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Das Solarkraftwerk Sorgues 1 ist Teil des KraftwerksprOJekts Arkolia Solar Park 3, 10 km nérdlich von Avignon. Das Bild zeigt

die Anlage im Bau (Stand Mérz 2015).

Die Green City Energy Kraftwerkspark I GmbH & Co.
KG aus Miinchen hat die ,Inhaberschuldverschrei-
bungen Kraftwerkspark II“ herausgegeben. Die An-
bieterin ist eine Tochter der Green City Energy AG.
Das Anleihekapital finanziert Erneuerbare-Energi-
en-Projekte in ausgewahlten Lindern Europas, mit
Schwerpunkt auf Deutschland, Frankreich und Ita-
lien. Ab 5.000 Euro kénnen Anleger sich beteiligen.
Den Vertrieb iibernimmt die GLS Bank. Der ECOanla-
gecheck analysiert das Angebot.

Bei diesem Angebot gibt es zwei Tranchen (Teilbetrage):
Tranche A hat eine Laufzeit bis 30. Dezember 2023 und
einen Zins von 4,75 Prozent pro Jahr. Tranche B bietet
bei einer Laufzeit bis 30. Dezember 2033 eine Verzins-
ung von 5,75 Prozent pro Jahr. Das Emissionsvolumen
betragt insgesamt 25 Millionen Euro - aufgeteilt in 18
Millionen Euro fiur Tranche A und 7 Millionen Euro fiir
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Tranche B. Fir die Anleger besteht kein ordentliches
Kiindigungsrecht vor dem Laufzeitende. Die Emittentin
ist berechtigt, die Anleihe ganz oder teilweise vorzeitig
zum 30.06. und 30.12. eines jeden Jahres zu kiindigen.

Die GLS Bank erhdlt als Vergiitung fiir den Vertrieb 5
Prozent des gezeichneten Anleihevolumens - bei Voll-
platzierung dementsprechend 1,25 Millionen Euro. Wei-
tere Kosten fallen unter anderem fiir Rechtsberatung,
Prospekterstellung und Marketing an, so dass die Ne-
benkosten laut Prospekt insgesamt voraussichtlich zir-
ka 2 Millionen Euro betragen werden.

Bei der vorliegenden Anleihe handelt es sich um In-
haberschuldverschreibungen. Die Emittentin hat Ende
2013 Namensschuldverschreibungen herausgegeben,
die weiterhin in der Platzierung sind und deren Kon-
ditionen (Zinssatz, Laufzeit) mit denen der Inhaber-

Bitte lesen Sie weiter auf Seite 3!
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Inhaberschuldverschreibungen Kraftwerkspark Il
Zins von 4,75 bzw. 5,75 % p.a., Portfolio steht gro3tenteils fest

Produkt Inhaberschuldverschreibun-
gen (Anleihe)

Anbieter Green City Energy Kraft-
werkspark II GmbH & Co. KG

Handelbarkeit Borsenhandel in Erwdagung

Laufzeit bis 30. Dezember 2023

(Tranche A), bis 30. Dezem-
ber 2033 (Tranche B)

Zins 4,75 % p.a. (Tranche A),
5,75 % p.a. (Tranche B)

glhr.ldestbetelhgu ng/ 5.000,- Euro/ keins
gio
Summe Anlegerkapital 18 Mio. Euro (Tranche A),

7 Mio. Euro (Tranche B)

Einkunftsart Einkiinfte aus Kapital-
vermogen
Branche Erneuerbare Energien

Investitionsstandorte  Deutschland, Italien,

Frankreich

Internet www.greencity-energy.de

Anbieterin:

Die im August 2013 gegriindete Anbieterin und Emitten-
tin der Anleihe ist eine Tochtergesellschaft der Green
City Energy AG. Das Unternehmen entstand 2005 aus
der 1990 gegriindeten Umweltorganisation Green City
e.V.. Bis einschlieRlich 2012 war die Green City Energy
AG vor allem im Bereich Solarenergie in Deutschland
tatig, seit 2013 hauptsdchlich im Bereich Windenergie.
Die Anleiheemission ist Bestandteil des Ziels der Green
City Energy AG, schrittweise einen eigenen Kraftwerks-
park mit 200 Megawatt Leistung aufzubauen.

