital von dem geplanten zielvolumen abweichen, so 
verändern sich auch die verschiedenen fondsabhängi-
gen Kosten und nebenkosten der vermögensanlage, 
da sie zum teil prozentual vom einbezahlten Kapital 
abhängen. auch wird sich dementsprechend die In-
vestitionssumme der Fondsgesellschaft in die noch zu 
gründende hongkong-zweckgesellschaft (a) ändern. 

Das zielvolumen des eingeworbenen Kapitals in höhe 
von EuR 31,50 Mio. inklusive agio wird wie folgt ver-
wendet:

EuR 24,96 Mio. des Kapitals für die Beteiligung
EuR 5,85 Mio. für fondsabhängige Kosten
EuR 0,69 Mio. als liquiditätsreserve

Im Falle einer direkten Beteiligung eines internationalen 
Investors an der hongkong-zweckgesellschaft (a) wür-
den sich das eingeworbene Kapital und somit auch die 
fondsabhängigen Kosten sowie die liquiditätsreserve 
um den jeweiligen Betrag bzw. prozentual reduzieren. 

Sollte das Kommanditkapital auf einen Betrag von mehr 
als EuR 30,00 Mio. erhöht werden, würden sich auch 
die fondsabhängigen Kosten und die liquiditätsreserve 
entsprechend erhöhen.

nähere Informationen zu den fondsabhängigen Kosten 
sind dem Kapitel I zu entnehmen.

Die aufgeführten Kosten enthalten bereits die gesetzli-
che umsatzsteuer, soweit diese entrichtet werden muss 
und nicht als vorsteuer abgezogen werden darf.

 MittelherkunftA.  

Eigenkapital 
Das beabsichtigte zielvolumen des Kommanditkapitals 
der Fondsgesellschaft beträgt EuR 30,00 Mio. Das agio 
beträgt in diesem Fall EuR 1,50 Mio.

Die anleger haben die Möglichkeit, sich als Komman-
ditist oder über einen treuhänder an der Fondsgesell-
schaft zu beteiligen. In beiden Fällen beträgt die Regel-
Mindestbeteiligungssumme EuR 20.000 zzgl. 5 % agio. 
höhere Beteiligungen müssen ohne Rest durch 1.000 
teilbar sein.

Die anbieterin/Initiatorin hat für sämtliche Berechnun-
gen und aussagen angenommen, dass die Platzie-
rungsphase am 31.03.2011 abgeschlossen und das 
für die Beteiligung vorgesehene Kapital der hongkong-
zweckgesellschaft (a) zugeführt werde. Sollten letztere 
annahmen nicht zutreffen oder auch nur gering abwei-
chen, so wird sich das wirtschaftliche Ergebnis ändern. 

hinweis:
Die Fondsgesellschaft beabsichtigt, keine Fremd-
mittel aufzunehmen. Die aufnahme von Fremdmit-
teln wird nur auf Ebene der hongkong-zweckge-
sellschaft (a) oder (B) bzw. durch die chinesische 
Objektgesellschaft erfolgen. Dies gilt sowohl für 
Zwischenfinanzierungs- als auch für Endfinanzie-
rungsmittel.
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 MittelverwendungB.  

Aufwand für die Vermögensanlage1.  

Beteiligung an der Hongkong-zweck-1.1  
gesellschaft (A)

Die Investition für die Entwicklung(en) der Immobilie(n) 
in China, die über die Beteiligung an der hongkong-
zweckgesellschaft (a) erfolgen soll, soll 83 % des Kom-
manditkapitals ohne agio betragen. Bei Einwerbung 
des geplanten zielvolumens des Kommanditkapitals in 
höhe von EuR 30,00 Mio. (ohne agio) durch die Fonds-
gesellschaft entspricht dies EuR 24,90 Mio. (ohne ne-
benkosten). Die hongkong-zweckgesellschaft (a) wird 
der jeweiligen Objektgesellschaft das Kapital – mittelbar 
über eine hongkong-zweckgesellschaft (B) – bei Bedarf 
zuführen. Die liquiditätsreserve wird insbesondere für 
die Deckung der laufenden osten sowie etwaige abwei-
chungen von den Planzahlen verwendet.

Sonstige Nebenkosten1.1.1 
Die Gesellschaftsgründungen sowie mögliche anfallen-
de notar- und Gerichtskosten u.a. werden unter den 
sonstigen nebenkosten erfasst und werden voraus-
sichtlich EuR 60.000 betragen. Des Weiteren beinhaltet 
diese Position etwaige Kosten für die Gründung der 
hongkong-zweckgesellschaft(en) während der kalku-
lierten Fondslaufzeit sowie die Kosten für Geldtransfers. 
Sich ergebende Änderungen dieses Wertes werden der 
liquiditätsreserve zugeführt oder entnommen. 

Fondsabhängige Kosten2.  

Vergütungen2.1  
Die folgenden vergütungen sind prozentual an das 
Kommanditkapital gebunden. Die angegebenen vergü-
tungen in diesem Prospekt gehen von einem beabsich-
tigten eingeworbenen zielvolumen des Kommanditka-
pitals (ohne agio) von EuR 30,00 Mio. aus. Sollte das 
eingeworbene Kommanditkapital geringer oder höher 
sein, so ändert sich dementsprechend auch der Wert 
der vergütungen.

Eigenkapitalbeschaffung ●
Diverse Personen und/oder Gesellschaften sind für die 
Einwerbung von Kommanditkapital zuständig. Sie erhal-

ten hierfür einmalig 5 % des jeweils eingeworbenen und 
vermittelten Kommanditkapitals sowie das agio in höhe 
von 5 % einschließlich eventueller gesetzlicher umsatz-
steuer. Dies entspricht bei vollständiger Beschaffung 
des Kommanditkapitals von EuR 30,00  Mio. einer ver-
gütung von insgesamt EuR 3,00 Mio. 

Konzeption ●
Die Euro Sino Invest Gmbh ist für die Erstellung des 
Beteiligungsangebotes, für die Konzeption des Fonds 
sowie die Koordination der beteiligten Partner und 
Dienstleistungsunternehmen zuständig. hierfür erhält 
die Euro Sino Invest Gmbh eine einmalige zahlung in 
höhe von 2,9 % des Kommanditkapitals einschließlich 
eventueller gesetzlicher umsatzsteuer. Dies entspricht 
einer vergütung von EuR 870.000.

Beteiligungsvermittlung ●
Die ESI aG erhält als vermittlungsprovision für die 
vermittlung der Beteiligung an der hongkong-zweck-
gesellschaft (a) eine einmalige zahlung von 1,4 % des 
Kommanditkapitals einschließlich eventueller gesetz-
licher umsatzsteuer. Dies entspricht einer  vergütung 
von EuR 420.000

Marketing/Prospekterstellung ●
Die Euro Sino Invest Gmbh ist für die Prospekterstel-
lung sowie das Marketing des Beteiligungsangebotes 
zuständig. hierfür erhält die Euro Sino Invest Gmbh 
eine einmalige zahlung in höhe von 1,8 % des Kom-
manditkapitals einschließlich gesetzlicher umsatzsteu-
er. Dies entspricht einer vergütung von EuR 540.000.

treuhandtätigkeit ●
Die treuhandkommanditistin Franconia Wirtschaftsprü-
fungsgesellschaft Gmbh erhält für ihre tätigkeit in der 
zeit bis zur Fondsschließung einmalig eine vergütung 
von 0,25 % des Kommanditkapitals  einschließlich ge-
setzlicher umsatzsteuer. Dies entspricht einer vergü-
tung von EuR 75.000.

Die treuhänderin erhält ab dem der Beendigung der 
Platzierungsphase folgenden tag von der Gesellschaft 
eine jährliche vergütung in höhe von 0,09 % einschließ-
lich gesetzlicher umsatzsteuer (pro rata temporis) des 
Kommanditkapitals der Gesellschaft. 
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Fondsverwaltung ●
Die zBI Fondsverwaltungs Gmbh erhält für die verwal-
tung des Fonds während der Platzierungsphase einma-
lig eine am Platzierungsschluss fällige vergütung von 
0,95 % einschließlich gesetzlicher umsatzsteuer des 
Kommanditkapitals. Dies entspricht einer vergütung 
von EuR  285.000.

nach Beendigung der Platzierungsphase erhält die zBI 
Fondsverwaltungs Gmbh für ihre tätigkeit jährlich 0,07 
% (pro rata temporis) einschließlich gesetzlicher um-
satzsteuer des Kommanditkapitals. 

nach Beendigung der Platzierungsphase erhält die ESI 
Euro Sino Invest Gmbh für die anlegerbetreuung eine 
vergütung in höhe von 0,33 % p.a. (pro rata temporis) 
des Kommanditkapitals einschließlich eventueller ge-
setzlicher umsatzsteuer

Komplementär-/ Geschäftsführungsvergütung ●
Die ESI Euro Sino Invest verwaltungs Gmbh erhält für 
die Geschäftsführungstätigkeit sowie die Übernahme 
der persönlichen haftung während der Platzierungs-
phase einmalig eine vergütung von 0,95 % bzw. 0,50 % 
einschließlich gesetzlicher umsatzsteuer des Komman-
ditkapitals. Dies entspricht einer vergütung von EuR 
285.000 bzw. EuR 150.000.

nach Beendigung der Platzierungsphase erhält die 
Komplementärin für die Geschäftsführungstätigkeit so-
wie der Übernahme der haftung jährlich (pro rata tem-
poris) 0,12 % bzw. 0,02 % einschließlich gesetzlicher 
umsatzsteuer des Kommanditkapitals. 

Eine Baustelle in Tangshan bei Nacht
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Nebenkosten der Vermögensanlage 2.2  
Rechts- und Steuerberatung ●

Die Kosten für die externe Steuer- und Rechtsberatung 
sind mit EuR 180.000 kalkuliert. abweichungen von 
diesem Betrag werden der liquiditätsreserve zugeführt 
oder falls nötig entnommen.

IDW Gutachten ●
Die Kosten für das IDW Gutachten sind mit EuR 45.000 
kalkuliert. abweichungen von diesem Betrag werden 
der liquiditätsreserve zugeführt oder falls nötig entnom-
men.

Liquiditätsreserve3.  

Die Fondsgesellschaft wird eine liquiditätsreserve vor-
halten und diese verzinslich anlegen. Sie soll für even-
tuelle Änderungen in den Kostenpositionen vorgehalten 
werden sowie die laufenden Kosten tragen, die im zeit-
raum anfallen, in dem noch keine Einnahmen aus der 
Investition in China erfolgt sind. 
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Prognoseerrechnung 1.  

Vorbemerkung
Die Höhe der Einnahmen aus der Beteiligung in 
China sowie der zeitpunkt dieser lassen sich nicht 
sicher vorhersagen. Es handelt sich demnach nur 
um eine beispielhafte Prognoseberechnung, mit 
Annahmen des Investment Managers, welche die 
Wirtschaftlichkeit aufzeigen soll. Sie soll die Liqui-
ditätsflüsse in Form einer laufzeitkumulierten Be-
trachtung darstellen. 

Die angenommenen Werte für Einnahmen und ausga-
ben sind nur Prognosen und können sich verändern. 
Eine sichere Prognose oder sogar Garantien der Ent-
wicklung der Fondsgesellschaft können nicht gemacht 
werden und lassen sich aus den Berechnungen dieses 
Prospekts nicht ableiten. Sich ergebende Änderungen 
während der Fondslaufzeit hätten zur Folge, dass sich 
ausschüttungen und somit auch das wirtschaftliche Er-
gebnis der Beteiligung ändern. Für die hier aufgestellte 
beispielhafte Prognoserechnung wird davon ausgegan-

Prognostiziertes wirtschaftliches Ergebnis
 (Modellrechnung in EuR)

2011
(04/2011 - 
12/2011)

2012 2013
2014

(01/2014 - 
03/2014)

Summe 
(2011 - 
2014)

Kapitalrückzahlung 0 0 0 24.900.000  24.900.000 

Dividendenerträge 0 0 0 22.572.544 22.572.544 

zinseinnahmen 1.296 1.263 637 3 3.199 

abzgl. Kapitalertragsteuer und Solidaritätszu-
schlag -342 -333 -168 -1 -844 

Summe Einnahmen 954 930 469 47.472.546 47.474.899 

Geschäftsführungsvergütung 27.000 36.000 36.000 9.000 108.000 

Komplementärvergütung 4.500 6.000 6.000 1.500 18.000 

Fondsverwaltung 15.750 21.000 21.000 5.250 63.000 

anlegerbetreuung 75.000 100.000 100.000 25.000 300.000 

treuhandtätigkeit 20.250 27.000 27.000 6.750 81.000 

Steuerberatung/Buchhaltung/Bilanzerstellung 26.250 26.250 26.250 26.250 105.000 

Sonstige Kosten 18.000 35.000 35.000 70.000 158.000 

Summe der Ausgaben 186.750 251.250 251.250 143.750 833.000 

Überschuss -185.796  -250.320 -250.781 47.328.796 46.641.899 

auszahlung an Kommanditisten (anleger) 0   0 0   44.732.131 44.732.131 

auszahlung an Kommanditisten [%] 0 % 0 % 0 % 142 % 142 %

auszahlung an Gründungskommanditist 0   0   0   1.420 1.420 

auszahlung an Gründungskommanditist [%] 0 % 0 % 0 % 142 % 142 %

Erfolgsabhängige auszahlung an die Komple-
mentärin 0   0 0 2.599.348 2.599.348 

Liquiditätsreserve 
(bei Platzierungsende EuR 691.000)

505.204 254.884 4.103 0 0 
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gen, dass ein Kommanditkapital von EuR 30,00 Mio. 
ohne agio eingeworben wird. Die Prognoserechnung 
beruht auf einem prognostizierten, gleichbleibenden 
Wechselkurs von RMB 8,0321 zu EuR 1. Die Wechsel-
kursrisiken werden in Kapitel C, abschnitt 2.14 darge-
stellt. Mögliche auswirkungen auf das prognostizierte 
wirtschaftliche Ergebnis werden in abschnitt 3.2 dieses 
Kapitels dargestellt.

Die Fondslaufzeit ist mit 3 Jahren angenommen und 
wird prognosegemäß demnach am 31.03.2014 bzw. 
bei verlängerung der Platzierungsphase spätestens 
am 31.12.2014 enden. Die Fondsgesellschaft wird aber 
unter anderem dann zu einem früheren zeitpunkt auf-
gelöst, wenn die Fondsgesellschaft zu einem früheren 
zeitpunkt ihre Beteiligung an der hongkong-zweckge-
sellschaft (a) veräußert oder liquidiert. 

A. EINNAHMEN
Einnahmen aus der Beteiligung
Die Fondsgesellschaft wird ihre Einnahmen aus dem 
verkauf der einzelnen Flächen der Immobilienentwick-
lung in China erzielen, und zwar mittelbar über die 
hongkong-zweckgesellschaft (a), eine oder mehrere 
hongkong-zweckgesellschaft(en) (B), die anteile an ei-
ner oder mehreren Objektgesellschaften in China hält. 
Die angenommenen verkaufspreise für die Wohnun-
gen, Gewerbeflächen und Parkplätze werden auf pro-
gnostizierten Marktpreisen in den Städten des zweiten 
und dritten Ranges, in die investiert werden soll und die 
die Produktqualität und den verkaufszeitpunkt berück-
sichtigen, basieren. 

Im Jahr 2014 soll die Fondsgesellschaft das seiner zeit 
der hongkong-zweckgesellschaft (a) zur verfügung 
gestellte Kapital zurück erhalten sowie die generierten 
Gewinne erhalten.

zinseinnahmen 
Die liquiditätsreserve sowie anderes verfügbares Geld, 
welches noch nicht in die Immobilienentwicklung(en) 
in China geflossen ist, wird auf Giro-, Cash- oder Fest-
geldkonten angelegt. Es wird dabei ein durchschnitt-
licher zinssatz von 0,25 % unterstellt. Bei Änderung 
des zinssatzes wird sich die liquiditätsreserve ent-

sprechend verändern. zinseinnahmen unterliegen der 
Kapitalertragssteuer von derzeit 25 % zzgl. Solidaritäts-
zuschlag von derzeit 5,5 %.

 B. AuSGABEN 
alle angegebenen ausgaben erhalten in der folgenden 
aufstellung bereits die gesetzliche umsatzsteuer und 
basieren auf dem beabsichtigten zielvolumen von EuR 
30,00 Mio. Kommanditkapital ohne agio.

Geschäftsführungsvergütung
Für die Geschäftsführung erhält die ESI verwaltungs 
Gmbh eine vergütung in höhe von 0,12 % p.a. (p.r.t.) 
des Kommanditkapitals, was EuR 36.000 p.a. ent-
spricht.

Komplementärvergütung
nach Beendigung der Platzierungsphase erhält die ESI 
verwaltungs Gmbh für die Übernahme der persönlichen 
haftung eine vergütung von 0,02 % p.a. (p.r.t.) des 
Kommanditkapitals, was EuR  6.000 p.a. entspricht. 

Fondsverwaltung
nach Beendigung der Platzierungsphase erhält die zBI 
Fondsverwaltungs Gmbh für ihre tätigkeit eine vergü-
tung in höhe von 0,07 % p.a. (p.r.t.) des Kommanditka-
pitals, was EuR  21.000 p.a. entspricht.

Anlegerbetreuung
nach Beendigung der Platzierungsphase erhält die ESI 
Gmbh für ihre tätigkeit eine vergütung in höhe von 
0,33 % p.a. (p.r.t.) des Kommanditkapitals, was EuR 
100.000 p.a. entspricht.

Treuhandtätigkeit
ab dem tag, der dem ablauf des tages der Beendigung 
der Platzierungsphase nachfolgt, erhält die Franconia 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Gmbh für ihre tätig-
keit eine vergütung in höhe von 0,09 % p.a. (p.r.t.) des 
Kommanditkapitals einschließlich gesetzlicher umsatz-
steuer, was EuR 27.000 p.a. entspricht

Steuerberatung/Buchhaltung/Bilanzerstellung
Für die Steuerberatungs-, Buchhaltungs- und Jahresab-
schlusskosten wurde ein jährlicher Pauschalbetrag von 
EuR 26.250 angenommen.
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Notiz:
Weitere Erklärungen zu den oben angegebenen 
Kostenpositionen sind in dem Kapitel I dargestellt.

Sonstige Kosten
unter sonstigen Kosten bzw. ausgaben werden unter 
anderem Druckkosten von jährlichen Geschäftsberich-
ten, Kontoführungsgebühren, Portokosten etc. zusam-
mengefasst. auch sind die laufenden ausgaben der 
noch zu gründenden hongkong-zweckgesellschaft(en) 
(A) und (B)  in die Kalkulation eingeflossen sowie eine 
pauschale Rechtsberatungsgebühr für deutsche Fonds-
angelegenheiten. Für die sonstigen Kosten wurde für 
das Jahr 2011 ein Pauschalbetrag von EuR 18.000, für 
2012 und 2013 jeweils EuR 35.000 und für das Jahr 
2014 ein Pauschalbetrag von EuR 70.000 angenom-
men. Sich ergebende Änderungen der angenommenen 
sonstigen Kosten werden der liquiditätsreserve zuge-
führt oder entnommen.

In den Monaten, in denen die Fondsgesellschaft keine 
Einnahmen erzielt, sollen die laufenden ausgaben mit 
der liquiditätsreserve abgedeckt werden.

Auszahlung an Gesellschafter
aus den Gewinnen bzw. dem liquidationserlös der 
Fondsgesellschaft erhalten die anleger Beträge bis zur 
höhe ihrer Einlage nebst agio sowie eine mit dem Ende 
der Platzierungsphase oder mit dem ablauf des tages 
der Beendigung des öffentlichen angebots zur aufnah-
me neuer Gesellschafter und/oder aufstockung der 
Beteiligung der treuhänderin und damit Schließung des 
Fonds, beginnende nachläufige Kapitalkontoverzinsung  
in höhe von 8,5 % p.a. (p.r.t.) auf das jeweils eingelegte 
und nicht zurück gezahlte Kommanditkapital zzgl. 5 % 
agio ohne Berücksichtigung eines zinseszinses und 
ohne die Kapitalisierung der zinsen für vorjahre; die 
vorgenannte verzinsung von 8,5 % p.a. endet, sobald 
die Auflösung der Gesellschaft von der Gesellschafter-
versammlung beschlossen wurde oder der Gesellschaf-
ter Gewinnzuweisungen oder ausschüttungen in höhe 
seines einbezahlten Kommanditkapitals zzgl. agio er-
halten hat, je nachdem, welches Ereignis früher eintritt. 
vom verbleibenden Restgewinn bzw. Erlös werden 2/3 

den Kommanditisten/treugebern und 1/3 dem Komple-
mentär zugewiesen. Über die tatsächlichen Entnahmen 
entscheidet die Komplementärin. ausschüttungen/Entnah-
men während der Fondslaufzeit sind nicht vorgesehen.

Die prognostizierten Einnahmen in höhe von EuR 
47.474.899 sind bereits um die auf Ebene der hongkong-
zweckgesellschaften bzw. der/den Objektgesellschaft(en) 
anfallenden Gebühren gekürzt.

Vergütung des Investment Managers
Der Investment Manager, ESI aG, wird erfolgsabhängig 
vergütet und erhält von der hongkong-zweckgesell-
schaft (a) eine erfolgsabhängige Provision von 12,5 % 
der von China nach hongkong überführten Projekt-
entwicklungsgewinne nach Quellensteuer in Euro. Der 
Investment Manager erhält des Weiteren eine Beteili-
gungsvermittlung in höhe von 1,4 % des eingeworbe-
nen Kapitals ohne agio (siehe Kapitel G, abschnitt 2.1) 
sowie eine laufende Investment-Management-Gebühr 
in hongkong in höhe von 1,8 % p.a. (p.r.t.) des einge-
worbenen Kapitals ohne agio.

Kapitalrückflussrechnung2.  

Anmerkungen zur Kapitalrückflussrechnung für 
eine beispielhafte Beteiligung in Höhe von EuR 
105.000 inklusive Agio.

nachfolgend ist eine tabelle abgebildet mit einer mo-
dellhaften Kapitalrückflussrechnung, die das wirtschaft-
liche Ergebnis einer Beteiligung über EuR 100.000 
zzgl. 5 % agio darstellen soll. Sie basiert auf annahmen 
der Modellrechnung. Jedoch sollte beachtet werden, 
dass verschiedene Einflussfaktoren eine Rolle spielen 
und es dadurch zu abweichungen kommen kann. 

Es wurde angenommen, dass der Beitritt zur Fondsge-
sellschaft am 31.03.2011 erfolgt und die Fondslaufzeit 
am 31.03.2014 endet. Das gebundene Kapital setzt 
sich zusammen aus dem Kommanditkapital der Beteili-
gung und dem agio in höhe von 5 %. 
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Gewinnauszahlung
Die ausgewiesene Gewinnauszahlung gibt den auf eine 
Beteiligung in Höhe von EuR 105.000 inklusive Agio 
entfallenden Gewinnanteil wieder.

Eigenkapitalrückzahlung
Die Eigenkapitalrückzahlung erfolgt durch zuweisung 
und auskehrung von Gewinnen bzw. liquidationserlö-
sen in entsprechender höhe.

Eigenkapitalrentabilität
Im Rahmen der Kapitalrückflussrechnung, die auf ei-
nem prognostizierten Gesamtrückfluss von 142 % ba-
siert, soll im nachfolgenden die Eigenkapitalrentabilität 
oder Eigenkapitalrendite (EKR) (englisch Return on 
Equity, ROE) berechnet werden.

Die ESI Euro Sino Invest Gmbh geht davon aus, dass 
die EKR eine betriebswirtschaftliche Kennzahl ist, die 

ein hohes Maß an transparenz bietet. Sie dokumen-
tiert, wie hoch sich das vom Kapitalgeber investierte 
Kapital innerhalb einer Rechnungsperiode verzinst hat.

hiermit richtet sich die ESI Euro Sino Invest Gmbh an 
den Standards der Family Offices aus, die gegebenen-
falls gemeinsam mit der ESI investieren. Im nachfol-
genden ist die Berechnung dargestellt:

EKR = (Gesamtrückfluss  von 142 % - 100 % Komman-
diteinlage) / 3 Jahre

Es sei an dieser Stelle angemerkt, dass der Gesamt-
rückfluss sowohl die Rückzahlung des Kommanditka-
pitals als auch des agios berücksichtigt, und dass die 
EKR somit sowohl auf die prognostizierte tlaufzeit als 
auch auf das Kommanditkapital und agio bezogen ist. 
anmerkung: Die hier berechnete Eigenkapitalrentabilität 
ist eine mögliche Form der Ertragsberechnung. 

* Die Gewinnauszahlung in höhe von EuR 49.104 enthält auch die Rückzahlung des agios in höhe von EuR 5.000. abzüglich des agios (44.104 = 
49.104 ./. 5.000) ergibt sich bezogen auf das Kommanditkapital inkl. agio (EuR 105.000) der prognostizierte Gewinn von 42 %, was einer EKR von 14 
% p.a. entspricht. 
**   annahme Einzahlung des anlegers zum 31.03.2011
*** Die Berechnung geht von einem anzuwendenden Einkommensteuersatz in höhe von 45 % zzgl. Solidaritätszuschlag ohne Berücksichtigung der 
Kirchensteuer aus. Jedem anleger wird geraten, sich vor einem Beitritt zum Fonds durch einen mit der persönlichen Situation des anlegers vertrauten 
steuerlichen Berater über die individuellen steuerlichen auswirkungen (z.B. Kirchensteuer)  einer Beteiligung an der Fondsgesellschaft ausführlich be-
raten zu lassen. 

Prognostizierte Kapitalrückflussrechnung 
bezogen auf einen anleger mit

einer Beteiligung in höhe von EuR 105.000 inklusive agio

     2011      2012      2013      2014              Summe 
    (von 2011 bis 2014)

Gebundenes Kapital zum 01.01.** 0   -104.513 -104.274 -104.035 

Eigenkapitaleinzahlung -105.000 0 0 0   -105.000 

Gewinnauszahlung 0  0 0 49.104* 49.104* 

Steuererstattungen (+)                       
/Steuerzahlungen (-) *** 487 239 239 -13.526 -12.561 

Eigenkapitalrückzahlung (+) 0 0 0 100.000 100.000 

Summe des Rückflusses 0 0 0 136.543 136.543 

Gebundenes Kapital zum 31.12. -104.513 -104.274 -104.035 0 0

haftungsvolumen 0 0 0 0 0

anteiliges Fremdkapital 0 0 0 0 0
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Sensitivitätsanalyse und Abwei-3.  
chung von den Prognosen

Im Folgenden werden zwei Sensitivitätsanalysen 
dargestellt. Die erste analyse zeigt die veränderung 
vdes Ergebnisses in abhängigkeit der prognostizierten 
Fondslaufzeit und der prognostizierten Projektentwick-
lungsergebnisse. Die zweite analyse zeigt potenzielle 
auswirkungen der Wechselkursschwankungen auf das 
Fondsergebnis.

Beide analysen stellen lediglich einen ausschnitt aus 
möglichen Szenarien dar und sollen den anleger für 
mögliche veränderungen sensibilisieren.

Wegen der Risiken auf Grund der ungewissheit zukünf-
tiger Resultate siehe Kapitel C, abschnitt 2.5, S. 23 f.

Sensitivitätsanalyse in Bezug zu den 3.1  
Immobilienentwicklungsergebnissen 
und der Fondslaufzeit

Das Gesamtergebnis der Beteiligung hängt im Wesent-
lichen von zwei Faktoren ab: den Rückflüssen aus der 
Immobilienentwicklung in China und der angenomme-
nen Fondslaufzeit von 3 Jahren. Sollte sich einer oder 
auch beide Faktoren ändern, hat das großen Einfluss 

auf das Gesamtergebnis. auch ist zu beachten, dass 
beide Faktoren voneinander abhängen und die verän-
derung eines Faktors auswirkungen auf den anderen 
Faktor haben kann, so dass sich das Ergebnis entwe-
der aufheben oder verstärken kann. Die Sensitivitäts-
analyse soll dem anleger veranschaulichen, wie die 
Faktoren das Gesamtergebnis verändern können.

Für die anschauung soll beispielhaft ein anleger ge-
nommen werden, der eine Beteiligung in höhe von 
EuR 105.000 inklusive 5 % agio erworben hat. Es sol-
len für die Rückflüsse aus der Beteiligung sowie für die 
Fondslaufzeit jeweils zwei weitere Szenarien abgebildet 
werden. Die angenommenen Rückflüsse, die aus der 
bzw. den chinesischen Objektgesellschaft(en) über die 
hongkong-zweckgesellschaft(en) in die Fondsgesell-
schaft transferiert werden, fallen 20 % höher oder 20 % 
geringer aus, sowie die Fondslaufzeit verlängert oder 
verkürzt sich um jeweils ein halbes Jahr (6 Monate). 

WIChtIG: Dieses Beispiel zeigt nicht das beste 
oder schlechteste Ergebnis einer Beteiligung auf; 
es soll nur die zusammenhänge erläutern. Das 
Ergebnis wird sich eher deutlich von dieser Bei-
spielrechnung unterscheiden. 

Abenddämmerung in Tangshan



h    lIQuIDItÄtS- unD ERtRaGSvORSChau

80
ESI China 2

liquiditäts- und Ertragsvorschau

Sensitivitätsanalyse in Bezug zur 3.2  
Wechselkursschwankung

Das Gesamtergebnis der Beteiligung hängt außerdem 
von den Wechselkursen ab. Für die Durchführung des 
Projekts müssen zu bestimmten zeitpunkten EuR in 
RMB eingetauscht werden und der EuR-Betrag kann 
auf Basis des umrechnungsfaktors schwanken. Bei 
dem Projektende sowie einer Dividendenzahlung muss 
der RMB-Betrag in EuR zurücktransferiert werden und 
der zum zeitpunkt des Rücktransfers geltende umrech-
nungsfaktor wird vom ursprünglichen Faktor voraus-
sichtlich differieren. 

Die Sensitivitätsanalyse der Wechselkursschwan-
kungen soll dem anleger veranschaulichen, wie die 
Faktoren das Gesamtergebnis verändern können. Für 
die anschauung soll beispielhaft der prognostizierte 
Gesamtrückfluss von ca. 142 % angesetzt und die Aus-
wirkungen der potentiellen Wechselkursschwankungen 
auf den Rückfluss aus der hK-zweckgesellschaft (a) 
auf den prognostizierten Gesamtrückfluss auf Ebene 
der Anleger dargestellt werden. Im dargestellten fiktiven 
Mid-Case-Szenario wird davon ausgegangen, dass 
die EuR->RMB-Wechselkurse und die RMB->EuR-

Wechselkurse identisch sein werden und bei dem im 
Prospekt unterstellten EuR->RMB-Wechselkurs von 
8,0321 liegen. Im Good-Case-Szenario wird der  Wech-
selkurs für die Rückwechslung RMB->EuR um jeweils 
10 % positiver als im Mid-Case-Szenario dargestellt. Im 
Bad-Case-Szenario wird der Wechselkurs für die Rück-
wechslung RMB->EuR um jeweils 10 % negativer als 
im Mid-Case-Szenario dargestellt.

komplette Einzahlung unterstellt zum 31.03.2011;

Das Gesamtergebnis gemäß Modellrechnung ergibt sich aus der Summe der möglichen ausschüttungen und des Beteiligungsbetrages inklusive agio.

Mögliche Gesamtergebnisse
bezogen auf einen anleger mit einer Beteiligung in höhe von EuR 105.000 inklusive agio

 (Abweichungen von Prognosen)
Sensitivitäten (inkl. Agio)

Prognostizierte Fondslaufzeit 2.5 Jahre 3 Jahre 3.5 Jahre

auszahlung an Kommanditisten

Good Case (+20 %)
Gesamtergebnis gem. Kapitalrückflussrechnung

Rendite (EKR)

157.675 € 

20,1 %

159.163 €   

17,2 %

160.650 €

 15,1 %

Mid Case
Gesamtergebnis gem. Kapitalrückflussrechnung

Rendite (EKR)

147.616 € 

16,2 %

149.104 €  
14,0 %

150.591 €

12,4 %

Bad Case (–20%)
Gesamtergebnis gem. Kapitalrückflussrechnung

Rendite (EKR)

137.558 € 

12,4 %

139.045 € 

10,8 %

140.533 €

9,7 %
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  Mögliche Renditeergebnisse
(Abweichungen von Prognosen)

Sensitivitäten - Wechselkursschwankungen

Währungstausch EuR -> RMB RMB -> EuR Resultat

Beschreibung des vorgangs
EuR für

RMB 200 Mio. 

Rückwechseln des 

RMB-Rückflusses 

zu EuR

Gesamtrückfluss

Good Case 

    - Betrag vor dem umwechseln

    - Wechselkurs

    - Betrag nach dem umwechseln

                 
200.000.000 RMB

8,032
     24.900.000 €  

381.305.572 RMB
0,1383

52.747.271 €

   

159 %

Mid Case

    - Betrag vor dem umwechseln

    - Wechselkurs

    - Betrag nach dem umwechseln

200.000.000 RMB
8,032

     24.900.000 €  

381.305.572 RMB
0,1245

47.472.544 €
142 % 

Bad Case 

    - Betrag vor dem umwechseln

    - Wechselkurs

    - Betrag nach dem umwechseln

200.000.000 RMB
8,032

     24.900.000 €

381.305.572 RMB 
0,1132

43.156.858 €

128 %     

HINWEIS: Die in diesem Abschnitt und seinen Tabellen dargestellten Sensitivitätsanalysen weichen      
                  von den in diesem Prospekt gemachten Prognosen ab.
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Allgemeines1.  

In diesem verkaufsprospekt werden der Gesell-
schaftsvertrag der ESI Gmbh & Co. China 2 KG, der 
Schiedsvertrag und der treuhandvertrag zwischen 
der Franconia Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Gmbh 
(treuhänderin) und den als treugeber-Kommanditisten 
beigetretenen anlegern ungekürzt in Kapitel n veröf-
fentlicht. 

In dem vorliegenden Kapitel I werden die für die Be-
teiligung an der Fondsgesellschaft und für die ver-
wirklichung des anlageziels maßgebenden rechtlichen 
Grundlagen und insbesondere die hierfür wesentlichen 
verträge beschrieben. Es wird jedem anleger dringend 
empfohlen, sich vor einer Beteiligung an der Fondsge-
sellschaft eingehend durch einen Rechtsanwalt oder/
und einen Steuerberater beraten zu lassen, um die 
rechtlichen und steuerlichen auswirkungen einer Betei-
ligung an dem Fonds im voraus zu prüfen. 

Struktur der Beteiligung2.  

Mit dem vorliegenden Beteiligungsangebot eröffnet 
die ESI  Euro Sino Invest Gmbh als anbieterin den 
interessierten anlegern die Möglichkeit, sich entweder 
unmittelbar an der Emittentin ESI Gmbh & Co. China 
2 KG als Direkt-Kommanditist oder mittelbar über die 
treuhänderin Franconia Wirtschaftsprüfungsgesell-
schaft Gmbh als treugeber-Kommanditist zu beteiligen. 
Mit dieser Beteiligung wird es den anlegern ermöglicht, 
wirtschaftlich an der Entwicklung eines  oder mehrerer 
Immobilienprojekte in China zu partizipieren.

hierzu soll sich die Fondsgesellschaft ESI Gmbh & 
Co. China 2 KG ihrerseits an der noch zu gründenden 
hongkong-zweckgesellschaft ESI Euro Sino Invest Chi-
na Real Estate 2  (a) ltd. (hK), die „hongkong-zweck-
gesellschaft (a)“, beteiligen. Dabei wird die Fondsge-
sellschaft voraussichtlich nicht alleiniger anteilseigner 
an der hongkong-zweckgesellschaft (a) sein. vielmehr 
ist es vorgesehen, dass sich ausländische Investoren 
sowie die Euro Sino Invest aG, Sarnen, Schweiz, eben-
falls direkt an der hongkong-zweckgesellschaft (a) be-
teiligen. 

Die hongkong-zweckgesellschaft (a) beabsichtigt, 
eine oder eventuell – bei mehreren Investitionspro-
jekten – mehrere 100%ige tochtergesellschaften in 
hongkong unter der Firma ESI Euro Sino Invest China 
Real Estate 2 (B) ltd. (hK) bzw. ESI Euro Sino Invest 
China Real Estate 2 (B 1), (B 2) usw. ltd. (hK), die 
„hongkong-zweckgesellschaft(en) (B)“, zu gründen, 
die wiederum jeweils beabsichtigen, gemeinsam mit  
einem oder mehreren, chinesischen Partner(n), z.B. 
einem privaten oder staatlichen Bauträger, (im Folgen-
den jeweils „Jv-Partner“) jeweils eine oder mehrere 
Joint-venture-Gesellschaft(en) mit Sitz in China, die 
„Objektgesellschaft(en)“, zu gründen oder sich an einer 
oder mehreren Objektgesellschaften zu beteiligen. 

Durch diese doppelstöckige Struktur ist es möglich, 
dass Gewinne durch den verkauf der Beteiligung an 
einer hongkong-zweckgesellschaft (B) – und damit 
durch den indirekten verkauf der Beteiligung an einer 
Objektgesellschaft – in hongkong und nicht in China 
realisiert werden können. Gegebenenfalls kann die 
zwischenschaltung einer oder mehrerer hongkong-
Zweckgesellschaft(en) (B) auch zur Fremdfinanzierung 
auf der Ebene der hongkong-zweckgesellschaft(en) (B) 
sinnvoll sein.

Grundsätzlich besteht die absicht, dass ein chinesischer 
Bauträger mit bis zu 50 % an einer Objektgesellschaft 
und eine hongkong-zweckgesellschaft (B) mit min-
destens 50 % an einer Objektgesellschaft beteiligt ist. 
In bestimmten Fällen kann es aber auch nicht ausge-
schlossen werden, dass eine hongkong-zweckgesell-
schaft (B) mit 100 % oder mit weniger als 50 % an einer 
Objektgesellschaft bzw. ein Jv-Partner mit mehr als 50 
% an einer Objektgesellschaft beteiligt ist. Dabei ist es 
auch nicht zwingend, dass ein chinesischer Jv-Partner 
Flächennutzungsrechte in die jeweilige Objektgesell-
schaft einbringt. Jede hongkong-zweckgesellschaft (B) 
soll sich ferner auch direkt ohne einen Jv-Partner an 
auktionen beteiligen und direkt ohne einen Jv-Partner 
Projekte realisieren können. 
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Die Fondsgesellschaft3.  

Gesellschaftsdaten3.1  
Die Fondsgesellschaft wurde am 27.10.2010 unter der 
Firma ESI Euro Sino Invest Gmbh & Co. China 2 KG 
gegründet und am 29.10.2010 in das handelsregister 
des amtsgerichts Fürth unter hRa 9569 eingetragen.

Sitz der Fondsgesellschaft ist 91054 Erlangen. Die Ge-
schäftsanschrift lautet henkestraße 10, 91054 Erlangen. 

Die Fondsgesellschaft ist eine Kommanditgesellschaft, 
für die deutsches Recht maßgeblich ist.

Gegenstand des unternehmens3.2  
Gegenstand des unternehmens ist die indirekte Beteili-
gung an Immobilienentwicklungsprojekten in China mit 
dem ziel der Errichtung und verwertung von Wohnun-
gen, Parkplätzen und Gewerbeflächen in Städten des 
zweiten und dritten Ranges in China über eine noch zu 
gründende hongkong-zweckgesellschaft (a), die ihrer-
seits selbst an einer oder mehreren für einzelne Projek-
te nach hongkong-Recht noch zu gründende(n) hong-
kong-zweckgesellschaft(en) (B) beteiligt sein kann bzw. 
wird, sowie über eventuell für einzelne Projekte jeweils 
noch zu gründende chinesische Objektgesellschaft(en), 
an denen sich die hongkong-zweckgesellschaft (B) be-
teiligen kann.

Immobilienentwicklungsprojekte3.3  
Die Fondsgesellschaft ESI Gmbh & Co. China 2 KG 
ist ein Blind-Pool. Das bedeutet, dass zum jetzigen 
zeitpunkt  noch keine Entscheidung getroffen wurde, in 
welche Immobilienentwicklungsprojekte investiert wird. 
Die Kriterien für potentielle Immobilienentwicklungspro-
jekte sind im Gesellschaftsvertrag der ESI Gmbh & Co. 
China 2 KG festgelegt. 

Die Immobilienentwicklungsprojekte können abschnitts-
weise entwickelt werden, so dass sie aus mehreren 
Projektphasen, zum Beispiel einer Erwerbsphase, einer 
Bauphase und/oder einer verkaufsphase bestehen 
können. auch wäre ein abschnittsweiser Erwerb eines 
angrenzenden zur Entwicklung bestimmten Projektes 
möglich. 
 

Die Komplementärin ist gemäß Gesellschaftsvertrag 
nach ihrem freien Ermessen berechtigt, der Gesell-
schafterversammlung ein oder mehrere Projekte vorzu-
schlagen, die dann über die Durchführung eines Immo-
bilienentwicklungsprojekts entscheidet.

Die Komplementärin ist hierbei jedoch nur zum vor-
schlag solcher Immobilienentwicklungsprojekte berech-
tigt, die die folgenden Kriterien erfüllen:

 Das Projekt befindet sich in einer von der Kom- a) 
plementärin nach der ESI Definition bestimmten 
Stadt des 2. oder 3. Ranges in China, die die in 
Kapitel F, abschnitt 2 des Prospekts aufgeführten 
Standortkriterien erfüllt. Die ESI Definition der 
Städte des 2. und 3. Ranges sowie eine liste der 
darunter fallenden Städte in China kann auch bei 
der Komplementärin schriftlich angefordert wer-
den;
 das Projekt besteht zu einem überwiegenden teil  b) 
in der Entwicklung von Wohnimmobilien,
 das Projekt muss sich in der vermarktung für die  c) 
lokale Mittelschicht eignen, 
 der Ertrag aus dem Projekt wird auf Ebene der  d) 
Fondsgesellschaft mit ca. 14 % p.a. prognosti-
ziert, 
 die voraussichtliche Projektlaufzeit hinsichtlich  e) 
eines Objekts liegt zwischen 2,5 und 3,5 Jahren, 
und 

 das Projekt wird von der lokalen Regierung be- f) 
grüßt.

Dauer der Fondsgesellschaft 3.4  
Die Fondsgesellschaft wird grundsätzlich auf unbe-
stimmte zeit errichtet. Die Fondsgesellschaft wird au-
tomatisch aufgelöst, wenn sie ihre Beteiligung an der 
noch zu gründenden hongkong-zweckgesellschaft (a) 
vollständig veräußert oder liquidiert hat. Werden ein 
oder mehrere Projekte durchgeführt, wird die Fondsge-
sellschaft automatisch aufgelöst, wenn sie keine ver-
mögensgegenstände mehr hält, die der Durchführung 
der Projekte dienen.

Eine automatische Auflösung der Fondsgesellschaft er-
folgt zudem, wenn die Komplementärin entscheidet, auf 
die Durchführung des Fonds zu verzichten. Ein verzicht 
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ist jedoch nicht zulässig, wenn bis zum 31.03.2011 oder 
– im Falle der verlängerung der Platzierungsphase bis 
zum 31.12.2011 – entweder (a) anleger der Fondsge-
sellschaft an dieser Kommanditkapital in höhe von ins-
gesamt mindestens EuR 8.001.000 gezeichnet haben 
und/oder (b) anleger der Fondsgesellschaft und der 
hongkong-zweckgesellschaft (a) an diesen zusammen 
insgesamt mindestens EuR 8.001.000 Kommanditka-
pital gezeichnet bzw. Geschäftsanteile übernommen 
haben. Ist die Gesellschaft nicht bis zum 31.12.2016 
automatisch aufgelöst worden, kann die Gesellschaf-
terversammlung jederzeit mit einer einfachen Mehrheit  
der abgegebenen Stimmen, wobei Stimmenthaltungen 
als nicht abgegeben zählen, sowie der zustimmung der 
Komplementärin die liquidation der Gesellschaft  be-
schließen. 

Die Direkt-Kommanditisten und treugeber-Kommandi-
tisten können im Rahmen der Gesellschafterversamm-
lung bis zum 31.12.2016 mit einer Mehrheit von 75 % 
der abgegebenen Stimmen, wobei Stimmenthaltungen 
als nicht abgegeben gelten, und mit zustimmung der 
Komplementärin die auflösung der Fondsgesellschaft 
beschließen.

Abweichungen von den gesetzlichen 3.5  
Regelungen

Die Fondsgesellschaft hat die Rechtsform einer Kom-
manditgesellschaft. Für die Fondsgesellschaft ist die 
deutsche Rechtsordnung maßgeblich. Im Gegensatz 
zu den gesetzlichen Regelungen zur Kommanditgesell-
schaft als personalistisch geprägte Gesellschaft mit nur 
wenigen Gesellschaftern ist die Fondsgesellschaft als 
Publikumsgesellschaft darauf ausgerichtet, eine viel-
zahl von Gesellschaftern aufzunehmen, die außer einer 
kapitalmäßigen Beteiligung keinen weiteren gemeinsa-
men zweck verfolgen. Die gesellschaftsvertraglichen 
Regelungen weichen in einigen Punkten von den ge-
setzlichen Regelungen ab, soweit diese nicht zwingend 
zu beachten sind. 

Im Einzelnen wird in folgenden Punkten von den ge-
setzlichen Regelungen abgewichen:

Die im Gesellschaftsvertrag bestimmte Struktur  ●

weicht vom gesetzlichen leitbild des als natürliche 
Person unbeschränkt haftenden Komplementärs (§ 
161 abs. 1 des handelsgesetzbuchs (im Folgenden 
„hGB“)) ab, da die haftung der Komplementärin ge-
setzlich (§ 13 abs. 2 GmbhG) auf ihr Gesellschafts-
vermögen beschränkt ist.
Entgegen der gesetzlichen Regelung sieht der  ●
Gesellschaftsvertrag direkte Mitwirkungsrechte 
von nicht-Gesellschaftern vor. So haben nach § 3 
(4) des Gesellschaftsvertrages und aufgrund der 
Gleichsetzung der treugeber-Kommanditisten mit 
den übrigen Gesellschaftern nach § 3 (10) des Ge-
sellschaftsvertrages die treugeber-Kommanditisten 
als nicht-Gesellschafter der Fondsgesellschaft 
wirtschaftlich betrachtet die gleichen Rechte wie 
Direkt-Kommanditisten. Spiegelbildlich dazu sind die 
Gesellschafterrechte der treuhänderin entgegen der 
gesetzlichen Regelung in wesentlichen Punkten, wie 
z.B. bei der ausübung von Stimmrechten, erheblich 
eingeschränkt.
Entgegen der gesetzlichen Regelung sieht der  ●
Gesellschaftsvertrag in § 3 (3) vor, dass die Fonds-
gesellschaft ohne Mitbestimmung der anleger auto-
matisch aufgelöst wird, wenn sich die Komplemen-
tärin in ihrem freien Ermessen entscheidet, auf die 
Durchführung des Fonds zu verzichten. Ein verzicht 
ist jedoch nur zulässig, wenn bis zum 31.03.2011 – 
oder im Falle der verlängerung der Platzierungspha-
se bis zum 31.12.2011 – weder Kommanditkapital 
der Fondsgesellschaft in höhe von mindestens EuR 
8.001.000 wirksam gezeichnet wurde und auch nicht 
zusammen Kommanditkapital der Fondsgesellschaft 
und Geschäftsanteile an der hongkong-zweck-
gesellschaft (a) von gemeinsam insgesamt EuR 
8.001.000 wirksam gezeichnet bzw. übernommen 
wurden. auch die Regelung über die automatische 
auflösung der Fondsgesellschaft gemäß § 18 des 
Gesellschaftsvertrages ist gesetzlich nicht vorgese-
hen. Weiterhin ist die Komplementärin gemäß § 3 (8) 
des Gesellschaftsvertrages berechtigt, Gesellschaf-
ter beim vorliegen bestimmter Sachverhalte aus der 
Fondsgesellschaft auszuschließen.
Entgegen der gesetzlichen Regelung hat die Kom- ●
plementärin das Recht, auch ohne Mitwirkung und 
sogar gegen den Willen der Gesellschafter bis zum 
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Ende der Platzierungsphase deren Einlagen herab-
zusetzen bzw. die Gesellschafter vollständig aus der 
Fondsgesellschaft auszuschließen, siehe § 3 (3) des 
Gesellschaftsvertrages. 
Die anzahl und ausgestaltung von Gesellschafter- ●
konten ist gesetzlich nicht vorgesehen, so dass die 
Bestimmungen über die Gesellschafterkonten in § 4 
des Gesellschaftsvertrages insoweit von der gesetz-
lichen Regelung abweichen.
Die in § 9 des Gesellschaftsvertrages vorgesehenen  ●
Mehrheitserfordernisse bei Gesellschafterbeschlüs-
sen, insbesondere auch das Sonderrecht der Kom-
plementärin, bei bestimmten Beschlüssen zustimmen 
zu müssen, sowie die in § 9 (2) des Gesellschafts-
vertrages vorgesehene Möglichkeit, Beschlussfas-
sungen im schriftlichen umlaufverfahren zu fassen, 
weichen von den gesetzlichen Regelungen ab. 
Die in § 11 des Gesellschaftsvertrages vorgesehe- ●
nen Modalitäten für die Feststellung des Jahresab-
schlusses sowie die verpflichtung nach § 13 (8) des 
Gesellschaftsvertrages, angefallene Sonderbetriebs-
einnahmen bis zu einem bestimmten Datum geltend 
zu machen, sind im Gesetz nicht vorgesehen.
Entgegen der gesetzlichen Regelung erhalten die  ●
Komplementärin und die treuhänderin nach § 14 und 
§ 12 (1) des Gesellschaftsvertrages vom Gewinn der 
Fondsgesellschaft unabhängige Sondervergütungen 
und ergebnisunabhängige vergütungen.
Entgegen der gesetzlichen Regelung sind die Direkt- ●
Kommanditisten und treugeber-Kommanditisten 
nicht berechtigt, jederzeit Entnahmen aus ihren Ge-
sellschafterkonten zu tätigen. Sie erhalten gemäß 
§ 15 des Gesellschaftsvertrages Entnahmen von 
der Komplementärin nach deren freiem Ermessen 
zugewiesen, wenn die Fondsgesellschaft dafür über 
ausreichende liquidität verfügt.
Entgegen der gesetzlichen Regelung kann ein Ge- ●
sellschafter nach § 16 des Gesellschaftsvertrages 
seine Beteiligung an der Fondsgesellschaft grund-
sätzlich nur nach vorheriger schriftlicher zustimmung 
der Komplementärin und, soweit es sich um einen 
treugeber-Kommanditisten handelt, zusätzlich nur 
nach vorheriger schriftlicher zustimmung der treu-
händerin übertragen, belasten oder abtreten. Diese 
zustimmung gilt in bestimmten Fällen als erteilt und 
kann in den übrigen Fällen nur aus wichtigem Grund 
verweigert werden.

§ 17 (3) des Gesellschaftsvertrages lässt den Über- ●
gang der Beteiligung nach tod eines anlegers über 
die gesetzlichen Regelungen hinaus nur unter be-
stimmten voraussetzungen zu.
Entgegen der gesetzlichen Regelung ist die Kün- ●
digung der Gesellschafterstellung durch den Ge-
sellschaftsvertrag stark eingeschränkt. So ist eine 
ordentliche Kündigung der Beteiligung nach § 19 (1) 
des Gesellschaftsvertrages nur mit einer Frist von 12 
Monaten zum Ende eines Kalenderjahres zulässig, 
erstmals jedoch zum 31.12.2016. 
Entgegen der gesetzlichen Regelung bestimmt sich  ●
nach §3 abs. 8 und § 20 des Gesellschaftsvertrages 
die höhe einer abfindung beim ausscheiden aus der 
Fondsgesellschaft nach dem Grund des ausschei-
dens.
Die in § 21 des Gesellschaftsvertrages vorgesehene  ●
fakultative Einrichtung eines Beirats ist gesetzlich 
nicht vorgesehen.
Entgegen der gesetzlichen Regelung sind die Ge- ●
sellschafter nach § 23 des Gesellschaftsvertrages 
vom Wettbewerbsverbot der §§ 161 abs. 2, 112 hGB 
befreit.
Entgegen der gesetzlichen Regelung entscheidet  ●
über alle Streitigkeiten zwischen Gesellschaftern und 
Fondsgesellschaft oder zwischen einzelnen Gesell-
schaftern über das zustandekommen oder den Inhalt 
des Gesellschaftsvertrages nach § 26 des Gesell-
schaftsvertrages nach Maßgabe des Schiedsvertra-
ges unter ausschluss der ordentlichen Gerichte ein 
Schiedsgericht.
Die Regelungen über Befreiungen vom Selbst- ●
kontrahierungsverbot (§ 5 (3) und § 3 (2) des Ge-
sellschaftsvertrages) sowie Datenmitteilung und 
Kommunikation auf elektronischem Wege (§ 24 des 
Gesellschaftsvertrages) sind gesetzlich nicht vorge-
sehen.
Die verteilung des Jahresergebnisses sowie des  ●
liquidationserlöses wird in § 13 und § 23 des Gesell-
schaftsvertrags abweichend von den gesetzlichen 
vorschriften geregelt.

Gründungsgesellschafter3.6  
Gründungsgesellschafter sind die ESI Euro Sino Invest 
verwaltungs Gmbh mit Sitz in 91054 Erlangen als per-
sönlich haftende Gesellschafterin (die „Komplementärin“) 
sowie die Franconia Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
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Gmbh mit Sitz in 80539 München (die „treuhänderin“) 
als Kommanditistin mit einer voll eingezahlten Komman-
diteinlage von EuR 1.000 und einer in das handelsregis-
ter einzutragenden haftsumme von EuR 100.

Kapitalerhöhung3.7  
Die Komplementärin ist bis zum 31.03.2010 berechtigt 
und bevollmächtigt, bis zu einer Summe von zeich-
nungsbeträgen von EuR 50.000.000 – ohne Berück-
sichtigung der anfänglichen Einlage der treuhänderin in 
höhe von EuR 1.000 – die aufnahme weiterer anleger 
als Direkt-Kommanditisten oder treugeber-Komman-
ditisten und/oder die aufstockung der Beteiligung der 
treuhänderin ohne zustimmung der Mitgesellschafter 
und hierfür unter Befreiung von den Beschränkungen 
des § 181 BGB zu vereinbaren. Die Komplementärin 
kann in ihrem freien Ermessen den zeitraum für die 
aufnahme weiterer anleger um bis zu 9 Monate verlän-
gern. Die Komplementärin  ist  jedoch nicht verpflichtet, 
anleger aufzunehmen, bis der maximale Beteiligungs-
beitrag erreicht ist. Ein anspruch auf aufnahme in die 
Gesellschaft besteht nicht. nach dem freien Ermessen 
der Komplementärin kann diese insbesondere vor dem 
Ende des zeitraums für die aufnahme neuer Gesell-
schafter und/oder die aufstockung der Beteiligung der 
treuhänderin bei Erreichen des gewünschten Kom-
manditkapitals das öffentliche angebot beenden und 
den Fonds schließen; dies gilt insbesondere, wenn ein 
Kommanditkapital in höhe von EuR 30.000.000 – ohne 
Berücksichtigung der treuhändereinlage in höhe von 
EuR 1.000 nach absatz 1 – gezeichnet wurde.

Die einzelne übernommene Kommanditeinlage muss 
mindestens EuR 20.000 betragen und ohne Rest durch 
1.000 teilbar sein. Die Kommanditeinlage versteht sich 
zuzüglich eines agios von 5 % der übernommenen 
Kommanditeinlage. Die Komplementärin ist jedoch be-
rechtigt, im Einzelfall die übernommene Kommanditein-
lage auf bis zu EuR 10.000 zu reduzieren zzgl. agio.

Jahresabschluss und Berichtswesen3.8  
Die Komplementärin ist gehalten, die Bilanz, die Ge-
winn- und verlustrechnung sowie den anhang innerhalb 
von sechs Monaten nach Schluss des Geschäftsjahres 
aufzustellen und zu unterzeichnen. Für die aufstellung 
des Jahresabschlusses gelten die gesetzlichen Be-

stimmungen und die Grundsätze ordnungsgemäßer 
Buchführung. Der Jahresabschluss ist ungeachtet 
der gesetzlichen Bestimmungen, namentlich rechts-, 
form- und größenabhängiger vorschriften, nach den 
Grundsätzen aufzustellen, die eine mittelgroße Kapital-
gesellschaft bei der aufstellung zu beachten hat, soweit 
nicht die Fondsgesellschaft verpflichtet ist, weiterge-
hende anforderungen zu erfüllen. Die Komplementä-
rin hat die aufstellung des abschlusses durch einen 
Wirtschaftsprüfer zu veranlassen mit der Maßgabe, 
dass im Rahmen der aufstellung Prüfungshandlungen 
vorgenommen und Bericht erstattet wird. Die Gesell-
schafterversammlung kann beschließen, stattdessen 
den Jahresabschluss einem Wirtschaftsprüfer oder 
einer Wirtschaftsprüfungsgesellschaft zur vollumfäng-
lichen Prüfung vorzulegen. Die Prüfung soll nach art, 
umfang und Berichterstattung der handelsrechtlichen 
Pflichtprüfung für Kapitalgesellschaften mittlerer Größe 
entsprechen, unabhängig von der Frage, ob die Fonds-
gesellschaft die entsprechenden Merkmale erfüllt. Wei-
tergehende gesetzliche anforderungen bleiben unbe-
rührt.

Die Jahresabschlüsse in Kurzform nebst Prüfungsver-
merk oder Bescheinigung des Wirtschaftsprüfers oder 
der Wirtschaftsprüfungsgesellschaft sind allen Gesell-
schaftern zuzuleiten.

Die Komplementärin4.  

Gesellschaftsdaten4.1  
Die Komplementärin wurde am 22.02.2006 unter der 
Firma Weise asset Management Gmbh mit Sitz in 
Berlin gegründet. Mit Beschluss der Gesellschafter-
versammlung vom 06.05.2009 wurde die Firma der 
Komplementärin in ESI Euro Sino Invest verwaltungs 
Gmbh geändert und ihr Sitz nach Erlangen verlegt. am 
10.07.2009 wurde die Komplementärin in das handels-
register des amtsgerichts Fürth unter hRB 12016 ein-
getragen.

Sitz der Komplementärin ist 91054 Erlangen. Die Ge-
schäftsanschrift lautet henkestraße 10, 91054 Erlangen.

Die Komplementärin ist eine Gesellschaft mit be-
schränkter haftung, für die deutsches Recht maßgeb-
lich ist.
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Gegenstand des unternehmens 4.2  
Gegenstand des unternehmens ist die verwaltung von 
Mietwohnungen, Gewerberäumen und sonstigem Im-
mobilienvermögen, die abwicklung der laufenden Ge-
schäfte von Immobilienfonds und die Übernahme der 
Geschäftsleitung in Fondsgesellschaften sowie die Ini-
tiierung von anlagemöglichkeiten für anleger aus dem 
europäischen Raum für Projekte in China.

Beteiligung an der Fondsgesellschaft 4.3  
Die Komplementärin leistet keine Einlage und ist nicht 
am vermögen der Fondsgesellschaft beteiligt. Sie erhält 
für die Übernahme der haftung und für die Übernahme 
der Geschäftsführung der Fondsgesellschaft jeweils 
eine vergütung zugewiesen. zudem ist die Komple-
mentärin zu 1/3 an dem Gewinn bzw. liquidationserlös  
beteiligt, der nach abzug der ergebnisunabhängigen 
vergütungen, nach abzug der zuweisungen in höhe 
der Einlagen nebst agio und nach abzug der 8,5%igen 
verzinsung p.a. der Einlagen und des agios verbleibt. 
 

Abweichung der Satzung der Komple-4.4  
mentärin von den gesetzlichen Rege-
lungen 

abweichend von den gesetzlichen Regelungen für 
Gesellschaften mit beschränkter haftung wird die Kom-
plementärin bei mehreren Geschäftführern durch zwei 
Geschäftsführer oder, sofern Prokuristen vorhanden 
sind, durch einen Geschäftsführer gemeinsam mit ei-
nem Prokuristen vertreten. Die Gesellschafterversamm-
lung kann allen, mehreren oder einem Geschäftsführer 
Einzelvertretungsbefugnis und/oder ganz oder im ein-
geschränkten umfang Befreiung von den Beschränkun-
gen des § 181 BGB erteilen (zur vertretung der Kom-
plementärin siehe auch Kapitel J, abschnitt 1.2). zudem 
kann jedem Gesellschafter und jedem Geschäftsführer 
durch Gesellschafterbeschluss Befreiung vom gesetz-
lichen Wettbewerbsverbot erteilt werden. Im Übrigen 
weicht die Satzung der Komplementärin nicht von den 
gesetzlichen Bestimmungen für Gesellschaften mit be-
schränkter haftung ab.

Geschäftsführung und Vertretung der 4.5  
Fondsgesellschaft

Die Komplementärin ist zur alleinigen Geschäftsführung 
der Fondsgesellschaft berechtigt und verpflichtet. Sie 

bildet die Geschäftsleitung der Fondsgesellschaft. Die 
übrigen Gesellschafter sind für die Dauer der Fondsge-
sellschaft von der Geschäftsführung ausgeschlossen. 
zudem wird die Fondsgesellschaft durch die Komple-
mentärin vertreten. 

Die Komplementärin hat bei der Geschäftsführung und 
vertretung der Fondsgesellschaft alle Regeln und Be-
schränkungen des Gesellschaftsvertrages zu beachten. 
Sie ist für alle Rechtsgeschäfte mit den hongkong-
zweckgesellschaft (a), der oder den hongkong-
zweckgesellschaft(en) (B) und Objektgesellschaften 
und für die aufnahme von weiteren anlegern von den 
Beschränkungen des § 181 BGB befreit.

Die Komplementärin ist zu allen Geschäftsführungs-
aufgaben berechtigt, für die es keines Beschlusses der 
Gesellschaftsversammlung bedarf. Insbesondere ist die 
Komplementärin ermächtigt, freie liquidität mittelbar 
oder unmittelbar nach ihrem freien Ermessen auf Giro-
konten, Cash-Konten oder auf Festgeldkonten anzulegen.

Die Komplementärin ist zudem ermächtigt, Investitionen 
in Immobilienentwicklungsprojekte unter den in ab-
schnitt 3.3 dieses Kapitels genannten voraussetzungen 
der Gesellschafterversammlung vorzuschlagen.

Beschränkung der Geschäftsführungs-4.6  
befugnis hinsichtlich der Fremdkapi-
talaufnahme

Die Komplementärin ist grundsätzlich nicht zur auf-
nahme von Fremdkapital bei der Fondsgesellschaft 
berechtigt. Die Komplementärin kann kurzfristige ver-
bindlichkeiten eingehen, wenn dies zum ausgleich einer 
kurzfristig fehlenden liquidität, bspw. aufgrund rück-
ständiger Kapitaleinzahlungen der Gesellschafter, nötig 
erscheint. von diesen vorgaben kann mit zustimmung 
eines eventuell berufenen Beirats oder mit zustimmung 
der Gesellschafterversammlung abgewichen werden.

zustimmungsvorbehalt der Komple-4.7  
mentärin

nach dem Gesellschaftsvertrag bedürfen Gesellschaf-
terbeschlüsse grundsätzlich der einfachen Mehrheit der 
abgegebenen Stimmen, so dass bei solchen Beschlüs-
sen die Komplementärin von den übrigen Gesellschaf-
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tern überstimmt werden kann. Die nachfolgend genann-
ten Beschlüsse kann die Gesellschafterversammlung 
nur mit einer qualifizierten Mehrheit von 75 % der abge-
gebenen Stimmen, wobei Stimmenthaltungen als nicht 
abgegeben zählen, sowie der zustimmung der Komple-
mentärin fassen:

Änderung des Gesellschaftsvertrages. ●
ausschluss eines Kommanditisten aus wichtigem  ●
Grund außerhalb des anwendungsbereichs des § 3 
absatz 8 des Gesellschaftsvertrages.
umwandlung der Fondsgesellschaft gemäß § 1  ●
umwG.
Übernahme von Bürgschaften, abschluss von Garan- ●
tieverträgen, Schuldbeitritten, abgabe von Patronats-
erklärungen und die Übernahme jeglicher sonstiger 
Sicherheiten einschließlich solcher zugunsten von 
Gesellschaftern.
auflösung der Gesellschaft vor dem 31.12.2016. ●

Sofern in den Kernbereich der Mitgliedschaft eines Ge-
sellschafters eingegriffen wird, bedarf dies der zustim-
mung des jeweils betroffenen Gesellschafters, sofern 
nicht in diesem Gesellschaftsvertrag etwas anderes 
bestimmt wurde.

