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SUNfarming GmbH: Starke Pipeline bei
deutschen Solarprojekten

Neue 5-jahrige Anleihe hat einen Kupon von 5,00% p.a.

Text: Christian Schiffmacher

ie SUNfarming GmbH begibt eine neue

5-jahrige Anleihe mit einem Kupon von
5,00% p.a. (ISIN DE000A3MQM78) im
Volumen von bis zu 15 Mio. Euro. Der
Emissionserlds ist fiir die Projektentwick-
lung und Vorfinanzierung ausschliefSlich
deutscher Solarprojekte vorgesehen. Die Ge-

sellschaft profitiert von der dringenden Not-
wendigkeit eines massiven Ausbaus erneu-
erbarer Energien (,Freiheitsenergien®), ei-
nem Schwerpunke bei deutschen Projekten
und einem positiven Track Rekord der
SUNfarming-Anleihe 2020/25. Weiter auf’
Seite 8.

Russland-Ulkraine-Konflikt

Maogliche Auswirkungen auf Wachstum,
Zentralbankpolitik und Finanzmarkte

Text: Francois Rimeu, La Frangcaise AM

er Russland-Ukraine-Konflikt birgt
D grofle Risiken, vor allem eine langfris-
tige und eskalierende Energickrise in
Europa. Die zunehmenden Spannungen
kénnten die europiische Wirtschaft mittels
der Energiemirkte, insbesondere Erdgas, be-

Aktuelle Neuemissionen

einflussen. Russland ist der grofite Erdgas-
lieferant Europas und deckt 30 bis 40% des
europiischen Jahresbedarfs. In jiingster Zeit
ist der Anteil des von Russland gelieferten
Erdgases jedoch deutlich zuriickgegangen.
Weiter auf Seite 19.

Emittent Platzierung Kupon Seite
SUNfarming 21.02.-10.03.2022 5,00% S.8,12-13
reconcept Green Energy Asset Bond Il 13.06.—24.06.2022 4,25% S.10
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hep there is no

6,5%
Green Bond
2021/2026
EUR 25 Mio.

Mai 2021

Die erfahrensten Kapitalmarktspezialisten
fur lhre Finanzierung

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

Far alle Unternenmen 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

Unternehmensanleihen 575%
2020/22 EUR 8 Mio. Wandelanleihe
2019/25 EUR 15 Mio. 2021/2024
2018/24 EUR 18 Mio. EUR 25 Mio.
2017/23 EUR 15 Mio. April 2021
2015/21 EUR 25 Mio.

2014/19 EUR 25 Mio.



http://www.quirinprivatbank.de

EDITORIAL

Wir miissen von russischem Guas

Christian Schiffmacher

unabhingig werden

eutschland zihlt zu den Vorreitern bei erneuerbaren Energien. Dabei stand bisher der

Klimaschutz im Vordergrund. Und das ist auch richtig so. Aufgrund der politischen
Ereignisse ist aber klar, dass wir wesentlich schneller von fossilen Energiequellen wegkom-
men miissen. Denn wer mdchte mit seiner Heizung schon Angriffskriege mitten in Europa
finanzieren? Zudem sind auch die Versorgungssicherheit und die Zuverlissigkeit der Liefe-
ranten von entscheidender Bedeutung. Wir miissen schnellstmoglich von russischem Gas,
aber auch von Ol und Kohle unabhingig werden.

LNG-Terminals in Brunsbiittel und Wilhelmshafen sind kurzfristig ein wichtiger Schritt,
um die Abhingigkeit von russischem Gas zu verringern. Parallel miissen erneuerbare Ener-
gien aber massiv ausgebaut werden. Die Zulassungsverfahren miissen erheblich beschleu-
nigt und biirokratische Hiirden abgebaut werden. Finanzminister Christian Lindner sagte
in seiner Rede am 27. Februar im Deutschen Bundestag: Erneuerbare Energien sind ,,Frei-
heitsenergien®.

Chefredakteur

Politiker aller Parteien haben viel zu lange gewartet und auf ,,Putin-Versteher* und Lobby-
isten gehort. Und dies ungeachtet der Kriege in der Ostukraine, der Einnahme der Krim
und von politischen Morden in ganz Europa, u.a. dem sogenannten Tiergarten-Mord in
Berlin.
Es ist jetzt allerhochste Zeit zu handeln. Es gibt keine Alternativen zu einem massiven Aus-
bau der erneuerbaren Energien.
Eine interessante Lektiire wiinscht IThnen
Christian Schiffmacher
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KURZ NOTIERT

EUR Corporate Bonds (Uberblick)

Anleihe Rating ISIN Laufzeit Kupon Kurs Rendite
BayWa 2019/24 kein Rating XS2002496409 16.06.2024 3,125% 103,98 2,2%
Nordex SE 2018/23 B- (S&P) XS1713474168 02.02.2023 6,500% 99,00 7,5%
Photon Energy 2021/27 kein Rating DEOOOA3KWKY4 23.11.2027 6,500% 101,00 6,3%
PNE 2018/23 BB (Creditreform) DE000A2LQ3M9 02.05.2023 4,000% 101,42 3,0%
SOWITEC group 2018/23 kein Rating DE000A2NBZ21 08.11.2023 6,750% 102,01 5,8%
SUNfarming 2020/25 kein Rating DE000A254UP9 16.11.2025 5,500% 102,95 4,8%
Greencells 2020/25 kein Rating DE000A289YQ5 08.12.2025 6,500% 98,60 6,8%
hep global 2021/26 kein Rating DEO00A3H3JV5 18.05.2026 6,500% 100,10 6,5%
reconcept 2022/28 kein Rating DEOOOA3ESWTO 25.01.2028 6,250% 98,00 6,6%

Stand: 25.02.2022, Handelbarkeit fiir Privatanleger mdglicherweise eingeschrénkt

Pacifico Renewables Yield AG erhalt
griines Darlehen im Volumen von 35
Mio. Euro

Die Pacifico Renewables Yield AG (ISIN
DEO00A2YN371) hat durch eine Tochter-
gesellschaft erstmalig ein griines Darlehen
unterzeichnet. Dieses ist besichert, weist ein
Volumen von 35 Mio. Euro auf und kam im
Rahmen einer Privatplatzierung mit UBS
Asset Management zustande. Der feste Zins-
satz der griinen Finanzierung liegt bei
4,85% bei einer Laufzeit von 5 Jahren ab
Unterzeichnung mit endfilliger Riickzah-
lung.

Ungefihr 26 Mio. Euro des Darlehensvolu-
mens werden zur Refinanzierung bestehen-
der Verbindlichkeiten verwendet werden,
wodurch die Kapitalstruktur der Gruppe
optimiert wird. Davon werden rund 9,3
Mio. Euro genutzt, um eine bestehende
Nachrangfinanzierung abzulésen, deren
Zinssatz etwa 1% hoher ist als derjenige der
neuen Finanzierung. Weitere 16,5 Mio.
Euro werden zur Refinanzierung der beste-
henden revolvierenden Kreditlinie der
Gruppe verwendet werden, wodurch eine
kurzfristige Kreditlinie durch eine linger-
fristige Kreditfazilitit ersetzt wird. Die ver-
bleibenden Nettoerlose werden zum weite-
ren Ausbau des bestehenden Portfolios der
Gruppe und zur Finanzierung neuer Ak-
quisitionen verwendet werden. Alle Netto-
erlose aus dem griinen Darlehen werden zur
Finanzierung und/oder Refinanzierung von
Investitionen in ,Eligible Green Projects®
gemifd Abschnitt 2.1 des Green Finance Fra-
mework der Gruppe genutzt werden.
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EVN AG: Umsatz +49,1% im 1. Quartal
des Geschaftsjahres 2021/22

Im ersten Quartal 2021/22 lag der tempe-
raturbedingte Energiebedarf in den drei
Kernmirkten der EVN iiber dem Vorjah-
reswert und dem langjihrigen Durchschnitt.
Die Marktpreise fiir Erdgas, CO,-Emissi-
onszertifikate sowie Grund- und Spitzen-
laststrom erreichten historische Hochst-
werte. Diese Verwerfungen auf den Ener-
giemirkten wirkten sich auf die diversifi-
zierten Geschiftsfelder der EVN unter-
schiedlich aus. Zwar profitierte die erneuer-
bare Erzeugung, das Ergebnis des Vertriebs-
geschiifts ging aber zuriick und in Stidost-
europa fithrten die markepreisbedingten
deutlich héheren Kosten fiir die Netzver-
lustabdeckung zu Belastungen.

Die Umsatzerlose der EVN verzeichneten
im ersten Quartal 2021/22 einen Anstieg
um 49,1% auf 900,9 Mio. Euro. Zuriick-
zufithren war dies vor allem auf die stark ge-
stiegenen Strompreise, die insbesondere
beim Energievertrieb in Siidosteuropa fiir
deutliche Zuwichse sorgten.

Die EVN erwartet fiir das Geschiftsjahr
2021/22 ein Konzernergebnis in einer Band-
breite von etwa 200 bis 240 Mio. Euro. Stir-
kere oder linger anhaltende Verwerfungen
auf den Energiemirkten kénnten das er-
wartete Ergebnis jedoch negativ beeinflus-
sen. Die Investitionen werden sich auf rund
500 Mio. Euro belaufen und betreffen vor
allem die regulierten und stabilen Ge-
schiftsfelder in den Bereichen Netzinfra-
struktur, erneuerbare Erzeugung und Trink-

wasserversorgung. Damit sollen die solide
Geschiftsbasis der EVN gesichert und wei-
teres Wachstum ermoglicht werden.

Manz AG eroffnet sich mit Beteiligung
an einem Hersteller von Supraleitern
neuen Wachstumsmarkt

Die Manz AG, weltweit agierender
Hightech-Maschinenbauer mit umfassen-
dem Technologieportfolio, beteiligt sich an
der MetOx Technologies Inc. und er-
schliefit sich damit die Supraleitertechno-
logie als wichtigen Zukunftsmarkt der
Energieversorgung. Supraleitern kommt
eine wichtige Rolle bei der kiinftigen De-
ckung des immensen Strombedarfs in Bal-
lungsriumen zu, bei welchem das her-
kémmliche Versorgungsnetz an seine Leis-
tungsgrenzen stofSen wird. Insbesondere
die Elektromobilitit wird in Metropolre-
gionen diesbeziiglich vor Herausforderun-
gen stehen, denen mit der neuen Techno-
logie begegnet werden kann.

Mit dem Investment beabsichtigt die Manz
AG die Industrialisierung und Massenpro-
duktion von Supraleitern deutlich zu be-
schleunigen. Hierfiir bringt Manz seine im
Solarbereich erworbene Expertise in der
Vakuumbeschichtungstechnologie sowie
Kompetenzen aus der Rolle-zu-Rolle-, La-
ser- und Automationstechnologie ein. Die
Beteiligung folgt der Unternehmensstrate-
gie der Manz AG, durch gezielte M&A-Ak-
tivititen das Technologieportfolio in aus-
sichtsreichen Zukunftsbranchen weiterzu-
entwickeln.
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KURZ NOTIERT

MetOx Technologies Inc., ein Startup aus
Texas, USA, ist ein Spezialist fiir die Her-
stellung von Supraleitern. Dabei hat das Un-
ternehmen einen bahnbrechenden Ferti-
gungsprozess zur kostengiinstigen Herstel-
lung von HTS- (Hochtemperatur-Supralei-
ter) Tapes entwickelt. Adressierbare Mirkte
fiir diese zentrale Schliisseltechnologie sind
unter anderem der Ersatz von kupferbasier-
ten Kabeln in der Stromversorgung von
Grofstidten, Magnete fiir die Energieer-
zeugung mittels Kernfusion sowie die Me-
dizintechnik.

