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LAllein aus unserer Pipeline in Finnland
erwarten wir bis 2026 [...] anteilige
Verkaufserlose im niedrigen zweistelligen

Millionenbereich

Interview mit Karsten Reetz, Geschaftsfuhrender
Gesellschafter, reconcept GmbH

Text: Christian Schiffmacher

ie reconcept GmbH, ein Anbieter und

Asset-Manager nachhaltiger Geldanla-
gen sowie Projektentwickler im Bereich er-
neuerbare Energien, begibt eine griine An-
leihe im Volumen von bis zu 10 Mio. Euro,
die eine Laufzeit von 5 Jahren und einen
Kupon von 6,75% p.a. hat (ISIN
DEO000A289R82). Interessierte Anleger
kénnen den ,reconcept Green Bond I via
Kauforder am Bérsenplatz Frankfurt zeich-
nen. Zusitzlich sind Zeichnungen auch tiber
die reconcept GmbH (www.reconcept.de/ir)

Aktuelle Neuemissionen

und iiber die Crowdinvesting-Plattform
Econeers moglich. Die Mittel aus der An-
leiheemission sollen u.a. fiir das weitere
Wachstum und Umfinanzierungen genutzt
werden. Allein aus der Projektpipeline in
Finnland erwartet die Gesellschaft bis 2026
anteilige Verkaufserlse im niedrigen zwei-
stelligen Millionenbereich, wie der Ge-
schiftsfiihrende Gesellschafter Karten Reetz
im Gesprich mit GREEN BONDS erldu-
tert. Weiter auf Seite 8.

Unternehmen Anlass Datum Seite
reconcept 22.06.-20.08.2020 6,75% 8

Aves One aktuell 5,25% 10

Deep Nature Project bis 30.06.2020 (Private Placement) 6,00% Ausgabe 153
Photon Energy (Aufstockung) aktuell (Private Placement) 7,715% 14

BonDp MacazINE | GREEN BONDS | 29.06.2020 | www.green-bonds.com



Kontakt

Quirin Privatbank
Kapitalmarktgeschaft
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Leiter Kapitalmarktgeschaft
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Die erfahrensten Kapitalmarktspezialisten
fur lhre Finanzierung

Ist es IThnen wichtig, eine erfolgreiche Finanzierungsform im Kapital-
marktdschungel zu finden? Wollen Sie Outperformance durch ehrlichen
Dialog erzielen? Oder die beste Anlage als Erster entdecken?

Fur alle Unternehmen und Investoren, die noch etwas vorhaben — wir
stehen lhnen gerne zur Seite:

¢ Erfahrung aus uber 250 erfolgreichen Transaktionen
mit mehr als 6,5 Mrd. Euro Platzierungsvolumen

¢ Privatbank-Prinzip: fur uns zahlt das erfolgreich finanzierte
Unternehmen und die Menschen dahinter

¢ Zugang zu mehr als 300 Investoren in den
europaischen Finanzmetropolen

wiLd buncln

Unternehmensanleihe Erwerbsangebot auf
Aktien, Debt to Equity

Swap im Wege der
Sachkapitalerh6hung
und Bérsenzulassung



http://www.quirinprivatbank.de

EDITORIAL

65% der Pensionsfonds wollen Anteil der

klimabezogenen passiven Investitionen erhohen

Christian Schiffmacher
Chefredakteur

ensionsfonds und andere Altersvorsorgeeinrichtungen unterscheiden sich derzeit zwar
Pnoch darin, wie hoch der Anteil klimabezogener Anlagen in ihren passiven Portfolios
ist. Die Entwicklung ist aber vorgezeichnet: 65% beabsichtigen, den Anteil klimabezoge-
ner Investitionen in den nichsten drei Jahren zu erhohen.

Dies ist ein Ergebnis einer von der DWS unterstiitzten Studie des Beratungsunternehmens
CREATE-Research. Befragt wurden dabei 131 Pensionseinrichtungen in 20 Lindern mit
einem Gesamtvolumen von rund 2,25 Billionen Euro.

Die Studie verdeutlicht, dass klimabezogene Investitionen bereits in die passive Vermo-
gensallokation eingebettet sind: 26% gaben an, dass sie mehr als 15% ihrer passiven Mit-
tel in das Segment investieren. Etwas mehr als die Hilfte (56%) hat jedoch noch immer
keine entsprechende Allokation als Teil der passiven Investitionen, und 60% gaben an,
durch Daten- und Definitionsprobleme eingeschrinkt zu sein. Ganze 70% der Umfrage-
teilnehmer priifen die Kapazitit und die Erfolgsbilanz zur Erfiillung einer ,griinen® Agenda
bei der Auswahl eines Vermégensverwalters fiir klimabezogene Anlagen.

Die Pandemie und ihre schwerwiegenden Folgen fiir die Weltwirtschaft haben einmal mehr
gezeigt, dass Unternehmen, die als ,nachhaltig® gelten, aus buchhalterischer und finanzieller
Sicht widerstandsfihiger sind. Dariiber hinaus schneiden sie besser ab als die Finanzmirkte.
Hierauf verweist Ophélie Mortier, Chef-Strategin fiir nachhaltige und verantwortliche In-
vestments bei Degroof Petercam Asset Management (Seite 16).

Zurzeit kann die Anleihe von reconcept (Seiten 8 und 9) gezeichnet werden und Photon
Energy stockt die Anleihe 2017/22 auf (Seiten 14 und 15). Fiir die kommenden Monate
sind mehrere Anleiheemissionen aus dem Sektor zu erwarten.

Eine interessante Lektiire wiinscht Thnen

Christian Schiffmacher
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KURZ NOTIERT

EUR Corporate Bonds (Uberblick)

Anleihe Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
innogy Finance 2017/27 BBB (S&P) X$1702729275 19.10.2027 1,250% 105,40 0,5%
Nordex SE 2018/23 B (S&P) XS1713474168 02.02.2023 6,500% 99,50 6,4%
Photon Energy N.V. 2017/22 kein Rating DEO00A19MFH4 26.10.2022 7,750% 100,00 7,8%
PNE Wind BB (Creditreform) DE000A2LQ3M9 02.05.2023 4,000% 100,00 4,0%
SOWITEC group 2018/23 kein Rating DE000A2NBZ21 08.11.2023 6,750% 101,00 6,4%
TenneT Holding A- (S&P) XS1828037587 05.06.2028 1,375% 107,69 0,3%

Stand: 26.06.2020, Handelbarkeit fiir Privatanleger mdglicherweise eingeschrénkt

Samantha Lamb

Aberdeen Standard legt Global Corpo-
rate Bond Sustainable and Responsi-
ble Investment Fund auf

Aberdeen Standard Investments (ASI) hat
einen neuen Fonds aufgelegt, der eine starke
langfristige Wertentwicklung mittels Anlage
in Unternehmen anstrebt, die sich durch ein
solides Management ihrer Risiken und
Chancen in Bezug auf 6kologische, soziale
und Governance-Faktoren (ESG-Faktoren)
auszeichnet.

Der Aberdeen Standard SICAV I — Global
Corporate Bond Sustainable and Responsi-
ble Investment Fund wird von unserem Ma-
nagementteam fiir globale Investment
Grade-Portfolios verwaltet. Das Anlageziel
des Fonds besteht darin, langfristig positive
Gesamtertrige zu erwirtschaften. Zu diesem
Zweck legt der Fonds vornehmlich in In-
vestment Grade-Anleihen und anleiheihn-
liche Wertpapiere von Unternehmen aus al-
ler Welt an. Der Fonds macht sich den gut
etablierten und auf das allgemeine Umfeld
zugeschnittenen aktiven Managementansatz
von ASI bei der Titelauswahl zunutze, der
sowohl Fundamental- als auch ESG-Fakto-
ren bei Entscheidungen in Bezug auf Ein-
zeltitel, Sektoren und Top-down-Portfolio-
zusammenstellung beriicksichtigt. Die Be-
urteilung der Nachhaltigkeit eines Unter-
nehmens wird durch ein fest verankertes
ESG-Rahmenwerk gestiitzt, bei dem die
On-Desk-Kredit- wie auch die integrierten
zentralen ESG-Ressourcen zum Einsatz
kommen.

Samantha Lamb, Head of ESG Fixed In-
come und Global Investment Grade Port-
folio Manager, Aberdeen Standard Invest-
ments, duflert sich wie folgt dazu: ,,Das Ziel
dieses neuen Fonds ist es, einen positiven
Wandel zu bewirken — fiir unsere Kunden,
die Gesellschaft und die Welt als Ganzes.
Dabei geht es darum, sich bei Unternehmen
zu engagieren, die ,das Richtige tun®, um
so Portfolios zusammenzustellen, die unse-
ren Kunden dabei helfen, ihre langfristigen
finanziellen Ziele zu erreichen. Der Fonds
sorgt fiir eine fundierte Entscheidungsfin-
dung sowie einen positiven Wandel und da-
durch wiederum fiir héhere Standards und
stirkere Ertrige.”