Dazu dient das Geld der Anleger:

Entwicklung, Bau und Betrieb von Erneuerbare-Energi-
en-Anlagen. Die Emittentin hat bislang mittelbar drei
Windparkprojekte in Deutschland, ein Wasserkraftwerk
in Italien und einen Anteil von 49 Prozent an einem So-
larpark-Portfolio in Frankreich erworben. Investitionen
der Emittentin summieren sich auf 33,5 Millionen Euro.
Fir zwei weitere Wasserkraftwerke in Italien mit ei-
nem Investitionsvolumen von zusammen 5,0 Millionen
Euro besteht eine Kaufabsichtserkldrung. Investitions-
volumen von voraussichtlich insgesamt 45,8 Millionen
Euro wird sich laut Plan auf Windparks in Deutschland
(50 Prozent), Solarparks in Frankreich (12 Prozent),
Wasserkraftwerke in Italien (22 Prozent) und Projekt-
entwicklungsdarlehen (16 Prozent) verteilen. Neben-
kosten betragen bei Vollplatzierung rund 8,0 Prozent
des Anleihevolumens.

Wirtschaftlichkeit:

Wind- und Solarprojekte werden zu marktiiblichen Kon-
ditionen groRtenteils mit Bankenkapital finanziert. Das
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erste Wasserkraftwerk in Italien wurde nur mit Eigen-
kapital finanziert. Die Stromertrdage der Windparkpro-
jekte hat die Emittentin marktiiblich kalkuliert, indem
sie Sicherheitsabschlédge bei den Ertragsprognosen von
10 bis 12 Prozent vom Mittelwert der Gutachterprogno-
sen vorgenommen hat. Die Investitionskriterien sehen
vor, dass nur in Projekte investiert wird, die prognose-
gemdal eine Mindestrendite von 5 Prozent pro Jahr fiir
die Anleiheemittentin erwirtschaften.

Starken/Sicherheit:

€) Streuung der Investitionen iiber verschiedene Tech-
nologien (Wind, Wasser, Solar) und Lander

€) Rund 70 Prozent des geplanten Anleihevolumens
bereits investiert

€) Erfahrene Green City Energy-Gruppe

Die drei Windenergieanlagen im
unterfrankischen Altertheim bilden
das zweite Kraftwerksprojekt des
Kraftwerksparks| und drehen sich
seit Ende 2014.

Schwichen/Risiken des Produktes:

€ Teilweise Projektentwicklungs- und Genehmigungs-
risiken

© Teilweise Fertigstellungsrisiken

© Potential fiir Interessenkonflikte

Nachhaltigkeit:

Mit dem Anleihekapital wurden und werden Erneuerba-
re-Energien-Projekte entwickelt und realisiert. Die pro-
gnostizierte Stromproduktion der bereits von der Emit-
tentin erworbenen Projekte betrdgt rund 110 Millionen
kWh pro Jahr. Im Vergleich zur Stromgewinnung aus
konventionellen = Kraftwerken

werden durch den Betrieb der

Erneuerbare-Energien-Anlagen (STgoSuisy
knapp 70.000 Tonnen CO, pro
Jahr eingespart. 2013
Fazit:

Die Emittentin der Kraftwerkpark II-Anleihe hat eine
itiberzeugende und nachhaltige Investitionsstrategie,
die sie bereits vor Ende der Investitionsphase erfolg-
reich umgesetzt hat. Aufgrund der so erreichten Risi-
kodiversifizierung ist die angebotene Verzinsung ange-
messen bis attraktiv.




ECOanlagecheck

schuldverschreibungen identisch sind. Im Gegensatz
zu Namensschuldverschreibungen koénnen Inhaber-
schuldverschreibungen grundsiatzlich an einer Borse
notiert und gehandelt werden. Laut Prospekt erwagt
die Emittentin, die Einbeziehung der Inhaberschuldver-
schreibungen in den Freiverkehr der Luxemburger oder
Miinchener Borse zu beantragen.

Unternehmensprofil Green City Energy
Kraftwerkspark II

Emittentin der Anleihe ist die Green City Energy Kraft-
werkspark IT GmbH & Co. KG aus Miinchen. Sie wurde
im August 2013 gegriindet. Thre alleinige Kommandi-
tistin ist die Green City Energy AG. Als Komplementa-
rin und Geschéftsfithrerin der Emittentin fungiert die
2011 gegriindete Green City Energy Kraftwerke GmbH,
ebenfalls eine Tochtergesellschaft der Green City Ener-
gy AG. Das Unternehmen entstand 2005 aus der 1990
gegriindeten Umweltorganisation Green City e.V., die
weiterhin Mehrheitsaktiondrin der Green City Energy
AG bleiben soll.