Vergütung und Gewinnanteil der Kom-4.8  
plementärin

Die Komplementärin erhält für die Übernahme der Ge-
schäftsführung und die Übernahme der persönlichen 
haftung jeweils eine vergütung, die bei der verteilung 
des Jahresergebnisses unabhängig davon, ob die 
Fondsgesellschaft im konkreten Wirtschaftsjahr einen 
Gewinn oder verlust erwirtschaftet hat, vorrangig zu be-
rücksichtigen sind.

Die ergebnisunabhängige vergütung der Komplemen-
tärin beträgt für die Übernahme der haftung während 
der Platzierungsphase, d.h. bis zur letztmaligen auf-
nahme eines Direkt-Kommanditisten oder treugeber-
Kommanditisten in die Gesellschaft, einmalig 0,5 % 
einschließlich gesetzlicher umsatzsteuer des zum Ende 
der Platzierungsphase wirksam gezeichneten Komman-
ditkapitals. Die Komplementärin kann angemessene 
abschlagszahlungen nach Maßgabe des eingeworbe-
nen Kapitals verlangen. 

nach Beendigung der Platzierungsphase beträgt die 
ergebnisunabhängige vergütung der Komplementärin 
für die Übernahme der haftung jährlich (pro rata tem-
poris) 0,02 % einschließlich gesetzlicher umsatzsteuer 
des zur Beendigung der Platzierungsphase wirksam 
gezeichneten Kommanditkapitals. 

Die ergebnisunabhängige vergütung der Komplemen-
tärin beträgt für die Übernahme der Geschäftsführung 
während der Platzierungsphase, d.h. bis zur letztma-
ligen aufnahme eines Direkt-Kommanditisten oder 
treugeber-Kommanditisten in die Gesellschaft, ein-
malig 0,95 % einschließlich gesetzlicher umsatzsteuer 
des zum Ende der Platzierungsphase wirksam gezeich-
neten Kommanditkapitals. Die Komplementärin kann 
angemessene abschlagszahlungen nach Maßgabe des 
eingeworbenen Kapitals verlangen. nach Beendigung 
der Platzierungsphase beträgt die ergebnisunabhängi-
ge vergütung der Komplementärin für die Übernahme 
der Geschäftsführung jährlich (pro rata temporis) 0,12 
% einschließlich gesetzlicher umsatzsteuer des zur Be-
endigung der Platzierungsphase wirksam gezeichneten 
Kommanditkapitals. 

Die Komplementärin hat das Recht, sich selbst nach 
Beendigung der Platzierungsphase vierteljährliche ab-
schläge auf diese ergebnisunabhängigen vergütungen 
auszuzahlen, soweit die liquiditätslage der Fondsge-
sellschaft dies zulässt.

zudem ist die Komplementärin zu 1/3 an dem Gewinn 
bzw. liquidationserlös beteiligt, der nach abzug der er-
gebnisunabhängigen vergütungen, nach abzug der zu-
weisungen in höhe der Einlagen nebst agio und nach 
abzug der 8,5%igen verzinsung p.a. der Einlagen und 
des agios verbleibt.

Ausscheiden der Komplementärin4.9  
Die Gründe für das mögliche ausscheiden der Kom-
plementärin richten sich nach den Regelungen des § 
19 des Gesellschaftsvertrages. Sie unterscheiden sich 
nicht von den Gründen, aus denen anleger aus der 
Fondsgesellschaft ausscheiden. Sie sind in abschnitt 
6.11 im Einzelnen dargestellt. 
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Scheidet die Komplementärin aus, so ist unverzüglich 
eine Gesellschafterversammlung einzuberufen, durch 
die über die aufnahme eines neuen oder mehrerer neu-
er persönlich haftenden Gesellschafter(s) beschlossen 
wird. Komplementärin kann nur ein mit der ESI Euro 
Sino Invest Gmbh verbundenes unternehmen im Sinne 
von §§ 15 ff. aktG sein.

Haftung der Komplementärin4.10  
Die Komplementärin haftet für die verbindlichkeiten der 
Fondsgesellschaft unbeschränkt. Da es sich bei der 
Komplementärin um eine Gesellschaft mit beschränkter 
haftung handelt, ist die haftung faktisch auf das Gesell-
schaftskapital der Komplementärin beschränkt.

Im verhältnis zu den übrigen Gesellschaftern, insbeson-
dere zu den anlegern, ist der haftungsmaßstab für die 
tätigkeit der Komplementärin die Sorgfalt eines ordent-
lichen Kaufmanns. verletzt die Komplementärin diesen 
Sorgfaltsmaßstab, kommt eine haftung für Schäden 
aus den handlungen der Komplementärin gegenüber 
den übrigen Gesellschaftern in Betracht. 

Kein Wettbewerbsverbot4.11  
Die Komplementärin unterliegt nicht dem Wettbewerbs-
verbot der § 161 abs. 2 hGB und § 112 hGB. Eine 
Beteiligung an anderen Gesellschaften ist nicht ausge-
schlossen.

Die Treuhänderin5.  

Gesellschaftsdaten5.1  
Die treuhänderin wurde am 07.12.1981 unter der Fir-
ma Franconia Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Gmbh 
gegründet und erstmals am 21.12.1981 in das han-
delsregister des amtsgerichts Coburg eingetragen. 
nach der am 17.03.1982 beschlossenen Sitzverlegung 
nach München wurde die treuhänderin erstmals am 
27.04.1982 in  das handelsregister des amtsgerichts 
München unter hRB 68402 eingetragen.

Sitz der treuhänderin ist München. Die Geschäfts-
anschrift lautet c/o haaS BaChER SChEuER Wirt-
schaftsprüfungsgesellschaft Gmbh, thomas-Wimmer-
Ring 3, 80539 München.

Die treuhänderin ist eine Gesellschaft mit beschränkter 
haftung, für die deutsches Recht maßgeblich ist.

Gegenstand des unternehmens5.2  
Gegenstand des unternehmens sind die für Wirt-
schaftsprüfungsgesellschaften gesetzlich und berufs-
rechtlich zulässigen tätigkeiten, wobei handels- und 
Bankgeschäfte ausgeschlossen sind.

Beteiligung an der Fondsgesellschaft5.3  
Die treuhänderin ist als Gründungsgesellschafterin mit 
einer voll eingezahlten Kommanditeinlage von EuR 
1.000 an der Fondsgesellschaft beteiligt und mit einer 
haftsumme in höhe von EuR 100 im handelsregister 
eingetragen. Diese Kommanditeinlage hält sie im eige-
nen namen und auf eigene Rechnung. Der Beitritt von 
anlegern als treugeber-Kommanditisten geschieht in 
der Weise, dass die treuhänderin im eigenen namen, 
jedoch für Rechnung der neuen anleger Kommanditbe-
teiligungen an der Fondsgesellschaft im außenverhält-
nis als einheitliche Kommanditbeteiligung übernimmt 
und hält. 

Die treuhänderin ist mit dem in eigenem namen und 
auf eigene Rechnung gehaltenen Kommanditanteil am 
Ergebnis der Fondsgesellschaft beteiligt.

Aufgaben, Rechte und Pflichten der 5.4  
Treuhänderin

Die treuhänderin wird sich im außenverhältnis im eige-
nen namen, im Innenverhältnis aber im auftrag und für 
Rechnung des einzelnen treugeber-Kommanditisten 
nach Maßgabe des § 3 des Gesellschaftsvertrages der 
Fondsgesellschaft an der Fondsgesellschaft in höhe 
des in der jeweiligen Beitrittserklärung eines treugeber-
Kommanditisten angegebenen Betrages beteiligen. Der 
Fondsgesellschaft gegenüber erfolgt die Beteiligung 
der Treuhänderin unter der auflösenden Bedingung des 
Widerrufs der Beitrittserklärung durch den treugeber-
Kommanditisten.

Rechtsgrundlage für die tätigkeit der treuhänderin 
ist der Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft, 
der treuhandvertrag zwischen der treuhänderin und 
dem jeweiligen treugeber-Kommanditist und die vom 
treugeber-Kommanditisten unterzeichnete Beitritts-
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erklärung. Das treuhandverhältnis wird durch unter-
zeichnung der Beitrittserklärung durch den jeweiligen 
treugeber-Kommanditisten und deren annahme durch 
die treuhänderin unter zustimmung der Komplementä-
rin geschlossen. 

Die treuhänderin ist als fremdnützige verwaltungstreu-
händerin tätig. Sie darf gegenüber Dritten die Beteili-
gung des treugeber-Kommanditisten nur mit dessen 
ausdrücklicher schriftlicher zustimmung offenlegen, 
soweit eine solche Offenlegung nicht zwingend gesetz-
lich – insbesondere gegenüber der Finanzverwaltung – 
vorgeschrieben ist.

Die Treuhänderin  ist verpflichtet, das  im Rahmen ihrer 
treuhandaufgaben erworbene vermögen von ihrem ei-
genen getrennt zu halten und zu verwalten. Sie wird al-
les, was sie aufgrund dieses treuhandverhältnisses und 
aufgrund ihrer Rechtsstellung als treuhänderin erlangt, 
an die treugeber-Kommanditisten herausgeben, soweit 
der treuhandvertrag nichts anderes vorsieht. zudem 
ist die Treuhänderin verpflichtet, die auf dem Treuhand-
konto einbezahlten Einlagen an das Eigenkapitalkonto 
der Fondsgesellschaft zur verwendung gemäß den 
vorgaben des Gesellschaftsvertrages umgehend nach 
Eingang zu überweisen. 

Die treuhänderin hält die Beteiligung der treugeber-
Kommanditisten nach außen als einheitliche Beteili-
gung. Im Innenverhältnis wird der einzelne treugeber-
Kommanditist in höhe seiner Beteiligung wie ein im 
handelsregister eingetragener Direkt-Kommanditist be-
handelt und nimmt nach Maßgabe der Beitrittserklärung 
und des Gesellschaftsvertrages am Gewinn und verlust 
der Fondsgesellschaft teil. Die sich aus der Beteiligung 
ergebenden steuerlichen Wirkungen treffen ausschließ-
lich den treugeber-Kommanditisten. Die treuhänderin 
hat anspruch auf Freistellung von allen verbindlich-
keiten, die ihr im zusammenhang mit dem Erwerb und 
der pflichtgemäßen treuhänderischen verwaltung der 
Beteiligung des treugeber-Kommanditisten entstehen. 
Eine gesamtschuldnerische haftung der treugeber-
Kommanditisten ist ausgeschlossen. 

Sämtliche nach dem Gesellschaftsvertrag der Fondsge-
sellschaft einem Kommanditisten zustehenden Rechte, 

insbesondere sein Stimmrecht, nimmt der treugeber-
Kommanditist selbst oder durch nach dem Gesell-
schaftsvertrag taugliche und von ihm bestimmte Bevoll-
mächtigte wahr.

Kommt ein treugeber-Kommanditist seiner Einzah-
lungsverpflichtung trotz Mahnung und Nachfristsetzung 
nicht oder nicht in voller höhe nach, so ist die treuhän-
derin berechtigt, vom treuhandvertrag zurückzutreten. 
Die treuhänderin ist verpflichtet, bei den treugeber-
Kommanditisten die jährlichen Sonderbetriebsausgaben 
und evtl. Sonderbetriebseinnahmen, mit Fristsetzung 
spätestens zum 28.02. eines Geschäftsjahres, abzu-
fragen. Die treuhänderin übernimmt gegenüber den 
treugeber-Kommanditisten keine haftung für Fristver-
säumnis aufgrund verspäteter abgabe bzw. auch nicht 
für nicht gemachte angaben seitens des treugebers.

zudem werden die anleger, die der Fondsgesellschaft 
unmittelbar beitreten, ihre Kommanditeinlage zzgl. des 
agios auf das in der Beitrittserklärung angegebene 
treuhandkonto der treuhänderin leisten. Die treuhän-
derin ist verpflichtet, die auf dem Treuhandkonto einbe-
zahlten Einlagen der Direkt-Kommanditisten von ihrem 
eigenen vermögen getrennt zu halten und zu verwalten 
und sie an das Konto der Gesellschaft zur verwendung 
gemäß den vorgaben des Gesellschaftsvertrags umge-
hend nach Eingang zu überweisen.

Vergütung und Gewinnbeteiligung der 5.5  
Treuhänderin

Die treuhänderin erhält für die zeit bis zum ablauf des 
tages der Beendigung der Platzierungsphase von der 
Fondsgesellschaft eine mit Beendigung der Platzie-
rungsphase, d.h. bei der letztmaligen aufnahme eines 
Direkt-Kommanditisten oder treugeber-Kommanditisten 
in die Fondsgesellschaft, fällige einmalige vergütung in 
höhe von 0,25 % einschließlich gesetzlicher umsatz-
steuer des zum Ende der Platzierungsphase wirksam 
gezeichneten Kommanditkapitals der Fondsgesellschaft 
(bei einem prognostizierten gezeichneten Kommandit-
kapital in höhe von EuR 30,00 Mio. würde diese vergü-
tung somit EuR 75.000 betragen).

Die treuhänderin kann angemessene abschlagszah-
lungen nach Maßgabe des eingeworbenen Kapitals 
verlangen.
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Die treuhänderin erhält ab dem tag, der dem ablauf 
des tages der Beendigung der Platzierungsphase 
nachfolgt,  von der Fondsgesellschaft eine jeweils zu ei-
nem viertel zum 31.03., 30.06., 30.09. und 31.12. eines 
Jahres fällige jährliche vergütung (pro rata temporis) in 
höhe von 0,09 % einschließlich gesetzlicher umsatz-
steuer des zur Beendigung der Platzierungsphase wirk-
sam gezeichneten Kommanditkapitals der Fondsgesell-
schaft.

Diese vergütungen bleiben von einer umwandlung 
der treuhänderisch gehaltenen Beteiligungen in Be-
teiligungen von Direkt-Kommanditisten und von der 
Beendigung der einzelnen treuhandverträge, gleich zu 
welchem zeitpunkt, unberührt.

Die treuhänderin nimmt mit der im eigenen namen und 
auf eigene Rechnung gehaltenen Kommanditbeteili-
gung am Gewinn und verlust der Fondsgesellschaft wie 
ein anleger teil.

Ausscheiden aus der Fondsgesell-5.6  
schaft

Die Gründe für das mögliche ausscheiden der treuhän-
derin aus der Fondsgesellschaft richten sich nach den 
Regelungen des § 19 des Gesellschaftsvertrages. Sie 
unterscheiden sich nicht von den Gründen, aus denen 
anleger aus der Fondsgesellschaft ausscheiden. Sie 
sind in abschnitt 6.11 im Einzelnen dargestellt. unab-
hängig davon endet der mit einem treugeber-Komman-
ditisten abgeschlossene treuhandvertrag mit Eröffnung 
des Insolvenzverfahrens bei der treuhänderin oder der 
ablehnung des Eröffnungsantrags mangels Masse oder 
der vollstreckung in die Beteiligung der treuhänderin 
an der Fondsgesellschaft. Bereits mit dem abschluss 
des treuhandvertrages hat die treuhänderin für diesen 
Fall dem jeweiligen treugeber-Kommanditisten den 
betreffenden Kommanditanteil abgetreten und hat der 
jeweilige treugeber-Kommanditist diese abtretung an-
genommen.

umwandlung des Treuhandverhältnis-5.7  
ses

Der treugeber-Kommanditist ist entsprechend den Re-
gelungen des Gesellschaftsvertrages der Fondsgesell-
schaft – vorbehaltlich gesellschaftsvertraglicher aufla-

gen, insbesondere der Erteilung gehöriger vollmacht an 
die Komplementärin – jederzeit berechtigt, sich selbst 
anstelle der treuhänderin in das handelsregister eintra-
gen zu lassen und die Kommanditeinlage auch im au-
ßenverhältnis als Direkt-Kommanditist zu übernehmen. 
Die höhe der in diesem Fall in das handelsregister ein-
zutragenden haftsumme richtet sich nach den Regelun-
gen des Gesellschaftsvertrages und beträgt 10 % der 
Kommanditeinlage. Macht der treugeber-Kommanditist 
von diesem Recht Gebrauch, nimmt die treuhänderin 
die Rechte des bisherigen treugebers fortan als unech-
te verwaltungstreuhänderin wahr. Die Regelungen des 
treuhandvertrages gelten fort, soweit sich aus der un-
mittelbaren Beteiligung nicht zwingend etwas anderes 
ergibt.

zur Durchführung der umwandlung des treuhandver-
hältnisses tritt die treuhänderin bereits mit abschluss 
des treuhandvertrages die der Beteiligung des treuge-
ber-Kommanditisten entsprechende Kommanditeinlage 
unter der aufschiebenden Bedingung der umwandlung 
des treuhandverhältnisses auf verlangen des treuge-
ber-Kommanditisten und der Eintragung des jeweiligen 
treugeber-Kommanditisten in das handelsregister an 
den treugeber-Kommanditisten ab, wobei dieser die 
abtretung bereits mit abschluss des treuhandvertrages 
annimmt. alle mit der umwandlung des treuhandver-
hältnisses verbundenen Kosten trägt der treugeber-
Kommanditist.

Dauer und Kündigung der Treuhand-5.8  
verträge und anderweitige Beendigung

Die treuhandverträge werden auf die Dauer der Fonds-
gesellschaft geschlossen. Der treugeber kann das 
treuhandverhältnis mit einer Frist von 12 Monaten zum 
Ende eines Kalenderjahres ordentlich kündigen, jedoch 
erstmals zum 31.12.2016. Die zulässigkeit der Kündi-
gung aus wichtigem Grund bleibt unberührt. 

Im Falle der Kündigung ist die treuhänderin stets be-
rechtigt, die umwandlung der Beteiligung des treu-
gebers in eine unmittelbare Beteiligung als Direkt-
Kommanditist zu verlangen, wenn nicht der treugeber-
Kommanditist einen anderen treuhänder bestellt und 
dieser eine der Beteiligung des treugeber-Kommandi-
tisten entsprechende Kommanditeinlage übernimmt und 
im handelsregister eingetragen ist.
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Ein treuhandvertrag endet zudem mit Eintragung des 
treugeber-Kommanditisten im handelsregister, wenn 
der treugeber-Kommanditist von seinem Recht auf 
umwandlung der Beteiligung in eine unmittelbare Be-
teiligung an der Fondsgesellschaft Gebrauch gemacht 
hat. hierdurch werden die Regelungen über das Entste-
hen einer unechten verwaltungstreuhand jedoch nicht 
berührt. 

Der treuhandvertrag endet auch bei Kündigung durch 
den treugeber-Kommanditisten im zeitpunkt der Ein-
tragung des treugeber-Kommanditisten im handelsre-
gister, wenn der treugeber-Kommanditist noch nicht als 
Kommanditist im handelsregister eingetragen ist. Für 
diesen Fall tritt die treuhänderin bereits mit dem ab-
schluss des treuhandvertrages dem jeweiligen treuge-
ber-Kommanditisten den jeweiligen Kommanditanteil ab 
und nimmt der jeweilige treugeber-Kommanditist diese 
abtretung an.

Der treuhandvertrag endet in jedem Fall mit Been-
digung der liquidation der Fondsgesellschaft und 
Schlussrechnung der Komplementärin der Fondsge-
sellschaft. Ist in diesem Fall die treuhänderin nicht 
nur unechte verwaltungstreuhänderin, kann sie nach 
ihrer Wahl eine der Beteiligung des treugeber-Kom-
manditisten entsprechende Kommanditbeteiligung an 
den treugeber-Kommanditisten abtreten oder das an 
den treugeber-Kommanditisten weiterleiten, was auf-
grund der auseinandersetzungsregelung des Gesell-
schaftsvertrages auf die der Beteiligung des treugeber-
Kommanditisten entsprechende Kommanditbeteiligung 
entfällt. Weitergehende ansprüche des treugeber-
Kommanditisten gegen die treuhänderin sind dann 
ausgeschlossen.

Haftung der Treuhänderin5.9  
Die haftung der treuhänderin gegenüber Gläubigern 
der Fondsgesellschaft richtet sich nach den gleichen 
Regeln wie die haftung der Direkt-Kommanditisten. 
Die treuhänderin hat einen anspruch auf Freistellung 
von solchen verbindlichkeiten gegen den jeweiligen 
treugeber-Kommanditisten, soweit die haftungsinan-
spruchnahme auf den für den einzelnen treugeber-
Kommanditisten gehaltenen anteil entfällt. Eine gesamt-
schuldnerische haftung der treugeber-Kommanditisten 
ist jedoch ausgeschlossen. 

Die treuhänderin handelt mit der Sorgfalt eines ordent-
lichen Kaufmannes und haftet für ihr verhalten oder 
das verhalten ihrer Organe und Erfüllungsgehilfen nur, 
soweit ihnen vorsatz oder grobe Fahrlässigkeit zur last 
gelegt werden kann.

Die ausführung von Weisungen des treugeber-Kom-
manditisten stellt die treuhänderin von jeder verant-
wortlichkeit gegenüber diesem frei, soweit dem nicht 
zwingende gesetzliche Bestimmungen entgegenstehen.

ansprüche gegen die treuhänderin aus Schäden infol-
ge nicht vorsätzlicher Verletzungen ihrer Sorgfaltspflicht 
verjähren 6 Monate nach Kenntnis des treugeber-Kom-
manditisten, ohne Rücksicht auf Kenntnis 12 Monate 
nach Eintritt des schadenstiftenden Ereignisses.

Soweit auf Kenntnis des treugeber-Kommanditisten 
abgestellt wird, genügt die Möglichkeit der Kenntnis-
nahme der tatsächlichen umstände, die eine haftung 
der treuhänderin begründen. Die Möglichkeit wird unwi-
derleglich vermutet, wenn die umstände sich aus dem 
Geschäftsbericht der Fondsgesellschaft oder einem 
schriftlichen Bericht der treuhänderin ergeben. Die Frist 
beginnt mit Ende des siebten tages nach der absen-
dung des jeweiligen Berichtes an die zuletzt bekannt 
gegebene adresse des treugeber-Kommanditisten.

Kein Wettbewerbsverbot5.10  
Die treuhänderin unterliegt nicht dem Wettbewerbsver-
bot der § 161 abs. 2 und § 112 hGB. Eine Beteiligung 
an anderen Gesellschaften ist nicht ausgeschlossen.

Die Anleger6.  

Beitritt der Anleger6.1  
Das Kommanditkapital der Fondsgesellschaft soll durch 
den Beitritt der anleger um maximal EuR 50.000.000 
– ohne Berücksichtigung der anfänglichen Einlage der 
treuhänderin in höhe von EuR 1.000 – erhöht werden. 
Die Komplementärin  ist  jedoch nicht verpflichtet, Anle-
ger aufzunehmen, bis der maximale Beteiligungsbeitrag 
erreicht ist. Der anleger kann der Fondsgesellschaft 
entweder als Direkt-Kommanditist oder als treugeber-
Kommanditist beitreten. Ein anspruch auf aufnahme in 
die Fondsgesellschaft besteht nicht. 
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Die Realisierung des Investitionsvorhabens ist nicht an 
eine Mindestanzahl von anlegern geknüpft, jedoch kön-
nen sich bei einem prognostizierten gezeichneten Ge-
samtbetrag der angebotenen Beteiligungen in höhe von 
EuR 30.000.000 aufgrund der Mindestbeteiligungshöhe 
von EuR 20.000 insgesamt maximal 1.500 anleger an 
der Fondsgesellschaft beteiligen. Die Geschäftsführung 
der Fondsgesellschaft ist berechtigt, das Kommanditka-
pital um weitere EuR 20,00 Mio. auf einen insgesamt 
angebotenen Beteiligungsbetrag in höhe von insge-
samt maximal EuR 50,00 Mio. zu erhöhen.

Der anleger hat die Möglichkeit, der Fondsgesellschaft 
beginnend einen Werktag nach der veröffentlichung 
dieses Prospekts beizutreten. Ein Beitritt zur Fondsge-
sellschaft ist gemäß § 3 (2) des Gesellschaftsvertrages 
grundsätzlich nur bis zum 31.03.2011 möglich. nach § 
3 (2) Satz 6 des Gesellschaftsvertrages ist die Komple-
mentärin jedoch nach ihrem freien Ermessen berechtigt, 
den Beitrittszeitraum um bis zu 9 Monate, also maximal 
bis zum 30.12.2011, zu verlängern. Beitrittserklärungen 
werden an diesem tag letztmalig angenommen. Die 
Komplementärin ist auch vor Erreichen des maximalen 
Kommanditkapitals nicht gehindert, die aufnahme wei-
terer anleger zu verweigern. nach dem freien Ermessen 
der Komplementärin kann diese insbesondere auch vor 
dem Ende des zeitraums für die aufnahme neuer Ge-
sellschafter und/oder die aufstockung der Beteiligung 
der treuhänderin das öffentliche angebot beenden und 
den Fonds schließen; dies gilt insbesondere, wenn ein 
Kommanditkapital in höhe von EuR 30.000.000 – ohne 
Berücksichtigung der treuhändereinlage in höhe von 
EuR 1.000 – gezeichnet wurde. nach dem Ende der 
Platzierungsphase bleibt ein Erwerb von bestehenden 
Direkt-Kommanditbeteiligungen und treugeber-Kom-
manditbeteiligungen, die von bereits aufgenommenen 
anlegern gehalten werden, durch noch nicht aufgenom-
mene anleger weiterhin möglich. 

hinsichtlich des Beitritts zur Fondsgesellschaft be-
stehen keine Begrenzungen hinsichtlich der Person 
des Beitretenden. Gleichwohl richtet sich das angebot 
grundsätzlich an einzelne natürliche, volljährige Perso-
nen, die in Deutschland unbeschränkt einkommensteu-
erpflichtig sind. 

Der Beitritt zur Fondsgesellschaft erfolgt durch unter-
zeichnung der diesem verkaufsprospekt beigefügten 
Beitrittserklärung durch den anleger. Der Beitritt als Di-
rekt-Kommanditist wird dabei im verhältnis zur Fonds-
gesellschaft wirksam, sobald die Beitrittserklärung 
durch die Komplementärin angenommen wurde. Der 
Beitritt als treugeber-Kommanditist wird wirksam, wenn 
die treuhänderin die Beitrittserklärung annimmt und die 
Komplementärin zugestimmt hat. Ein anspruch auf an-
nahme der Beitrittserklärung besteht nicht. Die annah-
me der jeweiligen Beitrittserklärung wird dem einzelnen 
anleger mitgeteilt, ohne dass die Kenntnis des anlegers 
von der annahme der Beitrittserklärung voraussetzung 
für die Wirksamkeit des Beitritts ist. 

Der Beitritt eines Direkt-Kommanditisten ist im außen-
verhältnis erst mit seiner Eintragung im handelsregister 
wirksam. Erfolgt ein Beitritt als Direkt-Kommanditist, 
wird bis zur Eintragung des Direkt-Kommanditisten als 
Kommanditist im handelsregister durch die annahme 
der Beitrittserklärung vorerst eine mittelbare treugeber-
Kommanditistenstellung begründet. Die Regelungen 
des Gesellschaftsvertrages der Fondsgesellschaft gel-
ten analog, soweit dem nicht zwingende Gründe entge-
genstehen. Ohne dass es einer gesonderten Erklärung 
seitens der treuhänderin oder der Komplementärin 
bedarf, wird die mittelbare treugeberkommanditbeteili-
gung nach schriftlicher Beantragung durch den treuge-
ber-Kommanditisten mit Eintragung des Gesellschafters 
im handelsregister zur unmittelbaren Kommanditbeteili-
gung.

Ein anleger, der sich als Direkt-Kommanditist an der 
Fondsgesellschaft beteiligt, hat die Komplementärin in 
einer notariell beglaubigten handelsregistervollmacht 
zu bevollmächtigen, alle handelsregisteranmeldungen 
vorzunehmen. alle mit der handelsregistereintragung 
verbundenen Kosten trägt der Direkt-Kommanditist. 

Ein anleger, der sich mittelbar über die treuhänderin 
als treugeber-Kommanditist an der Fondsgesellschaft 
beteiligt, schließt mit der annahme seiner Beitrittser-
klärung durch die treuhänderin einen treuhandvertrag 
(vollständig abgedruckt im Kapitel n) mit der treuhän-
derin ab.
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Direkt-Kommanditisten werden mit einer haftsumme 
von 10 % der von ihnen gezeichneten Kommanditeinla-
ge in das handelsregister eingetragen. Die treuhände-
rin hingegen wird ihre haftsumme bei einer aufnahme 
von treuhand-Kommanditisten nicht über ihre anfängli-
che haftsumme von EuR 100 erhöhen.

Wenn und soweit sich herausstellt, dass das gezeich-
nete Kommanditkapital nicht vollständig in die verwirk-
lichung von  durch die Gesellschafterversammlung 
gemäß § 6 des Gesellschaftsvertrages ausgewählte 
Immobilienentwicklungsprojekte investiert werden kann, 
ist die Komplementärin bis zum Ende der Platzierungs-
phase, d.h. bis zur letztmaligen aufnahme eines Direkt-
Kommanditisten oder treugeber-Kommanditisten in die 
Gesellschaft, berechtigt, diejenigen anleger, deren Bei-
trittserklärungen zuletzt angenommen wurden, entwe-
der vollständig auszuschließen oder deren gezeichnete 
Einlagen so herabzusetzen, dass das Kommanditkapital 
auf die erforderliche höhe reduziert wird. Eine herab-
setzung ist nur möglich, soweit die Kommanditeinlage 
eines anlegers nach ihrer herabsetzung mindestens 
EuR 10.000 beträgt und ohne Rest durch 1.000 teilbar 
ist. Die Komplementärin kann zu diesem zweck alle 
dazu erforderlichen Erklärungen – auch im namen aller 
anderen hiervon betroffenen Gesellschafter – abgeben 
und entgegennehmen. Die betroffenen anleger werden 
schriftlich benachrichtigt und erhalten die von ihnen 
bereits geleisteten Einlagen und agios vollständig bzw. 
im Maß der herabsetzung erstattet. Im Übrigen erhält 
der von einem solchen ausschluss oder einer solchen 
herabsetzung betroffene anleger von der Fondsgesell-
schaft die tatsächlichen für seine Einlage sowie das 
agio erzielten anlagezinsen. Die Fondsgesellschaft 
ist jedoch nicht zur anlage verpflichtet. Sonstige Kos-
ten, wie z.B. notar- und Gerichtskosten, die mit dem 
ausschluss oder der herabsetzung unmittelbar zusam-
menhängen, erhalten die betroffenen anleger von der 
Fondsgesellschaft erstattet.

Die Komplementärin ist in ihrem freien Ermessen be-
rechtigt, auf die Durchführung des Fonds zu verzichten. 
Ein verzicht ist jedoch nicht zulässig, wenn bis zum 
31.03.2011 oder – im Falle der verlängerung der Plat-
zierungsphase bis zum 31.12.2011 – entweder (a) anle-
ger der Fondsgesellschaft an dieser Kommanditkapital 

in höhe von insgesamt mindestens EuR 8.001.000 ge-
zeichnet haben und/oder (b) anleger der Fondsgesell-
schaft und der hongkong-zweckgesellschaft (a) an die-
sen  zusammen insgesamt mindestens EuR 8.001.000 
Kommanditkapital gezeichnet bzw. Geschäftsanteile 
übernommen haben. 

Beitragszahlung des Anlegers6.2  
Die anleger haben ohne anforderung der Komplemen-
tärin 20 % der gezeichneten Kommanditeinlage zzgl. 
5 % agio  innerhalb von 10 tagen nach annahme der 
Beitrittserklärung zu leisten. Der Rest der Einlage ist – 
gegebenenfalls in weiteren Raten – innerhalb von 10 
tagen nach anforderung der Komplementärin, jedoch 
frühestens zum in der Beitrittserklärung definierten Ter-
min, zu leisten. Die anforderung der Resteinlage sowohl 
bei den Kommanditisten als auch die anforderung der 
Resteinlage bei den treugebern erfolgt durch die Kom-
plementärin. Die Einlageverpflichtung der Treuhänderin 
gegenüber der Fondsgesellschaft wird jedoch erst dann 
und insoweit zur zahlung fällig, als sie ihrerseits zahlun-
gen von den treugeber-Kommanditisten erhalten hat.

Die zahlungen der Direkt-Kommanditisten als auch der 
treugeber-Kommanditisten sind zugunsten des treu-
händerkontos der treuhänderin zu leisten.

Kommt ein Direkt-Kommanditist seiner Einlagever-
pflichtung trotz schriftlicher Fristsetzung mit Androhung 
des ausschlusses nicht, nicht rechtzeitig oder nicht 
vollständig nach, kann er durch einseitige Erklärung 
der Komplementärin aus der Fondsgesellschaft aus-
geschlossen werden. Der ausschluss wird mit zugang 
der ausschließungserklärung an die der Fondsgesell-
schaft zuletzt genannte adresse des jeweiligen Direkt-
Kommanditisten wirksam. Die Komplementärin ist 
unter Befreiung von den Beschränkungen des § 181 
BGB berechtigt, den anteil des ausscheidenden Direkt-
Kommanditisten an einen von ihm zu benennenden 
Dritten zu übertragen. Ein abfindungsanspruch des 
ausscheidenden Direkt-Kommanditisten besteht in 
höhe seiner geleisteten Kommanditeinlage ohne agio. 
Die Komplementärin ist ermächtigt, von dem ausschei-
denden Direkt-Kommanditisten die zahlung der durch 
die ausschließung entstandenen Kosten sowie einen 
pauschalisierten Schadensersatz in höhe von 25 % der 
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gezeichneten Kommanditeinlage zu verlangen. Dem 
Direkt-Kommanditisten bleibt der nachweis eines gerin-
geren Schadens, der Fondsgesellschaft der nachweis 
eines höheren Schadens vorbehalten. Für den Fall 
des ausschlusses erhält die Komplementärin von allen 
übrigen Gesellschaftern unwiderrufliche vollmacht für 
die vollziehung im handelsregister. unbeschadet der 
Möglichkeit des ausschlusses ist die Komplementärin 
ermächtigt, einen der Fondsgesellschaft gegenüber 
säumigen Direkt-Kommanditisten auf die verspätete 
Einzahlung zur zahlung von zinsen ab Fälligkeit in 
Höhe von 12 % p.a. zu verpflichten.

Kommt ein treugeber-Kommanditist gegenüber der 
treuhänderin seiner Einzahlungsverpflichtung nicht, 
nicht vollständig oder nicht fristgerecht nach, so er-
mächtigt die treuhänderin die Komplementärin, den 
treugeber-Kommanditisten analog zu einem Direkt-
Kommanditisten und mit denselben Folgen auszu-
schließen oder zinsen zu verlangen. Insoweit erhält die 
Komplementärin von allen übrigen Gesellschaftern un-
widerrufliche Vollmacht. Die Treuhänderin  ist zu Scha-
densersatz- und zinszahlungen jedoch nur insoweit 
verpflichtet, als sie ihrerseits entsprechende Zahlungen 
von ihren säumigen treugeber-Kommanditisten erhält. 
Sie scheidet mit dem teil ihrer Kommanditbeteiligung 
aus der Fondsgesellschaft aus, den sie treuhänderisch 
für den säumigen treugeber-Kommanditisten hält.

Eine Reduzierung der durch die Beitrittserklärung 
vertraglich zugesagten Kommanditeinlage ist nur mit 
zustimmung der Komplementärin und gegebenen-
falls gegen leistung eines Schadensersatzes in höhe 
von 25 % des Reduzierungsbetrages möglich. Dem 
Gesellschafter bleibt der nachweis eines geringeren 
Schadens, der Fondsgesellschaft der nachweis eines 
höheren Schadens vorbehalten. Die Komplementärin 
soll einer Reduzierung nur zustimmen, wenn anhalts-
punkte dafür vorliegen, dass das vertraglich zugesagte 
Kommanditkapital nicht eintreibbar sein wird. Diese 
Regelung gilt entsprechend für anleger, die über die 
treuhänderin der Fondsgesellschaft beitreten.

Über die Verpflichtung zur Leistung der  in der Beitritts-
erklärung gezeichneten Kommanditeinlage hinaus 
übernehmen die Kommanditisten mit ausnahme der 

soeben dargestellten Kosten und der in § 3 (4), (6) und 
(8), § 10 (1), § 13 (8), § 16 (4) bis (6), § 17 (5), § 19 (6) 
und § 20 (2) und (3) des Gesellschaftsvertrages sowie 
§ 8 (1) und § 9 (3) des treuhandvertrages normierten 
Sonderkosten keine weitere nachschuss- oder sonstige 
zahlungsverpflichtung; dies gilt auch für den Fall der 
liquidation. nachschusspflichten könnten allerdings 
durch eine Änderung des Gesellschaftsvertrages, die 
die zustimmung aller Gesellschafter voraussetzt, in 
rechtlich zulässigem umfang und der höhe nach be-
grenzt begründet werden. 

Haftung der Anleger, weitere Leistun-6.3  
gen

Der Direkt-Kommanditist wird mit einer haftsumme von 
10 % des gezeichneten Kapitals in das handelsregister 
eingetragen. Die haftung gegenüber Dritten ist auf die-
sen Betrag beschränkt. Eine Nachschusspflicht besteht 
nach Einzahlung von mindestens 10 % grundsätzlich 
nicht, soweit die Einlage nicht an den anleger zurück-
gezahlt wird. 

Die haftung lebt wieder auf, wenn Gewinnanteile 
entnommen werden, soweit das Kapitalkonto I (100 
% geleistete Bareinlage) durch verluste unter die im 
handelsregister eingetragene haftsumme gemindert ist 
oder die Kapitalkonten durch Entnahmen unter den Be-
trag der haftsumme gemindert sind (§ 171 ff. hGB). 

Scheidet ein Kommanditist aus der Fondsgesellschaft 
aus und erhält er seine Einlage zurück, so haftet er ab 
Eintragung seines ausscheidens im handelsregister für 
alle bis zu seinem ausscheiden begründeten verbind-
lichkeiten der Fondsgesellschaft für die Dauer von 5 
Jahren bis zur höhe seiner haftsumme, wenn die an-
sprüche innerhalb dieser Frist fällig werden und gericht-
lich oder schriftlich gegen ihn geltend gemacht werden. 
Bei der Auflösung der Fondsgesellschaft verjähren An-
sprüche von Gläubigern gegenüber den Kommanditis-
ten 5 Jahre nach Eintragung der Auflösung, werden sie 
erst nach der Eintragung fällig, 5 Jahre nach Eintritt der 
Fälligkeit. 

hat sich ein treugeber-Kommanditist mittelbar über die 
treuhänderin beteiligt, so haftet er zwar nicht unmittel-
bar gegenüber den Gläubigern, da nicht er, sondern die 
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treuhänderin im handelsregister eingetragen ist. Da 
er diese jedoch von jeder Inanspruchnahme freihalten 
muss, ist der mittelbar beigetretene anleger dem unmit-
telbar beigetretenen Kommanditisten hinsichtlich der 
haftung wirtschaftlich gleichgestellt, wobei allerdings 
die verringerte eingetragene haftsumme der treuhän-
derin zu beachten ist. 

außer unter den in diesem abschnitt und dem abschnitt 
6.2 dargestellten umständen existieren keine weiteren, 
unter welchen der Erwerber der vermögensanlage ver-
pflichtet ist, weitere Leistungen zu erbringen, insbeson-
dere weitere zahlungen zu leisten.

Mit der Vermögensanlage verbundene 6.4  
Rechte

Mit der Beteiligung an der Fondsgesellschaft sind umfas-
sende verwaltungs- und vermögensrechte verbunden. 

Im Innenverhältnis der Fondsgesellschaft sind die Di-
rekt-Kommanditisten und die treugeber-Kommanditis-
ten wirtschaftlich gleichgestellt. Das bedeutet, dass sie 
die gleichen Mitwirkungs-, Informations- und Gewinnbe-
zugsrechte in der Fondsgesellschaft haben. treugeber-
Kommanditisten können die ihnen zustehenden Rechte 
unmittelbar gegenüber der Fondsgesellschaft geltend 
machen.

Informations- und Kontrollrechte6.5  
Jeder anleger kann in angelegenheiten der Fondsge-
sellschaft auskunft von der Komplementärin, der treu-
händerin und gegebenenfalls dem Beirat verlangen. 
Kommen die treuhänderin, gegebenenfalls der Beirat 
oder die Komplementärin einem zulässigen auskunfts-
verlangen nicht binnen angemessener Frist nach, kann 
der anleger selbst oder auf seine Kosten ein von ihm 
beauftragter und von Berufs wegen zur verschwiegen-
heit verpflichteter Sachverständiger (Rechtsanwalt, 
Wirtschaftsprüfer, Steuerberater) Einsichtnahme in die 
Bücher und Schriften der Fondsgesellschaft nehmen. 
Die Rechte der Direkt-Kommanditisten nach den vor-
schriften der §§ 164 und 166 hGB und die entspre-
chenden Rechte der treugeber-Kommanditisten blei-
ben unberührt.

Die Komplementärin darf gegenüber einem anleger die 

Erteilung von auskünften und die Einsichtnahme in die 
Bücher und Schriften der Fondsgesellschaft verweigern, 
wenn zu befürchten ist, dass der anleger diese Rechte 
zu gesellschaftsfremden zwecken ausübt und dadurch 
der Fondsgesellschaft ein nicht unerheblicher nachteil 
droht.

alle anleger haben über vertrauliche angaben und 
Geheimnisse der Fondsgesellschaft, namentlich Be-
triebs- und Geschäftsgeheimnisse, Dritten gegenüber 
Stillschweigen zu bewahren und haben diese nicht für 
sich selbst oder verbundene Personen/unternehmen 
außerhalb der Fondsgesellschaft zu nutzen. andernfalls 
ist der betreffende Anleger verpflichtet, den der Fonds-
gesellschaft entstandenen Schaden zu ersetzen.

Stimmrechte6.6  
Die anleger üben ihre Stimmrechte innerhalb der Ge-
sellschafterversammlung oder innerhalb der Beschluss-
fassung in schriftlicher Form (umlaufverfahren) aus. 
Den anlegern stehen je EuR 1.000 ihrer Beteiligung 
am Kommanditkapital eine Stimme zu. Solange ein 
Gesellschafter seine Beitrittserklärung noch widerrufen 
kann, ruht sein Stimmrecht. Der Komplementärin steht 
für Beschlüsse, die nicht ohnehin ihrer ausdrücklichen 
zustimmung bedürfen, eine Stimme zu.

Die anleger werden mit einer Frist von mindestens zwei 
Wochen über die Einberufung einer ordentlichen Ge-
sellschafterversammlung informiert. In dieser Einladung 
werden Ort und zeit der versammlung sowie die tages-
ordnungspunkte bekannt gegeben. 

Die ordentliche Gesellschafterversammlung findet 
jährlich nach aufstellung des abschlusses für das 
vorangegangene Geschäftsjahr, spätestens aber bis 
zum ablauf des zehnten Monats des darauf folgenden 
laufenden Wirtschaftsjahres statt. Die Komplementärin 
ist berechtigt, von der Durchführung einer ordentlichen 
Gesellschafterversammlung abzusehen, und sie kann 
bestimmen, dass die im Rahmen einer ordentlichen Ge-
sellschafterversammlung zu fassenden Beschlüsse im 
schriftlichen verfahren gemäß § 9 des Gesellschafts-
vertrages gefasst werden.

außerordentliche Gesellschafterversammlungen sind 
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außer in den gesetzlich vorgeschriebenen Fällen mit ei-
ner Einberufungsfrist von mindestens einer Woche dann 
einzuberufen, wenn es im Interesse der Gesellschafter 
erforderlich ist. In besonders eilbedürftigen Fällen kann 
die Frist weiter angemessen verkürzt werden, muss je-
doch mindestens fünf tage betragen. Das abhalten ei-
ner Gesellschafterversammlung zur Beschlussfassung 
über ein Immobilienentwicklungsprojekt erfolgt stets im 
Interesse der Gesellschaft. Die Einberufung einer au-
ßerordentlichen Gesellschafterversammlung erfolgt auf 
verlangen der Komplementärin oder auf verlangen von 
mindestens 10 % der Stimmen der Fondsgesellschaft 
im Sinne von § 9 (9) des Gesellschaftsvertrages. Dies 
gilt entsprechend für das verlangen, Beschlüsse auf die 
tagesordnung einer ordentlichen oder außerordentli-
chen Gesellschafterversammlung zu setzen.

Jede Gesellschafterversammlung ist unabhängig von 
der zahl der erschienenen oder vertretenen Gesell-
schafter beschlussfähig, wenn alle Gesellschafter ord-
nungsgemäß geladen wurden. hierauf ist in der ladung 
hinzuweisen. Die Beschlussfähigkeit im umlaufver-
fahren ist unabhängig von der zahl der abgegebenen 
Stimmen gegeben, wenn alle Gesellschafter an der Be-
schlussfassung beteiligt wurden.

Die treugeber-Kommanditisten sind stets berechtigt, 
selbst oder durch einen Bevollmächtigten an den Ge-
sellschafterversammlungen teilzunehmen; sie haben 
alle teilnahme-, auskunfts-, Informations-, Kontroll- und 
Stimmrechte wie ein unmittelbar an der Fondsgesell-
schaft beteiligter Kommanditist.

Jeder Gesellschafter kann sich in der Gesellschaf-
terversammlung durch einen mit schriftlicher Einzel-
vollmacht versehenen vertreter, der die in § 7 (5) des 
Gesellschaftsvertrages aufgestellten anforderungen 
erfüllt, und unter den in § 7 (5) des Gesellschaftsver-
trages genannten formellen voraussetzungen vertreten 
lassen. Das Recht auf eigene teilnahme bleibt davon 
unberührt.

Über die Gesellschafterversammlung und die gefassten 
Beschlüsse ist durch die Komplementärin eine Ergeb-
nisniederschrift zu fertigen, die von der Komplementärin 
zu unterzeichnen und allen Gesellschaftern zuzuleiten 
ist. Die Ergebnisniederschrift gilt als genehmigt, wenn 

der Komplementärin nicht binnen zwei Wochen nach 
aufgabe der niederschrift zur Post eine Protokollan-
fechtungsklage zugeht.

Der abhaltung einer Gesellschafterversammlung bedarf 
es nicht, wenn die Komplementärin eine Beschlussfas-
sung in schriftlicher Form verlangt. Die aufforderung 
hierzu ist unter Mitteilung sämtlicher Beschlussgegen-
stände mit einem Beschlussvorschlag und dazugehöri-
gen aussagefähigen Erläuterungen, der Beschreibung 
des abstimmungsverfahrens sowie der Frist zur Stimm-
abgabe einschließlich des letzten abstimmungstages 
an die Gesellschafter zu richten. Die Frist zur Stimm-
abgabe muss mindestens zwei Wochen, bei außeror-
dentlichen Gesellschafterbeschlüssen mindestens eine 
Woche betragen. In besonders eilbedürftigen Fällen 
kann die Frist weiter angemessen verkürzt werden, 
muss jedoch mindestens fünf tage betragen. Berück-
sichtigt werden nur Stimmabgaben, die bis zum letzten 
abstimmungstag bei der Fondsgesellschaft eingegan-
gen sind. Die nichtbeantwortung der aufforderung zur 
Stimmabgabe gilt ebenso wie verspätet eingegangene 
Stimmabgaben als Enthaltung. Gleiches gilt für treu-
geber-Kommanditisten mit der Maßgabe, dass diese 
ihre Stimmabgabe der treuhänderin zuzuleiten haben. 
Beschlüsse im umlaufverfahren sind mit Eingang der 
erforderlichen Stimmen bei der Fondsgesellschaft mit 
ablauf des letzten abstimmungstages gefasst. 

Über die im umlaufverfahren gefassten Beschlüsse hat 
die Komplementärin eine niederschrift zu fertigen und 
diese den Gesellschaftern zuzuleiten. Die niederschrift 
gilt als genehmigt, wenn der Komplementärin nicht bin-
nen eines Monats nach aufgabe der niederschrift zur 
Post eine Protokollanfechtungsklage zugeht.

Die Gesellschafterversammlung beschließt grundsätz-
lich über alle angelegenheiten der Fondsgesellschaft. 
Sie beschließt insbesondere über:

die Feststellung des Jahresabschlusses, die Entnah- ●
men sowie die Entlastung der geschäftsführenden 
Gesellschafter für das abgelaufene Geschäftsjahr.
gegebenenfalls die Wahl der von der Gesellschafter- ●
versammlung zu wählenden Beiratsmitglieder und 
Entlastung des Beirats.
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die Führung von aktivprozessen und Prozess be- ●
endenden handlungen und Erklärungen ab einem 
Streitwert von EuR 500.000.
Änderungen des Gesellschaftsvertrages. ●
die umwandlung der Fondsgesellschaft gemäß § 1  ●
umwG.
die Durchführung eines Immobilienentwicklungspro- ●
jekts nach § 6 des Gesellschaftsvertrages. 
Entlastung der treuhänderin. ●
aufnahme von mittel- und/oder langfristigen Darlehen. ●
alle sonstigen von der Komplementärin oder dem  ●
Beirat zur Beschlussfassung vorgelegten oder von 
Gesetzes wegen der Gesellschafterversammlung 
vorgelegten angelegenheiten.

Gesellschafterbeschlüsse werden, soweit das Gesetz 
oder der Gesellschaftsvertrag nicht eine andere Mehr-
heit vorsieht, mit der einfachen Mehrheit der abgegebe-
nen Stimmen gefasst.

Folgende Beschlüsse bedürfen für ihre annahme der 
qualifizierten Mehrheit von 75 % der abgegebenen 
Stimmen, wobei Stimmenthaltungen als nicht abgege-
ben zählen, sowie der zustimmung der Komplementärin:

Änderung des Gesellschaftsvertrages. ●
ausschluss eines Kommanditisten aus wichtigem  ●
Grund außerhalb des anwendungsbereichs des § 3 
absatz 8.
umwandlung der Fondsgesellschaft gemäß § 1  ●
umwG.
Übernahme von Bürgschaften, abschluss von Garan- ●
tieverträgen, Schuldbeitritten, abgabe von Patronats-
erklärungen und die Übernahme jeglicher sonstiger 
Sicherheiten einschließlich solcher zugunsten von 
Gesellschaftern.
auflösung der Fondsgesellschaft vor dem 31.12.2016 ●

Beschlüsse, die eine Nachschusspflicht begründen oder 
den Gegenstand der Fondsgesellschaft ändern, bedür-
fen der zustimmung aller Gesellschafter. Sofern in den 
Kernbereich der Mitgliedschaft eines Gesellschafters 
eingegriffen wird, bedarf dies ebenfalls der zustimmung 
des jeweils betroffenen Gesellschafters, sofern nicht im 
Gesellschaftsvertrag etwas anderes bestimmt wurde.

Beirat6.7  
Die Komplementärin kann in ihrem freien Ermessen 
beschließen, dass für die Fondsgesellschaft ein aus 
mindestens fünf Personen bestehender Beirat bestellt 
wird. Wird ein Beirat gewählt, beginnt das amt der Bei-
ratsmitglieder mit der annahme der Wahl und endet am 
31.12. des dritten auf die Wahl folgenden Jahres. Eine 
Wiederwahl ist zulässig. zwei Mitglieder des Beirats 
werden von der Komplementärin ausgewählt. Die Wahl 
der anderen Mitglieder des Beirats obliegt der Gesell-
schafterversammlung. 

Wird ein Beirat gewählt, berät dieser die Komplemen-
tärin in angelegenheiten der Fondsgesellschaft, über-
wacht die Durchführung von Gesellschafterbeschlüssen 
und beschließt selbstständig in angelegenheiten der 
Fondsgesellschaft.

Die Gesellschafterversammlung kann dem Beirat die ihr 
zustehende gesellschaftsrechtliche Entscheidungsbe-
fugnis für bestimmte angelegenheiten durch einfachen 
Mehrheitsbeschluss übertragen. 

Der Beirat kann jederzeit auskünfte verlangen und die 
Bücher und Schriften der Fondsgesellschaft sowie die 
der hongkong-zweckgesellschaft (a), der oder den 
hongkong-zweckgesellschaft(en) (B) und den Objekt-
gesellschaften nach vorheriger mindestens einwöchiger 
ankündigung einsehen.

Der Beirat haftet nur für vorsatz und grobe Fahrlässig-
keit. haftungsansprüche der Fondsgesellschaft gegen 
den Beirat als gesellschaftsrechtliches Gremium sind 
auf höchstens EuR 50.000 pro haftungsfall beschränkt. 
Die einzelnen Mitglieder des Beirates haften als Ge-
samtschuldner. Schadensersatzansprüche gegen den 
Beirat verjähren drei Jahre nach Kenntniserlangung 
über den die Ersatzpflicht begründenden Sachverhalt, 
soweit sie nicht kraft Gesetzes einer kürzeren verjäh-
rung unterliegen.

Vermögensbeteiligung, Verlust und 6.8  
Gewinnverteilung 

am vermögen der Fondsgesellschaft sind die Gesell-
schafter im verhältnis ihrer Kapitalkonten I zueinander 
beteiligt.
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Für jeden Gesellschafter werden dabei ein Kapitalkonto 
I, ein verrechnungskonto und als unterkonten des Ka-
pitalkontos I gegebenenfalls ein verlustvortragskonto 
geführt. 

Das Kapitalkonto I wird in der ursprünglich einbezahlten 
höhe als Festkonto für die Kommanditeinlage der Gesell-
schafter geführt. Das Kapitalkonto I ist unveränderlich.

auf dem verrechnungskonto werden sämtliche nicht 
das Kapitalkonto I betreffende finanziellen Vorfälle zwi-
schen der Fondsgesellschaft und ihren Gesellschaftern 
gebucht.

Die verluste werden auf einem besonderen verlustvor-
tragskonto gebucht und sind nur mit künftigen Gewin-
nen zu verrechnen.

Für die treugeber-Kommanditisten werden entspre-
chend für jede Kommanditbeteiligung, die die treu-
händerin für den treugeber-Kommanditisten in ihrer 
einheitlichen treuhandbeteiligung hält, eigene Konten 
geführt. Diese Konten geben den rechnerischen anteil 
des treugebers an der Fondsgesellschaft wieder.

Die verteilung des Ergebnisses der Fondsgesellschaft 
richtet sich nach § 13 und § 14 des Gesellschaftsver-
trags. Das Ergebnis wird wie folgt verteilt:

Das nach abzug der in § 12 des Gesellschaftsvertrages 
geregelten tätigkeitsvergütungen und nach abzug der 
ergebnisunabhängigen vergütungen, welchen die Kom-
plementärin für die Übernahme der Geschäftsführung 
und der haftung erhält, verbleibende Ergebnis wird wie 
folgt verteilt:

Entsteht im ersten Rumpfgeschäftsjahr nach verbu-
chung der ergebnisunabhängigen vergütungen ein 
negatives Ergebnis, wird dieses allen Gesellschaftern 
unabhängig vom zeitpunkt des Beitrittes im verhältnis 
ihrer Kapitalkonten I zugerechnet. vom negativen Er-
gebnis der drei darauf folgenden vollen Geschäftsjahre 
wird den im Rumpfgeschäftsjahr beigetretenen Gesell-
schaftern und den später beigetretenen Gesellschaftern 
unabhängig vom zeitpunkt ihres Beitrittes so viel an 
Gewinn oder verlust zugewiesen, dass sich für alle Ge-

sellschafter zum Ende des Geschäftsjahres 2013 eine 
identische Relation zwischen Kommanditeinlage und 
Gewinn- bzw. verlustzuweisung ergibt. Soweit eine vor-
abzuweisung von Gewinn/verlust an später beitretende 
Gesellschafter ganz oder teilweise nicht möglich ist, 
weil das vorab zuweisungsfähige volumen an Gewinn/
verlust zur Erreichung eines Gleichstandes der Gesell-
schafter nicht ausreicht, erfolgt die vorabzuweisung 
von Gewinn/verlust in den jeweils nachfolgenden Wirt-
schaftsjahren so lange, bis der beabsichtigte Gleich-
stand an Ergebniszuweisung des Rumpfgeschäfts-
jahres und der ersten drei folgenden Wirtschaftsjahre 
erreicht ist. 

nach verbuchung der ergebnisunabhängigen vergü-
tungen verbleibende Gewinne werden, nachdem die 
soeben beschriebenen verluste ausgeglichen worden 
sind, so lange im verhältnis der Kapitalkonten I unter 
den Gesellschaftern verteilt, bis jeder Gesellschafter 
Gewinne in höhe von 100 % des tatsächlich einbezahl-
ten und nicht zurückbezahlten Kommanditkapitals zzgl. 
5 % agio erhalten hat. Danach verbleibende Gewinne 
werden so lange im verhältnis der Kapitalkonten I unter 
den Gesellschaftern verteilt, bis jeder Gesellschafter 
Gewinne in höhe einer mit dem Ende der Platzierungs-
phase oder mit dem ablauf des tages der Beendigung 
des öffentlichen angebots zur aufnahme neuer Gesell-
schafter und/oder aufstockung der Beteiligung der treu-
händerin und damit Schließung des Fonds beginnen-
den nachläufigen Verzinsung von 8,5 % p.a.  (pro rata 
temporis) auf das auf dem Kapitalkonto I des jeweiligen 
Gesellschafters zum 31.12. des jeweiligen Geschäfts-
jahres ausgewiesene, tatsächlich einbezahlte und nicht 
zurückbezahlte Kommanditkapital zzgl. 5 % agio ohne 
Berücksichtigung eines zinseszinses oder einer Ka-
pitalisierung der zinsen erhalten hat; die vorgenannte 
Verzinsung von 8,5 % p.a. endet, sobald die Auflösung 
der Gesellschaft von der Gesellschafterversammlung 
beschlossen wurde oder der Gesellschafter Gewinnzu-
weisungen oder ausschüttungen in höhe seines ein-
bezahlten Kommanditkapitals zzgl. agios erhalten hat, 
je nachdem, welches Ereignis früher einritt. Entnahmen 
gemäß § 15 des Gesellschaftsvertrages zählen nicht als 
Kapitalrückzahlungen im Sinne der vorherigen Sätze.

nach der Gewinnzuweisung im Sinne des vorherge-
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henden absatzes verbleibende Gewinne werden zu 2/3 
im verhältnis der Kapitalkonten I auf die Gesellschafter 
verteilt und zu 1/3 der Komplementärin zugewiesen. 

Die Ergebniszuweisungsgrenzwerte der vorhergehen-
den absätze beziehen sich nicht auf das konkret zu 
verteilende Jahresergebnis, sondern auf die während 
der gesamten laufzeit der Gesellschaft dem jeweiligen 
Gewinnberechtigten zugewiesenen Betriebsergebnisse. 
Sollte mit Beendigung der Gesellschaft der den Gesell-
schaftern bis zu diesem zeitpunkt gemäß § 13.5 unter-
absätze 2 und 3 des Gesellschaftsvertrags zugewiese-
ne Gewinn in Summe nicht wenigstens den Betrag der 
Einlage nebst agio sowie der in § 13.5 unterabsatz 2 
des Gesellschaftsvertrags niedergelegten verzinsung 
erreichen, so kann den Gesellschaftern im letzten Ge-
schäftsjahr der Gesellschaft so viel Gewinn zugewiesen 
werden, dass die Gewinnzuweisungen an die Gesell-
schafter gemäß über die gesamte Fondslaufzeit danach 
zumindest die höhe der Einlage nebst agio sowie der 
in § 13.5 unterabsatz 2 des Gesellschaftsvertrags nie-
dergelegten verzinsung erreichen oder alternativ eine 
Erlöszuweisung nach den liquidationsvorschriften (§ 
22.6) in entsprechender höhe erfolgen. 

In jedem Fall werden Gewinne nur in höhe der tatsäch-
lich entstandenen und ausschüttungsfähigen Gewinne 
zugewiesen.

Im Falle der liquidation sind aus dem Gesellschafts-
vermögen zunächst die Gesellschaftsschulden zu be-
richtigen. Der nach der Berichtigung der Schulden der 
Fondsgesellschaft verbleibende liquidationserlös wird 
entsprechend den Regeln zur Gewinnverteilung wie 
folgt verteilt:

(1) Soweit den Gesellschaftern ein entsprechender 
Betrag nicht bereits als Gewinn im Rahmen einer vor-
herigen Gewinnverteilung zugewiesen wurde, wird der 
liquidationserlös in einem ersten Schritt (a) zunächst 
so lange im verhältnis der Kapitalkonten I unter den Ge-
sellschaftern verteilt, bis jeder Gesellschafter einen Er-
lös erhalten hat, der einem Gewinn in höhe von 100 % 
seines tatsächlich einbezahlten und nicht zurückbezahl-
ten Kommanditkapitals zzgl. 5 % agio entspricht, und (b) 
sodann so lange im verhältnis der Kapitalkonten I unter 

den Gesellschaftern verteilt, bis jeder Gesellschafter 
einen weiteren Erlös erhalten hat, der einem Gewinn in 
höhe einer mit dem Ende der Platzierungsphase oder 
mit dem ablauf des tages der Beendigung des öffentli-
chen angebots zur aufnahme neuer Gesellschafter und/
oder aufstockung der Beteiligung der treuhänderin und 
damit Schließung des Fonds beginnenden nachläufigen 
verzinsung von 8,5 % p.a. (pro rata temporis) auf das 
auf dem Kapitalkonto I des jeweiligen Gesellschafters 
zum 31.12. des jeweiligen Geschäftsjahres ausgewie-
sene, tatsächlich einbezahlte und nicht zurückbezahlte 
Kommanditkapital zzgl. 5 % agio ohne Berücksichti-
gung eines zinseszinses oder einer Kapitalisierung der 
zinsen entspricht; dabei ist zu unterstellen, dass die 
vorgenannte verzinsung von 8,5 % p.a. (p.r.t.)  endet, 
sobald die Auflösung der Gesellschaft von der Gesell-
schafterversammlung beschlossen wurde oder der Ge-
sellschafter Gewinnzuweisungen oder ausschüttungen 
in höhe seines einbezahlten Kommanditkapitals zzgl. 
agios erhalten hat, je nachdem, welches Ereignis früher 
eingetreten ist. Dabei ist ebenfalls zu berücksichtigen, 
dass Entnahmen gemäß § 15 des Gesellschaftsvertra-
ges nicht als Kapitalrückzahlungen im Sinne des vorhe-
rigen Satzes gelten.

(2) Im nächsten Schritt wird der anschließend verblei-
bende liquidationserlös zu 2/3 im verhältnis der Kapi-
talkonten I auf die Gesellschafter verteilt und zu 1/3 der 
Komplementärin zugewiesen.