© pixabay

PROKON Regenerative Energien: Kon-
zernergebnis vor Steuern betragt 2019
rund 20,4 Mio. Euro

Die PROKON Regenerative Energien eG
(ISIN DEO0O0A2AASM1) teilt mit, dass
nach Aufstellung des Konzernabschlusses
der Genossenschaft zum 31.12.2019 und
Priifung durch den genossenschaftlichen
Priifungsverband das Konzernergebnis vor
Steuern fiir das Geschiftsjahr 2019 rund
20,4 Mio. Euro betragen wird. Ursichlich
hierfiir sind gegeniiber der Konzernplanung
fiir das Geschiftsjahr 2019 héhere sonstige
betriebliche Ertrige von rund 10,7 Mio.
Euro. Diese resultieren im Wesentlichen aus
Ertrigen aus dem Abgang von Anlage- und
Umlaufvermégen von rund 3,0 Mio. Euro
und Versicherungsentschidigungen von

BonD MacazINE | GREEN BONDS | 29.06.2020 | www.green-bonds.com

rund 0,9 Mio. Euro sowie einem Einmal-
effekt aus einer im Zuge der Aufstellung
und Priifung des Jahresabschlusses nunmehr
erfolgten Wertautholung in Hohe von rund
6,3 Mio. Euro auf in friitheren Jahren vor-
genommene auflerplanmifSige Abschrei-
bungen des Anlagevermogens. Die Wert-
autholung steht im Zusammenhang mit po-
sitiven Strompreisentwicklungen in Polen.
In der Konzernplanung fiir das Geschiifts-
jahr 2019 war der Vorstand urspriinglich
von einem positiven Ergebnis vor Steuern
im einstelligen Millionenbereich (Euro) aus-

gegangen.
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KURZ NOTIERT

Aurubis platziert Schuldscheindarle-
hen mit nachhaltiger Komponente

Mit einem Volumen von 400 Mio. Euro hat
Aurubis erstmalig ein Schuldscheindarlehen

(SSD) mit nachhaltiger Komponente plat-
ziert. Damit ist Aurubis das erste Unter-
nehmen der Grundstoffindustrie in Europa
und nimmt daher innerhalb des Sektors eine
Vorreiterrolle ein. Mit dem ESG-linked
Schuldscheindarlehen erhalten Investoren
die Moglichkeit, Kapital gemif$ klarer Nach-
haltigkeitsaspekte anzulegen.

Das Orderbuchvolumen in Hohe von 200
Mio. Euro war aufgrund der hohen Inves-
torennachfrage zweieinhalbfach iiberzeich-
net. Dies erlaubte die Aufstockung der
Emission auf 400 Mio. Euro, die Laufzeit-
tranchen von 3, 5 und 7 Jahren mit jeweils
fester und variabler Verzinsung umfasst. Das
grofSe Interesse basiert sowohl auf der ESG-
Komponente als auch auf der Kreditwiir-
digkeit von Aurubis. Trotz der Covid-19-
Pandemie hatte das MDAX-Unternehmen
eine Dividende fiir das letzte Geschiftsjahr
gezahlt, ein Aktienriickkaufprogramm ge-
startet und im Mai, mit der Verdffentli-
chung der Halbjahreszahlen, die Prognose
fiir das Geschiftsjahr 2019/20 bestitigt.

Aurubis wird diese Mittel zur allgemeinen
Unternehmensfinanzierung sowie fiir den
Erwerb des belgisch-spanischen Recyclers
Metallo (Kaufpreis: 380 Mio. Euro) nutzen.
Aurubis hatte am 2. Juni 2020 den forma-
len Vollzug der Transaktion bekanntgege-
ben. Die Expertise und Technologie von
Metallo werden die Moglichkeiten der Au-
rubis-Gruppe fiir die Verarbeitung komple-
xer Recyclingmaterialien erginzen. Damit
erweitert Aurubis das Portfolio und kann zu-
kiinftig mehr Basismetalle, die in Europa vor
allem durch Megatrends wie Digitalisierung
oder E-Mobilitit stark nachgefragt sind, in
die Wertschdpfungskette zuriickfiithren.

An dem Schuldscheindarlehen mit griiner
Komponente haben sich rund 90 Investo-
ren — darunter Sparkassen, Privat-, Genos-
senschafts- und Auslandsbanken — beteiligt.
,Das grofie Interesse sehen wir als klaren Be-

leg fiir unsere sehr soliden Finanzkennzah-
len, unser nachhaltig ausgerichtetes Ge-
schiftsmodell und unser verantwortungs-
volles Wirtschaften®, so Rainer Verhoeven,
Finanzvorstand der Aurubis AG. , Unsere
Leistungen im Bereich Nachhaltigkeit flie-
en direkt in die Berechnung der Zinsauf-
wendungen fiir das Darlehen ein. Dies ori-
entiert sich an dem Rating der anerkannten,
unabhingigen Nachhaltigkeitsagentur Eco-
Vadis.“

Rainer Verhoeven erklirt: ,Wenn wir in der
Lage sind, das Nachhaltigkeitsrating zu ver-
bessern, erhalten wir giinstigere Zinskondi-
tionen fiir das Schuldscheindarlehen; schaf-
fen wir es nicht und verschlechtert sich un-
sere Bewertung, so erhéhen sich die Zins-
konditionen. Unsere Verantwortung fiir Lie-
ferketten, Umwelt und Mensch ist damit di-
rekt an die Finanzierungskosten gekoppelt.®

Die Bewertungsmethodik von EcoVadis ba-
siert auf internationalen Nachhaltigkeits-
standards und wird von einem internatio-
nalen, wissenschaftlichen Komitee aus CSR-
und Supply Chain-Experten {iberwacht.
Das Mandat fiir die Platzierung des SSD er-
teilte Aurubis der Commerzbank AG, der
DZ BANK AG und der Landesbank Hes-
sen-Thiringen (Helaba).

Spezialfonds Encavis Infrastructure Il
erhalt weitere 74,5 Mio. Euro Eigenka-
pital

Encavis Asset Management AG, Tochter-

unternehmen des im SDAX notierten So-
lar- und Windparkbetreibers Encavis AG
(ISIN DE0006095003), verzeichnet eine
anhaltend starke Nachfrage von institutio-
nellen Anlegern nach Investitionsméglich-
keiten in Erneuerbare-Energien-Anlagen.
Fiir den exklusiv von der BayernLB vertrie-
benen Spezialfonds Encavis Infrastructure
Fund II (EIF II) wurden weitere 74,5 Mio.
Euro Eigenkapital angenommen. Nach dem
Platzierungserfolg weist der von der HAN-
SAINVEST Lux S.A. administrierte Fonds
bereits ein Volumen von mehr als 200 Mio.
Euro aus.
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Die Fondsanleger sind derzeit zu knapp zwei
Dritteln in Solarparks und zu gut einem
Drittel in Windparks investiert. Alle Er-
neuerbare-Energien-Anlagen des Portfolios
erwirtschaften stabile Riickfliisse und befin-
den sich in reifen Mirkten mit verlisslichen
Investitionsbedingungen. 60% der Photo-
voltaik- und Windkraftanlagen stehen in
Deutschland, in den Niederlanden sind es
35% und in Frankreich weitere 5%. Mit ei-
ner Nennleistung von derzeit 232 Megawatt
werden alljahrlich tiber 200.000 Tonnen kli-
maschidlicher CO,-Emissionen eingespart.

Zu den Investoren gehdrt unter anderem die
Kreissparkasse Reutlingen. ,, Wir schitzen
die breite Streuung des Portfolios iiber die
Energiegewinnungsarten, Standorte und
Linder hinweg. Der EIF II punktet mit Si-
cherheit u.a. wegen den tiberwiegend gege-
benen gesetzlichen Einspeisevergiitungen
und damit gut kalkulierbaren Riickfliissen,
die gut zu unserem Planungshorizont pas-
sen. Die regulatorische Abbildung unter
Einbezug der Risiken und das relevante Re-
porting dieser Assetklasse wurde durch die
BayernLB und ihre Partner gut vorbereitet.
Zudem ist es uns wichtig, mit unserer Zeich-
nung einen wertvollen Beitrag zur Energie-
wende zu leisten®, so Michael Blisius, Vor-
standsvorsitzender der Kreissparkasse Reut-
lingen.
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Starke Performance: Aves-Schieneninvestment festigt Portfoliodiversifikation

Die Aves One AG ist ein stark wachsender Bestandshalter von langlebigen und werthaltigen Logistik-
Assets. Der Fokus liegt auf modernen Giter- und Kesselwagen fiir die Schiene. Mit einem jungen,
ertragsstarken Rail-Portfolio gehort der Aves-Konzern zu den fuhrenden privaten Bestandshaltern
im europaischen Schienengtterverkehr. Wechselbriicken und Container gehoren ebenfalls zum
Asset-Portfolio. Die borsennotierte Aves One AG verfolgt eine langfristige Wachstumsstrategie fur
den Ausbau und die kontinuierliche Optimierung ihres Logistik-Portfolios. Neue Investitionen werden
primar im europaischen Eisenbahn-Markt getatigt.