SFC Energy erhalt Auftrag von Fuel
Cell Systems Ltd.

Die SFC Energy AG (ISIN DE0007568578),
ein fithrender Anbieter von Wasserstoff- und

Methanol-Brennstoffzellen fiir stationire und
mobile Hybrid-Stromversorgungslésungen,
verzeichnet weiterhin hohes Interesse an sei-
nen umweltfreundlichen Energieerzeugern.
Fuel Cell Systems Ltd. (FCSL) aus der Graf-
schaft Berkshire (England) ordert EFOY-
Brennstoffzellen und Zubehor in Hohe von
mehr als 1 Mio. Euro. Der Auftrag wird kom-
plett im laufenden Geschiftsjahr umsatz- und
ergebniswirksam. Im Jahr 2021 hat FCSL
sein Bestellvolumen mit mehr als 600 Brenn-
stoffzellen im Vergleich zum Vorjahr 2020
insgesamt nahezu verdoppelt.

FCSL ist ein wichtiger Partner von SFC
Energy. Der Distributor und Projektierer be-
zieht seit mehr als 15 Jahren EFOY-Brenn-
stoffzellen fiir unterschiedlichste Anwendun-
gen. So kommen die dezentralen Stromver-
sorger im Industriebereich bei Uberwa-
chungsanwendungen, Messsystemen in der
Umwelttechnik, aber auch im Freizeitmarket
(Caravaning, Boote) zum Einsatz.

Zu den jiingsten Anwendungen in Grof$bri-
tannien gehorte die Energieversorgung der
Kameratiirme zur Videotiberwachung des
G7-Gipfels 2021. In den Polargebieten un-
terstiitzten sie die Wissenschaftlerinnen und
Wissenschaftler der British Antarctic Survey
(BAS) bei der Gewinnung von Umweltdaten
bei -40 °C Auflentemperatur. Neben den
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EFOY- und EFOY Pro-Aggregaten vertreibt
FCSL auch die SFC-Wasserstoffbrennstoff-
zelle EFOY Hydrogen.

,Die Anzahl der benétigten Brennstoffzellen
steigt industrieiibergreifend stark an. Diese
Nachfragedynamik wird weiterwachsen,
wenn wir die Klimaneutralitit erreichen wol-
len. Die Brennstoffzelle ist eine Schliissel-
technologie, um umweltfreundlichen Strom
erzeugen zu kénnen. Sie ist eine Grundvo-
raussetzung fiir eine dezentral aufgestellte
Energielandschaft. Wir freuen uns daher sehr,
mit Fuel Cell Systems einen Partner an un-
serer Seite zu haben, der diese Vision mit uns
teilt und daran arbeitet, sie Realitit werden
zu lassen, sagt Christian Bohm, Senior Vice
President bei SFC Energy.

Peter Szabo, Vorstandsvorsitzender, Energiekontor

Energiekontor schlieRt erstmalig lang-
fristige Stromabnahmevertrage (PPAs)
mit deutschem Industrieunternehmen
Energiekontor, einer der fithrenden deut-
schen Projektentwickler und Betreiber von
Wind- und Solarparks, hat fiir zwei geplante
forderfreie Solarparkprojekte in Branden-
burg erstmalig langfristige Stromabnahme-
vertrige mit einem deutschen Industrieun-
ternehmen (Corporate PPAs) vereinbart.
Die beiden Solarparks werden zusammen
eine Erzeugungsleistung von mehr als 70
MW erreichen. Als Pionier der Energie-
wende treibt Energiekontor damit die Rea-
lisierung von Solarparkprojekten unabhin-
gig von staatlicher Férderung zu Markt-
preisen voran und trigt mafigeblich zum
Ausbau der erneuerbaren Energien bei.

Die von Energickontor geschlossenen
Stromabnahmevertrige mit einem Indus-
trieunternehmen gehéren zu den ersten ih-
rer Art in Deutschland. Bisher wurden ent-
sprechende PPAs vor allem zwischen Be-
treibern und Versorgern geschlossen. Mit
den ersten langfristigen Corporate PPAs in
Deutschland baut Energiekontor seine Mog-
lichkeiten weiter aus, Solarparks zukiinftig
unabhingig von staatlicher Ausschreibung
und Férderung zu realisieren und zu betrei-

ben. Die Vereinbarung mit der Robert
Bosch GmbH umfasst die Lieferung von
gritnem Strom aus zwei Solarparkprojekten
in Brandenburg mit einer Gesamterzeu-
gungsleistung von iiber 70 MW und einer
jahrlichen Stromproduktion von bis zu 77,4
GWh. Die Stromlieferung an die Robert
Bosch GmbH erfolgt auf Basis eines prog-
nostizierten Lieferfahrplans fiir den jeweili-
gen Folgetag. Die Stromabnahme erfolgt zu
einem festen Preis fiir eine Laufzeit von 15
Jahren. Energiekontor wird die kaufminni-
sche und technische Betriebsfithrung der
Parks iibernehmen.

Photon Energy Group meldet Rekord-
umsatz und -EBITDA fiir 2021

Photon Energy N.V. (WKN AITIKW) gab
die ungepriiften Zahlen fiir das vierte Quar-
tal 2021 und fiir das am 31. Dezember en-
dende Geschiftsjahr 2021, mit einem Re-
kordumsatz im vierten Quartal von 11,734
Mio. Euro (+130,3% im Jahresvergleich)
und einem EBITDA von 1,030 Mio. Euro
im Vergleich zu einem negativen EBITDA
von -1,026 Mio. Euro im vierten Quartal
im Vorjahr, bekannt. Fiir das Gesamtjahr
2021 stieg der ungepriifte konsolidierte
Konzernumsatz von 28,258 Mio. Euro im
Jahr 2020 auf 36,359 Mio. Euro, ein Plus
von 28,7% im Jahresvergleich, wihrend das
EBITDA auf 9,584 Mio. Euro (+13,6% im
Jahresvergleich) stieg. Das Eigenkapital stieg
im Vergleich zum Jahresende 2020 um
29,3% und betrug Ende 2021 51,83 Mio.
Euro. Die bereinigte Eigenkapitalquote blieb
stabil bei 28,8% (gegeniiber 28,9% Ende
2020).



Liquiditat fiir die individuellen Phasen mittelstandisch gepragter
Unternehmen - darauf sind wir spezialisiert, das ist unsere Leidenschaft.

Ihr Finanzierungsvorhaben zum Erfolg zu bringen, dafur ist die DICAMA AG

Ihr Partner mit umfangreicher und markfuhrender Kapitalmarkterfahrung mit

Kreditfonds und allen wesentlichen alternativen Investoren und Produkten.

Wir liefern individuell zugeschnittene Bausteine, strukturieren passgenau fur

Ihr Unternehmen zukunftsweisende Finanzierungskonzepte und sind gerne
Teil Ihrer Gesamtfinanzierung: Corporate Finance one step ahead.
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NEUEMISSIONEN

SUNfarming GmbH: Starke Pipeline bei
deutschen Solarprojekten

Neue 5-jahrige Anleihe hat einen Kupon von 5,00% p.a.

Text: Christian Schiffmacher

ie SUNfarming GmbH begibt eine
D neue 5-jahrige Anleihe mit einem Ku-
pon von 5,00% p.a. (ISIN DEO000A3
MQM78) im Volumen von bis zu 15 Mio.
Euro. Der Emissionserls ist fiir die Projekt-
entwicklung und Vorfinanzierung aus-
schlieSlich deutscher Solarprojekte vorgese-
hen. Die Gesellschaft profitiert von der drin-
genden Notwendigkeit eines massiven Aus-
baus erneuerbarer Energien (,Freiheitsener-
gien®), einem Schwerpunket bei deutschen
Projekten und einem positiven Track Rekord
der SUNfarming-Anleihe 2020/25.

Zeichnungsmoglichkeiten

Interessierte Anleger kdnnen im Rahmen
des 6ffentlichen Angebots in Deutschland
und Luxemburg ihre Kauforders bis zum 12.
Mirz 2022 iiber die Crowdinvesting-Platt-
form Econeers (www.econeers.de/invest-
mentchancen und www.econeers.de/sunfar-
minganleihe2) sowie wihrend der Ange-
botsfrist, bis zum 6. Januar 2023, bzw. bis
zur Vollplatzierung tiber die Umweltfinanz
(www.umweltfinanz.de/gruene-geldanla-
gen/sunfarming-anleihe-2022-2027) plat-
zieren.

Zudem kann die neue Anleihe bis zum 10.
Mirz 2022, 12 Uhr, iiber die Zeichnungs-
funktionalitit ,DirectPlace der Deutsche
Borse AG im Handelssystem XETRA ge-
zeichnet werden. D.h. interessierte Anleger
koénnen die Anleihe via Kauforder am Bor-
senplatz Frankfurt zeichnen.

Die neue Anleihe 2022/2027 soll voraus-
sichtlich am 14. Mirz 2022 in den Handel
im Open Market der Deutsche Bérse AG
(Freiverkehr der Frankfurter Wertpapier-
bérse) einbezogen werden. Die Emission
wird von der Lewisfield Deutschland
GmbH als Financial Advisor begleitet.

Mittelverwendung

Der Emissionserlds ist fiir die Projektent-
wicklung und Vorfinanzierung ausschlief3-
lich deutscher Solarprojekte vorgesehen. Die
Beauftragung und Abnahme dieser in der
Regel bankenfinanzierten Projekte erfolgt
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nahezu ausschliefflich durch deutsche In-
vestoren und innerhalb der Schrum-
Tauschke-Unternehmensgruppe. Die zu-
fliefenden Mittel werden iiberwiegend fiir
die Projektentwicklungskosten deutscher
Projekte eingesetzt. Die Umsetzung der Pro-
jekte soll in den nichsten zwei bis drei Jah-
ren erfolgen. Ausgehend von aktuell ca. 690
MW im Aufstellungsbeschluss des Plange-
nehmigungsverfahrens befindliche Projekte
werden mit der beabsichtigten Anleihe die
weiteren Planungskosten bis zur Baureife ab-
gesichert. Bei den Projekten mit Aufstel-
lungsbeschluss handelt es sich um rund 20
Einzelprojekte, welche in den Bundeslin-
dern Brandenburg, Sachsen-Anhalt, Meck-
lenburg-Vorpommern und Schleswig-Hol-
stein lokalisiert sind.

