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Kraftwerks in Miinchen
Foto: Oliver Bodmer

ECOanlagecheck: Genussrecht , Kraftwerkspark I*

Green City Energy: Vier Mal Erneuerbare Energien — ab 6,25 Prozent Ausschiittung pro Jahr

Energie aus Sonne, Luft, Wasser und Erde fiihrt das serkraftwerk laufen bereits. Fiir zwei Solarparks und
Miinchener Unternehmen Green City Energy die Biogasanlage sind Vertrage geschlossen, sie
in dem neuen Genussrecht ,Kraftwerks- werden ab April 2011 errichtet. Ein weiteres
park I zusammen. Die Anleger investie- Solarprojekt ist noch in der Vorbereitungs-
ren mittelbar in drei Solarparks, eine und Verhandlungsphase.

Biogasanlage, ein Wasserkraftwerk
und in einen Windpark. Eine Beteili-
gung ist ab 1.000 Euro moglich. Der
ECOanlagecheck untersucht das An-
gebot und gibt eine Empfehlung.

Laufzeit, Ausschiittungen
und Nebenkosten

Frithzeichner erhalten einen Rabatt: Sie
zahlen statt 1.000 Euro pro Genussrecht

Anbieterin und Emittentin der Genuss- nur 940 Euro bei Zeichnung und Eingang

) O
rechte ist die Green City Energy Kraft- ",?'EUH(,C C e\t\a\' des Erwerbspreises bei der Emittentin bis
werke GmbH & Co. Kraftwerkspark I KG. Sie 2 zum 31. Marz 2011. Danach gilt entsprechend:
beteiligt sich an den sechs Gesellschaften, welche 960 Euro bis 15. April, 970 Euro bis 15. Mai, 980
die Kraftwerke betreiben. Ein Windpark und ein Was- Euro bis 30. Juni, und 995 Euro bis 30. September 2011.
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Die Anleger kdonnen zwischen zwei Va-
rianten des Genussrechts wdahlen: 6,25
Prozent Ausschiittung jahrlich und 10
Jahre Laufzeit (Tranche A) oder 7 Pro-
zent Ausschiittung pro Jahr bei 20 Jah-
ren Laufzeit (Tranche B). Diese Variante
B beinhaltet zuséatzlich einen Anspruch
auf 20 Prozent der Gewinnausschiit-
tungen, die die Gesellschaft in den Jah-
ren 2032 bis 2036 von den Projektge-
sellschaften erhdlt. Fiir beide Varianten
gilt: Die Genussrechtsinhaber erhalten
zusatzlich zu ihrer festen Ausschiit-
tung jahrlich 20 Prozent derjenigen Ge-
winnausschiittungen, die tiber den laut
Prognoserechnung zu erwartenden Ge-
winnausschiittungen der Projektgesell-
schaften an die Emittentin liegen.
Insgesamt werden Genussrechte mit
einem Volumen von 10 Millionen Euro
angeboten. Die Green City Energy GmbH
erhdlt fur die Platzierung der Genuss-
rechte 10 Prozent des eingesammelten
Kapitals, das sind maximal eine Million Euro. Abziiglich
der voraussichtlichen Rabatte fiir Frithzeichner ver-
bleiben 8,6 Millionen Euro fiir die Investitionen in die
Erneuerbare-Energien-Anlagen.

Unternehmensprofil Green City Energy

Die Green City Energy Kraftwerke GmbH & Co. Kraft-
werks-park I KG aus Miinchen wurde im Februar 2011
gegrindet. Thr Unternehmenszweck ist der Erwerb und
die Verwaltung der Beteiligungen an den sechs genann-
ten Projektgesellschaften fiir die kommenden rund 25
Jahre.

Als Komplementdrin der Emittentin fungiert die 2011
gegrindete Green City Energy Kraftwerke GmbH. Thre
Aufgabe innerhalb der Green City Energy Gruppe ist der
Aufbau und die Finanzierung eines eigenen Kraftwerk-
pools. Insgesamt macht sich Green City Energy damit
auf den Weg, vom alternativen Energiedienstleister zum
alternativen Energieversorger zu werden. Dem Genuss-
recht Kraftwerkspark I sollen weitere Genussrechte
anderer Gesellschaften folgen, die Kraftwerke finanzie-
ren. Die Kraftwerke fiir dieses Genussrecht erwirbt die
Anbieterin von der Green City Energy GmbH. Bei den
drei Solarparks fungiert die Green City Energy GmbH
als Generalunternehmerin und verkauft diese dann an
die Projektgesellschaften.