Die Highlights des Investmentangebots

» 5,25% Zinsen p.a. : « Langfristiges Wachstum im Waren-

- Halbjahrliche Auszahlung HndiGltanvekehy

- Mittelfristige Laufzeit bis 2025 = Emissionspreis: 100% des Nennbetrags

I. Stickzi
* Unternehmensschwerpunkt im um- (22gl. Stiickzinsen)

weltfreundlichen Eisenbahn-Markt = Bérsennotierung: im Freiverkehr an

« Mindestinvestition: EUR 1.000 ENIE CIOEE L e

WARNHINWEIS: Die Informationen in dieser Werbung haben ausschlieRlich werblichen Charakter. Sie enthalten weder ein Angebot noch eine Aufforderung zum Verkauf
oder Kauf von Wertpapieren der Aves One AG und stellen keine Finanz- oder Anlageberatung dar. Die Inhalte der Werbung kénnen eine auf die individuellen Verhaltnisse des
Anlegers abgestellte anleger- und anlagegerechte Beratung nicht ersetzen. Zur Beurteilung der Anleihe sind ausschlieBlich die Angaben im Wertpapierprospekt der
Emittentin vom 28. Mai 2020 maRgeblich, der unter www.avesone.com/anleihe zum Download bereit steht und dort kostenlos heruntergeladen werden kann


http://www.avesone.com/anleihe

NEUEMISSIONEN

ie reconcept GmbH, ein Anbieter und

Asset-Manager nachhaltiger Geldanla-
gen sowie Projektentwickler im Bereich er-
neuerbare Energien, begibt eine griine Anleibe
im Volumen von bis zu 10 Mio. Euro, die eine
Laujzeit von 5 Jabren und einen Kupon von
6,75% p.a. hat (ISIN DEOOOA289R82). In-
teressierte Anleger kinnen den ,reconcepr
Green Bond I via Kauforder am Birsenplatz
Frankfurt zeichnen. Zusitzlich sind Zeich-
nungen auch idiber die reconcept GmbH
(www.reconcept.delir) und iiber die Crowdin-
vesting-Plattform Econeers mglich. Die Mit-
tel aus der Anleibeemission sollen w.a. fiir das
weitere Wachstum und Umfinanzierungen ge-
nutzt werden. Allein aus der Projektpipeline
in Finnland erwartet die Gesellschaft bis 2026
anteilige Verkaufserlose im niedrigen zweistel-
ligen Millionenbereich, wie der Geschifisfiih-
rende Gesellschafter Karten Reetz im Gespriich
mit GREEN BONDS erliutert.

GREEN BONDS: In welchen Bereichen ist
reconcept titig?

Reetz: reconcept ist als Anbieter und Asset-
Manager nachhaltiger Geldanlagen sowie als
Projektentwickler im Bereich erneuerbare
Energien titig. Wir realisieren Photovoltaik-,
Wind- und Wasserkraftwerke im In- und
Ausland. Der Schwerpunket liegt aktuell auf
Windkraft in Finnland, Gezeitenkraft in
Kanada und Photovoltaik auf Zypern.

GREEN BONDS: Wie wollen Sie das Ka-
pital aus der Anleiheemission verwenden?

Reetz: Mindestens 50% des Emissionserlo-
ses dienen dazu, als Unternehmen weiter zu
wachsen und dafiir unser internationales En-
gagement konsequent auszubauen. Zu die-
sem Zweck erweitern wir unsere Projektpi-
peline in Kanada, Finnland und auf Zypern
und erschlieflen neue Mirkte. Zudem wer-
den wir unsere Windkraftprojektplanung auf

»Allein aus unserer Pipeline in
Finnland erwarten wir bis 2026 /...]
anteilige Verkaufserlose im niedrigen

zweistelligen Millionenbereich*

Karsten Reetz, Geschaftsfliihrender Gesellschafter, reconcept GmbH

weitere Linder Skandinaviens sowie auf das
Baltikum ausweiten. Fiir unsere innovative
Meeresenergietechnologie sondieren wir wei-
tere Projekestandorte. Maximal 50% der zu-
fliefenden Mittel sollen dazu verwendet
werden, bisherige externe Finanzierungen
abzulésen oder diese innerhalb der reconcept
Gruppe umzufinanzieren.

GREEN BONDS: 10 Mio. Euro sind in
der Branche nicht viel. Wie weit werden die
Projekte entwickele?

Reetz: Wir agieren immer sehr zielgerichtet
und stets mit Augenmaf$. Mit 10 Mio. Euro
konnten wir unsere Unternehmens- und
Geschiftsentwicklung bereits deutlich vo-
rantreiben. Denn in der Projektentwick-
lung, die bei uns in der Regel bis zur Bau-
reife dauert, kalkulieren wir mit Kosten von
ca. 250 bis 500 Tausend Euro pro Projekt.
Unsere gut gefiillte, werthaltige Projekepi-
peline kénnten wir damit also zu einem sig-
nifikanten Teil beziehungsweise noch um-
fangreicher und schneller realisieren.

GREEN BONDS: Sie hatten im letzten
Jahr ein auf8erordentliches Ergebnis erzielt.
Was ist der Hintergrund?

Reetz: 2019 hat unser finnisches Joint-Ven-
ture Tuulialfa Oy die ersten zwei Windparks
fiir anteilig 7,8 Mio. Euro nach Steuern ver-
kauft. Mit den daraus resultierenden Zah-
lungen war die mehrjihrige Vorfinanzie-
rungsphase erfolgreich abgeschlossen. Vor
diesem Hintergrund und mit Blick auf die
umfangreiche Projektpipeline sowie die
mogliche Erweiterung der gemeinschaftli-
chen Aktivititen innerhalb Skandinaviens
und auf das Baltikum haben wir beschlos-
sen, uns in diesem Wachstumsmarkt neu zu
strukturieren. Deshalb haben wir unsere 50-
prozentige Beteiligung am Joint-Venture an
unsere 100-prozentige Tochtergesellschaft
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reconcept Finnland GmbH verkauft, die als
Zwischen- und Landesholding fungiert.
Durch den Verkauf haben wir 2019 in der
reconcept GmbH einen Ertrag von 10,89
Mio. Euro erzielt.

GREEN BONDS: Weshalb veréffentlichen
Sie keine Konzernbilanz?

Reetz: Zum einen sind wir von der Pflicht
zur Aufstellung eines Konzernabschlusses
befreit, da wir als kleine Kapitalgesellschaft
die erforderlichen gréfienabhingigen Merk-
male erfiillen. Zum anderen ist unsere
Gruppenstruktur stark geprigt durch un-
sere Titigkeit als Emittent nachhaltiger
Geldanlagen und Projektentwickler. Viele
Assets liegen dementsprechend auch in Pro-
jektgesellschaften, die ohnehin nicht Teil ei-
ner Konzernbilanz wiren. Entsprechend
mussten wir abwigen, welchen informati-
ven Mehrwert eine Konzernbilanz fiir un-
sere Investoren hitte und welcher Aufwand
in unserem Unternehmen ausgelost worden
wire.

GREEN BONDS: In welchen Regionen
wollen Sie Projekte realisieren und welche
Projekte wollen Sie genau realisieren?

Reetz: Wir konzentrieren uns zuerst einmal
ganz stark auf die Linder und Technologien,
wo wir iiber langjihrige Kompetenz verfii-
gen. Das sind vor allem weiterhin Finnland
und Kanada. Das finnische Joint-Venture
ist das wirtschaftliche Kernstiick unserer
Gruppe. Wir verfiigen dort {iber eine sehr
werthaltige Pipeline mit ca. 300 Windener-
gieanlagen und einer geplanten Nennleis-
tung von ca. 1.800 Megawatt, die wir kon-
sequent realisieren werden. Kanada ist der
weltweit zweitgrofite Stromproduzent aus
Wasserkraft, nutzt aber erst rund 34% sei-
nes gesamten Wasserkraftpotenzials. Nach
zwei Flusslaufkraftwerken und einem Wind-
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park konzentrieren wir uns dort verstirke
auf Gezeitenkraftwerke. Aktuell projektie-
ren wir drei schwimmende Gezeitenstro-
mungskraftwerke im Trimaran-Design — ge-
nannt FORCE 1. Und das ist nur der An-
fang, denn FORCE 2, 3 und 4 sind bereits
in Vorbereitung.

Neben Finnland und Kanada planen wir
derzeit auch Solarparks auf der Sonnenin-
sel Zypern, das als EU-Mitglied hohe
Rechtssicherheit und mit mehr als 340 Son-
nentagen im Jahr ideale Voraussetzungen fiir
die Solarenergienutzung bietet. In Norwe-
gen, Schweden und auf dem Baltikum se-
hen wir erhebliches Potenzial im Wind-
energiebereich. In Stidostasien sondieren wir
tiber unseren Kooperationspartner Sustai-
nable Marine Energy Einsatzgebiete fiir
schwimmende Gezeitenkraftwerke.

GREEN BONDS: Weshalb haben Sie kein
Rating und kein Research in Auftrag gege-
ben?