Starken

* Emissionserlds ist fiir die Projektentwick-
lung und Vorfinanzierung ausschliefSlich
deutscher Solarprojekte vorgesehen

e positiver Track Record am Kapitalmarkt
(positive Entwicklung der SUNfarming-
Anleihe 2020/25)

e starke Projektpipeline von ca. 2,3 GW

¢ Gesellschaft profitiert von der dringenden
Notwendigkeit fiir Investments in erneu-
erbare Energien (, Freiheitsenergien®)

Schwachen

* branchentypische Projektrisiken

¢ Informationsniveau hat gegeniiber der
letzten Anleiheemission nachgelassen
(kein Research, keine bondspezifischen
Kennzahlen)

Fazit:
SUNfarming hat eine starke Projektpipe-
line. Ein Grofteil der Projekte befindet sich

bei Investoren sehr gefragt. Die Gesellschaft
profitiert zudem von der dringenden Not-
wendigkeit eines massiven Ausbaus erneu-
erbarer Energien. SUNfarming hat einen
positiven Track Rekord am Kapitalmarkt
(die Anleihe 2020/25 notiert deutlich iiber
100%). Leider hat das Informationsniveau
gegeniiber der letzten Anleiheemission nach-
gelassen. So stellt man aktuell kein Research
und keine bondspezifischen Kennzahlen zur
Verfiigung. Es gibt branchentypische Pro-
jektrisiken. Insgesamt diirften die Chancen
iiberwiegen.

Eckdaten der SUNfarming-Unter-
nehmensanleihe 2022/2027

Emittent SUNfarming GmbH

Kupon 5,00% p.a.

Status nicht nachrangig, nicht
besichert

Angebotsfrist 07.01.2022-06.01.2023

> Zeichnung iiber bis 10.03.2022

Bérse Frankfurt
> Zeichnung iber bis 12.03.2022

econeers

> Zeichnung iiber
Umweltfinanz und

bis zum Ende der Angebots-
frist bzw. Vollplatzierung

SUNfarming

Valuta 14.03.2022

Laufzeit 13.03.2027 (5 Jahre)

Zinszahlungen halbjahrlich am 14.03. und
14.09.

Stiickelung 1.000 Euro

Ausgabe-/ 100%

Riicknahmepreis

Volumen bis zu 15 Mio. Euro

ISIN/ WKN DE000A3MQM78 / ASMQM7

Anwendbares Recht Deutsches Recht

Listing Open Market (Freiverkehr),

Borse Frankfurt
Lewisfield Deutschland GmbH

Financial Advisor

in Deutschland und deutsche Projekte sind Internet www.sunfarming.de
SUNfarming - G+V

H1 2021 H1 2020 2020 2019
Umsatz 88 18,6 214 36,2
Gesamtleistung 13,0 174 29,8 39,3
EBIT 08 15 1,6 11
EBT 0,7 15 18 1,1

Angaben in Mio. Euro, Quelle: Unternehmensangaben


http://www.umweltfinanz.de/gruene-geldanlagen/sunfarming-anleihe-2022-2027
http://www.umweltfinanz.de/gruene-geldanlagen/sunfarming-anleihe-2022-2027
https://www.econeers.de/investmentchancen/sunfarminganleihe2
https://www.econeers.de/investmentchancen/sunfarminganleihe2
https://www.econeers.de/investmentchancen
https://www.econeers.de/investmentchancen

RECHTLICH MASSGEBLICHER WERTPAPIERPROSPEKT:
WWW.CREDICORE-INVESTOR-RELATIONS.DE



http://www.credicore-investor-relations.de
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reconcept emittiert Projektanleihe

»Green Energy Asset Bond I1°

Investment in bestehenden Windpark, Kupon 4,25% p.a., 5 Jahre Laufzeit

Text: Robert Steininger

ie reconcept-Gruppe begibt eine neue
D griine Anleihe, den ,reconcept Green
Energy Asset Bond II* (ISIN DEO000
A3MQQJ0 / WKN A3MQQ)Y]). Die Pro-
jektanleihe im Volumen von bis zu 9 Mio.
Euro bietet iiber die Laufzeit von 5 Jahren
einen Kupon von 4,25% p.a. Die Zinszah-
lung erfolgt halbjihrlich nachtriglich am 28.
Juni und 28. Dezember eines jeden Jahres,
erstmals am 28. Dezember 2022.

Das Anleihekapital dient dem Erwerb und
Betrieb des Windparks Hilpensberg in der
Region Bodensee-Oberschwaben, Baden-
Wiirttemberg. Da der Kaufvertrag bereits
unterschrieben wurde, kommen die Wind-
stromertrige seit dem 1. Januar 2022 der
Emittentin reconcept Green Energy Asset
Bond II GmbH zugute. Der Windpark wird
aktuell noch von einer Betreibergesellschaft
gehalten, die nach Kaufpreiszahlung plan-
gemifl Ende Juni 2022 auf die Emittentin
ibergehen wird.

Der Windpark umfasst drei Windenergie-
anlagen des Turbinenherstellers Vensys mit
je drei Megawatt und ist bereits seit 2017 in
Betrieb. Mit einer jahrlichen Stromproduk-
tion von rund 20,6 Mio. Kilowattstunden
versorgt der Windpark umgerechnet rund
6.900 Haushalte mit griinem Strom, was ei-
ner CO,-Ersparnis von rund 13.740 Ton-
nen jihrlich bzw. dem CO,-Fuflabdruck
von rund 1.740 Bundesbiirgern entspricht.

Die langfristige Wertbestindigkeit des
Windparks Hilpensberg als Grundlage fiir
die Tilgung des reconcept Green Energy As-
set Bond II basiert insbesondere auf den ge-
sicherten Vergiitungen der Stromproduk-
tion von insgesamt 1,7 Mio. Euro pro Jahr
aus dem EEG-Tarif (bis 2037) und der
gleichzeitigen Direktvermarktung (aktuelle
Vertragslaufzeit bis 2025). Hinzu kommen
die hohe technische Verfiigbarkeit der
Windenergieanlagen von derzeit erreichten
98% und langfristig mindestens 97% durch
eine Herstellergarantie, ein 15-jdhriger Voll-
wartungsvertrag mit dem Hersteller, ein at-
traktiver, windreicher Standort sowie mo-
derne Anlagentechnik.

Karsten Reetz, Geschiftsfithrer der recon-
cept-Gruppe: ,,Unsere neue Projektanleihe
bietet Anlegern eine attraktive Investitions-
gelegenheit in einen Windpark, der sich
durch eine langfristige Wertbestindigkeit
auszeichnet und bereits seit 2017 in Betrieb
ist. Dementsprechend liegen unserer Er-
tragskalkulation belastbare, mehrjihrige
Leistungsdaten zugrunde. Wir sind daher
zuversichtlich, dass dieses neue Angebot auf
reges Anlegerinteresse stoflen wird.“

Auch die bisherigen Unternehmensanleihen
von reconcept wurden vom Marke positiv
aufgenommen. Zuletzt wurde nur wenige
Tage nach Borsenstart das Emissionsvolu-
men fiir den ,reconcept Green Bond II*
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(ISIN DEOOOA3ESWTO0 / WKN A3ESWT)
von 15 Mio. Euro erreicht, sodass aufgrund
des anhaltend groflen Anlegerinteresses eine
weitere Aufstockung auf 17,5 Mio. Euro be-
schlossen wurde.

Der von der Commission de Surveillance du
Secteur Financier (,CSSF) in Luxemburg
gebilligte sowie an die Bundesanstalt fiir Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin®) in
Deutschland notifizierte Wertpapierprospekt
ist unter www.reoncept.de/ir verfiigbar.

Der reconcept Green Energy Asset Bond 11
soll voraussichtlich am 28. Juni 2022 in den
Handel im Open Market der Deutsche
Borse AG (Freiverkehr der Frankfurter
Wertpapierborse) einbezogen werden.

Eine ausfiihrliche Analyse zum , reconcept
Green Energy Asset Bond II* folgt in Kiirze.

Eckdaten des reconcept Green
Energy Asset Bond Il

Emittentin reconcept Green Energy
Asset Bond Il GmbH
Status nicht nachrangig,
nicht besichert
Kupon 4,25% p.a.
Volumen bis zu 9 Mio. Euro

Erwerb und Betrieb der
WKA Hilpensberg GmbH

Mittelverwendung

& Co. KG
ISIN/WKN DE000A3MQQJO/

A3MaaJ
Stiickelung 1.000

11.02.2022-10.02.2023 iiber
www.reconcept.de/ir,
13.06.—24.06.2022 {iber
Borse Frankfurt

Zeichnungsfrist

Valuta 28.06.2022

Laufzeit 28.06.2027 (5 Jahre)
Zinszahlung halbjahrlich

Anwendbares Recht  Deutsches Recht

Listing ab 28.06.2022, Open Market
Financial Advisor Lewisfield Deutschland
Internet www.reconcept.de/ir




HELFEN SIE UN$S, DAMIT WIR HELFEN KONNEN!!!

Hilfe fiir die Tiere ' im
Tierheim!

Mit unserem Web- und Facebook-
Auftritt sorgen wir daflir, 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 gefiittert.

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 verhindert
wird.

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

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 Mad
sucht fortlaufend Paten fir die
ganz alten Hunde im Tierheim in
Menorca, die ganz oder teilweise die
Kosten dieser Hunde im
Lebensabend (ibernehmen. Auch
kleine Spenden helfen.

Pflegehduser!

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

Innerstadtische Katzen~Insel

Mitten in der Hauptstadt Menorcas,
in Mad, konnten wir seit nunmehr
einem Jahr ein ganz besonderes
Projekt realisieren: eine rund 250 m2
grofe, eingezdunte, ruhige
Grinflache fur mittlerweile 30
Katzen. Die vormals wilden
StraBenkatzen leben in diesem

sicheren kleinen Park und werden
dort taglich von einer Gruppe von
Freiwilligen besucht, gefiittert und
gepflegt.
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ie SUNfarming GmbH emittiert ihre
D zweite Unternehmensanleihe mit einem
Volumen von 15 Mio. Euro, einer Laufzeit von
5 Jabren und einem Kupon von 5,00% p.a.
(ISIN DE000A3MQM78, WKN A3SMQM?).
Die Gesellschaft michte die zufliefSenden Mittel
in die Projektentwicklung und Vorfinanzierung
ausschliefSlich deutscher Solarprojekte investie-
ren. Dabei kongentrieret sich das Unternehmen
auf rund 20 Einzelprojekte in Brandenburg,
Sachsen-Anbalt, Mecklenburg-Vorpommern und
Schleswig-Holstein. Die Projektpipeline des Un-
ternehmens umfasst ca. 2,3 GWp, davon 2
GWp in Deutschland und 0,3 GWp in Polen,
wie Geschifisfiibrer Martin Tauschke im Ge-
spriich mit GREEN BONDS erliutert.

GREEN BONDS: Sie haben bereits eine
Anleihe emittiert. Wie sind Ihre bisherigen
Erfahrungen am Kapitalmarke?

Tauschke: Unsere bisherigen Erfahrungen
sind ausgesprochen gut, denn unsere De-
biitanleihe wurde hervorragend aufgenom-
men, wie die erfolgreiche Vollplatzierung im
Volumen von 10 Mio. Euro zeigt. Indem
wir die Anleger von unserem Geschiftsmo-
dell und unserer Strategie tiberzeugt haben,
konnten wir wie geplant mit dem Emissi-
onserldés unser zusitzliches Wachstum fi-
nanzieren.

GREEN BONDS: Wie wollen Sie die Mit-
tel aus der neuen Anleihe verwenden?