Entnahmen6.9  
Über die Entnahmen entscheidet die Komplementärin 
nach freiem Ermessen. Die durch die Fondsgesell-
schaft aus der hongkong-zweckgesellschaft (a) erzielte 
liquidität kann nach Bildung einer angemessenen li-
quiditätsreserve jederzeit ausgeschüttet werden, soweit 
sie nicht  für die Erfüllung von Zahlungsverpflichtungen 
benötigt wird. Die Komplementärin kann von der Ent-
nahme freier liquidität absehen, wenn der zur Entnah-
me zur verfügung stehende Betrag nicht mindestens 5 
% des Kommanditkapitals beträgt. 

Soweit liquiditätsüberschüsse entnommen werden, 
welche den kumulierten handelsrechtlichen Jahreser-
gebnissen entsprechen, werden diese in dem verhältnis 
ausgekehrt, wie es der Gewinnverteilung gemäß § 13 
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des Gesellschaftsvertrages entspricht. Die Entnahme 
erfolgt unabhängig von der steuerlichen Behandlung 
der Entnahme auf Ebene des Gesellschafters und 
berücksichtigt auch die vergütungszuweisungen an 
die Komplementärin, individuell berechnet für jeden 
Gesellschafter. Entnahmen leitet die treuhänderin 
vor Ende der Fondsgesellschaft nicht an treugeber-
Kommanditisten weiter, soweit mit der Entnahme die 
eingetragene haftsumme unterschritten würde, es sei 
denn, die treugeber-Kommanditisten wandeln ihre 
treugeberstellung in eine unmittelbare Beteiligung an 
der Fondsgesellschaft um. Die Weiterleitung erfolgt in 
diesem Fall, sobald die Eintragung des bisherigen treu-
geber-Kommanditisten ins handelsregister erfolgt ist. 
Die eingetragene haftsumme wird unterschritten, wenn 
im zeitpunkt der Entnahme auf der Ebene des einzel-
nen treugeber-Kommanditisten das handelsrechtliche 
Kapitalkonto I zuzüglich des kumulierten Saldos der 
verrechnungskonten, mit dem Stand vor der jeweils ak-
tuellen Entnahme, die rechnerisch auf den treugeber-
Kommanditisten entfallenden handelsregisterlich einge-
tragene hafteinlage der treuhänderin nicht mindestens 
um den Betrag der vorgesehenen Entnahme übersteigt. 

verursacht ein Gesellschafter durch Entnahmen in sei-
nem Sonderbetriebsvermögen wegen § 4 abs. 4a EStG 
für die Fondsgesellschaft nicht abzugsfähige Betriebs-
ausgaben, so gehen die daraus folgenden steuerlichen 
Folgen (Gewinnerhöhung, gegebenenfalls Erhöhung 
der Gewerbesteuer) zulasten des Gesellschafters, der 
durch seine Überentnahmen im Sonderbetriebsvermö-
gen die nichtabzugsfähigkeit der Betriebsausgaben 
verursacht hat.

Handelbarkeit, Übertragung von Be-6.10   
teiligungen, Erbfolge

Die Beteiligung an der Fondsgesellschaft ist, angesichts 
einer geplanten Investitionsdauer der Fondsgesellschaft 
in die Immobilienentwicklungsprojekte von ca. 2,5 bis 
3,5 Jahren, als langfristiges Engagement zu betrachten. 
Weder die Fondsgesellschaft noch die anbieterin über-
nehmen eine Gewähr für die veräußerbarkeit der Betei-
ligung während der laufzeit der Fondsgesellschaft. Es 
existiert kein liquider Markt zum handel von derartigen 
vermögensanlagen und es kann derzeit auch kein 
Marktwert der Beteiligung für eine veräußerung ermit-

telt werden (vgl. Kapitel „Risikohinweise“ im abschnitt 
3.1).

Die Übertragung, insbesondere die veräußerung einer 
Beteiligung, ist grundsätzlich nur zum 31.12., 24 uhr 
eines jeden Jahres möglich. Jeder Gesellschafter kann 
seinen Gesellschaftsanteil durch abtretung übertragen 
oder in sonstiger Weise darüber verfügen. Die abtre-
tung oder sonstige verfügung über den Gesellschafts-
anteil einschließlich der verpfändung bedarf zu ihrer 
Wirksamkeit der vorherigen schriftlichen zustimmung 
der Komplementärin, der die beabsichtigte Übertragung 
oder sonstige verfügung vorab schriftlich anzuzeigen 
ist. Die zustimmung kann nur aus wichtigem Grund ver-
sagt werden. als solcher gilt stets ein fälliger zahlungs-
anspruch der Fondsgesellschaft oder der treuhänderin 
gegen den Gesellschafter.

Für die erstmalige verpfändung der Beteiligung zum 
zwecke der Refinanzierung an ein inländisches Kre-
ditinstitut gilt die zustimmung als erteilt. Dies gilt auch, 
wenn das treuhandverhältnis zwischen der treuhän-
derin und einem treugeber-Kommanditisten, gleich aus 
welchem Grunde, endet und die treuhänderin nach 
den Bestimmungen des Treuhandvertrages verpflichtet 
ist, die treuhänderisch gehaltene Beteiligung auf den 
treugeber-Kommanditisten oder auf einen von diesem 
benannten Ersatztreuhänder zu übertragen.

Der treugeber kann seine von der treuhänderin für 
ihn gehaltene Beteiligung mit zustimmung der treu-
händerin und der Komplementärin ganz oder teilweise 
auf einen Dritten übertragen oder diese verpfänden. 
Die voraussetzungen hierfür richten sich nach den für 
die Übertragung einer Direkt-Kommanditbeteiligung 
geltenden Regelungen des Gesellschaftsvertrages. Die 
zustimmung der treuhänderin kann nur aus wichtigem 
Grund versagt werden, als der stets ein fälliger zah-
lungsanspruch der Gesellschaft oder der treuhänderin 
gegen den treugeber gilt. Für die erstmalige verpfän-
dung der Beteiligung zum Zwecke der Refinanzierung 
an ein inländisches Kreditinstitut gilt die zustimmung als 
erteilt.

Der übertragende Gesellschafter bzw. für diesen selbst-
schuldnerisch haftend der eintretende Gesellschafter 
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stellt die Fondsgesellschaft und die Gesellschafter von 
allen aus dem Übergang resultierenden nachteilen, 
insbesondere von einem etwaigen Steuermehraufwand, 
frei. Für Kosten einer Übertragung oder sonstigen 
verfügung über Gesellschaftsanteile, insbesondere 
die Kosten der handelsregistereintragungen, haften 
im verhältnis zur Fondsgesellschaft der übertragende 
Gesellschafter und der neugesellschafter gesamt-
schuldnerisch. Die Komplementärin ist berechtigt, eine 
verwaltungsgebühr in höhe von 0,5 % der betroffenen 
Kommanditeinlage, höchstens aber EuR 1.500 zuzüg-
lich der gesetzlichen umsatzsteuer, zu erheben, für die 
ebenfalls der Übertragende und der neugesellschafter 
gesamtschuldnerisch haften.

Die Geschäftsleitung ist berechtigt, bei zahlungsverzug 
die Kosten mit Entnahmen des betreffenden Gesell-
schafters zu verrechnen.

Die Übertragung von treuhänderisch gehaltenen Kom-
manditanteilen durch den treugeber-Kommanditisten 
ist nur zusammen mit der gleichzeitigen Übertragung 
der Rechte und Pflichten aus dem treuhandvertrag 
möglich. Für die Mitwirkung bei der Übertragung hat 
die treuhänderin anspruch auf eine vergütung in höhe 
von 0,4 % des Beteiligungsbetrages, höchstens aber in 
höhe von EuR 250, welche der ausscheidende treu-
geber-Kommanditist und der eintretende treugeber-
Kommanditist gesamtschuldnerisch schulden.

Stirbt ein Gesellschafter, so wird die Fondsgesellschaft 
von den verbleibenden Gesellschaftern mit den nach-
rückenden Erben des verstorbenen Gesellschafters 
fortgesetzt. Die Erben haben sich durch vorlage eines 
notariellen testaments oder eines Erbscheines jeweils 
im Original oder in beglaubigter Kopie zu legitimieren. 
Rücken mehrere Erben, die bislang noch nicht an der 
Fondsgesellschaft beteiligt waren, in die Gesellschafter-
stellung des Erblassers ein, so können sie die aus der 
Beteiligung des Erblassers resultierenden Stimm- und 
sonstigen Gesellschafterrechte nur einheitlich durch 
einen gemeinsamen vertreter ausüben. Die Erben sind 
verpflichtet, unverzüglich einen solchen gemeinsamen 
vertreter gegenüber der Fondsgesellschaft zu benen-
nen. Gemeinsamer vertreter kann nur ein Gesellschaf-
ter/Erbe oder ein kraft Gesetzes zur verschwiegenheit 

verpflichtetes Mitglied der rechts-, wirtschafts- oder 
steuerberatenden Berufe sein.

Soll eine auseinandersetzung unter den Erben erfolgen, 
müssen die sich nach auseinandersetzung ergebenden 
einzelnen Gesellschaftsanteile (nominaleinlage) min-
destens einen Betrag von EuR 20.000 aufweisen und 
durch 1.000 teilbar sein. Ist dies nicht möglich, kann 
eine auseinandersetzung gegenüber der Fondsgesell-
schaft nicht erfolgen und die Erben haben sich weiter 
durch einen einheitlichen vertreter vertreten zu lassen.

Solange die Erben sich nicht legitimiert haben und/
oder ein gemeinsamer vertreter nicht bestellt ist, ruhen 
die Gesellschafterrechte der Erben mit ausnahme des 
Rechts auf Gewinn- und verlustbeteiligung und auf aus-
übung des Stimmrechtes, soweit Beschlussfassungen 
die Änderung oder Ergänzung des Gesellschaftsvertra-
ges zum Gegenstand haben.

Die für die Übertragung der Beteiligung geltenden 
Regelungen über den nachteilsausgleich und die ver-
waltungsgebühr der Fondsgesellschaft gelten entspre-
chend auch im Fall der Erbschaft.

Kündigung des Gesellschafters und 6.11   
Ausscheiden des Gesellschafters

Die ordentliche Kündigung des Gesellschaftsvertrages 
ist mit einer Frist von 12 Monaten zum Ende eines Ka-
lenderjahres zulässig, erstmals jedoch zum 31.12.2016. 
Der Gesellschafter scheidet dann aus der Gesellschaft 
aus. Das Recht zur fristlosen Kündigung ist hiervon al-
lerdings nicht berührt. 

Durch die Kündigung eines Gesellschafters wird die 
Fondsgesellschaft nicht aufgelöst, vielmehr scheidet der 
kündigende Gesellschafter aus der Fondsgesellschaft aus.

Wird ein Gesellschafter zahlungsunfähig, wird über sein 
vermögen ein Insolvenzverfahren eröffnet oder des-
sen Eröffnung mangels Masse abgelehnt, scheidet er 
mit sofortiger Wirkung aus der Fondsgesellschaft aus, 
auch wenn diese bereits ihre auflösung beschlossen 
hat. Wird gegen einen Gesellschafter oder sein ver-
mögen eine Maßnahme der zwangsvollstreckung aus 
einem nicht nur vorläufig vollstreckbaren Titel in seinen 
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Gesellschaftsanteil eingeleitet, so scheidet er nach 
ablauf von acht Wochen, gerechnet vom zeitpunkt des 
Wirksamwerdens der zwangsvollstreckung an, aus der 
Fondsgesellschaft aus, auch wenn diese bereits ihre 
Auflösung beschlossen hat, wenn nicht die Zwangsvoll-
streckungsmaßnahme innerhalb dieser Frist aufgeho-
ben wird. Ein Gesellschafter, der Klage auf auflösung 
der Fondsgesellschaft erhebt, scheidet mit Rechtsan-
hängigkeit der Klage aus der Fondsgesellschaft aus, 
die auch in diesem Falle von den verbleibenden Gesell-
schaftern fortgesetzt wird. 

Darüber hinaus kann ein anleger aus der Fondsgesell-
schaft ausgeschlossen werden, wenn in seiner Person 
ein wichtiger Grund gemäß § 133 abs. 1 und 2 hGB 
gegeben ist. Der ausscheidende Gesellschafter hat 
bei dieser Beschlussfassung kein Stimmrecht. neben 
dieser ausschlussmöglichkeit kann der anleger nur im 
Falle des verzugs mit der Einzahlung des Komman-
ditkapitals und im Rahmen einer Kapitalherabsetzung 
ausgeschlossen werden. Weitere Möglichkeiten eines 
ausschlusses bestehen nicht.

Scheidet ein Gesellschafter aus der Fondsgesellschaft 
aus, erhält er eine abfindung in Geld. Die abfindung 
beläuft sich beim ausscheiden aufgrund der Insolvenz 
des Gesellschafters, der zwangsvollstreckung in seinen 
Gesellschaftsanteil, der Auflösungsklage oder  im Falle 
des ausschlusses aus wichtigem Grund bzw. wegen 
nicht oder nicht vollständig geleisteter Einlage auf den 
Buchwert der Beteiligung zum 31.12. des vorangegan-
genen Jahres, höchstens aber den Betrag der von ihm 
geleisteten Einlage, jeweils abzüglich zwischenzeitlicher 
Entnahmen, zuzüglich des anteiligen Gewinnes und ab-
züglich eines etwaigen anteiligen verlustes. Die durch 
das ausscheiden des Gesellschafters bedingten Kosten 
und abgaben einschließlich eventueller Steuernachteile 
für die Gesellschaft sind von der Abfindung in Abzug zu 
bringen. Dabei kann die Komplementärin neben den 
entstandenen Kosten einen pauschalisierten Schadens-
ersatz in höhe von 25 % der gezeichneten Komman-
diteinlage verlangen. Dem anleger bleibt der nachweis 
eines geringeren Schadens, der Fondsgesellschaft der 
nachweis eines höheren Schadens vorbehalten.

In allen anderen Fällen erhält er ein Abfindungsgutha-

ben in höhe des verkehrswertes seiner Beteiligung, von 
dem die durch das ausscheiden des Gesellschafters 
bedingten Kosten und abgaben einschließlich eventu-
eller Steuernachteile für die Gesellschaft in abzug zu 
bringen sind.

Der Abfindungsbetrag wird von dem Steuerberater der 
Fondsgesellschaft nach billigem Ermessen auf den tag 
des ausscheidens ermittelt. Sollte zwischen der Fonds-
gesellschaft und dem ausscheidenden Gesellschafter 
keine Einstimmigkeit über das auseinandersetzungs-
guthaben erzielt werden, ist das auseinandersetzungs-
guthaben durch das Gutachten eines Wirtschaftsprüfers 
als Schiedsgutachter nach billigem Ermessen festzu-
stellen. Die Entscheidung des Schiedsgutachters ist 
für die Fondsgesellschaft und den ausscheidenden 
Gesellschafter verbindlich. Können die Parteien sich 
nicht auf einen Wirtschaftsprüfer einigen, hat auf den 
antrag einer der Parteien die Wirtschaftsprüferkammer 
einen Wirtschaftsprüfer zu benennen. Die Kosten des 
Gutachtens tragen die Parteien unter entsprechender 
anwendung des § 91 abs. 1 zPO. Über die Kostentra-
gung entscheidet der Schiedsgutachter.

Das abfindungsguthaben ist vier Wochen nach Wirk-
samwerden des ausscheidens des Gesellschafters in 
einem Betrag zur zahlung fällig. Soweit durch diese 
zahlungen die ordnungsgemäße Fortführung der Ge-
sellschaft gefährdet werden würde, kann die zahlung 
des Abfindungsguthabens später und in Raten geleistet 
werden, nicht jedoch später als ein Jahr nach dem aus-
scheiden des Gesellschafters. Ergibt sich eine zahllast 
des ausscheidenden aufgrund von Entnahmen, muss 
dieser den offenen Betrag bis zum höchstbetrag seiner 
Einlage binnen vier Wochen nach anforderung durch 
die Geschäftsleitung an die Fondsgesellschaft leisten. 
zahlt er innerhalb dieser Frist nicht, hat er den fälligen 
Betrag ab dem Fälligkeitszeitpunkt mit 5 % p.a. über 
dem Basiszins der Europäischen zentralbank (EzB) zu 
verzinsen. Der abfindungsanspruch eines ausschei-
denden treugeber-Kommanditisten kann ausschließlich 
gegen die Fondsgesellschaft und nicht gegenüber der 
treuhänderin geltend gemacht werden.

Eine Sicherheitsleistung für die zahlung des abfin-
dungsguthabens kann der ausscheidende Gesellschaf-
ter nicht verlangen.
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Wettbewerbsverbot6.12  
Die anleger unterliegen keinem Wettbewerbsverbot.

zusammenfassung der den Anlegern 6.13   
aus Erwerb, Verwaltung und Veräu-
ßerung der Beteiligung erwachsen-
den Kosten

neben ihrer zeichnungssumme haben anleger ein agio 
in höhe von 5 %, bezogen auf die zeichnungssumme, 
zu zahlen.

Soweit ein anleger die fällige zeichnungssumme und 
das agio nicht fristgerecht einzahlt, ist die Fondsgesell-
schaft berechtigt, zinsen in höhe von 12 % p.a. auf den 
fälligen Betrag zu verlangen. 

versäumt es ein anleger nach schriftlicher Fristsetzung 
mit androhung des ausschlusses, seine fällige Einla-
ge fristgerecht oder vollständig zu leisten, so ist die 
Fondsgesellschaft berechtigt, ihn auszuschließen bzw. 
den Beteiligungsbetrag zu reduzieren. In diesen Fällen 
kann die Komplementärin die zahlung der durch die 
ausschließung entstandenen Kosten sowie einen pau-
schalisierten Schadensersatz in höhe von 25 % der ge-
zeichneten Kommanditeinlage verlangen. Dem anleger 
bleibt der nachweis eines geringeren Schadens, der 
Fondsgesellschaft der nachweis eines höheren Scha-
dens vorbehalten. 

Wird die Kommanditeinlage mit zustimmung der Kom-
plementärin herabgesetzt, kann die Fondsgesellschaft 
vom anleger Schadensersatz in höhe von 25 % des 
Reduzierungsbetrages verlangen.

Ein anleger, der unmittelbar als Kommanditist an der 
Fondsgesellschaft beteiligt sein möchte und in das 
handelsregister eingetragen wird, hat die Kosten der 
Beglaubigung einer handelsregistervollmacht sowie die 
Kosten der Eintragung selbst zu tragen.

Kann im Falle des ausscheidens eines anlegers keine 
Einigung über den Wert seines auseinandersetzungs-
guthabens erzielt werden und wird ein Gutachter mit der 
Festsetzung dieses Guthabens beauftragt, so hat der 
anleger die hierfür anfallenden Kosten entsprechend § 
91 zPO zu tragen.

Ein anleger, der aus der Fondsgesellschaft ausschei-
det, hat die durch das ausscheiden bedingten Kosten 
und abgaben zu tragen. Dabei kann die Komplemen-
tärin neben den entstandenen Kosten einen pauschali-
sierten Schadensersatz in höhe von 25 % der gezeich-
neten Kommanditeinlage verlangen. Dem anleger bleibt 
der nachweis eines geringeren Schadens, der Fonds-
gesellschaft der nachweis eines höheren Schadens 
vorbehalten.

Ein ausscheidender anleger hat einen eventuell an die 
Fondsgesellschaft zu zahlenden Abfindungsbetrag bei 
nicht fristgerechter zahlung ab dem Fälligkeitszeitpunkt 
mit 5 % p.a. über dem Basiszins der Europäischen zen-
tralbank (EzB) zu verzinsen.

Im Falle einer rechtsgeschäftlichen Übertragung hat ein 
anleger eine verwaltungsgebühr in höhe von 0,5 % der 
jeweiligen Kommanditeinlage, höchstens jedoch EuR 
1.500 zzgl. umsatzsteuer an die Fondsgesellschaft zu 
zahlen. Übertragende treugeber-Kommanditisten bzw. 
die übernehmenden treugeber-Kommanditisten haben 
darüber hinaus eine Gebühr von 0,4 % der treuhände-
risch gehaltenen Kommanditeinlage, höchstens jedoch 
EuR 250 zzgl. umsatzsteuer, an die treuhänderin für 
die Mitwirkung bei der Übertragung zu zahlen. Diese 
Kosten fallen auch im Falle einer Erbschaft an. zudem 
können für den Erben der Beteiligung Kosten für die Er-
teilung eines Erbscheins anfallen.

Schließlich können einem anleger Kosten durch die 
gegebenenfalls von ihm in auftrag gegebene Rechts- 
und Steuerberatung im zusammenhang mit der vermö-
gensanlage oder durch die Inanspruchnahme von Mak-
lerdiensten im Falle der veräußerung der Beteiligung 
entstehen.

Kosten für telefon, Internet, Porto, Überweisungen etc. 
hat der anleger selbst zu tragen.

Sollte ein anleger Sonderbetriebseinnahmen und Son-
derbetriebsausgaben erst nach dem hierfür vorgese-
henen zeitpunkt der Fondsgesellschaft mitteilen, hat er 
die hieraus entstehenden Kosten für den Steuerberater 
der Fondsgesellschaft zu übernehmen.
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nicht alle Kosten können derzeit genau beziffert wer-
den, da sie sich nach der höhe der von den anlegern 
zu leistenden Einlage und nach anderen Gesichtspunk-
ten richten, die von den individuellen verhältnissen des 
jeweiligen anlegers abhängen.

Darüber hinaus entstehen mit dem Erwerb, der verwal-
tung und der veräußerung der vermögensanlage keine 
weiteren Kosten. 

Gesellschaftsinterne Kommunikation6.14  
Die Geschäftsleitung und die treuhänderin stellen den 
anlegern die nach dem Gesellschaftsvertrag geschul-
deten Berichte, Informationen, Daten und anfragen 
grundsätzlich im Wege moderner datenträger- oder 
computergestützter E-Kommunikation zur verfügung. 
Jeder anleger kann darauf bestehen, dass die an ihn zu 
versendenden Berichte, Informationen, Daten und an-
fragen ihm in gedruckter Form zugehen müssen. Dieser 
Wunsch ist der Geschäftsleitung schriftlich mitzuteilen. 
Sonderbetriebsausgaben (wie Reisekosten oder Darle-
henszinsen für eine evtl. teilweise Refinanzierung der 
Kommanditeinlage) oder Sonderbetriebseinnahmen 
muss jeder Direkt-Kommanditist und treugeber-Kom-
manditist spätestens bis 31.03. des auf ein Geschäfts-
jahr folgenden Jahres der Geschäftsführung schriftlich 
bekannt geben. Die Komplementärin bedient sich zur 
Erfüllung der steuerlichen Verpflichtungen der Fondsge-
sellschaft eines Steuerberaters oder Wirtschaftsprüfers. 
Der entsprechende Dienstleistungsvertrag sieht vor, 
dass verspätet gemeldete Sonderbetriebsausgaben/
Sondereinnahmen nur gegen zusatzhonorar bearbeitet 
werden. Die Mehrkosten treffen den jeweiligen Gesell-
schafter. Die zulassung nachträglich gemeldeter Son-
derbetriebsausgaben kann die Geschäftsleitung von 
der vorschussweisen zahlung dieser Kosten abhängig 
machen.

Schiedsgericht6.15  
Über alle Streitigkeiten über das zustandekommen und 
den Inhalt des Gesellschaftsvertrages zwischen den 
Gesellschaftern und der Fondsgesellschaft und einzel-
nen oder mehreren Gesellschaftern entscheidet unter 
ausschluss des ordentlichen Rechtsweges ausschließ-
lich ein Schiedsgericht nach Maßgabe des im Prospekt 
abgedruckten Schiedsvertrages.

Die Hongkong-zweckgesellschaft 7.  
(A)

Es ist geplant, dass sich die Fondsgesellschaft an 
der noch zu gründenden ESI Euro Sino Invest China 
Real Estate 2 (a) ltd. (hK), im Folgenden „hongkong-
zweckgesellschaft (a)“, beteiligt. Im folgenden abschnitt 
werden die geplante hongkong-zweckgesellschaft (a), 
der geplante vertrag über die vermittlung der Beteili-
gung an der hongkong-zweckgesellschaft (a) sowie 
das von der hongkong-zweckgesellschaft (a) im zu-
sammenhang mit  Investments in noch zu gründende 
chinesische Objektgesellschaften abzuschließende In-
vestment Management agreement beschrieben. 

Gesellschaftsdaten7.1  
Die hongkong-zweckgesellschaft (a) ist zum zeitpunkt 
der aufstellung des Prospekts noch nicht gegründet. Es 
ist geplant, sie unter dem namen ESI Euro Sino Invest 
China Real Estate 2 (a) ltd. (hK) als private company 
limited by shares nach dem Recht von hongkong zu 
gründen. Der Satzungssitz soll sich im 8. Stock, Glou-
cester tower, the landmark, 15 Queen‘s Road Cen-
tral, hongkong befinden. Das Kapital der hongkong-
zweckgesellschaft (a) soll durch Geschäftsanteile, die 
durch die Fondsgesellschaft, die Euro Sino Invest aG, 
Sarnen, Schweiz, und gegebenenfalls durch internatio-
nale Investoren gehalten werden, repräsentiert werden.

Geplante Beteiligung7.2  
Die Fondsgesellschaft soll sich an der hongkong-
zweckgesellschaft (a) durch die Übernahme einer noch 
nicht feststehenden art und anzahl von Geschäftsan-
teilen beteiligen. Die höhe der Beteiligung der Fonds-
gesellschaft an der hongkong-zweckgesellschaft (a) 
steht zum zeitpunkt der aufstellung des Prospekts noch 
nicht fest und kann von der Fondsgesellschaft nicht 
beeinflusst werden, da sich weitere Investoren an der 
hongkong-zweckgesellschaft (a) beteiligen können. Die 
Fondsgesellschaft wird sich entsprechend ihrer Betei-
ligung durch die leistung von Kapitaleinlagen oder die 
Gewährung von Gesellschafterdarlehen an der Finan-
zierung der hongkong-zweckgesellschaft (a) beteiligen, 
damit diese sich mittelbar über eine weitere, ausschließ-
lich von ihr zu gründende hongkong-zweckgesellschaft 
(B) an Objektgesellschaften und damit mittelbar an Im-
mobilienentwicklungsprojekten beteiligen kann. 
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Fremdkapitalaufnahme 7.3  
Die hongkong-zweckgesellschaft (a) ist berechtigt, zur 
Durchführung der von der Gesellschafterversammlung 
der Fondsgesellschaft beschlossenen Investitionen 
Kredit- und Finanzierungsinstitute einzuschalten und 
das für die Durchführung dieser Investitionen benötigte 
Fremdkapital aufzunehmen. Bei Finanzierungen ist die 
Geschäftsführung der hongkong-zweckgesellschaft (a) 
verpflichtet, die Haftung für die Fremdfinanzierung auf 
das vermögen der hongkong-zweckgesellschaft (a) zu 
begrenzen und eine gesamtschuldnerische haftung der 
Fondsgesellschaft vertraglich mit dem Kredit gewähren-
den Institut auszuschließen.

Vertrag über Beteiligungsvermittlung7.4  
Über die vermittlung einer Beteiligung an der hong-
kong-zweckgesellschaft (a) wird die Fondsgesellschaft 
einen Beteiligungsvermittlungsvertrag mit der Euro 
Sino Invest aG („ESI aG“) mit dem Geschäftssitz Bahn-
hofplatz 5, 6060 Sarnen, Schweiz, abschließen. Mit 
diesem vertrag wird die Fondsgesellschaft die ESI aG 
beauftragen, die Beteiligung an einer Kapitalgesell-
schaft in hongkong zu vermitteln, mithilfe derer sich 
die Fondsgesellschaft – nach Gründung einer oder 
mehrerer hongkong-zweckgesellschaften (B) durch die 
hongkong-zweckgesellschaft (a) – mittelbar an Objekt-
gesellschaften beteiligen kann. Die ESI aG wird sich 
zur Suche einer geeigneten Kapitalgesellschaft ver-
pflichten, ohne dass die ESI AG eine Garantie für den 
Erfolg dieser vermittlung übernimmt.

Für die vermittlung der Beteiligung an der hongkong-
zweckgesellschaft (a) erhält die von der Komplemen-
tärin beauftragte ESI aG eine einmalige vergütung in 
höhe von 1,4 % des insgesamt wirksam gezeichneten 
Kommanditkapitals einschließlich eventueller gesetzli-
cher umsatzsteuer. Diese vergütung ist mit dem Erwerb 
der Beteiligung an der hongkong-zweckgesellschaft 
(a) durch die Fondsgesellschaft zur zahlung fällig, und 
zwar in höhe von 1,4 % des bis zu diesem zeitpunkt 
wirksam gezeichneten Kommanditkapitals einschließ-
lich eventueller gesetzlicher umsatzsteuer. Die restliche 
vergütung in höhe von 1,4 % des nach Erwerb der Be-
teiligung an der hongkong-zweckgesellschaft (a) noch 
wirksam gezeichneten Kommanditkapitals wird mit dem 
Ende der Platzierungsphase zur zahlung fällig. 

Die ESI aG haftet nur bei grober Fahrlässigkeit oder 
vorsätzlicher Verletzung der  ihr obliegenden Verpflich-
tungen. Sie haftet nicht, sofern die verletzung der ihr 
obliegenden Pflichten auf eigener einfachen Fahrläs-
sigkeit oder der eines Erfüllungsgehilfen beruht, so-
weit der vertrag über die Beteiligungsvermittlung nicht 
ausdrücklich etwas anderes bestimmt. alle ansprüche 
aus oder im zusammenhang mit dem vertrag über die 
Beteiligungsvermittlung verjähren innerhalb von sechs 
Monaten nach Kenntnis, spätestens aber drei Jahre 
nach Entstehen des anspruches, sofern der anspruch 
nicht auf einem vorsätzlichen handeln beruht.

Der vertrag kann nur aus wichtigem Grund gekündigt 
werden.

Investment Management Agreement 7.5  
Es ist geplant, dass die hongkong-zweckgesellschaft 
(a) nach ihrer Gründung ein Investment Management 
agreement mit der Euro Sino Invest aG mit dem Ge-
schäftssitz Bahnhofplatz 5, 6060 Sarnen, Schweiz, 
abschließt. In diesem wird sich die ESI aG verpflich-
ten, für die hongkong-zweckgesellschaft (a) in Bezug 
auf die über die hongkong-zweckgesellschaft(en) (B) 
mittelbar erfolgenden Beteiligungen an Objektgesell-
schaften als Investment-Manager tätig zu werden. Die 
geschuldete Investment-Management-leistung umfasst 
dabei insbesondere die finanzielle und strategische 
Beratung im zusammenhang mit der Beteiligung an 
Objektgesellschaften sowie Beratungsdienstleistun-
gen bezüglich der Errichtung, der Strukturierung, des 
laufenden Geschäftsbetriebs und der verwaltung 
der hongkong-zweckgesellschaft (a) und deren Ge-
schäftsaktivitäten. Darüber hinaus bezahlt der Invest-
ment Manager den Investment advisor bzw. das ESI 
Projektentwicklungsteam für die Erbringung diverser 
Managementaktivitäten im zusammenhang mit der 
bzw. den chinesischen Objektgesellschaften. Das ESI 
Projektentwicklungsteam besteht hierbei, wie in Kapital 
D. dargestellt, aus den abteilungen Design, Materialein-
kauf, Projektmanagement, Marketing und vertrieb. Die 
damit zusammenhängenden Managementtätigkeiten 
und Überwachungsarbeiten, die das Pekinger Büro des 
Investment advisors und dessen Mitarbeiter erbringen, 
werden durch die vergütung des Investment Managers 
gedeckt. Die Mitarbeiter des teams, die direkt durch die 
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Objektgesellschaft(en) eingestellt werden bzw. vollzeit 
von dem Investment advisor zu dem Projektstandort 
entsendet werden, werden separat durch die jeweilige 
Objektgesellschaft vergütet. auch etwaige Kosten, die 
durch externe Berater entstehen, sowie die Reisekos-
ten der Mitarbeiter des Investment advisors werden der 
Objektgesellschaft in Rechnung gestellt.

neben den vorstehend aufgeführten leistungen 
zahlt die ESI aG gegen Rechnungstellung auch et-
waige Kosten und aufwendungen der hongkong-
zweckgesellschaft(en) (B), die im zusammenhang mit 
der Erbringung von Investment Management leistun-
gen stehen.

als vergütung erhält die ESI aG 12,5 % aller um chi-
nesische Quellensteuer gekürzten Dividenden, zinsen 
oder liquidations- und veräußerungsgewinne, welche 
die hongkong-zweckgesellschaft (a) mittelbar über die 
hongkong-zweckgesellschaft(en) (B) aus ihren Beteili-
gungen an Objektgesellschaften erzielt, einschließlich 
eventueller gesetzlicher umsatzsteuer. Diese vergü-
tung ist in Euro innerhalb eines Monats, nachdem die 
hongkong-zweckgesellschaft (a) eine entsprechende 
zahlung aufgrund der Beteiligung an einer hongkong-
zweckgesellschaft (B) erhalten hat, fällig. Etwas ande-
res gilt allerdings hinsichtlich der auf die liquidationsge-
winne bezogenen vergütungen. Diese werden innerhalb 
eines Monats nach Beendigung der liquidation in Euro 
fällig. 

Ferner erhält die ESI aG für die Beratungs- und  Ma-
nagementleistungen eine vergütung in höhe von 1,8 % 
p.a. (pro rata temporis) der für die wirksam übernomme-
nen Geschäftanteile der hongkong-zweckgesellschaft 
(a) zu leistenden Einlagen und/oder Gesellschafterdar-
lehen einschließlich eventueller gesetzlicher umsatz-
steuer. Diese vergütung ist für die ersten zwei Jahre 
(insgesamt damit 3,6 %) durch die Fondsgesellschaft 
mit dem Erwerb der Beteiligung an der hongkong-
zweckgesellschaft (a) an diese zur zahlung fällig. Die 
vergütung für das erste Jahr wird zur zahlung an die 
ESI aG sofort nach Erhalt von der Fondsgesellschaft 
zur zahlung durch die hongkong-zweckgesellschaft (a) 
fällig. Für die danach folgenden Jahre wird die vergü-
tung jeweils zu Beginn eines jeden Jahres zur zahlung 

durch die hongkong-zweckgesellschaft (a) fällig. ab 
dem dritten Jahr ist die vergütung aus den Gewinnen 
der hongkong-zweckgesellschaft (a) zu zahlen; eine 
zahlungsverpflichtung der Fondsgesellschaft besteht 
nicht.

Das Investment Management agreement enthält die 
wirtschaftsüblichen haftungsbeschränkungen und kann 
nicht ordentlich gekündigt werden. Es endet automa-
tisch mit der veräußerung der Beteiligung an der noch 
zu gründenden hongkong-zweckgesellschaft (B) oder 
mit der liquidation der Objektgesellschaft. 

Die Hongkong-8.  
zweckgesellschaft(en) (B)

Es ist geplant, dass sich die hongkong-zweckgesell-
schaft (a) an einer oder mehreren noch zu gründen-
den ESI Euro Sino Invest China Real Estate 2 (B) ltd. 
(hK) beteiligt. Für jedes Immobilienentwicklungspro-
jekt kann dabei von der hongkong-zweckgesellschaft 
(a) eine gesonderte ESI Euro Sino Invest China Real 
Estate 2 (B) ltd. (hK), im Folgenden „hongkong-
zweckgesellschaft(en) (B)“, gegründet werden. Im 
folgenden abschnitt werden die geplanten hongkong-
zweckgesellschaft(en) (B) beschrieben. 

Gesellschaftsdaten8.1  
zum zeitpunkt der aufstellung des Prospekts ist noch 
keine hongkong-zweckgesellschaft (B) gegründet. Es 
ist geplant, sie unter dem namen ESI Euro Sino In-
vest China Real Estate 2 (B) ltd. (hK) bzw., wenn es 
mehrere gibt, unter dem namen ESI Euro Sino Invest 
China Real Estate 2 (B 1) ltd. (hK),  ESI Euro Sino 
Invest China Real Estate 2 (B 2) ltd. (hK) usw. als 
private company limited by shares nach dem Recht 
von hongkong zu gründen. Der Satzungssitz soll sich 
in unit 3203, 32nd Floor, lippo Centre tower 2, 89 
Queensway, Hongkong befinden. Das Kapital der jewei-
ligen hongkong-zweckgesellschaft (B) wird durch die 
hongkong-zweckgesellschaft (a) im Wege der Einlage 
und/oder durch Gesellschafterdarlehen erbracht, die 
dafür jeweils die Geschäftsanteile an der jeweiligen 
hongkong-zweckgesellschaft (B) erhält.
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Geplante Beteiligung8.2  
Die hongkong-zweckgesellschaft (a) soll sich an einer 
oder mehreren hongkong-zweckgesellschaft(en) (B) 
durch die Übernahme einer noch nicht feststehenden 
anzahl von Geschäftsanteilen so beteiligen, dass sie 
jeweils alleingesellschafterin wird.

Fremdkapitalaufnahme 8.3  
Eine hongkong-zweckgesellschaft (B) ist berechtigt, 
zur Durchführung der von der Gesellschafterversamm-
lung der Fondsgesellschaft beschlossenen Investitionen 
Kredit- und Finanzierungsinstitute einzuschalten und 
das für die Durchführung dieser Investitionen benö-
tigte Fremdkapital aufzunehmen. Bei Finanzierungen 
ist die Geschäftsführung der jeweiligen hongkong-
zweckgesellschaft (B) verpflichtet, die haftung für die 
Fremdfinanzierung auf das vermögen der hongkong-
zweckgesellschaft (a) zu begrenzen und eine ge-
samtschuldnerische haftung der Fondsgesellschaft 
vertraglich mit dem Kredit gewährenden Institut auszu-
schließen.

Die Objektgesellschaften9.  

Es ist geplant, dass sich jede hongkong-zweckgesell-
schaft (B) jeweils direkt an einer Objektgesellschaft in 
China beteiligt. zum zeitpunkt der Prospektaufstellung 
sind solche Objektgesellschaften noch nicht gegründet, 
da die Immobilienentwicklungsprojekte, in die investiert 
werden soll, noch nicht bestimmt wurden. 

Die ESI aG wird voraussichtlich, steht ein Immobili-
enentwicklungsprojekt fest, mit  einem oder mehreren 
ausgewählten Jv-Partner(n) eine Kooperationsver-
einbarung treffen, nach der eine Objektgesellschaft 
gegründet werden soll oder eine Beteiligung z.B. im 
Wege einer Kapitalerhöhung an einer bereits bestehen-
den Objektgesellschaft erfolgt, es sei denn, dass eine 
direkte Investition ohne Gründung einer Objektgesell-
schaft beschlossen wird. Die ESI aG kann ferner aber 
auch eine Objektgesellschaft ohne Beteiligung eines 
Jv- Partners gründen, z.B. um an einer versteigerung 
(insbesondere von landnutzungsrechten) in China teil-
zunehmen.

Wird eine Kooperationsvereinbarung mit einem Jv-
Partner abgeschlossen, soll der jeweilige chinesische 
Partner verpflichtet werden, eine der Kooperations-
vereinbarung entsprechende vereinbarung mit einer 
hongkong-zweckgesellschaft (B) zu schließen, sobald 
die hongkong-zweckgesellschaft (B) gegründet wurde. 
Die Gründung oder die Beteiligung an einer Objekt-
gesellschaft setzt den abschluss eines Joint-venture-
vertrages zwischen der hongkong-zweckgesellschaft 
(B) und dem chinesischen Partner voraus, der zudem 
durch die zuständige chinesische Behörde genehmigt 
werden muss. Gegenstand eines Joint-venture-vertrags 
wird die konkrete ausgestaltung der zusammenarbeit 
der jeweiligen hongkong-zweckgesellschaft (B) und 
des chinesischen Partners im Rahmen der jeweiligen 
Objektgesellschaft sein.

Gesellschaftsdaten9.1  
Die jeweilige Objektgesellschaft soll in der Rechtsform 
einer chinesischen limited liability Company (ltd.) 
oder in einer anderen Rechtsform nach chinesischem 
Recht, die die Beteiligung durch die hongkong-zweck-
gesellschaft (B) als ausländischem Investor erlaubt, mit 
Sitz in China gegründet werden.

zweck der Gesellschaft9.2  
Der zweck der Gesellschaft soll die Durchführung eines 
durch die Gesellschafterversammlung der Fondsgesell-
schaft bestimmten Immobilienentwicklungsprojekts sein. 

Geplante Beteiligung der Hongkong-9.3  
zweckgesellschaft

Sowohl der Jv-Partner als eine hongkong-zweckge-
sellschaft (B) sollen sich an der Objektgesellschaft zu 
50 % beteiligen. Es kann auch vereinbart werden, dass 
eine hongkong-zweckgesellschaft (B) weniger als 50 %, 
aber auch bis zu 100 % des Kapitals hält.

Kapital und Kapitalaufbringung9.4  
Das Stammkapital einer Objektgesellschaft steht nicht 
fest. Eine hongkong-zweckgesellschaft (B) beabsich-
tigt, das ihrer Beteiligung entsprechende Kapital in bar 
in die Objektgesellschaft einzubringen. 
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Der Jv-Partner kann im Wege einer Sacheinlage ein 
landnutzungsrecht, auf dem die Projektentwicklung 
geplant ist, mit einem Wert seiner Beteiligung an der 
Objektgesellschaft in diese einbringen. 

Es ist jedoch auch möglich, dass ein Jv-Partner keine 
landnutzungsrechte einbringt, sondern das seiner Be-
teiligung entsprechende Kapital in bar in die Objektge-
sellschaft einbringt.

Bringt ein Jv-Partner landnutzungsrechte in eine Ob-
jektgesellschaft ein, sollen jeweils die landnutzungs-
rechte lastenfrei eingebracht und dies durch einen 
nachweis dokumentiert werden.

Investment Advisory Agreement9.5  
Ohne dass dies Gegenstand einer Kooperationsverein-
barung zwischen der ESI aG und einem Jv-Partner ist, 
soll die ESI aG ein Investment advisory agreement mit 
der ESI ltd. mit dem Geschäftssitz Full tower, Room 
606, East 3rd Ring Road no. 9, 100020 Beijing, v.R. 
China abschließen. In diesem wird sich die ESI ltd. 
verpflichten, für die  jeweiligen Objektgesellschaften als 
Investment advisor tätig zu werden. Gegenstand des 
Investment advisory agreements soll das Management 
der architekten, wesentliche teile des Baumanage-
ments und des Einkaufs, Überwachung des verkaufs 
sowie Koordinierung des Marketings für die jeweilige 
Objektgesellschaft sein. 

Schuldner der vergütung des Investment advisors und 
der gegebenenfalls vom Investment advisor verauslag-
ten Kosten wird die ESI aG sein. Soweit weitere Kos-
ten anfallen, die nicht durch die laufende Investment-
Management-vergütung gedeckt werden, sollen diese 
vorrangig der jeweiligen Objektgesellschaft in Rech-
nung gestellt werden, ausnahmsweise der hongkong-
zweckgesellschaft (B), falls die Objektgesellschaft die 
Kosten nicht trägt.  

Fremdkapitalaufnahme 9.6  
Die Objektgesellschaften sind jeweils berechtigt, zur 
Durchführung der von der Gesellschafterversammlung 
der Fondsgesellschaft beschlossenen Investitionen 
Kredit- und Finanzierungsinstitute einzuschalten und 
das für die Durchführung dieser Investitionen benötigte 

Fremdkapital aufzunehmen. Bei Finanzierungen ist die 
Geschäftsführung der jeweiligen Objektgesellschaft 
verpflichtet, soweit möglich, die Haftung für die Fremd-
finanzierung auf das Vermögen der Objektgesellschaft 
zu begrenzen und eine gesamtschuldnerische haftung 
der Fondsgesellschaft vertraglich mit dem Kredit ge-
währenden Institut auszuschließen.

Weitere wesentliche Vertragsver 10.  
hältnisse

Administrationsvertrag 10.1  
Die Fondsgesellschaft hat mit der zBI Fondsverwal-
tungs Gmbh mit Geschäftssitz in der henkestraße 10, 
91054 Erlangen, am 05.11.2010 einen administrati-
onsvertrag abgeschlossen. Die zBI Fondsverwaltungs 
GmbH verpflichtet sich in diesem Vertrag, verschiedene 
tätigkeiten im zusammenhang mit der verwaltung der 
Fondsgesellschaft auszuüben. hierfür erhält die zBI 
Fondsverwaltungs Gmbh während der Platzierungs-
phase, d.h. bis zur letztmaligen aufnahme eines Direkt-
Kommanditisten oder treugeber-Kommanditisten in die 
Fondsgesellschaft, eine einmalige vergütung in höhe 
von 0,95 % einschließlich gesetzlicher umsatzsteuer 
des zum Ende der Platzierungsphase wirksam gezeich-
neten Kommanditkapitals. Die zBI Fondsverwaltungs 
Gmbh kann hierauf angemessene abschlagszahlungen 
nach Maßgabe des eingeworbenen Kapitals verlangen. 
nach Beendigung der Platzierungsphase beträgt die 
tätigkeitsvergütung der zBI Fondsverwaltungs Gmbh 
jährlich (pro rata temporis) 0,07 % einschließlich ge-
setzlicher umsatzsteuer  des zur Beendigung der Platzie-
rungsphase wirksam gezeichneten Kommanditkapitals.

Vergütung für Anlegerbetreuung10.2  
Die Fondsgesellschaft wird mit der ESI Euro Sino In-
vest Gmbh einen vertrag über die anlegerbetreuung 
abschließen. Darin wird sich die ESI Euro Sino Invest 
Gmbh verpflichten, die anleger über den Stand der 
Immobilienentwicklungsprojekte zu informieren und 
die anleger im zusammenhang mit Gesellschafterver-
sammlungen der Fondsgesellschaft zu betreuen. Für 
die anlegerbetreuung erhält die ESI Euro Sino Invest 
Gmbh nach Beendigung der Platzierungsphase eine 
vergütung in höhe von jährlich (pro rata temporis) 0,33 
% p.a. einschließlich gesetzlicher umsatzsteuer des zur 
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Beendigung der Platzierungsphase wirksam gezeichne-
ten Kommanditkapitals.

Eigenkapitalvermittlungsvertrag 10.3  
Die Fondsgesellschaft wird mit diversen Personen und/
oder Gesellschaften  jeweils einen vertrag über die Ei-
genkapitalvermittlung abschließen. Darin werden sich 
jeweils die Personen bzw. Gesellschaften verpflichten, 
das Kommanditkapital der Fondsgesellschaft zu platzie-
ren und hierzu anleger als Direkt-Kommanditisten oder 
treugeber-Kommanditisten zu vermitteln, ohne eine 
Garantie für den Erfolg der vermittlung zu überneh-
men. Für die vermittlung von Kommanditbeteiligungen 
erhalten diese Personen bzw. Gesellschaften jeweils 
eine einmalige vergütung in höhe von 5 % des wirksam 
gezeichneten und vermittelten Kommanditkapitals zu-
züglich 5 % agio aus dem wirksam gezeichneten und 
vermittelten Kommanditkapital einschließlich eventu-
eller gesetzlicher umsatzsteuer. Die vergütung ist mit 
Einzahlung der ersten Rate der gezeichneten Komman-
diteinlage zuzüglich 5 % agio in der Fondsgesellschaft 
durch einen Gesellschafter anteilig zur zahlung fällig. 
Die restliche vergütung ist jeweils mit Einzahlung der 
restlichen Kommanditeinlage in der Fondsgesellschaft 
durch einen Gesellschafter zur zahlung fällig.

Konzeptionsvertrag10.4  
Des Weiteren hat die Fondsgesellschaft mit der ESI 
Euro Sino Invest Gmbh mit Geschäftssitz in der hen-
kestraße 10, 91054 Erlangen, am 05.11.2010 einen 
vertrag über die vorbereitung und Entwicklung der wirt-
schaftlichen, rechtlichen und steuerlichen Konzeption 
dieses Beteiligungsangebotes abgeschlossen. Dies 
beinhaltet insbesondere die Sammlung und auswertung 
der wirtschaftlichen Rahmendaten und die Strukturie-
rung der Beteiligungen der anleger unter Einbeziehung 
rechtlicher und steuerlicher aspekte. Für die Konzeption 
erhält die ESI Euro Sino Invest Gmbh eine einmalige 
vergütung in höhe von 2,9 % des zur Beendigung der 
Platzierungsphase wirksam gezeichneten Kommandit-
kapitals einschließlich gesetzlicher umsatzsteuer. Diese 
vergütung ist mit Beendigung der Platzierungsphase 
zur zahlung fällig. 

Vertrag über Marketing und Prospek-10.5   
terstellung

zudem hat die Fondsgesellschaft mit der ESI Euro 
Sino Invest Gmbh mit Geschäftssitz in der henkestra-
ße 10, 91054 Erlangen, am 05.11.2010 einen vertrag 
über das Marketing und die Erstellung des Prospekts 
abgeschlossen. Für die in diesem vertrag geregelten 
leistungen erhält die ESI Euro Sino Invest Gmbh eine 
einmalige vergütung in höhe von 1,8 % des wirksam 
gezeichneten Kommanditkapitals einschließlich gesetz-
licher umsatzsteuer. Diese vergütung ist mit Beendi-
gung der Platzierungsphase zur zahlung fällig. 

Sonstige Kosten10.6  
Die Gesellschaft trägt weitere Kosten und ausgaben 
wie beispielsweise die Gebühren nach dem einschlä-
gigen Gebührenverzeichnis für die Gestattung der 
veröffentlichung des verkaufsprospekts nach dem 
Wertpapier-verkaufsprospektgesetz, Druckkosten von 
jährlichen Geschäftsberichten, Kontoführungsgebühren, 
Portokosten, etc. sowie Kosten für die Gründung der 
hongkong-zweckgesellschaft(en) (a) und (B) und deren 
laufende Kosten sowie für Steuerberatung, Jahresab-
schluss, Steuererklärungen, Rechtsbehelfe etc.

Sich ergebende Änderungen der angenommenen sons-
tigen Kosten werden der liquiditätsreserve zugeführt 
oder entnommen. In den Monaten, in denen die Gesell-
schaft keine Einnahmen erzielt, sollen die laufenden 
ausgaben mit der liquiditätsreserve abgedeckt werden.

Die Gesellschaft wird eine liquiditätsreserve vorhalten 
und diese verzinslich anlegen. Sie soll für eventuelle 
Änderungen in den Kostenpositionen vorgehalten wer-
den sowie die laufenden Kosten tragen, die im zeitraum 
anfallen, in dem noch keine Einnahmen aus der indirek-
ten Beteiligung an Immobilienentwicklungsprojekten in 
China erfolgt sind.

Gesamthöhe der Provisionen10.7  
Es werden Provisionen, insbesondere vermittlungs-
provisionen oder vergleichbare vergütungen, in einer 
Gesamthöhe von 18,75 % des übernommenen Kom-
manditkapitals ohne agio geleistet werden. Weitere 
Provisionen im Sinne des § 4 Satz 1 nr. 12 vermverk-
Prospv fallen nicht an.
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Rechtliche Grundlagen einer Immo-11.  
bilien-Investition in China

Der allgemeine rechtliche Rahmen für Immobilienin-
vestments in China unterscheidet sich von den recht-
lichen anforderungen an Immobilieninvestitionen in 
anderen ländern wie zum Beispiel in Deutschland. von 
Bedeutung sind insbesondere die chinesischrechtlichen 
vorgaben für die rechtliche Strukturierung des Markt-
eintritts und die Immobiliarrechte in China.

Erwerbsstruktur11.1  
ausländische Immobilieninvestoren wie die Fondsge-
sellschaft beziehungsweise eine noch zu gründende 
hongkong-zweckgesellschaft (B) können grundsätzlich 
nur über eine in China bestehende Objekt-Gesellschaft 
in chinesische Immobilien investieren. Dies bedeutet, 
dass der Inhaber der chinesischen Immobiliarrechte 
nicht unmittelbar die Fondsgesellschaft oder eine noch 
zu gründende hongkong-zweckgesellschaft (B), son-
dern grundsätzlich nur die sich in China befindende 
Objektgesellschaft ist. Die Objektgesellschaft ist eine 
Gesellschaft nach chinesischem Recht, in der Regel in 
der Rechtsform einer limited liability Company oder 
einer anderen Rechtsform, die die Beteiligung durch 
die hongkong-zweckgesellschaft (B) nach chinesi-
schem Recht als ausländischem Investor erlaubt, mit 
Sitz in China. Eine unmittelbare Immobilieninvestition 
der Fondsgesellschaft beziehungsweise einer noch zu 
gründenden hongkong-zweckgesellschaft (a) bzw. (B) 
ohne eine zwischenschaltung einer chinesischen Ob-
jektgesellschaft ist daher grundsätzlich nicht möglich. 

häufig – wie auch im Falle der Investition durch die 
Fondsgesellschaft denkbar – ist die Objektgesellschaft 
als Joint-venture-Gesellschaft mit ausländischen und 
chinesischen Gesellschaftern strukturiert, wobei – bei 
entsprechender rechtlicher Strukturierung – der aus-
ländische Gesellschafter Barmittel und der chinesische 
Gesellschafter Bodennutzungsrechte als Sacheinlage 
in die Joint-venture-Gesellschaft einbringen kann, ge-
nauso aber der chinesische Gesellschafter Barmittel 
einbringen kann. Diese Struktur kann auch, muss aber 
nicht für die Beteiligung einer noch zu gründenden 
hongkong-zweckgesellschaft (B) an der oder den noch 
zu gründenden Objektgesellschaft(en) gewählt werden 
(vgl. oben abschnitt 8.4).

Die Gründung einer Objektgesellschaft setzt unter 
anderem die Genehmigung durch das chinesische 
handelsministerium bzw. durch eine dem handels-
ministerium nachgeordnete lokale Behörde voraus 
(vgl. auch Kapitel E, abschnitt 2.5). neben weiteren 
Regularien ist auch die Registrierung einer noch zu 
gründenden Objektgesellschaft durch die chinesische 
Devisenaufsichtsbehörde erforderlich (vgl. auch Kapitel 
E, abschnitt 2.5). auch bei Einhaltung der chinesisch-
rechtlichen vorschriften ist es geboten, sich mit den zu-
ständigen chinesischen Behörden abzustimmen, da es 
zu lokalen abweichungen bei der Genehmigungs-, Re-
gistrierungs- oder anzeigepraxis kommen kann. zudem 
muss sichergestellt sein, dass bei der Gründung einer 
Objektgesellschaft zwischenzeitliche Änderungen des 
chinesischen Investitionsrechts berücksichtigt werden.

Immobiliarrechte11.2  
In China besteht kein Privateigentum an Grund und Bo-
den. Gleichwohl kennt die chinesische Rechtsordnung 
Immobiliarrechte, die in der Regel erworben, veräußert 
und belastet werden können, wenn die maßgeblichen 
gesetzlichen vorschriften eingehalten werden.

Grundsätzlich kann eine noch zu gründende Objektge-
sellschaft Bodennutzungsrechte und Gebäudeeigentum 
erwerben und auch veräußern. Die Inhaberschaft des 
Bodennutzungsrechts wird durch Registrierung im loka-
len land Register Book und Erstellung des land-use 
Right Certificate nachgewiesen. Die Inhaberschaft des 
Gebäudeeigentums wird durch Registrierung im lokalen 
Building Register Book und Erstellung des Building Ow-
nership Certificate nachgewiesen.

Eine noch zu gründende Objektgesellschaft kann die 
Immobiliarrechte grundsätzlich nur zeitlich befristet 
erwerben. Die maximalen nutzungsfristen betragen 
je nach nutzungszweck und lokaler Behördenpraxis 
zwischen 40 und 70 Jahre. Bodennutzungsrechte für 
Wohnzwecke unterliegen grundsätzlich einer nutzungs-
frist von 70 Jahren. Es bestehen in China nahezu keine 
praktischen Erfahrungen im hinblick auf den rechtlichen 
Status von Immobiliarrechten nach ablauf der nut-
zungsfrist. 
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zudem bestehen in der chinesischen Rechtspraxis 
unsicherheiten, ob und unter welchen voraussetzun-
gen chinesische Behörden die Bodennutzungsrechte 
und das Gebäudeeigentum nach den vorschriften der 
chinesischen Rechtsordnung entziehen können. auch 
ist unsicher, ob im Fall einer solchen Entziehung von 
Immobiliarrechten in China die chinesischen Behörden 
eine Entschädigung zahlen.

Die Immobilieninvestition der Fondsgesellschaft be-
ziehungsweise einer noch zu gründenden hongkong-
zweckgesellschaft (B) in China setzt bei der Gründung 
einer Objektgesellschaft und auch in anderen Berei-
chen Genehmigungen und die abstimmung mit den chi-
nesischen Behörden voraus. Es ist beabsichtigt, dass 
eine noch zu gründende Objektgesellschaft bereits 
vor der Fertigstellung und Bauabnahme der einzelnen 
Wohneinheiten, diese im Rahmen eines vorverkaufs 
veräußert. Falls das Gebäude noch nicht fertiggestellt 
und auch noch keine Bauabnahme erfolgt ist, kann 
der Projektentwickler im Rahmen eines vorverkaufes 
grundsätzlich die Rechte an den sich im Bau befinden-
den einzelnen Wohneinheiten veräußern. Diese vorge-
nannte veräußerung setzt voraus, dass die zuständige 
chinesische house administrative authority dem Projekt-
entwickler dafür zuvor eine lizenz erteilt hat. 

Falls das Gebäude bereits fertiggestellt wurde, die Bau-
abnahme erfolgte und der Projektentwickler rechtmäßig 
als Eigentümer der Wohneinheiten registriert wurde, 
dann setzt die veräußerung der einzelnen Wohnein-
heiten grundsätzlich keine Genehmigung oder lizenz 
voraus.

Sollte die Übertragung der Bodennutzungsrechte bzw. 
des Gebäudeeigentums aufgrund fehlender behördli-
cher lizenzen, Genehmigungen oder Registrierungen 
nicht möglich sein, kann das Entwicklungsprojekt oder 
teile davon zumindest vorübergehend unverkäuflich 
werden.

Der transfer der erwarteten Gewinne und Divi-
denden, die die noch zu gründende(n) hongkong-
zweckgesellschaft(en) (B) aus noch zu gründenden 
Objektgesellschaften prognosegemäß erzielen soll(en), 
setzt die anzeige bei der chinesischen Devisenauf-
sichtsbehörde voraus. 



J    ÜBERSICht ÜBER DIE vERtRaGSPaRtnER

ESI China 2

Übersicht über die vertragspartner
114 JÜBERSICHT ÜBER 

DIE VERTRAGSPARTNER



ESI China 2

Übersicht über die vertragspartner
115

Die Fondsgesellschaft und ihre 1.  
Gründungsgesellschafter

Fondsgesellschaft (Emittent)1.1  
Firma: ESI Euro Sino Invest Gmbh & Co. China 2 KG
Sitz und Geschäftsanschrift: henkestraße 10, 91054 
Erlangen
Registergericht: hRa 9569, Fürth
handelsregistereintragung: 29.10.2010
Rechtsform: Kommanditgesellschaft
Rechtsordnung: Für die Fondsgesellschaft ist die deut-
sche Rechtsordnung maßgeblich.
Datum der Gründung: 27.10.2010

Die Fondsgesellschaft ist auf unbestimmte zeit gegrün-
det.

Gründungsgesellschafter: Die Fondsgesellschaft wurde 
am 27.10.2010 von der ESI Euro Sino Invest verwal-
tungs Gmbh als Komplementärin und der Franconia 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Gmbh als Kommandi-
tistin und treuhänderin gegründet (zusammen: „Grün-
dungsgesellschafter“). 

Gezeichnetes Kapital/Kapitalanteile: EuR 1.000/haft-
summe EuR 100.

zum zeitpunkt der Prospektaufstellung hat die Grün-
dungsgesellschafterin Franconia Wirtschaftsprüfungs-
gesellschaft Gmbh als Kommanditistin und treuhände-
rin („treuhänderin“) eine Kommanditeinlage von EuR 
1.000 gezeichnet. Der Gesamtbetrag des von Grün-
dungsgesellschaftern gezeichneten Kapitals beträgt 
EuR 1.000. Die Einlage ist voll erbracht, so dass keine 
Einlagen mehr ausstehen.

Persönlich haftende Gesellschafterin („Komplementä-
rin“): ESI Euro Sino Invest verwaltungs Gmbh, vertre-
ten durch ihre Geschäftsführer herrn Dr. Bernd Ital und 
herrn Florian Schmied.

Geschäftsführung: ESI Euro Sino Invest verwaltungs 
Gmbh, vertreten durch ihre Geschäftsführer herrn Dr. 
Bernd Ital und herrn Florian Schmied.

Gegenstand des unternehmens: Gegenstand des 
unternehmens ist die indirekte Beteiligung an Immobi-
lienentwicklungsprojekten in Städten des 2. und 3. Ran-
ges in China mit dem ziel der Errichtung und verwer-
tung von Wohnungen, Parkplätzen und Gewerbeflächen 
über die noch zu gründende ESI Euro Sino Invest China 
Real Estate 2 (a) ltd. (hK) (die „hongkong-zweckge-
sellschaft (a)“), die ihrerseits selbst an einer oder meh-
reren, für einzelne Projekte nach hongkong-Recht noch 
zu gründende(n) hongkong-zweckgesellschaft(en) 
(die „hongkong-zweckgesellschaft(en) (B)“) beteiligt 
sein kann bzw. wird, sowie über eventuell für einzel-
ne Projekte jeweils noch zu gründende chinesische 
Objektgesellschaft(en), an denen sich die hongkong-
zweckgesellschaft (B) beteiligen kann.

Der unternehmensgegenstand stimmt mit den wichtigs-
ten tätigkeitsbereichen der Fondsgesellschaft überein. 

hauptmerkmale der anteile der derzeitigen Gesellschaf-
ter: Beim derzeitigen Kommanditkapital handelt es sich 
um die Kommanditeinlage der treuhänderin in höhe 
von EuR 1.000, die voll erbracht wurde. Die Komple-
mentärin leistet keine Einlage und ist am vermögen der 
Fondsgesellschaft nicht beteiligt. Es stehen keine Einla-
gen der derzeitigen Gesellschafter aus.

Die Komplementärin erhält für die Übernahme der Ge-
schäftsführung und die Übernahme der persönlichen 
haftung eine ergebnisunabhängige vergütung, die bei 
der verteilung des Jahresergebnisses unabhängig da-
von, ob die Fondsgesellschaft im konkreten Wirtschafts-
jahr einen Gewinn oder verlust erwirtschaftet hat, zu 
berücksichtigen ist. zudem ist die Komplementärin zu 
1/3 an dem Gewinn bzw. liquidationserlös beteiligt, der 
nach abzug der ergebnisunabhängigen vergütungen, 
nach abzug der zuweisungen in höhe der Einlagen 
nebst agio und nach abzug der 8,5%igen verzinsung 
p.a. der Einlagen und des agios verbleibt. Die Komple-
mentärin hat zudem aufgrund ihrer Geschäftsführungs-
tätigkeit Sonderrechte (vgl. Kapitel I, abschnitt 4). Der 
Komplementärin steht ein Stimmrecht zu. Bestimmte 
Gesellschafterbeschlüsse bedürfen in jedem Fall der 
zustimmung der Komplementärin (vgl. Kapitel I, ab-
schnitt 4.7).
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Die treuhänderin nimmt mit der von ihr übernommenen 
und für eigene Rechnung gehaltenen Kommanditeinla-
ge am Ergebnis der Fondsgesellschaft teil; es steht ihr 
zudem eine gesondert vereinbarte tätigkeitsvergütung 
zu. Die im handelsregister eingetragene haftsumme 
der treuhänderin beträgt stets EuR 100. Sie wird im 
Falle einer aufstockung der Beteiligung der treuhän-
derin zum zwecke der aufnahme von treugeber-Kom-
manditisten nicht erhöht. Die treuhänderin übernimmt 
im Gegensatz zu den später beitretenden Kommanditis-
ten besondere aufgaben in der Fondsgesellschaft (vgl. 
Kapitel I, abschnitt 5.4).