Das Unternehmen Green City Energy hat seine Wur-
zeln in der 1990 gegriindeten lokalen Umweltschutz-
Organisation Green City e.V. Im Jahr 2000 realisier-
te Green City den ersten Solarpark, der mit 196 kWp
Gesamtleistung die damals weltgrote solare Biirger-

Jens Miihlhaus (oben), Technischer,
und Thomas Prudlo, Kaufmén-
nischer Geschéftsfiihrer
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beteiligung war. Mit der Grindung der
Green City Energy GmbH 2005 wurden
zusatzlich die Geschiftsbereiche Was-
serkraft und Bioenergie erschlossen,
2008 kam der Markteintritt im Bereich
Windenergie Insgesamt hat Green City
Energy nach eigenen Angaben bislang
itiber 200 Projekte in allen Geschafts-
feldern umgesetzt. Der Fokus lag dabei
auf Biirgerbeteiligungen mit besonderer
Berlicksichtigung von Nachhaltigkeits-
aspekten. Der Verein Deutscher Nach-
haltigkeitspreis e.V. hat Green City En-
ergy fir das Konzept des kommunalen
Biirgersolarparks Garching als Top 3 in
der Kategorie ,Deutschlands nachhal-
tigste Initiativen 2010 ausgezeichnet.

Die Erneuerbare-Energien-
Kraftwerke

Das Kapital der Anleger flieft in drei So-
larparks, eine Biogasanlage, ein Wasser-
kraftwerk und in einen Windpark. Zwei der Solarparks
befinden sich auf einem ehemaligen Industriegeldnde
in Delitzsch in der Nédhe von Leipzig. Einer dieser Parks
verteilt sich auf elf Dachflachen und verfiigt iiber eine
Gesamtleistung von ca. 4,5 Megawattpeak (MWp). Der
zweite Park mit einer Nennleistung von 3,25 MWp ent-
steht am selben Standort auf einer Konversionsfldache.
Beide Parks sollen bis Ende Juni 2011 in Betrieb gehen,
der Generalunternehmer Green City Energy GmbH hat
eine diesem Datum entsprechende Fertigstellungsga-
rantie abgegeben.

Die Anlagen beider Parks werden mit amorphen Silizi-
um-Diinnschichtmodulen des taiwanesischen Herstel-
lers NexPower bestiickt. Bei den Dachfldchenanlagen
finden zudem teilweise Module der norwegischen Firma
Innotech Solar (ITS) Verwendung. Die Wechselrichter
kommen tiberwiegend vom Hersteller Solarmax aus der
Schweiz, in geringerem Umfang auch vom Weltmarkt-
fithrer SMA aus Deutschland. Ertragsgutachten wurden
nicht erstellt, eine Vielzahl von Solaranlagen in der
sonnenreichen Region ldsst aber auf gute Ertragswerte
schliefen. Der Generalunternehmer garantiert daher
fiir die Dachflachenanlage laut Werbeprospekt fir zehn
Jahre einen Stromertrag von 900 kWh/kWp, der auch
Grundlage der Prognoserechnung ist. Die angegebenen
Gesamtprojektkosten beider Parks sind mit rund 2.120
Euro/kWp gering. Es ist geplant, dass die Emittentin der
Genussrechte jeweils 100 Prozent der Kommanditan-
teile an beiden Parks iibernimmt, so dass ca. 1,9 Mil-
lionen Euro (Dachfldachen) und ca. 1,35 Millionen Euro
(Konversionsflache) des Genussrechtekapitals in diese
Projekte flieRen.
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Fur das dritte Solarprojekt, den Solarpark 2011, wur-
den bereits zwei Dachanlagen mit einer Nennleistung
von zusammen 658 kWp fertig gestellt. Zum Einsatz
kamen Duinnschichtmodule von der Inventux Techno-
logies AG aus Deutschland und von GS-Solar aus China
sowie kristalline Module von ITS. Die Wechselrichter lie-
ferte die SMA AG.

Weitere Anlagen sollen bis Juni 2011 realisiert werden.
Insgesamt wird der Solarpark 2011 laut Prognose So-
laranlagen mit einer Nennleistung von ca. 4,8 MWp bei
einer Investition von rund 2.250 Euro/kWp umfassen.
Von den zehn Millionen Euro an Genussrechten entfal-
len ca. 2,3 Millionen Euro auf den Solarpark 2011.