Tauschke: Wir planen, die neu zufliefSen-
den Mittel in die Projektentwicklung und
Vorfinanzierung ausschliefSlich deutscher
Solarprojekte zu investieren. Dabei konzen-
trieren wir uns auf rund 20 Einzelprojekte
in Brandenburg, Sachsen-Anhalt, Mecklen-
burg-Vorpommern und Schleswig-Holstein.

GREEN BONDS: Sie wollen also verstirkt
in groflere Projekte investieren?
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» Wir planen, die neu zuflieflenden
Mittel in die Projektentwicklung und
Vorfinanzierung ausschlie(Slich

deutscher Solarprojekte zu investicren ™

Martin Tauschke, Geschaftsflihrer, SUNfarming GmbH

Tauschke: Ja, das ist richtig. Nachdem wir
uns in der Vergangenheit auf mittelgrofle
klassische EEG-Anlagen bis 750 kWp kon-
zentriert haben, liegt unser strategischer Fo-
kus seit 2020/2021 auf Grof8anlagen im ho-
hen ein- und zweistelligen Megawatt-Be-
reich.

GREEN BONDS: Gréflere Projekte sind
attraktiver, da fiir groffere Projekte etwas ho-
here Preise gezahlt werden, oder?

Tauschke: In absoluten Zahlen trifft das na-
tiirlich zu. Was jedoch ganz wesentlich zur
Attrakeivitit der grofleren Projekte beitrigt,
sind vor allem die damit verbundenen
Power Purchase Agreements (PPA), also
langfristige Stromliefervertrige. Bereits
heute liegen die lokalen PPA-Preise tiber den
EEG-Vergiitungen. Das erhoht den Wert
des Projektes im Gesamten. Dementspre-
chend sehen wir hier mittelfristig ein er-
hebliches Umsatzpotenzial, da Einzelanla-
gen nicht mehr in ihrer Maximalgrofle ge-
setzlich limitiert werden.

GREEN BONDS: Aber Sie mochten die
Projekte vorwiegend in der Firmengruppe
behalten und nicht verkaufen, oder?

Tauschke: Es ist nicht ausgeschlossen, dass
wir einzelne Projekte bei attraktiven An-
geboten auch an Drittinvestoren verdu-
Bern. Aber grundsitzlich ist es in der Tat
unser Ziel, die Projekte in der Schrum-
Tauschke-Unternehmensgruppe zu behal-
ten. Schliefllich gehéren die bestandshal-
tenden Projektgesellschaften zu unserer
langjahrig gewachsenen Kundenstruktur —
ebenso wie Kapitalinvestoren, Kommunen
sowie gewerbliche und private Eigen-
stromnutzer.

GREEN BONDS: Grofiere Projekte bergen
aber auch grofiere Projekerisiken.

Tauschke: Der Prozess und die Risiken sind
relativ unabhingig von der Gréfle zu sehen
und bleiben daher nahezu gleich. Ein gro-
Ber Vorteil ist vielmehr, dass vor allem in der
Projektentwicklung verstirkt Skaleneffekte
entstehen. Zudem ist es bei zunehmender
ProjekegrofSe sehr wichtig, die Akzeptanz der
Bevélkerung sowie der Behérden vor Ort si-
cherzustellen und zu férdern, um das Risiko
einer Nichtgenehmigung zu reduzieren.
Hier profitieren wir eindeutig von unseren
nachhaltigen Oko- und Agri-Solar-Konzep-
ten, die eine Doppelnutzung der Flichen er-
moglichen, etwa durch die Beweidung
durch Schafe, den Anbau von Blithwiesen
fiir die Ansiedlung von Insektenvielfalt und
Bienenzucht oder den Anbau von Gemiise
und Heilpflanzen.

GREEN BONDS: Wie ist Ihre Projektpi-
peline und wo befinden sich die Projekte?

Tauschke: Unsere Projekepipeline umfasst
ca. 2,3 GWp, davon 2 GWp in Deutsch-
land und 0,3 GWp in Polen. In Deutsch-
land liegt der geografische Schwerpunke ak-
tuell auf den bereits erwihnten Bundeslin-
dern Brandenburg, Sachsen-Anhalt, Meck-
lenburg-Vorpommern und Schleswig-Hol-
stein.

GREEN BONDS: In welchen Stadien be-
finden sich die Projekte und wie lange be-
ndtigen Sie, diese fertigzustellen und ans
Netz anzuschliefSen?

Tauschke: In Deutschland liegt bereits fiir
ca. 690 MWp ein gemeindlicher Aufstel-
lungsbeschluss zur Durchfiihrung eines Be-
bauungsplans vor. In Polen sind fiir ca. 210
MWp die Flichen vertraglich gesichert.
Weitere 90 MWp sind als baufertige Pro-
jekte in der Pipeline enthalten. Die Pro-
jektentwicklung dauert in der Regel zwei bis
drei Jahre und die Bauphase fiir diese gro-
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eren Projekte kann auch schon sechs bis
neun Monate dauern. Auf dieser Basis ge-
hen wir davon aus, in Deutschland die ers-
ten Projekte aus unserer Pipeline voraus-
sichtlich in 2023 fertigstellen und ans Netz
anschlieflen zu kénnen.

GREEN BONDS: Gute Grundstiicke sind
ein Engpass in der Branche. Wie kommen
Sie an geeignete Grundstiicke?

Tauschke: Hier profitieren wir als Bran-
denburger Unternehmen zum einen von un-
serem geografischen Schwerpunkt, der auf
den neuen Bundeslidndern liegt, und zum
anderen insbesondere von unserem langjih-
rigen Track Record. Das verschafft uns ge-
rade in Regionen, in denen wir bereits er-
folgreich aktiv waren, aufgrund des ge-
wachsenen Vertrauensverhiltnisses, einen
splirbaren Vorsprung und eine hohe Akzep-
tanz bei den Landwirten und Behérden.

GREEN BONDS: Die Grundstiicke wer-
den gepachtet und nicht gekauft, oder?

Tauschke: Ja, die Grundstiicke werden fiir
29 Jahre gepachtet mit Verlingerungsop-
tion. In der aktuellen Zeit trennen sich
Landwirte oder andere Verpichter nicht von
ihrem Eigentum. Daher hat sich die Pacht
dann zum Schluss doch durchgesetzt, um
Projekte in die Realisierung zu bekommen.

GREEN BONDS: Die Modulpreise und
Frachtkosten sind gestiegen. Wie kommen
Sie damit klar?

Tauschke: Die Kostensteigerungen werden
durch die attraktiven Erlose aus der Direkt-
vermarktung aktuell ausreichend kompen-
siert. Die Wirtschaftlichkeit der Solarpro-
jekte wird also nicht nennenswert beein-
fAusst.

GREEN BONDS: Wie kann die neue An-
leihe gezeichnet werden?

Tauschke: Uber drei Wege: bis zum 10.
Mirz 2022, 12 Uhr, iiber die Depotbanken
mittels der Zeichnungsfunktionalitit ,, Di-

rectPlace” der Deutsche Borse AG im Han-
delssystem XETRA, bis zum 12. Mirz 2022
tiber die Crowdinvesting-Plattform Eco-
neers (www.econeers.de/investmentchancen
und www.econeers.de/sunfarminganleihe2)
sowie bis zum Ende der Angebotsfrist {iber
die Umweltfinanz (www.umweltfinanz.de/
gruene-geldanlagen/sunfarming-anleihe-
2022-2027).

GREEN BONDS: Wenn Sie vorwiegend
grofSere Projekte machen méchten und diese
iberwiegend in der Firmengruppe behalten
mochten, dann héren wir am Kapitalmarke
wieder von Thnen?

Tauschke: Ja, eine langfristige Prisenz am
Kapitalmarkt war von Anfang an unser er-
kldrtes Ziel und daran hat sich nichts gedn-
dert. Wir sehen diesen strategisch wichtigen
Zugang als einen attraktiven Baustein unse-
res Finanzierungsmix. Deshalb haben wir er-
neut freiwillig eine Transparenzverpflichtung
in die Anleihebedingungen aufgenommen,
um dem Informationsbediirfnis des Kapi-
talmarkts dauerhaft und vollumfinglich ge-
recht zu werden. Sie werden also weiterhin
kontinuierlich von uns héren — und bei ent-
sprechendem Bedarf vielleicht auch wieder
im Zusammenhang mit einer neuen An-

leihe.

GREEN BONDS: Vielen Dank fiir das Ge-
sprich.

Das Interview flihrte Christian Schiffmacher.
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http://www.umweltfinanz.de/gruene-geldanlagen/sunfarming-anleihe-2022-2027
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¢MGBC AG

Partner fiir den Mittelstand

Deutscher Mittelstandsanleihen FONDS

Der Spezialist fur Mittelstandsanleihen

Text: Marcel Goldmann, GBC AG
Mittelstandsanleihen
FONDS investiert primir in ausge-

er Deutsche

wihlte Anleihen von Unternehmen des
deutschen Mittelstands und zihlt damit zu
den aktiv gemanagten Rentenfonds. Das
Fondsmanagement verwendet im Rahmen
ihres ,Bond-Picking-Ansatzes” die speziell
fiir den Fonds entwickelte Analysemethode
KFM-Scoring. Damit werden die Mittel-
standsanleihen herausgefiltert, die ein at-
traktives Rendite-Soliditits-Profil aufweisen.
Ziel des Anleihefonds ist es, unter Beriick-
sichtigung der Nachhaltigkeitskriterien die
Bonititsrisiken fiir den Anleger durch eine
sorgfiltige Einzeltitelauswahl und eine breite
Portfoliostreuung zu reduzieren.

Die Analysemethode KFM-Scoring beriick-
sichtigt neben quantitativen Kriterien, wie
bspw. den Anleihebedingungen (Konditio-
nen), auch die Qualitit des Unternehmens
sowie anerkannte ESG-Kriterien. Im Rah-
men dessen werden unter anderem die Aus-

gestaltung der Anleihe, die aktuelle Markt-
position (inkl. Marktlage) und die Ge-
schiftszahlen des Unternehmens analysiert
und bewertet. Daneben erfolgt nach der
Einzeltitelauswahl eine laufende Uberwa-
chung der getitigten Investments, damit auf
eventuelle Verinderungen schnellstméglich
reagiert werden kann.

Neben dem Sicherheitsaspeke (breite Streu-
ung in ausgewihlte Anleihen), der attrakti-
ven Rendite durch iiberdurchschnittliche
Zinscoupons und der Beriicksichtigung von
ESG-Kcriterien zeichnet den Mittelstands-
anleihefonds besonders seine hohe Transpa-
renz aus. So werden alle Einzelinvestments
des Fonds stets offengelegt und es werden
regelmiflig auch einzelne Einschitzungen
hierzu publiziert (KFM-Barometer).