Bei der Namensschuldverschreibung hatte sich die
Green City Energy AG verpflichtet, ihre Kommandit-
einlage bei der Anleiheemittentin sukzessive auf je-
weils 5 Prozent des gezeichneten Anlegerkapitals
aufzustocken. Bislang hat die Green City Energy AG
ein Kommanditkapital von 1,2 Millionen Euro bei der
Emittentin eingezahlt (Stand: Juli 2015). Laut Prospekt
ist dieses Vorgehen auch bei den Inhaberschuldver-
schreibungen beabsichtigt.

In der Bilanz der Emittentin Green City Energy Kraft-
werkspark II GmbH & Co. KG fiir 2014 sind ein Anlage-
vermogen von rund 10,7 Millionen Euro und ein nicht
durch Vermogenseinlagen gedeckter Verlustanteil der
Kommanditisten von rund 1,68 Millionen Euro aus-
gewiesen. Das Anlagevermogen liegt aufgrund einer
verlangsamten Platzierung unter dem Plan (rund 26
Millionen Euro). Der Verlustanteil resultiert aus einem
Jahresfehlbetrag von rund 1,75 Millionen Euro im Ge-
schiftsjahr 2014. Der Jahresfehlbetrag ist - auch auf-
grund der langsameren Platzierung - geringer als im
Namensschuldverschreibungen-Prospektnachtrag
Nr. 1 fiir 2014 prognostiziert (2,53 Millionen
Euro). Hauptgrund fir den Jahresfehlbetrag
sind die 2014 angefallenen Vertriebsprovisi-
onen von rund 1,5 Millionen Euro. Gleichzei-
tig sind im Investitionsstartjahr 2014 Ertra-
ge aus den Beteiligungen erst im geringeren
Umfang erzielt worden (rund 230.000 Euro).
Laut Prognosebericht im Jahresabschluss
plant die Emittentin fir 2015 mit einem Jah-
resfehlbetrag von rund 1,04 Millionen Euro.
Grundsatzlich beurteilt die Geschaftsfithrung der

achhaltiges
Finanzprodukt
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Emittentin laut Prognosebericht die voraussichtliche
Entwicklung des Unternehmens positiv.

Bis einschlieRlich 2012 war die Green City Energy AG
hauptsachlich im Bereich Solarenergie in Deutsch-
land tdtig. Aus der Entwicklung von Solarprojekten in
Deutschland hat sich das Unternehmen vollstandig zu-
rickgezogen. Seit 2013 ist die Green City Energy AG
hauptsachlich im Bereich Windenergie tatig. Weitere
Schwerpunkte sind derzeit kleine Wasserkraftwerke in
Italien und Frankreich sowie in diesem Jahr Solarpro-
jekte in Frankreich. Die Anleiheemission der Green City
Energy Kraftwerkspark II GmbH & Co. KG ist Bestand-
teil des Ziels der Green City Energy AG, schrittweise
einen eigenen Kraftwerkspark mit 200 Megawatt Leis-
tung aufzubauen. Um dieses Ziel zu erreichen, plant
die Anleiheemittentin, Erneuerbare-Energien-Projekte
(Wind, Wasser, Solar) zu initiieren, zu erwerben und
zu betreiben. Laut Anlagestrategie kann sie Anlagen
sowohl direkt kaufen als auch mittelbar tiber Tochter-
und Beteiligungsgesellschaften. Zudem sind Investiti-
onen auch in Form einer Darlehensvergabe oder tiber
eine Zeichnung von Genussrechten moglich.

Investitionen

Die Emittentin hat bislang mittelbar drei Windpark-
projekte in Deutschland, ein Wasserkraftwerk in Ita-
lien und einen Anteil von 49 Prozent an einem Solar-
park-Portfolio in Frankreich erworben (Stand: 28. Juli
2015). Die Investitionen der Emittentin in die finf
Projekte summieren sich auf 33,5 Millionen Euro. Fir
zwei weitere Wasserkraftwerke in Italien mit einem In-
vestitionsvolumen von zusammen 5,0 Millionen Euro
hat die Emittentin eine Kaufabsichtserklarung unter-
zeichnet.