An der Betreibergesellschaft der Biogasanlage Thien-
dorf in Sachsen beteiligt sich die Emittentin der Ge-
nussrechte ebenfalls zu 100 Prozent. Rund 1,4 Mil-
lionen Euro des Anlegerkapitals investiert sie in das
Biogasprojekt, das im vierten Quartal 2011 mit einer
elektrischen Leistung von 600 kW in Betrieb gehen soll.
Die Biogasanlage liefert dariiber hinaus voraussichtlich

rund 4.050.000 kWh Warme. Durch bereits abgeschlos-
sene Warmeliefervertrage konnen Zusatzerlose gegen-
iiber dem reinen Stromverkauf erzielt werden. Die Be-
reitstellung der Biomasse ist durch Liefervertrage mit
einer Laufzeit von funf bis zehn Jahren gesichert.

Im August 2010 wurde im Bereich der Miinchner Isar
das ,Praterkraftwerk” in Betrieb genommen. Das Prater-
kraftwerk ist ein unterirdisch erbautes Wasserkraftwerk
mit einer Gesamtleistung von 2,5 MW, das von einer Ka-
plan-Rohr-Turbine mit Enercon-Generator angetrieben
wird. Betreiber des Wasserkraftwerkes sind Green City
Energy und die Stadtwerke Miinchen GmbH, die einen
Anteil von 70 Prozent an der Betreibergesellschaft halt.
Die restlichen 30 Prozent verkauft die Green City Ener-
gy GmbH fir ca. 1,35 Millionen Euro (incl. Projektent-
wicklungskosten) an die Kraftwerks-Gesellschaft.

Das sechste Projekt, in das die Genussrechteinhaber
mittelbar investieren, ist ein Windpark in der Oberpfalz.
Dieser ist im Februar 2011 mit zwei Windkraftanlagen

Unterirdisches Prater-Kraftwerk: Seit Inbetriebnahme wird Strom fiir bis zu 4.000 Haushalte gewonnen (Quelle: Green City Energy)
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des Typs Vestas V90 in Betrieb gegangen. Die Naben-
hohe betragt 125 Meter, die Leistung je Anlage liegt bei
zwei MW. Die Genussrechte-Gesellschaft erwirbt fir ca.
1,3 Millionen Euro einen Beteiligungsanteil von 44 Pro-
zent an dem Windpark.

Okologische Wirkung

Die Solaranlagen werden tiberwiegend auf Ddchern er-
richtet, so dass keine Freiflachen verbraucht werden.
Die Freiflachenanlagen errichtet Green City Energy auf
brachliegenden Industrie- bzw. Gewerbefldchen, soge-
nannten Konversionsflachen, so dass bei der Fliachen-
nutzung keine Konkurrenz zur Landwirtschaft besteht.

Das Anlagenkonzept der Biogasanlage sieht einen An-
teil von Dung und Festmist am Gesamtsubstrat von
iber 50 Prozent vor. Zum einen wird durch diesen ho-
hen Anteil die Freisetzung einer erheblichen Menge an
Methan vermieden. Methan ist 23 mal klimaschadlicher
als Kohlendioxid und wiirde bei einem Verbleib von
Dung und Festmist auf landwirtschaftlichen Flachen
freigesetzt. Zum anderen werden durch den hohen An-
teil von Dung und Festmist der Verbrauch von Acker-
flachen fir den Anbau von Energiepflanzen reduziert.
Vorbildlich ist das Warmenutzungskonzept: Rund 90
Prozent der Abwarme wird genutzt, so dass der Wir-
kungsgrad der Biogasanlage hoch ist und die erzeugte
Energie sehr effizient genutzt wird.

Das Wasserkraftwerk ,Praterkraftwerk” wurde unterir-
disch im innerstadtischen Bereich von Miinchen erbaut.
Nach Angaben der Anbieterin ist das Praterkraftwerk
fir den Biirger unsichtbar und gerduschlos. Mit der
jahrlich durch das Wasserkraftwerk erzeugten Strom-
menge konnen laut Prospekt ungefdahr 4.000 Haushalte
pro Jahr mit Strom versorgt werden.

Insgesamt ist die okologische Wirkung der Genuss-
rechte hervorragend - fiir sich genommen und auch im
konzeptionellen Zusammenhang mit dem Ausbau von
Green City Energy zum alternativen Energieversorger.