Daneben verdffentlicht der Fonds ebenfalls
jedes Jahr einen Portfoliocheck Nachhaltig-
keitsbericht, der von der unabhingigen Prii-

Ausgewahlte Kennzahlen des Fonds zum 29.12.2021

Zeitraum Wertentwicklung Sharpe Ratio Volatilitat
12 Monate -0,23% 0,10 377%
2016 -0,35% - 5,61%
2017 10,84% 5,06 2,23%
2018 -0,72% - 2,14%
2019 5,78% 3,03 2,04%
2020 -1,58% - 12,77%
Quelle: KFM Deutsche Mittelstand AG
Ausschiittungen
Geschaftsjahr Kurs zu Jahres- Tag der Aus- Brutto-Aus- Rendite**
beginn schiittung schiittung
2014 50,53 Euro 24.02.2015 2,10 Euro 4,16%
2015 50,57 Euro 24.03.2016 2,29 Euro 4,53%
2016 51,90 Euro 24.03.2017 2,17 Euro 4,18%
2017 49,65 Euro 26.03.2018 2,25 Euro 4,53%
2018 52,72 Euro 25.03.2019 2,20 Euro 4,17%
2019 50,09 Euro 25.03.2020 2,15 Euro 4,29%
2020 50,68 Euro 24.03.2021 2,20 Euro 4,34%
2021 47,55 Euro 24.03.2022* 2,10 Euro* 4,42%*

Quelle: KFM Deutsche Mittelstand AG *geplant **bezogen auf den Jahresanfangskurs

Hinweis gemaf Finanzanalyseverordnung: Bei dem analysierten Unternehmen sind die folgenden moglichen In-
teressenskonflikte gemaf Katalog maglicher Interessenkonflikte gegeben: Nr. (5a,11). Ein Katalog moglicher In-
teressenskonflikte ist auf folgender Webseite zu finden: www.gbc-ag.de/de/Offenlegung
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fungsgesellschaft imug | rating erstellt wird.
Diese analysiert, inwieweit die im Kern- und
Liquidititsportfolio des DMAF enthaltenen
Titel den giingigen Anforderungen des nach-
haltigen Finanzmarktes entsprechen. Bevor
eine Anleihe in den Fonds aufgenommen
wird, erfolgt ein sog. ,,Quickcheck Nach-
haltigkeit®, um kontroverse Titel frithzeitig
zu vermeiden.

Zum Auswertungsstichtag 29.12.2021
konnte der DMAF iiber die vergangenen
zwolf Monate laut eigenen Angaben eine
Gesamtrendite (Wertzuwachs inkl. geplan-
ter Bruttoausschiittung) von rund 4,00% er-
zielen. Kennzeichnend fiir den Fonds sind
v.a. seine traditionell hohen Ausschiittun-
gen. Hierbei plant das Fondsmanagement
fiir das Geschiftsjahr 2021 mit einer Aus-
schiittung von 2,10 Euro je Anteilsschein,
was bezogen auf den Kurs zum Jahresbeginn
2021 in Hoéhe von 47,55 Euro einer hohen
Rendite von 4,42% entspricht.

Basierend auf dem sehr erfahrenden Fonds-
management und der bewihrten Anlage-
strategie, sollte es dem DMAF auch kiinftig
gelingen, eine tiberzeugende Performance zu
erzielen. Insbesondere aufgrund der regel-
mifigen hohen Ausschiittungen an die An-
leger und der bisherigen guten Performance,
stufen wir den Deutschen Mittelstandsan-
leihen FONDS als sehr interessantes In-
vestment im Fixed Income-Bereich ein.

Stammdaten zum Anleihenfonds
(Retail Anteilklasse — M)

Fondskategorie Anleihefonds

ISIN LU0974225590
WKN ATW5T2
Anteilspreis 45,12 Euro
(per 29.12.2021)

Fondsvolumen 198,86 Mio. Euro
(per 29.12.2021)

Erstausgabepreis 50,00 Euro
Riickgabegebiihr 0,0%
Ausgabeausschlag bis zu 3,0%
Geschéftsjahresende 3112

Total Expense Ratio 1,66%

Quelle: Deutscher Mittelstandsanleihen Fonds
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eit Anfang des Jahres ist die EU-Taxono-

mie in Kraft — und muss bereits wieder er-
weitert werden, weil die EU-Kommission un-
liingst Erdgas- und Kernkrafiprojekte als nach-
haltig im Sinne der EU-Taxonomie eingestuft
hat. Gianluca Manca, Head of Sustainabi-
lity bei Eurizon, iiber erste Erfabrungen mit
den EU-weiten Regelungen, den Mangel an
verlisslichen Daten sowie die Herausforde-
rungen, die beziiglich den zulissigen Erdgas-
und Kernkrafiprojekten auf sein Haus und die
Anleger zukommen.

GREEN BONDS: Gianluca, die EU-Kom-
mission hat Erdgas- und Kernkraftprojekte
als nachhaltig im Sinne der EU-Taxonomie
eingestuft. Was halten Sie davon?

Manca: Der Vorschlag der Kommission hat
den Rat der Mitgliedsstaaten sicherlich ge-
spalten. Wiahrend Frankreich die Idee der
griinen Kernenergie unterstiitzt, ist
Deutschland strikt dagegen, da in den letz-
ten Monaten drei der verbliebenen sechs
Kernkraftwerke

Gleichzeitig ist Deutschland wiederum be-

abgeschaltet  wurden.
reit, Gas als griin zuzulassen, wihrend eine
Handvoll Linder die Anderung komplett
ablehnt.

Zum jetzigen Zeitpunkt kénnte der Rat den
Vorschlag ablehnen, wenn mindestens 20
Lander dagegen stimmen, wihrend das Par-
lament eine volle Mehrheit benotigt, um ihn
abzulehnen. Abgesehen von der politischen
Sackgasse ist es offensichtlich, dass wir zu ei-
nem Zeitpunkt, an dem wir das Thema der
Dekarbonisierung eigentlich beschleunigen
miissten, mit einer Energiekrise konfrontiert
sind. Hinzu kommyt, dass der im jiingsten
Kommissionsvorschlag festgelegte Schwel-
lenwert fiir Gas die Messlatte weiter anhebt
und deutlich macht, dass nur Projekte, die
Effizienz nachweisen konnen, fiir die Taxo-
nomie infrage kommen.

~EU Taxonomie — die notwendigen
Daten sind vielfach noch nicht

verfiigbar”

Gianluca Manca, Head of Sustainability bei Eurizon

In einem solchen Szenario hoffen wir, dass
eine Entscheidung der Regulierungsbehor-
den das tigliche Management nicht beein-
trichtigt und der Gesetzgeber bald eine klare
Linie vorgibt.

GREEN BONDS: Wie wird Eurizon mit
dem Thema in seiner Anlagepolitik umge-
hen?

Manca: Wir beschiftigen uns seit mehr als
zwei Jahrzehnten mit dem Thema Nachhal-
tigkeit. Wir sind deshalb agil und flexibel
genug, um kurzfristig auf die Anforderun-
gen des Gesetzgebers reagieren zu konnen.

GREEN BONDS: Welche Losung schwebt

Thnen vor?

Manca: Sobald der Gesetzgeber tiber die
neue Nomenklatur entschieden hat, werden
wir die geeigneten internen Instrumente be-
reitstellen, um die Aufnahme dieser beiden
neuen Kategorien in die Taxonomielisten zu
ermoglichen.

GREEN BONDS: Die EU-Taxonomie ist
am 1. Januar in Kraft getreten. Wie sind bis-
lang ihre Erfahrungen?

Manca: Fine der Herausforderungen, vor
denen wir stehen, ist die Verfiigbarkeit und
Standardisierung von Daten. Obwohl die
Veroffentlichung von Daten durch die
Emittenten deutlich zugenommen hat, sind
viele relevante Informationen immer noch
nicht verfiigbar — insbesondere fiir kleine
und mittlere Unternehmen —, und wenn
doch, dann sind sie oft nicht vergleichbar,
weil sie auf unterschiedliche Definitionen
oder Berechnungsmethoden zuriickgehen.

Dariiber hinaus korrelieren dieselben Kenn-
zahlen und Ratings verschiedener Anbieter
nach wie vor nur wenig miteinander, sodass

es zunchmend notwendig wird, eigene in-
terne Bewertungsinstrumente zu entwi-
ckeln, die die von den Anbietern verwende-
ten zugrunde liegenden Daten {iberarbeiten
und interpretieren.

GREEN BONDS: In welchen Punkten
muss Ihrer Meinung nach noch nachgebes-
sert werden und was genau sollte hier getan
werden?

Manca: Wir erwarten mehr Klarheit darii-
ber, wie mit Unternehmen umzugehen ist,
die nicht der Non-Financial Reporting Di-
rective (NFRD) unterliegen und derzeit
auch nicht in den Anwendungsbereich des
CSRD-Vorschlags, der Corporate Sustaina-
bility Reporting Directive, fallen.

Ein Punke, der sehr kritisch hinterfragt wer-
den muss, ist auch, wie kleine und mittel-
grofle Unternehmen (KMU) in den fiir Fi-
nanzinstitute geforderten griinen Quoten
beriicksichtigt werden sollen. Im Vergleich
zu groflen Unternehmen ist es fiir kleine
und mittlere Unternehmen schwieriger, das
Nachhaltigkeitsniveau ihrer Geschiftstitig-
keit darzustellen, weil die erforderlichen Da-
ten nicht verfiigbar sind oder ihre Erhebung
zu teuer ist und weil sie noch nicht so orga-
nisiert sind, dass sie auf diese Art von An-
fragen reagieren konnen.

Deshalb ist Eurizon zum Beispiel Mitglied
der EFRAG-Projekt-Taskforce fiir die For-
mulierung der von der Europiischen Kom-
mission geférderten europiischen Standards
fiir die Nachhaltigkeitsberichterstattung und
sitzt insbesondere am Arbeitstisch fiir die
Berichterstattung von kleinen und mittle-
ren Unternehmen.

Das Interview flihrte Robert Steininger.
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Eine lange Reise bis zur Null-Emission

Langerfristig konnten Wasserstoff und Elektroflugzeuge die Luftfahrtindustrie verandern

Text: John Bennett, Janus Henderson Inves-
tors

ie Luftfahrtindustrie wird in der Netto-

Null-Emissionsdebatte immer mehr in
den Vordergrund geriickt. Nicht unbedingt
wegen ihres Gesamtausstof8es an Treibhaus-
gasen — der zwar tiber dem Durchschnitt
liegt, aber nicht der hdchste ist —, sondern
wegen ihres Ermessenscharakeers. Die Ge-
sellschaft braucht Zement fiir den Bau von
Schulen, Stahl fiir neue Krankenhiuser, Pa-
pier als Ersatz fiir Plastik bei Lebensmittel-
verpackungen und Chemikalien fiir unzih-
lige industrielle Prozesse. Aber sind Fliige
wirklich so wichtig?