Laut Prospekt ist ein Investitionsvolumen von insge-
samt von 45,8 Millionen Euro vorgesehen. Die Emitten-
tin geht derzeit davon aus, dass sich das Investitions-
volumen auf Windparks in Deutschland (50 Prozent

Kraftwerkspark I

Inhaberschuldverschreibung
Green City Energy
Kraftwerkspark Il GmbH & Co. KG

Das Produkt erfillt die Anforderungen
fir das ECOreporter-Siegel in der
Kategorie ,Nachhaltiges Finanz-
produkt”. Die strenge Einhaltung der
Kriterien fir das Siegel wurde im
Juli 2015 geprift.
Die Prifkriterien sind einsehbar unter
www.ecoreporter.de/Nachhaltigkeitssiegel

ECOreporter.de
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Der Windpark Ravenstein mit vier Windenergieanlagen im
Neckar-Oldenwaldkreis in Baden-Wiirttemberg ist im Bau
und soll im 3. Quartal 2015 fertiggestellt werden.

des Investitionsvolumens), Solarparks in Frankreich (12
Prozent), Wasserkraftwerke in Italien (22 Prozent) und
Projektentwicklungsdarlehen (16 Prozent) verteilen
wird. Grundsatzlich sind auch Investitionen in Italien,
Osterreich, GroRbritannien und Irland moglich. Die In-
vestitionskriterien sehen vor, dass mindestens 60 Pro-
zent des Anleihevolumens in Projekte in Deutschland
und Frankreich investiert werden und maximal bis zu
20 Prozent in Projektentwicklungen. Mit dem Erhalt
der zum Bau und Betrieb erforderlichen Genehmigun-
gen zdhlen diese Projekte laut Prospekt nicht mehr zu
den Projektentwicklungen und fallen aus der 20-Pro-
zent-Schwelle heraus. Bei dem geplanten Investitions-
anteil der Projektentwicklungsdarlehen von 16 Prozent
verbleiben - unter der Annahme, dass die beiden Was-
serkraftwerke in Italien erworben werden - noch ca. 6
Millionen Euro fiir den Erwerb von Projekten, die von
der Emittentin mittelbar langfristig betrieben werden.
Grundsétzlich sehen die Investitionskriterien vor, dass
nur in Projekte investiert wird, die prognosegemal eine
Mindestrendite von 5 Prozent pro Jahr fiir die Anleihee-
mittentin erwirtschaften.

Die Emittentin hat die Kommanditanteile von drei Ge-
sellschaften erworben, die Windparks in Siiddeutsch-
land betreiben bzw. derzeit errichten. Das Investiti-
onsvolumen der Emittentin betrdgt zusammen 22,9
Millionen Euro.

Der Windpark Altertheim in Bayern besteht aus drei
Windenergieanlagen des Typs Nordex N117 mit einer
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Nennleistung von jeweils 2,4 Megawatt (MW), die seit
Dezember 2014 in Betrieb sind. Die Anschaffungskos-
ten fiir den Windpark haben rund 15,6 Millionen Euro
betragen, von denen rund 4,2 Millionen Euro mit dem
Kommanditkapital der Emittentin und rund 11,4, Milli-
onen Euro iiber Bankdarlehen finanziert wurden.

Der Windpark Ravenstein in Baden-Wiirttemberg wird
aus vier Windenergieanlagen des Typs GE (General Elec-
tric) 2.5-120 mit einer Nennleistung von jeweils 2,5 MW
bestehen. Die ersten beiden Anlagen sind im Juli 2015
fertiggestellt worden, die weiteren Anlagen sollen bis
Mitte August 2015 folgen. Das Investitionsvolumen fiir
den Windpark betragt rund 20,5 Millionen Euro, von
denen rund 7,4 Millionen Euro von dem Kommandit-
kapital der Emittentin und 13,1 Millionen Euro iiber ein
Bankdarlehen finanziert werden. Der Darlehenszins
betrdagt nach Angaben der Emittentin 2,36 Prozent pro
Jahr und wurde fiir 15 Jahre festgeschrieben.

Im Biirgerwindpark Stidliche Ortenau in Baden-Wiirt-
temberg sollen sich sieben Windenergieanlagen des
Typs GE 2.75-120 drehen. Die Bauvorbereitungen ha-
ben begonnen, nachdem Mitte Juli 2015 die Bau- und
Betriebsgenehmigung fiir den Windpark erteilt wurde.
Die Fertigstellung ist fiir Sommer 2016 geplant. Die An-
schaffungskosten fiir den Windpark betragen laut Pros-
pekt rund 38,5 Millionen Euro. Die Emittentin hat dazu
als Kommanditistin ein Stammkapital von 100.000 Euro
eingezahlt und stellt ein nachrangiges Gesellschafter-
darlehen von rund 11,2 Millionen Euro. Rund 27,3 Milli-
onen Euro sollen iiber Bankdarlehen finanziert werden.
Nach Angaben der Emittentin liegt eine unverbindliche
Finanzierungszusage einer Bank vor. Das Komman-
ditkapital der Windpark-Gesellschaft hat die Anlei-
heemittentin vollstindig eingezahlt. Es bestehen aber
Kaufoptionen der Standortgemeinden und einer Biirge-
renergiegenossenschaft iiber insgesamt 51 Prozent der
Kommanditanteile, die laut Prospekt voraussichtlich
nach Inbetriebnahme des Windparks ausgeiibt werden.