Im Übrigen stimmen die Rechte der derzeitigen Ge-
sellschafter und die der hinzutretenden Gesellschafter 
überein.

Der geplante Erhöhungsbetrag des Kommanditkapi-
tals beträgt maximal EuR 50.000.000; es liegt jedoch 
im freien Ermessen der Komplementärin, das Kom-
manditkapital auf einen Betrag von weniger als EuR 
50.000.000 zu begrenzen. 

anlageobjekt: anlageobjekt der Fondsgesellschaft 
ist die Beteiligung an der noch zu gründenden hong-
kong-zweckgesellschaft (a) (für nähere angaben zur 
hongkong-zweckgesellschaft (a) und die Beteiligung 
an dieser siehe Kapitel I, abschnitt 7, S. 106 f). Die 
Fondsgesellschaft beabsichtigt dabei die indirekte Be-
teiligung an Immobilienentwicklungsprojekten in China 
mit dem ziel der Errichtung und verwertung von Woh-
nungen, Parkplätzen und Gewerbeflächen in Städten 
des 2. und 3. Ranges in China über die hongkong-
zweckgesellschaft (a). Diese kann bzw. wird ihrerseits 
selbst an einer oder mehreren, für einzelne Projekte 
nach hongkong-Recht noch zu gründenden hongkong-
zweckgesellschaft(en) (B) beteiligt sein (für nähere 
angaben zu der/den hongkong-zweckgesellschaft(en) 
(B) und die Beteiligung an dieser siehe Kapitel I, ab-
schnitt 8, S. 108 f), die sich wiederum an für einzel-
ne Projekte jeweils noch zu gründende chinesische 
Objektgesellschaft(en) beteiligen kann (siehe Kapitel 
I, abschnitt 3.2 und Kapital J, abschnitt 1.1). Die je-
weilige Objektgesellschaft soll in der Rechtsform einer 
chinesischen limited liability Company (ltd.) oder in 
einer anderen Rechtsform nach chinesischem Recht 

gegründet werden und die hongkong-zweckgesell-
schaft (B) soll sich an der jeweiligen Objektgesellschaft 
durch Übernahme von Gesellschaftsanteilen als Ge-
sellschafter beteiligen (für nähere angaben zu der/den  
Objektgesellschaft(en) und die Beteiligung an dieser 
siehe Kapitel I, abschnitt 9, S. 109 f). Dabei sind zum 
jetzigen zeitpunkt noch keine Entscheidungen darüber 
getroffen worden, in welche Immobilienentwicklungs-
projekte investiert wird (sog. Blind Pool; siehe dazu 
näher Kapital I, abschnitt 3.3). Die wesentlichen Grund-
züge dieser Immobilienentwicklungsprojekte werden 
in Kapitel F beschrieben. Weitere angaben über das 
anlageobjekt bzw. das/die Immobilienentwicklungspro-
jekte ebenso wie über deren Realisierung bzw. Reali-
sierungsgrad sind zum jetzigen zeitpunkt nicht möglich.

anlageziele und anlagepolitik: Das eingeworbene Ei-
genkapital (ohne agio) wird nach abzug der auf Ebene 
der Fondsgesellschaft anfallenden Kosten sowie nach 
Bildung einer liquiditätsreserve vollständig in den Er-
werb einer Beteiligung an der hongkong-zweckgesell-
schaft (a) und in die Kapitalausstattung der hongkong-
zweckgesellschaft (a) investiert. Die nettoeinnahmen 
der Fondsgesellschaft werden prognosegemäß zur 
Realisierung der anlageziele ausreichen. Eine auf-
nahme von Fremdkapital durch die Fondsgesellschaft 
ist nicht vorgesehen und wird nur auf Ebene der 
hongkong-zweckgesellschaften (a) und (B) sowie der 
Objektgesellschaft(en) in China in Erwägung gezogen.

Die nettoeinnahmen werden nicht für sonstige zwecke 
verwendet.

haftung der Kommanditisten: Die haftsumme der Kom-
manditisten beträgt 10 % der gezeichneten Komman-
diteinlage ohne agio. Die haftsumme der treuhänderin 
beträgt also EuR 100.

Angaben zu den Gründungsgesell-1.2  
schaftern

Komplementärin:
Firma: ESI Euro Sino Invest verwaltungs Gmbh
Sitz und Geschäftsanschrift: henkestraße 10, 91054 
Erlangen
Registergericht: hRB 12016, Fürth
handelsregistereintragung: 10.07.2009
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Rechtsform: Gesellschaft mit beschränkter haftung
Rechtsordnung: Für die Komplementärin ist die deut-
sche Rechtsordnung maßgeblich.
Gegenstand des unternehmens: Gegenstand des un-
ternehmens ist die verwaltung von Mietwohnungen, 
Gewerberäumen und sonstigem Immobilienvermögen, 
die abwicklung der laufenden Geschäfte von Immobi-
lienfonds und die Übernahme der Geschäftsleitung in 
Fondsgesellschaften sowie die Initiierung von anlage-
möglichkeiten für anleger aus dem europäischen Raum 
für Projekte in China.
Stammkapital: EuR 25.000. Das Stammkapital wurde 
vollständig eingezahlt.

Geschäftsführung und vertretung:
herr Dr. Bernd Ital, nürnberg  ●
herr Florian Schmied, Rottach-Egern ●

Bei der Komplementärin handelt es sich vorliegend um 
eine Gesellschaft mit beschränkter haftung, die zwar 
unbeschränkt für die verbindlichkeiten der Emittentin 
haftet, aber ihrerseits kraft ihrer Rechtsform nur mit ih-
rem Gesellschaftsvermögen haftet.

Den Mitgliedern der Geschäftsführung wird kein beson-
derer Geschäftsführungsbereich zugewiesen, so dass 
die gesamte Geschäftsführung von allen Mitgliedern der 
Geschäftsführung wahrgenommen wird. 

Die Geschäftsführer sind berechtigt, die Gesellschaft 
einzeln, unter Befreiung der Beschränkungen des § 181 
hGB, zu vertreten. 

Die Geschäftsanschrift der Geschäftsführer lautet: hen-
kestraße 10, 91054 Erlangen.

Gesellschafter mit mindestens 25%iger Beteiligung:
ESI Euro Sino Invest Gmbh, Erlangen ●

vergütungen der Komplementärin: Die Komplementärin 
erhält für die Übernahme der Geschäftsführung und 
die Übernahme der persönlichen haftung eine ergeb-
nisunabhängige vergütung, die bei der verteilung des 
Jahresergebnisses unabhängig davon, ob die Fonds-
gesellschaft im konkreten Wirtschaftsjahr einen Gewinn 
oder verlust erwirtschaftet hat, zu berücksichtigen ist.

Die ergebnisunabhängige vergütung der Komplemen-
tärin beträgt für die Übernahme der haftung während 
der Platzierungsphase, d.h. bis zur letztmaligen auf-
nahme eines Direkt-Kommanditisten oder treugeber-
Kommanditisten in die Gesellschaft, einmalig 0,5 % 
einschließlich gesetzlicher umsatzsteuer des zum Ende 
der Platzierungsphase wirksam gezeichneten Komman-
ditkapitals. Die Komplementärin kann angemessene 
abschlagszahlungen nach Maßgabe des eingeworbe-
nen Kapitals verlangen. 

nach Beendigung der Platzierungsphase beträgt die 
ergebnisunabhängige vergütung der Komplementärin 
für die Übernahme der haftung jährlich (pro rata tem-
poris) 0,02 % einschließlich gesetzlicher umsatzsteuer 
des zur Beendigung der Platzierungsphase wirksam 
gezeichneten Kommanditkapitals. 

Die ergebnisunabhängige vergütung der Komplemen-
tärin beträgt für die Übernahme der Geschäftsführung 
während der Platzierungsphase, d.h. bis zur letztma-
ligen aufnahme eines Direkt-Kommanditisten oder 
treugeber-Kommanditisten in die Gesellschaft, ein-
malig 0,95 % einschließlich gesetzlicher umsatzsteuer 
des zum Ende der Platzierungsphase wirksam gezeich-
neten Kommanditkapitals. Die Komplementärin kann 
angemessene abschlagszahlungen nach Maßgabe 
des eingeworbenen Kapitals verlangen. nach Beendi-
gung der Platzierungsphase beträgt die vergütung der 
Komplementärin für die Übernahme der Geschäftsfüh-
rung jährlich (pro rata temporis) 0,12 % einschließlich 
gesetzlicher umsatzsteuer des zur Beendigung der 
Platzierungsphase wirksam gezeichneten Kommandit-
kapitals. 

Die Komplementärin hat das Recht, nach Beendigung 
der Platzierungsphase vierteljährliche abschläge auf 
diese vergütung zu entnehmen, soweit die liquiditätsla-
ge der Fondsgesellschaft solche Entnahmen zulässt.

zudem ist die Komplementärin zu 1/3 an dem Gewinn 
bzw. liquidationserlös beteiligt, der nach abzug der er-
gebnisunabhängigen vergütungen, nach abzug der zu-
weisungen in höhe der Einlagen nebst agio und nach 
abzug der 8,5%igen verzinsung p.a. der Einlagen und 
des agios verbleibt.
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neben den vorstehend genannten vergütungen stehen 
der Gründungsgesellschafterin ESI Euro Sino Invest 
verwaltungs Gmbh innerhalb und außerhalb des Ge-
sellschaftsvertrags Gewinnbeteiligungen, Entnahme-
rechte sowie sonstige Gesamtbezüge, insbesondere 
Gehälter, Gewinnbeteiligungen, aufwandsentschädi-
gungen, versicherungsentgelte, Provisionen und ne-
benleistungen jeder art, nicht zu. 

treuhänderin:
Firma: Franconia Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
Gmbh  
Sitz und Geschäftsanschrift: c/o haaS BaChER 
SChEuER Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Gmbh, 
thomas-Wimmer-Ring 3, 80539 München
 
Registergericht: hRB 68 402, München
handelsregistereintragung: 21.12.1981
Rechtsform: Gesellschaft mit beschränkter haftung
Rechtsordnung: Für die treuhänderin ist die deutsche 
Rechtsordnung maßgeblich.
Gegenstand des unternehmens: Für Wirtschaftsprü-
fungsgesellschaften gesetzlich und berufsrechtlich zu-
lässige tätigkeiten gemäß § 2 in verbindung mit § 43 
abs. 4 WPO. handels- und Bankgeschäfte sind ausge-
schlossen.  
Stammkapital: DM 50.000

Geschäftsführer: 
WP/StB herbert hagen  ●
WP/StB Wolfgang hedel ●

Gesellschafter mit mindestens 25%iger Beteiligung: 
haaS BaChER SChEuER Wirtschaftsprüfungsge- ●
sellschaft Gmbh, München

vergütungen der treuhänderin: Die treuhänderin erhält 
für die zeit bis zur Beendigung der Platzierungsphase, 
eine fällige einmalige vergütung in höhe von 0,25 % 
einschließlich gesetzlicher umsatzsteuer des zum Ende 
der Platzierungsphase wirksam gezeichneten Komman-
ditkapitals (bei einem prognostizierten gezeichneten 
Kommanditkapital in höhe von EuR 30,00 Mio. würde 
diese vergütung somit EuR 75.000 betragen). 

Die treuhänderin kann angemessene abschlagszah-

lungen nach Maßgabe des eingeworbenen Kapitals 
verlangen.

Die treuhänderin erhält ab der Fondsschließung eine 
jeweils zu einem viertel zum 31.03., 30.06., 30.09. und 
31.12. eines Jahres fällige jährliche vergütung (pro rata 
temporis) in höhe von 0,09 % einschließlich gesetz-
licher umsatzsteuer des zur Beendigung der Platzie-
rungsphase wirksam gezeichneten Kommanditkapitals 
(bei einem prognostizierten gezeichneten Kommandit-
kapital in höhe von EuR 30,00 Mio. würde diese vergü-
tung somit EuR 27.000 pro Jahr betragen). 

Die gesamte vergütung der treuhänderin würde damit 
bei einem prognostizierten gezeichneten Kommandit-
kapital in höhe von EuR 30,00 Mio. und einer prog-
nostizierten Fondslaufzeit vom 31.03.2011 (Ende Plat-
zierungsphase) bis zum 31.03.2014 insgesamt EuR 
156.000 betragen.

Diese vergütungen bleiben von einer umwandlung 
der treuhänderisch gehaltenen Beteiligungen in Be-
teiligungen von Direkt-Kommanditisten und von der 
Beendigung der einzelnen treuhandverträge, gleich zu 
welchem zeitpunkt, unberührt.

Die treuhänderin nimmt mit der im eigenen namen und 
auf eigene Rechnung gehaltenen Kommanditbeteili-
gung am Gewinn und verlust der Fondsgesellschaft wie 
ein anleger teil.

neben den vorstehend genannten vergütungen stehen 
der Gründungsgesellschafterin Franconia  Wirtschafts-
prüfungsgesellschaft Gmbh innerhalb und außerhalb 
des Gesellschaftsvertrags Gewinnbeteiligungen, Ent-
nahmerechte sowie sonstige Gesamtbezüge, insbe-
sondere Gehälter, Gewinnbeteiligungen, aufwandsent-
schädigungen, versicherungsentgelte, Provisionen und 
nebenleistungen jeder art, nicht zu. 

Angaben zur ESI Euro Sino Invest 2.  
GmbH

tätigkeit:
Initiatorin ●
anbieterin ●
Prospektherausgeberin ●
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Marketing und Prospekterstellung ●
Konzeption ●

Firma: ESI Euro Sino Invest Gmbh
Sitz und Geschäftsanschrift: henkestraße 10, 91054 
Erlangen
telefon: (09131) 48009 - 1506
telefax: (09131) 48009 - 1500
Registergericht: hRB 11058, Fürth 
handelsregistereintragung: 18.05.2007 als hadrian 
Projekt 7 Gmbh

Die Umfirmierung der als Hadrian Projekt 7 GmbH am 
18.04.2007 erstmals in das handelsregister eingetra-
genen anbieterin in Erste B.I.G. Immo Objekt-Gmbh 
wurde am 19.06.2007 in das handelsregister eingetra-
gen. Durch Gesellschafterbeschluss vom 16.03.2009 
wurde die Umfirmierung in ESI Euro Sino Invest GmbH 
beschlossen. Die umfirmierung wurde am 02.04.2009 
in das handelsregister eingetragen.
Rechtsform: Gesellschaft mit beschränkter haftung
Rechtsordnung: Für die ESI Euro Sino Invest Gmbh ist 
die deutsche Rechtsordnung maßgeblich.
Gegenstand des unternehmens: Gegenstand des un-
ternehmens ist die verwaltung von Mietwohnungen, 
Gewerberäumen und sonstigem Immobilienvermögen, 
die abwicklung der laufenden Geschäfte von Immobi-
lienfonds und die Übernahme der Geschäftsleitung in 
Fondsgesellschaften sowie die Initiierung von anlage-
möglichkeiten für anleger aus dem europäischen Raum 
für Projekte in China.
Stammkapital: EuR 25.000

Geschäftsführer: 
herr Dr. Bernd Ital, nürnberg ●
herr Florian Schmied, Rottach-Egern ●

Gesellschafter mit mindestens 25%iger Beteiligung:
zBI zentral Boden Immobilien aG, Erlangen ●
tucher Invest 2 Gmbh, Rottach-Egern ●

Angaben über weitere wesentliche 3.  
Vertragspartner

Angaben zu den Hongkong-zweckge-3.1  
sellschaften (A) und (B)

Über die hongkong-zweckgesellschaften (a) und (B) 
sind im zeitpunkt der Prospektaufstellung keine weite-
ren angaben möglich, da die hongkong-zweckgesell-
schaften zum zeitpunkt der Prospektaufstellung noch 
nicht gegründet sind.

Angaben zur zBI Fondsverwaltungs 3.2  
GmbH

tätigkeit:
Fondsadministration ●
anlegerverwaltung ●

Firma: zBI Fondsverwaltungs Gmbh
Sitz und Geschäftsanschrift: henkestraße 10, 91054 
Erlangen
Registergericht: hRB 7972, Fürth
handelsregistereintragung: 30.04.1999
Rechtsform: Gesellschaft mit beschränkter haftung
Rechtsordnung: Für die zBI Fondsverwaltungs Gmbh 
ist die deutsche Rechtsordnung maßgeblich.
Gegenstand des unternehmens: verwaltung von Miet-
wohnungen, Gewerberäumen und sonstigem Immobili-
envermögen, die abwicklung der laufenden Geschäfte 
von Immobilienfonds und die Übernahme der Ge-
schäftsleitung in Fondsgesellschaften
Stammkapital: EuR 1.000.000

Geschäftsführer:
herr Dr. Bernd Ital, nürnberg ●
herr Mark Münzing, Berlin ●

Gesellschafter mit mindestens 25%iger Beteiligung: 
zBI zentral Boden Immobilien aG, Erlangen ●

Angaben zur Euro Sino Invest AG3.3  
tätigkeit:

Management der Betei l igung der hongkong- ●
zweckgesellschaft(en) (B) an der Objektgesellschaft
vermittlung der Beteiligung an der hongkong-zweck- ●
gesellschaft (a) an die Fondsgesellschaft
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Firma: Euro Sino Invest aG
Sitz und Geschäftsanschrift: c/o Gabriel & Müller, Bahn-
hofplatz 5, 6060 Sarnen, Schweiz
Rechtsform: aG (nach Schweizer Recht)
Registernummer (in der Schweiz): 
Ch-140.3.002.994-3
Registereintragung (in der Schweiz): 01.03.2007
Rechtsordnung: Für die Euro Sino Invest aG ist die 
Schweizer Rechtsordnung maßgeblich.
Stammkapital: ChF 100.000

Geschäftsführer: 
herr Javier lopez zarraquiños, Peking ●

Gesellschafter mit mindestens 25%iger Beteiligung: 
tucher Invest 2 Gmbh, Rottach-Egern ●

Angaben zur Euro Sino Invest Co., Ltd.3.4  
tätigkeit:

Beratungstätigkeiten gegenüber der Objektgesell- ●
schaft

Firma: Euro Sino Invest Co., ltd.
Sitz und Geschäftsanschrift: Full tower, Room 606, 
East 3rd Ring Road no. 9, 100020 Beijing, v.R. China
Rechtsform: Gesellschaft mit beschränkter haftung 
(nach chinesischem Recht)
Registernummer (in China): 110000450032048
Registereintragung (in China): 14.11.2007
Rechtsordnung: Für die Euro Sino Invest Co., ltd. ist 
die chinesische Rechtsordnung maßgeblich.
Stammkapital: ChF 160.000

Geschäftsführer: 
herr Florian Schmied, Rottach-Egern ●

Gesellschafter mit mindestens 25%iger Beteiligung: 
Euro Sino Invest aG, Sarnen, Schweiz ●

Angaben zur Tucher Beratende Ingeni-3.5  
eure Projektmanagement GmbH & Co. 
KG

tätigkeit: Baubetreuung gegenüber der Objektgesell-
schaft
Firma: tucher Beratende Ingenieure Projektmanage-
ment Gmbh & Co. KG
Sitz und Geschäftsanschrift: hopfenstraße 8, 80335 
München

Rechtsform: Gmbh & Co. KG
Registernummer: hRa 84386, München
Registereintragung: 13.03.2008, nummer der Eintra-
gung: 6
Rechtsordnung: Für die tucher Beratende Ingenieure 
Projektmanagement Gmbh & Co. KG ist die deutsche 
Rechtsordnung maßgeblich.
Stammkapital: EuR 30.000

Geschäftsführer: harald Deichl, München

Gesellschafter mit mindestens 25%iger Beteiligung: 
harald Deichl, München ●
MuP Ingenieurgesellschaft holding Gmbh & Co. KG,  ●
hannover
thomas von tucher, Rottach-Egern ●

Angaben zur M&P Environmental Con-3.6  
sulting (Beijing) Co., Ltd. 

tätigkeit:
Baubetreuung gegenüber der Objektgesellschaft ●

Firma: M&P Environmental Consulting (Beijing) Co., 
ltd. 
Sitz und Geschäftsanschrift: Full tower, Room 606 a, 
East 3rd Ring Road no. 9, 100020 Beijing, v.R. China
Rechtsform: Gesellschaft mit beschränkter haftung 
(nach chinesischem Recht)
Registernummer (in China): 110000410279592
Registereintragung (in China): 23.12.2005
Rechtsordnung: Für die M&P Environmental Consulting 
Co., ltd. ist die chinesische Rechtsordnung maßgeblich.
Stammkapital: EuR 55.000

Geschäftsführer: 
herr Florian Schmied, Rottach-Egern ●

Gesellschafter mit mindestens 25%iger Beteiligung: 
MuP China Gmbh & Co. KG, hannover ●

Personelle und wirtschaftliche Ver-4.  
flechtungen

nachfolgend werden wirtschaftliche sowie personelle 
Beziehungen zwischen dem anbieter, den vertragspart-
nern, externen Dienstleistern und anderen Personen, 
die Kontrollfunktionen haben, erläutert. Eine nachfol-
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gend darzustellende wirtschaftliche verflechtung wird 
unterstellt, wenn mindestens 25 % der anteile an ver-
tragspartnern gehalten werden. hierbei sind Beteiligun-
gen, die innerhalb naher verwandtschaftsverhältnisse 
oder durch die vertragspartner gehalten werden, zu-
sammenzufassen.

Wenn mehrere tätigkeiten in der Fondsstruktur durch 
ein und dieselbe Person oder nahe verwandte ausge-
übt werden, wird eine personelle verflechtung unter-
stellt. Kontrollmöglichkeiten haben treuhänder sowie 
verwaltungsrat.

Wirtschaftliche Verflechtungen bestehen zwischen der 
anbieterin ESI Gmbh, der Komplementärin ESI Euro 
Sino Invest verwaltungs Gmbh, dem Investment Ma-
nager ESI aG und dem Investment advisor ESI ltd. 
zudem sind herr thomas von tucher und herr Florian 
Schmied an der tucher Invest 2 Gmbh und damit mit-
telbar an der anbieterin ESI Gmbh und der Komple-
mentärin ESI Euro Sino verwaltungs Gmbh sowie an 
dem Investment Manager ESI aG und damit mittelbar 
an dem Investment advisor ESI ltd. beteiligt. herr Peter 
Groner ist an der zBI zentral Boden Immobilien aG und 
damit mittelbar an der zBI Fondsverwaltungs Gmbh, 
der anbieterin ESI Gmbh und der Komplementärin ESI 
Euro Sino verwaltungs Gmbh sowie an dem Invest-
ment Manager ESI aG und damit mittelbar an dem In-
vestment advisor ESI ltd. beteiligt.

herr Florian Schmied ist als Geschäftsführer der Kom-
plementärin ESI Euro Sino Invest verwaltungs Gmbh 
Mitglied der Geschäftsleitung der Fondsgesellschaft. 
zudem ist er Geschäftsführer der anbieterin ESI Gmbh, 
Geschäftsführer der tucher Invest 2 Gmbh sowie Ge-
schäftsführer des Investment advisors ESI ltd. herr 
Florian Schmied ist auch Geschäftsführer der M&P En-
vironmental Consulting (Beijing) Co., ltd.

herr Dr. Bernd Ital ist als Geschäftsführer der Kom-
plementärin ESI Euro Sino Invest verwaltungs Gmbh 
Mitglied der Geschäftsleitung der Fondsgesellschaft. 
zudem ist er Geschäftsführer der anbieterin ESI Gmbh 
und Geschäftsführer der zBI Fondsverwaltungs Gmbh.

herr Javier lopez zarraquiños ist Geschäftsführer des 

Investment Managers Euro Sino Invest aG. zudem ist 
er stellvertretender Geschäftsführer des Investment ad-
visors ESI ltd. und der M&P Environmental Consulting 
(Beijing) Co., ltd.

Die ESI aG, die als Investment Manager betraut ist, und 
die Euro Sino Invest ltd., der Investment advisor, sind 
personell und wirtschaftlich miteinander verbunden. 
herr thomas von tucher und herr Florian Schmied 
halten mittels der tucher Invest 2 anteile an dem In-
vestment Manager ESI aG. auch sind herr thomas von 
tucher und herr Florian Schmied teils mittelbar und 
teils unmittelbar an der tucher Beratende Ingenieure 
Projektmanagement Gmbh & Co. KG und der M&P En-
vironmental Consulting (Beijing) Co., ltd. beteiligt, wel-
che jeweils Baubetreuungsleistungen gegenüber den 
Objektgesellschaften erbringen  können.
Die vorstehend dargestellten wirtschaftlichen und per-
sönlichen verflechtungen können ggf. Interessenkon-
flikte begründen. Weitere wirtschaftliche und/oder per-
sonelle Beziehungen zwischen der Fondsgesellschaft 
und ihren vertragspartnern existieren nicht.
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Initiator
ESI Euro Sino Invest 

Gmbh

Komplementärin
ESI Euro Sino Invest 
verwaltungs Gmbh

treuhandkommanditistin
Franconia 

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
Gmbh

Objektgesellschaft(en)*
(Cn)

Investment Manager 
Euro Sino Invest aG

(Ch)

Investment advisor 
Euro Sino Invest Co. ltd. 
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* Gegebenenfalls ist die Gründung von mehreren Gesellschaften nötig

hongkong-zweckgesellschaft (a)
ESI Euro Sino Invest China Real

Estate 2 (a) ltd.
(hK)

hongkong-zweckgesellschaft (B)*
ESI Euro Sino Invest China Real

Estate 2 (B) ltd.
(hK)

Fondsgesellschaft
ESI Euro Sino Invest Gmbh & Co.

China 2 KG
 (D)
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Fondsverwaltung
zBI Fondsverwaltungs 

Gmbh



ESI China 2

Übersicht über die vertragspartner
123



K    StEuERlIChE GRunDlaGEn

ESI China 2

Steuerliche Grundlagen
124 KSTEuERLICHE GRuNDLAGEN



ESI China 2

Steuerliche Grundlagen
125

Vorbemerkung

Die nachfolgende Darstellung wesentlicher Grundlagen 
der steuerlichen Konzeption der vermögensanlage 
bezieht sich auf die zum zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung geltende Rechtslage, die sich aus den zu diesem 
zeitpunkt gültigen Steuergesetzen, veröffentlichten 
verwaltungsanweisungen und Gerichtsentscheidungen 
ergibt. Im Übrigen bleiben diskutierte Änderungen von 
Steuergesetzen oder verwaltungsanweisungen sowie 
nicht offiziell veröffentlichte verwaltungsanweisungen 
oder Gerichtsurteile in der nachfolgenden Darstellung 
unberücksichtigt.

Die nachfolgenden Erläuterungen stellen die wesentli-
chen Grundlagen der steuerlichen Konzeption der ver-
mögensanlage dar und ersetzen eine konkrete Rechts- 
oder Steuerberatung des anlegers nicht. Sie stellen 
keine konkrete Rechts- oder Steuerberatung dar. Je-
dem anleger wird daher geraten, sich vor einem Beitritt 
zum Fonds durch einen mit der persönlichen Situation 
des anlegers vertrauten steuerlichen Berater über die 
individuellen steuerlichen auswirkungen einer Beteili-
gung an der Fondsgesellschaft ausführlich beraten zu 
lassen.

Die nachfolgenden ausführungen betreffen die wesent-
lichen Grundlagen der steuerlichen Konzeption der 
vermögensanlage für in Deutschland unbeschränkt 
steuerpflichtige natürliche Personen, die ihre Betei-
ligung an der Fondsgesellschaft im Privatvermögen 
halten und über keinen weiteren Wohnsitz im ausland 
oder eine ausländische Staatsbürgerschaft verfügen. 
Ist dies nicht der Fall, insbesondere bei gewerblichen 
Investoren mit zugehörigkeit der Beteiligung zu einem 
Betriebsvermögen, ergeben sich hierzu abweichungen. 
Die Beteiligung der anleger an der Fondsgesellschaft 
erfolgt entweder direkt oder über eine treuhandgesell-
schaft. Kirchensteuerliche auswirkungen sind in der 
nachfolgenden Darstellung ebenso wenig berücksichtigt 
wie Kapitalertragsteuerthemen. Die umsatzsteuerlichen 
ausführungen sind auf die abzugsfähigkeit von vor-
steuern sowie auf die umsatzsteuerliche Behandlung 
der Fondskosten auf Ebene der Fondsgesellschaft be-
schränkt. Weiterhin gehen die nachfolgenden ausfüh-
rungen davon aus, dass der anleger seine Beteiligung 
in vollem Umfang aus Eigenkapital finanziert.

Sofern nachfolgend die abkürzungen aO, EStG, KStG, 
GewStG, ErbStG, BewG oder uStG gebraucht werden, 
sind damit die abgabenordnung, das Einkommensteu-
ergesetz, das Körperschaftsteuergesetz, das Gewerbe-
steuergesetz, das Erbschaftsteuergesetz, das Bewer-
tungsgesetz und das umsatzsteuergesetz in der jeweils 
am 1. Oktober 2010 geltenden Fassung gemeint.

Es gibt keine Gewähr dafür, dass die zum zeitpunkt der 
Prospektaufstellung geltenden Steuergesetze und steu-
erlichen verwaltungsanordnungen bis zum Ende der 
laufzeit, d.h. bis zur liquidation der Fondsgesellschaft, 
in unveränderter Form fortbestehen oder die Finanz-
verwaltung der Rechtsauffassung der Initiatorin in allen 
Punkten vollumfänglich folgt. Die damit zusammenhän-
genden Risiken sind im Kapitel C „Risikohinweise“ im 
abschnitt „Steuerrisiken“ dargestellt.

Besteuerung in China1.  

Besteuerung der Objektgesellschaft1.1  
als chinesische Grundstücksentwicklungsgesellschaft 
ist die Objektgesellschaft  in China steuerpflichtig. Hier-
bei sind verschiedene Besteuerungsarten in abhängig-
keit der jeweiligen Projektphase zu beachten.

Ertragsteuern
Corporate Income Tax (CIT)
Die von der Objektgesellschaft in China erzielten Ge-
winne unterliegen der Körperschaftsteuer (CIt). Der 
Körperschaftsteuersatz beträgt 25 %.

Steuervorauszahlungen werden bei Beginn des Pro-
jekts und nach Fertigstellung der Immobilien festge-
setzt. Nach Fertigstellung der Immobilien findet jährlich 
eine Steuerveranlagung unter anrechnung der voraus-
zahlungen statt. 

Land Value Appreciation Tax (LVAT)
auf Grundstücksentwicklungen und den anschließen-
den Verkauf von Wohnungen und Gewerbeflächen fällt 
in China eine Wertzuwachssteuer (land value appreci-
ation tax – lvat) an. Diese wird auf den Wertzuwachs 
des Grundstücks erhoben. Der Steuersatz ist progres-
siv und liegt zwischen 30 % und 60 %.
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Da die endgültige höhe der lvat erst nach verkauf 
aller Wohneinheiten und Gewerbeflächen ermittelt wer-
den kann, erheben die lokalen Steuerbehörden in China 
üblicherweise eine vorläufige Wertzuwachssteuer (Pre-
lvat). Soweit sich die veräußerten Wohneinheiten als 
„begünstigte“ Wohneinheiten („economical housing“) 
qualifizieren, wird jedoch keine LVAT-Vorauszahlung er-
hoben. Es ist beabsichtigt, mit den lokalen Steuerbehör-
den im vorfeld abzustimmen, inwieweit die geplanten 
Wohneinheiten als „economical housing“ zu qualifizie-
ren sind. 

Der zeitpunkt für die abschließende lvat-veranlagung 
ist abhängig von der art des Projekts. Grundsätzlich ist 
eine abschließende veranlagung spätestens dann vor-
zunehmen, wenn die Immobilie endgültig fertiggestellt 
ist und sämtliche Wohneinheiten und Gewerbeflächen 
veräußert wurden bzw. wenn die Immobilien und/oder 
das landnutzungsrecht weiter übertragen werden. Bei 
Immobilienprojekten, die in mehreren Phasen abgewi-
ckelt werden, erlauben die lokalen Steuerbehörden in 
der Regel jedoch auch eine abschließende veranlagung 
im anschluss an jede Projektphase. unter umständen 
können die Finanzbehörden bereits früher eine abschlie-
ßende veranlagung und Steuerzahlung verlangen.

Soweit das Immobilienprojekt sowohl gewöhnliche („or-
dinary residential“) als auch außergewöhnliche Wohn-
einheiten („non-ordinary residential“) umfasst, muss die 
abschließende lvat-veranlagung getrennt für beide 
„Wohntypen“ vorgenommen werden, denn gewöhnliche 
Wohneinheiten, deren Wertsteigerung weniger als 20 
% der abziehbaren Projektkosten beträgt, sind von der 
lvat befreit. Der Begriff „ordinary residential“ ist dabei 
deckungsgleich mit dem Begriff „economical housing“. 
Inwieweit es sich bei der jeweiligen Wohneinheit um 
eine gewöhnliche oder außergewöhnliche Wohnimmo-
bilie handelt, sollte daher ebenfalls vom verhältnis der 
Grundfläche des Immobilienprojekts zur Grundstück-
größe sowie von der durchschnittlichen Grundfläche 
und dem Kaufpreis der jeweiligen Immobilieneinheiten 
abhängen.

Im Rahmen der abschließenden veranlagung wird die 
endgültige Steuerschuld ermittelt, wobei die vorausbe-
zahlte lvat angerechnet und gegebenenfalls erstattet 

werden kann. Die lvat wird unter anwendung eines 
progressiven Steuersatzes ermittelt. Bemessungsgrund-
lage ist grundsätzlich der jeweilige Wertzuwachs des 
Grundvermögens, wobei dieser um einen bestimmten 
Prozentsatz der abziehbaren Projektkosten zu kürzen ist. 
Der Wertzuwachs ergibt sich aus den verkaufspreisen 
für die Wohneinheiten und Gewerbeflächen. In abhän-
gigkeit davon, ob der ermittelte Wertzuwachs 50 %, 100 
% oder 200 % der abziehbaren Kosten für das Projekt 
übersteigt, beläuft sich der effektive Steuersatz für den 
Wertzuwachs auf eine Bandbreite von 30 % bis 60 %. 

Die abziehbaren Projektkosten umfassen (1) die an-
schaffungs- und herstellungskosten für die Wohneinhei-
ten und Gewerbeflächen sowie (2) die Kosten für den 
Erhalt des landnutzungsrechts, wobei für diese beiden 
Kostenarten ein fiktiver Zuschlag von 20 % berücksich-
tigt werden darf, sowie (3) Entwicklungskosten, ein-
schließlich des mit dem Projekt verbundenen aufwands 
für verkauf, verwaltung und zinsen sowie (4) transakti-
onssteuern, wie z.B. Business tax etc. Bei dem obigen 
Punkt (3) der abziehbaren Kosten ist darauf hinzuwei-
sen, dass der abzug einer Beschränkung unterliegt.

umsatzsteuer
neben der Körperschaftsteuer fällt auf die umsätze der 
Objektgesellschaft aus dem verkauf oder der vermie-
tung der Immobilieneinheiten umsatzsteuer (Business 
tax) in höhe von 5 % an.

Grundsteuer und Grunderwerbsteuer 
ab Erwerb des landnutzungsrechts unterliegt die Ob-
jektgesellschaft der chinesischen Grundsteuer (land 
use Right tax – luRt). Die Bemessungsgrundlage für 
die luRt ist der steuerliche Wert des von der Objekt-
gesellschaft im zeitpunkt der Besteuerung besessenen 
Grund und Bodens. Für die Ermittlung der Bemes-
sungsgrundlage wird die entsprechende Quadratme-
teranzahl des Grund und Bodens mit einem festen 
Preis pro Quadratmeter multipliziert, der in abhängigkeit 
von der lage des Grund und Bodens zwischen RMB 0,6 
und RMB 30 pro Quadratmeter variiert.

Der Erwerb des landnutzungsrechts durch die Objekt-
gesellschaft unterliegt der Grunderwerbsteuer (Deed 
tax). Sie beträgt zwischen 3  % und 5  %, je nachdem 
wo das Grundstück belegen ist.
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Sonstige Steuern
neben der Grundsteuer und der Grunderwerbsteuer 
können weitere vertragssteuern (Stamp Duties) anfal-
len, die in China auf den abschluss bestimmter verträge 
erhoben werden und deren Steuersatz je nach art des 
vertrages (Kaufvertrag, Darlehensvertrag etc.) variiert. 

Besteuerung der an die Hongkong-1.2  
zweckgesellschaft (B) ausgeschütte-
ten Dividenden

Besteuerungsrecht nach Doppelbesteuerungsab-
kommen Hongkong/China
Gemäß dem zwischen hongkong und China abge-
schlossenen Doppelbesteuerungsabkommen kann 
der chinesische Quellensteuersatz auf Dividendenzah-
lungen an die noch zu gründende hongkong-zweck-
gesellschaft (B) auf 5 % reduziert werden, wenn die 
hongkong-zweckgesellschaft (B) mindestens 25 % der 
anteile an der Objektgesellschaft hält.

Dividendenausschüttungen sind grundsätzlich möglich, 
sobald die entsprechenden Steuererklärungen für die 
maßgebliche Steuerperiode eingereicht worden sind 
und die daraus zu entrichtende Steuerlast beglichen 
wurde. Es muss jedoch beachtet werden, dass vorab-
ausschüttungen an ausländische Gesellschafter unter 
umständen Sonderprüfungen durch die chinesischen 
Finanzbehörden auslösen können, so dass es unter 
umständen zu Einschränkungen bei den vorabaus-
schüttungen kommen kann.

Chinesische Quellensteuer
China behält von Dividendenzahlungen einer chine-
sischen Kapitalgesellschaft grundsätzlich 10 % Quel-
lensteuer ein, die jedoch auf Grundlage des zwischen 
hongkong und China abgeschlossenen Doppelbesteu-
erungsabkommens auf 5 % reduziert werden kann.

nach den 2009 in China eingeführten Missbrauchs-
vermeidungsvorschriften sind die abkommensver-
günstigungen zukünftig noch an die Erfüllung gewisser 
Mindestsubstanzanforderungen seitens der Dividenden-
empfänger geknüpft. Gemäß den Erlassen der chinesi-
schen Finanzverwaltung muss die noch zu gründende 
hongkong-zweckgesellschaft (B) eine steuerliche an-
sässigkeitsbescheinigung der Behörden in hongkong 

vorlegen, die Dividenden müssen nach chinesischem 
Recht ermittelt werden und die hongkong-zweck-
gesellschaft (B) muss wirtschaftlich Berechtigter der 
Dividenden sein. Die chinesischen Behörden können 
darüber hinaus weitere Substanzkriterien festlegen, die 
aber bisher nicht bekannt sind. Eine abkommensver-
günstigung kann auch dann versagt werden, wenn die 
zwischenschaltung einer ausländischen Gesellschaft 
ausschließlich der Erlangung abkommensrechtlicher 
vorteile dient und es für die zwischenschaltung der 
Gesellschaft keinen außersteuerlichen Grund gibt. zu-
sätzlich zu den materiell-rechtlichen voraussetzungen 
hinsichtlich der wirtschaftlichen Berechtigung muss die 
zweckgesellschaft (B) in hongkong die Einreichungs- 
und zustimmungsverfahren im hinblick auf die ab-
kommensvergünstigungen für Dividenden erfüllen. Die 
Initiatorin beabsichtigt, in abstimmung mit den lokalen 
Steuerbehörden diese anforderungen an die hongkong-
zweckgesellschaften zu erfüllen, um damit die Quellen-
steuerreduzierung auf 5 % herbeizuführen. 

Besteuerung des Verkaufs von Antei-1.3  
len an der Objektgesellschaft durch 
die Hongkong-zweckgesellschaft (B)

Besteuerungsrecht nach DBA Hongkong/China
Da die Wirtschaftsgüter der Objektgesellschaft aus-
schließlich aus Grundvermögen bestehen, können ver-
äußerungsgewinne aus dem verkauf von anteilen an 
der Objektgesellschaft nach dem zwischen hongkong 
und China abgeschlossenen Doppelbesteuerungsab-
kommen auch in China besteuert werden.

Chinesische Quellensteuer
nach nationalem Recht erhebt China auf veräuße-
rungsgewinne aus dem verkauf der Beteiligung an der 
Objektgesellschaft eine Quellensteuer in höhe von 10 
%, die nicht durch das zwischen hongkong und China 
abgeschlossene Doppelbesteuerungsabkommen redu-
ziert wird.
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Besteuerung etwaiger an die Hong-1.4  
kong-zweckgesellschaft (B) gezahlter 
zinsen

Besteuerungsrecht nach DBA Hongkong/China
unter anwendung des zwischen hongkong und China 
abgeschlossenen Doppelbesteuerungsabkommens 
kann der chinesische Quellensteuersatz auf zinszah-
lungen an die noch zu gründende hongkong-zweckge-
sellschaft (B) auf 7 % reduziert werden.

Chinesischer Quellensteuereinbehalt
Eventuelle zinszahlungen der Objektgesellschaft an die 
hongkong-zweckgesellschaft (B) unterliegen in China 
einer nationalen Quellensteuer in höhe von 10 %, die 
jedoch nach dem abkommen mit hongkong auf 7 % re-
duziert werden kann.

Die Gewährung dieser abkommensvergünstigungen ist 
wie bei den oben beschriebenen Dividendeneinnahmen 
jedoch an die Erfüllung bestimmter anforderungen nach 
materiellem Recht und verfahrensrecht seitens der 
hongkong-zweckgesellschaft (B) geknüpft, die die Initi-
atorin beabsichtigt einzuhalten. 

Abzugsfähigkeit im Rahmen der Körperschaftsteuer
Für steuerliche zwecke dürfen zinsen für Darlehen von 
verbunden unternehmen, soweit diese das zulässige 
Fremd- zu Eigenkapitalverhältnis von 2:1 übersteigen, 
bei der CIt (Körperschaftsteuer) nicht abgezogen wer-
den. 

Sollte die zweckgesellschaft (B) die Objektgesellschaft 
künftig auch über Gesellschafterdarlehen finanzieren, 
wird die Initiatorin darauf achten, dass das Fremd- zu 
Eigenkapitalverhältnis 2:1 nicht übersteigt. 

Besteuerung der Liquidation der Ob-1.5  
jektgesellschaft

Bei der liquidation der Objektgesellschaft kommt es zur 
auseinandersetzungen über das vermögen der Gesell-
schaft, insbesondere werden sämtliche Wirtschaftsgüter 
veräußert, stille Reserven aufgedeckt und die Schul-
den der Gesellschaft beglichen. Die Objektgesellschaft 
muss dabei den Gewinn aus der veräußerung ihres 
vermögens mit dem laufenden Gewinn während der 
liquidationsphase versteuern, und zwar mit einem Kör-
perschaftsteuersatz von 25 %.

Das verbleibende vermögen kann an die hongkong-
zweckgesellschaft (B) ausgeschüttet werden, wobei 
der teil der ausschüttung, der auf zurückbehaltene 
Gewinne aus den vorjahren entfällt, als eine Dividende 
behandelt wird und der restliche teil der ausschüttung 
zu einem veräußerungsgewinn oder -verlust bei der 
hongkong-zweckgesellschaft (B) führen kann. Je nach-
dem, ob die ausschüttung als Dividende oder veräuße-
rungsgewinn behandelt wird, finden als Folge die unter-
schiedlichen Quellensteuerregeln für Dividenden (siehe 
unter a 1.2) oder veräußerungsgewinne (siehe unter a 
1.3) anwendung.

Besteuerung der Veräußerung von 1.6  
Anteilen an den zweckgesellschaften 
in Hongkong

Grundsätzlich unterliegen veräußerungsgewinne eines 
nichtansässigen aus der veräußerung von anteilen an 
einer anderen nichtansässigen Gesellschaft keinen chi-
nesischen Steuern. Jedoch sind gemäß einem kürzlich 
ergangenen steuerlichen Erlass die chinesischen Steu-
erbehörden berechtigt, eine mittelbare Übertragung 
einer Beteiligung an einem ansässigen chinesischen 
unternehmen als unmittelbare Übertragung umzuquali-
fizieren, sofern sie feststellen, dass die mittelbare Über-
tragung in erster linie zur vermeidung chinesischer 
Steuern gewählt wurde. Im vorliegenden Fall dürften die 
Steuerbehörden in der doppelstöckigen holdingstruktur 
einen ausreichenden wirtschaftlichen zweck sehen, da 
die zweckgesellschaften auch dazu errichtet wurden, 
um ausländische Drittinvestoren anzuziehen. In diesem 
Fall ist es eher wahrscheinlich, dass die Übertragung 
der anteile an den zweckgesellschaften in China nicht 
steuerbar ist.

nach dem steuerlichen Erlass ist die veräußerung der 
anteile an den zweckgesellschaften bei den zustän-
digen chinesischen Steuerbehörden anzumelden. Die 
Initiatorin beabsichtigt, diese anmeldungserfordernisse 
zu erfüllen. 

Mehrere Objektgesellschaften1.7  
Die vorstehenden ausführungen gelten entsprechend, 
wenn nicht nur eine, sondern mehrere Objektgesell-
schaften in China gegründet werden bzw. mehrere 
hongkong-zweckgesellschaften, bereits bestehenden 
Objektgesellschaften beitreten.
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Besteuerung in Hongkong2.  

Besteuerung der Hongkong-zweckge-2.1  
sellschaften

Ertragsteuern
Die Ertragsteuergesetzgebung in hongkong sieht ein 
Besteuerungsrecht hongkongs nur dann vor, wenn die 
Einkunftsquelle, aus der sich eine Steuerpflicht ergeben 
könnte, in hongkong liegt. Die ansässigkeit, die nati-
onalität oder der Sitz des Steuerpflichtigen ist für die 
Besteuerung in hongkong irrelevant.

Die noch zu gründende hongkong-zweckgesellschaft 
(B) wird ihre Erträge im Wesentlichen aus Dividenden-
einnahmen aus der Objektgesellschaft erzielen.

Dividendeneinnahmen
Da es sich bei den Dividendenzahlungen der Objektge-
sellschaft an die hongkong-zweckgesellschaft (B) nicht 
um Einkünfte der hongkong-zweckgesellschaft aus 
Quellen in hongkong handelt, sondern um Einkünfte 
aus ausländischen Quellen, unterliegen die Dividen-
deneinnahmen in hongkong ebenfalls keiner nationalen 
Besteuerung. als Folge daraus ist die in China auf die 
Dividendenzahlungen erhobene Quellensteuer bei der 
hongkong-zweckgesellschaft (B) nicht anrechenbar 
und wird daher zur Definitivbelastung. 

Die von der hongkong-zweckgesellschaft (B) an die 
hongkong-zweckgesellschaft (a) weitergeleiteten 
Dividenden stellen nach nationalem Steuerrecht in 
hongkong ebenfalls keine Einkünfte der hongkong-
zweckgesellschaft (a) aus Quellen in hongkong dar 
und unterliegen somit keiner nationalen Besteuerung. 

Veräußerungsgewinne
veräußerungsgewinne aus Beteiligungen an Kapital-
gesellschaften unterliegen in hongkong keiner Be-
steuerung. als Folge daraus ist die in China auf die 
veräußerungsgewinne erhobene Quellensteuer bei der 
hongkong-zweckgesellschaft (B) nicht anrechenbar 
und wird daher zur Definitivbelastung.

zinseinahmen
Soweit es sich bei den zinszahlungen der Objektge-
sellschaft an die hongkong-zweckgesellschaft (B) 

nicht um Einkünfte der hongkong-zweckgesellschaft 
(B) aus Quellen in hongkong, sondern um Einkünfte 
aus ausländischen Quellen handelt, unterliegen diese 
zinseinnahmen in hongkong ebenfalls keiner nationa-
len Besteuerung. als Folge daraus wäre die in China 
auf die zinszahlungen erhobene Quellensteuer bei der 
hongkong-zweckgesellschaft (B) nicht anrechenbar 
und würde daher zur Definitivbelastung werden. Soweit 
zinseinnahmen der hongkong-zweckgesellschaften 
aus Quellen in hongkong erzielt werden, würden diese 
in hongkong einer nationalen Besteuerung in höhe von 
16,5 % unterliegen.

Management Fee
Management Fees, die die zweckgesellschaft (B) von 
der zweckgesellschaft (a) für Management-Dienstleis-
tungen erhält, unterliegen in hongkong einer maxima-
len Besteuerung von 16,5 %.

Sonstige Steuern
unabhängig von der Struktur unterliegt jeder Kauf und 
verkauf von anteilen an den hongkong-zweckgesell-
schaften einer vertragsteuer (Stamp Duty) in höhe von 
0,2 % des zwischen den Parteien vereinbarten Betrags.
Darüber hinaus sind in hongkong keine weiteren steu-
erlichen Belastungen zu erwarten.

Besteuerung der an die Fondsgesell-2.2  
schaft ausgeschütteten Dividenden

Die an die Fondsgesellschaft ausgeschütteten Dividen-
den unterliegen nach nationalem Steuerrecht in hong-
kong bei der hongkong-zweckgesellschaft (a) keiner 
Quellenbesteuerung und können daher ohne Quellen-
steuerbelastung an die Fondsgesellschaft ausgeschüt-
tet werden.
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Besteuerung in Deutschland3.  

Steuerliche Einordnung der Fondsge-3.1  
sellschaft

Qualifikation als transparente Personengesellschaft
aus Sicht des deutschen Steuerrechts handelt es sich 
bei der Fondsgesellschaft um eine steuerlich transpa-
rente Personengesellschaft. 

Einkünfte einer transparenten inländischen Personen-
gesellschaft werden aus deutscher steuerlicher Sicht 
den Gesellschaftern unmittelbar zugerechnet und bei 
diesen einkommen- bzw. körperschaftsteuerlich erfasst 
(§§ 39 abs. 2 nr. 2, 180 abs. 1 nr. 2 aO). Die steuerli-
che transparenz gilt für zwecke des Einkommen- und 
Körperschaftsteuerrechts sowohl für vermögensverwal-
tende als auch für gewerbliche Personengesellschaften. 
Den deutschen anlegern werden die Einkünfte aus der 
Fondsgesellschaft damit unmittelbar entsprechend ihrer 
Beteiligungsquote zugerechnet, und zwar unabhängig 
davon, ob die Fondsgesellschaft eine ausschüttung 
vornimmt oder eine Entnahme vorliegt.

Die Fondsgesellschaft als gewerbliche Mitunterneh-
merschaft
Die Fondsinitiatorin geht davon aus, dass die Fondsge-
sellschaft keine aktive gewerbliche tätigkeit ausüben 
wird, da die tätigkeit des Fonds im Wesentlichen nur im 
halten der Beteiligung an der hongkong-zweckgesell-
schaft besteht. 

Der Fonds ist jedoch gewerblich geprägt. Eine ge-
werbliche Prägung im Sinne des § 15 abs. 3 nr. 2 
EStG liegt vor, wenn ausschließlich eine oder mehrere 
Kapitalgesellschaften alleinige persönlich haftende 
Gesellschafter der Personengesellschaft sind und nur 
diese oder Personen, die keine Gesellschafter sind, zur 
Geschäftsführung befugt sind. Da ausschließlich die 
Komplementärin, als deutsche Kapitalgesellschaft, zur 
Geschäftsführung bestellt ist, handelt es sich bei der 
Fondsgesellschaft um eine gewerblich geprägte Perso-
nengesellschaft. 

Die gewerbliche Prägung im Sinne des § 15 abs. 3 nr. 
2 EStG reicht für eine Qualifikation der Fondsgesell-
schaft als gewerbliche Mitunternehmerschaft aus. auf 

die Frage, ob die Fondsgesellschaft auch gewerblich 
tätig ist, kommt es dann nicht mehr an.

Im Ergebnis handelt es sich bei der Fondsgesellschaft 
damit um eine gewerbliche Mitunternehmerschaft, so 
dass die Investoren aus ihrer Beteiligung am Fonds ge-
werbliche Einkünfte erzielen und die Fondsgesellschaft 
selbst gewerbesteuerpflichtig ist.

Besteuerung der Fondsgesellschaft3.2  
Transparenzprinzip für zwecke der Einkommen-
steuer
als Personengesellschaft in der Rechtsform einer 
Gmbh & Co. KG stellt die Fondsgesellschaft für zwe-
cke der Einkommensteuer kein eigenes Steuersubjekt 
dar. Besteuert werden vielmehr die anleger mit ihren 
von der Fondsgesellschaft bezogenen Einkünften. 

Daher ist für die Ermittlung der Einkünfte der anleger 
zuerst die Einkunftsart der Fondsgesellschaft zu ermit-
teln und der auf Ebene der Fondsgesellschaft erzielte 
Gewinn nach §§ 179, 180 abs. 1 nr. 2 lit. a aO einheit-
lich und gesondert für jeden anleger festzustellen.

Der Fonds als Gegenstand der steuerlichen Gewin-
nermittlung und -allokation 
Gewinnermittlungsvorschriften
Die Fondsgesellschaft ermittelt ihren laufenden Gewinn 
durch Betriebsvermögensvergleich (§§ 4, 5 EStG).

Betriebseinnahmen 
als Betriebseinnahmen werden vor allem Dividen-
deneinnahmen aus der Beteiligung an der hongkong-
zweckgesellschaft (a) zu erfassen sein. neben diesen 
Beteiligungserträgen kann die Fondsgesellschaft in sehr 
geringem umfang zinseinnahmen aus der kurzfristigen 
zwischenanlage beispielsweise des eingesammelten 
zeichnungskapitals erzielen.

Behandlung der Fondskosten 
Da die Fondsgesellschaft Gegenstand der steuerlichen 
Gewinnermittlung ist, hat die Behandlung der auf Ebene 
des Fonds angefallenen Kosten als sofort abzugsfähige 
Betriebsausgaben oder als zu aktivierende anschaf-
fungskosten entscheidenden Einfluss auf die Höhe der 
den Gesellschaftern zuzurechnenden Einkünfte aus 
Gewerbebetrieb.
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Die Übersicht am Ende dieses Kapitels zeigt die auf 
Ebene des Fonds anfallenden Kosten sowie deren 
steuerliche Behandlung.

zusammenfassend kann festgehalten werden, dass die 
laufenden aufwendungen für das halten und verwalten 
der Beteiligung an den hongkong-zweckgesellschaften 
als Betriebsausgaben der Fondsgesellschaft anzuset-
zen sind. Während die anlaufkosten der Fondsgesell-
schaft, wie z.B. die vergütung für die Eigenkapitalver-
mittlung und die Konzeptionsvergütung, nach der im 
sogenannten fünften Bauherren- und Fondserlass vom 
20.10.2003 (BMF, Iv C 3 - S 2253 a - 48/03, BStBl. 
2003 I 546) niedergelegten auffassung der Finanzver-
waltung nicht als sofort abzugsfähige Betriebsausgaben 
zu bewerten sind, sondern als anschaffungsnebenkos-
ten der anteile an der hongkong-zweckgesellschaft 
(a) zu aktivieren sind. Die Initiatoren gehen davon aus, 
dass die Fondsgesellschaft aufgrund fehlender we-
sentlicher Einflussmöglichkeiten Erwerbereigenschaft 
im Sinne der ziffern 33 ff. des fünften Bauherren- und 
Fondserlass besitzt, da die anleger die wesentlichen 
vertragsgestaltungen und deren umsetzung nicht tat-
sächlich selbst bestimmen können. Sie können lediglich 
das bereits ausgearbeitete Konzept in der Gesellschaf-
terversammlung annehmen oder ablehnen. Es kann 
jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass die Finanz-
verwaltung eine andere auffassung vertritt. 

zwischenergebnis
Die Differenz zwischen den Betriebseinnahmen und 
den Betriebsausgaben der Fondsgesellschaft bildet den 
Gewinn oder den verlust der Fondsgesellschaft. Dieser 
wird dem anleger entsprechend seiner Beteiligungsquo-
te, nach Berücksichtigung seiner gegebenenfalls ange-
fallenen individuellen Sonderbetriebseinnahmen und 
-ausgaben, vom Betriebsstättenfinanzamt der Fondsge-
sellschaft zugewiesen.

Der teil der Fondskosten, der als anschaffungskosten 
zu behandeln ist, wird bei der liquidation oder der ver-
äußerung der Beteiligung an der hongkong-zweckge-
sellschaft voraussichtlich dazu führen, dass ein veräu-
ßerungsverlust entsteht, der dann mit einem anteil von 
60 % mit anderen positiven Einkünften des jeweiligen 
anlegers verrechnet werden könnte.

Gewerbesteuer
Vorbemerkung und Ermittlung des gewerbesteuerli-
chen Einkommens
Wie bereits erwähnt, handelt es sich bei der Fondsge-
sellschaft um eine gewerbliche Mitunternehmerschaft 
und damit um ein eigenständiges Gewerbesteuersubjekt. 
Die Fondsgesellschaft unterliegt als ein im Inland be-
triebener stehender Gewerbebetrieb nach § 2 abs. 1 
GewStG der Gewerbesteuer.

Die höhe der von der Fondsgesellschaft zu zahlenden 
Gewerbesteuer hängt zum einen von dem von der 
Fondsgesellschaft erzielten Gewerbeertrag, zum ande-
ren vom hebesatz der Gemeinde, in welcher der Fonds 
eine Betriebsstätte unterhält, ab.

Der Gewerbeertrag entspricht gemäß § 7 Satz 1 
GewStG dem nach den vorschriften des EStG ermit-
telten Gewinn, vermehrt um hinzurechnungen nach 
§ 8 GewStG und vermindert um Kürzungen nach § 9 
GewStG.

Dabei gelten nach der Rechtsprechung des BFh (BFh, 
BStBl. 2000 II S. 399) für die zu Gewerbesteuerzwe-
cken durchzuführende Gewinnermittlung prinzipiell 
die gleichen Grundsätze wie bei der einkommensteu-
errechtlichen Gewinnermittlung. nach der Rechtspre-
chung des BFh (BFh (GrS), BStBl. 1993 II S. 616) 
erhöhen die an einen Gesellschafter geleisteten Son-
dervergütungen im Sinne des § 15 abs. 1 Satz 1 nr. 
2 Satz 1 EStG nach den einkommensteuerrechtlichen 
Gewinnermittlungsgrundsätzen den Gewinn der Gesell-
schaft und damit deren Gewerbeertrag. nach § 15 abs. 
1 Satz 1 nr. 2 Satz 1 EStG ist unter anderem jede ver-
gütung, die ein Gesellschafter unabhängig vom Gewinn 
von der Gesellschaft für seine tätigkeit im Dienste der 
Gesellschaft oder für die hingabe eines Darlehens an 
die Gesellschaft erhält, eine Sondervergütung.

In einem zweiten Schritt ist aus dem Gewerbeertrag der 
Gewerbesteuermessbetrag zu ermitteln. Dazu ist der 
Gewerbeertrag zuerst auf volle EuR 100 nach unten 
abzurunden und, da es sich bei der Fondsgesellschaft 
um eine Personengesellschaft handelt, nach § 11 abs. 
1 Satz 3 nr. 1 GewStG um einen Freibetrag von EuR 
24.500, höchstens jedoch um den des abgerundeten 
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Gewerbeertrags, zu kürzen. auf den danach verblei-
benden Betrag ist nach § 11 abs. 2 nr. 1 GewStG die 
Steuermesszahl anzuwenden. Diese beträgt nach § 11 
abs. 2 GewStG 3,5 %.

Die tatsächlich zu leistende Gewerbesteuer ergibt sich 
gemäß § 16 abs. 1 GewStG aus der Multiplikation des 
Gewerbesteuermessbetrags mit dem hebesatz. zum 
zeitpunkt der Prospektaufstellung hat der Fonds seine 
Betriebsstätte in Erlangen. Dort beträgt der Gewerbe-
steuerhebesatz zum zeitpunkt der Prospektaufstellung 
410 %.

Ergibt sich bei der Ermittlung des Gewerbeertrages 
ein verlust, wird dieser gemäß § 10a Satz 6 GewStG 
gesondert festgestellt. § 10a Satz 4 GewStG bestimmt 
insoweit, dass der Bezugspunkt der verlustfeststellung 
und auch der verlustverrechnung jeweils der einzelne 
Mitunternehmer, also der einzelne anleger ist. Daher 
wird ein vortragsfähiger Fehlbetrag der Fondsgesell-
schaft entsprechend des Gewinnverteilungsschlüssels 
des verlustentstehungsjahres unter den anlegern ver-
teilt. Für den aufteilungsmaßstab bleiben vorabgewinn-
anteile unberücksichtigt. Der so festgestellte Fehlbetrag 
kann nach Maßgabe des § 10a Satz 1 und 2 GewStG 
in den Folgejahren von einem entstehenden Gewerbe-
ertrag abgezogen werden. allerdings ist insoweit zu be-
achten, dass für die gesamte Fondsgesellschaft jährlich 
lediglich ein Betrag von EuR 1 Mio. unbeschränkt abge-
zogen werden kann. Der danach verbleibende Gewer-
beertrag kann lediglich bis zu 60 % um vorzutragende 
Fehlbeträge verringert werden („Mindestbesteuerung“). 
Diese Regelung bewirkt, dass trotz vortragsfähiger 
Fehlbeträge 40 % des EuR 1 Mio. übersteigenden Ge-
werbeertrages der Gewerbesteuer unterworfen werden. 
Ein Wechsel oder das ausscheiden eines Gesellschaf-
ters führt zu einem verlust des für diesen Gesellschaf-
ter gesondert festgestellten Fehlbetrags. Dies folgt aus 
der in § 10a Satz 4 und 5 GewStG festgeschriebenen 
gesellschafterbezogenen Berechnung des verlust-
ausgleiches. Bei diesem werden jedem Gesellschaf-
ter entsprechend der Gewinnverteilungsabrede ein 
anteil am Gewerbeertrag sowie ein anteil am ohne 
Einschränkungen abziehbaren Betrag von EuR 1 Mio. 
zugerechnet. Bei einem ausscheiden oder Wechsel des 
anlegers geht dessen vorgetragener Fehlbetrag nicht 

auf einen eventuellen Erwerber bzw. die verbleibenden 
anleger über, so dass hinsichtlich des neuen anlegers 
kein Fehlbetrag zur Kürzung des Gewerbeertrages zur 
verfügung steht. Dies gilt unabhängig davon, ob eine 
Übertragung der Gesellschafterstellung entgeltlich oder 
unentgeltlich oder von todes wegen erfolgt. Damit kann 
der auf den übertragenen oder ausscheidenden anleger 
entfallene anteil am maximal ausgleichbaren Gewerbe-
ertrag in der Regel nicht mehr in anspruch genommen 
werden. Dieser nachteil entsteht der Gesellschaft, 
jedoch erhalten die verbliebenen und die neu eintreten-
den Gesellschafter diese Mehrsteuer unter umständen 
voll auf die Einkommensteuer angerechnet, wodurch 
dieser nachteil unter umständen wieder ausgeglichen 
wird. Im Fall des ausscheidens ist nach § 20 abs. 2 und 
3 des Gesellschaftsvertrages der ausscheidende an-
leger, im Fall des todes eines anlegers sind nach § 17 
abs. 5 des Gesellschaftsvertrages dessen eintretende 
Erben oder vermächtnisnehmer und im Fall des Ge-
sellschafterwechsels ist gemäß § 16 abs. 4 des Gesell-
schaftsvertrages der eintretende anleger verpflichtet, 
diese nachteile der Fondsgesellschaft auszugleichen.