Generell gehen wir davon aus, dass das
Wachstum des Luftverkehrs robust bleiben
wird — Familienbesuche, das Bereisen der
Welt und ein personliches Gesprich sind
kaum zu ersetzen oder zu entbehren. Die di-
nische Ministerprisidentin Mette Frederik-
sen erklirte bei der Ankiindigung des ehr-
geizigen neuen Klimaziels des Landes, In-
landsfliige bis 2030 ohne fossile Brennstofte
durchfithren zu wollen: ,,Reisen ist Leben und
deshalb fliegen wir.“ Wahrscheinlich wird es
so sein, dass es einen wachsenden Anteil um-
weltbewusster Verbraucher, die nach dem
besten Kompromiss suchen, sowie eine stei-
gende Zahl staatlicher Férderungsmafinah-
men fiir die Einfithrung griiner Technologien
geben wird. Bestehende Initiativen in Europa
sind beispielsweise: das Emissionshandelssys-
tem der EU — das einen finanziellen Anreiz
zur Emissionssenkung schafft, indem es Un-
ternehmen den Handel mit Emissionszerti-
fikaten ermdglicht, um ihre Kohlenstoffauf-
lagen zu erfiillen, das System zur Kompensa-
tion und zur Reduzierung von Kohlenstoff-
emissionen in der internationalen Luftfahrt
(CORSIA) sowie ein Vorstof$ zur Abschaf-
fung der Steuerbefreiung fiir Kerosin.

Wie sehr die Kohlenstoffemissionen pro
Flug bei den Fluggesellschaften variieren,
zeigen die neu eingefiithreen Filter auf Flug-
suchwebseiten wie Google Flights, Skyscan-
ner und Kayak. Ein Grund mehr fiir die
Fluggesellschaften, die Kohlenstoffemissio-
nen bei ihren strategischen Uberlegungen
zu beriicksichtigen.
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Vor der Coronapandemie trug die Luft-
fahrtindustrie zu etwa 2% der weltweiten
CO,-Emissionen bei. Sollte der Anstieg so
stark bleiben wie bisher, werden sich die
Kohlenstoffemissionen des Luftverkehrs bis
2050 verdreifachen.

Was tun? Neue Technologien!

Die International Air Transport Associa-
tion (IATA) hat eine Resolution zur Errei-
chung von Netto-Null-Kohlenstoffemis-
sionen bis 2050 unterzeichnet. Ein Plan,
der vorsieht, bis 2050 insgesamt 21,2 Gi-
gatonnen Kohlenstoff einzusparen. Fiir
Fluggesellschaften, die Eigentiimer/Lea-
singgeber von Flugzeugen sind, besteht der
effektivste Weg zur Reduzierung der Ge-
samtemissionen darin, in effizientere Flug-
zeugtechnologien zu investieren. Diese
Technologien werden von den Zulieferern
der Luft- und Raumfahrtindustrie entwi-
ckelt. Die Lieferkette setzt sich zusammen
aus den Flugzeugherstellern (z. B. Airbus,
Boeing) sowie einem riesigen weltweiten
Zuliefernetzwerk (wie Safran, MTU, Rolls-
Royce, GKN und Meggitt in Europa). Die
Entwicklung von Produkten, die im Ver-
gleich zu den Wettbewerbern eine bessere
Umweltbilanz aufweisen, wird fiir die Zu-

John Bennett,

Director of European Equities und Portfoliomanager
bei Janus Henderson Investors

lieferer zu einem bedeutenden Marktvor-
teil, der sich letztlich auch auf die Ge-
schiftsergebnisse auswirken wird.

Heute konzentriert sich die Luft- und
Raumfahrtindustrie auf Triebwerkstechno-
logien und nachhaltige Kraftstoffe, um die
Emissionen zu senken. Das ermdoglicht es
den Kunden, die Auswirkungen auf das
Klima insgesamt zu reduzieren. Safran, ein
weltweit titiger Hersteller von Flugzeug-

Abb. 1: Das Wachstum des Luftverkehrs vor der Pandemie war bemerkenswert
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triebwerken, schitzt, dass er sich aktiv an der
Erreichung von fast 90% der gesamten
CO,-Reduktionsziele beteiligen wird, um
bis zum Jahr 2050 eine CO,-Neutralitit in
der kommerziellen Luftfahrt zu erreichen.
Dabei werden 50% der Reduktionen durch
die Einfithrung nachhaltiger Flugkraftstoffe
(Sustainable Aviation Fuels, SAF), 35-40%
durch Triebwerke und Flugzeuge der nichs-
ten Generation, 5-10% durch betriebliche
Effizienzsteigerungen und 5-10% durch
Kompensationen und negative Emissionen
erreicht.

Kurzfristig: Flugzeugtriebwerke
Kurzfristig wird der Austausch der heutigen
Flotte durch innovative Aerodynamik,
Werkstofftechnologie und moderne Flug-
zeuge mit neuen Triebwerksoptionen (neo)
die grofiten unmittelbaren Kohlenstoffein-
sparungen bringen. Diese Technologie ist
bereits heute von den Herstellern erhiltlich
und wird dazu beitragen, den Emissionsan-
stieg auszugleichen. Ein neuer A320neo bei-
spielsweise spart 20% Treibstoff pro Sitz und
CO, im Vergleich zu Flugzeugen der vor-
herigen Generation, was zu einer jihrlichen
Verringerung der CO,-Emissionen um rund
900 Tonnen pro Flugzeug fiihrt. Diese be-
stehenden Technologien allein reichen je-
doch nicht aus, um einen Riickgang der
Emissionen in der Branche zu bewirken —
vor allem, wenn das Luftverkehrswachstum
positiv bleibt.

Mittelfristig: Nachhaltige Flugkraft-
stoffe (SAF)

SAF werden aus nachhaltigen Rohstoffen
wie gebrauchten Speisedlen, tierischen Fet-
ten und Ernteriickstinden hergestellt und
kénnen als Kerosinersatz verwendet werden.
Sie werden als ,,Drop-in“-Kraftstoffe be-
zeichnet, da sie bedenkenlos mit vorhande-
nen fossilen Kraftstoffen gemischt werden
kénnen. SAF gelten als netto-null und nicht
als kohlenstofffrei, da bei ihrer Herstellung
immer noch Kohlenstoff emittiert wird. Sie
bieten aber dennoch eine erhebliche Koh-
lenstoffreduzierung (bis zu 90%) wihrend
des gesamten Lebenszyklus. Laut Gesetz
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diirfen Fluggesellschaften derzeit nur 50%
SAF beimischen, bis die Sicherheit endgiil-
tig nachgewiesen ist. Triebwerkshersteller
wie Safran, Rolls-Royce und MTU verwen-
den jedoch bereits zertifizierte SAF-Mi-
schungen in bestehenden Triebwerken in
Europa und entwickeln Technologien, die
eine 100%ige SAF-Zertifizierung ermogli-
chen.

Die grofite Herausforderung bei SAF ist die
Produktionskapazitit — derzeit wird weni-
ger als 1% des jihrlichen Flugtreibstoffs
durch SAF gedeckt. Die Gréflenordnung
wird durch verfiigbare Rohstoffe, die Kos-
ten (derzeit drei- bis achtmal hoher als Ke-
rosin) und die erforderliche komplexe und
teure Produktionsinfrastruktur begrenzt.
Derzeit ist das finnische Unternehmen
Neste mit einem Anteil von rund 40% an
der weltweiten Produktionskapazitit fiir er-
neuerbare Dieselkraftstoffe fithrend auf dem
Markt fiir erneuerbare Kraftstoffe. Dariiber
hinaus wird Shell in einer neuen Anlage in
Rotterdam, die 2024 in Betrieb gehen soll,
mehr als 800.000 Tonnen erneuerbare
Kraftstoffe pro Jahr produzieren. Die Fi-
higkeit der Hersteller, mit der Nachfrage auf
kostenefhziente Weise Schritt zu halten,
wird ein entscheidender Faktor fiir die CO -
Entwicklung der Branche sein, zumal weit-
hin bekannt ist, dass die kapitalintensiven
SAF nur ein Ubergangskraftstoff sind. Die
Europiische Kommission hat versucht, die
Einfithrung von SAF mit dem Programm
L,Fit For 55 zu fordern und schligt vor, dass
die Fluggesellschaften bis 2025 2%, bis
2030 5% und bis 2050 63% SAF einsetzen
sollen.

Langfristig: Wasserstoff, Elektro und
andere neue Technologien

Lingerfristig entwickeln die Flugzeugher-
steller Technologien wie Wasserstoff- und
Elektroantriebe sowie Mischbauweisen, um
eine Netto-Null-Branche zu erreichen. Diese
Technologie steht jedoch noch vor be-
trichtlichen Hiirden, da Wasserstoff mehr
Energie pro Masse als Kerosin liefert, aber
weniger Energie pro Volumen. Das bedeu-

tet, dass die Flugzeuge véllig neu konzipiert
werden miissen, um riesige Kraftstofftanks
einzubauen — ganz zu schweigen von einer
vollig neuen Betankungsinfrastrukeur an
den Flughifen. Vollelektrische Autos sind
zwar weithin als zukunftsweisend anerkannt,
aber bei Flugzeugen lisst sich die erforder-
liche Schubkraft nur schwer erreichen, ohne
dass die Batterie so schwer ist, dass das Flug-
zeug nicht vom Boden abheben kann. Air-
bus will bis 2035 das erste emissionsfreie
Verkehrsflugzeug der Welt entwickeln. Wir
gehen jedoch davon aus, dass dies auf brei-
ter Basis erst viel spiter im Jahrzehnt fiir
grofSe Passagierflugzeuge eingefithrt wird.

Fazit:

Wenn das Luftverkehrsaufkommen stabil
bleibt, werden Fluggesellschaften dem sorg-
faltigen Stockpicker wahrscheinlich ausge-
wihlte Chancen bieten. Flugzeughersteller
und ihre Lieferketten werden bei der Um-
stellung auf Netto-Null-Energie entschei-
dend sein, wobei diejenigen, die bei den
neuen Technologien fithrend sind, wahr-
scheinlich den grofSten Wert fiir die Aktio-
nire schaffen. Allerdings kann sich der
Marktkonsens zu diesem Thema regelmiflig
indern, da die Entwicklungszeiten oft lin-
ger sind als zunichst prognostiziert. Das un-
terstreicht einmal mehr die Notwendigkeit
einer stindigen fundamentalen Neubewer-
tung. Die vielleicht wichtigste Schlussfolge-
rung ist, dass die Dekarbonisierung, wie bei
so vielen anderen Branchen, mit einer er-
heblichen Inflation fiir die Verbraucher ein-
hergehen wird, was das Argument stiitzt,
dass der nichste Zyklus inflationirer sein
wird als der letzte.
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Russland-Ulraine-Konflikt

Mogliche Auswirkungen auf Wachstum,
Zentralbankpolitik und Finanzmarkte

Text: Frangois Rimeu, La Frangcaise AM

ei Erstellung dieser Einschitzung hat

Russland militdrische Operationen in der
Ukraine eingeleitet, nicht nur in den Separa-
tistengebieten im Osten, sondern auch in an-
deren Regionen in der Nihe von Kiew. Bis
Donnerstag, den 25. Februar, bestand die
Hoffnung, dass der Konflikt mit leichten
Sanktionen gegen Russland bewiltigt werden
konnte: Das ist nun nicht mehr der Fall.

Wir sind keine Experten fiir geopolitische
Analysen oder Prognosen und werden daher
nicht iber den wahrscheinlichen Ausgang des
Konflikts spekulieren. Vielmehr werden wir
uns auf das konzentrieren, was wir {iber die
aktuelle Situation wissen und Annahmen for-
mulieren, um die moglichen Folgen des Kon-
flikes fiir die Finanzmirkte zu diskutieren.