Ende 2013 hatte die Emittentin als erstes Projekt eine
Kleinwasserkraftanlage in Italien erworben. Das Was-
serkraftwerk Vallesina in den norditalienischen Dolomi-
ten hat eine Leistung von 480 Kilowatt (kW) und wurde
im Mai 2013 in Betrieb genommen. Die Anschaffungs-
kosten (inkl. Projektvermittlungskosten) fiir die Anlage
beliefen sich auf rund 5,2 Millionen Euro und wurden
ohne Bankenkapital finanziert. 2014 lag der Stromer-
trag des Wasserkraftwerks deutlich tiber der Prognose
und im ersten Halbjahr 2015 unterhalb der Prognose,
so dass sich laut Prospekt von Januar 2014 bis Juni
2015 ein Ertragsplus von rund 18 Prozent ergibt.

Die beiden Wasserkraftwerke Pellerina und Carpianello,
die die Emittentin voraussichtlich erwerben wird, sind
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Mitte Marz bzw. Mitte Juli 2015 in Betrieb gegangen.
Sie haben eine Nennleistung von 600 kW (Pellerina) und
225 kW (Carpianello). Die beiden Projekte zusammen
sollen mit 5,0 Millionen Euro Kapital der Emittentin und
zirka 2,5 Millionen Euro Bankenkapital finanziert wer-
den. Alle drei Wasserkraftanlagen erhalten nach Anga-
ben der Emittentin fiir 20 Jahre die gesetzliche Einspei-
severgiitung von 21,9 Cent je Kilowattstunde (kWh).

Die Emittentin hat Ende 2014 eine Beteiligung von 49
Prozent an einer franzosischen Projektgesellschaft er-
worben, die an sechs Standorten in Studfrankreich acht
Solarparks mit einer Nennleistung von zusammen 34
Megawattpeak (MWp) errichten und betreiben will. 51
Prozent der Anteile hélt der franzosische Projektent-
wickler. Zwei der Anlagen mit zusammen 6,65 MWp sind
bereits im Betrieb, die restlichen sechs Anlagen werden
laut Prospekt voraussichtlich bis zum zweiten Quartal
2016 ans Netz angeschlossen. Der gesetzliche Einspei-
setarif, der bis zu 20 Jahre lang gezahlt wird, betragt
fir die einzelnen Anlagen nach Angaben der Emitten-
tin zwischen 7,17 und 10,51 Cent/kWh. Durchschnitt-
lich sind es 8,02 Cent/kWh. Der Investitionsbetrag der
Emittentin fiir ihren 49-Prozent-Anteil betragt rund 5,4
Millionen Euro. Zudem hat die Projektgesellschaft ein
Bankdarlehen tiber 31 Millionen Euro aufgenommen.

Neben den Projekten, die bei der Emittentin verblei-
ben und von ihr mittelbar langfristig betrieben wer-
den, kann die Emittentin auch kurzfristige Darlehen an
Projektentwicklungsgesellschaften beispielsweise zur
Zwischenfinanzierung der Bauphase vergeben. Mitte
Juli 2015 hat die Emittentin der Windparkgesellschaft
Velburg von Green City Energy ein Darlehen tiber rund
7,4 Millionen Euro gewahrt, das eine Laufzeit bis Ende
2015 hat. Die Bauphase des Windparks verlauft nach
Angaben von Green City Energy plangemaR, die Inbe-
triebnahme der finf Windenergieanlagen ist fiir Okto-
ber 2015 vorgesehen. Der Windpark wird nicht in das
Portfolio des Kraftwerksparks II aufgenommen, so dass
das Kapital laut Plan ab 2016 neu von der Emittentin
investiert werden kann.