Dividendeneinkünfte
Soweit die Fondsgesellschaft Dividendeneinnahmen aus 
der hongkong-zweckgesellschaft (a) erzielt, sind die 
vorschriften über das teileinkünfteverfahren nach § 7 S. 
4 GewStG auf die Ermittlung der gewerbesteuerlichen 
Bemessungsgrundlage entsprechend anzuwenden. un-
ter Berücksichtigung der tatsache, dass grundsätzlich 
natürliche Personen an der Fondsgesellschaft beteiligt 
sein werden, bedeutet dies, dass zunächst nur 60 % der 
Dividenden gewerbesteuerlich zu erfassen sind. 

allerdings ist zu beachten, dass nach der hinzurech-
nungsvorschrift des § 8 nr. 5 GewStG auch der bei der 
Ermittlung des Gewerbeertrags außer ansatz gebliebe-
ne anteil der Dividendeneinkünfte (also 40 %) auf Ebe-
ne des Fonds der Gewerbesteuer unterliegen würde, 
soweit der Fonds die voraussetzungen der §§ 9 nr. 2a 
oder 9 nr. 7 GewStG nicht erfüllt. In diesem Fall würden 
die Dividenden auf Ebene der Fondsgesellschaft zu 100 
% der Gewerbesteuer unterliegen. 

Die Fondsinitiatorin geht jedoch davon aus, dass hin-
sichtlich der Dividendeneinnahmen aus der hongkong-
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zweckgesellschaft (a) die Kürzungsvorschrift des § 9 
nr. 7 GewStG greift, so dass es zu einer weiteren Kür-
zung der 60%igen Gewerbesteuerlast auf 0 % kommt. 
allerdings hängt die Inanspruchnahme der Kürzung von 
der Erfüllung bestimmter voraussetzungen in sachlicher 
und zeitlicher hinsicht ab, so dass der Inanspruchnah-
me der Kürzung im Einzelfall hindernisse entgegen ste-
hen können. 

Darüber hinaus besteht die Gefahr, dass die Finanz-
verwaltung eine andere auffassung vertritt und die Divi-
denden auf Ebene der Fondsgesellschaft zu 100 % der 
Gewerbesteuer unterliegen.

Im Ergebnis vertritt die Initiatorin die auffassung, dass 
die Dividendeneinnahmen aus der hongkong-zweck-
gesellschaft (a) einer 100%igen Kürzung nach § 9 nr. 7 
GewStG unterliegen und es bezüglich dieser Einkünfte 
auf Ebene der Fondsgesellschaft zu keiner Gewerbe-
steuerbelastung kommt. 

zinseinkünfte
abweichend zu den Dividendeneinkünften unterliegen 
etwaige zinseinkünfte auf Ebene der Fondsgesellschaft 
zu 100 % der Gewerbesteuer. Die Gewerbesteuerbe-
lastung für Erlangen beträgt 14,35 %.

Rückzahlung des in die Hongkong-zweckgesell-
schaft (A) eingezahlten Kapitals
Die hongkong-zweckgesellschaft (a) soll weitestge-
hend mit  Eigenkapital finanziert werden. 

Falls das Eigenkapital an die Fondsgesellschaft zurück-
gezahlt wird, unterliegen diese Kapitalrückzahlungen 
grundsätzlich weder auf Ebene der Gesellschaft noch 
bei den anlegern gemäß § 20 abs. 2 nr. 1 und § 20 
abs. 8 EStG i.v.m. § 27 KStG der Besteuerung. um die 
Steuerfreiheit zu erreichen, muss die hongkong-zweck-
gesellschaft (a) aber unter Berufung auf die bestehen-
de BFh-Rechtsprechung den nachweis auf Grundlage 
einer nach deutschen steuerlichen Grundsätzen erstell-
ten Berechnung führen, dass es sich bei den zahlungen 
nicht um eine steuerpflichtige Dividendenausschüttung, 
sondern um eine steuerneutrale Kapitalrückzahlung 
handelt. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, 
dass die Finanzverwaltung in diesem Punkt eine andere 
auffassung vertritt.

Sonderbetriebseinnahmen aus Tätigkeitsvergütun-
gen an bestimmte Gesellschafter
Fondskosten, die an einen Fondsgesellschafter (z.B. 
die Komplementärin) als tätigkeitsvergütung gezahlt 
werden, sind als Sonderbetriebseinnahmen für Gewer-
besteuerzwecke grundsätzlich auf Ebene der Fonds-
gesellschaft zu erfassen (§ 15 abs. 1 Satz 1 nr. 2 Satz 
1 EStG). Sie können insbesondere dann, wenn sie als 
anschaffungskosten zu aktivieren sind, Gewerbesteuer 
auf Ebene des Fonds auslösen. Dies ist dann der Fall, 
wenn der auf Ebene der Fondsgesellschaft durch Son-
derbetriebseinnahmen generierte Gewerbeertrag nicht 
durch die sofort abzugsfähigen Fondskosten ausgegli-
chen werden kann.

Es ist jedoch nicht vorgesehen, dass die Komplemen-
tärin des Fonds solche Sondervergütungen, neben der 
Geschäftsführervergütung und der haftungsvergütung, 
erhält.

Veräußerungsgewinne aus dem Verkauf von Fonds-
anteilen bzw. Aufgabegewinn nach Auflösung der 
Fondsgesellschaft
Gewinne aus der veräußerung von Fondsanteilen kön-
nen auf Ebene der Fondsgesellschaft selbst gewerbe-
steuerpflichtig sein (§ 7 S. 2 GewStG). Da es sich bei 
den Investoren jedoch annahmegemäß grundsätzlich 
um in Deutschland unbeschränkt steuerpflichtige, natür-
liche Personen handelt, unterliegen eventuelle veräu-
ßerungsgewinne aus dem verkauf von anteilen an der 
Fondsgesellschaft nicht der Gewerbesteuer auf Ebene 
der Fondsgesellschaft (§ 7 S. 2 nr. 2 GewStG).

Das Gleiche gilt für einen aufgabegewinn, der eventuell 
im Zusammenhang mit der Auflösung der Fondsgesell-
schaft entsteht.

umsatzsteuer
Vorsteuerabzug
Die Fondsgesellschaft wird nach ansicht der Initiatorin 
nicht gemäß § 2 abs. 1 uStG als unternehmerin tä-
tig. Daher wird die Fondsgesellschaft in Deutschland 
grundsätzlich keine zum vorsteuerabzug berechtigende 
umsätze im Sinne des § 15 uStG ausführen. Sie wird 
deshalb in der Regel keine vorsteuer geltend machen 
können.
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Vergütungen an die Fondsinitiatorin
Die Fondsinitiatorin erhält von der Fondsgesellschaft 
gewinnunabhängige vergütungen für die Fondskon-
zeption, das Marketing und die Prospekterstellung und 
laufende anlegerbetreuung. 

Die Fondsinitiatorin geht jedoch davon aus, dass die-
se leistungen umsatzsteuerbare und umsatzsteuer-
pflichtige Leistungen darstellen, die einem Steuersatz 
von 19 % unterliegen. 

Vergütungen an die Komplementärin
Die Komplementärin erhält für die Übernahme der haf-
tung und für ihre Geschäftsführungstätigkeit gesonderte 
vergütungen.  

Bei tätigkeiten, die ein Gesellschafter gegenüber sei-
ner Gesellschaft erbringt, stellt sich regelmäßig die 
Frage, ob der Gesellschafter insoweit im gesellschafts-
rechtlichen nicht umsatzsteuerbaren Bereich tätig wird 
oder aber umsatzsteuerbare leistungen ausführt. 
Entscheidend ist regelmäßig, ob der Gesellschafter ein 
gewinnunabhängiges Sonderentgelt erhält (dann liegt 
grundsätzlich eine umsatzsteuerbare leistung vor) oder 
aber lediglich einen anteil an der Gewinn- oder verlust-
verteilung erhält (dann liegt grundsätzlich ein nicht steu-
erbarer Gesellschafterbeitrag vor).

Da die Geschäftsführungsvergütung nicht gewinnabhän-
gig ausgestaltet ist, also auch anfällt, wenn die Fonds-
gesellschaft einen verlust erwirtschaftet, stellt sie ein 
Sonderentgelt dar. Die Komplementärin ist im Rahmen 
ihrer Geschäftsführungstätigkeit unternehmerisch tätig 
und die Geschäftsführungsvergütung ist daher mit ei-
nem Umsatzsteuersatz von 19 % umsatzsteuerpflichtig. 

Grundsätzlich stellt eine haftungsvergütung aus Sicht 
der Finanzverwaltung kein Sonderentgelt dar, sondern 
wird aus gesellschaftsrechtlichen Gründen gezahlt. 
Jedoch sollte die unternehmerische Geschäftsführertä-
tigkeit der Komplementärin zur Folge haben, dass die 
haftungsvergütung als zusätzliches Entgelt anzusehen 
ist, das die Komplementärin im Rahmen ihrer unterneh-
merischen tätigkeit erhält. 

Damit sollten sowohl die Geschäftsführungs- als auch 
die haftungsvergütung der umsatzsteuer i.h.v. 19 % 
unterliegen. Die Komplementärin wird die umsatzsteuer 
der Fondsgesellschaft in Rechnung stellen.

Vergütung für die Fondsverwaltung, Treuhandver-
gütung
vergütungen, die für die Fondsverwaltung geleistet wer-
den, unterliegen der umsatzsteuer mit einem Satz von 
19 %. Das Gleiche gilt für die treuhandvergütung an 
die treuhandkommanditistin. 

Vergütung für die Eigenkapitalvermittlung
Der vertrieb erhält von der Fondsgesellschaft vergütun-
gen für die Beschaffung von Eigenkapital.

Die Beschaffung von Eigenkapital durch die vermittlung 
von Investoren, die sich an der Fondsgesellschaft als 
Kommanditisten beteiligen, sind nach ansicht der Fond-
sinitiatorin in Deutschland steuerbare, aber steuerfreie 
vermittlungsleistungen an die Fondsgesellschaft, § 4 
nr. 8 f. uStG. 

Grundsteuer und Grunderwerbsteuer
Da die Fondsgesellschaft auskunftsgemäß weder di-
rekt noch indirekt deutschen Grundbesitz halten wird, 
ergeben sich für sie weder eine deutsche Grundsteuer- 
noch eine deutsche Grunderwerbsteuerpflicht.

Steuererklärungspflichten
auf Ebene der Fondsgesellschaft bestehen die Steu-
ererklärungspflichten gemäß § 180 aO und § 14a 
GewStG, d.h., die Fondsgesellschaft hat jährlich so-
wohl eine Erklärung zur einheitlichen und gesonderten 
Feststellung der Besteuerungsgrundlagen und eine 
Gewerbesteuererklärung abzugeben. Soweit die Fonds-
gesellschaft zwischeneinkünfte gemäß § 8 aStG aus 
der hongkong-zweckgesellschaft (a) oder (B) erzielt, 
besteht darüber hinaus für die Fondsgesellschaft auch 
eine Steuererklärungspflicht nach § 18 AStG.
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Besteuerung natürlicher Personen als 3.3  
Anleger nach allgemeinen Vorschriften

Transparenzprinzip und Ermittlung des anteiligen 
Gewinns aus Gewerbebetrieb
Die anleger erzielen, unabhängig davon, ob sie sich als 
Direktkommanditisten oder als treugeber an der Fonds-
gesellschaft beteiligen, gewerbliche Einkünfte als Mitun-
ternehmer im Sinne von § 15 abs. 1 Satz 1 nr. 2 EStG.

nach Rechtsprechung des BFh (BFh, BStBl. 1993 II 
S. 616) und auffassung der Finanzverwaltung ist Mitun-
ternehmer, wer aufgrund eines zivilrechtlichen Gesell-
schafterverhältnisses oder wirtschaftlich vergleichbaren 
Gemeinschaftsverhältnissen zusammen mit anderen 
Personen in einer Personengesellschaft Mitunterneh-
merinitiative entfalten kann und ein Mitunternehmerri-
siko trägt, d.h. teilhaberechte an unternehmerischen 
Entscheidungen, etwa entsprechend den gesetzlich 
einem Kommanditisten eingeräumten Stimm-, Kontroll- 
und Widerspruchsrechten, besitzt bzw. wenn er ge-
sellschaftsrechtlich oder wirtschaftlich am Erfolg eines 
Gewerbetriebs teilnimmt. letzteres ist der Fall, wenn 
der Beteiligte am Gewinn und verlust sowie an den stil-
len Reserven, einschließlich des Geschäftswertes des 
Gewerbebetriebs, partizipiert (vgl. BFh, BStBl. 1998 
II S. 480; BStBl. 2000 II S. 183, ESth 15.8 (1)). Dabei  
können die vorgenannten Gesichtspunkte im Einzelfall 
mehr oder weniger ausgeprägt sein und sich auch ge-
genseitig ausgleichen (BFh, BStBl. 1998 II S. 480).

nach dem Gesellschaftsvertrag und dem treuhand-
vertrag der Fondsgesellschaft ist der jeweilige anleger, 
unabhängig davon, ob er sich als Direktkommanditist 
oder treugeber beteiligt, Mitunternehmer im Sinne des 
§ 15 abs. 1 Satz 1 nr. 2 EStG. Denn nach dem Ge-
sellschaftsvertrag haben sowohl Direktkommanditisten 
als auch treugeber Stimmrechte bei Gesellschafter-
beschlüssen sowie die gesetzlich vorgesehenen Kon-
trollrechte. Daneben trägt der jeweilige anleger auch 
den Gewinn oder verlust der Fondsgesellschaft, da er 
lediglich im Falle eines Gewinns ausschüttungen erhält. 
Im Falle der liquidation des Fonds nimmt der jeweilige 
anleger in höhe seiner Beteiligungsquote am liquidati-
onserlös teil.

Einkommensteuer
Grundsätzlich hat der anleger den gemäß §§ 179, 
180 abs. 1 nr. 2 lit. a aO einheitlich und gesondert 
festgestellten Gewinnanteil mit seinem individuellen 
Einkommensteuersatz (maximal 45 %) zuzüglich 5,5 % 
Solidaritätszuschlag zu versteuern. Dieser steuerliche 
Gewinnanteil berücksichtigt bereits die individuellen 
Sonderbetriebsausgaben und -einnahmen des jeweili-
gen anlegers.

Dividendeneinkünfte
Dividendeneinnahmen des Fonds unterliegen beim Pri-
vatanleger als teil der gewerblichen Einkünfte gemäß 
§ 3 nr. 40 lit. d EStG dem teileinkünfteverfahren. Dies 
bedeutet, dass 40 % der erhaltenen Dividendeneinnah-
men von der Einkommensteuer befreit sind. zurechen-
bare Betriebsausgaben, die im unmittelbaren zusam-
menhang mit diesen Einnahmen stehen, sind gemäß 
§ 3c EStG ebenfalls nur in höhe von 60 % steuerlich 
abzugsfähig. Die verbleibenden 60 % der zurechenba-
ren Dividendeneinkünfte unterliegen der regulären Ein-
kommensteuerbesteuerung, d.h. dem Grenzsteuersatz 
des betreffenden anlegers zuzüglich des Solidaritätszu-
schlags in höhe von derzeit 5,5 % der Einkommensteuer.

zinseinkünfte
zinseneinnahmen der Fondsgesellschaft sind auf Ebe-
ne des Investors als Einkünfte aus Gewerbebetrieb in 
voller Höhe steuerpflichtig, d.h., sie unterliegen zu 100 
% der regulären Einkommensteuerbelastung.

Gewinne aus der Veräußerung von Fondsanteilen
Bei einer veräußerung von anteilen an der Fonds-
gesellschaft handelt es sich um den verkauf von Mit-
unternehmeranteilen. Gewinne aus der veräußerung 
von Mitunternehmeranteilen sind gemäß § 16 abs. 1 
nr. 2 EStG grundsätzlich voll steuerpflichtig, d.h., sie 
unterliegen beim Investor grundsätzlich zu 100 % der 
regulären Einkommensteuerbelastung (Grenzsteuersatz 
des betreffenden anlegers zuzüglich eines Solidaritäts-
zuschlags in höhe von derzeit 5,5 %). 

Da es sich aufgrund des transparenzprinzips beim 
verkauf eines Fondsanteils um den anteiligen verkauf 
der Wirtschaftsgüter der Fondsgesellschaft handelt 
und deren einziges Wirtschaftsgut voraussichtlich die 
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Beteiligung an der hongkong-zweckgesellschaft (a) ist, 
handelt es sich bei der veräußerung des Fondsanteils 
(zumindest größtenteils) um die anteilige veräußerung 
einer Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft. auf diese 
ist § 3 nr. 40 lit. b EStG und damit das teileinkünfte-
verfahren anwendbar, so dass der Gewinn aus der 
veräußerung des Fondsanteils, soweit er auf die antei-
lige veräußerung der anteile an der hongkong-zweck-
gesellschaft (a) entfällt, nur zu 60 % der Besteuerung 
unterliegt.

Daneben ist für jeden Investor gesondert zu prüfen, in-
wieweit für ihn die persönlichen tarifermäßigungen der 
§§ 16 abs. 4 und 34 EStG zum tragen kommen.

anleger, die zum zeitpunkt der veräußerung eines 
Fondsanteils das 55. lebensjahr vollendet haben oder 
im sozialversicherungsrechtlichen Sinne dauernd be-
rufsunfähig sind, können nach § 16 abs. 4 EStG auf an-
trag einen Freibetrag geltend machen. Macht ein anle-
ger den Freibetrag geltend, wird der aufgabegewinn nur 
dann herangezogen, soweit er EuR 45.000 übersteigt. 
Er ermäßigt sich allerdings um den Betrag, um den der 
aufgabegewinn EuR 136.000 übersteigt. Gemäß § 
16 abs. 4 Satz 2 EStG kann der Freibetrag von jedem 
Steuerpflichtigen in seinem Leben allerdings nur einmal 
beantragt werden.

Darüber hinaus gehört der Gewinn aus der veräuße-
rung eines Mitunternehmeranteils nach § 34 abs. 1, 
abs. 2 nr. 1 EStG zu den außerordentlichen Einkünften, 
deren Einkommensteuertarif nach § 34 abs. 1, abs. 3 
EStG ermittelt wird.

Die für außerordentliche Einkünfte anzusetzende Ein-
kommensteuer beträgt nach § 34 abs. 1 Satz 2 und 
Satz 3 EStG grundsätzlich das Fünffache des unter-
schiedsbetrags zwischen der Einkommensteuer für 
das um diese Einkünfte verminderte zu versteuernde 
Einkommen (sogenanntes „verbleibendes zu versteu-
erndes Einkommen“) des anlegers und der Einkom-
mensteuer für das verbleibende zu versteuernde Ein-
kommen zuzüglich eines Fünftels dieser Einkünfte. Ist 
das verbleibende zu versteuernde Einkommen negativ 
und das zu versteuernde Einkommen positiv, so beträgt 
die Einkommensteuer das Fünffache der auf ein Fünftel 
des zu versteuernden Einkommens entfallenden Ein-
kommensteuer.

allerdings kann ein anleger, der zum zeitpunkt der 
veräußerung des Fondsanteils das 55. lebensjahr 
vollendet hat oder im sozialversicherungsrechtlichen 
Sinne dauernd berufsunfähig ist, nach § 34 abs. 3 Satz 
1 EStG beantragen, den auf den veräußerungsgewinn 

Innenhofansicht einer Wohnanlage
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anzuwendenden Einkommensteuertarif nicht nach der 
vorgenannten Methode, sondern nach § 34 abs. 3 
EStG zu ermitteln. In diesem Fall ist die Steuer auf den 
teil des veräußerungsgewinns, der den Betrag von ins-
gesamt EuR 5 Mio. nicht übersteigt, nach einem ermä-
ßigten Steuersatz zu bemessen. Der ermäßigte Steuer-
satz beträgt 56 % des durchschnittlichen Steuersatzes, 
der sich ergäbe, wenn die  tarifliche Einkommensteuer 
nach dem gesamten zu versteuernden Einkommen zu-
züglich der dem Progressionsvorbehalt unterliegenden 
Einkünfte zu bemessen wäre, mindestens jedoch 15 %. 
auf das um den veräußerungsgewinn verminderte zu 
versteuernde Einkommen (verbleibendes zu versteu-
erndes Einkommen) sind die allgemeinen tarifvorschrif-
ten anzuwenden. Die vorgenannte Ermäßigung kann 
ein anleger allerdings nur einmal im leben in anspruch 
nehmen. Erzielt der anleger in einem veranlagungs-
zeitraum mehr als einen veräußerungs- oder aufgabe-
gewinn in diesem Sinne, kann er die Ermäßigung des 
tarifs nur für einen veräußerungs- oder aufgabegewinn 
beantragen.

Überträgt der anteilseigner lediglich einen teil seines 
anteils an der Fondsgesellschaft, kann er die vergünsti-
gungen der §§ 16, 34 EStG nicht in anspruch nehmen. 
Die versteuerung erfolgt insoweit nach den allgemeinen 
Regelungen.

Liquidation des Portfolios bei Auflösung der Fonds-
gesellschaft
Die bei liquidation der Fondsgesellschaft aus der ver-
wertung der Wirtschaftsgüter erzielten Erlöse sind nach 
§ 16 abs. 1 und abs. 3 EStG ebenfalls als Einkünfte 
aus Gewerbebetrieb zu qualifizieren. Die verwertung 
sämtlicher Wirtschaftsgüter des Fonds bei liquidation 
führt zu einer Betriebsaufgabe der Fondsgesellschaft 
gemäß § 16 abs. 3 EStG. Eine Betriebsaufgabe liegt 
nach der Rechtsprechung des BFh (BFh, BStBl. 1961 
III S. 514; BStBl. 2001 II 798) und nach der in ESth 16 
(2) niedergelegten auffassung der Finanzverwaltung 
vor, wenn alle wesentlichen Betriebsgrundlagen inner-
halb einer kurzen zeit und damit in einem einheitlichen 
vorgang veräußert werden und der Betrieb als selbst-
ständiger Organismus des Wirtschaftslebens zu beste-
hen aufhört.

Der aufgabegewinn ist nach § 16 abs. 2 EStG der Be-
trag, um den die Summe aus dem veräußerungspreis 
für die im Rahmen der aufgabe veräußerten Wirt-
schaftsgüter und im wirtschaftlichen zusammenhang 
mit der aufgabe angefallenen sonstigen Erträgen oder 
aufwendungen nach abzug der aufgabekosten den 
Buchwert des Betriebsvermögens im zeitpunkt der auf-
gabe des Betriebs übersteigt. 

hinsichtlich der Besteuerungsfolgen verweisen wir auf 
den vorausgegangenen unterabschnitt „Gewinn aus 
der veräußerung von Fondsanteilen“. 

Thesaurierungsbegünstigung
abweichend von der anwendung des allgemeinen 
Steuersatzes sieht § 34a EStG die Möglichkeit der an-
wendung eines ermäßigten Steuersatzes von 28,25 % 
zuzüglich 5,5 % Solidaritätszuschlag auf nicht ausge-
schüttete Gewinne vor. Die anwendung dieses Steuer-
satzes ist von einem antrag des einzelnen anlegers an 
das für ihn zuständige Finanzamt abhängig. Ein solcher 
antrag ist nach § 34a abs. 1 Satz 3 EStG nur zulässig, 
wenn der einzelne anleger am Gewinn zu mehr als 10 
% beteiligt ist oder wenn sein Gewinnanteil EuR 10.000 
übersteigt. Bei einer späteren auszahlung der thesau-
rierten Gewinne sind diese zusätzlich mit einem Steuer-
satz von 25 % zuzüglich 5,5 % Solidaritätszuschlag zu 
versteuern.

Da die anleger aus dem Fonds jedoch fast ausschließ-
lich Dividendeneinkünfte bzw. liquidationserlöse erzie-
len werden, die dem teileinkünfteverfahren unterliegen 
und damit nur zu 60 % steuerpflichtig sind, ist davon 
auszugehen, dass die anleger keine thesaurierungsbe-
günstigung beantragen werden.

Gewinnerzielungsabsicht
Für eine steuerliche anerkennung von negativen 
steuerlichen Ergebnissen und die damit verbundene 
Verlustnutzung ist es erforderlich, dass ein Steuerpflich-
tiger beabsichtigt, mit seiner aktivität während einer 
bestimmten Periode einen totalüberschuss bzw. einen 
totalgewinn zu erzielen, da seine tätigkeit andernfalls 
lediglich eine steuerlich nicht relevante sogenannte 
liebhaberei darstellt. verluste aus einer solchen lieb-
haberei sind als Folge steuerlich nicht berücksichti-
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gungsfähig. nach den vorliegenden Prognosen wird ein 
totalgewinn während der geplanten Fondslaufzeit er-
wartet, so dass die Gewinnerzielungsabsicht auf Ebene 
des Fonds vorliegt.

Für die Prüfung, ob auch auf Ebene des jeweiligen an-
legers eine totalgewinnabsicht besteht, sind die bei ihm 
jeweilig entstehenden Sonderbetriebsausgaben und die 
beabsichtigte Dauer seiner Beteiligung an der Fonds-
gesellschaft zu berücksichtigen. hierbei sind vor allem 
Zinsaufwendungen für eine etwaige Fremdfinanzierung 
der Einlage zu berücksichtigen. 

Verlustzuweisungsmodell im Sinne des § 15b EStG
Bei der Fondsgesellschaft handelt es sich nach auffas-
sung der Initiatorin um kein verlustzuweisungsmodell im 
Sinne von § 15b EStG, da nach der Investitionsplanung 
innerhalb der anfangsphase das verhältnis der Summe 
der prognostizierten verluste zur höhe des gezeichne-
ten und nach dem Konzept aufzubringenden Kapitals 
10 % nicht übersteigen wird.
 
Anrechnung der Gewerbesteuer auf die Einkom-
mensteuerschuld des Anlegers
Soweit Einkünfte der Fondsgesellschaft der Gewerbe-
steuer unterliegen, sieht § 35 EStG eine anrechnung 
der gezahlten Gewerbesteuer auf die Einkommen-
steuer der Privatinvestoren vor. nach dieser vorschrift 
ermäßigt sich die tarifliche Einkommensteuer um das 
3,8-Fache des jeweils für den dem veranlagungszeit-
raum entsprechenden Erhebungszeitraum festgesetz-
ten anteiligen Gewerbesteuermessbetrags. Bei einem 
Gewerbesteuerhebesatz in höhe von bis zu 400 % 
würde sich eine vollständige neutralisierung der Ge-
werbesteuer durch die anrechnung ergeben, soweit auf 
Ebene des jeweiligen Investors eine entsprechende 
Einkommensteuer anfällt. Da Erlangen einen Gewerbe-
steuerhebesatz in höhe von 410 % aufweist, verbliebe 
eine Restbelastung mit Gewerbesteuer.

Erbschaft- und Schenkungsteuer
Eine Schenkung bzw. vererbung eines Fondsanteils 
ist grundsätzlich möglich. Eine solche vermögensüber-
tragung unterliegt beim Beschenkten bzw. beim Erben 
jedoch gemäß § 2 abs. 1 nr. 1 i.v.m. § 1 abs. 1 ErbStG 
der Schenkung- bzw. Erbschaftsteuer. Im Fall der 

Schenkung ist nach § 20 abs. 1 S.1 ErbStG auch der 
Schenker Schuldner der Schenkungsteuer.

Übergang von Anteilen einer gewerblichen Perso-
nengesellschaft
Bei der Übertragung eines anteils an der Fondsgesell-
schaft handelt es sich um den Übergang eines anteils 
an einer gewerblichen Personengesellschaft. Der steu-
erpflichtige Erwerb bemisst sich  in diesem Fall nach § 
10 abs. 1 i.v.m. § 12 abs. 5 ErbStG. Danach ist inlän-
disches Betriebsvermögen auf den Bewertungsstichtag 
mit dem nach § 151 abs. 1 S. 1 nr. 2 i.v.m. § 97 abs. 
1a i.v.m. § 109 abs. 2 BewG festgestellten Wert anzu-
setzen.

Bewertung
Maßgebend für die erbschaft- bzw. schenkungsteuerli-
che Bewertung des vermögensübergangs ist demnach 
der gemeine Wert. Dieser ist nach § 11 abs. 2 BewG 
primär aus verkäufen unter fremden Dritten abzuleiten, 
die weniger als ein Jahr vor dem Besteuerungszeit-
punkt zurückliegen. liegt ein solcher Wert nicht vor, 
erfolgt auch bei anteilen an Mitunternehmerschaften 
eine Ertragswertbewertung, wobei das vereinfachte 
Ertragswertverfahren angewendet werden kann. als 
Mindestwert ist dabei der Sach- bzw. liquidationswert 
anzusetzen. Bei Mitunternehmerschaften ist der Er-
tragswert dabei zunächst den Buchkapitalkonten aus 
der Gesamthandsbilanz und den Ergänzungsbilanzen 
zuzuordnen. Ein verbleibender Restbetrag ist nach dem 
Gewinnverteilungsschlüssel aufzuteilen. Etwaiges Son-
derbetriebsvermögen, das mit dem Fondsanteil in ver-
bindung steht, ist in die Ertragswertbewertung des Ge-
samthandsvermögens nicht einzubeziehen. Für dieses 
ist vielmehr gesondert der gemeine Wert zu bestimmen. 
Dieser ist dann dem anteil aus dem Gesamthandsver-
mögen für die Ermittlung des Wertes der vermögens-
übertragung hinzuzurechnen. 

Vergünstigungsregelungen für Betriebsvermögen
Grundsätzlich wird auf den Wert des Betriebsvermö-
gens, soweit dieses nicht aus verwaltungsvermögen im 
Sinne des § 13b abs. 2 ErbStG besteht, nach §§ 13a 
abs. 1 i.v.m. 13b abs. 4 ErbStG ein abschlag von 85 
% gewährt (verschonungsabschlag). Eine Inanspruch-
nahme des verschonungsabschlages ist aber gänzlich 
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ausgeschlossen, wenn das verwaltungsvermögen 50 % 
des Gesamtvermögens übersteigt.

Die Initiatorin geht davon aus, dass das vom Fonds ge-
haltene vermögen nicht zu mehr als 50 % aus verwal-
tungsvermögen besteht. allerdings könnte die Finanz-
verwaltung insoweit eine andere ansicht vertreten, was 
zu einem Wegfall des verschonungsabschlages führen 
würde. 

Für nicht unter den verschonungsabschlag fallendes 
begünstigtes Betriebsvermögen (verbleibende 15 %) 
gewährt § 13a abs. 2 ErbStG einen abzugsbetrag von 
EuR 150.000. allerdings verringert sich dieser, wenn 
der Wert des vermögens EuR 150.000 übersteigt, um 
50 % des übersteigenden Betrags. Überdies kann die-
ser abzugsbetrag nur einmal innerhalb von zehn Jahren 
vom Erwerber in anspruch genommen werden. handelt 
es sich bei dem oder den Begünstigten um natürliche 
Personen der Erbschaftsteuerklassen II oder III, kann 
zusätzlich eine tarifbegrenzung gemäß § 19a ErbStG 
für das nicht unter den verschonungsabschlag fallende 
Betriebsvermögen zu gewähren sein.

Diese vergünstigungen entfallen jedoch, wenn inner-
halb der auf die Übertragung folgenden 5 Jahre (Behal-
tensfrist) eine der in § 13a abs. 5 nr. 1 und 3 ErbStG 
genannten Realisierungshandlungen vorgenommen 
wird. Diese schädlichen handlungen sind:

veräußerung der anteile an die Fondsgesellschaft, ●
Betriebsaufgabe (Einstellung) der Fondsgesellschaft, ●
tätigung von Entnahmen, die die seit der Übertra- ●
gung dem anleger zuzurechnenden Einlagen und die 
dem einzelnen anleger zuzurechnenden Gewinne 
(ohne Berücksichtung von verlusten) um mehr als 
EuR 150.000 übersteigen.

allerdings entfällt die gewährte vergünstigung lediglich 
im Falle der tätigung von Überentnahmen vollständig. 
In den übrigen Fällen der verletzung der Behaltensfris-
ten entfällt der verschonungsabschlag für die bereits 
verstrichene Behaltenszeit nicht, so dass beispiels-
weise nach einer veräußerung nach 4 Jahren lediglich 
ein Fünftel des verschonungsabschlages entfällt. Eine 
nachversteuerung entfällt jedoch vollständig, wenn der 

veräußerungserlös innerhalb von 6 Monaten erneut in 
einen Gewerbebetrieb, einen teil eines Gewerbebe-
triebes oder in eine gewerbliche Mitunternehmerschaft 
investiert wird, solange kein verwaltungsvermögen er-
worben wird.

Der Erwerber kann, um eine einhundertprozentige Be-
freiung des Betriebsvermögens zu erreichen, bis zur 
Bestandskraft des Erbschaftsteuer- und Schenkung-
steuerbescheides erklären, zur vollständigen Befreiung 
zu optieren. Dabei darf das verwaltungsvermögen 10 
% des Betriebsvermögens nicht überschreiten. zudem 
erhöht sich die Behaltensfrist auf 7 Jahre. hinsichtlich 
des anteiligen Wegfalls des verschonungsabschlages 
gelten die gleichen Regelungen wie bei der 85%igen 
Befreiung.

Berechnung der Steuerschuld
Die höhe des Erbschaftsteuer- bzw. Schenkungsteuer-
satzes, der nach abzug des persönlichen Freibetrags 
(§ 16 ErbStG) auf den Wert des übergangenen vermö-
gens angewandt wird, hängt nach § 19 ErbStG zum 
einen vom Wert der vermögensübertragung und zum 
anderen vom verwandtschaftsgrad des Erben bzw. 
des Beschenkten ab und variiert zwischen 7 % und 50 
%. Durch Berücksichtigung progressiver Steuersätze 
und persönlicher Freibeträge, die ebenfalls vom ver-
wandtschaftsgrad des Erben bzw. des Beschenkten 
abhängen und zwischen EuR 20.000 und EuR 500.000 
variieren, ergibt sich somit für die Erbschaft- bzw. 
Schenkungsteuer eine doppelte Progression.

Vermögensteuer
Für veranlagungszeiträume ab dem 1. Januar 1997 
wird in der Bundesrepublik Deutschland keine vermö-
gensteuer mehr erhoben.

Anwendbarkeit deutscher steuerlicher 3.4  
Sondergesetze

Im Grundsatz richtet sich die Besteuerung der anleger 
bzw. – für zwecke der Gewerbesteuer – der Fonds-
gesellschaft nach den allgemeinen vorschriften des 
Einkommen-, Körperschaft- und Gewerbesteuergeset-
zes, soweit diese Regelungen nicht durch steuerliche 
Sondergesetze verdrängt werden. In Betracht kommen 
insoweit das Investmentsteuergesetz und das außen-
steuergesetz.
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Investmentsteuergesetz
nach § 1 abs. 1 Investmentsteuergesetz („InvStG“) ist 
das InvStG auf in- und ausländische Investmentvermö-
gen und Investmentanteile anzuwenden. nach § 1 Satz 
2 Investmentgesetz („InvG“) liegt ein Investmentvermö-
gen vor, wenn ein vermögen zur gemeinschaftlichen 
Kapitalanlage in vermögensgegenstände im Sinne des § 
2 abs. 4 InvG nach dem Grundsatz der Risikomischung 
angelegt ist. Mit dem Investmentänderungsgesetz vom 
21. Dezember 2007 wurde in § 2 abs. 9 InvG festgelegt, 
dass anteile an ausländischen Investmentvermögen, 
bei denen der anleger keine Rückgabe seiner anteile 
verlangen kann und die in ihrem heimatstaat keiner In-
vestmentaufsicht unterstehen, nicht mehr als Investmen-
tanteile im Sinne des Investmentgesetzes und damit des 
Investmentsteuergesetzes gelten.

Kein inländisches Investmentvermögen
nach § 1 S. 1 nr. 1 InvStG ist das InvStG nur auf sol-
che inländische Investmentvermögen anzuwenden, die 
in der Form von Sondervermögen oder Investmentak-
tiengesellschaften gebildet werden. Da die Fondsge-
sellschaft nicht unter die vorgenannten Kategorien fällt, 
stellt sie kein dem InvStG unterliegendes inländisches 
Investmentvermögen dar.

Kein Anteil an ausländischem Investmentvermögen 
Die anwendung des InvStG würde daher u.a. voraus-
setzen, dass die ausländischen Gesellschaften selbst 
als ausländisches Investmentvermögen im Sinne des 
§ 2 abs. 8 InvG anzusehen ist. Dann müsste die be-
treffende Gesellschaft nach dem Grundsatz der Risi-
komischung in vermögensgegenstände im Sinne des 
§ 2 abs. 4 InvG investiert sein. Da § 2 abs. 4 nr. 5 und 
6 InvG als vermögensgegenstände im Sinne des InvG 
auch Grundstücke und Beteiligungen an Grundstücks-
gesellschaften erwähnt, ist eine anwendung des InvStG 
insbesondere auf die Beteiligung der hongkong-zweck-
gesellschaft (B) an der Objektgesellschaft nicht generell 
ausgeschlossen. 

zu beachten ist aber, dass nach § 2 abs. 9 InvG das 
InvG – und damit das InvStG – nur noch auf solche 
ausländischen Investmentanteile anwendbar ist, bei de-
nen entweder der anleger ein Recht auf Rückgabe hat 
oder welche von einem geschlossenen Fonds begeben 

wurden, welcher in seinem „Sitzstaat einer aufsicht 
über vermögen zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage 
unterstellt ist“.

nach ansicht der Initiatorin unterliegen die ausländi-
schen Gesellschaften in ihrem jeweiligen heimatstaat 
keiner Regulierung im Sinne von § 2 abs. 9 InvG n.F. 
Da die Gesellschaften ferner kein Recht auf Rückgabe 
der anteile einräumen bzw. das halten nur einer Immo-
bilie durch die Objektgesellschaft auch noch zu keiner 
Risikomischung führt, ist das InvStG auf die anlagen 
der Fondsgesellschaft nach auffassung der Initiatorin 
nicht anzuwenden. 

Außensteuergesetz
Das deutsche außensteuergesetz (aStG) enthält unter 
anderem besondere vorschriften für die Beteiligung 
deutscher anleger an einer sogenannten ausländischen 
zwischengesellschaft. Im Falle einer solchen Beteili-
gung sehen die §§ 7 ff. aStG unter bestimmten vor-
aussetzungen eine hinzurechnungsbesteuerung vor, 
wonach die betreffenden Einkünfte der ausländischen 
zwischengesellschaft beim inländischen anteilseigner 
unabhängig von einer ausschüttung als sogenannte 
zwischeneinkünfte zur Besteuerung herangezogen 
werden. 

von einer zwischengesellschaft spricht man unter an-
derem dann, wenn der deutsche anteilseigner direkt 
oder über eine Personengesellschaft an einer auslän-
dischen Kapitalgesellschaft beteiligt ist, die in ihrem 
heimatstaat einer niedrigen Besteuerung unterliegt und 
nicht ausschließlich aktive Einkünfte im Sinne von § 8 
abs. 1 aStG, sondern auch passive Einkünfte erzielt. 
 
Über eine zwischengesellschaft werden dem deutschen 
Investor auch Einkünfte einer nachgeschalteten auslän-
dischen Gesellschaft zugerechnet, die selbst in ihrem 
heimatstaat einer niedrigen Besteuerung unterliegt und 
keine aktiven Einkünfte im Sinne von § 8 abs. 1 aStG, 
sondern grundsätzlich passive Einkünfte erzielt (soge-
nannte zurechnungsbesteuerung, § 14 aStG).

Die Objektgesellschaft ist keine nachgeschaltete 
ausländische Gesellschaft
zu einer anwendung der vorschriften des aStG auf die 
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Einkünfte der Objektgesellschaft kommt es nicht. Die 
Objektgesellschaft erzielt Einkünfte aus der Entwicklung 
und dem verkauf von Wohneinheiten, die entweder als 
industrielle Einkünfte i.S.v. § 8 abs. 1 nr. 2 aStG („her-
stellung […] von Sachen“) oder als Einkünfte aus han-
del i.S.v. § 8 abs. 1 nr. 4 aStG anzusehen sind und da-
her aktive Einkünfte darstellen. Im Übrigen unterliegt die 
Objektgesellschaft auch keiner niedrigen Besteuerung 
i.S.v. § 8 abs. 3 aStG, da der Körperschaftsteuersatz in 
China 25 % beträgt. Eine hinzurechnungsbesteuerung 
nach § 14 aStG scheidet mithin aus.

Steuerliche Behandlung der Hongkong-zweckge-
sellschaften als zwischengesellschaft
zu einer anwendung der vorschriften des aStG auf die 
Einkünfte der hongkong-zweckgesellschaften sollte es 
grundsätzlich auch nicht kommen. 

Soweit die noch zu gründende hongkong-zweckge-
sellschaft (B) Dividenden von der noch zu gründenden 
Objektgesellschaft erhält, sind diese als Gewinnaus-
schüttungen von einer Kapitalgesellschaft chinesischen 
Rechts und damit als aktive Dividendeneinkünfte i.S.v. § 
8 abs. 1 nr. 8 aStG anzusehen. 

Auch die spätere Auflösung der Objektgesellschaft und 
auskehrung des liquidationserlöses an die hongkong-
zweckgesellschaft (B) führt zu aktiven Einkünften im Sin-
ne des aStG. Denn grundsätzlich stellen Einkünfte aus 
der liquidation oder veräußerung einer Kapitalgesell-
schaft aktive Einkünfte gem. § 8 abs. 1 nr. 9 aStG dar. 

Schließlich sollte die hongkong-zweckgesellschaft (B) 
auch nicht selbst zwischeneinkünfte mit Kapitalanlage-
charakter in Form von passiven zinseinkünften erzielen, 
da die hongkong-zweckgesellschaft (B) ihre tochter-
gesellschaft nach auskunft der Initiatorin ausschließlich 
mit Eigenkapital finanziert und daher auf Ebene der 
hongkong-zweckgesellschaft (B) keine zinseinkünfte 
anfallen sollten. 

Sollte die hongkong-zweckgesellschaft (B) die Ob-
jektgesellschaft in zukunft jedoch zusätzlich über ein 
verzinsliches Gesellschafterdarlehen finanzieren oder 
sonst passive Einkünfte aus der anlage von Kapital 
erzielen, kann dies zu passiven zinseinkünften füh-
ren. Grundsätzlich könnte zwar argumentiert werden, 
dass das Gesellschafterdarlehen mit den aktiven Be-
teiligungseinkünften in funktionalem zusammenhang 
steht (vgl. anwendungsschreiben des BMF zum aStG 

Bürogebäude in Peking
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vom 14. Mai 2004, BStBl. I Sondernummer 1/2004 
S. 3, tz. 8.0.2), so dass bezüglich der zinseinkünfte 
keine passiven Einkünfte anzunehmen wären. Diese 
argumentation wurde bisher jedoch noch nicht durch 
eine entsprechende Gerichtsentscheidung bestätigt. 
Es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass die 
Finanzverwaltung im vorliegenden Fall den funktionalen 
zusammenhang zwischen den zinseinkünften und den 
aktiven Beteiligungserträgen nicht anerkennt und die 
Zinseinkünfte als passive Einkünfte qualifiziert.

Die vorstehenden ausführungen gelten bezüglich der 
zinseinkünfte und der §§ 8 abs. 1 nr. 8 und 9 aStG für 
die zweckgesellschaft (a) entsprechend. 

Sonstige steuerliche Aspekte in 3.5  
Deutschland

Beteiligung als Treugeber
Ertragsteuern
neben der Beteiligung als Direktkommanditist besteht 
für die deutschen Investoren auch die Möglichkeit, sich 
mittelbar als treugeber an der Fondsgesellschaft zu be-
teiligen.

nach § 39 abs. 2 nr. 1 und nr. 2 aO wird die von der 
Franconia Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Gmbh, für 
die treugeber treuhänderisch gehaltene Kommandit-
beteiligung an der Fondsgesellschaft dem treugeber 
als wirtschaftlich Berechtigtem zugerechnet. Der zuge-
rechnete anteil entspricht der Beteiligungsquote des 
treugebers am gesamten Kommanditkapital der Fonds-
gesellschaft. 

Die von der Finanzverwaltung in einem Schreiben des 
Bundesministeriums für Finanzen vom 1. September 
1994 (BMF, Iv B 3 - S 2253 a - 15/94, BStBl. 1994 I 
S. 604) festgelegten Grundsätze für die vertragliche 
ausgestaltung eines treuhandvertrages sind in dem in 
Kapitel n beigefügten treuhandvertrag erfüllt.

Somit sind die treugeber den Direktkommanditisten 
aus ertragsteuerlicher Sicht gleichgestellt, d.h., die Ein-
künfte aus dem Fonds werden dem treugeber ebenso 
wie einem Direktkommanditisten anteilig entsprechend 
der höhe seiner Beteiligung zugerechnet und auf Ebe-
ne des treugebers der Einkommensteuer unterworfen. 

Es gelten daher die in diesem Kapitel unter abschnitt 3.3 
gemachten ausführungen entsprechend.

Schenkung- und Erbschaftsteuer
Ist ein anleger zum zeitpunkt der Schenkung oder 
Erbschaft lediglich als treugeber über die treuhand-
kommanditistin beteiligt, richtet sich nach einem Erlass 
des Bayerischen Staatsministeriums der Finanzen vom 
16.9.1010 (az: 34 – S 3811 – 035 – 38 476/10, DStR 
2010, S. 2084) die steuerliche Beurteilung, insbeson-
dere die Bewertung nach dem Gegenstand, auf den 
sich der herausgabeanspruch bezieht. Entscheidend 
ist mithin die vermögensart des treugutes. handelt es 
sich bei dem treugut um nach § 13 b ErbStG begüns-
tigtes vermögen, sind auch die Steuerbefreiungen des 
§ 13a ErbStG und der Entlastungsfreibetrag nach § 
19a ErbStG zu gewähren. Die im ländererlass vom 27. 
Mai 2005 (3 - S - 3806/51, DB 2005, S. 1493, Fin.Min. 
Bayern vom 14. Juni 2005, 34 S - 3811 - 035 25199/05) 
niedergelegte entgegenstehende auffassung hat die 
Finanzverwaltung ausdrücklich aufgegeben.

Die Bewertung und die steuerliche Behandlung der 
Beteiligung als treugeber erfolgt mithin entsprechend 
der Behandlung der direkten Fondsbeteiligung. Insoweit 
wird auf die vorstehenden ausführungen (unterschab-
schnitt 3.3 dieses Kapitels.) verwiesen.
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Kostenart Steuerliche Behandlung

Eigenkapitalbeschaffungs-
kosten

laut BMF-Schreiben vom 20.10.2003 (BStBl. I 2003, S. 546 – fünfter Bauherren- und 
Fondserlass) stellen Eigenkapitalbeschaffungskosten zumindest bei Fonds, deren an-
leger keine wesentlichen Einflussmöglichkeiten haben, keine sofort abzugsfähigen Be-
triebsausgaben/Werbungskosten, sondern anschaffungskosten der Beteiligung an den 
hongkong-zweckgesellschaften dar. Eine gegenteilige auffassung vertritt lediglich das 
FG hamburg in seinem urteil vom 23.05.2008, das sich jedoch auf eine Ein-Schiffs-KG 
bezieht und derzeit auch noch beim BFh anhängig ist.
Es ist daher davon auszugehen, dass diese Kosten als  Anschaffungskosten zu be-
handeln sind.

Kosten der Fondskonzeption Die Kosten der Fondskonzeption stellen nach dem fünften Bauherren- und Fondser-
lass Anschaffungskosten der Beteiligung dar. 

Beteiligungsvermittlungskosten
laut fünftem Bauherren- und Fondserlass stellen die Kosten der Beteiligungsvermitt-
lung keine sofort abzugsfähigen Betriebsausgaben/Werbungskosten, sondern An-
schaffungskosten  der Beteiligung an den zweckgesellschaften dar.

Marketingkosten und Kosten der 
Prospekterstellung und -prüfung

Marketingkosten und die Kosten der Prospekterstellung und -prüfung stellen nach dem 
fünften Bauherren- und Fondserlass  Anschaffungskosten der Beteiligung dar.

Vergütungen an die Treuhand-
kommanditistin

laut fünftem Bauherren- und Fondserlass stellen die an die treuhandkommanditistin 
gezahlten vergütungen grundsätzlich anschaffungskosten dar. Dies gilt jedoch nur, 
soweit die vergütungen auf die Investitionsphase entfallen. D.h., diese Kosten sind 
voraussichtlich in Anschaffungskosten   (nur in der Investitionsphase) und sofort ab-
zugsfähige Betriebsausgaben/Werbungskosten   (nach abschluss der Investitions-
phase) aufzuteilen.

Komplementärvergütung

laut fünftem Bauherren- und Fondserlass stellen die an die Komplementärin gezahlten 
vergütungen anschaffungskosten dar, soweit sie auf die Investitionsphase entfallen. 
D.h., diese Kosten sind voraussichtlich in  Anschaffungskosten (für die Investitions-
phase) und sofort abzugsfähige  Betriebsausgaben/Werbungskosten (nach ab-
schluss der Investitionsphase) aufzuteilen

Steuer- und Rechtsberatungs-
kosten

laut fünftem Bauherren- und Fondserlass sind Steuer- und Rechtsberatungskosten, 
soweit sie nicht im zusammenhang mit Fondskonzeption, steuerlicher Strukturierung 
der Gesamtkonzeption oder dem Erwerb bzw. der Gründung der zweckgesellschaften 
entstehen, sofort abzugsfähige Betriebsausgaben/Werbungskosten. Dies gilt ins-
besondere für aufwendungen, die den zeitraum nach abschluss der Investitionsphase 
betreffen (Erstellung und abgabe von Steuererklärungen, Rechtsbehelfsverfahren etc.). 
D.h., diese Kosten sind eventuell auch in Anschaffungskosten und sofort abzugsfähi-
ge Betriebsausgaben/Werbungskosten  aufzuteilen.

Kosten der Fondsverwaltung

Die Kosten der Fondsverwaltung sollten in der Regel ebenfalls sofort abzugsfähige 
Betriebsausgaben/Werbungskosten  darstellen. Dies gilt jedoch nicht, soweit es 
sich um Kosten für vorbereitende handlungen innerhalb der Investitionsphase handelt. 
Diese müssten als anschaffungskosten der Beteiligung behandelt werden. D.h., diese 
Kosten sind eventuell auch in Anschaffungskosten und sofort abzugsfähige Betriebs-
ausgaben/Werbungskosten aufzuteilen.
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Folgende Informationen gemäß vermögensanlagen-
verkaufsprospektverordnung wurden im vorliegen-
den Prospekt noch nicht bzw. noch nicht hinreichend 
erläutert. Die Prospektverantwortliche weist gemäß 
der vermögensanlagen-verkaufsprospektverordnung 
(vermverkProspv) auf Folgendes hin:

§ 2 Abs. 1 Satz 5
Der verkaufsprospekt wird nur in deutscher Sprache 
abgefasst, so dass eine deutsche zusammenfassung 
entbehrlich ist. 

§ 2 Abs. 5
Die Emittentin wurde vor weniger als 18 Monaten ge-
gründet und hat somit noch keinen Jahresabschluss im 
Sinne des § 10 vermverkProspv erstellt.

§ 3, § 7 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1, § 12 Abs. 3 Nr. 1 
Für den Inhalt des verkaufsprospekts sind nur juristi-
sche Personen verantwortlich. Gründungsgesellschafter 
und treuhänder sind ausschließlich juristische Perso-
nen.

§ 4 Satz 1 Nr. 2
Der anbieter übernimmt nicht die zahlung von Steuern. 

§ 4 Satz 1 Nr. 8
Eine Beteiligung an der vermögensanlage wird aus-
schließlich in Deutschland angeboten. 

§ 5 Nr. 2
Die Emittentin ist auf unbestimmte zeit gegründet wor-
den (siehe Kapitel I, abschnitt 3.4).

§ 5 Nr. 3
Die abweichungen des Gesellschaftsvertrages der 
Fondsgesellschaft von den gesetzlichen Regelungen 
sind in Kapitel I, abschnitt 3.5 dargestellt. Darüber hin-
aus enthält der Gesellschaftsvertrag keine von den ge-
setzlichen Regelungen abweichenden Bestimmungen. 

§ 5 Nr. 6
Bei der Emittentin handelt es sich zum zeitpunkt der 
Prospektaufstellung nicht um ein Konzernunternehmen. 

§ 6 Satz 1 Nr. 1
als Gründungsgesellschafterin hat die treuhänderin die 
Einlage auf die von ihr übernommene Kommanditeinla-
ge in höhe von EuR 1.000 voll erbracht (Kapitel J, ab-
schnitt 1.1). Im Übrigen bestehen keine ausstehenden 
Einlagen auf das Kapital.

§ 6 Satz 1 Nr. 2, § 6 Satz 2 und 3
Es wurden bisher keine Wertpapiere oder vermögens-
anlagen nach § 8f abs. 1 des verkaufsprospektgeset-
zes durch die Emittentin ausgegeben. aufgrund der 
Rechtsform der Emittentin existieren keine umlaufenen 
Wertpapiere, die den Gläubigern umtausch- oder Be-
zugsrechte auf aktien einräumen und folglich sind Be-
stimmung sowie ein verfahren für den umtausch und 
den Bezug nicht vorgesehen.

§ 7 Abs. 1 Satz 2
Die Emittentin wurde vor weniger als fünf Jahren vor 
aufstellung des verkaufsprospekts gegründet.

§ 7 Abs. 2 
unmittelbare oder mittelbare Beteiligungen der Grün-
dungsgesellschafter, d.h. der Komplementärin ESI Euro 
Sino Invest verwaltungs Gmbh und der treuhänderin 
Franconia Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Gmbh, an 
unternehmen, die mit dem vertrieb der emittierten ver-
mögensanlage beauftragt sind oder die im zusammen-
hang mit der herstellung des anlageobjekts nicht nur 
geringfügige lieferungen oder leistungen erbringen, 
existieren nicht. Die Emittentin wird prognosegemäß 
kein Fremdkapital aufnehmen. Beteiligungen der Grün-
dungsgesellschafter an unternehmen, die der Emit-
tentin Fremdkapital zur verfügung stellen, existieren 
daher nicht. zudem bestehen keine unmittelbaren oder 
mittelbaren Beteiligungen der Gründungsgesellschafter 
an unternehmen, die im zusammenhang mit der her-
stellung des anlageobjekts nicht nur geringfügige liefe-
rungen oder leistungen erbringen. 

§ 8 Abs. 1 Nr. 2
Für die umsetzung der vermögensanlage ist die 
Emittentin abhängig vom Investment Management 
agreement (siehe Kapitel I, abschnitt 7.5), vom noch 
abzuschließenden Beteiligungsvermittlungsvertrag 
(siehe Kapitel I, abschnitt 7.4) und vom Eigenkapital-
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vermittlungsvertrag (siehe Kapitel I, abschnitt 10.2). 
zudem haben auch die Gesellschaftsverträge der noch 
zu gründenden hongkong-zweckgesellschaft(en) (a) 
und (B) (vgl. Kapitel I „Rechtliche Grundlagen“ ab-
schnitt 8 und abschnitt 9) und der noch zu gründenden 
Objektgesellschaft(en) (vgl. Kapitel I „Rechtliche Grund-
lagen“ abschnitt 9), die Kooperationsvereinbarung (zu 
dieser vgl. Kapitel I „Rechtliche Grundlagen“ abschnitt 
9), der noch ggf. abzuschließende Joint-venture-
vertrag bezüglich der Objektgesellschaft in China (zu 
diesem vgl. Kapitel I „Rechtliche Grundlagen“ abschnitt 
9) sowie das noch abzuschließende Investment adviso-
ry agreement (vgl. Kapitel I „Rechtliche Grundlagen“ 
abschnitt 9.5), der administrationsvertrag (vgl. Kapitel 
I „Rechtliche Grundlagen“ abschnitt 10.1), der Kon-
zeptionsvertrag (vgl. Kapitel I „Rechtliche Grundlagen“ 
abschnitt 10.3) und der vertrag über Marketing und 
Prospekterstellung (vgl. Kapitel I „Rechtliche Grund-
lagen“ abschnitt 10.4) wesentliche Bedeutung für die 
Geschäftstätigkeit und die Ertragslage der Emittentin. 
von wesentlicher Bedeutung für die Geschäftstätigkeit 
und die Ertragslage der Emittentin sind auch die Bo-
dennutzungsrechte für das jeweilige Immobilienentwick-
lungsprojekt in China (vgl. dazu Kapitel I „Rechtliche 
Grundlagen“ abschnitt 11.2). Darüber hinaus ist die 
Emittentin nicht von Patenten, lizenzen, neuen herstel-
lungsverfahren oder weiteren verträgen abhängig, die 
von wesentlicher Bedeutung für die Geschäftstätigkeit 
oder die Ertragslage der Emittentin sind.

§ 8 Abs. 1 Nr. 3, 4
zum zeitpunkt der Prospektaufstellung sind keine 
Gerichts- oder Schiedsverfahren gegen die Emitten-
tin anhängig, die einen wesentlichen Einfluss auf die 
wirtschaftliche lage der Emittentin haben können. zum 
zeitpunkt der Prospektaufstellung liegen keine laufen-
den Investitionen vor. 

§ 8 Abs. 2
zum zeitpunkt der Prospektaufstellung ist die tätigkeit 
der Emittentin nicht durch außergewöhnliche Ereignisse 
beeinflusst worden.

§ 9 Abs. 2 Nr. 2
Das Eigentum am anlageobjekt oder wesentliche teile 
desselben stand und steht Personen oder Gesellschaf-

ten, die für den Inhalt des verkaufsprospekts insgesamt 
oder für bestimmte angaben die verantwortung über-
nehmen, den Gründungsgesellschaftern der Emittentin, 
den Mitgliedern der Geschäftsführung der Emittentin 
und der treuhänderin nicht zu, noch steht diesen Per-
sonen aus anderen Gründen eine dingliche Berechti-
gung am anlageobjekt zu.

§ 9 Abs. 2 Nr. 3
Der anbieter hat zum zeitpunkt der Prospektaufstellung 
keine Kenntnis über mögliche dingliche Belastungen 
des anlageobjektes erlangt. Es bestehen nach Kenntnis 
der anbieterin daher zum zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung keine nicht nur unerheblichen dinglichen Belastun-
gen des anlageobjekts. 

§ 9 Abs. 2 Nr. 4 
Für den Fall der Fremdkapitalaufnahme (siehe dazu 
Kapitel C, abschnitt 2.13, S. 30 f) können sich aus 
einer Bestellung von Sicherheiten an den hongkong-
zweckgesellschaften, den Objektgesellschaften oder 
den Immobilien sowie sonstigem vermögen dieser Ge-
sellschaften rechtliche und/oder tatsächliche Beschrän-
kungen der verwendungsmöglichkeit des anlageob-
jekts ergeben. Mit ausnahme hiervon bestehen nach 
Kenntnis der anbieterin zum zeitpunkt der Prospektauf-
stellung hinsichtlich des anlageobjekts, insbesondere 
im hinblick auf das anlageziel, keine rechtlichen oder 
tatsächlichen Beschränkungen der verwendungsmög-
lichkeit, die über die in Kapitel I, abschnitt 11 (S. 112 f) 
beschriebenen hinausgehen. 

§ 9 Abs. 2 Nr. 5
Die für die Beteiligung an der noch zu gründenden 
Objektgesellschaft und für die Errichtung von Immobi-
lienentwicklungsprojekten erforderlichen Genehmigun-
gen der chinesischen Behörden, welche in Kapitel I, 
abschnitt 9 und 11 und in Kapitel E, abschnitt 2.1 be-
schrieben sind, liegen zum zeitpunkt der Prospektauf-
stellung noch nicht vor, da die Immobilienentwicklungs-
projekte, in die die Emittentin beabsichtigt, mittelbar zu 
investieren, derzeit noch nicht feststehen (sog. Blind 
Pool; siehe dazu näher Kapitel I, abschnitt 3.3) und die 
Genehmigungen in einem fortlaufenden Prozess bean-
tragt und erteilt werden.



ESI China 2

Weitere angaben zur vermögensanlagen-
verkaufsprospektverordnung

147

§ 9 Abs. 2 Nr. 6 und 7
Die Emittentin wird einen vertrag über die vermittlung 
der Beteiligung an der hongkong-zweckgesellschaft (a) 
mit der ESI aG abschließen (siehe Kapitel I, abschnitt 
7.4). Darüber hinaus hat die Emittentin zum zeitpunkt 
der Prospektaufstellung keine verträge über die an-
schaffung oder herstellung des anlageobjekts oder we-
sentlicher teile davon geschlossen. 

Es liegt kein Bewertungsgutachten für das anlageobjekt 
im Sinne von § 9 abs. 2 nr. 7 vermverkProspv vor.

§ 9 Abs. 2 Nr. 8
herr Florian Schmied wird Geschäftsführer der noch zu 
gründenden hongkong-zweckgesellschaften (a) und (B) 
sein. Des Weiteren ist herr Florian Schmied Geschäfts-
führer der ESI ltd., die als Investment advisor der noch 
zu gründenden Objektgesellschaft(en) tätig werden soll 
(siehe Kapitel I „Rechtliche Grundlagen“, abschnitt 9.5). 
herr Florian Schmied ist auch für M&P Environmental 
Consulting (Beijing) Co., ltd., welche in der Errich-
tungsphase verschiedene Dienstleistungen (insbeson-
dere Bauüberwachungsleistungen) gegenüber der/den 
Objektgesellschaft(en) erbringen soll, als Geschäftsfüh-
rer tätig. 

Darüber hinaus werden keine nicht nur geringfügige 
lieferungen oder leistungen durch Personen oder Ge-
sellschaften, die für den Inhalt des verkaufsprospekts 
insgesamt oder für bestimmte angaben die verantwor-
tung übernehmen, die Gründungsgesellschafter der 
Emittentin, die Mitglieder der Geschäftsführung der 
Emittentin oder durch die treuhänderin erbracht.

§ 9 Abs. 2 Nr. 9
Die Kapitel G und h enthalten angaben über die pro-
gnostizierte Mittelherkunft und Mittelverwendung des 
Fonds sowie eine Prognoserechnung. Da die Immo-
bilienentwicklungsprojekte, in die die Emittentin be-
absichtigt mittelbar zu investieren, derzeit noch nicht 
feststehen (sog. Blind Pool; siehe dazu näher Kapitel 
I, abschnitt 3.3), sind weitere angaben über die vor-
aussichtlichen Gesamtkosten des anlageprojekts nicht 
möglich.

Die Fondsgesellschaft wird prognosegemäß kein 
Fremdkapital aufnehmen. Der Komplementärin ist 
die aufnahme von Fremdkapital nach Maßgabe des 
Gesellschaftsvertrags zur Überbrückung kurzfristiger 
liquiditätsengpässe gestattet und kann im Übrigen mit 
zustimmung eines eventuell berufenen Beirats bei der 
Fondsgesellschaft oder der Gesellschafterversammlung 
erfolgen (siehe dazu Kapitel I, abschnitt 4.6). zudem 
kann eine aufnahme von Fremdmitteln auf Ebene der 
hongkong-zweckgesellschaft(en) (a) und (B) sowie 
der Objektgesellschaft(en) möglich sein (siehe dazu 
Kapitel I, abschnitte 73., 8.3 und 9.3). Die gegebenen-
falls benötigten Fremdmittel sind der Emittentin, den 
hongkong-zweckgesellschaft(en) (a) und (B) sowie den 
Objektgesellschaft(en) nicht verbindlich zugesagt; eine 
angabe der Fälligkeit und des umfangs ist daher nicht 
möglich. 

§ 10, § 11, § 13
Die Emittentin wurde vor weniger als 18 Monaten ge-
gründet und hat somit noch keinen Jahresabschluss 
oder Konzernabschluss im Sinne des § 10 vermverk-
Prospv erstellt. Eine Prüfung des Jahresabschlusses ist 
folglich ebenfalls noch nicht erfolgt. zwischenabschlüs-
se wurden bislang ebenfalls nicht erstellt. Wesentliche 
Ereignisse seit Gründung, über die zu berichten wäre, 
gibt es nicht.