Reetz: Grundsitzlich halten wir beide In-
strumente fiir interessante Optionen — ins-
besondere fiir die Zukunft. Wir mochten
uns am Kapitalmarke Schrite fiir Schritt ent-
wickeln. Bei einer Emission von 10 Mio.
Euro, die ja vergleichsweise klein gehalten
ist, muss man natiirlich auch auf die Kos-
ten schauen — neben dem wichtigsten As-
pekt, was Investoren fiir ihre Entschei-
dungsfindung benétigen.

GREEN BONDS: Wann und in welcher
Hohe konnten die Projekte umsatzwirksam
werden und welchen Ergebnisbeitrag kénn-
ten Sie damit erzielen?

Reetz: Wir haben eine umfangreiche und
detaillierte Prognose der erzielbaren Ver-
kaufswerte und Ertragsbeitrige erstellt, die
auch durch einen unabhingigen Wirt-

schaftspriifer plausibilisiert wurde. Unsere

Pipeline in Finnland umfasst ca. 300 Wind-
energieanlagen mit einer geplanten Nenn-
leistung von rund 1.800 Megawatt. Allein
daraus erwarten wir — gemessen am derzei-
tigen Entwicklungsstatus — anteilige Ver-
kaufserlse im niedrigen zweistelligen Mil-
lionenbereich bis 2026. Unsere Ertragspla-
nung fiir die nichsten Jahre basiert im We-
sentlichen auf in unterschiedlichen Stadien
in der Entwicklung befindlichen Projekten
des finnischen Joint-Ventures, die um wei-
tere schon identifizierte Projekte in einer
grofSeren Pipeline erginzt werden. Wir sind
mit unserer Pipeline inzwischen so breit auf-
gestellt, dass wir daraus — auch entgegen den
sonst {iblichen Erlésschwankungen eines
Projektentwicklers — eine deutliche Verste-
tigung der Mittelriickfliisse erwarten. Das
war fiir uns eine wichtige Voraussetzung fiir
eine Anleihebegebung.

GREEN BONDS: Wo schen Sie reconcept
am Laufzeitende der Anleihe — in 5 Jahren?

Reetz: Wir werden unsere zielgerichtete In-
ternationalisierung mit Schwerpunke auf
Neuprojekten in Finnland und Kanada
konsequent fortsetzen. Gleichzeitig planen
wir, die Realisierung innovativer Technolo-
gien insbesondere im Bereich Meeresener-
gie tiber Joint-Ventures und Technologie-
partner unter unserer Projektiiberwachung
weiter voranzutreiben. Durch unsere hohen
geografischen und technologischen Diver-
sifikationen wollen wir weiterhin vom lang-
fristig anhaltenden Wachstum der erneuer-
baren Energien profitieren. Im Ergebnis er-
warten wir, durch diese MafSnahmen un-
sere Marktposition in den kommenden Jah-
ren nachhaltig ausbauen und uns auch am
Kapitalmarkt dauerhaft etablieren zu kén-
nen — in meinem Szenario als Erfolgsstory
als Emittent von renditestarken Green
Bonds.

GREEN BONDS: Vielen Dank fiir das Ge-
sprich.

Das Interview flhrte Christian Schiffmacher.

Eckdaten des reconcept Green
Bond |

Emittentin reconcept GmbH
Kupon 6,75% p.a.
Zinszahlung halbjéhrlich am 24.02. und 24.08.

22.06.— 20.08. (Bérsenplatz
Frankfurt), bis 15.06.2021
www.reconcept.de/ir und
econeers.de

Zeichnungsfrist

Laufzeit 24.08.2025 (5 Jahre)
ISIN / WKN DE000A289R82 / A289R8
Valuta 24.08.2020

Anwendbares Recht Deutsches Recht
Open Market, Borse Frankfurt
Lewisfield Deutschland

Listing

Financial Advisor

Internet www.reconcept.de/ir
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Aves One AG

Vermieter von Guterwaggons flir den Schienenverkehr bietet 5,25% p.a.

Text: Christian Schiffmacher

ie borsennotierte Aves One AG begibt
Deine 5-jahrige Anleihe mit einem Vo-
lumen von bis zu 30 Mio. Euro (ISIN
DEO000A289R74) und einem Kupon von
5,25% p.a. Die Gesellschaft vermietet vor-
wiegend Giiterwaggons fiir den Schienen-
giiterverkehr. Die Politik unterstiitzt auf
europiischer wie auf nationalstaatlicher
Ebene die Verlagerung des Giiterverkehrs
auf die Schiene. Die wichtigsten Motive
sind einerseits die Reduktion von Emissio-
nen (z. B. CO,, Feinstaub) und die Ent-
lastung der mit Lkw iiberlasteten Straflen
andererseits.

Die Anleihe kann bis zum 31.05.2021 bzw.
bis zur Vollplatzierung zum Ausgabekurs
von 100% erworben werden. Die Anleihen
kénnen tiber ausgesuchte Finanzdienstleis-
ter (Finanzintermediire) oder direkt bei der
Emittentin erworben werden. Bei einem Er-
werb nach dem Beginn des Zinslaufs am 1.
Juni 2020 sind entsprechende Stiickzinsen
zu zahlen. Die Anleihe hat eine Stiickelung
von 1.000 Euro.

Unternehmen

Die Aves One AG ist ein stark wachsender
Bestandshalter von langlebigen Logistikas-
sets. Der Fokus liegt auf Giiterwaggons fiir
die Schiene. Dariiber hinaus gehdren Con-
tainer und Wechselbriicken zum Portfolio.
Endkunden sind staatliche Bahngesellschaf-
ten sowie Industrie- und Logistikunterneh-
men. Zum 31. Dezember 2019 besitzt die
Gesellschaft ein diversifiziertes Portfolio be-
stehend aus Giiter- und Kesselwagen (ca.

10.000), Seecontainern (ca. 125.000 Ein-
heiten) und Wechselbehiltern (ca. 8.750)
mit einer Auslastung von >95%.

Markt

Vermietungsgesellschaften von Giiterwag-
gons sind eine tragende Sdule im Schienen-
giiterverkehr. Von 2010 bis 2018 sind die
Umsitze der Vermieter um jahrlich 4,5%
auf 1,6 Mrd. Euro pro Jahr gestiegen. Ak-
tuell rechnen Experten im Zeitraum 2018
bis 2025 mit einer jihrlichen Umsatzsteige-
rung von 4,2%. Demzufolge kénnte der
Umsatz im Jahr 2025 die Marke von 2 Mrd.
Euro iiberschreiten. Die Umsatzentwicklung
zeigt, dass sich das Vermietungsgeschift so-
gar in Zeiten wirtschaftlicher Krisen relativ
stabil hilt. So dramatische Einbriiche, wie
es sie in anderen Transportmirkten wie z.B.
in der Schifffahrt nach der Lehman-Pleite
und der daraus folgenden Finanzkrise gab,
sind im Schienengiiterverkehr untiblich.

Geschaftsentwicklung

Die Aves One AG konnte im ersten Quar-
tal 2020 trotz Coronapandemie Umsatz und
EBITDA weiter steigern. Der Konzernum-
satz ist auf auf 33,7 Mio. Euro gestiegen (Vj.
27,2 Mio. Euro). Darin enthalten ist der
Verkauf der letzten Immobilienaktivitit des
Unternehmens. Mit dieser Transaktion
wurde der Ausstieg aus dem Immobilienbe-
stand komplett vollzogen. Bereinigt um die-
sen einmaligen Erlos in Hohe von 3,4 Mio.
Euro fiir die Veriuflerung der Immobilie
stieg der Umsatz aus dem operativen Ge-
schift auf 30,3 Mio. Euro und somit in etwa
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im gleichen Umfang wie der Assetbestand
im Jahresverlauf zugelegt hat. Das EBITDA
konnte im Vergleich zum Vorjahreszeitraum
auf 21,7 Mio. Euro (Vj. 20,6 Mio. Euro) ge-
steigert werden. Bereinigt um die im Fi-
nanzergebnis ausgewiesenen Wechselkurs-
effekte konnte ein EBT von 1,8 Mio. Euro
(Vj. 3,4 Mio. Euro) erzielt werden.

Fazit:

Aves One profitiert vom politischen Willen,
den Giiterverkehr zunehmend auf die
Schiene zu verlagern. Die wichtigsten Mo-
tive sind einerseits die Reduktion von Emis-
sionen (z. B. CO,, Feinstaub) und die Ent-
lastung der mit Lkw iiberlasteten Straflen
andererseits. Giiterwaggons fiir den Schie-
nenverkehr zeichnen sich durch eine lange,
immobiliendhnliche Nutzungsdauer bei
deutlich héheren Mietrenditen aus. Zudem
unterliegt der Giiterschienenverkehr deut-
lich geringeren Schwankungen als beispiels-
weise die Schifffahrt. Risiken sind insbe-
sondere in der niedrigen Eigenkapitalaus-
stattung und in der Coronapandemie zu se-
hen. Insgesamt diirften bei der neuen Aves
One-Anleihe die Chancen fiir Anleger iiber-

wiegen.