Okologische Wirkung

Das Anleihekapital finanziert die Entwicklung, den Bau
und Betrieb mehrerer Wind-, Wasser- und Solaranlagen.
Die prognostizierte Stromproduktion der bereits von
der Emittentin erworbenen Projekte betrdagt rund 110
Millionen kWh pro Jahr. Bei einem durchschnittlichen
Stromverbrauch von 3.500 kWh kénnen so rechnerisch
rund 30.000 Haushalte jahrlich versorgt werden. Im
Vergleich zur Stromgewinnung aus konventionellen
Kraftwerken werden durch den Betrieb der Erneuer-
bare-Energien-Anlagen knapp 70.000 Tonnen CO, pro
Jahr eingespart.
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Die Emittentin wird voraussichtlich zu ca. 50 Prozent
in Windparkprojekte in Stiddeutschland investieren.
Die Windenergie an Land ist auch in Siuiddeutschland
eine nachhaltige Form der Energieerzeugung - sowohl
im okologischen wie im volkswirtschaftlichen Sinne.
Die energetische Amortisationszeit von Windenergie-
anlagen liegt in der Regel bei weniger als einem Jahr.
In dieser Zeit erzeugen die Windenergieanlagen die
Energiemenge, die bei Herstellung, Transport und War-
tung der Anlagen verbraucht wird. Zum Vergleich: Koh-
le- und Kernkraftwerke amortisieren sich aufgrund des
dauerhaften Verbrauchs von fossilen Energietragern als
Brennstoff gar nicht.

Die acht Solarparks, an denen sich die Emittentin betei-
ligt hat, werden in Siidfrankreich errichtet, wo aufgrund
der hohen Sonneneinstrahlung von rund 1.500 kWh/
kWp der Einsatz der Photovoltaik 6kologisch besonders
wirksam ist. Die Anlagenstandorte befinden sich laut
Prospekt tiberwiegend auf Konversionsflachen, insbe-
sondere auf ehemaligen Deponien und Brachfldchen.

Die Errichtung der drei Wasserkraftwerke war nach
Angaben der Emittentin nur mit geringen Eingriffen in
die Natur verbunden. Zwei der Kraftwerke wurden wei-
testgehend unterirdisch errichtet. Ein Kraftwerk wird
mit Wasser aus einem Entwdasserungskanal betrieben,
das bereits erworbene Kraftwerk wird aus einem hoch
gelegenen Gebirgsfluss gespeist. In beiden Fallen gibt
es nach Angaben der Emittentin kein Fischvorkommen.
Beim dritten Wasserkraftwerk wurde eine Fischtreppe
errichtet.

Die Wasserkaftanlage Vallesina in den italienischen Dolomi-
ten lduft seit Mai 2013 und wurde im Dezember 2013 in den
Kraftwerkspark Il integriert.
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Starken

- Streuung der Investitionen Uber verschiedene Tech-
nologien (Wind, Wasser, Solar) und Lander

- Rund 70 Prozent des geplanten Anleihevolumens
bereits investiert

- Erfahrene Green City Energy-Gruppe

Schwiachen

- Teilweise Projektentwicklungs- und Genehmigungs-
risiken

- Teilweise Fertigstellungsrisiken

- Potential fur Interessenkonflikte

Ein Teil des Anleihekapitals wird in Projektentwicklun-
gen investiert. Abhdngig von der Entwicklungsdauer der
einzelnen Projekte kann dieser Teil des Anleihekapitals
wahrend der Laufzeit der Anleihe somit voraussichtlich
mehrfach fiir 6kologisch sinnvolle Erneuerbaren-Ener-
gien-Projekte eingesetzt werden.

Risiko

Die Anleihe ist mit einem Nachrang ausgestattet. Der
Anspruch der Anleger auf Verzinsung und Riickzah-
lung ihres Kapitals ist daher solange und soweit aus-
geschlossen, wie die Verzinsung oder Riickzahlung zur
Uberschuldung oder Zahlungsunfihigkeit bei der Emit-
tentin fihren wiirde. Laut Prospekt ist es nicht geplant,
dass die Emittentin gegeniiber der Anleihe vorrangiges
Fremdkapital aufnimmt. Alle bislang von der Emitten-
tin begebenen Anleihen sind gleichrangig zu bedienen.
Auf Ebene der Projektgesellschaft befindet sich in der
Regel Bankkapital, das vorrangig zu bedienen ist.

Die Emittentin ist bei der Solarprojektgesellschaft in
Frankreich Minderheitsgesellschafter und wird dies vo-
raussichtlich auch bei der Gesellschaft des Windparks

In Vorbereitung zur Errichtung des Blirgerwindparks Siid-

liche Ortenau wurden bereits im Oktober 2014 im Rahmen
der baubkologischen Begleitung des Projekts Winterquar-

tiere fiir Fledermé&use aufgehéngt.
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Siidliche Ortenau werden, so dass das Risiko besteht,
dass Entscheidungen gegen ihre Interessen getroffen
werden.

Zirka 70 Prozent der - bei einem Emissionsvolumen der
Anleihe von 50 Millionen Euro - geplanten Investitionen
der Emittentin sind inzwischen vertraglich fixiert oder
bereits erworben. Damit ist das Risiko, dass die Emit-
tentin nicht ausreichend Projekte erwerben kann, die
die Investitionskriterien erfiillen, stark reduziert.