§ 12 Abs. 1 Nr. 1, 2
aufsichtsgremien oder ein Beirat existierten zum zeit-
punkt der Prospektaufstellung nicht.

Den Mitgliedern der Geschäftsführung sind für das 
letzte abgeschlossene Geschäftsjahr keine Gesamt-
bezüge, insbesondere Gehälter, Gewinnbeteiligungen, 
aufwandsentschädigungen, versicherungsentgelte, 
Provisionen und nebenleistungen jeder art, gewährt 
worden.

§ 12 Abs. 2 
Die Mitglieder der Geschäftsführung der Emittentin sind 
nicht für unternehmen tätig, die mit dem vertrieb der 
angebotenen vermögensanlage betraut.

herr Florian Schmied wird zudem Geschäftsführer der 
noch zu gründenden hongkong-zweckgesellschaft(en) 



WEItERE anGaBEn zuR vERMÖGEnSanlaGEn-
vERKauFSPROSPEKtvERORDnunG

l

ESI China 2

Weitere angaben zur vermögensanlagen-
verkaufsprospektverordnung

148

(a) und (B) sein. herr Florian Schmied ist auch Ge-
schäftsführer der ESI ltd., die als Investment advisor 
der noch zu gründenden Objektgesellschaft(en) tätig 
werden soll (siehe Kapitel I „Rechtliche Grundlagen“, 
abschnitt 9.5). herr Florian Schmied ist auch für M&P 
Environmental Consulting (Beijing) Co., ltd., welche in 
der Errichtungsphase verschiedene Dienstleistungen 
(insbesondere Bauüberwachungsleistungen) gegen-
über der/den Objektgesellschaft(en) erbringen soll, als 
Geschäftsführer tätig. 

Über diese tätigkeiten hinaus sind die Mitglieder der 
Geschäftsführung der Emittentin nicht für unternehmen 
tätig, die im zusammenhang mit der herstellung des 
anlageobjekts nicht nur geringfügige lieferungen oder 
leistungen erbringen. 

Die Emittentin wird prognosegemäß kein Fremdkapital 
aufnehmen. Die Mitglieder der Geschäftsführung der 
Emittentin sind daher nicht für unternehmen, die der 
Emittentin Fremdkapital geben, tätig. 

angaben zur tätigkeit der Mitglieder von aufsichtsgre-
mien und Beiräten im Sinne des § 12 abs. 2 vermver-
kProspv sind nicht möglich, da aufsichtsgremien und 
Beiräte der Emittentin zum zeitpunkt der Prospektauf-
stellung nicht eingerichtet waren.

§ 12 Abs. 3 Nr. 5
Der treuhänder ist an der Fondsgesellschaft selbst als 
Gesellschafter beteiligt und wird für mehrere anleger 
als treuhänderin, bezogen auf deren Beteiligung an 
der Fondsgesellschaft, tätig (siehe zur Stellung der 
treuhänderin ausführlich in Kapitel I, abschnitt 5). Die 
treuhänderin unterliegt zudem nicht dem Wettbewerbs-
verbot der § 161 abs. 2 hGB und § 112 hGB, wodurch 
insbesondere eine Beteiligung des treuhänders an 
anderen Gesellschaften nicht ausgeschlossen ist (siehe 
dazu Kapitel I, abschnitt 5.10). Diese umstände und 
Beziehungen können Interessenkonflikten des Treuhän-
ders im Sinne von § 12 abs. 3 nr. 5 vermverkProspv 
begründen.

§ 12 Abs. 4
Personen, die nicht in den Kreis der nach der verm-
VerkProspV angabepflichtigen Personen fallen und die 

herausgabe oder den Inhalt des verkaufsprospekts 
oder die abgabe und den Inhalt des angebotes der ver-
mögensanlage wesentlich beeinflusst haben, existieren 
nicht.

§ 14
Für die angebotene vermögensanlage wurde keine Ge-
währleistung für deren verzinsung oder Rückzahlung 
übernommen. angaben über eine juristische Person 
oder Gesellschaft, die eine solche Gewährleistung 
übernommen hat, sind daher nicht möglich.
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Eröffnungsbilanz zum 27.10.2010,
zwischenübersicht zum 07.11.2010 und

Prognose (Planbilanzen) für die Geschäftsjahre 2010 - 2014
- jeweils für die ESI Euro Sino Invest GmbH & Co. China 2 KG -

(handelsrechtlich und in Euro)

Aktiva 27.10.2010 07.11.2010 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.03.2014

A. Anlagevermögen

Beteiligung an hK-zweckgesellschaft  0 0 0 24.900.000   24.900.000   24.900.000   0

B. umlaufvermögen

Kassenbestand, Guthaben bei
Banken 0 1.000 1.291.000   505.204   254.884   4.103   0  

Summe der Aktiva 0 1.000 1.291.000   25.405.204   25.154.884   24.904.103   0    

Passiva 27.10.2010 07.11.2010 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.03.2014

A. Eigenkapital

I. Kapitalanteil der Komplementärin  0 0 0 0 0 0 0  

II. Kapitalanteile der Kommanditisten 
und der treuhänderin      

Kapitalkonto I - Kommanditkapital 1.000   1.000 10.501.000   30.001.000   30.001.000   30.001.000   30.001.000   

Kapitalkonto - ausstehende Einlagen -1.000   0 -8.400.000   0   0 0  0

Kapitalkonto - verrechnungskonto  0 0 525.000   1.500.000   1.500.000   1.500.000   -45.832.899   

Kapitalkonto - Steuerentnahmen 0 0 0 -342   -675   -843   -844   

Kapitalkonto - Gewinne/verluste 0 0 -1.975.500   -6.095.454   -6.345.441   -6.596.054   15.832.743   

davon aktuelles Jahr 0 0 -1.975.500   -4.119.954   -249.987   -250.613   22.428.797 

davon vorjahre 0 0 0                        -1.975.500   -6.095.454   -6.345.441   -6.596.054   

B. Rückstellungen 0 0 640.500   0    0 0  0   

C. Verbindlichkeiten 0 0 0 0  0     0    0

Summe der Passiva 0   1.000 1.291.000   25.405.204   25.154.884   24.904.103   0   
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Gewinn- und Verlustrechnung der ESI Euro Sino Invest GmbH & Co. China 2 KG 
Prognose für die Geschäftsjahre 2010 bis 2014

(handelsrechtlich und in Euro)

 27.10.-31.12. 
2010

01.01.-31.12. 
2011

01.01.-31.12. 
2012

01.01.-31.12. 
2013

01.01.-31.03. 
2014

A. Ergebnis aus gewöhnlicher Geschäftstätigkeit

I. Betriebliche aufwendungen      

1. Eigenkapitalbeschaffung -1.050.000 -1.950.000 0 0 0

2. Konzeption, Beteiligungsvermittlung, 
Marketing und Prospekterstellung -640.500 -1.189.500 0 0 0

3. Geschäftsführungsvergütung und 
haftungsvergütung 0 -466.500 -42.000 -42.000 -10.500

4. Fondsverwaltung, anlegerbetreuung 
und treuhandtätigkeit 0 -471.000 -148.000 -148.000 -37.000

5. Sonstige Kosten -285.000 -44.250 -61.250 -61.250 -96.250

II. Erträge aus Beteiligungen 0 0 0 0 22.572.544

III. zinsen und ähnliche Erträge 0 1.296 1.263 637 3

Iv. abschreibung auf Finanzanlagen 0 0 0 0 0

Ergebnis aus gewöhnlicher Geschäfts-
tätigkeit -1.975.500 -4.119.954 -249.987 -250.613 22.428.797

B. Jahresergebnis -1.975.500 -4.119.954 -249.987 -250.613 22.428.797

Eine Gewinn- und Verlustrechnung zur zwischenübersicht zum 07.11.2010 wurde nicht erstellt, da der einzige 
Geschäftsvorfall im relevanten zeitraum, die Einzahlung der Kommanditeinlage der Treuhandkommanditistin 
in Höhe von EuR 1.000, keine Auswirkungen auf die Gewinn- und Verlustrechnung der ESI Euro Sino Invest 
GmbH & Co. China 2 KG hat.
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Kapitalflussrechnung der ESI Euro Sino Invest GmbH & Co. China 2 KG –
Prognose für die Geschäftsjahre 2010 bis 2014

(in Euro)

 27.10-31.12. 
2010

01.01.-31.12. 
2011

01.01.-31.12. 
2012

01.01.-31.12. 
2013

01.01.-31.03. 
2014

A. Einnahmen

I. Einzahlungen der anleger 2.625.000 28.875.000 0 0 0

II. Einzahlung der treuhandkommanditistin 1.000 0 0 0 0

III. zinsen und sonstige Erträge 0 954 930 469 2

IV. Rückflüsse aus der HK-Zweckgesellschaft 0 0 0 0 47.472.544

Summe der Einzahlungen 2.626.000 28.875.954 930 469 47.472.546

B. Ausgaben

I. Kapitalausstattung der hK-zweckgesellschaft 0 24.900.000 0 0 0

II. Fondsnebenkosten (ohne laufende Gebühren, Kos-
ten und agio) 525.000 2.805.000 0 0 0

III. agio 525.000 975.000 0 0 0

Iv. Sonstige laufende Kosten und Gebühren 285.000 981.750 251.250 251.250 143.750

v. auszahlungen an Gesellschafter 0 0 0 0 47.332.899

Summe der Auszahlungen 1.335.000 29.661.750 251.250 251.250 47.476.649

Liquidität p.a. 1.291.000 -785.796 -250.320 -250.781 -4.103

Liquidität kummuliert 1.291.000 505.204 254.884 4.103 0

Planzahlen der ESI Euro Sino Invest GmbH & Co. China 2 KG –
Prognose für die Geschäftsjahre 2010 bis 2014

(in Euro)

 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2012 31.12.2013 31.03.2014

I. Investition (Kapitalausstattung der hK-zweckgesellschaft) 0 24.900.000 0 0 0

II. handelsrechtliches Ergebnis -1.975.500 -4.119.954 -249.987 -250.613 22.428.797

III. umsatz 0 0 0 0 0

Iv. Produktion 0 0 0 0 0



WEItERE anGaBEn zuR vERMÖGEnSanlaGEn-
vERKauFSPROSPEKtvERORDnunG

l

ESI China 2

Weitere angaben zur vermögensanlagen-
verkaufsprospektverordnung

152

Verringerte Prospektanforderungen nach § 15 Verm-
VerkProspV
Da es sich bei der Emittentin um eine junge Gesell-
schaft handelt, die am 27.10.2010 gegründet wurde, 
werden für die Emittentin gemäß § 15 vermverkPros-
pv abweichend von § 10 vermverkProspv verringerte 
angaben hinsichtlich der vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage gemacht. Da noch kein geprüfter Jahres-
abschluss der Fondsgesellschaft vorliegt und keine 
Geschäfte getätigt wurden, sind folgende Prospektan-
forderungen nach § 15 vermverkProspv einschlägig. 

Prognosen
Dieser verkaufsprospekt enthält bestimmte annahmen 
und in die zukunft gerichtete aussagen einschließlich 
angaben unter verwendung von Begriffen wie „glaubt“, 
„könnte“, „sollte“, „müsste“, „erwartet“, „geht davon aus“ 
oder Formulierungen ähnlicher art. Es handelt sich da-
bei ausschließlich um die gegenwärtigen Erwartungen, 
Schätzungen und Prognosen der Initiatorin/anbieterin 
sowie des Investment advisors und Investment Mana-
gers, der angebotenen vermögensanlage im hinblick 
auf künftig mögliche Entwicklungen. Eine vielzahl 
von Faktoren kann dazu führen, dass die tatsächlich 
eintretenden Entwicklungen wesentlich von der prog-
nostizierten lage abweichen. Dies gilt insbesondere 

für die ausführungen zur wirtschaftlichen Entwicklung 
der Emittentin (vgl. Kapitel C „Wesentliche Risiken der 
Beteiligung“ im abschnitt 2.5). Die anbieterin trifft au-
ßerhalb gesetzlicher Vorgaben keinerlei Pflicht, die Pro-
gnosen zu aktualisieren oder zu ergänzen.

Eröffnungsbilanz der Emittentin
Die Emittentin wurde am 27.10.2010 gegründet und hat 
auf den tag der Gründung die Eröffnungsbilanz auf-
gestellt. Die treuhänderin hat eine Kommanditeinlage 
von EuR 1.000 übernommen. Diese Einlage hat die 
treuhänderin zum zeitpunkt der Prospektaufstellung 
geleistet. Die Komplementärin der Emittentin hat keine 
Einlage übernommen. zum zeitpunkt der Prospektauf-
stellung stehen daher keine Einlagen aus. 

Hauptstraße zum Platz des Himmlischen Friedens
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Voraussichtliche Vermögens-, Finanz- und Ertrags-
lage 2010 bis 2014 zum zeitpunkt der Prospektauf-
stellung
nebenstehende Darstellungen gehen davon aus, dass 
bis zum 31.12.2010 Kommanditkapital in höhe von 
EuR 10.501.000 und zum 31.03.2011 ein Kommandit-
kapital von EuR 30.001.000 gezeichnet worden ist. zu-
dem wird den Darstellungen zugrunde gelegt, dass vom 
gezeichneten Kommanditkapital bis zum 31.12.2010 
EuR 2.101.000 und bis zum 31.03.2011 das gesamte 
Kommanditkapital von EuR 30.001.000 eingezahlt wird. 
Die Eigenkapitalvermittlungsprovision inklusive des 
agios wird planmäßig im Jahr 2010 und 2011 in ab-
hängigkeit vom eingeworbenen Kommanditkapital zur 
zahlung fällig. Grundlage der Berechnungen ist, dass 
keine agionachlässe gewährt werden. hinsichtlich der 
Gebühren für Konzeptionierung, für Marketing und für 
Prospekterstellung sowie für die vermittlung der Betei-
ligung an der hongkong-zweckgesellschaft wurde un-
terstellt, dass diese zum 31.03.2011 zur zahlung fällig 
werden. Für die Gebühren für Konzeptionierung sowie 
Marketing und Prospekterstellung wurde entsprechend 
des zum 31.12.2010 voraussichtlich gezeichneten 
Kommanditkapitals eine Rückstellung in höhe von EuR 
640.500 gebildet. Die Geschäftsführungsvergütung, die 
haftungsvergütung der Platzierungsphase sowie die 
treuhändervergütung für den zeitraum bis 31.12.2010 
werden zum prognostizierten Platzierungsschluss am 
31.03.2011 fällig. Es wurden allerdings entsprechend 
des eingeworbenen Kommanditkapitals abschlags-
zahlungen berücksichtigt. Die laufenden Gebühren für 
Geschäftsführung und haftungsübernahme entstehen 
prognosegemäß ab dem prognostizierten zeichnungs-
schluss, dem 31.03.2011. Die laufende treuhänder-
vergütung entsteht ab dem 01.04.2011. alle laufenden 
Gebühren wurden in den Planrechnungen als jährliche 
Einmalbeträge erfasst. Die Investition des gesamten 
zur verfügung stehenden Kommanditkapitals (nach 
abzug der Fondsnebenkosten und Bildung einer liqui-
ditätsreserve) in die Kapitalausstattung der hongkong-
zweckgesellschaft (a) erfolgt planmäßig im Jahr 2011. 
Sämtliches der hongkong-zweckgesellschaft (a) zur 
verfügung gestellte Kapital wird in der Planbilanz als 
Beteiligung an der hongkong-zweckgesellschaft (a) 
ausgewiesen. Die liquiditätsreserve wird prognosege-
mäß jeweils zum Jahresende, erstmalig im Jahr 2011, 

mit einem zinssatz von 0,25 % verzinst. Die zinserträge 
sind der Kapitalertragssteuer zzgl. Solidaritätszuschlag 
unterworfen.

alle aufwendungen der Jahre 2010 bis 2014 resultieren 
aus den vertraglich vereinbarten vergütungen und Pro-
visionen sowie aus geschätzten sonstigen Kosten. Im 
Einzelnen verweisen wir hierzu auf die Kapitel G „Mit-
telverwendung und Mittelherkunft“, h „liquiditäts- und 
Ertragsvorschau“ sowie I „Rechtliche Grundlagen“.

Es wird erwartet, dass bis zum März 2014 das gesamte 
der hongkong-zweckgesellschaft (a) zur verfügung 
gestellte Kapital an die Emittentin zurückgeführt wird. 
zudem wurde im Jahr 2014 eine Gewinnausschüttung 
in prognosegemäßer höhe von EuR 22.572.544 der 
hongkong-zweckgesellschaft (a) an die Emittentin be-
rücksichtigt. nach Entnahme der liquiden Mittel durch 
die Gesellschafter soll die Emittentin prognosegemäß 
am 31.03.2014 liquidiert werden. Die Bilanz des Jahres 
2014 datiert daher auf das prognostizierte liquidations-
datum, den 31.03.2014. Im Einzelnen verweisen wir 
hierzu auf das Kapitel h „liquiditäts- und Ertragsvor-
schau“.

Planzahlen der Emittentin 
Die Fondsgesellschaft plant, ausschließlich mittelbar 
in Immobilienentwicklungsprojekte zu investieren. Bei 
den Investitionen handelt es sich um die Kapitalisierung 
der hongkong-zweckgesellschaft (a), die sich ihrer-
seits an der/den hongkong-zweckgesellschaft(en)  (B) 
und diese wiederum an der/den Objektgesellschaft(en) 
beteiligen wird. Das eingeworbene Kommanditkapital 
abzgl. der Fondsnebenkosten und liquiditätsreserve 
soll planmäßig in voller höhe im Jahr 2011 investiert 
werden. Weitere Investitionen, die tätigung von um-
sätzen oder die aufnahme eines Produktionsbetriebes 
sind nicht beabsichtigt. Der vollständige Rückfluss aus 
der Beteiligung an der hongkong-zweckgesellschaft 
(a) wird im Jahr 2014 erwartet, wobei den Planzahlen 
die annahme zugrunde liegt, dass die Emittentin zum 
31.03.2014 liquidiert wird. In den Jahren 2010 bis 2014 
ist das handelsrechtliche Ergebnis durch die als auf-
wand zu behandelnden Fondsnebenkosten geprägt. 
Ein positives handelsrechtliches Ergebnis ergibt sich 
prognosegemäß im Jahr 2014. Im Übrigen verweisen 
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wir auf die im abschnitt „voraussichtliche vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage 2010 bis 2014“ dargestellten 
annahmen sowie auf die Darstellung im Kapitel h.

Wirkungszusammenhänge
Die zahlen der zuvor dargestellten Planzahlen gehen 
davon aus, dass von dem im Jahr 2010 gezeichneten 
Kommanditkapital lediglich die erste Rate (20 % des 
zeichnungsbetrags zzgl. 5 % agio) eingefordert wird. 
Eine Investition in die hongkong-zweckgesellschaft (a) 
ist im Jahr 2010 nicht geplant. Es werden prognosege-
mäß im Jahr 2010 keine Erträge erzielt, so dass sich 
voraussichtlich nach Berücksichtigung der betrieblichen 
aufwendungen ein handelsrechtlicher Jahresfehlbetrag 
von EuR 1.975.500 ergibt (vgl. Plan-Gewinn- und ver-
lustrechnung).

Im Jahr 2011 soll bis zum 31.03.2011 das maximale 
Kommanditkapital von EuR 30.001.000 gezeichnet 
und eingezahlt sein. Das nach abzug der Fondsne-
benkosten und nach Bildung einer liquiditätsreserve 
verbleibende Kommanditkapital wird vollständig zur 
Kapitalausstattung der hongkong-zweckgesellschaft (a) 
verwendet. Es werden lediglich geringfügige zinsein-
künfte aus der anlage der liquiden Mittel der Emittentin 
erzielt, so dass sich nach abzug der betrieblichen auf-
wendungen im Jahr 2011 prognosegemäß ein handels-
rechtlicher Jahresfehlbetrag von EuR 4.119.954 ergibt.
 
Im Jahr 2012 werden auf Ebene der Fondsgesellschaft 
keine umsätze und auch keine Rückflüsse aus der 
hongkong-zweckgesellschaft (a) erwartet. allerdings 
sind die laufenden verwaltungskosten zu berücksichti-
gen, so dass gemäß den Planzahlen dies die einzigen 
Geschäftsvorfälle in 2012 sind. Im Jahr 2012 ergibt 
sich prognosegemäß ein Jahresfehlbetrag von EuR 
249.987.

Im Jahr 2013 werden auf Ebene der Fondsgesellschaft 
keine umsätze und auch keine Rückflüsse aus der 
hongkong-zweckgesellschaft (a) erwartet. allerdings 
sind die laufenden verwaltungskosten zu berücksichti-
gen, so dass gemäß den Planzahlen dies die einzigen 
Geschäftsvorfälle in 2013 sind. Im Jahr 2013 ergibt 
sich prognosegemäß ein Jahresfehlbetrag von EuR 
250.613.

Im Jahr 2014 werden eine komplette Rückerstattung 
der Kapitalausstattung durch die hongkong-zweck-
gesellschaft (a) sowie eine ausschüttung des von der 
hongkong-zweckgesellschaft (a) erwirtschafteten 
Gewinns erfolgen. Die Emittentin soll plangemäß zum 
31.03.2014 liquidiert werden. neben den Einnahmen 
aus der hongkong-zweckgesellschaft (a) sind die in 
diesem Jahr anfallenden verwaltungskosten zu berück-
sichtigen, so dass gemäß den Planzahlen im Jahr 2014 
mit einem positiven handelsrechtlichen Ergebnis von 
EuR 22.428.796 gerechnet wird. 

Darüber hinaus hängt die geplante vermögens-, Fi-
nanz- und Ertragsentwicklung zunächst wesentlich von 
der Summe des eingeworbenen Kommanditkapitals ab. 
Eine geringere Beteiligung an der Kapitalausstattung 
der hongkong-zweckgesellschaft (a) führt zu einem 
geringeren Rückfluss aus der Hongkong-Zweckgesell-
schaft (a). 

Das Ergebnis der Emittentin ist davon abhängig, welche 
Einnahmen von den hongkong-zweckgesellschaften  
(B) aus Beteiligungen an Objektgesellschaften erzielt 
werden, und damit vom wirtschaftlichen Erfolg der Im-
mobilienentwicklungsprojekte.
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Informationen zum Fernabsatz 
ESI GmbH & Co. China 2 KG
Das Bürgerliche Gesetzbuch (BGB) beschreibt in § 312 
b abs. 1 Satz 1 Fernabsatzverträge als verträge über 
die lieferung von Waren oder über die Erbringung von 
Dienstleistungen, einschließlich Finanzdienstleistungen, 
die zwischen einem unternehmer und einem verbrau-
cher unter ausschließlicher verwendung von Fernkom-
munikationsmitteln abgeschlossen werden, es sei denn, 
dass der vertragsschluss nicht im Rahmen eines für 
den Fernabsatz organisierten vertriebs- oder Dienstleis-
tungssystems erfolgt. 

unabhängig von der Tatsache, ob der Vertrieb die-
ser Beteiligung im Fernabsatz erfolgt, werden nach-
folgend die dem Anleger nach § 312c Abs. 1 BGB 
in Verbindung mit Art. 246 § 2 in Verbindung mit § 1 
EGBGB zur Verfügung zu stellenden Informationen 
zum Fernabsatz dargestellt:

Inhalt:
allgemeine Informationena. 
vertragsinformationenB. 
Informationen über die Besonderheiten von Fern-C. 
absatzverträgen 
SchlichtungsverfahrenD. 

A. Allgemeine Informationen

Anbieterin

ESI Euro Sino Invest GmbH 
Geschäftsanschrift für zustellungen an diese 
und deren gesetzliche Vertreter und Sitz:
henkestraße 10, 91054 Erlangen, Deutschland
telefon: (09131) 48009-1506
telefax: (09131) 48009-1500
E-Mail: info@eurosinoinvest.com 
Internet: www.eurosinoinvest.com

Rechtsform: Gesellschaft mit beschränkter haftung
Handelsregister: amtsgericht Fürth hRB 11058
Geschäftsführung und Vertretung: 
 herr Dr. Bernd Ital
               herr Florian Schmied

Hauptgeschäftstätigkeit: Gegenstand des unter-
nehmens der ESI Euro Sino Invest Gmbh ist die ver-
waltung von Mietwohnungen, Gewerberäumen und 
sonstigem Immobilienvermögen, die abwicklung der 
laufenden Geschäfte von Immobilienfonds und die 
Übernahme der Geschäftsleitung in Fondsgesellschaf-
ten sowie die Initiierung von anlagemöglichkeiten für 
anleger aus dem europäischen Raum für Projekte in 
China. 

Fondsgesellschaft
(Emittent)

ESI Euro Sino Invest GmbH & Co. China 2 KG 
(nachfolgend auch „Fondsgesellschaft“ genannt): 
Geschäftsanschrift für zustellungen an diese 
und an ihre gesetzlichen Vertreter und Sitz:
henkestraße 10, 91054 Erlangen, Deutschland
Telefon: (09131) 48009-1506
Telefax: (09131) 48009-1500
E-Mail: info@eurosinoinvest.com
Internet: www.eurosinoinvest.com

Rechtsform: Kommanditgesellschaft
Handelsregister: amtsgericht Fürth hRa 9569
Geschäftsführung und Vertretung: ESI Euro Sino 
Invest verwaltungs Gmbh als Komplementärin, vertre-
ten durch ihre Geschäftsführer herrn Dr. Bernd Ital und 
herrn Florian Schmied.

Hauptgeschäftstätigkeit: Gegenstand des unterneh-
mens der Fondsgesellschaft ist die indirekte Beteiligung 
an Immobilienentwicklungsprojekten in Städten des 
zweiten und dritten Ranges in China mit dem ziel der 
Errichtung und verwertung von Wohnungen, Parkplät-
zen und Gewerbeflächen über eine nach hongkong-
Recht noch zu gründende hongkong-zweckgesellschaft 
(a), die ihrerseits selbst an einer oder mehreren für 
einzelne Projekte nach hongkong-Recht noch zu 
gründende(n) hongkong-zweckgesellschaften(en) (B) 
beteiligt sein kann bzw. wird, sowie über eventuell für 
einzelne Projekte jeweils noch zu gründende chinesi-
sche Objektgesellschaft(en), an denen sich die hong-
kong-zweckgesellschaft (B) beteiligen kann.
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Komplementärin

ESI Euro Sino Invest Verwaltungs GmbH 
(nachfolgend auch „Komplementärin“ ge-
nannt): 
Geschäftsanschrift für zustellungen an diese 
und an ihre gesetzlichen Vertreter und Sitz:
henkestraße 10, 91054 Erlangen, Deutschland 
Telefon: (09131) 48009-0
Telefax: (09131) 48009-1500
E-Mail: info@eurosinoinvest.com
Internet: www.eurosinoinvest.com

Rechtsform: Gesellschaft mit beschränkter haftung
Handelsregister: amtsgericht Fürth hRB 12016
Geschäftsführung und Vertretung: 
  herr Dr. Bernd Ital
  herr Florian Schmied

Hauptgeschäftstätigkeit: Gegenstand des unterneh-
mens ist die verwaltung von Mietwohnungen, Gewer-
beräumen und sonstigem Immobilienvermögen, die 
abwicklung der laufenden Geschäfte von Immobili-
enfonds und die Übernahme der Geschäftsleitung in 
Fondsgesellschaften sowie die Initiierung von anlage-
möglichkeiten für anleger aus dem europäischen Raum 
für Projekte in China.

Treuhänderin und (Treuhand-)Kommanditistin der 
Fondsgesellschaft

Franconia Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
GmbH
(Anschrift für zustellungen an diese und deren 
gesetzlichen Vertreter:) 
c/o haaS BaChER SChEuER Wirtschaftsprü-
fungsgesellschaft Gmbh, thomas-Wimmer-Ring 
3, 80539 München,
Telefon: (089) 64 20 13-0
Telefax: (089) 64 20 13-13
E-Mail: kanzlei@hbs-wp.de
Internet: www.hbs-wp.de

Rechtsform: Gesellschaft mit beschränkter haftung
Handelsregister: amtsgericht München, hRB 68402

Geschäftsführung und Vertretung: 
  WP/StB herbert hagen,
  WP/StB Wolfgang hedel

Hauptgeschäftstätigkeit: Gegenstand des unterneh-
mens sind die für Wirtschaftsprüfungsgesellschaften 
gesetzlich und berufsrechtlich zulässigen tätigkeiten 
gemäß § 2 in verbindung mit § 43 abs. 4 WPO, wobei 
handels- und Bankgeschäfte ausgeschlossen sind.

Vermittler 
Weitere gewerblich tätige Personen, mit denen die anle-
ger geschäftlich zu tun haben, sind die vertriebspartner 
der Fondsgesellschaft, die als vermittler tätig werden. 
Den Namen und die Anschrift des Vermittlers finden Sie 
in der Ihnen ausgehändigten Beitrittserklärung. 

Geltendes Recht und Gerichtsstand
Der aufnahme von Beziehungen zum anleger vor ab-
schluss des Fernabsatzvertrages wird das Recht der 
Bundesrepublik Deutschland zugrunde gelegt.

Für verträge und sonstige Schuldverhältnisse, die für 
die Beteiligung des anlegers an der Fondsgesellschaft 
maßgeblich sind, gilt das Recht der Bundesrepublik 
Deutschland. 

Sofern der anleger verbraucher im Sinne des § 13 BGB 
ist, gelten hinsichtlich des Gerichtsstandes die gesetzli-
chen vorgaben. ansonsten ist als Erfüllungsort für den 
Gesellschaftsvertrag München und für den treuhand-
vertrag Erlangen und als Gerichtsstand für den Gesell-
schaftsvertrag München (landgericht München I) und 
für den treuhandvertrag Erlangen vereinbart.

Vertragssprache
Die vertragssprache ist Deutsch. Jegliche Kommunika-
tion mit dem Anleger findet auf Deutsch statt.

Garantiefonds
Ein Garantiefonds oder eine vergleichbare Entschä-
digungseinrichtung für die anleger, die der Sicherung 
ihrer Einlagen dient, ist nicht vorgesehen.
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Aufsichtsbehörden
Die anbieterin, die Komplementärin, der treuhänder 
und die Fondsgesellschaft unterstehen nach derzeitiger 
Rechtslage keiner aufsicht durch eine aufsichtsbehörde.
 

B. Vertragsinformationen 
nachfolgende ausführungen enthalten angaben zu den 
einzelnen vertragskonstellationen. Der Gesellschafts-
vertrag der Fondsgesellschaft sowie der treuhand-
vertrag sind im Prospekt für eine Beteiligung an der 
Fondsgesellschaft vom 8. november 2010 (nachfolgend 
„Prospekt“) einzusehen. Des Weiteren beinhaltet der 
Prospekt zudem die Beitrittserklärung sowie einen aus-
führlichen vertragsüberblick. Wird im Rahmen dieses 
Kapitels nachfolgend der Gesellschaftsvertrag erwähnt, 
handelt es sich stets um den Gesellschaftsvertrag der 
Fondsgesellschaft. 

1. Wesentliche Leistungsmerkmale
Durch die zahlung des Beteiligungsbetrages samt agio 
erwirbt der anleger anteile an der Fondsgesellschaft. Er 
beteiligt sich entweder unmittelbar als Direkt-Komman-
ditist oder mittelbar als treugeber-Kommanditist an der 
Fondsgesellschaft. Im letzteren Fall übernimmt und hält 
die treuhänderin im eigenen namen, jedoch für Rech-
nung der anleger Kommanditbeteiligungen im außen-
verhältnis als einheitliche Kommanditbeteiligung. Das 
eingeworbene Eigenkapital verwendet die Fondsgesell-
schaft zur umsetzung des anlageziels im Rahmen ihrer 
hauptgeschäftstätigkeit (siehe oben unter „Fondsge-
sellschaft (Emittent)“ unter abschnitt „hauptgeschäfts-
tätigkeit“ in diesem Kapitel). Die Fondsgesellschaft 
verwendet das eingeworbene Eigenkapital nach abzug 
der Fondsnebenkosten auch zur Bildung einer liquidi-
tätsreserve. anteile an der Fondsgesellschaft sind mit 
folgenden Rechten verbunden, sofern der anleger die 
im Prospekt erwähnten voraussetzungen erfüllt hat:

Beteiligung an Gewinnen und verlusten sowie an ei- ●
nem möglichen liquidationsguthaben, 
anspruch auf Entnahmen,  ●
ausübung eines teilnahme- und Stimmrechts in der  ●
Gesellschafterversammlung und in schriftlichen ab-
stimmungsverfahren,
auskunfts- und Einsichtsrechte,  ●
Einspruchsmöglichkeit gegen aktivitäten der Ge- ●
schäftsführung sowie

abfindungszahlung im Falle eines ausstiegs aus der  ●
Fondsgesellschaft unter den im Gesellschaftsvertrag 
geregelten voraussetzungen.

2. Beteiligungssumme/Preise
Eine Mindestbeteiligung von EuR 20.000 je anleger ist 
vertraglich fixiert. vom anleger gewünschte Beträge, 
die über diesem Wert liegen, müssen ganzzahlig durch 
1.000 zu teilen sein. zusätzlich ist ein agio von 5 % des 
angestrebten Kapitalanteils zu entrichten. Die Komple-
mentärin der Fondsgesellschaft ist jedoch berechtigt, im 
Einzelfall die übernommene Kommanditeinlage auf bis 
zu EuR 10.000 zu reduzieren. Der Erwerbspreis ent-
spricht der jeweiligen Beteiligungssumme zzgl. agio in 
höhe von 5 % (für weitere Details siehe Kapitel B und 
die Beitrittserklärung).

3. Anfallende Kosten für die Anleger 
tritt der anleger der Fondsgesellschaft als Direkt-
Kommanditist bei, so hat er die in diesem zusammen-
hang entstehenden Kosten und ausgaben persönlich 
zu übernehmen. Dies gilt auch, wenn der anleger die 
treugeber-Kommanditbeteiligung in eine Beteiligung 
als Direkt-Kommanditist umwandelt. Eigene Kosten für 
telefon, Internet, Porto, Überweisungen etc. hat der an-
leger selbst zu tragen.

neben ihrer zeichnungssumme haben anleger ein agio 
in höhe von 5 %, bezogen auf die zeichnungssumme, 
zu zahlen. Soweit ein anleger die fällige zeichnungs-
summe und das agio nicht fristgerecht einzahlt, ist die 
Fondsgesellschaft berechtigt, zinsen in höhe von 12 % 
p.a. auf den fälligen Betrag zu verlangen.

versäumt es ein anleger nach schriftlicher Fristset-
zung mit androhung des ausschlusses, seine fällige 
Einlage fristgerecht oder vollständig zu leisten, ist die 
Fondsgesellschaft berechtigt, ihn auszuschließen bzw. 
den Beteiligungsbetrag zu reduzieren. In diesen Fällen 
kann die Komplementärin die zahlung der durch die 
ausschließung entstandenen Kosten sowie einen pau-
schalisierten Schadensersatz in höhe von 25 % der ge-
zeichneten Kommanditeinlage verlangen. Dem anleger 
bleibt der nachweis eines geringeren Schadens, der 
Fondsgesellschaft der nachweis eines höheren Scha-
dens vorbehalten.
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Eine Reduzierung der durch die Beitrittserklärung 
vertraglich zugesagten Kommanditeinlage ist nur mit 
zustimmung der Komplementärin und ggf. gegen leis-
tung eines Schadensersatzes in höhe von 25 % des 
Reduzierungsbetrages möglich. Dem anleger bleibt der 
nachweis eines geringeren Schadens, der Fondsge-
sellschaft der nachweis eines höheren Schadens vor-
behalten.

Ein anleger, der unmittelbar als Direkt-Kommanditist an 
der Fondsgesellschaft beteiligt sein möchte und in das 
handelsregister eingetragen wird, hat die Kosten der 
Beglaubigung einer handelsregistervollmacht sowie die 
Kosten der Eintragung selbst zu tragen.

Kann im Falle des ausscheidens eines anlegers keine 
Einigung über den Wert seines auseinandersetzungs-
guthabens erzielt werden und wird ein Gutachter mit der 
Festsetzung dieses Guthabens beauftragt, so hat der 
anleger die hierfür anfallenden Kosten entsprechend § 
91 zPO zu tragen. 

Die durch das ausscheiden eines anlegers bedingten 
Kosten und Abgaben werden vom Abfindungsguthaben 
abgezogen. Dabei kann die Komplementärin neben den 
entstandenen Kosten einen pauschalisierten Schadens-
ersatz in höhe von 25 % der gezeichneten Komman-
diteinlage verlangen. Dem anleger bleibt der nachweis 
eines geringeren Schadens, der Fondsgesellschaft der 
nachweis eines höheren Schadens vorbehalten. 

Ein ausscheidender anleger hat einen eventuell an die 
Fondsgesellschaft zu zahlenden Abfindungsbetrag bei 
nicht fristgerechter zahlung ab dem Fälligkeitszeitpunkt 
mit 5 % p.a. über dem Basiszins der Europäischen zen-
tralbank (EzB) zu verzinsen.

Im Falle einer rechtsgeschäftlichen Übertragung hat ein 
anleger eine verwaltungsgebühr in höhe von 0,5 %, 
der betroffenen Kommanditeinlage, höchstens jedoch 
EuR 1.500 zzgl. umsatzsteuer an die Fondsgesell-
schaft zu zahlen. treugeber-Kommanditisten haben 
(gesamtschuldnerisch mit dem an ihrer Stelle eintreten-
den treugeber-Kommanditisten) darüber hinaus eine 
Gebühr von 0,4 % des Beteiligungsbetrages, höchstens 
jedoch EuR 250 zzgl. umsatzsteuer, an die treuhän-
derin für die Mitwirkung bei der Übertragung zu zahlen. 

Diese Kosten fallen auch im Falle einer Erbschaft an. 
zudem können für den Erben der Beteiligung Kosten 
für die Erteilung eines Erbscheins anfallen.

Schließlich können einem anleger Kosten durch die 
ggf. von ihm in auftrag gegebene Rechts- und Steuer-
beratung im zusammenhang mit der vermögensanlage 
oder durch die Inanspruchnahme von Maklerdiensten 
im Falle der veräußerung der Beteiligung entstehen.

Sollte ein anleger Sonderbetriebseinnahmen und Son-
derbetriebsausgaben erst nach dem hierfür vorgese-
henen zeitpunkt der Fondsgesellschaft mitteilen, hat er 
die hieraus entstehenden Kosten für den Steuerberater 
der Fondsgesellschaft zu übernehmen. 

Bezüglich der zu leistenden Steuern wird auf das Kapi-
tel K verwiesen.

liefer- und versandkosten sowie sonstige Kosten für 
die Benutzung von Fernkommunikationsmitteln werden 
dem anleger vonseiten des Fonds nicht in Rechnung 
gestellt. 

hinweis: nicht alle Kosten können derzeit genau be-
ziffert werden, da sie sich nach der höhe der von den 
anlegern zu leistenden Einlage und nach anderen Ge-
sichtspunkten richten, die von den individuellen verhält-
nissen des jeweiligen anlegers abhängen.

4. Angaben zur zahlung, Lieferung und Erfüllung
Die Direkt-Kommanditisten/treugeber-Kommanditisten 
haben ohne anforderung der Geschäftsleitung 20 % der 
Einlage zzgl. eines agios in höhe von 5 % der gesam-
ten zeichnungssumme innerhalb von 10 tagen nach 
annahme der Beitrittserklärung, jedoch frühestens zum 
in der Beitrittserklärung definierten termin zu leisten. 
Den Rest ihrer Einlage haben die anleger, gegebenen-
falls in mehreren Raten, innerhalb von 10 tagen nach 
anforderung durch die Komplementärin zu leisten.

zahlungen sowohl der Direkt-Kommanditisten als auch 
der treugeber-Kommanditisten haben auf folgendes 
treuhandkonto zu erfolgen:
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Empfänger: Franconia Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
Gmbh
Konto-nr: 25 68 683
Bankleitzahl: 763 600 33
Bank: vR-Bank Erlangen-höchstadt-herzogenaurach 
eG
IBan: DE35 7636 0033 0002 5686 83
SWIFt: GEnODEF1ER1

Erfolgt die leistung der Einlage oder der jeweiligen 
Rate nicht termingerecht, ist die Fondsgesellschaft 
durch die Komplementärin befugt, verzugszinsen zu 
fordern. auf Basis des Gesellschafts- und treuhandver-
trages kann dieses ohne vorherige Mahnung gesche-
hen. Mit dem ablauf der Frist ist die Fondsgesellschaft 
berechtigt, zinsen in höhe von 12 % p.a. auf den 
fälligen Betrag zu verlangen, und es können weitere 
Schadensersatzzahlungen verlangt werden, wie so-
eben im abschnitt „anfallende Kosten für die anleger“ 
beschrieben. Der anleger kann aber auch alternativ 
auf seine bisher erbrachten leistungen heruntergestuft 
oder vollständig aus der Fondsgesellschaft ausge-
schlossen werden. Detaillierte Informationen hierzu 
sind in der Beitrittserklärung, dem Gesellschaftsvertrag 
(insbes. § 3) sowie dem treuhandvertrag (insbes. § 3) 
abgedruckt. Ein eventueller Abfindungsanspruch des so 
ausscheidenden Gesellschafters besteht nur in höhe 
seiner geleisteten Kommanditeinlage ohne agio.

5. Leistungsvorbehalte
Der abschluss der Platzierungsphase der Fondsgesell-
schaft ist prinzipiell auf den 31.03.2011 datiert. Diese 
Frist kann jedoch durch die geschäftsführende Kom-
plementärin bis zum 30.12.2011 verlängert werden. Die 
Geschäftsführung der Fondsgesellschaft kann entschei-
den, dass die Frist für die Platzierung verkürzt und der 
Fonds vorzeitig geschlossen wird. nach abschluss der 
Platzierungsphase werden keine anleger mehr in die 
Fondsgesellschaft aufgenommen.

Die Geschäftsführung der Fondsgesellschaft ist nicht ver-
pflichtet, anleger bis zur ausschöpfung des maximalen 
Beteiligungsbetrags von EuR 50.000.000 aufzunehmen.
Für den Fall, dass eine Beteiligungssumme von EuR 
8.000.000 nicht vollständig eingeworben wird, sei es 
allein in Deutschland auf Ebene der Fondsgesellschaft 

oder zusätzlich in hongkong auf Ebene der hongkong-
zweckgesellschaft (a), in welche der Fonds gemein-
sam mit weiteren Investoren Einlagen leistet, kann die 
Komplementärin in freiem Ermessen entscheiden, auf 
die Durchführung des Fonds zu verzichten. Die Fonds-
gesellschaft würde in diesem Falle aufgelöst. hierbei 
wäre die vollständige Rückzahlung der von dem anle-
ger bereits erbrachten zahlungen nicht gewährleistet, 
insbesondere sofern auf Ebene der Fondsgesellschaft 
(Emittentin) bereits Kosten entstanden sein sollten (sie-
he dazu näher in Kapitel C abschnitt. 3.2). 

Wenn und soweit sich herausstellt, dass das gezeich-
nete Kommanditkapital nicht vollständig in die ver-
wirklichung von Entwicklungsprojekten, die durch die 
Gesellschafterversammlung gemäß § 6 des Gesell-
schaftsvertrages ausgewählt wurden, investiert werden 
kann, ist die Komplementärin bis zum Ende der Platzie-
rungsphase, d.h. bis zur letztmaligen aufnahme eines 
Direkt-Kommanditisten oder treugeber-Kommanditisten 
in die Gesellschaft, berechtigt, diejenigen anleger, 
deren Beitrittserklärungen zuletzt angenommen wur-
den, entweder vollständig auszuschließen oder deren 
gezeichnete Einlagen so herabzusetzen, dass das 
Kommanditkapital auf die erforderliche höhe reduziert 
wird. Die Komplementärin kann zu diesem zweck alle 
dazu erforderlichen Erklärungen – auch im namen aller 
anderen hiervon betroffenen Gesellschafter – abgeben 
und entgegennehmen. Die betroffenen anleger werden 
schriftlich benachrichtigt und erhalten die von ihnen 
bereits geleisteten Einlagen und agios vollständig bzw. 
im Maß der herabsetzung erstattet. Im Übrigen erhält 
der von einem solchen ausschluss oder einer solchen 
herabsetzung betroffene anleger von der Fondsgesell-
schaft die tatsächlichen für seine Einlage sowie das 
agio erzielten anlagezinsen. Die Fondsgesellschaft 
ist jedoch nicht zur anlage verpflichtet. Sonstige Kos-
ten, wie z.B. notar- und Gerichtskosten, die mit dem 
ausschluss oder der herabsetzung unmittelbar zusam-
menhängen, erhalten die betroffenen anleger von der 
Fondsgesellschaft erstattet.

Ein anspruch des anlegers auf aufnahme in die Fonds-
gesellschaft besteht nicht.
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C. Informationen über die Besonderheiten 
von Fernabsatzverträgen hinsichtlich 
Finanzdienstleistungen 

1. Information zum Abschluss der Verträge im Fern-
absatz

Eine Kapitalbeteiligung an der Fondsgesellschaft erfolgt 
auf Basis des Prospekts sowie der darin enthaltenen 
verträge (Gesellschaftsvertrag, Schiedsvertrag und 
treuhandvertrag).

Für die Entgegennahme der zeichnungserklärung für 
die Beteiligung sowie die Entgegennahme von Willens-
erklärungen zum Erwerb ist die Franconia Wirtschafts-
prüfungsgesellschaft Gmbh (treuhänder), c/o haaS 
BaChER SChEuER Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
Gmbh, thomas-Wimmer-Ring 3, 80539 München, zu-
ständig. Die zeichnungsunterlagen sind der treuhände-
rin unter der im vorherigen Satz angegebenen adresse 
zukommen zu lassen. Die annahme wird durch die 
treuhänderin mitgeteilt. Mit der zeichnung der Beitritts-
erklärung gibt der anleger ein angebot auf Beteiligung 
an der Fondsgesellschaft ab. 

Dieses angebot ist für ihn bindend. Es ist entweder auf 
den abschluss des treuhandvertrages, mit dem auf-
trag, für ihn eine treugeber-Kommanditbeteiligung an 
der Fondsgesellschaft zu begründen, oder auf den Er-
werb einer Beteiligung als Direkt-Kommanditist an der 
Fondsgesellschaft gerichtet.

Der Beitritt als Direkt-Kommanditist wird dabei im ver-
hältnis zur Fondsgesellschaft wirksam, sobald die Bei-
trittserklärung durch die Komplementärin angenommen 
wurde. Ein anspruch auf annahme der Beitrittserklärung 
besteht nicht. Die annahme der jeweiligen Beitrittserklä-
rung wird dem einzelnen anleger durch die treuhände-
rin mitgeteilt, ohne dass die Kenntnis des anlegers von 
der annahme der Beitrittserklärung voraussetzung für 
die Wirksamkeit des Beitritts ist.

Der Beitritt als treugeber-Kommanditist wird wirksam, 
wenn die treuhänderin die Beitrittserklärung annimmt 
und die Komplementärin zugestimmt hat. Für die an-
nahme des treuhandangebotes genügt die unterschrift 
des treuhänders auf der Beitrittserklärung; eines zu-

gangs der annahmeerklärung bedarf es für deren Wirk-
samkeit nicht. Die annahme des treuhandangebotes 
bedarf der vorherigen zustimmung der ESI Euro Sino 
Invest verwaltungs Gmbh als Komplementärin der 
Fondsgesellschaft. Der Treuhänder ist nicht verpflichtet, 
das treuhandangebot des treugeber-Kommanditisten 
anzunehmen. Die annahme wird dem anleger durch die 
treuhänderin mitgeteilt. Der treuhänder ist zur zahlung 
der Einlage in die Fondsgesellschaft erst verpflichtet, 
wenn die entsprechenden teilbeträge der gezeichneten 
Pflichteinlage zuzüglich Abwicklungsgebühr dem oben 
genannten treuhandkonto jeweils gutgeschrieben sind.

2. Finanzdienstleistungsrisiken
Die Fondsgesellschaft engagiert sich unternehmerisch. 
In der Regel besteht bei einem unternehmerischen 
Engagement immer die Gefahr einer wirtschaftlichen 
negativentwicklung, die im Äußersten sogar zu einer 
Insolvenz der Fondsgesellschaft führen kann. In Kapitel 
C werden weitere Risiken aufgelistet und sich ergeben-
de Folgen für den anleger aufgezeigt. 

3. Widerrufsrecht
Dem anleger steht bei vertragschluss im Wege 
des Fernabsatzes das gesetzliche Widerrufsrecht 
gemäß §§ 312d, 355 des BGB, und bei vertrags-
schluss im Rahmen eines haustürgeschäfts das 
gesetzliche Widerrufsrecht gemäß §§ 312, 355 
BGB zu (siehe hierzu die Widerrufsbelehrung in 
der Beitrittserklärung).

4. Mindestlaufzeit und vertragliche Regelungen zur 
Kündigung

Die Fondsgesellschaft ist gemäß § 18 des Gesell-
schaftsvertrages grundsätzlich auf unbestimmte zeit er-
richtet. Sie wird aufgelöst, wenn sie ihre Beteiligung an 
der noch zu gründenden hongkong-zweckgesellschaft 
(a) vollständig veräußert oder liquidiert hat. Werden ein 
oder mehrere Entwicklungsprojekte durchgeführt, wird 
die Fondsgesellschaft automatisch aufgelöst, wenn 
sie keine vermögensgegenstände mehr hält, die der 
Durchführung der Entwicklungsprojekte dienen. Glei-
ches gilt, sollte die Komplementärin gemäß § 3 absatz 
3 des Gesellschaftsvertrages auf die Durchführung des 
Fonds verzichtet.
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Die ordentliche Kündigung des Gesellschaftsvertrages 
der Fondsgesellschaft durch einen Gesellschafter ist 
mit einer Frist von 12 Monaten zum Ende eines Kalen-
derjahres zulässig, erstmals jedoch zum 31.12.2016. 
zudem kann der Gesellschafter den Gesellschaftsver-
trag der Fondsgesellschaft aus wichtigem Grund fristlos 
kündigen.

Durch die Kündigung eines Gesellschafters wird die 
Fondsgesellschaft nicht aufgelöst, vielmehr scheidet der 
kündigende Gesellschafter aus der Fondsgesellschaft aus.

Wird ein Gesellschafter zahlungsunfähig, wird über sein 
vermögen ein Insolvenzverfahren eröffnet oder dessen 
Eröffnung mangels Masse abgelehnt, so scheidet der 
betreffende Gesellschafter mit sofortiger Wirkung aus 
der Fondsgesellschaft – auch wenn diese bereits ihre 
Auflösung beschlossen hat – aus, ohne dass es eines 
Gesellschafterbeschlusses oder der gerichtlichen Klage 
bedarf.

Wird gegen einen Gesellschafter oder sein vermögen 
eine Maßnahme der zwangsvollstreckung aus einem 
nicht nur vorläufig vollstreckbaren titel in seinen Ge-
sellschaftsanteil eingeleitet, so scheidet der betreffende 
Gesellschafter nach ablauf von acht Wochen, gerech-

net vom zeitpunkt des Wirksamwerdens der zwangs-
vollstreckung an, aus der Fondsgesellschaft – auch 
wenn diese bereits ihre auflösung beschlossen hat – 
aus, wenn nicht die zwangsvollstreckungsmaßnahme 
innerhalb dieser Frist aufgehoben wird.

Ein Gesellschafter, der Klage auf Auflösung der Fonds-
gesellschaft erhebt, scheidet mit Rechtsanhängigkeit 
der Klage aus der Fondsgesellschaft aus, die auch in 
diesem Falle von den verbleibenden Gesellschaftern 
fortgesetzt wird.

Ein Gesellschafter kann aus der Fondsgesellschaft aus-
geschlossen werden, wenn in seiner Person ein wichti-
ger Grund gemäß § 133 absatz 1 und 2 hGB gegeben 
ist. Der ausscheidende Gesellschafter hat bei der Be-
schlussfassung kein Stimmrecht.

Der aufgrund Kündigung oder ausschluss ausscheiden-
de Gesellschafter erhält eine Abfindung nach Maßgabe 
des Gesellschaftsvertrages (siehe dazu § 20 des Ge-
sellschaftsvertrages, gegebenenfalls in verbindung mit § 
3 absatz 8 des Gesellschaftsvertrages).

Die vorgenannten Regelungen gelten entsprechend für 
die treugeber-Kommanditisten mit der Maßgabe, dass 

Bauarbeiten an einer Wohnanlage in Peking
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in den dort genannten Fällen die treuhänderin anteilig 
mit dem teil ihrer Kommanditbeteiligung aus der Fonds-
gesellschaft ausscheidet, den sie treuhänderisch für 
den jeweils betroffenen treugeber-Kommanditisten hält. 

Die treuhandverträge werden auf die Dauer der Fonds-
gesellschaft geschlossen. Der treugeber kann das 
treuhandverhältnis mit einer Frist von 12 Monaten 
zum Ende eines Kalenderjahres ordentlich kündigen, 
jedoch erstmals zum 31.12.2016. Die zulässigkeit der 
Kündigung aus wichtigem Grund bleibt unberührt. Der 
treugeber-Kommanditist ist entsprechend den Rege-
lungen des Gesellschaftsvertrages der Fondsgesell-
schaft – vorbehaltlich gesellschaftsvertraglicher aufla-
gen, insbesondere der Erteilung gehöriger vollmacht an 
die Komplementärin – jederzeit berechtigt, sich selbst 
anstelle der treuhänderin in das handelsregister eintra-
gen zu lassen und die Kommanditeinlage auch im au-
ßenverhältnis als Direkt-Kommanditist zu übernehmen. 
Macht der treugeber-Kommanditist von diesem Recht 
Gebrauch, nimmt die treuhänderin die Rechte des bis-
herigen treugeber-Kommanditisten fortan als unechte 
verwaltungstreuhänderin wahr. Die Regelungen des 
treuhandvertrages gelten fort, soweit sich aus der un-
mittelbaren Beteiligung nicht zwingend etwas anderes 
ergibt.

Für die Kündigung eines treugeber-Kommanditisten ist 
die treuhänderin empfangsbevollmächtigt.

Im Falle der Kündigung ist die treuhänderin stets be-
rechtigt, die umwandlung der Beteiligung des treuge-
ber-Kommanditisten in eine unmittelbare Beteiligung 
als Direkt-Kommanditist zu verlangen, wenn nicht der 
treugeber-Kommanditist einen anderen treuhänder 
bestellt und dieser eine der Beteiligung des treugeber-
Kommanditisten entsprechende Kommanditeinlage 
übernimmt und im handelsregister eingetragen ist.

Kommt ein treugeber-Kommanditist seiner Einzah-
lungsverpflichtung trotz Mahnung und Nachfristsetzung 
nicht oder nicht in voller höhe nach, so ist die treuhän-
derin berechtigt, vom treuhandvertrag zurückzutreten. 
Werden bei der umwandlung der treugeber-Komman-
ditisten in einen Direkt-Kommanditisten oder infolge der 
Kündigung des treuhandvertrages Kosten verursacht 

(z.B. notarkosten, handelsregisterkosten), sind jene 
vom treugeber-Kommanditisten zu übernehmen.

5. Gültigkeit der Verbraucherinformationen
Die in diesem Kapitel zur verfügung gestellten Informa-
tionen zum Fernabsatz beruhen auf dem Stand zum 
zeitpunkt der Prospektaufstellung. Die verbraucherin-
formationen stehen ausschließlich in deutscher Spra-
che bereit und sind gültig, bis Änderungen publiziert 
werden. veränderungen bezüglich der Preise sind nicht 
vorgesehen. 

D. Schlichtungsverfahren

1. Außergerichtliche Beschwerdeverfahren
Gewöhnlich kommen außergerichtliche Beanstandungs- 
und Rechtsbehelfsverhandlungen nicht vor. In ausnah-
mefällen kann dieses jedoch trotzdem vorkommen.

Bei Streitigkeiten im zusammenhang mit Fernabsatz-
verträgen betreffend Finanzdienstleistungen und die 
diesbezüglichen vorschriften des Bürgerlichen Gesetz-
buches kann sich der anleger an folgende Schlich-
tungsstelle bei der Deutschen Bundesbank wenden:

Deutsche Bundesbank
Schlichtungsstelle
Postfach 11 12 32, 60047 Frankfurt am Main
telefon: (069) 2388-1907
telefax: (069) 2388-1919
E-Mail: schlichtung@bundesbank.de
www.bundesbank.de

Einzelheiten, um zugang zur Schlichtungsstelle zu 
erhalten, und zum verfahren sind in der Schlichtungs-
stellenverfahrensordnung ausgewiesen und beschrie-
ben. Ein diesbezügliches Merkblatt sowie die Schlich-
tungsstellenverfahrensordnung selbst können bei der 
Schlichtungsstelle unter der oben angegeben adresse 
beantragt bzw. abgerufen werden. 

Für die Einreichung einer Beschwerde gelten keine be-
sonderen Formvorschriften. Die Beschwerde ist schrift-
lich mit einer kurzen Schilderung des Sachverhalts und 
Beifügung von Kopien der notwendigen unterlagen bei 
der Schlichtungsstelle einzureichen. Die Beschwerde 
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kann auch per E-Mail oder Fax eingereicht werden; 
erforderliche unterlagen sind dann per Post nachzurei-
chen. 

Eine Beschwerde ist unzulässig, wenn:

die Streitigkeit durch außergerichtlichen vergleich  ●
beigelegt ist, 
der Beschwerdegegenstand bereits bei einem Ge- ●
richt anhängig ist, in der vergangenheit anhängig 
war oder von dem Beschwerdeführer während des 
Schlichtungsverfahrens anhängig gemacht wird, 
ein antrag auf Prozesskostenhilfe abgewiesen wor- ●
den ist, weil die beabsichtigte Rechtsverfolgung kei-
ne aussicht auf Erfolg bietet, 
der anspruch bei Erhebung der Beschwerde bereits  ●
verjährt war und der Beschwerdegegner sich auf 
verjährung beruft oder
die angelegenheit bereits Gegenstand eines Schlich- ●
tungsvorschlags oder eines Schlichtungsverfahrens 
einer Schlichtungsstelle nach § 14 abs. 1 uKlaG 
oder einer anderen Gütestelle, die Streitbeilegung 
betreibt, ist.

Dem Beschwerdeführer steht es frei, sich im verfahren, 
das für jeden gebührenfrei ist, repräsentieren zu lassen. 
Der verfahrensverlauf ist in der Schlichtungsstellenver-
fahrensordnung definiert. Auslagen wie z.B. Porto oder 
telefonkosten werden nicht erstattet. Die Schlichtungs-
stelle kann jedoch eine Kostenübernahme vorschlagen, 
wenn dies zur angemessenen Beilegung des Streits 
geboten erscheint.

2. Schiedsverfahren
Über alle Streitigkeiten über das zustandekommen 
und den Inhalt des Gesellschaftsvertrages sowie über 
Streitigkeiten zwischen einzelnen oder mehreren 
Gesellschaftern entscheidet unter ausschluss des or-
dentlichen Rechtsweges ausschließlich ein Schiedsge-
richt nach Maßgabe des gesondert abgeschlossenen 
Schiedsvertrages.

Erlangen, 8. november 2010

Ende der Informationen zum Fernabsatz
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Gesellschaftsvertrag  
 -  - ESI Euro Sino Invest GmbH & Co. China 2 KG 

Firma und Sitz§ 1        
Die Firma der Gesellschaft lautet: ESI Euro Sino Invest Gmbh 1.1.          

& Co. China 2 KG – nachstehend Gesellschaft genannt.

Der Sitz der Gesellschaft ist 91054 Erlangen, amtsgericht 1.2.          

Fürth/Bayern.

Gegenstand des unternehmens§ 2        
Gegenstand des unternehmens ist die indirekte Beteiligung 

an Immobilienentwicklungsprojekten in Städten des zweiten 

und dritten Ranges in China mit dem ziel der Errichtung und 

verwertung von Wohnungen, Parkplätzen und Gewerbeflächen 

über die noch zu gründende ESI Euro Sino Invest China Real 

Estate 2 (a) ltd. (hK), die „hongkong-zweckgesellschaft (a)“, 

die ihrerseits selbst an einer oder mehreren für einzelne Pro-

jekte nach hongkong-Recht noch zu gründende(n) hongkong-

zweckgesellschaft(en), die „hongkong-zweckgesellschaft(en) 

(B)“, beteiligt sein kann bzw. wird, sowie über eventuell für 

einzelne Projekte jeweils noch zu gründende chinesische 

Objektgesellschaft(en), an denen sich die hongkong-zweckge-

sellschaft (B) beteiligen kann.

Gesellschafter, Gesellschaftskapital, Einlagen§ 3        

Gründungsgesellschafter3.1.          

   Gründungsgesellschafter sind 

die ESI Euro Sino Invest verwaltungs Gmbh mit Sitz in 91054 • 
Erlangen als persönlich haftende Gesellschafterin (die „Kom-

plementärin“) sowie

die Franconia Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Gmbh mit Sitz in • 
80539 München als Kommanditistin mit einer voll eingezahlten 

Kommanditeinlage von EuR 1.000 und einer in das handelsre-

gister einzutragenden haftsumme von EuR 100 (die „treuhän-

derin“).

Bis zum 31.03.2011 ist die Komplementärin berechtigt und 3.2.          

bevollmächtigt, bis zu einer Summe von zeichnungsbeträgen – 

nachfolgend auch „Kommanditeinlage“ genannt – in höhe von 

– ohne Berücksichtigung der treuhändereinlage in höhe von 

EuR 1.000 nach absatz 1 – EuR 50.000.000 die aufnahme 

weiterer Gesellschafter und/oder die aufstockung der Beteili-

gung der treuhänderin ohne zustimmung der Mitgesellschafter 

und hierfür unter Befreiung von den Beschränkungen des § 

181 BGB zu vereinbaren. Die in das handelsregister einzu-

tragende haftsumme der direkt der Gesellschaft beitretenden 

anleger entspricht in diesem Fall 10 % der auf den einzelnen 

Kommanditisten entfallenden Kommanditeinlage ohne agio. 

Die übernommene Kommanditeinlage muss mindestens EuR 

20.000 betragen. Die übernommene Kommanditeinlage muss 

durch 1.000 ohne Rest teilbar sein und versteht sich zzgl. 5 

% agio. Die Komplementärin ist ermächtigt, im Einzelfall die 

übernommene Kommanditeinlage auf bis zu EuR 10.000 zu 

reduzieren zuzüglich agio. Die Komplementärin ist in ihrem 

freien Ermessen berechtigt, den zeitraum für die aufnahme 

neuer Gesellschafter und/oder die aufstockung der Beteiligung 

der treuhänderin um bis zu neun Monate zu verlängern. Ein 

anspruch auf aufnahme in die Gesellschaft besteht nicht. nach 

dem freien Ermessen der Komplementärin kann diese insbe-

sondere vor dem Ende des zeitraums für die aufnahme neuer 

Gesellschafter und/oder die aufstockung der Beteiligung der 

treuhänderin bei Erreichen des gewünschten Kommanditkapi-

tals das öffentliche angebot beenden und den Fonds schließen; 

dies gilt insbesondere, wenn ein Kommanditkapital in höhe von 

EuR 30.000.000 – ohne Berücksichtigung der treuhändereinla-

ge in höhe von EuR 1.000 nach absatz 1 – gezeichnet wurde.