Der Russland-Ukraine-Konflikt birgt grofie
Risiken, vor allem eine langfristige und eska-
lierende Energiekrise in Europa. Die zuneh-
menden Spannungen konnten die europii-
sche Wirtschaft mittels der Energiemirkee,
insbesondere Erdgas, beeinflussen. Russland
ist der grofite Erdgaslieferant Europas und
decke 30 bis 40% des europdischen Jahres-
bedarfs. In jiingster Zeit ist der Anteil des von
Russland gelieferten Erdgases jedoch deutlich
zuriickgegangen. Die europdischen Linder
haben ihren Verbrauch von Erdgas auf Fliis-
siggas umgestellt, das von den USA und Ka-
tar geliefert wird. Steigende Erdgaspreise diirf-
ten sich auf die Gesamtnachfrage in Europa
auswirken, auch wenn staatliche Subventio-
nen die negativen Auswirkungen wahr-
scheinlich abfedern werden.

Andere Rohstoffmirkte kdnnten auch in
Mitleidenschaft gezogen werden, vor allem
diejenigen, bei denen Russland zu den grofi-
ten Produzenten gehort: Nickel, Palladium,
Uran und Diingemittel. In diesem Fall
wiirde die Inflation durch héhere Lebens-
mittelpreise, hohere Halbleiterpreise usw.
noch stirker zu spiiren sein. Dies bedeutet
jedoch nicht, dass der gesamte Handel zwi-
schen Russland und Europa zum Erliegen
kommen wiirde. So gab es beispielsweise so-
gar wihrend des Zweiten Weltkriegs und

auch wihrend des Kalten Krieges immer
Handelsbeziehungen. Es ist dennoch wahr-
scheinlich, dass der Russland-Ukraine-Kon-
flikt zu einer Rohstoffrisikoprimie fiihrt.

Die Zentralbanken werden vor einem Di-
lemma stehen und gezwungen sein, zwi-
schen zwei Optionen zu wihlen, die beide
negative wirtschaftliche Auswirkungen ha-
ben konnten. Die erste Option bestiinde da-
rin, ihre Mandate einzuhalten und damit
ihre Glaubwiirdigkeit zu wahren. Die Geld-
politik wiirde weiter gestraft, um die stei-
gende Inflation zu bekimpfen. Da die Ver-
brauchernachfrage moglicherweise unter
Druck steht, konnte sich dies als eine pro-
blematische Option erweisen, die negative
Auswirkungen auf das Wachstum haben
kénnte. Die zweite Option bestiinde darin,
die Zinserhhungen aufzuschieben, bis sich
die Lage beruhigt hat. Dies birgt das Risiko,
dass sich die Inflation verfestigt.

Unserer Meinung nach ist derzeit nicht da-
mit zu rechnen, dass geopolitische Risiken
den Offenmarktausschuss der US-Noten-
bank davon abhalten werden, die Zinssitze
auf seinen nichsten Sitzungen kontinuierlich
um jeweils 25 Basispunkte zu erhéhen. Wir
denken, dass die geopolitische Unsicherheit
die Wahrscheinlichkeit einer Zinserhdhung
um 50 Basispunkte im Mirz verringert.

Die Europiische Zentralbank (EZB) konnte
sich in einer anderen Lage befinden. Die Krise
kénnte sich stirker negativ auf das europii-
sche Wachstum auswirken als auf das US-
Wachstum, und die Inflation steht auf einer
weniger weiten Basis wie in den USA. Speziell
der US-Arbeitsmarke scheint nicht so ange-
spannt zu sein wie in Europa, wo die Lohn-
inflation im vierten Quartal 2021 nur 1,5%
betrug, wihrend das Lohnwachstum in den
USA laut Atlanta Wages Growth Tracker bei
5,1% lag. Das EZB-Ratsmitglied Robert
Holzmann erklirte, dass der Ukraine-Kon-
flike den Ausstieg aus der lockeren Geldpoli-
tik verzégern kénnte. Das deutet darauf hin,
dass die EZB bereit ist, gegebenenfalls eine
weniger restriktive Haltung einzunehmen.

Frangois Rimeu,

Senior Strategist, La Francaise AM

Die Folgen fiir die Finanzmiirkte hiingen na-
tiirlich von der Entwicklung des Konflikts
ab, sodass wir einige Annahmen treffen miis-
sen. Wir gehen davon aus, dass die Situation
sehr angespannt bleibt, mit einem fragilen
Gleichgewicht zwischen Russland und der
NATO, zumindest vorliufig. Eine grofle
langfristige Energiekrise in Europa schlie-
en wir vorerst aus. Man sollte aus der Ge-
schichte lernen. In der Vergangenheit gab es
mehrere geopolitische Ereignisse, die wert-
volle Hinweise darauf geben, wie man sich
in diesem Umfeld verhalten sollte. Was das
Markt-Timing anbelangt, so zeigt die Er-
fahrung, dass militirische Invasionen fast
immer Kaufgelegenheiten fiir Aktien dar-
stellen. Diese Erkenntnis konnte im Falle ei-
nes Konflikts, der zu hheren Energieprei-
sen fithrt, weniger giiltig sein.

In Anbetracht all dessen wiirden wir uns ge-
gen eine massive Reduzierung des Risikos
aussprechen. Die Aktienmirkte werden
wahrscheinlich sehr volatil sein, und in den
kommenden Tagen kdnnte es zu heftigen
Ausschligen nach oben oder unten kom-
men, was Investitionsentscheidungen er-
schweren wiirde.

Der Text wurde gekurzt. Der vollstandige
Kommentar ist unter www.fixed-income.org
zu finden.
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INVESTMENT

Rhys Petheram, Jupiter

Jupiter legt Global Ecology Bond-
Fonds auf

Jupiter hat den Jupiter Global Ecology
Bond-Fonds (SICAV) aufgelegt, der auf der
langjihrigen Erfahrung des Unternehmens
im Bereich 8kologischer Anlagen aufbaut.
Das Portfolio besteht aus globalen Unter-
nehmensanleihen, die von Unternehmen
emittiert werden, die sich auf die Erreichung
von Umwelt- und Nachhaltigkeitszielen kon-
zentrieren. Der Fonds wird gemifd Artikel 9
der EU-Verordnung iiber die Offenlegung
nachhaltiger Finanzinstrumente (SFDR) ein-
gestuft.

Der Fonds wird von Rhys Petheram, Head
of Environmental Solutions bei Jupiter, ver-
waltet und zielt auf solide, langfristige In-
vestitionsmoglichkeiten in Unternehmen ab,
deren Kerngeschift zur Bewiltigung globa-
ler 6kologischer Nachhaltigkeitsherausfor-
derungen beitrdgt. Dabei soll ein besonde-
rer Schwerpunkt auf der Eindimmung des
Klimawandels und der Wiederherstellung
von Umweltkapital und Biodiversitit liegen.

Der Fonds kann flexibel in Anleihen mit
und ohne Nachhaltigkeitslabel — ein-
schliefllich griiner, nachhaltiger, sozialer oder
nachhaltigkeitsbezogener/nachhaltigkeits-
bewusster Anleihen — sowie in konventio-
nelle Anleihen investieren, die alle anhand
strenger Nachhaltigkeitskriterien und eines
griindlichen, branchenfithrenden Uberprii-
fungsprozesses bewertet werden. Es ist da-
von auszugehen, dass der Fonds unter nor-
malen Marktbedingungen etwa 60 bis 90
Positionen umfassen wird. Obwohl der
Fonds die Flexibilitdt hat, in das gesamte Ra-
tingspektrum zu investieren, wird sein
durchschnittliches Gesamtrating voraus-
sichtlich im Investment Grade-Bereich lie-
gen.

Rhys Petheram ist ein anerkannter Mei-
nungsfiihrer im Bereich der festverzinslichen
okologischen Anlagen und hat mehr als 20
Jahre Erfahrung mit festverzinslichen und
Multi-Asset-Portfolios. Er war einer der
Hauptakteure bei der Entwicklung des
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Marketes fiir griine Anleihen, indem er sich
in Zusammenarbeit mit Branchenverbin-
den und Emittenten fiir einen ambitionier-
teren und effektiveren Markt eingesetzt hat.
Als Spezialist auf diesem Gebiet war Rhys
Petheram Teil des Autorenteams fiir das Ka-
pitel iiber Anlageinstrumente des Kapital-
markts und hat so einen wichtigen Beitrag
zum neuen Certificate in Climate & Inves-
ting der CFA Society UK geleistet.

Gemeinsam mit dem Aktienfondsmanager
Jon Wallace verwaltet Petheram seit der Auf-
legung im Jahr 2016 das Segment Unter-
nehmensanleihen des Mischfonds Jupiter
Global Ecology Diversified. Bei der Verwal-
tung des Jupiter Global Ecology Bond-
Fonds wird Petheram von seinem Team aus
thematischen Umweltinvestmentexperten
und dem 26-képfigen Fixed Income-Team
von Jupiter unterstiitzt.

Johann Plé

AXA IM legt Dynamic Green Bonds-
Fonds auf

AXA IM hat zum 24. Januar 2022 den AXA
WEF ACT Dynamic Green Bond-Fonds auf-
gelegt. Der aktiv verwaltete Fonds soll lang-
fristig Ertrige und Wachstum mit griinen
Anleihen generieren und den Ubergang zu
einer kohlenstoffarmen Wirtschaft finanzie-
ren. Der Fonds orientiert sich an dem von
AXA Investment Managers (AXA IM) ent-
wickelten Green Bond-Konzept, nach dem
griine Anleihen einen nachhaltigen und
dauerhaften Nutzen haben miissen. Der Dy-
namic Green Bond-Fonds wird nach den
besonders strengen Vorgaben gemif§ SFDR
Artikel 9 eingestuft; damit gilt er als Impact-
Fonds. Zusitzlich unterstiitzt er die folgen-
den Nachhaltigkeitsziele der Vereinten Na-
tionen: SDG 9, SDG 11 und SDG 13.

Die globale Strategie wird aktiv verwaltet
und setzt einen Schwerpunkt auf rendite-
stirkere Segmente wie Hochzinsanleihen
und Schwellenlinderanleihen und eignet
sich damit besonders fiir Anleger, die bereit
sind, zusitzliche Risiken einzugehen. Die
Anlagestrategie verfolgt einen konzentrier-

ten Ansatz mit dem Ziel der Renditesteige-
rung sowie ein flexibles Durations-Manage-
ment, um bestmdglich durch Markezyklen
zu steuern und gleichzeitig den Ubergang zu
einer kohlenstoffarmen Wirtschaft zu fi-
nanzieren. AXA IM verwaltet derzeit insge-
samt 15,8 Mrd. Euro in griinen Anleihen.

Johann Pl¢, Manager des AXA WF ACT
Global Green Bond-Fonds, sagte dazu: ,In
den letzten Jahren hat der Kampf gegen den
Klimawandel zu einer starken Wachstums-
dynamik auf dem globalen Markt fiir griine
Anleihen gefithrt. Da der Markt weiter
wichst, erwarten wir in diesem Universum
einen signifikanten Anstieg des Anteils von
Hochzinsanleihen und Emittenten aus
Schwellenlindern. Dies eréffnet die Mog-
lichkeit, die Suche der Anleger nach Ren-
dite zu befriedigen und gleichzeitig einen
messbaren Beitrag zum Umweltschutz zu
leisten.