Ein Teil der von der Emittentin erworbenen Wind- und
Solarprojekte befindet sich derzeit noch in der Bau-
phase, so dass teilweise noch Fertigstellungs- und In-
betriebnahmerisiken bestehen. Die Emittentin kann bis
zu 20 Prozent des Anleihevolumens in mit erhéhten
Risiken verbundene Projektentwicklungen investieren,
bei denen noch keine Bau- und Betriebsgenehmigun-
gen vorliegen. Das Windparkprojekt Stidliche Ortenau
hat Mitte Juli 2015 die Bau- und Betriebsgenehmigung
erhalten, so dass die Emittentin derzeit nicht in Pro-
jektentwicklungen investiert ist (Stand: 28. Juli 2015).
Es ist aber moglich, dass die Emittentin wahrend der
Anleihelaufzeit noch mehrfach in Projektentwicklun-
gen investiert.

Ein wesentliches Risiko bei Erneuerbare-Energien-An-
lagen besteht grundsatzlich darin, dass die Strompro-
duktion unter der Prognose liegen kann. Insbesondere
bei Wasserkraftwerken kann es abhédngig von der Re-
genmenge zu groReren Ertragsschwankungen kom-
men. Die Stromertrdge der Windparkprojekte hat die
Emittentin marktiiblich kalkuliert, indem sie Sicher-
heitsabschldge bei den Ertragsprognosen von 10 bis 12
Prozent vom Mittelwert der Prognosen der drei bzw.
zwei Gutachter vorgenommen hat. Die Wirtschaftlich-
keit von Erneuerbare-Energien-Anlagen ist derzeit in
der Regel noch von gesetzlichen Einspeisevergiitungen
abhéangig. Das gilt bei den Investitionen der Emittentin
insbesondere fir die Wasserkraftwerke in Italien. Es
ist nicht auszuschlieRen, dass riickwirkende Kiirzun-
gen der Einspeisevergiitungen oder Steuererh6hungen
einen rentablen Betrieb der Anlagen erschweren oder
unmoglich machen.

Die Green City Energy AG ist alleinige Gesellschafterin
der Anleiheemittentin. Zudem ist die Komplementa-
rin der Emittentin eine Tochtergesellschaft der Green
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City Energy AG. Die beiden Geschaftsfiithrer der Green
City Energy AG sind auch Geschiftsfithrer der Kom-
plementérin der Emittentin. Die Emittentin hat mit der
Green City Energy AG mehrere Projektentwicklungs-,
Generalunternehmer- und Kaufvertrage abgeschlossen.
Aufgrund der Verflechtungen besteht das Risiko von
Interessenskonflikten, die zum Nachteil der Emittentin
gelost werden konnten.

Fazit:
Finanziell

Die Emittentin hat bislang in drei Windkraftprojekte in
Deutschland investiert und in eine Projektgesellschaft
mit acht Solarparks in Frankreich sowie in ein Wasser-
kraftwerk in Italien. Sie hat damit ihre Investitionsstra-
tegie umgesetzt und verfiigt bereits vor Abschluss der
Investitionsphase iiber ein risikodiversifiziertes Port-
folio an Wind-, Wasser- und Solaranlagen in mehreren

europdischen Liandern. Das Kraftwerksportfolio II steht
zu zirka 70 Prozent fest. Zwei kleine Wasserkraftwerke
in Italien werden das Portfolio voraussichtlich ergan-
zen. Zudem sind neue Investitionen in Projektentwick-
lungen moglich.

Nachhaltigkeit

Mit dem Anleihekapital wurden und werden Erneuer-
bare-Energien-Projekte entwickelt und realisiert. Die
Nachhaltigkeitswirkung des Kraftwerksportfolios II,
das aus Windparks, Wasserkraftwerken und Solarparks
besteht, ist hoch.

ECOvreporter.de-Empfehlung

Die Emittentin der Kraftwerkpark II-Anleihe hat eine
itiberzeugende und nachhaltige Investitionsstrategie,
die sie bereits vor Ende der Investitionsphase erfolg-
reich umgesetzt hat. Aufgrund der so erreichten Risi-
kodiversifizierung ist die angebotene Verzinsung ange-
messen bis attraktiv.