 Die Komplementärin ist in ihrem freien Ermessen berechtigt, 3.3.          

auf die Durchführung des Fonds zu verzichten. Ein verzicht ist 

jedoch nicht zulässig, wenn bis zum 31.03.2011 oder – im Falle 

der verlängerung der Platzierungsphase bis zum 31.12.2011 – 

entweder (a) anleger der Gesellschaft an dieser Kommanditein-

lage in höhe von insgesamt mindestens EuR 8.001.000 wirk-

sam gezeichnet haben (nachfolgend auch „Kommanditkapital“) 

und/oder (b) anleger der Fondsgesellschaft und der ESI Euro 

Sino Invest China Real Estate 2 (a) ltd. (hK) an diesen zusam-

men insgesamt mindestens EuR 8.001.000 Kommanditkapital 

gezeichnet bzw. Geschäftsanteile übernommen haben. Wenn 

und soweit sich herausstellt, dass das gezeichnete Kommandit-

kapital und das hongkong-Kapital nicht vollständig in die ver-

wirklichung von durch die Gesellschafterversammlung gemäß § 

6 des Gesellschaftsvertrags ausgewählte Entwicklungsprojekte 

investiert werden kann, ist die Komplementärin bis zum Ende 

der Platzierungsphase, d. h. bis zur letztmaligen aufnahme 

eines Direkt-Kommanditisten oder treugeber-Kommanditisten 

in die Gesellschaft, berechtigt, diejenigen Gesellschafter, deren 

Beitrittserklärungen zuletzt angenommen wurden, entweder 

vollständig auszuschließen oder deren gezeichnete Einlagen 

so herabzusetzen, dass das Kommanditkapital auf die erforder-

liche höhe reduziert wird. Eine herabsetzung ist nur möglich, 

soweit die Kommanditeinlage eines anlegers nach ihrer herab-

setzung mindestens EuR 10.000 beträgt und ohne Rest durch 

1.000 teilbar ist. Die Komplementärin kann zu diesem zweck 

alle dazu erforderlichen Erklärungen – auch im namen aller an-

deren hiervon betroffenen Gesellschafter – abgeben und entge-

gennehmen. Die betroffenen Gesellschafter werden schriftlich 

benachrichtigt und erhalten die von ihnen bereits geleisteten 

Einlagen und agios vollständig bzw. im Maß der herabsetzung 

erstattet. Im Übrigen erhält der von einem solchen ausschluss 

oder einer solchen herabsetzung betroffene Gesellschafter von 

der Gesellschaft die tatsächlichen für seine Einlage sowie das 

agio erzielten anlagezinsen. Die Gesellschaft ist jedoch nicht 

zur anlage verpflichtet. Sonstige Kosten, wie z. B. notar- und 

Gerichtskosten, die mit dem ausschluss oder der herabsetzung 
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unmittelbar zusammenhängen, erhalten die betroffenen Gesell-

schafter von der Gesellschaft erstattet.

 Die aufnahme eines Kommanditisten erfolgt durch unterzeich-3.4.          

nung der Beitrittserklärung und deren annahme durch die 

Komplementärin. Die annahmeerklärung ist auch ohne zugang 

beim Kommanditisten wirksam; der Kommanditist soll über die 

annahme seines antrags benachrichtigt werden. Die Kapitalauf-

stockung der Gesellschaft durch aufstockung der Beteiligung 

der treuhänderin erfolgt über die treuhänderin. Dies geschieht 

in der Weise, dass die treuhänderin im eigenen namen, jedoch 

für Rechnung der neuen Gesellschafter, Kommanditbeteiligun-

gen im außenverhältnis als einheitliche Kommanditbeteiligung 

übernimmt und hält. Entsprechend dem verhältnis der Gesell-

schafter zueinander und zur Gesellschaft werden die treuge-

ber mit ihrem jeweiligen anteil an der von der treuhänderin 

gehaltenen Kommanditbeteiligung unmittelbar berechtigt und 

verpflichtet. Die annahme der auf Beitritt zur Gesellschaft als 

treugeber gerichteten Erklärung bedarf der zustimmung der 

Komplementärin gegenüber der treuhänderin. Die treuhände-

rin ist zur Einzahlung der übernommenen Einlage nur insoweit 

verpflichtet, als der treugeber seine Einzahlungsverpflichtung 

erfüllt. treugeber, die sich über die treuhänderin beteiligt 

haben, können jederzeit die umwandlung ihrer Beteiligung in 

eine unmittelbare Gesellschaftsbeteiligung (Kommanditeinlage) 

verlangen. alle mit der umwandlung ihrer Beteiligung in eine 

unmittelbare Gesellschaftsbeteiligung verbundenen Kosten 

trägt der treugeber-Kommanditist.

Bis zur Eintragung eines auf antrag des Gesellschafters der 3.5.          

Gesellschaft unmittelbar beitretenden Kommanditisten im han-

delsregister wird mit annahme der Beitrittserklärung vorerst 

eine mittelbare treugeberkommanditistenstellung begründet. 

Die Regelungen dieses Gesellschaftsvertrages gelten analog, 

soweit nicht zwingende Gründe entgegenstehen. Ohne dass 

es einer gesonderten Erklärung seitens des treuhänders oder 

der Komplementärin bedarf, wird die mittelbare treugeberkom-

manditbeteiligung nach schriftlicher Beantragung durch den 

treugeberkommanditisten mit Eintragung des Gesellschafters 

im handelsregister zur unmittelbaren Kommanditbeteiligung.

alle unmittelbar im handelsregister einzutragenden Kommandi-3.6.          

tisten sind verpflichtet, mit ihrem Beitritt die Komplementärin in 

notariell beglaubigter Form zu bevollmächtigen, alle anmeldun-

gen zum handelsregister vorzunehmen. alle mit der handelsre-

gistereintragung verbundenen Kosten trägt der Gesellschafter.

 

 Die Direkt-Kommanditisten haben ohne anforderung der Kom-3.7.          

plementärin 20 % der gezeichneten Kommanditeinlage zzgl. 5 

% agio  innerhalb von 10 tagen nach annahme der Beitrittser-

klärung, den Rest ihrer Einlage – gegebenenfalls in weiteren 

Raten – innerhalb von 10 tagen nach anforderung der Kom-

plementärin, jedoch frühestens zum in der Beitrittserklärung 

definierten termin, auf das in der Beitrittserklärung angegebene 

treuhandkonto zu leisten. Die treuhänderin ist verpflichtet, 

die auf dem treuhandkonto einbezahlten Einlagen der Direkt-

Kommanditisten von ihrem eigenen vermögen getrennt zu hal-

ten und zu verwalten und sie an das Konto der Gesellschaft zur 

verwendung gemäß den vorgaben des Gesellschaftsvertrags 

umgehend nach Eingang zu überweisen. Die treuhänderin hat 

die zahlungen der Kommanditeinlage der treugeber-Komman-

ditisten zugunsten eines Kontos der Gesellschaft zu leisten. Die 

Einlageverpflichtung der treuhänderin wird jedoch erst dann 

und insoweit zur zahlung fällig, als sie ihrerseits zahlungen von 

den treugebern erhält, für die die Einzahlungsregelungen die-

ses abschnittes entsprechend gelten. Sowohl die anforderung 

der Resteinlage bei den Kommanditisten als auch die anfor-

derung der Resteinlage bei den treugebern erfolgt durch die 

Komplementärin. 

Die Komplementärin wird ermächtigt, einen direkt der Gesell-3.8.          

schaft beigetretenen anleger, der den zeichnungsbetrag trotz 

schriftlicher Fristsetzung mit androhung des ausschlusses 

nicht, nicht rechtzeitig oder nicht vollständig leistet, durch ein-

seitige Erklärung aus der Gesellschaft auszuschließen. Der 

ausschluss wird mit zugang der ausschließungserklärung an 

die der Gesellschaft zuletzt genannte adresse des jeweiligen 

Gesellschafters wirksam. Die Komplementärin ist unter Befrei-

ung von den Beschränkungen des § 181 BGB berechtigt, den 

anteil des ausscheidenden Gesellschafters an einen von ihr zu 

benennenden Dritten zu übertragen. Ein abfindungsanspruch 

des ausscheidenden Gesellschafters besteht in höhe seiner 

geleisteten Kommanditeinlage ohne agio. Die Komplementärin 

ist ermächtigt, von dem ausscheidenden Gesellschafter die 

zahlung der durch die ausschließung entstandenen Kosten 

sowie einen pauschalisierten Schadensersatz in höhe von 25 

% der gezeichneten Kommanditeinlage zu verlangen. Dem 

Gesellschafter bleibt der nachweis eines geringeren Schadens, 

der Gesellschaft der nachweis eines höheren Schadens vorbe-

halten. Für den Fall des ausschlusses erhält die Komplementä-

rin von allen übrigen Gesellschaftern unwiderrufliche vollmacht 

für die vollziehung im handelsregister. unbeschadet der Mög-

lichkeit des ausschlusses ist die Komplementärin ermächtigt, 

einen der Gesellschaft gegenüber säumigen Gesellschafter auf 

die verspätete Einzahlung zur zahlung von zinsen ab Fälligkeit 

in höhe von 12 % p. a. zu verpflichten.

Kommt ein treugeber gegenüber der treuhänderin seiner 

Einzahlungsverpflichtung nicht, nicht vollständig oder nicht 

fristgerecht nach, so ermächtigt die treuhänderin die Komple-

mentärin, den treugeber analog einem direkt der Gesellschaft 

beigetretenen anleger und mit denselben Folgen einschließlich 

Schadensersatzansprüchen auszuschließen und zinsen zu ver-

langen. Insoweit erhält die Komplementärin von allen übrigen 

Gesellschaftern unwiderrufliche vollmacht. Die treuhänderin 

ist zu Schadensersatz- und zinszahlungen jedoch nur insoweit 

verpflichtet, als sie ihrerseits entsprechende zahlungen von 

ihren säumigen treugebern erhält. Sie scheidet mit dem teil 
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ihrer Kommanditbeteiligung aus der Gesellschaft aus, den sie 

treuhänderisch für den säumigen treugeber hält.

Eine Reduzierung der durch die Beitrittserklärung vertraglich 

zugesagten Kommanditeinlage ist nur mit zustimmung der 

Komplementärin und ggf. gegen leistung eines Schadenser-

satzes in höhe von 25 % des Reduzierungsbetrages möglich. 

Dem Gesellschafter bleibt der nachweis eines geringeren 

Schadens, der Gesellschaft der nachweis eines höheren Scha-

dens vorbehalten. Die Komplementärin soll einer Reduzierung 

nur zustimmen, wenn anhaltspunkte dafür vorliegen, dass das 

vertraglich zugesagte Kommanditkapital nicht eintreibbar sein 

wird. Diese Regelung gilt entsprechend für anleger, die über 

die treuhänderin der Gesellschaft beitreten.

 Über die verpflichtung zur leistung der in der Beitrittserklärung 3.9.          

gezeichneten Kommanditeinlage hinaus übernehmen die Kom-

manditisten mit ausnahme der in § 3 absätze 4, 6 und 8, § 10 

absatz 1, § 13 absatz 8, § 16 absätze 4 bis 6, § 17 absatz 5, § 

19 absatz 6 und § 20 absätze 2 und 3 dieses vertrages sowie § 

8 absatz 1 und § 9 absatz 3 des treuhandvertrages normierten 

Sonderkosten keine weitere nachschuss- oder sonstige zah-

lungsverpflichtung; dies gilt auch für den Fall der liquidation. 

nachschusspflichten könnten allerdings durch eine Änderung 

des Gesellschaftsvertrages, die die zustimmung aller Gesell-

schafter voraussetzt, in rechtlich zulässigem umfang und der 

höhe nach begrenzt begründet werden.

Die über die treuhänderin der Gesellschaft beitretenden an-3.10.        

leger werden auch als „treugeber-Kommanditisten“, die direkt 

der Gesellschaft beitretenden anleger als „Direkt-Komman-

ditisten“ bezeichnet. Gründungsgesellschafter, treugeber-

Kommanditisten und Direkt-Kommanditisten heißen in diesem 

vertrag auch „Gesellschafter“.

Kapitalkonten § 4        
 Für jeden Gesellschafter werden ein Kapitalkonto I, ein ver-4.1.          

rechnungskonto und als unterkonto des Kapitalkontos I gege-

benenfalls ein verlustvortragskonto geführt. 

Das Kapitalkonto I wird in der ursprünglich einbezahlten höhe 

als Festkonto für die Kommanditeinlage der Gesellschafter ge-

führt. Das Kapitalkonto I ist unveränderlich.

auf dem verrechnungskonto werden sämtliche nicht das Kapi-

talkonto I betreffende finanziellen vorfälle zwischen der Gesell-

schaft und ihren Gesellschaftern gebucht.

Die verluste werden auf einem besonderen verlustvortragskon-

to gebucht und sind nur mit künftigen Gewinnen zu verrechnen.

Für die treugeber-Kommanditisten gilt § 4 absatz 1 mit der 4.2.          

Maßgabe, dass für jede Kommanditbeteiligung, die die treu-

händerin für einen treugeber-Kommanditisten in ihrer einheitli-

chen treuhandbeteiligung hält, eigene Konten geführt werden 

und diese Konten den rechnerischen anteil des treugebers an 

der Gesellschaft wiedergeben.

Geschäftsführung, Vertretung§ 5        
Die Gesellschaft wird durch die Komplementärin vertreten. Sie 5.1.          

ist zur alleinigen Geschäftsführung in der Gesellschaft berech-

tigt und verpflichtet und bildet die Geschäftsleitung.

Die übrigen Gesellschafter sind für die Dauer der Gesellschaft 

von der Geschäftsführung der Gesellschaft ausgeschlossen. 

haftungsmaßstab für die tätigkeit der Komplementärin ist die 5.2.          

Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmannes.

Die Komplementärin hat alle Regeln und Beschränkungen des 5.3.          

Gesellschaftsvertrages zu beachten. Sie ist für alle Rechtsge-

schäfte mit der hongkong-zweckgesellschaft (a), der oder den 

hongkong-zweckgesellschaften (B) und den Objektgesellschaf-

ten von den Beschränkungen des § 181 BGB befreit.

Die Komplementärin ist ermächtigt, freie liquidität mittelbar 5.4.          

oder unmittelbar nach freiem Ermessen auf Girokonten, Cash-

Konten oder auf Festgeldkonten anzulegen. liquiditätsanlagen 

der hongkong-zweckgesellschaft (a), der hongkong-zweckge-

sellschaften (B) und der Objektgesellschaften bleiben hiervon 

unberührt.

Die Komplementärin ist grundsätzlich nicht zur aufnahme von 

Fremdkapitalbei bei der Gesellschaft  berechtigt. Die Komple-

mentärin kann kurzfristige verbindlichkeiten eingehen, wenn 

dies zum ausgleich einer kurzfristig fehlenden liquidität, bei-

spielsweise aufgrund rückständiger Kapitaleinzahlungen der 

Gesellschafter, nötig erscheint. von den vorgaben dieses ab-

satzes kann mit zustimmung eines eventuell berufenen Beirats 

oder mit zustimmung der Gesellschafterversammlung abgewi-

chen werden.

Immobilienentwicklungsprojekte§ 6        
 Die Komplementärin ist nach ihrem freien Ermessen berechtigt, 6.1.          

der Gesellschafterversammlung ein oder mehrere Immobili-

enentwicklungsprojekte vorzuschlagen. Die Immobilienent-

wicklungsprojekte können abschnittsweise entwickelt werden, 

so dass sie aus mehreren Projektphasen zum Beispiel einer 

Erwerbsphase, einer Bauphase und/oder einer verkaufsphase 

bestehen können. auch wäre ein abschnittsweiser Erwerb eines 

angrenzenden zur Entwicklung bestimmten Projekts möglich. 

Die Entscheidung über die Durchführung eines Immobilienent-

wicklungsprojekts trifft die Gesellschafterversammlung. 
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 Die Komplementärin wird jedoch nur ein oder mehrere Immobi-6.2.          

lienentwicklungsprojekte vorschlagen, wenn folgende Kriterien 

erfüllt sind:

a) Das Projekt befindet sich in einer von der Komplementärin 

nach der ESI Definition bestimmten Stadt des zweiten oder 

dritten Ranges in China. Die ESI Definition der Städte des 

zweiten und dritten Ranges sowie eine liste der darunter 

fallenden Städte in China kann auch bei der Komplementärin 

schriftlich angefordert werden;

b) das Projekt besteht zu einem überwiegenden teil in der Ent-

wicklung von Wohnimmobilien;

c) das Projekt muss sich in der vermarktung für die lokale Mit-

telschicht eignen;

d) der Ertrag aus dem Projekt wird auf Ebene der Gesellschaft  

mit ca. 14 % p. a. prognostiziert;

e) die voraussichtliche Projektlaufzeit hinsichtlich eines Objekts 

liegt zwischen 2.5 und 3,5 Jahren; und 

f)  das Projekt wird von der lokalen Regierung begrüßt.

Gesellschafterversammlung§ 7        
 Die Einberufung von Gesellschafterversammlungen erfolgt 7.1.          

durch die Komplementärin.

Die Einberufung erfolgt unter Bekanntgabe von Ort, zeit und 

der tagesordnung schriftlich an jeden Gesellschafter an seine 

zuletzt der Gesellschaft bekannt gegebene anschrift mit einer 

Frist von mindestens zwei Wochen; § 7.3 bleibt unberührt. Der 

tag der absendung des Briefes und der tag der versammlung 

werden bei der Fristberechnung nicht mitgerechnet.

 Die ordentliche Gesellschafterversammlung findet jährlich 7.2.          

nach aufstellung des abschlusses für das vorangegangene 

Geschäftsjahr, spätestens aber bis zum ablauf des zehnten 

Monats des darauf folgenden laufenden Wirtschaftsjahres statt. 

Die Komplementärin hat über das abgelaufene Geschäfts-

jahr zu berichten. Die Komplementärin ist berechtigt, von der 

Durchführung einer ordentlichen Gesellschafterversammlung 

abzusehen, und sie kann bestimmen, dass die im Rahmen ei-

ner ordentlichen Gesellschafterversammlung zu fassenden Be-

schlüsse im schriftlichen verfahren gemäß § 9 gefasst werden.

außerordentliche Gesellschafterversammlungen sind außer in 7.3.          

den gesetzlich vorgeschriebenen Fällen einzuberufen, wenn es 

im Interesse der Gesellschaft erforderlich ist. Die Einberufung 

einer außerordentlichen Gesellschafterversammlung erfolgt auf 

verlangen von mindestens 10 % der Stimmen der Gesellschaf-

ter im Sinne von § 9 absatz (9) oder wenn die Komplementärin 

es verlangt. Das abhalten einer Gesellschafterversammlung 

zur Beschlussfassung über ein Immobilienentwicklungsprojekt 

erfolgt stets im Interesse der Gesellschaft. Sie können auch 

fernschriftlich oder per E-Mail einberufen werden. Diese Rege-

lung gilt entsprechend für das verlangen, Beschlüsse auf die 

tagesordnung einer ordentlichen oder außerordentlichen Ge-

sellschafterversammlung zu setzen.

Die Einberufungsfrist für eine außerordentliche Gesellschafter-

versammlung beträgt mindestens eine Woche, wobei der tag 

der absendung der ladung und der tag der versammlung nicht 

mitgerechnet werden. In besonders eilbedürftigen Fällen kann 

die Frist weiter angemessen verkürzt werden, muss jedoch 

mindestens fünf tage betragen. Im Übrigen gelten die Bestim-

mungen über die Einberufung der ordentlichen Gesellschafter-

versammlung entsprechend.

Die Gesellschafterversammlung ist unabhängig von der zahl 7.4.          

der erschienenen oder vertretenen Gesellschafter beschlussfä-

hig, wenn alle Gesellschafter ordnungsgemäß geladen wurden. 

hierauf ist in der ladung hinzuweisen. Die Beschlussfähigkeit 

im umlaufverfahren ist unabhängig von der zahl der abgege-

benen Stimmen gegeben, wenn alle Gesellschafter an der Be-

schlussfassung beteiligt sind. Die treugeber-Kommanditisten 

sind stets berechtigt, selbst oder durch einen Bevollmächtigten 

an den Gesellschafterversammlungen teilzunehmen; sie ha-

ben alle teilnahme-, auskunfts-, Informations-, Kontroll- und 

Stimmrechte wie ein unmittelbar an der Gesellschaft beteiligter 

Kommanditist.

Jeder Gesellschafter kann sich in der Gesellschafterversamm-7.5.          

lung durch einen, pro Gesellschaftsversammlung mit schrift-

licher Einzelvollmacht versehenen anderen Gesellschafter, 

einen verwandten der Steuerklassen I und II i.S.d. § 15 absatz 

1 ErbStG, ein von Berufs wegen zur verschwiegenheit ver-

pflichtetes Mitglied der steuer- oder rechtsberatenden Berufe, 

gegebenenfalls den Beirat, vertreten durch den Beiratsvorsit-

zenden, gegebenenfalls ein Beiratsmitglied oder durch einen 

Finanzdienstleister vertreten lassen. Das Recht auf eigene 

teilnahme bleibt davon unberührt. Für die hinzuziehung einer 

dieser Personen bedarf es des nachweises ihrer Identität und 

ihrer vertretungsberechtigung. Finanzdienstleister werden als 

vertreter in der Gesellschafterversammlung nur zugelassen, 

wenn sie den Beitritt für einen oder mehrere Gesellschafter ver-

mittelt haben. Über die zulassung anderer Personen entschei-

det die Gesellschafterversammlung mit einfacher Mehrheit.

Die Gesellschafterversammlung wird durch die Komplementärin 7.6.          

geleitet.

Über die Gesellschafterversammlung und die gefassten 7.7.          

Beschlüsse ist durch die Komplementärin eine Ergebnisnie-

derschrift zu fertigen, die von der Komplementärin zu unter-

zeichnen und allen Gesellschaftern zuzuleiten ist. Die Ergeb-

nisniederschrift gilt als genehmigt, wenn der Komplementärin 

nicht binnen zwei Wochen nach aufgabe der niederschrift zur 

Post eine Protokollanfechtungsklage zugeht.

Gegenstand der Gesellschafterversammlung§ 8        
Die Gesellschafterversammlung beschließt über:8.1.          

a) Die Feststellung des Jahresabschlusses, die Entnahmen 
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sowie die Entlastung der geschäftsführenden Gesellschaf-

ter für das abgelaufene Geschäftsjahr;

b) gegebenenfalls die Wahl der von der Gesellschafterver-

sammlung zu wählenden Beiratsmitglieder und Entlastung 

des Beirats;

c) die Führung von aktivprozessen und prozessbeendenden 

handlungen und Erklärungen ab einem Streitwert von EuR 

500.000;

d) Änderungen des Gesellschaftsvertrages;

e) die umwandlung der Gesellschaft gemäß § 1 umwG;

f) die Durchführung eines Immobilienentwicklungsprojekts 

nach § 6;

g) Entlastung des treuhänders;

h) aufnahme von mittel- und/oder langfristigen Darlehen; und

i) alle sonstigen von der Komplementärin oder dem Beirat zur 

Beschlussfassung vorgelegten oder von Gesetzes wegen 

der Gesellschafterversammlung zugewiesenen angelegen-

heiten.

Gesellschafterbeschlüsse§ 9        
 Entscheidungen in angelegenheiten der Gesellschaft treffen 9.1.          

die Gesellschafter durch Beschlüsse. Gesellschafterbeschlüsse 

werden in Gesellschafterversammlungen gefasst.

Der abhaltung einer Gesellschafterversammlung bedarf es 9.2.          

nicht, wenn die Komplementärin eine Beschlussfassung in 

schriftlicher Form verlangt. Die aufforderung hierzu ist un-

ter Mitteilung sämtlicher Beschlussgegenstände mit einem 

Beschlussvorschlag und dazugehörigen aussagefähigen Er-

läuterungen, der Beschreibung des abstimmungsverfahrens 

sowie der Frist zur Stimmabgabe einschließlich des letzten 

abstimmungstages an die Gesellschafter zu richten. Die Frist 

zur Stimmabgabe muss mindestens zwei Wochen, bei außeror-

dentlichen Gesellschafterbeschlüssen mindestens eine Woche 

betragen. In besonders eilbedürftigen Fällen kann die Frist wei-

ter angemessen verkürzt werden, muss jedoch mindestens fünf 

tage betragen. Berücksichtigt werden nur Stimmabgaben, die 

bis zum letzten abstimmungstag bei der Gesellschaft eingegan-

gen sind. Die nichtbeantwortung der aufforderung zur Stimm-

abgabe gilt ebenso wie verspätet eingegangene Stimmabgaben 

als Enthaltung. Gleiches gilt für treugeber-Kommanditisten mit 

der Maßgabe, dass diese ihre Stimmabgabe der treuhänderin 

zuzuleiten haben.

Die Komplementärin ist berechtigt, im Einzelfall und nach ei-9.3.          

genem Ermessen im umlaufverfahren die Frist zur abgabe der 

Stimmen einmalig und angemessen, längstens bis zu sechs 

Wochen nach ablauf der ersten Frist zur Stimmabgabe zu 

verlängern, um den fristgerechten Eingang weiterer Stimmab-

gaben zu ermöglichen. voraussetzung ist, dass mit der ersten 

ladung auf diese Möglichkeit hingewiesen wurde und die Frist-

verlängerung mit oder nach ablauf der ersten Frist zur ersten 

Stimmabgabe den Gesellschaftern mitgeteilt wird.

 Beschlüsse im umlaufverfahren sind mit Eingang der erfor-9.4.          

derlichen Stimmen bei der Gesellschaft mit ablauf des letzten, 

gegebenenfalls nach absatz 3 verlängerten abstimmungstages 

gefasst. 

 Über die im umlaufverfahren gefassten Beschlüsse hat die 9.5.          

Komplementärin eine niederschrift zu fertigen und diese den 

Gesellschaftern zuzuleiten. Die niederschrift gilt als genehmigt, 

wenn der Komplementärin nicht binnen zwei Wochen nach auf-

gabe der niederschrift zur Post eine Protokollanfechtungsklage 

zugeht.

Gesellschafterbeschlüsse werden, soweit das Gesetz oder der 9.6.          

Gesellschaftsvertrag nicht eine andere Mehrheit vorsehen, mit 

der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst.

 Folgende Beschlüsse bedürfen der qualifizierten Mehrheit von 9.7.          

75 % der abgegebenen Stimmen, wobei Stimmenthaltungen 

als nicht abgegeben zählen, sowie der zustimmung der Kom-

plementärin:

a) Änderung des Gesellschaftsvertrages;

b) ausschluss eines Kommanditisten aus wichtigem Grund 

außerhalb des anwendungsbereichs des § 3 absatz 8;

c) umwandlung der Gesellschaft gemäß § 1 umwG;

d) Übernahme von Bürgschaften, abschluss von Garantiever-

trägen, Schuldbeitritten, abgabe von Patronatserklärungen 

und die Übernahme jeglicher sonstiger Sicherheiten ein-

schließlich solcher zugunsten von Gesellschaftern;

e) auflösung der Gesellschaft vor dem 31.12.2016.

Sofern in den Kernbereich der Mitgliedschaft eines Gesell-

schafters eingegriffen wird, bedarf dies der zustimmung des 

jeweils betroffenen Gesellschafters, sofern nicht in diesem Ge-

sellschaftsvertrag etwas anderes bestimmt wurde.

 Beschlüsse, die eine nachschusspflicht begründen oder den 9.8.          

Gegenstand der Gesellschaft ändern, bedürfen der zustim-

mung aller Gesellschafter.

Je EuR 1.000 Beteiligung am Kommanditkapital gewähren eine 9.9.          

Stimme. Solange ein Gesellschafter seine Beitrittserklärung 

noch widerrufen kann, ruht sein Stimmrecht. Der Komplementä-

rin steht für Beschlüsse, die nicht ohnehin ihre ausdrücklichen 

zustimmung bedürfen, eine Stimme zu.

Die anfechtung von Beschlüssen kann nur innerhalb einer aus-9.10.        

schlussfrist von zwei Wochen nach zugang der niederschrift 

durch Klage geltend gemacht werden. nach ablauf der Frist gilt 

ein etwaiger Mangel als geheilt.

Auskunfts- und Einsichtsrechte, Verschwiegenheitspflicht§ 10  
Jeder Gesellschafter kann in angelegenheiten der Gesellschaft 10.1.        

auskunft von der Komplementärin, der treuhänderin und gege-

benenfalls dem Beirat verlangen. Die Komplementärin ist der 
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treuhänderin und gegebenenfalls dem Beirat auskunftspflich-

tig. Kommen die treuhänderin, gegebenenfalls der Beirat oder 

die Komplementärin einem zulässigen auskunftsverlangen 

nicht binnen angemessener Frist nach, kann der Gesellschafter 

selbst oder auf seine Kosten ein von Berufs wegen zur ver-

schwiegenheit verpflichteter Sachverständiger (Rechtsanwalt, 

Wirtschaftsprüfer, Steuerberater) Einsichtnahme in die Bücher 

und Schriften der Gesellschaft nehmen. Die Rechte der Kom-

manditisten nach den vorschriften der §§ 164 und 166 hGB 

bleiben unberührt.

Die Komplementärin darf gegenüber einem Gesellschafter die 10.2.        

Erteilung von auskünften und die Einsichtnahme in die Bücher 

und Schriften der Gesellschaft verweigern, wenn zu befürch-

ten ist, dass der Gesellschafter, im Falle der treuhänderin ein 

treugeber-Kommanditist, diese Rechte zu gesellschaftsfrem-

den zwecken ausübt und dadurch der Gesellschaft ein nicht 

unerheblicher nachteil droht.

alle Gesellschafter haben über vertrauliche angaben und 10.3.        

Geheimnisse der Gesellschaft, namentlich Betriebs- und 

Geschäftsgeheimnisse, Dritten gegenüber Stillschweigen zu 

bewahren und diese nicht für sich selbst oder verbundene 

Personen/unternehmen außerhalb der Gesellschaft zu nutzen. 

andernfalls ist der betreffende Gesellschafter verpflichtet, den 

der Gesellschaft entstandenen Schaden zu ersetzen.

treugeber-Kommanditisten stehen unmittelbar an der Gesell-10.4.        

schaft beteiligten Kommanditisten auch hinsichtlich der Rege-

lungen dieses abschnitts gleich.

Jahresabschluss§ 11  
Die Komplementärin ist gehalten, die Bilanz, die Gewinn- und 11.1.        

verlustrechnung der Gesellschaft sowie den anhang inner-

halb von sechs Monaten nach Schluss des Geschäftsjahres 

aufzustellen und zu unterzeichnen. Für die aufstellung des 

Jahresabschlusses gelten die gesetzlichen Bestimmungen und 

die Grundsätze ordnungsgemäßer Buchführung. Der Jahres-

abschluss ist ungeachtet der gesetzlichen Bestimmungen nach 

den Grundsätzen aufzustellen, die eine mittelgroße Kapitalge-

sellschaft bei der aufstellung zu beachten hat, soweit nicht die 

Gesellschaft verpflichtet ist, weitergehende anforderungen zu 

erfüllen. 

Die Komplementärin hat die aufstellung des abschlusses durch 11.2.        

einen Wirtschaftsprüfer zu veranlassen mit der Maßgabe, dass 

im Rahmen der aufstellung Prüfungshandlungen vorgenom-

men und Bericht erstattet wird. Die Gesellschafterversammlung 

kann beschließen, stattdessen den Jahresabschluss einem 

Wirtschaftsprüfer oder einer Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 

zur vollumfänglichen Prüfung vorzulegen. Die Prüfung soll 

nach art, umfang und Berichterstattung der handelsrechtlichen 

Pflichtprüfung für mittelgroße Kapitalgesellschaften entspre-

chen, unabhängig von der Frage, ob die Gesellschaft die 

entsprechenden Merkmale erfüllt. Weitergehende gesetzliche 

anforderungen bleiben unberührt.

Der Jahresabschluss in Kurzform, gegebenenfalls nebst Prü-

fungsvermerk oder Bescheinigung des Wirtschaftsprüfers oder 

der Wirtschaftsprüfungsgesellschaft, ist allen Gesellschaftern 

zuzuleiten.

Tätigkeitsvergütungen, Kosten und Liquiditätsreserve§ 12  
Die von der Gesellschaft zu zahlende vergütung der treu-12.1.        

händerin richtet sich nach dem von der Gesellschaft mit der 

treuhänderin und dem jeweiligen treugeber-Kommanditisten 

abzuschließenden treuhandvertrag. 

Für die administration der Gesellschaft und die anlegerver-12.2.        

waltung erhält die zBI Fondsverwaltungs Gmbh während der 

Platzierungsphase, d. h. bis zur letztmaligen aufnahme eines 

Direkt-Kommanditisten oder treugeber-Kommanditisten in 

die Gesellschaft, einmalig 0,95 % einschließlich gesetzlicher 

umsatzsteuer des zum Ende der Platzierungsphase wirksam 

gezeichneten Kommanditkapitals. Die zBI Fondsverwaltungs 

Gmbh kann angemessene abschlagszahlungen nach Maßga-

be des eingeworbenen Kapitals verlangen. nach Beendigung 

der Platzierungsphase beträgt die tätigkeitsvergütung der zBI 

Fondsverwaltungs Gmbh jährlich 0,07 % (pro rata temporis) 

einschließlich gesetzlicher umsatzsteuer des zur Beendigung 

der Platzierungsphase wirksam gezeichneten Kommanditkapi-

tals.

 

Für die Rechts- und Steuerberatung und die Erstellung eines 12.3.        

Ratings wendet die Gesellschaft einen Betrag von bis zu 0,6 % 

des zur Beendigung der Platzierungsphase wirksam gezeich-

neten Kommanditkapitals auf.

Für die Erstellung eines Prospektgutachtens nach dem IDW 12.4.        

Standard S4 erhält eine von der Gesellschaft beauftragte Wirt-

schaftsprüfungsgesellschaft eine einmalige vergütung in höhe 

von bis zu 0,15 % des zur Beendigung der Platzierungsphase 

wirksam gezeichneten Kommanditkapitals.

Für die Konzeption des Emissionsprospekts erhält die von der 12.5.        

Komplementärin beauftragte ESI Euro Sino Invest Gmbh eine 

einmalige vergütung in höhe von 2,9 % einschließlich gesetzli-

cher umsatzsteuer des zur Beendigung der Platzierungsphase 

wirksam gezeichneten Kommanditkapitals. Diese vergütung ist 

mit Beendigung der Platzierungsphase zur zahlung fällig.

Die Druckkosten und nebenkosten (z. B. litho, Bilder) für Emis-

sionsprospekte und sonstiges vertriebsmaterial sowie unter-

lagen für Gesellschafterversammlungen trägt die Gesellschaft 

nach Freigabe durch die Komplementärin allerdings gesondert.

aufgrund der mit diversen Personen und/oder Gesellschaften 12.6.        

abzuschließenden Eigenkapitalvermittlungsverträge werden 
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diese Personen oder Gesellschaften mit der vermittlung bzw. 

dem nachweis von Kommanditbeteiligungen an der Gesell-

schaft beauftragt und erhalten hierfür eine einmalige vergütung 

in höhe von 5 % des wirksam gezeichneten und von ihnen 

vermittelten Kommanditkapitals zuzüglich 5,0 % agio aus dem 

wirksam gezeichneten und von ihnen vermittelten Kommandit-

kapital einschließlich gesetzlicher umsatzsteuer. Die vergütung 

ist mit Einzahlung der ersten Rate der gezeichneten Komman-

diteinlage zuzüglich 5 % agio in der hier gegenständlichen Ge-

sellschaft durch einen Gesellschafter anteilig zur zahlung fällig. 

Für Marketing und Prospekterstellung erhält die von der Kom-12.7.        

plementärin beauftragte ESI Euro Sino Invest Gmbh eine ein-

malige vergütung in höhe von 1,8 % des wirksam gezeichneten 

Kommanditkapitals einschließlich gesetzlicher umsatzsteuer. 

Diese vergütung ist mit Beendigung der Platzierungsphase zur 

zahlung fällig. 

Für die vermittlung der Beteiligung an der hongkong-zweck-12.8.        

gesellschaft (a) erhält die von der Komplementärin beauftragte 

Euro Sino Invest aG, Schweiz, eine einmalige vergütung in 

höhe von 1,4 % des wirksam gezeichneten Kommanditkapitals 

einschließlich eventueller gesetzlicher umsatzsteuer. Diese 

vergütung ist mit dem Erwerb der Beteiligung an der hong-

kong-zweckgesellschaft (a) durch die Gesellschaft zur zahlung 

fällig, und zwar in höhe von 1,4 % des bis zu diesem zeitpunkt 

wirksam gezeichneten Kommanditkapitals einschließlich even-

tueller gesetzlicher umsatzsteuer. Die restliche vergütung 

in höhe von 1,4 % des nach Erwerb der Beteiligung an der 

hongkong-zweckgesellschaft (a) noch wirksam gezeichneten 

Kommanditkapitals wird mit dem Ende der Platzierungsphase 

zur zahlung fällig.

nach Beendigung der Platzierungsphase erhält die ESI Euro 12.9.        

Sino Invest Gmbh für die anlegerbetreuung eine vergütung 

in höhe von jährlich (pro rata temporis) 0,33 % p. a. des zur 

Beendigung der Platzierungsphase wirksam gezeichneten 

Kommanditkapitals einschließlich eventueller gesetzlicher um-

satzsteuer.

Darüber hinaus hat die Gesellschaft weitere Kosten und aus-12.10.        

gaben wie beispielsweise die Gebühren nach dem einschlä-

gigen Gebührenverzeichnis für die Genehmigung nach der 

vermögensanlagen-verkaufsprospektverordnung, Druckkosten 

von jährlichen Geschäftsberichten, Kontoführungsgebühren, 

Portokosten, etc. sowie Kosten für die Gründung der hong 

Kong-zweckgesellschaft(en) (a) und (B) und deren laufende 

Kosten sowie für Steuerberatung, Jahresabschluss, Steuerer-

klärungen, Rechtsbehelfe etc. zu tragen.

Sich ergebende Änderungen der angenommenen sonstigen 

Kosten werden der liquiditätsreserve zugeführt oder entnom-

men. In den Monaten, in denen die Gesellschaft keine Einnah-

men erzielt, sollen die laufenden ausgaben mit der liquiditäts-

reserve abgedeckt werden.

Die Gesellschaft wird eine liquiditätsreserve vorhalten und 12.11.    

diese verzinslich anlegen. Sie soll für eventuelle Änderungen in 

den Kostenpositionen vorgehalten werden sowie die laufenden 

Kosten tragen, die im zeitraum anfallen, in dem noch keine 

Einnahmen aus der indirekten Beteiligung an Immobilienent-

wicklungsprojekten in China erfolgt sind.

Verteilung des Jahresergebnisses§ 13  
Die Komplementärin erhält die in § 14 definierten ergebnisun-13.1.        

abhängigen vergütungen vorab zugewiesen.

an einem laufenden verlust ist die Komplementärin nicht betei-13.2.        

ligt. verluste, die in der liquidation entstehen, bekommt sie in 

dem Maße zugewiesen, in dem die folgende Jahresergebnis-

verteilung sie an einem Jahresgewinn beteiligen würde. 

Ein nach verbuchung der ergebnisunabhängigen vergütung 13.3.        

verbleibender verlust wird im verhältnis der Kapitalkonten I auf 

alle Gesellschafter verteilt.

Ein negatives Ergebnis des ersten Rumpfgeschäftsjahres wird 

allen Gesellschaftern unabhängig vom zeitpunkt des Beitrittes 

im verhältnis ihrer Kapitalkonten I zugerechnet. vom negativen 

Ergebnis der drei darauf folgenden vollen Geschäftsjahre wird 

den im Rumpfgeschäftsjahr beigetretenen Gesellschaftern 

und den später beigetretenen Gesellschaftern unabhängig 

vom zeitpunkt ihres Beitrittes so viel an Gewinn oder verlust 

zugewiesen, dass sich für alle Gesellschafter zum Ende des 

Geschäftsjahres 2013 eine identische Relation zwischen 

Kommanditeinlage und Gewinn- bzw. verlustzuweisung ergibt. 

Soweit eine vorabzuweisung von Gewinn/verlust an später 

beitretende Gesellschafter ganz oder teilweise nicht möglich ist, 

weil das vorab zuweisungsfähige volumen an Gewinn/verlust 

zur Erreichung eines Gleichstandes der Gesellschafter nicht 

ausreicht, erfolgt die vorabzuweisung von Gewinn/verlust in 

den jeweils nachfolgenden Wirtschaftsjahren so lange, bis der 

beabsichtigte Gleichstand an Ergebniszuweisung des Rumpf-

geschäftsjahres und der ersten beiden folgenden Wirtschafts-

jahre erreicht ist.

Ein nach verbuchung der ergebnisunabhängigen vergütung 13.4.        

verbleibender Gewinn wird im verhältnis der Kapitalkonten I so 

lange ausschließlich auf die Gesellschafter verteilt, bis ihnen 

Gewinne in höhe der anfänglich gemäß absatz 3 unter ihnen 

verteilten verluste zugewiesen wurden.

haben die Gesellschafter Gewinne in höhe der anfänglich un-13.5.        

ter ihnen verteilten verluste zugewiesen bekommen, wird ein 

nach verbuchung der ergebnisunabhängigen vergütung ver-

bleibender Restgewinn wie folgt verteilt:

Ein nach verbuchung der ergebnisunabhängigen vergütung 

verbleibender Restgewinn wird zunächst im verhältnis der Kapi-

talkonten I so lange auf die Gesellschafter verteilt, bis jeder Ge-



aBDRuCK WESEntlIChER vERtRÄGEn    

ESI China 2

abdruck wesentlicher verträge
174

sellschafter Gewinne in höhe  von 100 % des tatsächlich ein-

bezahlten und nicht zurückbezahlten Kommanditkapitals zzgl. 5 

% agio erhalten hat. Danach verbleibende Gewinne werden so 

lange im verhältnis der Kapitalkonten I unter den Gesellschaf-

tern verteilt, bis jeder Gesellschafter Gewinne in höhe einer 

mit dem Ende der Platzierungsphase oder mit dem ablauf des 

tages der Beendigung des öffentlichen angebots zur aufnahme 

neuer Gesellschafter und/oder aufstockung der Beteiligung der 

treuhänderin und damit Schließung des Fonds beginnenden 

nachläufigen verzinsung von 8,5 % p. a. (pro rata temporis) auf 

das auf dem Kapitalkonto I des jeweiligen Gesellschafters zum 

31.12. des jeweiligen Geschäftsjahres ausgewiesene, tatsäch-

lich einbezahlte und nicht zurückbezahlte Kommanditkapital 

zzgl. 5 % agio ohne Berücksichtigung eines zinseszinses und 

ohne Kapitalisierung der zinsen für vorjahre erhalten hat; die 

vorgenannte verzinsung von 8,5 % p. a. endet, sobald die auf-

lösung der Gesellschaft von der Gesellschafterversammlung 

beschlossen wurde oder der Gesellschafter Gewinnzuweisun-

gen oder ausschüttungen in höhe seines einbezahlten Kom-

manditkapitals zzgl. agios erhalten hat, je nachdem, welches 

Ereignis früher eintritt. Entnahmen gemäß § 15 zählen nicht als 

Kapitalrückzahlungen im Sinne der vorherigen Sätze.

haben die Gesellschafter die Gewinnzuteilung gemäß unterab-

satz 2 erhalten, wird der weitere nach verbuchung der ergeb-

nisunabhängigen vergütung verbleibende Restgewinn zu 2/3 

im verhältnis der Kapitalkonten I auf die Gesellschafter verteilt 

und zu 1/3 der Komplementärin zugewiesen.

Die in den absätzen 4 und 5 definierten Ergebniszuweisungs-13.6.        

grenzwerte beziehen sich nicht auf das konkret zu verteilen-

de Jahresergebnis, sondern auf die während der gesamten 

laufzeit der Gesellschaft dem jeweiligen Gewinnberechtigten 

zugewiesenen Betriebsergebnisse. Sollte mit Beendigung der 

Gesellschaft der den Gesellschaftern bis zu diesem zeitpunkt 

gemäß absatz 5 unterabsätze 2 und 3 zugewiesene Gewinn 

in Summe nicht wenigstens den Betrag der Einlage nebst agio 

sowie der in absatz 5 unterabsatz 2 niedergelegten verzinsung 

erreichen, so kann den Gesellschaftern im letzten Geschäfts-

jahr der Gesellschaft so viel Gewinn zugewiesen werden, dass 

die Gewinnzuweisungen an die Gesellschafter gemäß absatz 5 

unterabsätze 2 und 3 über die gesamte Fondslaufzeit danach 

zumindest die höhe der Einlage nebst agio sowie der in absatz 

5 unterabsatz 2 niedergelegten verzinsung erreichen oder al-

ternativ eine Erlöszuweisung nach den liquidationsvorschriften 

(§ 22.6) in entsprechender höhe erfolgen. 

In jedem Fall werden Gewinne nur in höhe der tatsächlich ent-13.7.        

standenen und ausschüttungsfähigen Gewinne zugewiesen.

Sonderbetriebsausgaben (wie Reisekosten, Bewirtung oder 13.8.        

Darlehenszinsen für eine evtl. teilweise Refinanzierung der 

Kommanditeinlage) oder Sonderbetriebseinnahmen muss jeder 

Gesellschafter spätestens am 31.3. des auf ein Geschäftsjahr 

folgenden Jahres der treuhänderin schriftlich bekannt geben, 

welche diese bis zum 28.2. bei den Gesellschaftern schriftlich 

abfragt. Die Komplementärin bedient sich zur Erfüllung der 

steuerlichen verpflichtungen der Gesellschaft eines Steuer-

beraters oder Wirtschaftsprüfers. Der entsprechende Dienst-

leistungsvertrag sieht vor, dass später gemeldete Sonderbe-

triebsausgaben/Sondereinnahmen nur gegen zusatzhonorar 

bearbeitet werden. Die Mehrkosten treffen den Gesellschafter. 

Die zulassung nachträglich gemeldeter Sonderbetriebsaus-

gaben/Sondereinnahmen kann die Komplementärin von der 

vorschussweisen zahlung dieser Kosten abhängig machen.

Ergebnisunabhängige Vergütung§ 14  
Die Komplementärin erhält für die Übernahme der Geschäfts-14.1.        

führung und die Übernahme der persönlichen haftung eine 

ergebnisunabhängige vergütung gemäß der absätze 2 und 3, 

die bei der verteilung des Jahresergebnisses nach § 13 unab-

hängig davon, ob die Gesellschaft im konkreten Wirtschaftsjahr 

einen Gewinn oder verlust erwirtschaftet hat, vorrangig zu be-

rücksichtigen sind.

Die ergebnisunabhängige vergütung der Komplementärin 14.2.        

beträgt für die Übernahme der haftung während der Platzie-

rungsphase, d. h. bis zur letztmaligen aufnahme eines Direkt-

Kommanditisten oder treugeber-Kommanditisten in die Gesell-

schaft, einmalig 0,5 % einschließlich gesetzlicher umsatzsteuer 

des zum Ende der Platzierungsphase wirksam gezeichneten 

Kommanditkapitals. Die Komplementärin kann angemessene 

abschlagszahlungen nach Maßgabe des eingeworbenen Ka-

pitals verlangen. nach Beendigung der Platzierungsphase be-

trägt die ergebnisunabhängige vergütung der Komplementärin 

für die Übernahme der haftung jährlich (pro rata temporis) 0,02 

% einschließlich gesetzlicher umsatzsteuer des zur Beendi-

gung der Platzierungsphase wirksam gezeichneten Komman-

ditkapitals. 

Die ergebnisunabhängige vergütung der Komplementärin 14.3.        

beträgt für die Übernahme der Geschäftsführung während der 

Platzierungsphase, d. h. bis zur letztmaligen aufnahme eines 

Direkt-Kommanditisten oder treugeber-Kommanditisten in 

die Gesellschaft, einmalig 0,95 % einschließlich gesetzlicher 

umsatzsteuer des zum Ende der Platzierungsphase wirksam 

gezeichneten Kommanditkapitals. Die Komplementärin kann 

angemessene abschlagszahlungen nach Maßgabe des ein-

geworbenen Kapitals verlangen. nach Beendigung der Plat-

zierungsphase beträgt die ergebnisunabhängige vergütung 

der Komplementärin für die Übernahme der Geschäftsführung 

jährlich (pro rata temporis) 0,12 % einschließlich gesetzlicher 

umsatzsteuer des zur Beendigung der Platzierungsphase wirk-

sam gezeichneten Kommanditkapitals. 

Entnahmen§ 15  
Über die Entnahmen entscheidet die Komplementärin nach 15.1.        

freiem Ermessen.
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Die aus der Beteiligung der Gesellschaft an der hongkong-15.2.        

zweckgesellschaft (a) erzielte liquidität kann jederzeit nach 

Bildung einer angemessene liquiditätsreserve zur Sicher-

stellung einer ordnungsgemäßen Geschäftsführung an die 

Gesellschafter ausgeschüttet werden, soweit sie nicht für 

die Erfüllung von zahlungsverpflichtungen benötigt wird. Die 

Komplementärin entscheidet hierüber und kann insbesondere 

von der ausschüttung freier liquidität absehen, wenn der zur 

Entnahme zur verfügung stehende Betrag nicht mindestens 5 

% des Kommanditkapitals beträgt oder die liquidation der Ge-

sellschaft bevorsteht.

Soweit liquiditätsüberschüsse entnommen werden, welche den 15.3.        

kumulierten handelsrechtlichen Jahresergebnissen entspre-

chen, werden diese in dem verhältnis ausgekehrt, wie es der 

Gewinnverteilung gemäß § 13 entspricht. Die Entnahme erfolgt 

unabhängig von der steuerlichen Behandlung der Entnahme 

auf Ebene des Gesellschafters und berücksichtigt auch die er-

gebnisunabhängige vergütung des § 14, individuell berechnet 

für jeden Gesellschafter. Entnahmen leitet die treuhänderin vor 

Ende der Gesellschaft nicht an treugeber-Kommanditisten wei-

ter, soweit mit der Entnahme die eingetragene haftsumme un-

terschritten würde, es sei denn, die treugeber-Kommanditisten 

wandeln ihre treugeberstellung in eine unmittelbare Beteiligung 

an der Gesellschaft um. Die Weiterleitung erfolgt in diesem Fall, 

sobald die Eintragung des bisherigen treugeber-Kommandi-

tisten ins handelsregister erfolgt ist. Ob die eingetragene haft-

summe unterschritten würde, ist auf der Ebene des einzelnen 

treugeber-Kommanditisten zu ermitteln, indem seine gedachte 

anteilige haftsumme der anteiligen Einlage, dem anteiligen 

zugerechneten Jahresergebnis und den anteilig bezogenen 

Entnahmen gegenübergestellt wird und sofern zum 31.12. des 

dem aktuellen Geschäftsjahr vorangehenden Geschäftsjahres 

der saldierte Kapitalkontostand I und gegebenenfalls das ver-

lustvortrags- bzw. verrechnungskonto gemäß § 4 weniger als 

die gedachte anteilige haftsumme ergibt. 

Die Komplementärin hat das Recht, sich selbst vierteljährliche 15.4.        

abschläge auf die ergebnisunabhängigen vergütungen auszu-

zahlen, soweit die liquiditätslage der Gesellschaft dies zulässt.

verursacht ein Gesellschafter durch Entnahmen in seinem Son-15.5.        

derbetriebsvermögen wegen § 4 absatz 4a EStG für die Ge-

sellschaft nicht abzugsfähige Betriebsausgaben, so gehen die 

daraus folgenden steuerlichen Folgen (Gewinnerhöhung, ggf. 

Erhöhung der Gewerbesteuer) zulasten des Gesellschafters, 

der durch seine Überentnahmen im Sonderbetriebsvermögen 

die nichtabzugsfähigkeit der Betriebsausgaben verursacht hat.

Verfügungen über Gesellschaftsanteile§ 16  
Die verfügungen über Geschäftsanteile sind grundsätzlich 16.1.        

nur zum 31.12. 24:00 uhr/01.01. 0:00 uhr eines jeden Jahres 

möglich. Jeder Gesellschafter kann seinen Gesellschaftsanteil 

übertragen oder in sonstiger Weise darüber verfügen. Die Über-

tragung oder sonstige verfügung über den Gesellschaftsanteil 

einschließlich der verpfändung bedarf zu ihrer Wirksamkeit 

der vorherigen schriftlichen zustimmung der Komplementärin, 

der die beabsichtigte Übertragung oder sonstige verfügung 

zum zwecke der Erteilung der zustimmung in angemessener 

zeit vorab schriftlich anzuzeigen ist. Die zustimmung kann nur 

aus wichtigem Grund versagt werden. als solcher gilt stets ein 

fälliger zahlungsanspruch der Gesellschaft oder der treuhän-

derin gegen den Gesellschafter. Für die erstmalige verpfän-

dung der Beteiligung zum zwecke der Refinanzierung an ein 

inländisches Kreditinstitut gilt die zustimmung als erteilt. Endet 

das treuhandverhältnis zwischen der treuhänderin und einem 

treugeber-Kommanditisten, gleich aus welchem Grunde, und 

ist die treuhänderin nach den Bestimmungen des treuhand-

vertrages verpflichtet, die treuhänderisch gehaltene Beteiligung 

auf den treugeber-Kommanditisten oder auf einen von diesem 

benannten Ersatztreuhänder zu übertragen, so gilt die erforder-

liche zustimmung ebenfalls als erteilt.

Eine Übertragung oder sonstige verfügung oder Belastung 16.2.        

ist nur möglich, wenn die verbleibende oder die entstehende 

Beteiligung bezogen auf das Kapitalkonto I mindestens EuR 

10.000 beträgt. Jede Beteiligung muss durch 1.000 ohne Rest 

teilbar sein.

Im Falle der Übertragung oder des sonstigen Übergangs des 16.3.        

Gesellschaftsanteils auf einen Dritten werden die Gesellschaf-

terkonten unverändert und einheitlich fortgeführt.

Der übertragende Gesellschafter bzw. für diesen selbstschuld-16.4.        

nerisch haftend der eintretende Gesellschafter stellt die Ge-

sellschaft und die Gesellschafter von allen aus dem Übergang 

resultierenden nachteilen, insbesondere von einem etwaigen 

Steuermehraufwand, frei.

Für Kosten einer Übertragung oder sonstigen verfügung über 16.5.        

Gesellschaftsanteile, insbesondere die Kosten der handels-

registereintragungen, haften im verhältnis zur Gesellschaft 

der übertragende Gesellschafter und der neugesellschafter 

gesamtschuldnerisch. Die Komplementärin ist berechtigt, eine 

verwaltungsgebühr in höhe von 0,5 % der jeweiligen Komman-

diteinlage, höchstens aber EuR 1.500 zuzüglich der gesetzli-

chen umsatzsteuer, zu erheben, für die ebenfalls der Übertra-

gende und der neugesellschafter gesamtschuldnerisch haften. 

Die vergütungspflicht entfällt bei der erstmaligen verpfändung 

an ein inländisches Kreditinstitut. Die Komplementärin ist be-

rechtigt, bei zahlungsverzug die Kosten mit Entnahmen des 

betreffenden Gesellschafters zu verrechnen.

Die Übertragung von treuhänderisch gehaltenen Kommanditan-16.6.        

teilen durch den treugeber-Kommanditisten ist nur zusammen 

mit der gleichzeitigen Übertragung der Rechte und Pflichten 

aus dem treuhandvertrag möglich. Für die Mitwirkung bei der 

Übertragung hat die treuhänderin anspruch auf eine vergütung 
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in höhe von 0,4 % der treuhänderisch gehaltenen Komman-

diteinlage, höchstens aber EuR 250 zuzüglich der gesetzlichen 

umsatzsteuer.

Erbfolge§ 17  
Im Falle des todes eines Gesellschafters wird die Gesellschaft 17.1.        

von den verbleibenden Gesellschaftern mit den nachrückenden 

Erben des verstorbenen Gesellschafters fortgesetzt. Die Erben 

haben sich durch vorlage eines notariellen testaments oder ei-

nes Erbscheines jeweils im Original oder in beglaubigter Kopie 

zu legitimieren.

Rücken mehrere Erben, die bislang noch nicht an der Gesell-17.2.        

schaft beteiligt waren, in die Gesellschafterstellung des Erblas-

sers ein, so können sie die aus der Beteiligung des Erblassers 

resultierenden Stimm- und sonstigen Gesellschafterrechte nur 

einheitlich durch einen gemeinsamen vertreter ausüben. Die 

Erben sind verpflichtet, unverzüglich einen solchen gemeinsa-

men vertreter gegenüber der Gesellschaft zu benennen. Ge-

meinsamer vertreter kann nur ein Gesellschafter/Erbe oder ein 

kraft Gesetzes zur verschwiegenheit verpflichtetes Mitglied der 

rechts-, wirtschafts- oder steuerberatenden Berufe sein.

Soll eine auseinandersetzung unter den Erben erfolgen, müs-17.3.        

sen die sich nach auseinandersetzung ergebenden einzelnen 

Beteiligungen bezogen auf das Kapitalkonto I mindestens einen 

Betrag von EuR 10.000 aufweisen und durch 1.000 ohne Rest 

teilbar sein. Ist dies nicht möglich, kann eine auseinanderset-

zung gegenüber der Gesellschaft nicht erfolgen und die Erben 

haben sich weiterhin durch einen einheitlichen vertreter vertre-

ten zu lassen.

Solange die Erben sich nicht gemäß absatz 1 legitimiert haben 17.4.        

und/oder ein gemeinsamer vertreter gemäß absatz 2 nicht 

bestellt ist, ruhen die Gesellschafterrechte der Erben mit aus-

nahme des Rechts auf Gewinn- und verlustbeteiligung und auf 

ausübung des Stimmrechtes, soweit Beschlussfassungen die 

Änderung oder Ergänzung des Gesellschaftsvertrages zum 

Gegenstand haben.

§ 16 absatz 4 gilt entsprechend.17.5.        

Dauer der Gesellschaft§ 18  
Die Gesellschaft ist grundsätzlich auf unbestimmte zeit errich-

tet. Sie wird automatisch aufgelöst mit veräußerung oder liqui-

dation ihrer Beteiligung an der hongkong-zweckgesellschaft 

(a). Werden ein oder mehrere Immobilienentwicklungsprojekte  

durchgeführt, wird die Gesellschaft automatisch aufgelöst, 

wenn sie keine vermögensgegenstände mehr hält, die der 

Durchführung der Immobilienentwicklungsprojekte dienen. Glei-

ches gilt im Falle der Entscheidung der Komplementärin gemäß 

§ 3 absatz 3, auf die Durchführung des Fonds zu verzichten. 

Ist die Gesellschaft nicht bis zum 31.12.2016 automatisch auf-

gelöst worden, kann die Gesellschafterversammlung jederzeit 

mit einfacher Mehrheit  der abgegebenen Stimmen, wobei 

Stimmenthaltungen als nicht abgegeben zählen, sowie der zu-

stimmung der Komplementärin die liquidation der Gesellschaft  

beschließen.

Kündigung und Ausscheiden aus der Gesellschaft aus    § 19  
wichtigem Grund
Die ordentliche Kündigung des Gesellschaftsvertrages ist mit 19.1.        

einer Frist von 12 Monaten zum Ende eines Kalenderjahres 

zulässig, erstmals jedoch zum 31.12.2016. Die abfindung be-

stimmt sich in diesem Fall nach § 20 abs. 3–6. Das Recht zur 

fristlosen Kündigung aus wichtigem Grund bleibt unberührt.

Durch die Kündigung eines Gesellschafters wird die Gesell-

schaft nicht aufgelöst, vielmehr scheidet der kündigende Ge-

sellschafter aus der Gesellschaft aus.

Wird ein Gesellschafter zahlungsunfähig, wird über sein ver-19.2.        

mögen ein Insolvenzverfahren eröffnet oder dessen Eröffnung 

mangels Masse abgelehnt, so scheidet der betreffende Ge-

sellschafter mit sofortiger Wirkung aus der Gesellschaft – auch 

wenn diese bereits ihre auflösung beschlossen hat – aus, ohne 

dass es eines Gesellschafterbeschlusses oder der gerichtlichen 

Klage bedarf. 

Wird gegen einen Gesellschafter oder sein vermögen eine 19.3.        

Maßnahme der zwangsvollstreckung aus einem nicht nur vor-

läufig vollstreckbaren titel in seinen Gesellschaftsanteil einge-

leitet, so scheidet der betreffende Gesellschafter nach ablauf 

von acht Wochen, gerechnet vom zeitpunkt des Wirksamwer-

dens der zwangsvollstreckung an, aus der Gesellschaft – auch, 

wenn diese bereits ihre auflösung beschlossen hat – aus, wenn 

nicht die zwangsvollstreckungsmaßnahme innerhalb dieser 

Frist aufgehoben wird.

Ein Gesellschafter, der Klage auf auflösung der Gesellschaft 19.4.        

erhebt, scheidet mit Rechtsanhängigkeit der Klage aus der Ge-

sellschaft aus, die auch in diesem Falle von den verbleibenden 

Gesellschaftern fortgesetzt wird.

Ein Gesellschafter kann aus der Gesellschaft ausgeschlossen 19.5.        

werden, wenn in seiner Person ein wichtiger Grund gemäß § 

133 absatz 1 und 2 hGB gegeben ist. Der ausscheidende Ge-

sellschafter hat bei der Beschlussfassung kein Stimmrecht.

Der aufgrund Kündigung oder ausschluss ausscheidende Ge-19.6.        

sellschafter erhält eine abfindung gemäß § 20. Die Regelungen 

in § 3 absatz 8 gelten entsprechend. 

Die absätze 1 bis 6 gelten entsprechend für die treugeber-19.7.        

Kommanditisten mit der Maßgabe, dass in den dort genannten 

Fällen die treuhänderin anteilig mit dem teil ihrer Kommandit-

beteiligung aus der Gesellschaft ausscheidet, den sie treuhän-

derisch für den jeweils betroffenen treugeber hält. Für die Kün-
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digung eines treugeberkommanditisten ist die treuhänderin 

empfangsbevollmächtigt.

Scheidet die Komplementärin aus, so ist unverzüglich eine Ge-19.8.        

sellschafterversammlung einzuberufen, die eine oder mehrere 

neue persönlich haftende Gesellschafter wählt. Komplementä-

rin kann nur ein mit der ESI Euro Sino Invest Gmbh verbunde-

nes unternehmen im Sinne von §§ 15 ff. aktG sein.

Abfindung, Anteilsbewertung, Auszahlung§ 20  
Scheidet ein Gesellschafter aus der Gesellschaft aus, erhält 20.1.        

er für seine Beteiligung am Gesellschaftsvermögen eine abfin-

dung in Geld. Die abfindung errechnet sich bei ausscheiden 

aufgrund der Regelungen in § 19 absätze 2–5 oder aufgrund 

eines vom ausscheidenden Gesellschafter zu vertretenden 

Kündigungsgrundes nach absatz 2, in allen anderen Fällen ge-

mäß absatz 3.

Der Gesellschafter erhält ein abfindungsguthaben in höhe des 20.2.        

Buchwertes seiner Beteiligung nach dem Stande vom 31.12. 

des dem ausscheiden vorangehenden Kalenderjahres, höchs-

tens aber den Betrag der von ihm geleisteten Kommanditeinla-

ge, jeweils abzüglich zwischenzeitlicher Entnahmen, zuzüglich 

des anteiligen Gewinnes und abzüglich eines etwaigen anteili-

gen verlustes. Die durch das ausscheiden des Gesellschafters 

bedingten Kosten und abgaben einschließlich eventueller Steu-

ernachteile für die Gesellschaft sind in abzug zu bringen.

Der Gesellschafter erhält ein abfindungsguthaben in höhe des 20.3.        

verkehrswertes seiner Beteiligung. Die durch das ausscheiden 

des Gesellschafters bedingten Kosten und abgaben einschließ-

lich eventueller Steuernachteile für die Gesellschaft sind in 

abzug zu bringen. Ein Geschäftswert wird nicht angesetzt. 