Eine ausflhrliche Analyse zur Aves One-An-
leihe ist auch im BOND MAGAZINE 154 bzw.
unter fixed-income.org (> ,, Anleihen-Check")
zu finden.

Eckdaten der neuen Aves One-

Anleihe

Emittentin Aves One AG

Zeichnungsfrist bis 31.05.2021 bzw. Vollplatzierung
Laufzeit 31.05.2025

Kupon 5,25% p.a.

ISIN / WKN DE000A289R74 / A289R7

Rating kein Rating

Listing Freiverkehr

Internet www.avesone.com/de/




reconcept
Green Bond I

Griine Energieprojekte weltweit
6,75 % p. a. fiir 5 Jahre

WNK: A289R8

Nachhaltig investieren’ Setzen Sie auf mehr als 20 Jahre Erfahrung und

auf den globalen Wachstumsmarkt Erneuerbare Energien.
Zukunft mitgestalten Investieren Sie mittelbar in solide, zukunftsweisende Energieprojekte
von reconcept. Die Projekte Uberzeugen mit langer Betriebsdauer, lang-
fristig laufenden Cashflows und kalkulierbaren Verkaufswerten. Unter
dem Druck des globalen Klimawandels geben Regierungen zudem
unverandert Investitionsanreize. Dies alles bietet interessante Chancen

fur Investoren. Mehr erfahren auf: www.reconcept.de/ir

. re
210/

Wertpapierprospekt erhéltlich unter www.reconcept.de/ir GREEN GLOBAL INVESTMENTS
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UmuweltBank AG

Solide Ertrags- und Ergebnisentwicklung, weiterhin hohes Rentabilitatsniveau

Text: Cosmin Filker

Is einziges Kreditinstitut in Deutschland
A.hat die in Niirnberg ansissige Umwelt-
Bank AG den 6kologischen Aspekt ihrer Ge-
schaftstatigkeit in der Satzung verankert. Die
Kundeneinlagen diirfen dabei nur fiir die Fi-
nanzierung und Férderung von okologi-
schen und sozialen Projekten verwendet
werden. Dementsprechend spielen bei-
spielsweise bei der Kreditentscheidung so-
wohl 6kologische als auch 6konomische As-
pekte eine wichtige Rolle, wobei ein selbst
entwickeltes Umweltrating zur Anwendung
kommt.

Zum Geschiftsjahresende 2019 waren rund
34% der Kredite fiir den Bereich Sonnen-
energie, 28% fiir den sozialen und ckologi-
schen Wohnungsbau sowie 23% fiir den Be-
reich Wind- und Wasserkraft ausgereicht.
Insgesamt kletterte dabei das Kreditvolumen
auf 2.566,62 Mio. Euro (31.12.18:
2.392,77 Mio. Euro), womit die Gesell-
schaft in der Lage war, ein anhaltendes
‘Wachstum des Geschiftsvolumens zu errei-
chen. In den vergangenen fiinf Geschifts-
jahren (2014-2019) legte das Kreditvolu-
men mit einem CAGR von 6,9% deutlich
zu. Dem steht ein ebenso starker Anstieg der
Kundeneinlagen gegeniiber, die Ende 2019
auf 2.529,34 Mio. Euro (31.12.18:

2.330,02 Mio. Euro) weiter zugelegt haben.

Der Ausbau des Geschiftsumfangs findet
sich zwar in einem leichten Anstieg der
Zinsertrige auf 70,98 Mio. Euro (V]: 69,69
Mio. Euro) wieder, aufgrund der tendenziell
rickliufigen Zinsniveaus und der Fortset-
zung der Zinsmargenminderung lag das
Zinsergebnis mit 51,00 Mio. Euro (V]:
51,23 Mio. Euro) etwas unter Vorjahresni-
veau. Dass die Gesamtertrige mit 82,85
Mio. Euro (V]: 75,65 Mio. Euro) insgesamt
dennoch tiber dem des Vorjahres lagen, ist
in erster Linie auf Verduferungserlése und
Bewertungsertrige festverzinslicher Wert-
papiere zuriickzufithren.

Unterm Strich weist die UmweltBank AG
mit einem Nachsteuerergebnis in Hohe von
25,92 Mio. Euro (V]: 25,34 Mio. Euro) er-
neut ein sehr attraktives Rentabilititsniveau
auf. Abermals sticht dabei die sehr niedrige
Cost-Income-Ratio von 40,0% (V]: 34,6%)
heraus. Ein Marktvergleich tiber alle deut-
schen Bankenkategorien hinweg ergibt fiir
das Jahr 2018 eine durchschnittliche Cost-
Income-Ratio von 75,5%, die damit deut-
lich iiber dem Wert der UmweltBank AG
liegt. Neben der Tatsache, dass die Um-
weltBank AG, als Direktbank, keine kost-
spielige Filialstrukeur betreibt, ist die Kre-
ditstruktur der Gesellschaft deutlich risiko-
drmer als bei vergleichbaren Kreditinstitu-

ten, was mit einem niedrigeren Risikovor-
sorgebestand einhergeht. Bei den Umwelt-
Bank-Krediten handelt es sich in der Regel
um besicherte Kredite.

Fiir das laufende Geschiftsjahr rechnet der
Vorstand zwar mit einem Anstieg des Ge-
schiftsvolumens, aufgrund der weiter riick-
ldufigen Zinsmarge sowie der insgesamt ge-
stiegenen Kosten sollte das Nachsteuerer-
gebnis leicht unter Vorjahresniveau liegen.
Etwaige negative Auswirkungen im Zusam-
menhang mit der aktuellen Coronapande-
mie sind dabei vernachlissigbar und be-
schrinken sich unseres Erachtens lediglich
auf das Neukundengeschift. Da beispiels-
weise die Tilgungs- und Zinsleistungen im
Solar- oder Windkraftbereich aus dem lau-
fenden Anlagenbetrieb stattfinden, diirften
Coronaeffekte vernachlissigbar sein.

Wir rechnen fiir 2020 mit einer konstanten
Entwicklung des Zinsergebnisses und in-
folge etwas hoherer Kosten mit einem leich-
ten Ergebnisriickgang. Im kommenden Ge-
schiftsjahr sollte sich der weitere Ausbau des
Geschiftsumfangs auch in einem Ergebnis-
anstieg wiederfinden. Nach wie vor wird die
UmweltBank AG, selbst 2020, ein deutlich
positives Rentabilititsniveau vorweisen, was
als Grundlage fur eine Fortsetzung der aus-

Kursentwicklung der UmweltBank-Aktie
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schiictungsfreundlichen Dividendenpolitik
zu sehen ist. Wihrend die UmweltBank AG
plant, der Aufforderung der BaFin an die
Banken auf Dividenden zu verzichten, nach-
zukommen, sollte die Gesellschaft im kom-
menden Geschiftsjahr wieder eine Divi-
dende in Hohe von 0,33 Euro je Aktie aus-
schiitten. Ausgehend vom aktuellen Ak-
tienkurs entspricht dies einer Dividenden-
rendite in Héhe von 2,7%.

Zudem ergibt sich auf Basis des aktuellen
Aktienkurses ein von uns errechnetes Kurs-
potenzial in Héhe von etwa 20%. Im Rah-
men unseres Bewertungsmodells haben wir
dabei ein Kursziel von 14,50 Euro errech-
net und damit ist die UmweltBank AG ein

sehr interessantes Investment. Wir vergeben

das Rating KAUFEN.

Hinweis gemaR Finanzanalyseverordnung:
Bei dem analysierten Unternehmen sind die
folgenden moglichen Interessenskonflikte
gemald Katalog méglicher Interessenkonflikte

ALTERNATIVE FIXED INCOME

gegeben: Nr. (5a,7,11). Ein Katalog maglicher
Interessenskonflikte ist auf folgender Web-
seite zu finden: www.gbc-ag.de/de/Offenle-
gung.htm
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ie Photon Energy N.V. stockt die 7,75%-

Anleihe 2017/22 (ISIN DEO00AI9
MFH4) auf. Das Kapital soll fiir den Bau von
zwei grofSen Projekten in Ungarn und Aust-
ralien fiir das eigene Portfolio verwendet wer-
den. Gemeinsam haben diese Projekte eine Ka-
pazitit von 28,7 MWp und wiirden das Port-
Jolio der Gesellschaft von derzeit 60,6 MWp
auf 89,3 MWp nochmals deutlich anwachsen
lassen. Deshalb kann die Aufstockung der An-
leihe hier kurzfristig als Zwischenfinanzierung
dienen, bis Photon Energy mit Banken wie iib-
lich die Projekte nach dem Netzanschluss wie-
der refinanziert, wie CFO Clemens Wohlmuth
im Gesprich mit GREEN BONDS erliutert.

GREEN BONDS: Sie méchten Thre An-
leihe 2017/22 aufstocken. Wie sollen die zu-
flieBenden Mittel verwendet werden?