Risiko

Mit Genussrechten beteiligen sich Anleger normalerwei-
se an Unternehmen, deren Entwicklung kaum absehbar
erscheint - sie konnen ihr Geschéftsfeld erweitern, ein-
schranken, sich wandeln. Das kann Chancen, aber auch
Risiken bieten. Bei diesem Genussrecht ist das anders:
Der Anleger investiert damit letztlich schlichtweg in
eine Uiberschaubare Anzahl von Erneuerbare-Energien-
Kraftwerken. Welche das sind, steht schon jetzt wei-
testgehend fest. Insofern beinhaltet dieses Genussrecht
weniger Risiken als andere Genussrechte.

Derzeit (Marz 2011) sind noch nicht alle geplanten En-

Teilanlage des Kraftwerkparks | in Singen
Quelle: Green City Energy

ergieanlagen fertig gestellt. Die Genehmigungen fir die
Biogasanlage werden aber bereits fir April 2011 erwar-
tet.

Die Einspeisevergiitung fiir Strom nach dem Erneuer-
bare-Energien-Gesetz (EEG) wird voraussichtlich zum 1.
Juli 2011 fur Photovoltaik-Anlagen sowie zum 1. Januar
2012 fir Biogasanlagen gekiirzt. Die Solaranlagen und
die Biogasanlage, in die das Genussrechtekapital flieRt,
sollen plangemaR vor diesen Stichtagen in Betrieb ge-
hen. Im Falle einer verzogerten Fertigstellung koénnte
sich die Rentabilitdat der Anlagen verschlechtern. Dieses
Risiko wurde durch Vereinbarungen mit den Generalun-
ternehmern reduziert. Nach Aussage der Anbieterin
sind Kaufpreisreduzierungen fir den Fall einer verzo-
gerten Fertigstellung mit den Generalunternehmern
vertraglich vereinbart.

Die Solarparks sollen auf Ebene der Projektgesell-
schaften zu rund 80 Prozent durch Fremdkapital finan-
ziert werden. Die Fremdfinanzierung der Solarparks ist

2 MW-Anlage in der Oberpfalz (Foto: Reinhard Mederer)
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noch nicht gesichert, so dass deren Konditionen ungiin-
stiger als kalkuliert ausfallen konnten. Bei hoheren Zin-
sen als geplant konnten sich die Ausschiittungen fiir
die Genussrechte verringern.

Die Genussrechtsinhaber erhalten nur Ausschiittungen,
soweit durch die Zahlung der Ausschiittungen kein
Jahresfehlbetrag bei der Emittentin der Genussrechte
entsteht. Wenn in einem Jahr keine oder geringere
Ausschiittungen gezahlt werden konnen, erhoht sich
entsprechend der Ausschiittungsanspruch fir die fol-
genden Jahre. Diese Nachzahlungsanspriiche beider
Tranchen bestehen bis 2036 und werden nicht verzinst.
Die Genussrechte nehmen auch an eventuellen Ver-
lusten der Emittentin teil. Diese miissen in folgenden
Jahren ausgeglichen werden, bevor Ausschiittungen an
die Genussrechtsinhaber geleistet werden.

Wenn die Genussrechte nicht vollstindig platziert
werden und die Emittentin nicht alle geplanten Beteili-
gungen realisieren kann, werden die Auszahlungen der
Projektgesellschaften unter den im Prospekt prognos-
tizierten Auszahlungen liegen. In dem Fall wiirden An-
leger keinen Anspruch auf die Mehrertragsbeteiligung
haben.

Die Emittentin der Genussrechte erwirbt die Beteili-
gungen an den sechs Projektgesellschaften von der
Green City Energy GmbH, die auch als Generalunter-
nehmerin die Solarparks an die Projektgesellschaften
verkauft. Die Komplementdrin der Genussrechteemit-
tentin ist eine Tochtergesellschaft der Green City En-
ergy GmbH. Es gibt zudem Uberschneidungen bei den
handelnden Personen, so dass Interessenskonflikte auf-
treten konnten. Green City Energy ist nicht mit eigenem
Kapital an der Emittentin der Genussrechte beteiligt,
so dass nicht ausgeschlossen werden kann, dass even-
tuelle Interessenskonflikte zu Ungunsten der Anleger
gelost werden. Dagegen sprechen aber beispielsweise
die lange Unternehmenshistorie von Green City Energy
und ihre glaubwiirdige gesellschaftliche Verankerung
als 100-prozentige Tochter einer Umweltschutzorgani-
sation.