Das Ergebnis schwebender Geschäfte wird nicht berücksich-

tigt. Der abfindungsbetrag wird von dem für die Gesellschaft 

tätigen Steuerberater gemäß § 317 BGB auf den tag des 

ausscheidens ermittelt, wobei, falls zwischen der Gesellschaft 

und dem ausscheidenden Gesellschafter keine Einstimmigkeit 

über das auseinandersetzungsguthaben erzielt werden kann, 

das auseinandersetzungsguthaben des ausscheidenden Ge-

sellschafters durch das Gutachten eines Wirtschaftsprüfers als 

Schiedsgutachter nach billigem Ermessen festzustellen ist. Die 

Entscheidung des Schiedsgutachters ist für die Gesellschaft 

und den ausscheidenden Gesellschafter verbindlich. Können 

die Parteien sich nicht auf einen Wirtschaftsprüfer einigen, hat 

auf den antrag einer der Parteien die Wirtschaftsprüferkammer 

einen Wirtschaftsprüfer zu benennen. Die Kosten des Gutach-

tens tragen die Parteien unter entsprechender anwendung des 

§ 91 absatz 1 zPO. Über die Kostentragung entscheidet der 

Schiedsgutachter.

Das abfindungsguthaben ist vier Wochen nach Wirksamwerden 20.4.        

des ausscheidens des Gesellschafters in einem Betrag zur 

zahlung fällig. Soweit durch diese zahlungen die ordnungsge-

mäße Fortführung der Gesellschaft gefährdet werden würde, 

kann die zahlung des abfindungsguthabens später und in Ra-

ten geleistet werden, nicht jedoch später als ein Jahr nach dem 

ausscheiden des Gesellschafters.

Einen sich zu lasten des ausscheidenden Gesellschafters er-20.5.        

gebenden negativsaldo muss dieser der Gesellschaft bis zum 

höchstbetrag seiner gezeichneten Kommanditeinlage binnen 

vier Wochen nach anforderung durch die Komplementärin ein-

zahlen. zahlt er innerhalb dieser Frist nicht, hat er den fälligen 

Betrag ab dem Fälligkeitszeitpunkt mit 5 % p. a. über dem Ba-

siszins der Europäische zentralbank (EzB) zu verzinsen.

Eine Sicherheitsleistung für die zahlung des abfindungsgutha-20.6.        

bens kann der ausscheidende Gesellschafter nicht verlangen.

Beirat§ 21  
Die Komplementärin kann jederzeit im freien Ermessen be-21.1.        

schließen, dass für die Gesellschaft ein aus mindestens fünf 

natürlichen Personen bestehender Beirat bestellt wird. Wird 

ein Beirat gewählt, beginnt das amt der Beiratsmitglieder mit 

der annahme der Wahl und endet am 31.12. des dritten auf die 

Wahl folgenden Jahres. Eine Wiederwahl ist zulässig. 

zwei Mitglieder des Beirates bestimmt die Komplementärin aus 21.2.        

dem Kreis der Direkt-Kommanditisten und treugeber-Kom-

manditisten. Die Wahl der drei anderen Mitglieder des Beirats 

obliegt der Gesellschaftsversammlung. 

Wird ein Beirat gewählt, berät dieser die Komplementärin in 21.3.        

angelegenheiten der Gesellschaft, überwacht die Durchführung 

von Gesellschafterbeschlüssen und beschließt nach Maßgabe 

der folgenden unterabsätze selbstständig in angelegenheiten 

der Gesellschaft.

Die Gesellschafterversammlung kann dem Beirat die ihr zuste-

hende gesellschaftsrechtliche Entscheidungsbefugnis für be-

stimmte angelegenheiten durch einfachen Mehrheitsbeschluss 

übertragen. Für den Willensbildungs- und abstimmungsprozess 

des Beirats gelten die Regelungen der §§ 7 bis 9 in analoger 

anwendung. Jedes Beiratsmitglied hat bei abstimmungen eine 

Stimme.

Die Komplementärin darf allen Beiratssitzungen als Berater 

beiwohnen. Bei abstimmungen hat sie keine Stimme.

Entscheidungen des Beirats bezüglich der ihm übertragenden 

angelegenheiten haben gesellschaftsrechtlich die Wirkung ei-

nes Gesellschafterbeschlusses.

Über die Entscheidungen des Beirats erstattet die Komplemen-

tärin den Gesellschaftern in regelmäßigen abständen – min-

destens halbjährlich – Bericht.
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Der Beirat kann jederzeit auskünfte verlangen und die Bücher 21.4.        

und Schriften der Gesellschaft sowie die der hongkong-zweck-

gesellschaft (a), der oder den hongkong-zweckgesellschaft(en) 

(B) und den Objektgesellschaften nach vorheriger mindestens 

einwöchiger ankündigung einsehen.

auf den Beirat sind die vorschriften über den aufsichtsrat einer 21.5.        

aktiengesellschaft nicht analog anwendbar. Der Beirat haftet 

nur für vorsatz und grobe Fahrlässigkeit. haftungsansprüche 

der Gesellschaft gegen den Beirat als gesellschaftsrechtliches 

Gremium sind auf höchstens EuR 50.000 pro haftungsfall 

beschränkt. Die einzelnen Mitglieder des Beirates haften als 

Gesamtschuldner. Schadensersatzansprüche gegen den Bei-

rat verjähren drei Jahre nach Kenntniserlangung über den die 

Ersatzpflicht begründenden Sachverhalt, soweit sie nicht kraft 

Gesetzes einer kürzeren verjährung unterliegen. 

Wird ein Beiratsmitglied während laufender amtsdauer zur aus-21.6.        

übung seines Beiratsamtes dauernd unfähig oder legt er sein 

amt nieder, so ist eine Ersatzwahl im schriftlichen umlaufver-

fahren unverzüglich vorzubereiten und durchzuführen oder eine 

außerordentliche Gesellschafterversammlung einzuberufen. 

Die amtszeit eines Ersatzmitgliedes endet mit der Gesellschaf-

terversammlung, die turnusmäßig die neuwahl des Beirates 

durchzuführen hat.

Für seine tätigkeit erhält jedes Beiratsmitglied eine pauschale 21.7.        

vergütung. Diese beträgt EuR 1.000 pro Sitzungstag für die 

teilnahme an einer Beiratssitzung und EuR 250 für die teilnah-

me an einem schriftlichen umlaufverfahren. alle aufwendungen 

des Beiratsmitgliedes (Spesen, telefon, Porti etc.), die er in 

ausübung seines Beiratsamtes für die Gesellschaft tätigt, sind 

mit der Pauschalvergütung abgegolten. 

Liquidation, Teilportfolioverkäufe§ 22  
zum liquidator ist die Komplementärin zu bestellen.22.1.        

Über eine liquidationsvergütung beschließt die Gesellschafter-22.2.        

versammlung. Die vergütung gemäß § 14 absatz 3 ist insoweit 

jedoch die Mindestvergütung.

Die liquidation der Gesellschaft vollzieht sich gemäß der ab-22.3.        

sätze 4 bis 7.

Gegenstände, die ein Gesellschafter der Gesellschaft zur Be-22.4.        

nutzung überlassen hat, sind ihm zurückzugeben. Für einen 

durch zufall in abgang gekommenen oder verschlechterten 

Gegenstand kann er nicht Ersatz verlangen.

aus dem Gesellschaftsvermögen sind sodann die Gesell-22.5.        

schaftsschulden zu berichtigen; vgl. § 733 absatz 1 BGB.

Das nach der Berichtigung der Schulden übrig bleibende Ge-22.6.        

sellschaftsvermögen ist zunächst entsprechend den Regeln 

zur Gewinnverteilung nach § 13.5 unterabsatz 2 zu verteilen, 

soweit den Gesellschaftern ein entsprechender Betrag nicht be-

reits als Gewinn im Rahmen einer vorherigen Gewinnverteilung 

zugewiesen wurde, und als liquidationserlös auszukehren. Das 

danach verbleibende Gesellschaftsvermögen ist entsprechend 

den Regeln zur Gewinnverteilung nach § 13 unterabsatz 3 zu 

verteilen und auszukehren.

zur Berichtigung der Schulden und zur verteilung des liquidati-22.7.        

onserlöses ist das Gesellschaftsvermögen, soweit erforderlich, 

in Geld umzusetzen.

Wettbewerbsverbot§ 23  
Die Gesellschafter einschließlich der Komplementärin und der 23.1.        

treuhänderin unterliegen keinem Wettbewerbsverbot.

Gesellschaftsinterne Kommunikation§ 24  
Die Komplementärin und die treuhänderin stellen den Ge-24.1.        

sellschaftern die nach diesem vertrag geschuldeten Berichte, 

Informationen, Daten und anfragen grundsätzlich im Wege mo-

derner datenträger- oder computergestützter E-Kommunikation 

zur verfügung.

Jeder Gesellschafter kann darauf bestehen, dass die an ihn zu 24.2.        

versendenden Berichte, Informationen, Daten und anfragen 

ihm in gedruckter Form zugehen müssen. Dieser Wunsch ist 

der Komplementärin schriftlich mitzuteilen.

Jeder Gesellschafter ist verpflichtet, die Komplementärin über 24.3.        

jede Änderung seiner ladungsfähigen anschrift unverzüglich zu 

informieren.

Erfüllungsort§ 25  
Erfüllungsort und Gerichtsstand für alle sich aus diesem ver-25.1.        

trag oder aufgrund dieses vertrages ergebenden ansprüche ist 

– soweit gesetzlich zulässig – München (landgericht München 

I).

Schiedsgericht§ 26  
Über alle Streitigkeiten über das zustandekommen und den 26.1.        

Inhalt dieses vertrages zwischen den Gesellschaftern und der 

Gesellschaft und einzelnen oder mehreren Gesellschaftern 

entscheidet unter ausschluss des ordentlichen Rechtsweges 

ausschließlich ein Schiedsgericht nach Maßgabe des heute 

gesondert abgeschlossenen Schiedsvertrages.

Schlussbestimmungen§ 27  
nebenabreden, Änderungen und Ergänzungen dieses vertra-27.1.        

ges sowie alle das Gesellschaftsverhältnis betreffenden verein-

barungen der Gesellschafter untereinander und mit der Gesell-

schaft bedürfen der Schriftform, soweit nicht kraft zwingenden 

Gesetzes eine strengere Form vorgeschrieben ist. auf das 

Schriftformerfordernis kann nur schriftlich verzichtet werden.
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Sollten Bestimmungen dieses vertrages oder eine künftig in 27.2.        

ihm aufgenommene Bestimmung ganz oder teilweise nicht 

rechtswirksam oder nicht durchführbar sein oder ihre Rechts-

wirksamkeit oder Durchführbarkeit später verlieren, so wird 

hierdurch die Gültigkeit der übrigen Bestimmungen des vertra-

ges nicht berührt. Das Gleiche gilt, soweit sich herausstellen 

sollte, dass der vertrag eine Regelungslücke enthält.

anstelle der unwirksamen oder undurchführbaren Bestimmun-27.3.        

gen oder zur ausfüllung der lücke soll eine angemessene Re-

gelung gelten, die, soweit rechtlich möglich, dem am nächsten 

kommt, was die Gesellschafter gewollt haben oder nach dem 

Sinn und zweck des vertrages gewollt haben würden, sofern 

sie bei abschluss dieses vertrages oder bei der späteren auf-

nahme einer Bestimmung den Punkt bedacht hätten.

Erlangen, den 27.10.2010

 

gez. Dr. Bernd Ital, Geschäftsführer

gez. Florian Schmied, Geschäftsführer

_______________________________________

ESI Euro Sino Invest verwaltungs Gmbh

(persönlich haftende Gesellschafterin)

gez. Wolfgang hedel, Geschäftsführer

________________________________________

Franconia Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Gmbh

(Gründungskommanditistin und treuhänderin)



aBDRuCK WESEntlIChER vERtRÄGEn    

ESI China 2

abdruck wesentlicher verträge
180

Treuhandvertrag
 

betreffend die Beteiligung an der 

ESI Euro Sino Invest Gmbh & Co. China 2 KG

Gegenstand des Treuhandvertrages§ 1        
 Die treuhänderin wird sich im außenverhältnis im eigenen 1.1.          

namen, im Innenverhältnis aber im auftrag und für Rechnung 

des Beitrittsinteressenten – nachfolgend treugeber genannt 

– nach Maßgabe des § 3 des Gesellschaftsvertrages der ESI 

Euro Sino Invest Gmbh & Co. China 2 KG – nachfolgend „Ge-

sellschaft“ genannt – an der Gesellschaft in höhe des in der 

jeweiligen Beitrittserklärung eines treugebers angegebenen 

Betrages beteiligen. Der Gesellschaft gegenüber erfolgt die 

Beteiligung des treuhänders unter der auflösenden Bedingung 

des Widerrufs der Beitrittserklärung durch den treugeber.

Die treuhänderin wird die Beteiligung des treugebers zusam-1.2.          

men mit weiteren Beteiligungen anderer treugeber aufgrund 

gleichlautender verträge nach außen als einheitliche Beteili-

gung halten.

 Der treugeber trägt in höhe seiner Beteiligung das anteilige 1.3.          

wirtschaftliche Risiko wie ein im handelsregister eingetragener 

Kommanditist und nimmt nach Maßgabe der Beitrittserklärung 

und des Gesellschaftsvertrages am Gewinn und verlust der 

Gesellschaft teil. Die sich aus der Beteiligung ergebenden steu-

erlichen Wirkungen treffen ausschließlich den treugeber.

Die treuhänderin wird von der Gesellschaft beschlossene 1.4.          

Entnahmen nur dann vor Beendigung der Gesellschaft an 

den treugeber weiterleiten, wenn entweder das handelsrecht-

liche Kapitalkonto I zuzüglich des kumulierten Saldos der 

verrechnungskonten, mit dem Stand vor der jeweils aktuellen 

Entnahme, für Einlagen, Entnahmen, verlust und Gewinn des 

treugebers im zeitpunkt der Entnahme die handelsregisterlich 

eingetragene hafteinlage mindestens um den Betrag der vor-

gesehenen Entnahme übersteigt oder der treugeber zuvor un-

mittelbar als Kommanditist in das handelsregister eingetragen 

worden ist.

 Abschluss des Treuhandvertrages§ 2        
 Das treuhandverhältnis wird durch unterzeichnung der Bei-2.1.          

trittserklärung durch den jeweiligen treugeber und deren an-

nahme durch die treuhänderin unter zustimmung der persön-

lich haftenden Gesellschafterin der Gesellschaft – nachfolgend 

„Komplementärin“ genannt – geschlossen. Die annahmeerklä-

rung bedarf zu ihrer Wirksamkeit nicht des zugangs beim treu-

geber, gleichwohl soll ihm die annahme der Beitrittserklärung 

mitgeteilt werden.

 Einzahlung der Einlagen§ 3        
nach annahme der Beitrittserklärung durch die treuhänderin 3.1.          

unter zustimmung der Komplementärin der Gesellschaft ist je-

der treugeber verpflichtet, die gezeichnete Kommanditeinlage 

zu den in der Beitrittserklärung vereinbarten terminen bzw. wie 

im Gesellschaftsvertrag niedergelegt bzw. nach anforderung 

der Komplementärin und gegebenenfalls in teilbeträgen auf 

das treuhandkonto einzuzahlen.

 Kommen die treugeber ihrer verpflichtung nicht, nur teilweise 3.2.          

oder nicht fristgemäß nach, so kann die Komplementärin nach 

Maßgabe des Gesellschaftsvertrages verzugszinsen in höhe 

von 12 % p. a. von dem jeweiligen säumigen Gesellschafter 

bzw. treugeber erheben. Die Geltendmachung eines weiteren 

Schadens bleibt unberührt.

 Kommt ein treugeber seiner Einzahlungsverpflichtung trotz 3.3.          

Mahnung und nachfristsetzung nicht oder nicht in voller höhe 

nach, so ist die treuhänderin berechtigt, vom treuhandvertrag 

zurückzutreten. Die Komplementärin ist ermächtigt, den säumi-

gen treugeber gemäß den Regelungen des Gesellschaftsver-

trages aus der Gesellschaft auszuschließen.

Der abfindungsanspruch eines ausscheidenden Gesellschafters 3.4.          

kann ausschließlich gegen die Gesellschaft geltend gemacht 

werden und regelt sich nach den vorschriften des Gesell-

schaftsvertrags. hat der ausscheidende treugeber zahlungen 

auf seine geschuldete Kommanditeinlage erbracht, die von der 

treuhänderin noch nicht an die Gesellschaft weitergeleitet wur-

den, darf die Gesellschaft die zahlung so lange verweigern, bis 

die treuhänderin die zahlung an sie weitergeleitet hat. 

 Rechte und Pflichten der Treuhänderin§ 4        
 Die treuhänderin ist als fremdnützige verwaltungstreuhänderin 4.1.          

tätig. Sie darf gegenüber Dritten die Beteiligung des treuge-

bers nur mit dessen ausdrücklicher schriftlicher zustimmung 

offenlegen, soweit eine solche Offenlegung nicht zwingend 

gesetzlich – insbesondere gegenüber der Finanzverwaltung – 

vorgeschrieben ist.

Die treuhänderin ist verpflichtet, das im Rahmen ihrer treuhand-4.2.        

aufgaben erworbene vermögen von ihrem eigenen getrennt zu 

halten und zu verwalten. Sie wird alles, was sie aufgrund die-

ses treuhandverhältnisses und aufgrund ihrer Rechtsstellung 

als treuhandkommanditistin erlangt, an die treugeber heraus-

geben, soweit dieser vertrag nichts anderes vorsieht.

 Die treuhänderin ist verpflichtet, bei den treugebern die jährli-4.3.          

chen Sonderbetriebsausgaben und evtl. Sonderbetriebseinnah-

men, mit Fristsetzung spätestens zum 28.02. eines Geschäfts-

jahres, abzufragen. Die treuhänderin übernimmt keine haftung 

für ein Fristversäumnis aufgrund verspäteter abgabe bzw. auch 

nicht für nicht gemachte angaben seitens des treugebers.

Die treuhänderin ist verpflichtet, die auf dem treuhandkonto 4.4.          

gemäß § 3 abs. 1 einbezahlten Einlagen an das Konto der Ge-

sellschaft zur verwendung gemäß den vorgaben des Gesell-

schaftsvertrags umgehend nach Eingang zu überweisen. 
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 Die treuhänderin ist verpflichtet, folgende aufgaben zu erledi-4.5.          

gen:

a) tägliche postalische zusendung der zeichnungsscheine 

an die Fondsgeschäftsführung in der henkestraße 10, 

91054 Erlangen zur annahme durch hr. Dr. Ital;

b) versand der annahmebestätigung an die jeweiligen treu-

geber mit der aufforderung um Einzahlung von 20 % der 

Einlage zzgl. 5 % agio;

c) hochladen des annahmeschreibens auf Sharesuite;

d) versand der original unterzeichneten zeichnungsscheine 

(Durchschläge) an die Fondsgeschäftsführung in der hen-

kestraße 10, 91054 Erlangen

e) Information der ESI Euro Sino Invest Gmbh, sobald eine 

Einzahlung von einem Investor erfolgt ist (aufstellung/

Kontoauszug);

f) Buchung von zahlungen, ausschüttungen und offenen 

Posten in Sharesuite; und

g) unterzeichnung des zertifikates für die treugeberkom-

manditisten.

Rechte und Pflichten der Treugeber§ 5        
Die nach dem Gesellschaftsvertrag der Gesellschaft einem 5.1.          

Kommanditisten zustehenden Rechte, insbesondere sein 

Stimmrecht, nimmt der treugeber selbst oder durch nach dem 

Gesellschaftsvertrag taugliche und von ihm bestimmte Bevoll-

mächtigte wahr.

 Jeder treugeber ist verpflichtet, die treuhänderin und die 5.2.          

Komplementärin über jede Änderung seiner ladungsfähigen 

anschrift unverzüglich zu informieren. § 11 absatz 4 bleibt un-

berührt.

Vergütung der Treuhänderin§ 6        
 Die treuhänderin erhält für die zeit bis zum ablauf des tages 6.1.          

der Beendigung der Platzierungsphase von der Gesellschaft 

eine mit Beendigung der Platzierungsphase, d. h. bei der 

letztmaligen aufnahme eines Direkt-Kommanditisten oder 

treugeber-Kommanditisten in die Gesellschaft, fällige einma-

lige vergütung in höhe von 0,25 % einschließlich gesetzlicher 

umsatzsteuer des zum Ende der Platzierungsphase wirksam 

gezeichneten Kommanditkapitals der Gesellschaft. Die treu-

händerin kann angemessene abschlagszahlungen nach Maß-

gabe des eingeworbenen Kapitals verlangen.

 Die treuhänderin erhält ab dem tag, der dem ablauf des ta-6.2.          

ges der Beendigung der Platzierungsphase nachfolgt, von der 

Gesellschaft eine jeweils zu einem viertel zum 31.03., 30.06., 

30.09. und 31.12. eines Jahres fällige jährliche vergütung (pro 

rata temporis) in höhe von 0,09 % einschließlich gesetzlicher 

umsatzsteuer des zur Beendigung der Platzierungsphase wirk-

sam gezeichneten Kommanditkapitals der Gesellschaft. 

 Haftung der Treuhänderin§ 7        
Die Rechte und Pflichten aus diesem vertrag sind von der 7.1.          

treuhänderin mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmannes 

wahrzunehmen.

 Die ausführung von Weisungen des treugebers stellt die treu-7.2.          

händerin von jeder verantwortlichkeit frei, soweit dem nicht 

zwingende gesetzliche Bestimmungen entgegenstehen.

 Die treuhänderin, ihre Organe und Erfüllungsgehilfen haften für 7.3.          

ein vor dem vertragsabschluss liegendes verhalten nur, soweit 

ihnen vorsatz oder grobe Fahrlässigkeit zur last gelegt werden 

kann.

ansprüche gegen die treuhänderin aus Schäden infolge nicht 7.4.          

vorsätzlicher verletzungen ihrer Sorgfaltspflicht verjähren 6 Mo-

nate nach Kenntnis des treugebers, ohne Rücksicht auf Kennt-

nis 12 Monate nach Eintritt des schadenstiftenden Ereignisses.

Soweit auf Kenntnis des treugebers abgestellt wird, genügt die 

Möglichkeit der Kenntnisnahme der tatsächlichen umstände, 

die eine haftung der treuhänderin begründen. Die Möglichkeit 

wird unwiderleglich vermutet, wenn die umstände sich aus dem 

Geschäftsbericht der Gesellschaft oder einem schriftlichen Be-

richt der treuhänderin ergeben. Die Frist beginnt mit Ende des 

siebten tages nach der absendung des jeweiligen Berichtes an 

die zuletzt bekannt gegebene adresse des treugebers.

 Die treuhänderin hat anspruch auf Freistellung von allen ver-7.5.          

bindlichkeiten, die ihr im zusammenhang mit dem Erwerb und 

der pflichtgemäßen treuhänderischen verwaltung der Beteili-

gung des treugebers entstehen. Eine gesamtschuldnerische 

haftung der treugeber ist ausgeschlossen.

 Übertragung der Beteiligung, Rechtsnachfolge§ 8        
Der treugeber kann seine von der treuhänderin für ihn ge-8.1.          

haltene Beteiligung mit zustimmung der treuhänderin und 

der Komplementärin ganz oder teilweise auf einen Dritten 

übertragen oder diese verpfänden. Die voraussetzungen 

hierfür richten sich nach § 16 des Gesellschaftsvertrages der 

Gesellschaft. Die zustimmung kann nur aus wichtigem Grund 

versagt werden, als der stets ein fälliger zahlungsanspruch der 

Gesellschaft oder der treuhänderin gegen den treugeber gilt. 

Für die erstmalige verpfändung der Beteiligung zum zwecke 

der Refinanzierung an ein inländisches Kreditinstitut gilt die 

zustimmung als erteilt. Ein Erwerber tritt mit allen Rechten und 

Pflichten an die Stelle des bisherigen treugebers.

Für die Mitwirkung bei der Übertragung hat die treuhänderin 

anspruch auf eine vergütung in höhe von 0,4 % des Beteili-

gungsbetrages, höchstens aber EuR 250. Schuldner sind der 

übertragende treugeber und der Dritte als Gesamtschuldner. 

Für eine erstmalige verpfändung an ein inländisches Kreditin-

stitut gilt die zustimmung als erteilt; sie löst auch keine vergü-

tungspflicht aus Satz 4 aus.
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 Die zulässigkeit der Übertragung oder sonstigen verfügung 8.2.          

über eine Beteiligung mit direkter Eintragung des Gesellschaf-

ters im handelsregister richtet sich ausschließlich nach den 

diesbezüglichen Regelungen des Gesellschaftsvertrages.

Eine Übertragung oder sonstige verfügung oder Belastung 8.3.          

ist nur möglich, wenn die verbleibende oder die entstehende 

Beteiligung mindestens EuR 10.000 beträgt. Jede Beteiligung 

muss durch 1.000 ohne Rest teilbar sein.

 Stirbt ein treugeber, so gehen alle Rechte aus diesem vertrag 8.4.          

auf seine Rechtsnachfolger über. Sind mehrere Rechtsnach-

folger vorhanden, so haben diese ohne aufforderung einen ge-

meinsamen Bevollmächtigten zu bestellen, der gegenüber der 

treuhänderin und der Gesellschaft für alle Rechtsnachfolger 

nur einheitlich handeln kann. Bis zu dessen Bestellung kann die 

treuhänderin zustellungen an jeden Rechtsnachfolger vorneh-

men mit Wirkung für und gegen jeden anderen Rechtsnachfol-

ger. Weisungen der Rechtsnachfolger braucht die treuhänderin 

bis zur Bestellung des gemeinsamen Bevollmächtigten nur zu 

berücksichtigen, wenn diese von allen Rechtsnachfolgern ein-

heitlich ergehen.

Soll eine auseinandersetzung unter den Erben erfolgen, müs-8.5.          

sen die sich nach der auseinandersetzung ergebenden einzel-

nen treugeberanteile mindestens einen Betrag EuR 10.000 

aufweisen und durch 1.000 ohne Rest teilbar sein. Ist dies nicht 

möglich, kann eine auseinandersetzung gegenüber der treu-

händerin nicht erfolgen und die Erben haben sich weiter durch 

einen gemeinsamen Bevollmächtigten vertreten zu lassen.

 umwandlung des Treuhandverhältnisses§ 9        
 Der treugeber ist entsprechend den Regelungen des Gesell-9.1.          

schaftsvertrages der Gesellschaft – vorbehaltlich gesellschafts-

vertraglicher auflagen, insbesondere der Erteilung gehöriger 

vollmacht an die Komplementärin – jederzeit berechtigt, sich 

selbst anstelle der treuhänderin in das handelsregister ein-

tragen zu lassen und die Kommanditeinlage auch im außen-

verhältnis zu übernehmen. Die höhe der in diesem Fall in das 

handelsregister einzutragenden haftsumme richtet sich nach 

den Regelungen des Gesellschaftsvertrages. Macht der treu-

geber von diesem Recht Gebrauch, nimmt die treuhänderin 

die Rechte des bisherigen treugebers fortan als unechte ver-

waltungstreuhänderin wahr. Die Regelungen dieses vertrages 

gelten fort, soweit sich aus der unmittelbaren Beteiligung nicht 

zwingend etwas anderes ergibt.

 Die treuhänderin tritt hiermit eine der Beteiligung des treuge-9.2.          

bers entsprechende Kommanditeinlage unter der aufschieben-

den Bedingung der umwandlung des treuhandverhältnisses 

auf verlangen des treugebers und der Eintragung des jeweili-

gen treugebers in das handelsregister an den treugeber ab. 

Dieser nimmt die abtretung an.

 alle mit der umwandlung des treuhandverhältnisses verbunde-9.3.          

nen Kosten trägt der treugeber-Kommanditist.

Beendigung des Treuhandverhältnisses§ 10  
Das treuhandverhältnis wird für die Dauer der Gesellschaft 10.1.        

geschlossen. Der treugeber kann das treuhandverhältnis mit 

einer Frist von 12 Monaten zum Ende eines Kalenderjahres 

ordentlich kündigen, jedoch erstmals zum 31.12.2016. Die zu-

lässigkeit der Kündigung aus wichtigem Grund bleibt unberührt. 

Im Falle der Kündigung ist die treuhänderin stets berechtigt, 

die umwandlung der Beteiligung des treugebers in eine un-

mittelbare Beteiligung (§ 9) zu verlangen, wenn nicht der treu-

geber einen anderen treuhänder bestellt und dieser eine der 

Beteiligung des treugebers entsprechende Kommanditeinlage 

übernimmt und im handelsregister eingetragen ist.

Das treuhandverhältnis endet, ohne dass es einer Kündigung 10.2.        

bedarf, 

a) mit Eröffnung eines Insolvenzverfahrens über das vermö-

gen der treuhänderin oder dessen ablehnung mangels 

Masse oder der vollstreckung in die Beteiligung der treu-

händerin;

b) wenn der treugeber von seinem Recht auf umwandlung 

der Beteiligung in eine unmittelbare Beteiligung an der 

Gesellschaft Gebrauch gemacht hat, mit Eintragung des 

treugebers im handelsregister. § 9 abs. 1 bleibt hinsicht-

lich weiter bestehender verwaltungstreuhandschaft unbe-

rührt;

c) wenn im zeitpunkt des zugangs einer Kündigung der 

treugeber nicht als Kommanditist im handelsregister ein-

getragen ist, mit Eintragung des treugebers im handels-

register;

d) in allen anderen Fällen mit Beendigung der liquidation 

der Gesellschaft und Schlussrechnung der Komplementä-

rin der Gesellschaft.

unter der aufschiebenden Bedingung des Eintritts der voraus-10.3.        

setzungen von absatz 2 lit. a) oder lit. c) tritt die treuhänderin 

hiermit eine der Beteiligung des treugebers entsprechende 

Kommanditeinlage unter der weiteren aufschiebenden Bedin-

gung der Eintragung des jeweiligen treugebers in das handels-

register an den treugeber ab. Dieser nimmt die abtretung an.

Endet das treuhandverhältnis gemäß absatz 2 lit. d) und ist 10.4.        

die treuhänderin zu diesem zeitpunkt nicht nur als unechte 

verwaltungstreuhänderin gemäß § 9 abs. 1 für den treugeber 

tätig, hat sie nach ihrer Wahl eine der Beteiligung des treuge-

bers entsprechende Kommanditbeteiligung an den treugeber 

abzutreten oder das an den treugeber weiterzuleiten, was auf-
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grund der auseinandersetzungsregelung des Gesellschaftsver-

trages auf die der Beteiligung des treugebers entsprechende 

Kommanditbeteiligung entfällt. Weitergehende ansprüche des 

treugebers sind ausgeschlossen.

Die in diesem vertrag vereinbarten oder genannten vergü-10.5.        

tungsansprüche der treuhänderin bleiben von der umwandlung 

einer treuhänderischen Beteiligung in eine unmittelbare Beteili-

gung und von einer Beendigung des treuhandvertrages gleich 

zu welchem zeitpunkt unberührt.

Schlussbestimmungen§ 11  
Sollten Bestimmungen dieses treuhandvertrages gleich aus 11.1.        

welchem Grund ganz oder teilweise unwirksam sein oder wer-

den, so wird dadurch die Wirksamkeit der übrigen Bestimmun-

gen bzw. teile dieses vertrages nicht berührt. Die Parteien sind 

verpflichtet, die unwirksame Bestimmung durch eine wirksame 

Bestimmung zu ersetzen, die im rechtlichen und wirtschaft-

lichen Gehalt der rechtsunwirksamen Bestimmung und dem 

Gesamtzweck des vertrages entspricht. Gleiches gilt, wenn 

sich nach abschluss des vertrages eine ergänzungsbedürftige 

lücke ergibt.

Erfüllungsort und Gerichtsstand für alle Streitigkeiten aus diesem 11.2.    

vertrag ist der Sitz der Gesellschaft, soweit nicht zwingende 

gesetzliche Regelungen entgegenstehen.

Schriftliche Mitteilungen der treuhänderin an die zuletzt be-11.3.        

kannt gegebene anschrift der treugeber gelten am dritten tag 

nach absendung, wobei der tag der absendung nicht mitge-

rechnet wird, als dem treugeber zugegangen.

Der treugeber ist verpflichtet, sämtliche Änderungen bezüglich 11.4.        

der Daten zu seiner Person (Wohnsitz, anschrift, Finanzamt, 

Steuernummer) unverzüglich der treuhänderin schriftlich mitzu-

teilen.

Erlangen, den 27.10.2010

gez. Dr. Bernd Ital, Geschäftsführer

gez. Florian Schmied, Geschäftsführer

________________________________________________    

ESI Euro Sino Invest Gmbh & Co. China 2 KG 

gez. Wolfgang hedel, Geschäftsführer

________________________________________________    

Franconia Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Gmbh 

(treuhänderin)

________________________________________________

Beteiligte der ESI Euro Sino Invest Gmbh & Co. China 2 KG

(unterschrift erfolgt durch unterzeichnung der 

Beitrittserklärung)
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Schiedsvertrag

zwischen

der Euro Sino Invest Verwaltungs GmbH, Henkestraße
10, 91054 Erlangen

und

der Franconia Wirtschaftsprüfungsgesellschaft GmbH, c/
o HAAS BACHER SCHEuER Wirtschaftsprüfungsgesell-
schaft GmbH, Thomas-Wimmer-Ring 3, 80539 München 

beide jeweils als Partei dieses Schiedsvertrags.

Schiedsvereinbarung§ 1        
alle Streitigkeiten, die im weitesten Sinne aus dem zwischen 

den Parteien abgeschlossenen vertrag für die ESI Euro Sino 

Invest Gmbh & Co. China 2 KG auftreten, werden unter aus-

schluss des Rechtsweges durch ein Schiedsgericht entschie-

den.

Besetzung des Schiedsgerichts§ 2        
Das Schiedsgericht besteht aus drei Personen, die im Streitfall 

folgendermaßen bestimmt werden:

Die betreibende Partei benennt der Gegenseite durch schriftli-2.1.          

che Mitteilung einen Schiedsrichter. Dabei soll sie zugleich die 

von ihr erhobenen ansprüche angeben.

Binnen zwei Wochen nach zugang der Mitteilung kann die 2.2.          

Gegenseite in gleicher Weise einen Schiedsrichter benennen. 

unterlässt sie die Benennung, wird dieser auf antrag der be-

treibenden Partei von der Industrie- und handelskammer für 

München und Oberbayern bestellt.

Sobald beide Schiedsrichter bestimmt sind, verständigen sie 2.3.          

sich über einen Obmann mit der Befähigung zum Richteramt, 

dem der vorsitz des Schiedsgerichts zusteht. Kommt eine Eini-

gung über die Person des Obmanns binnen zwei Wochen nicht 

zustande, wird er ebenfalls durch die Industrie- und handels-

kammer für München und Oberbayern bestellt.

Entscheidungsgrundlage und Entscheidungswirkung§ 3        
Das Schiedsgericht trifft seine Entscheidungen auf der Grundla-

ge der gesetzlichen vorschriften und der vertraglichen Bestim-

mungen. Dabei soll es berechtigt sein, etwaige Gesellschafts-

vertraglücken nach Sinn und zweck des jeweiligen vertrages 

selbst auszufüllen. Das Schiedsgericht ist hierbei berechtigt, 

einen Schiedsspruch mit konstitutiver Wirkung zu fällen.

Die entstehenden Kosten tragen die Parteien selbst.

Schlussbestimmung§ 4        
Im Übrigen bestimmt sich das Schiedsverfahren nach den §§ 

1025 ff. zPO. Soweit danach eine Mitwirkung des ordentlichen 

Gerichts in Betracht kommt, ist hierfür das landgericht Mün-

chen I zuständig.

Erlangen, den 27.10.2010

gez. Dr. Bernd Ital, Geschäftsführer

gez. Florian Schmied, Geschäftsführer

_______________________________________ 

ESI Euro Sino Invest verwaltungs Gmbh

(persönlich haftende Gesellschafterin)

gez. Wolfgang hedel, Geschäftsführer

_______________________________________

Franconia Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Gmbh

(treuhänderin)
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Agio Das agio ist ein ausgabeaufschlag auf die Beteiligung zur De-
ckung von vertriebskosten. Das agio beträgt vorliegend 5 %.

Anleger Der Begriff anleger bezeichnet die Direkt-Kommanditisten und die 
treugeber-Kommanditisten, die der Fondsgesellschaft beitreten.

Ausschüttung Wird innerhalb dieses Prospekts der Begriff ausschüttung in 
Bezug auf die Fondsgesellschaft verwendet, bezeichnet die aus-
schüttung Entnahmen durch die Gesellschafter der Fondsgesell-
schaft.

BaFin Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht

Beitrittserklärung Dokument, mit dem der anleger den antrag auf aufnahme in 
die Fondsgesellschaft stellt. Der Beitritt des anlegers als Direkt-
Kommanditist wird durch annahme der Beitrittserklärung durch 
die Komplementärin wirksam. Die Begründung des treuhandver-
hältnisses und damit die aufnahme als treugeber-Kommanditist 
erfolgen durch die annahme der Beitrittserklärung durch die treu-
händerin unter zustimmung der Komplementärin. Die Beitrittser-
klärung ist dem verkaufsprospekt gesondert beigefügt. 

BGF BGF ist die gängige abkürzung für Bruttogeschossfläche oder 
Bruttogrundrissfläche.

BIP abkürzung für Bruttoinlandsprodukt. Das Bruttoinlandsprodukt gibt 
den Gesamtwert aller Güter (Waren und Dienstleistungen) an, die 
innerhalb eines Jahres innerhalb der landesgrenzen einer volks-
wirtschaft hergestellt wurden und die dem Endverbrauch dienen. 
Es misst damit die wirtschaftliche leistung einer volkswirtschaft 
innerhalb eines bestimmten zeitraums.

Bodennutzungsrecht Chinesisches Immobiliarrecht, das zeitlich befristet erworben wer-
den kann und im Wesentlichen mit dem deutschen Erbbaurecht 
vergleichbar ist. In diesem Prospekt wird das Immobiliarrecht 
auch als landnutzungsrecht bezeichnet. Bodennutzungsrecht und 
landnutzungsrecht haben in dem Prospekt die gleiche rechtliche 
Bedeutung.

Bonität Kreditwürdigkeit

China Mit China wird nur das chinesische Festland unter ausschluss von 
hongkong, taiwan und Macao bezeichnet.

Circular Circular sind vorschriften der chinesischen Regierung oder chine-
sischer Behörden, die – neben anderen vorschriften – den rechtli-
chen Rahmen für Investitionen in China darstellen.
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Doppelbesteuerungsabkom-
men
(DBA)

Ein Doppelbesteuerungsabkommen (DBa) (oder: abkommen 
zur vermeidung der Doppelbesteuerung) ist ein völkerrechtlicher 
vertrag zwischen zwei Staaten, in dem geregelt wird, in welchem 
umfang den vertragsstaaten das Besteuerungsrecht für die in 
ihrem hoheitsgebiet erzielten Einkünfte zusteht. Ein DBa soll ver-
meiden, dass natürliche und juristische Personen, die in beiden 
Staaten Einkünfte erzielen, in beiden Staaten – also doppelt – be-
steuert werden. 

Due Diligence Due Diligence bezeichnet ursprünglich die „gebotene Sorgfalt“. 
Der Begriff wird aber häufig als abkürzung für Due-Diligence-
Prüfungen benutzt. Diese beinhalten insbesondere eine systema-
tische Stärken-/Schwächen-analyse des Objekts, eine analyse 
der mit dem Kauf verbundenen Risiken sowie eine fundierte Be-
wertung des Objekts. 

Emerging Market Der ausdruck Emerging Market (engl., „aufkommender“, „hervor-
tretender“ Markt) wird sehr häufig im Finanz- und Börsenbereich 
verwendet und steht hier für einen aufstrebenden Markt. In der 
Regel verfügen Staaten aus der zweiten Welt über so einen 
Markt. Dazu zählen z.B. große Staaten wie die volksrepublik Chi-
na oder Indien, aber auch kleinere Staaten in Osteuropa.

Entnahme verfügbare liquidität der Fondsgesellschaft, die an die Gesell-
schafter im verhältnis zu ihren anteilen ausbezahlt werden. Die 
Entnahme muss nicht dem Jahresergebnis der Fondsgesellschaft 
entsprechen. 

ESI AG Euro Sino Invest aG (Investment Manager) 

ESI GmbH ESI Euro Sino Invest Gmbh
Initiator des vorliegenden Beteiligungsangebotes

ESI Ltd. Euro Sino Invest Co., ltd. (Investment advisor), eine 100%ige 
tochtergesellschaft der ESI aG

ESI China 2 oder
ESI GmbH & Co. China 2 KG

ESI Euro Sino Invest Gmbh & Co. China 2 KG 
Fondsgesellschaft des vorliegenden Beteiligungsangebotes

ESI 2 HK SPV (A)
oder auch
Hongkong-zweckgesellschaft 
(A)

ESI Euro Sino Invest China Real Estate 2 (a)
zweckgesellschaft, die 100 % der anteile der ESI 2 hK SPv B 
hält.
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ESI 2 HK SPV (B) 
oder auch
Hongkong-zweckgesellschaft 
(B)

ESI Euro Sino Invest China Real Estate 2 (B)
zweckgesellschaft, die eine 100%ige tochter der ESI 2 hK SPv 
(a) ist und die jeweiligen anteile der chinesischen Projektgesell-
schaft oder mehrerer Projektgesellschaften hält.

Gegebenenfalls gibt es mehrere „B“-Gesellschaften („B1“, „B2“, 
etc.), die alle 100%ige tochtergesellschaften der ESI 2 hK SPv (a) 
sind.

ESI Verwaltungs GmbH ESI Euro Sino Invest verwaltungs Gmbh
Die Komplementärin der Fondsgesellschaft ESI China 2

EKR (Eigenkapitalrendite) Die EKR (EKR) ist eine betriebswirtschaftliche Kennzahl und 
Steuerungsgröße. Sie dokumentiert, wie hoch sich das vom Ka-
pitalgeber investierte Kapital innerhalb einer Rechnungsperiode 
verzinst hat.

Family Office Der aus dem angelsächsischen Raum stammende Begriff Family 
Office bezeichnet Organisationsformen und Dienstleistungen, die 
sich mit der verwaltung privater Großvermögen befassen. 

Feng-Shui zielvorstellung der lehre des Feng-Shui, die aus der daoistischen 
Philosophie stammt, ist die harmonisierung des Menschen mit 
seiner umgebung. Jenes soll durch die Einrichtung und einen be-
sonderen aufbau der Wohnräume bewirkt werden.

Fondsgesellschaft ESI Euro Sino Invest Gmbh & Co. China 2 KG

Gebäudeeigentum Chinesisches Immobiliarrecht, das das Eigentumsrecht am Ge-
bäude bzw. an einzelnen Gebäudeeinheiten zu Wohn- oder ge-
werblichen zwecken darstellt. Das Gebäudeeigentum ermöglicht 
nicht das Eigentum an Grund und Boden. 

Gini-Index Der Gini-Index (oder auch -Koeffizient) wird als eine statistische 
Maßgröße zur Darstellung von ungleichverteilungen verwendet. 
Der Wert kann zwischen 0 und 1 bzw. 0 und 100 % liegen. Je nä-
her sich die ermittelte Zahl an dem Wert 1 bzw. 100 % befindet, 
desto größer ist die ungleichheit.

GmbH & Co. KG Die Gmbh & Co. KG ist eine Sonderform der KG und daher eine 
Personengesellschaft. Der persönlich haftende Gesellschafter 
(Komplementär) ist hierbei eine Gesellschaft mit beschränkter 
haftung (Gmbh). 

Hongkong (HK) Mit hongkong wird das hongkong Sonderverwaltungsgebiet der 
volksrepublik China bezeichnet.
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IDW S 4 IDW Standard: Grundsätze ordnungsgemäßer Beurteilung von 
verkaufsprospekten über öffentlich angebotene vermögensanla-
gen. In diesem legt das Institut der Wirtschaftsprüfer die Berufs-
auffassung dar, nach der Wirtschaftsprüfer unbeschadet ihrer 
Eigenverantwortung verkaufsprospekte über vermögensanlagen 
unter Bezugnahme auf den IDW Standard beurteilen und darüber 
ein Prospektgutachten erstellen. 

Immobiliarrechte Rechtspositionen nach der chinesischen Rechtsordnung, insbe-
sondere das Bodennutzungsrecht und das Gebäudeeigentum.

Initiator Person oder Gesellschaft, die einen Fonds gründet. Die wesent-
lichen aufgaben des Initiators sind die ausarbeitung des Fonds-
konzepts, die Gründung der Fondsgesellschaft bzw. deren Koor-
dination sowie die Erstellung des verkaufsprospekts

Institutionelle Anleger bzw.
institutionelle Investoren

als institutionelle anleger bzw. institutionelle Investoren werden 
anleger bzw. Investoren bezeichnet, die in der Regel über hohe 
Investitionsvolumen verfügen, z.B. zählen dazu Kreditinstitute, 
Investmentgesellschaften, versicherungen, Investmentfonds, aber 
auch Family Offices sowie Großinvestoren und wohlhabende Fa-
milien.

Investment Advisor Euro Sino Invest Co., ltd. Diese soll gegenüber der noch zu grün-
denden Objektgesellschaft(en) Beratungstätigkeiten erbringen, 
um eine ordnungsgemäße Durchführung der/des Projekte/s zu 
gewährleisten.

Investment Manager Euro Sino Invest aG. Diese soll Beratungsleistungen gegenüber 
der noch zu gründenden hongkong-zweckgesellschaft (a), insbe-
sondere finanzielle und strategische Beratung im Zusammenhang 
mit der Beteiligung der noch zu gründenden hongkong-zweck-
gesellschaft (a) über die noch zu gründende hongkong-zweck-
gesellschaft (B) an der noch zu gründenden Objektgesellschaft, 
erbringen. 

Joint Venture (JV) unter einem Joint venture versteht man eine Kooperation von Ge-
sellschaften in der Form einer Joint venture Gesellschaft. Die in 
diesem Prospekt als Objektgesellschaft bezeichnete Gesellschaft 
kann auch ein Jv sein, wenn sich daran ein Jv-Partner beteiligt.

JV-Partner Jv-Partner ist gegebenenfalls ein chinesisches Partnerunterneh-
men, das sich an dem Joint venture beteiligt. 
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Kommanditist/
Direkt-Kommanditist 

Ein Kommanditist ist der nur mit der im handelsregister eingetra-
genen haftsumme für Gesellschaftsverbindlichkeiten einer Kom-
manditgesellschaft haftende Gesellschafter. Direkt-Kommanditis-
ten sind die anleger, die der Fondsgesellschaft als Kommanditist 
beitreten. 

Komplementär In einer Kommanditgesellschaft unbeschränkt haftender Gesell-
schafter.

Landnutzungsrecht Ist gleichbedeutend mit dem Begriff „Bodenutzungsrecht“ und der 
diesbezüglichen Definition (siehe oben). 

Liquidität Die Möglichkeit, Zahlungspflichten ordnungs- und fristgemäß zu 
erfüllen. liquide Mittel unterliegen generell keiner oder einer ge-
ringen verzinsung. 

Liquiditätsreserve Die Summe der vorhandenen liquiden oder kurzfristig liquidierba-
ren Mittel eines vorhabens. 

Objektgesellschaft(en) Objektgesellschaft(en) bezeichnet/nen, das/die noch in Chna 
zu gründende(n) unternehmen an dem/den die hongkong- 
zweckgesellschaft(en) B beteiligt sein wird/werden, die auch in Form 
eines Jv umgesetzt werden können. Die Objektgesellschaft(en) 
realisieren das/die Projekt(e).

Projekt Der Begriff Projekt bezeichnet eine Projektentwicklung, die 
nach entsprechendem Gesellschafterbeschluss von der Fonds-
gesellschaft über ihre mittelbare(n) Beteiligung(en) an der/den 
Objektgesellschaft(en) in China realisiert werden soll.

Projektentwicklung Der Begriff Projektentwicklung bezeichnet die Konzeption und 
Erstellung von, in der Regel, größeren Immobilienprojekten. Die 
Projektentwicklung besteht aus der Summe aller untersuchungen, 
unternehmerischen Entscheidungen, Planungen und anderen 
bauvorbereitenden Maßnahmen, die erforderlich oder zweckmä-
ßig sind, um eines oder mehrere Grundstücke zu überbauen oder 
eine sonstige nutzung vorzubereiten. Dazu gehört die absiche-
rung der baulichen und sonstigen nutzung im wirtschaftlichen Be-
reich. Die Fondsgesellschaft wird mittelbar in eine oder mehrere 
Projektentwicklung(en) in China investieren.

Real Estate FIE ausländisch investierte Gesellschaft, die in Immobilien in China 
investiert

Renminbi Der Renminbi ist die Währung in China. Er wird RMB abgekürzt.
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Sensitivitätsanalyse Bei der Sensitivitätsanalyse wird der Einfluss des Ergebnisses 
durch das Ändern von zurzeit nicht genau festlegbaren variablen 
dargestellt. Im Prospekt gibt sie auskunft über mögliche Änderun-
gen am Ergebnis der Kapitalanlage.

Städte ersten, zweiten und 
dritten Ranges
(1st, 2nd & 3rd Tier-Städte)

Städte ersten Ranges sind Chinas top-Städte in Bezug auf die 
Industrialisierung und die Infrastruktur, wie sie im Einzelnen in Ka-
pitel E definiert sind.

Städte zweiten Ranges sind wichtige Städte Chinas, die charakte-
risiert sind durch ein starkes Wachstum ihrer Industrie und Infra-
struktur, wie sie im Einzelnen in Kapitel E definiert und in Kapitel 
F aufgelistet sind. 

Städte dritten Ranges sind führende regionale zentren, die cha-
rakterisiert sind durch ein großes Wachstumspotenzial der Indus-
trie und Infrastruktur, wie sie im Einzelnen in Kapitel E definiert 
und in Kapitel F aufgelistet sind.

Teileinkünfteverfahren Dieser Begriff bezeichnet die in § 3 nr. 40 EStG und § 3c EStG 
geregelte Behandlung von Einnahmen, die im zusammenhang mit 
den Beteiligungen an Kapitalgesellschaften stehen und nicht der 
abgeltungssteuer unterfallen. Die Einnahmen, wie beispielsweise 
ausschüttungen oder Erlöse aus der veräußerung von Beteili-
gungen an Kapitalgesellschaften, sind zu 40 % steuerfrei. Die mit 
diesen Einnahmen im wirtschaftlichen zusammenhang stehenden 
ausgaben, wie beispielsweise veräußerungskosten, können den 
steuerlichen Gewinn nur in höhe von 60 % mindern. 

Track Record Ein track Record bezeichnet eine chronologisch verfolgbare Er-
folgs- und Erfahrungsgeschichte eines unternehmens oder eines 
Managers. 

Treugeber oder Treugeber-
Kommanditist

Beteiligt sich der anleger mittelbar an der Fondsgesellschaft hält 
die treuhänderin die Beteiligung in eigenem namen aber auf Re-
chung des treugeber-Kommanditisten. Das verhältnis ist durch 
einen treuhandvertrag geregelt.

Treuhänderin Franconia Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Gmbh. Die treu-
händerin hält die Beteiligungen an der Fondsgesellschaft für die 
treugeber-Kommanditisten im eigenen namen, aber auf fremde 
Rechnung. 

urbanisierung urbanisierung beschreibt den Prozess der verstädterung oder 
landflucht sowie die ausweitung städtischer lebens- und ver-
haltensformen. Besonders in Schwellenländern, wie z.B. China, 
sowie Entwicklungsländern ist der urbanisierungstrend besonders 
ausgeprägt.



ESI China 2

Glossar
193

VermVerkProspV vermögensanlagen-verkaufsprospektverordnung vom 16. De-
zember 2004.

zeichnungsbetrag höhe der Beteiligungssumme, die von den anlegern in der Bei-
trittserklärung gezeichnet wird, exklusive der zudem fälligen ab-
wicklungsgebühr (agio).
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Die angaben und die Gliederung dieses Prospekts 
orientieren sich grundsätzlich an dem Standard des 
Instituts der Wirtschaftsprüfer (IDW) „Grundsätze ord-
nungsmäßiger Beurteilung von verkaufsprospekten 
über öffentlich angebotene vermögensanlagen“ (IDW S 
4). Soweit es der verständlichkeit diente, wurde in dem 
Prospekt von der vom IDW S 4 vorgeschlagenen Glie-
derung abgewichen. 

Dieser Prospekt wurde auf Grundlage des Wertpapier-
verkaufsprospektgesetzes und der vermögensanlagen-
verkaufsprospektverordnung verfasst. Im Prospekt 
enthaltene zahlen, Informationen und ausführungsbei-
spiele wurden gründlich und gewissenhaft zusammen-
gestellt. Sie beruhen auf dem Wissen und Erfahrungen 
zum zeitpunkt der Prospektaufstellung. Über die im 
Prospekt beschriebenen verträge hinaus bestehen zum 
zeitpunkt der Prospektaufstellung nach Kenntnis der 
anbieterin noch keine wesentlichen rechtlichen Bindun-
gen oder verbindlichkeiten der ESI Euro Sino Invest 
Gmbh & Co. China 2 KG („Fondsgesellschaft“ und 
„Emittentin“).

Der Prospekt wurde unter Beachtung der vielfältigen 
und unterschiedlichen Interessen der potenziellen anle-
ger erstellt. Es ist jedoch nicht möglich den anforderun-
gen und Interessen aller potenziellen anleger gerecht 
zu werden. Insbesondere ist eine Darstellung aller 
denkbaren ökonomischen und gesetzlichen zusam-
menhänge nicht möglich. 

Der anleger geht mit der Beteiligung an der Fondsge-
sellschaft eine unternehmerische Beteiligung ein, deren 
zweck unter umständen nicht erreicht wird. Dem anle-
ger wird daher nahegelegt, sich vor einer unterzeich-
nung der Beitrittserklärung eingehend mit den im Pros-
pekt enthaltenen Informationen, insbesondere mit den 
in Kapitel C enthaltenden Risikohinweisen, zu befassen 
und diese detailliert zu überprüfen. Es wird jedem anle-
ger, aber insbesondere unerfahrenen anlegern geraten, 
sich vor zeichnung der Beitrittsunterlagen durch einen 
Rechts- oder Steuerberater beraten lassen. 

Sollten Dritte, beispielsweise vermittler und anlagebe-
rater, beauftragt werden, die Beteiligung zu bewerben 
und zu vertreiben, dürfen sie keine über den Prospekt 
hinausgehenden zusicherungen und angaben machen. 
Solche zusicherungen und angaben sind nur verbind-
lich, wenn sie durch die Prospektverantwortliche vor 

dem Beitritt des anlegers schriftlich bestätigt werden. 
Die haftung der Prospektverantwortlichen für unrichtige 
oder unvollständige angaben im Prospekt sowie für eine 
verletzung gegebenenfalls bestehender aufklärungs-
pflichten ist auf die vorsätzliche oder grob fahrlässige 
nichtkenntnis der unrichtigkeit oder unvollständigkeit 
der angaben im Prospekt und auf die vorsätzliche oder 
grob fahrlässige verletzung von aufklärungspflichten 
beschränkt.

Im Prospekt enthaltene Berechnungen geben aus-
schließlich die bei Prospektaufstellung prognostizierte 
Entwicklung der Investition wieder. aus diesem Grund 
sind abweichungen von dem prognostizierten Investiti-
onsverlauf und dem prognostizierten Investitionserfolg 
nicht auszuschließen und sogar wahrscheinlich. Die vo-
rausgesagten Ergebnisse, insbesondere bezüglich der 
Erträge, können variieren, da sie durch eine vielzahl 
von Faktoren beeinflusst werden. Auch Annahmen und 
Berechnungsgrundlagen, die sich auf die Beteiligung an 
der Fondsgesellschaft und die Investition in eine bzw. 
mehrere Immobilienprojektentwicklung(en) in China be-
ziehen, können nur einen groben Kalkulationsüberblick 
geben. Es kann daher keine Gewährleistung für das 
Eintreffen im Prospekt dargestellter Kalkulationen, Kos-
tenübersichten oder für das prognostizierte Gesamter-
gebnis übernommen werden.

Änderungen der im Prospekt zugrunde gelegten an-
nahmen können sich zudem aus einer Änderung der 
Rechtslage in einer der drei beteiligten Rechtsordnun-
gen (Deutschland, hongkong und China) ergeben. Die 
anbieterin übernimmt keine Gewährleistung dafür, dass 
die zum zeitpunkt der Prospektaufstellung geltenden 
Steuergesetze und steuerlichen verwaltungsanordnun-
gen bis zum Ende der laufzeit in unveränderter Form 
fortbestehen oder die Finanzverwaltungen und Gerichte 
der beteiligten länder der Rechtsauffassung der anbie-
terin in allen Punkten vollumfänglich folgen.

Die Darstellungen in diesem Prospekt beruhen auf den 
zum zeitpunkt der Prospektaufstellung bekannten und 
erkennbaren Sachverhalten und Erwartungen. Die an-
bieterin hat die ihr vorliegenden Informationen sorgfältig 
geprüft und für richtig und wahrheitsgemäß befunden. 
Sie hat alle ihr zum zeitpunkt der Prospektaufstellung 
bekannten und nach ihrem Dafürhalten für die anlage-
entscheidung des anlegers bedeutsamen angaben in 
den vorliegenden Prospekt aufgenommen. 
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Der Beitritt zur Fondsgesellschaft vollzieht sich wie 
folgt:

Die Beitrittserklärung wird von Ihnen lückenlos aus- ●
gefüllt und unterschrieben. Gleiches hat mit der 
Widerrufsbelehrung und dem Beratungsprotokoll 
zu geschehen. Die von Ihnen direkt oder über den 
treuhänder übernommene Kommanditeinlage muss 
mindestens EuR 20.000 betragen und ohne Rest 
durch EuR 1.000 teilbar sein. Die Kommanditeinla-
ge versteht sich zuzüglich eines agios von 5 % der 
übernommenen Kommanditeinlage, die im Einzelfall 
reduziert werden kann, maximal jedoch um EuR 
10.000.
Die beiden Formblätter übersenden Sie bitte an die  ●
Franconia Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Gmbh 
unter verwendung der nachfolgenden adresse:  

Franconia Wirtschaftsprüfungsgesellschaft GmbH
c/o HAAS BACHER SCHEuER Wirtschaftsprüfungs-
gesellschaft GmbH
Thomas-Wimmer-Ring 3
80539 München 

nach erfolgtem Eingang der Beitrittserklärung lässt  ●
die Franconia Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
Gmbh Ihnen eine Eingangsbestätigung zukommen.
Die aufnahme als Direkt-Kommanditist der Fonds- ●
gesellschaft erfolgt durch die annahme Ihrer Bei-
trittserklärung durch die Komplementärin. Diese an-
nahmeerklärung der Kommanditistin – die durch die 
Komplementärin erklärt wird – ist auch ohne zugang 
beim beitretenden Direkt-Kommanditisten wirksam. 
Die Begründung des treuhandverhältnisses und da-
mit die aufnahme als treugeber-Kommanditist erfol-
gen durch die annahme der Beitrittserklärung durch 
die treuhänderin unter zustimmung der persönlich 
haftenden Gesellschafterin der Fondsgesellschaft. 
Der beitretende anleger wird von der annahme 
seiner Beitrittserklärung durch zusendung eines 
Schreibens der Franconia Wirtschaftsprüfungsge-
sellschaft Gmbh informiert. Diesem Schreiben ist die 
angenommene Beitrittserklärung und im Falle eines 
Beitritts als Direkt-Kommanditist zusätzlich eine han-
delsregistervollmacht beigefügt. Bitte beachten Sie, 
dass ein anspruch auf annahme des angebots nicht 
besteht.

tragen Sie bitte an der markierten Stelle auf der  ●
Beitrittserklärung Ihre Bankverbindung ein. Dies ist 
für die Überweisung der Entnahmezahlungen bzw. 
zahlung des liquidationserlöses an die anleger not-
wendig. 
Die anleger haben ohne anforderung der Komple- ●
mentärin 20 % der gezeichneten Kommanditeinlage 
zzgl. 5 % agio auf die gesamte Kommanditeinlage 
innerhalb von 10 tagen nach annahme der Beitritts-
erklärung zu leisten.
alle anleger leisten ihre Einlage auf das folgende  ●
treuhänderkonto der treuhänderin, wobei die nach-
stehenden angaben zu beachten sind:

Empfänger: Franconia Wirtschaftsprüfungsgesell-
schaft GmbH
Bank: VR-Bank Erlangen-Höchstadt-Herzogenau-
rach eG
Kontonummer: 25 68 683
Bankleitzahl: 763 600 33
IBAN: DE35 7636 0033 0002 5686 83
Swift: GENODEF1ER1
Verwendungszweck: ESI China 2
Ihr Vor- und Nachname, Wohnort, Anteilsnummer

Der Rest der Kommanditeinlage ist – gegebenenfalls  ●
in weiteren Raten – innerhalb von 10 tagen nach 
anforderung der Komplementärin, jedoch frühestens 
zum in der Beitrittserklärung definierten termin zu 
leisten. nach erfolgreicher Überweisung folgt eine 
zahlungseingangsbestätigung.

Anmerkungen:
Erfolgt die leistung der Einlage oder der jeweiligen Rate 
nicht termingerecht, ist die Fondsgesellschaft durch die 
Komplementärin befugt, verzugszinsen in höhe von 12 
% p.a. ab Fälligkeit zu fordern. Erfolgt die Einzahlung 
trotz schriftlicher Fristsetzung mit androhung des aus-
schlusses nicht, nicht rechtzeitig oder nicht vollständig, 
kann der anleger durch einseitige Erklärung aus der 
Gesellschaft ausgeschlossen werden oder der treu-
händer vom treuhandvertrag zurücktreten. In diesem 
Fall können weitere in diesem Prospekt beschriebene 
Schadensersatzzahlungen verlangt werden. Detaillierte 
Informationen hierzu sind in dem Gesellschaftsvertrag 
(insbes. § 3) sowie in dem treuhandvertrag (insbes. § 3) 
abgedruckt.
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Die Rechte der anleger bestimmen sich im verhältnis 
zueinander nach der höhe des direkt oder indirekt über 
den treuhänder übernommenen Kommanditanteils. 
Dabei werden alle anleger unabhängig vom zeitpunkt 
ihres Beitritts relativ gleich behandelt. Dies gilt insbe-
sondere für die Beteiligung am Gewinn und verlust der 
Fondsgesellschaft.

angesichts des geplanten Platzierungsschlusses der 
Fondsgesellschaft zum 31.03.2011 ist bei der zeich-
nung einer Beteiligung im März 2011 zu beachten, dass 
sowohl die erste Rate inkl. agio auf die gesamte Be-
teiligungssumme als auch die restlichen 80 % der Be-
teiligungssumme noch im März 2011 an die Fondsge-
sellschaft zu zahlen sein können. Entsprechendes gilt 
im Falle einer verlängerung des Platzierungsschlusses 
für den Fall, dass der anleger in dem Monat des dann 
festgelegten Platzierungsschlusses eine Beteiligung 
zeichnet. 

Rückfragen:
Sollten Fragen zum Gesellschaftsbeitritt bestehen, kon-
taktieren Sie bitte:

zBI Fondsverwaltungs GmbH
Tel.: (09131) 48009-1506
Fax: (09131) 48009-1500
E-Mail: info@zbi-fondsverwaltung.de
Stichwort: China-Fonds
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Bildnachweis:
Euro Sino Invest Co., ltd. 
GSJ Beijing International Media Co., ltd.

Grafische Realisation:
Euro Sino Invest Co., ltd. 
GSJ Beijing International Media Co., ltd.
E-mail: info@gsj-media.com

Blick auf eine Hauptverkehrsstraße in Peking
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Initiator:
ESI Euro Sino Invest Gmbh

henkestraße 10, 91054 Erlangen
tel (09131) 48009-1506    Fax (09131) 48009-1500

E-Mail: info@eurosinoinvest.com