Wohlmuth: Das ist richtig, wir evaluieren
derzeit die Aufstockung unserer 7,75%-An-
leihe 2017/2022. Wir werden am Montag
(den 29. Juni 2020) im Vorstand dariiber
beschlieflen. Die Mittel wiirden in erster Li-
nie fiir den Bau von zwei grof8en Projekten
in Ungarn und Australien fiir unser eigenes
Portfolio verwendet werden. Gemeinsam

»Die Aufstockung der Anleibe kann
keurzfristig als Zwischenfinanzierung

dienen

Clemens Wohlmuth, CFO, Photon Energy N.V.

haben diese Projekte eine Kapazitit von
28,7 MWp und wiirden unser Portfolio von
derzeit 60,6 MWp auf 89,3 MWp noch-
mals deutlich anwachsen lassen.

GREEN BONDS: Die Anleihe hat noch
eine Restlaufzeit von ca. 2,3 Jahren. Wie
lange benotigen Sie, um die Projekte zu rea-
lisieren und ans Netz zu bringen?

Wohlmuth: Beide Projekte haben die Bau-
reife erreicht und wir haben mit dem Bau
Ende Mai und Anfang Juni begonnen. Beide
Projekte sollen noch vor Jahresende ans Netz
gehen und Strom einspeisen. In unserer ur-
spriinglichen Planung sind wir zunichst nicht
davon ausgegangen, dass wir diese beiden
Projekte gleichzeitig realisieren werden kon-
nen. Da wir jedoch seit geraumer Zeit deut-
lichen Riickenwind vom Marke her spiiren,
eréffnen sich nunmehr diese beiden attrakti-
ven Opportunititen gleichzeitig, was natiir-
lich unsere Liquiditdt auch zeitgleich doppelt
beansprucht. Deshalb kann die Aufstockung
der Anleihe hier kurzfristig als Zwischenfi-
nanzierung dienen, bis wir mit den Banken
wie {iblich die Projekte nach dem Netzan-
schluss wieder refinanzieren.

GREEN BONDS: Wie war lhre Ge-
schiftsentwicklung im ersten Quartal?

Wohlmuth: Wir waren mit der Geschiifts-
entwicklung im ersten Quartal sehr zufrie-
den. Gliicklicherweise ist unser Geschiifts-
modell kaum von der Coronapandemie be-
troffen. Wir konnten in dieser aufleror-
dentlichen und nie dagewesenen Zeit unser
Geschift nicht nur halten, sondern noch
weiter ausbauen! Das zeigt sich in einer Um-
satzsteigerung von 26,6% auf 5,3 Mio. Euro
und einer EBITDA-Steigerung von 28,9%
auf 1,4 Mio. Euro im ersten Quartal im Ver-
gleich zum ersten Quartal des Vorjahres. Wit
konnten nicht nur mehr Strom als im Vor-
jahreszeitraum produzieren, sondern hatten
auch héhere Umsitze aus dem Baugeschift
in Australien und dem Wartungsgeschift in
Europa. Dariiber hinaus konnten wir in die-
sem Jahr bis Mai bereits weitere 13 Anlagen
mit einer Kapazitit von 8,9 MWp in Un-
garn ans Netz bringen.

GREEN BONDS: Sie hatten auch Wih-
rungsverluste. Was war die Ursache und
wie haben sich die Wahrungen weiterent-
wickelt?
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Wohlmuth: Die Turbulenzen auf den Fi-
nanzmirkten und damit auch auf den
Wihrungsmirkten war sicher das, was uns
am meisten, allerdings auch einzigen, im
ersten Quartal durch die Coronapandemie
betroffen hat. Die generelle Verunsicherung
wihrend des Ausbruches der Pandemie hat
zu starken Kursschwankungen auf den Ak-
tien-, Anleihen- und auch Wihrungs-
mirkten gefithrt. Davon waren auch die
tschechische Krone und der ungarische Fo-
rint betroffen. Die Krone hatte im ersten
Quartal fast 7,5% gegeniiber dem Euro
verloren und der Forint 8,9%. Solche au-
Berordentlichen Schwankungen hatten wir
zuvor noch nie erlebt. Per Ende Mai waren
es dann ,nur® mehr 5,9% und 5,5% im
Vergleich zum Ende des Jahres 2019.
Gliicklicherweise sind diese Wihrungsum-
rechnungsdifferenzen, die wir im Ergebnis
ausweisen, keine realisierten Verluste und
auch nicht liquiditdtswirksam, sondern nur
buchhalterisch. Wir gehen davon aus, dass
sich dies bis Jahresende zumindest teilweise
auch buchhalterisch wieder ausgleichen
wird. Die ersten positiven Effekte sehen wir
schon im jetzigen Q2.

GREEN BONDS: Sie sind eine Partner-
schaft mit RayGen Rescources eingegan-
gen. Was planen Sie mit RayGen?

Wohlmuth: Ja, RayGen Resources hat eine
ausgesprochen interessante Technologie in
Australien entwickelt, die Solarthermie mit
Photovoltaik und Energiespeicherung ver-
bindet. Dies scheint vor allem in sonnen-
reichen Gegenden wie Australien, aber
auch Siideuropa, Afrika und Amerika in
Off-grid Situationen eine sehr interessante
Alternative zu herkémmlichen gréfleren
Photovoltaikanlagen mit Lithium-Ionen-
Batterien und Dieselaggregaten zu sein.
Wir wollen mit RayGen Resources bei der
Entwicklung und dem Bau von Projekten

kooperieren und wo es Sinn macht gege-
benenfalls auch als Investor Projekte reali-
sieren. Als Teil und Zeichen dieser Part-
nerschaft haben wir uns auch mit einem
kleinen Anteil an RayGen Resources be-
teiligt.

GREEN BONDS: Wie sind Thre bond-
spezifischen Kennzahlen und wie ist die
Riickzahlung der Anleihe gesichert?

Wohlmuth: Wir haben derzeit die Anleihe
im Volumen von 37,6 Mio. Euro begeben
und iiberlegen, diese bis auf 45 Mio. Euro
aufzustocken. Die Bedingungen fiir Anlei-
heglaubiger wiirden natiirlich gleich blei-
ben, das heift der Kupon von 7,75% und
die quartalsweise Auszahlung. Ebenso alle
anderen Covenants wie beispielsweise eine
bereinigte Eigenkapitalquote von zumin-
dest 25%. Diese lag zum Ende des ersten
Quartals bei 30,1%, also klar dariiber und
das wiirde auch trotz einer Aufstockung der
Anleihe so bleiben. Unser Geschiftsmodell
bietet den Anleiheinvestoren tatsichlich ein
mehrstufiges Sicherheitsnetz, mit dem die
Anleihe getilgt werden kann. Die freien
Cashflows aus der Stromproduktion unse-
rer Kraftwerke — und die Kapazititen wur-
den und werden ja kurzfristig nochmal
deutlich erweitert — decken den ersten Teil
der ausstehenden Anleihe ab. Ferner refi-
nanzieren wir ja turnusmiflig auf Projekt-
ebene mit den lokalen Banken zu sehr at-
traktiven Konditionen, sodass hier die ur-
spriinglich als Eigenkapital eingesetzten
Anleihemittel wieder an uns zuriickflieflen.
Daneben erhalten wir Zahlungen aus dem
Verkauf der baufertigen Projekte aus der
australischen Entwicklungspipeline mit
Canadian Solar. Weiter wire vor Ablauf der
Anleihe auch eine neue Refinanzierung der
Bankkredite der tschechischen und slowa-
kischen Kraftwerke, die zwischen 2023
und 2030 immer noch freie Cashflows ge-

nerieren, moglich. Oder aber auch eine
weitere Anleihe, da unser Anlagenbestand
aus heutiger Sicht teilweise noch bis 2044
unter garantierten Einspeisevergiitungen
Strom produzieren wird. Zuletzt bliebe
noch der Verkauf einzelner Kraftwerke aus
unserem Bestand, da der EK-Wert unseres
Portfolios das Anleihevolumen auch deut-
lich iibertrifft — aber glauben Sie mir: Wir
verkaufen kein Stiick!

GREEN BONDS: Vielen Dank fiir das
Gesprich.

Das Interview fihrte Christian Schiffmacher.

Eckdaten der Photon Energy-
Anleihe

Emittent Photon Energy N.V.

Kupon 7,750% p.a.

Zinszahlung vierteljdhrlich

Laufzeit 26.10.2022

ISIN DE000A19MFH4

Volumen aktuell 37,6 Mio. Euro
Stiickelung 1.000 Euro

Listing Open Market, Borse Frankfurt
Internet www.photonenergy.com
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Die Lehren der Pandemie fiir ESG-Investitionen

Text: Robert Steininger

ie Pandemie und ihre schwerwiegen-

den Folgen fiir die Weltwirtschaft ha-
ben einmal mehr gezeigt, dass Unterneh-
men, die als ,nachhaltig® gelten, aus buch-
halterischer und finanzieller Sicht wider-
standsfihiger sind. Dariiber hinaus schnei-
den sie besser ab als die Finanzmirkte. Hie-
rauf verweist Ophélie Mortier, Chef-Strate-
gin fiir nachhaltige und verantwortliche In-
vestments bei DPAM.