Basisdaten

Anbieterin und Emittentin: Green City Energy Kraft-
werkspark II GmbH & Co. KG, Miinchen

Anlageform: Anleihe (Inhaberschuldverschreibung)

Emissionsvolumen: 18 Millionen Euro (Tranche A),
7 Millionen Euro (Tranche B)

Mindestzeichnungssumme: 5.000 Euro
Agio: 0 Prozent

Laufzeit: bis 30. Dezember 2023 (Tranche A),
bis 30. Dezember 2033 (Tranche B)

Zinsen: 4,75 Prozent (Tranche A),
5,75 Prozent (Tranche B)

Einkunftsart: Einkiinfte aus Kapitalvermdgen
CSSF-Billigung: Ja

Handelbarkeit: Emittentin erwdgt Einbeziehung in
Borsenhandel

ISIN: DEOOOA161MQ1 (Tranche A),
DEOOOA161MR9 (Tranche B)

Das ECOreporter-Siegel Nachhaltige Geldanlage zeich-
net Anbieter und Produkte aus, deren Nachhaltigkeits-
versprechen tuberpriift wurden. Es ist der Malistab fiir
Tiefe und Qualitdt der Nachhaltigkeit in der Geldanla-
ge. Ein Malstab, der die Vielfalt der Anforderungen an
Nachhaltigkeit und Ethik nicht beschneidet, sondern
betont und Eigenheiten in der Wertorientierung be-
wusst zuldsst. Es geht vor allem darum, die Vorreiter,
die ernsthaft und serids nachhaltige Ziele verfolgen
und ihr Kerngeschaft nachhaltig betreiben, von den Ak-
teuren unterscheiden zu konnen, die mit nur oberflach-
licher Nachhaltigkeit arbeiten. Das ECOreporter-Siegel
fiir Nachhaltige Geldanlagen wird nur in drei Kategori-
en vergeben: fiir Banken, fiir Anlageberatungen und fiir
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Das ECOreporter-Siegel Nachhaltige Geldanlage

bestimmte Finanzprodukte. Abstufungen wie ,Gold",
LSilber” o0.d. gibt es nicht.

Vergleicht man das ECOreporter-Siegel mit Siegeln in
der Lebensmittel-Branche, entspricht das ECOrepor-
ter-Siegel nicht dem staatlichen ,Bio“-Siegel, sondern
Siegeln mit wesentlich hoheren Anspriichen (Beispiel
sDemeter) und sozial-6kologischen Standards. Ent-
sprechend exklusiv wird der Kreis derjenigen sein, die
das ECOreporter-Siegel erhalten kénnen. Hier der Link
fiir Informationen tiber das ECOreporter-Siegel:

www.ecoreporter.de/nachhaltigkeitssiegel
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Bitte sorgfiltig beachten:

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

ausgeschlossen, auch fiir Folgeschaden, etwa Vermo-
gensschdden. Unsere Texte machen in keinem Falle
eine individuelle Beratung und Beschéaftigung mit den
Angeboten entbehrlich. Bitte beachten Sie, dass sich
zwischen unserer Recherche und Ihrer Lektiire Ande-
rungen ergeben konnen. Weder die Veroffentlichung
noch ihr Inhalt, Ausziige des Inhalts noch eine Kopie
darf ohne unsere vorherige Erlaubnis auf irgendeine
Art verandert oder an Dritte verteilt oder tibermittelt
werden - andernfalls liegt ein strafrechtlich bewehr-
ter UrheberrechtsverstoR vor.

Thre ECOreporter:
fiir Sie da unter reporter@ecoreporter.de
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ECOanlagecheck: die neutrale und unabhingige Analyse

Seit dem Jahr 2000 analysiert die ECOreporter.de AG
geschlossene nachhaltige Fonds. Die Analyse ist neu-
tral und erfolgt nicht im Auftrag der Anbieter, die auch
keinen Auftrag an ECOreporter erteilen. ECOreporter
finanziert die eigene Arbeit hauptsichlich durch die
Abo-Zahlungen der ECOreporter-Leser.

ECOreporter ist bemiiht, sdmtliche nachhaltigen ge-
schlossenen Fonds und Genussscheine des Marktes
einem ECOanlagecheck zu unterziehen. Ein Anspruch
auf einen solchen Check gibt es jedoch nicht. Anbieter
und Initiatoren konnen der Redaktion gerne Prospekte
und andere Unterlagen mailen oder senden. Anbieter,
die einen ECOanlagecheck - unabhédngig von der Bewer-
tung - ihren Interessenten oder Partnern zur Verfiigung
stellen wollen, miissen dafiir einmalig eine Lizenz er-
werben. Unbefugte Weitergabe ist ein GesetzesverstoR.

8

ECOreporter.de

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

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