Fazit:
Finanziell

Die Genussrechteinhaber investieren mittelbar in mehre-
re Erneuerbare-Energien-Anlagen: drei Solarparks, eine
Biogasanlage, ein Wasserkraftwerk und in einen Wind-
park. Die Streuung der Investitionen tiber vier Techno-
logien und mehrere Standorte wirken risikomindernd.
Bei festen Zinssdtzen und langeren Laufzeiten bestehen
generell Inflationsrisiken, die durch die Beteiligung der
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Genussrechteinhaber am Mehrertrag der Gesellschaft
aber gemindert werden konnen. Der Anleger profitiert
somit auch von Mehrertragen, die voraussichtlich durch
den Verkauf des Stroms unabhéngig vom EEG auf Sicht
von funf bis 25 Jahren moglich sind.

Nachhaltigkeit

Green City Energy hat sich in den vergangenen Jahren
kontinuierlich und organisch weiterentwickelt - auch
ein Zeichen von Nachhaltigkeit. Thre Produkte, auch
dieses Genussrecht, sind aus nachhaltiger Sicht exzel-
lent. Die sehr gute Einbindung anséassiger Biirger und
anderer gesellschaftlicher Gruppen bei der Umsetzung
von Konzepten und Anlagen ist ein weiteres Nachhaltig-
keits-Merkmal der Arbeit von Green City Energy.

ECOreporter.de-Empfehlung

Mit dem Genussrecht Kraftwerkspark I investieren An-
leger in ein iiberzeugendes und nachhaltiges Konzept,
das den Weg in Richtung einer hundertprozentigen
Stromerzeugung mit Erneuerbaren Energien festigt. Die
Anleger erhalten eine Anlage mit tiberschaubaren, ver-
teilten Risiken und einer angemessenen Rendite.

Basisdaten

Emittentin: Green City Energy Kraftwerke GmbH &
Co. Kraftwerkspark I KG, Miinchen
Komplementarin: Green City Energy Kraftwerke
GmbH, Miinchen

Grundungskommanditist: Thomas Prudlo,
Miinchen

Muttergesellschaft der Komplementarin, Vertrieb
der Genussrechte, Generalunternehmerin der
Solarparks: Green City Energy GmbH, Miinchen

Anlageform: Genussrecht (nicht verbrieft)
Anlagevolumen: 10 Millionen Euro
Mindestzeichnungssumme: 1.000 Euro
Laufzeit: 10 Jahre (Tranche A), 20 bis 25 Jahre
(Tranche B)

Zinssatz: 6,25 Prozent (Tranche A), 7,00 Prozent
(Tranche B)

BaFin-Gestattung: Ja

ISIN: ---
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Impressum

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 fiir die Richtigkeit und fiir richtige
Schlussfolgerungen wird dennoch ausgeschlossen
- auch uns kann einmal ein Fehler unterlaufen. Fi-
nanzdienstleister konnen sich also nicht allein auf
unsere Informationen stiitzen. Jegliche Haftung wird

ausgeschlossen, auch fir Folgeschdden, etwa Vermo-
gensschiden. Unsere Texte machen in keinem Falle
eine individuelle Beratung und Beschaftigung 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 iibermittelt
werden - andernfalls liegt ein strafrechtlich bewehr-
ter Urheberrechtsverstol’ vor.
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ECOanlagecheck: die neutrale und unabhangige 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 fi-
nanziert die eigene Arbeit hauptsdchlich durch die Abo-
Zahlungen der ECOreporter-Leser.

ECOreporter ist bemiiht, samtliche 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 kénnen der Redaktion gerne Prospekte
und andere Unterlagen mailen oder senden. Anbieter,
die einen ECOanlagecheck - unabhéngig von der Bewer-
tung - ihren Interessenten oder Partnern zur Verfiigung
stellen wollen, miissen dafiir einmalig eine Lizenz er-
werben. Unbefugte Weitergabe ist ein GesetzesverstoR.
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ECOreporter befolgt eine eigene Analysemethode, die
kontinuierlich verbessert wird. Der ECOanlagecheck
ist keine Anlageempfehlung, sondern eine Einschit-
zung und Meinung der Redaktion insbesondere zu
Chancen und Risiken des Beteiligungsangebotes sowie
zu dessen Nachhaltigkeit.

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

Anleger sollten auf jeden Fall auch das von einem
Wirtschaftspriifer nach dem Standard IDW S 4 erstell-
te Prospektgutachten einsehen, das der Anbieter zur
Verfiigung stellen sollte, so er es in Auftrag gegeben
hat.
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