Diese tiberlegene Leistung hat sich nicht nur
in hoheren Renditen der Unternehmen,
sondern auch in deren Risikoprofilen nie-
dergeschlagen. Es spielt keine Rolle, ob die
Beobachtungen auf den europiischen oder
amerikanischen Mirkten oder in den
Schwellenlindern gemacht werden — die
Schlussfolgerungen bleiben stets die glei-
chen: hoheres Alpha bei geringerem Risiko
(d.h. geringeres Konkursrisiko, geringere
Abwirtskorrekturen der Rentabilitdtsprog-
nosen, niedrigere Renditevolatilitit usw.).

Seit dem Ansatz einiger Pioniere vor etwa
15 Jahren hat sich die Bewegung fiir nach-
haltige und verantwortungsbewusste Inves-
titionen drastisch beschleunigt. Die CO-
VID-19-Krise hat den strukturellen ESG-
Trend nur noch verstirkt. Da diese Ni-
schenbewegung den Mainstream erreicht
hat, haben sich nachhaltige Praktiken wei-
terentwickelt und sind deutlich robuster ge-
worden. Ausgehend von einem Reputati-
onsansatz sind nachhaltige und verantwor-
tungsbewusste Investitionen nun zu einem
Wirkungsansatz iibergegangen.

Heute sind Anleger aufgefordert, ihr Han-
deln aus einer globalen, ganzheitlichen Per-
spektive zu betrachten und ihre jeweiligen
Auswirkungen (Impact) aufzuzeigen. Um-
weltexperten haben darauf hingewiesen: Die
Ubertragung des COVID-19-Virus vom
Tier auf den Menschen wurde durch die
massive und rasche Verschlechterung unse-
rer biologischen Vielfalt verursacht. Dies
zeigt, wie eng Umwelt- und Menschenfra-
gen miteinander verflochten sind. Investo-
ren werden zunehmend gefordert sein, ihre

soziale Verantwortung, insbesondere im
Hinblick auf die Menschenrechte, zu tiber-
nehmen und zu demonstrieren.

Auch wenn Regierungen und Zentralban-
ken mit umfangreichen Mafinahmen der
Krise entgegenwirken, muss insgesamt die
Fahigkeit des globalen Finanzsystems in
Frage gestellt werden, die Ziele des neuen
Jahrhunderts zu erreichen. Es ist daher not-
wendig, weiterhin die Lehren aus den jiings-
ten Krisen, einschliefSlich der aktuellen CO-
VID-19-Pandemie, zu ziehen. Sie wird es
uns ermdglichen, mittel- und langfristig aus-
gerichtet zu bleiben und kooperative Ak-
tionen fiir ein nachhaltigeres wirtschaftli-
ches und finanzielles Umfeld zu unterstiit-
zen.

Angesichts der gegenwirtigen Situation
kann es ratsam sein, einige Prinzipien der
Unternehmensfithrung flexibler als sonst
anzugehen. Die COVID-19-Kirise hat die
Stakeholder-Governance im Gegensatz zur
Aktionirs-Governance gestirkt. Die umfas-
sendere Verantwortung eines Unternehmens
gegeniiber der Gesellschaft als Ganzes steht
im Mittelpunkt der Debatte, ebenso wie die
Suche nach einer ausgewogeneren Behand-
lung der verschiedenen Interessensgruppen.
Die kontinuierliche Integration von ESG-
Faktoren erméglicht die Schaffung eines
» Tugendkreislaufs“ mit lingeren Anlageho-
rizonten und ESG-Best-Practices.

Miissen wir derweil befiirchten, dass die
Verschiebung wichtiger internationaler
Meetings wie der Weltklimakonferenz in
Glasgow (COP 20) die jiingsten Fortschritte
bei verantwortungsbewussten Investitionen
verlangsamen wird? Es ist wichtig, zwischen
den Fortschritten bei der Regulierung nach-
haltiger und verantwortungsbewusster In-
vestitionen auf der einen Seite und den
Fortschritten bei der ,griinen® oder ,sozia-
len® Regulierung, die sich mehr an die Wirt-
schaft und Regierungen richtet, auf der an-
deren Seite zu unterscheiden. Ebenso miis-
sen wir zwischen europiischen und inter-
nationalen Ambitionen unterscheiden. Die
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COVID-19-Krise zeigt, warum heute mehr
denn je nachhaltige und verantwortungs-
bewusste Investitionen eine klare und ge-
meinsame Sprache brauchen, um ihr struk-
turelles Wachstum zu unterstiitzen.

Zahlreiche Initiativen (z.B. die Empfehlun-
gen des Sustainability Accounting Standard
Board, der Global Reporting Initiative oder
der Task Force for Climate-related Financial
Disclosure) konnen verantwortungsbe-
wusste Finanzpraktiken unterstiitzen. Thre
Vielfalt kann jedoch auch Verwirrung stif-
ten. Die ,Griine Taxonomie* der Europii-
schen Kommission kann hier potenziell Un-
terstiitzung bieten. Sie zielt nicht aus-
schliefSlich auf griine Produkte ab, sondern
beriihrt alle Finanzlosungen. Dariiber hi-
naus kann sie sich sogar auf die Unterneh-
mensfithrung und -strategie auswirken, in-
dem sie bestimmte Geschiftsaktivititen in
Frage stellt oder kiinftige Fusionen und
Ubernahmen beeinflusst und somit einen
bedeutenden Einfluss auf die gesamte Wert-
schépfungskette von Investitionen ausiiben.

Ophélie Mortier,

Chef-Strategin flr nachhaltige und
verantwortliche Investments bei

Degroof Petercam Asset Management (DPAM)
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ie Deutsche Bildung AG ist aktuell in ei-
D ner Ubergangsphase. Denn viele Studie-
rende haben aufgrund der Coronapandemie
ihren Nebenjob verloren. Parallel sind aber
viele Unis noch geschlossen. Andreas Schilzel,
Vorstand der Deutsche Bildung AG, erwartet
daher in den niichsten Wochen einen grofSen
Ansturm bei den Finanzierungen.

GREEN BONDS: Wie haben sich die Ein-
kiinfte von Studierenden durch die Coro-
napandemie verdndert? Gibt es weniger Ne-
benjobs?

Schélzel: Nach einer Umfrage der Studen-
tenwerke haben drei Viertel aller Studieren-
den einen Nebenjob. 40% der Studierenden
haben nach einer Umfrage des Personal-
dienstleisters Zenjob aufgrund der Corona-
krise ihren Nebenjob verloren.

GREEN BONDS: Hat sich die Nachfrage
nach Studienfinanzierungen dadurch ver-
indert? Spiiren Sie schon eine stirkere
Nachfrage?

Schélzel: Wir sind aktuell noch in einer
Ubergangsphase. Auf der einen Seite miissen
zahlreiche Studierende ohne die Einnahmen
aus ihrem Nebenjob auskommen und z.T.
sind wohl auch die Jobs ihrer Eltern unsi-
cher. Der Finanzierungsbedarf ist dadurch
zweifellos grofler geworden. Auf der anderen
Seite sind viele Unis noch geschlossen. Rund
30% unserer Kunden, der Studierenden, die
wir finanzieren, studieren im Ausland — ent-
weder komplett im Ausland oder sie machen
ein Auslandssemester. In vielen europdischen
Lindern haben die Unis schon wieder ge-
offnet. Die meisten Studierenden, mit denen
wir gesprochen haben, mochten ihr Studium
im Ausland antreten. Der Knoten wird in
Kiirze platzen. Die Grenzen zu vielen Lin-
dern sind wieder geéffnet. Zudem kénnen
es sich viele Unis gar nicht leisten, geschlos-

Jch erwarte, dass wir in den ndchsten

Wochen einen grofen Ansturm

bei den Finanzierungen haben werden ™

Andreas Scholzel, Vorstand, Deutsche Bildung AG

sen zu bleiben. Privatunis sind Unterneh-
men, die nicht langfristig geschlossen blei-
ben konnen. Ich erwarte, dass wir in den
nichsten Wochen einen grofien Ansturm bei
den Finanzierungen erleben werden. Nach
unserer Einschitzung wird die groffe Nach-
frage nach Finanzierungen auch im zweiten
Halbjahr anhalten.

GREEN BONDS: Bei den Studierenden,
die ins Ausland gehen, ist der Finanzie-
rungsbedarf héher aufgrund héherer Le-
benshaltungskosten, oder?

Schélzel: Ja, das ist so. Und der Flug
kommt noch hinzu. Die durchschnittliche
Finanzierung, die wir anbieten, betrigt
9.000 Euro bei Studierenden, die in
Deutschland studieren. Bei Studierenden,
die ins Ausland gehen, betrdgt die durch-
schnittliche Finanzierung iiber 10.000 Euro.