Auf der Grundlage des von AXA IM entwi-
ckelten Konzepts fiir griine Anleihen wird
sich der Umwelteinfluss des Fonds auf die
folgenden vier Grundpfeiler konzentrieren,
welche darauf abzielen, den Energiever-
brauch zu senken, saubere Energie zu er-
zeugen und unser Okosystem zu erhalten:
griine Gebiude, nachhaltiges Okosystem,
kohlenstoffarmer Transport und intelligente
Energielosungen.

Der Fonds wird die folgenden Ziele fiir
nachhaltige Entwicklung der Vereinten Na-
tionen (,UN SDGs") unterstiitzen: Klima-
schutz (SDG 13), nachhaltige Stidte und
Gemeinden (SDG 11), industrielle Innova-
tion und Infrastruktur (SDG 9).
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SERVICE/KONTAKTDATEN

(A AALTO

Aalto Capital Group ist eine Investment-
bank-Boutique mit Standorten in Miinchen,
Helsinki, London, Stockholm, Ziirich und
New York — unsere Kunden profitieren von
unserer pan-europiischen Prisenz. Wir be-
raten europaweit im Schwerpunkt mittel-
stindische Unternehmen sowie DPrivate
Equity Fonds in allen Aspekten der Finan-
zierung, M&A, Kapitalmarktlgsungen so-
wie Investor Relations. Mit Expertise und
Sachverstand unterstiitzen wir unsere Kun-
den, auf ihre Wiinsche abgestimmte, indi-
viduelle Finanzierungslésungen zu finden
und setzen diese auch um. Hierbei liegen
unsere Kernkompetenzen v.a. in der Struk-
turierung und Durchfithrung von komple-
xen Transaktionen (national/international).

Ausgewihlte Referenzen:

* SRV Group: Restrukturierung HY-
Bonds (2021)

*  Mogo Finance: Restrukturierung HY-
Bonds (2021)

e lute Credit: 50m Euro Emerging Mar-
ket Bonds (2020)

e Hirmer Gruppe: Hotel-Projektfinan-
zierung (2020)

e 4finance: Restrukturierung HY-Bonds
(2020)

¢ Reka Industrial: Green Bonds (2019)

Kontaktdaten:
Manfred Steinbeisser

Managing Partner

Bahnhofstrafle 98

82166 Grifelfing
manfred.steinbeisser@aaltocapital.com
www.aaltocapital.com

= DICAMA

Die DICAMA AG ist das marktfithrende
Beratungs- und Investmenthaus fiir alter-
native Finanzierungen im Small- & Midcap
Market in der D-A-CH-Region. Simtliche
Arten alternativer Finanzierungen werden
passgenau strukturiert und bei Investoren
platziert. Durch die nahezu 20-jihrige Er-
fahrung und die gelebte und nachhaltig er-
folgreiche Partnerschaft mit simtlichen
SME-Investoren quer iiber Europa diirfen
Sie bei uns entspannt bleiben, was Ihre
Transaktionssicherheit betrifft. Ein wesent-
licher Teil unserer Finanzierungsangebote
sind Transaktionen tiber den Kapitalmarkt.
DICAMA ist zugelassener und akkreditier-
ter Capital Market-Partner an der Frank-
furter Wertpapierborse, direct market-Part-
ner der Wiener Borse, engagiert in den we-
sentlichen Verbandsstrukturen und Mitglied
im European Finance Forum (EFF). In
mehr als 50 erfolgreichen Kapitalmarke-
transaktionen konnten mehr als knapp
1,5 Mrd. Euro an Investoren ausgereicht

Corporate finance one step ahead

werden. Egal ob Sie Potenzial aus Eigenka-
pital (IPO) oder Fremdkapital/Anleihe
(IBO) heben wollen oder eine strukturierte
und herausfordernde Mischung aus ver-
schiedensten Alternativen und vielleicht
auch als Mix mit klassischen Finanzierun-
gen suchen oder erfolgreich umsetzen wol-
len: Wir verstehen Sie als mittelstindisch
geprigten Unternehmer und beriicksichti-
gen Thre Wiinsche und Befindlichkeiten auf
allen wesentlichen Ebenen.

&

Kontaktdaten:

Markus Dietrich

CEO

Kanzleistr. 17

74405 Gaildorf

Telefon: +49 7971 9600-86
stha@dicama.com
www.dicama.com
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SERVICE/KONTAKTDATEN

$MGBC AG

Partner fiir den Mittelstand

Die GBC AG mit Sitz in Augsburg ist eines
der fiihrenden bankenunabhingigen In-
vestmenthiuser in Deutschland und erfah-
rener Emissionsexperte fiir den deutschen
Mittelstand. Als eigentiimergefiihrtes Un-
ternehmen kennt die GBC AG die Finan-
zierungsbediirfnisse des deutschen Mittel-
standes und ist ein unabhingiger und ver-
lasslicher Partner bei allen Fragestellungen
rund um den Kapitalmarkt. Die GBC AG
ist seit Jahren Capital Markets Partner der
Deutschen Borse, Emissionsexperte der
Borse Miinchen und Kapitalmarktpartner
der Borse Diisseldorf. So umfasst das Leis-
tungsspektrum der GBC AG Kapitalmarke-
& Finanzierungsberatung, Unternehmens-
analysen & Research sowie Kapitalmarkt-
konferenzen.

Im Bereich der Kapitalmarktberatung bie-
tet die GBC AG ihren Kunden fundiertes
Fachwissen sowie ein engmaschiges Netz-
werk, welches u.a. notig ist, um den ersten

Schritt von der eigenen Hausbank oder
Sparkasse hin zu einer breiteren, banken-
unabhingigeren Finanzierungsstrukeur zu
wagen oder diese weiter auszubauen.

In der Unternehmensanalyse wird {iber eine
laufende Coverage und Verédffentlichung
von Researchstudien zu Aktien- und Anlei-
hen mittelstindischer Unternehmen die
notwendige Transparenz im Segment der
sog. Small & Microcaps geschaffen.

Seit dem Jahr 2001 veranstaltet die GBC
AG Kapitalmarktkonferenzen. Rund die
Hiilfte aller deutschen Emittenten des Small
& MidCap-Bereichs haben sie bisher zur di-
rekten Kapitalmarktansprache genutzt. Die
zweimal jihrlich stattfindende MKK -
Miinchner Kapitalmarkt Konferenz ist mitt-
lerweile die grofite Kapitalmarktkonferenz
im siiddeutschen Raum. Zusitzlich dazu
veranstaltet die GBC einmal im Jahr in Zi-
rich die ZKK - Ziircher Kapitalmarke Kon-
ferenz.

Die 100%ige Tochtergesellschaft GBC Ka-
pital GmbH erginzt die Leistungen in der
Gruppe um das Corporate Finance in den

Bereichen Platzierung & Vermittlung von
Anleihen und Aktien.

Kontaktdaten:

Manuel Hoélzle, GBC AG
Halderstrafle 27

86150 Augsburg
0821/241133-0
www.gbc-ag.de

e ]
Cosmin Filker, GBC AG
0821/241133-0

Luther.

Luther ist mit mehr als 420 Rechtsanwilten

und Steuerberatern an zehn deutschen Wirt-

schaftsplitzen vertreten. Durch ihre grofle

regionale Vernetzung und ihren Full-Ser-

vice-Ansatz ist Luther die Kanzlei fiir den

Mittelstand.

Praxis Kapitalmarktrecht:

e Grofles und erfahrenes Team von 16
Partnern, 4 Counsel und 25 Associates

*  Regelmiflige Begleitung von Kapital-
markttransaktionen

e Sehr namhafte Referenzmandate

* Anerkennung des Spezial-Know-hows
durch Anwaltshandbiicher wie JUVE
etc.

Titigkeitsfelder unter anderem:

*  Strukturierung von Unternechmensanlei-
hen/Erstellung des Wertpapierprospekts

*  Betreuung bei Folgepflichten aus dem
Listing (Melde- und Mitteilungspflich-
ten, Insiderrecht)

*  Debt-Equity-Swaps

* Borseneinfithrungen und Kapitalerhs-
hungen
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e Umplatzierung von Aktien und
Segmentwechsel

*  Delistings und Squeeze-outs

*  Begleitung einer Vielzahl von Aktien-
gesellschaften bei ihren Hauptver-
sammlungen

Beispielhafte Referenzen:

e Rechtliche Begleitung der SV Werder
Bremen GmbH & Co KG aA bei der
Emission einer Unternehmensanleihe
im Volumen von bis zu 30 Mio.
Euro, Erstellung des Wertpapierpros-
pektes und Beratung zu allen rechtli-
chen Fragen im Rahmen der Transak-
tion

* Rechtliche Beratung des Projektent-
wicklers und Bautrigers Euroboden
GmbH bei der Emission von drei
Unternehmensanleihen im Volumen
von 25 Mio. Euro bis zu 75 Mio.
Euro, Erstellung der Wertpapierpro-
spekte und Beratung zu allen rechtli-
chen Fragen im Rahmen der Transak-
tionen

Kontaktdaten:
Ingo Wegerich

Rechtsanwalt und Partner
T +49 69 27229 24875

ingo.wegerich@luther-lawfirm.com



QUIRIN

PRIVATBANK

Als unabhingige Investmentbank berit die
Quirin Privatbank AG mittelstindische Un-
ternehmen von Frankfurt am Main aus bei
FinanzierungsmafSnahmen auf Fremd- und
Eigenkapitalbasis. Dem Konzept der Pri-
vatbank folgend, stehen dabei fiir die Kapi-
talmarkespezialisten das erfolgreich finan-
zierte Unternehmen und insbesondere auch
die Menschen dahinter im Mittelpunke.

Neben langjihriger und umfassender Exper-
tise in allen Fragen der Kapitalmarktfinan-
zierung bietet die Quirin Privatbank AG
Mittelstindlern Zugang zu mehr als 300 In-
vestoren in europdischen Finanzmetropolen,
welche auf Basis hauseigener Analysen fun-
diert und ideengetrieben zu Investments in
deutsche Small und Mid Caps beraten wer-
den. Die Erfahrung aus etwa 300 erfolgrei-
chen Transaktionen mit ca. 13 Mrd. Euro

Volumen spricht fiir sich. Dabei gilt: Der Er-
folg des Kunden ist der Erfolg der Bank,
denn nichts spornt mehr an als die Zufrie-
denheit aller Beteiligten nach einer erfolg-
reichen Finanzierung,.

Referenzen Anleihe-/Wandelanleihe-
emittenten:

Social Chain AG, The Grounds Real
Estate Development AG, NZWL Neue
Zahnradwerke Leipzig GmbH, hep global
GmbH

Kontaktdaten:

Quirin Privatbank
Schillerstrafde 18-20
60313 Frankfurt am Main

SERVICE/KONTAKTDATEN

Holger Clemens Hinz

Leiter Corporate Finance
Telefon: +49 69 / 247 50 49 — 31
holger.hinz@quirinprivatbank.de

Thomas Kaufmann

Stv. Leiter Corporate Finance
Telefon: +49 69 / 247 50 49 — 38
thomas.kaufmann@quirinprivatbank.de




Jetzt Leben retten und
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