GREEN BONDS: Wie unterscheidet sich
Thre Studienfinanzierung von einem Studi-
enkredit?
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Schélzel: Wir bieten eine einkommensab-
hingige Studienfinanzierung. Beim klassi-
schen Kredit muss man in monatlichen Ra-
ten Tilgung plus Zinsen zuriickzahlen. Bei
unserer Finanzierung miissen die Studie-
renden erst zahlen, wenn sie im Arbeitsle-
ben sind und ein festes Einkommen haben.
Dann zahlen sie zwischen 3% und 10% ih-
res Bruttoeinkommens iiber eine feste Lauf-
zeit an uns. Wir bieten neben der reinen Fi-
nanzierung auch ein inhaltliches Programm
— unsere ,Academy®. Wir bieten Workshops
und aktuell mehr Webinare an. Diese kon-
nen alle Studierenden, die wir finanzieren,
kostenfrei nutzen. Wir werden die Work-
shops und Webinare kiinftig auch extern
(kostenpflichtig) anbieten. Wir hatten bei-
spielsweise sehr erfolgreich gerade die ,Re-
duce your stress week“. Hierzu hatten wir
in einer Woche zehn Webinare. Von Januar
bis April ist die Teilnehmerzahl an unseren
Webinaren und Workshops um 63% ge-
stiegen. In dem Zeitraum hatten wir bei den
Webinaren und Workshops 1.000 Teilneh-

mer.




INVESTMENT

GREEN BONDS: Die Studierenden kon-
nen sich die Finanzierung in einem Betrag
auszahlen lassen oder in monatlichen Raten.

Schélzel: Ja, wir sind da sehr flexibel. Viele
benétigen eine Finanzierung fiir den Flug
ins Ausland, andere benétigen eine monat-
liche Finanzierung. Studiengebiihren wer-
den i.d.R. pro Semester fillig. Wir orientie-
ren uns am Bedarf der Kunden.

GREEN BONDS: Und wie grof§ ist der
Marke fiir Studienkredite in Deutschland?

Schélzel: Es gibt in Deutschland 2,85 Mil-
lionen immatrikulierte Studierende. Diese
haben einen externen Finanzierungsbedarf
von insgesamt 564 Mio. Euro pro Jahr. Das
Gesamtvolumen an externem Finanzie-
rungsbedarf (ohne staatliche Finanzierung)
betrdgt 26,5 Mio. Euro pro Jahr. 2018 gab
es insgesamt 39.581 Vertragsabschliisse, da-
von 3.830 durch nichtstaatliche Anbieter,
das entspricht 9,7%. Von den 3.830 Ver-
tragen wurden 700 mit uns abgeschlossen.

GREEN BONDS: Und wie haben sich die
Vertrige bei Thnen entwickelt?

Schélzel: Wir sind moderat gewachsen. Aber
durch Corona hat sich vieles verindert. Wir er-
warten jetzt einen deutlichen Anstieg beim Fi-
nanzierungsbedarf. Und der Staat kann nicht
den kompletten Finanzierungsbedarf abdecken.

GREEN BONDS: Gab es in den vergange-
nen Monaten aufgrund der Coronapande-
mie bei ehemaligen Studierenden, die ihre
Finanzierung bereits zahlen, Probleme?

Schélzel: Wir haben 1.340 Kunden, die be-
reits in der Zahlung sind, hiervon sind 49
in Kurzarbeit. Diesen Kunden kommen wir
entgegen; sie miissen fiir einen Zeitraum
von maximal zwo6lf Monaten nicht zahlen.

GREEN BONDS: Investoren fragen auch
immer mehr nachhaltige Investments nach.
Spiiren Sie eine stirkere Nachfrage von In-
vestoren?

Schélzel: Der Marke fiir nachhaltige Invest-
ments wichst deutlich. 2019 ist der Marke fiir
nachhaltige Geldanlagen in Deutschland um
23% auf 269,3 Mrd. Euro gestiegen. Invest-
ments von Privatanlegern in nachhaltigen
Geldanlagen sind sogar um 96% auf 18,3
Mrd. Euro gestiegen. Wir haben aktuell aber
keine Anleihe in der Platzierung. Unsere An-
leihen sind, und das ist Investoren ganz wich-
tig, unkorreliert zu anderen Assetklassen oder
Unternehmensanleihe-Indices. Unsere Anlei-
hen sind wihrend der Coronakrise nicht un-
ter 100% gefallen und es gab auch keine gro-
Reren Verkaufsorders. Unsere 4,00%-Anleihe
2016/26 (WKN A2AAVM) hatte in den letz-
ten vier Jahren einen Total Return von 16%
(Stand: 7. Mai 2020). Der BofA EUR High
Yield Non Financials-Index hatte im gleichen
Zeitraum einen Total Return von -10,6%.
Wir sind also unkorreliert vom Markt.

GREEN BONDS: Sie hatten schon erliu-
tert, dass der Finanzierungsbedarf von Stu-
dierenden steigen wird. Planen Sie eine
weitere Anleihe, um diesen Bedarf zu de-
cken?

Schélzel: Wir haben in diesem Jahr keinen
Finanzierungsbedarf. Im Spitsommer oder
Herbst kénnen wir den Finanzierungsbedarf
fiir das kommende Jahr abschitzen. Es
hingt sicher auch davon ab, wie viele Neu-
vertrige wir abschlieflen. Wir wollen wach-
sen, aber wir wollen keine grofle Volatilitit
in der Geschiftsentwicklung. Wir wollen ei-
nen kontinuierlichen Anstieg der Finanzie-
rungen und Zahlungen.

GREEN BONDS: Vielen Dank fiir das Ge-
sprich.

Das Interview flihrte Christian Schiffmacher.
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HELFEN SIE UN$S, DAMIT WIR HELFEN KONNEN!!!

Hilfe fiir die Tiere ' im
Tierheim!

Mit unserem Web- und Facebook-
Auftritt sorgen wir dafiir, dass die
Bewohner des Tierheims sichtbar und
nicht wvergessen werden. Wir
unternehmen alles, was in unserer
Macht steht, um diese Tiere aus dem
Heim zu holen und fiir sie ein neues
Zuhause zu finden, seien es
Pflegehduser oder Adoptionen.
Dabei achten wir immer darauf, dass
alle adoptierten Tiere kastriert
werden. Mit einer groBen Gruppe
Freiwilliger besuchen wir die Tiere
taglich, trainieren und spielen mit
ihnen.

Katzen~-Kolonien

Die Population der wild lebenden
Katzen in Menorca entwickelte sich
tber longe Jahre vollig
unkontrolliert. Mit einem groBen
Netzwerk von Freiwilligen ist es uns
gelungen, 523 wild lebende Katzen
tierarztlich untersuchen zu lassen, sie
zu sterilisieren oder zu kastrieren, zu
entwurmen sowie dauerhaft auf
Krankheiten und Verletzungen zu
kontrollieren. In den offenen
Kolonien werden die Katzen auch
versorgt und gefittert.

WER WIR $IND

Wir, die Protectora d”Animals Maé,
sind eine Tierschutzorganisation in
Menorca und neben unserem Pendant
in Ciutadella die gréBte Organisation
dieser Art auf der Insel.

Wir sind vollstandig unabhdngig und
arbeiten altruistisch,. ohne jegliches
monetdre Interesse, rein zum Wohl der
Tiere. Unser Ziel ist die Wahrung der
Tierrechte, die Sensibilisierung der
Menschen, das Wohl der Tiere zu
achten und gleichzeitig sorgen wir
konkret dafdr, dass eine
unkontrollierte Vermehrung speziell
von Hunden und Katzen wverhindert
wird.

Nehmen Sie mit uns Kontakt auf
Uber den Messenger der Facebook-
Seite der Protectora d”Animals Maé.

Spendenkonto:
IBAN ES76 0081 0232 3500 0129 2532
BIC BSAB ESBB

Banco Sabadell

Deutsche Tierhilfe Menorca

Seit vielen Jahren arbeiten wir mit der
Tierhilfe Menorca aus Deutschland
zusammen. Diese Organisation sucht
vor allem fiir Podencos, eine typische
Jagdhunderasse, Pflege- oder
Adoptionshduser und damit ein neues
Zuhause in Deutschland. = Die
Podencos werden vielfach von Jégern
nach Ende der Jagdsaison aussortiert
und einfach im Tierheim abgegeben.
Wir bringen sie gemeinsam mit der
Tierhilfe und freiwilligen Flugpaten
per Flugzeug nach Deutschland.

Patenschaft!

Die Protectora d Animals Maéd
sucht fortlaufend Paten fir die
danz alten Hunde im Tierheim in
Menorca, die ganz oder teilweise die
Kosten dieser Hunde im
Lebensabend (bernehmen. Auch
kleine Spenden helfen.

Pflegehduser!

Wir organisieren Pflegehduser fiir die
Tiere, die es am nétigsten haben, ein
neues und fiirsorgliches Zuhause zu
finden, wie Welpen, kranke, alte
oder schwierige Hunde und Katzen.

Innerstddtische Katzen~-Insel

Mitten in der Hauptstadt Menorcas,
in Maé, konnten wir seit nunmehr
einem Jahr ein ganz besonderes
Projekt realisieren: eine rund 250 m?2

groBe, eingezdunte, ruhige
Grinflache fir mittlerweile 30
Katzen. Die vormals wilden
StraBenkatzen leben in diesem

sicheren kleinen Park und werden
dort tdglich von einer Gruppe von
Freiwilligen besucht, gefiittert und
gepflegt.




