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EXKLUSIV FUR DIE DVAG -
AUSSCHLIEBLICH FUR DEN EINSATZ IN FONDSGEBUNDENEN VERSICHERUNGEN
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Der Generali Exklusiv Fonds Infrastruktur ist ein Spezialfonds flir Alternative Investments mit dem
Schwerpunkt Infrastruktur. Uber die Generali Deutschland Lebensversicherung AG wird den Kunden der
DVAG ein exklusiver Zugang zu den Vorteilen von grof3en privaten Infrastrukturinvestitionen ermdglicht, die
sonst nur institutionellen GroRRanlegern vorbehalten sind:

m Zugang zu materiellen/realen Vermégenswerten, die nicht mit anderen Anlageklassen korrelieren.
m Widerstandsfahigkeit gegentiber Wirtschaftskrisen und geringere Volatilitat (Schwankung).

m Wettbewerbsféhiges Risiko-/Renditeprofil im Vergleich zu anderen traditionellen Vermégenswerten.

m Nachhaltig investieren: griin und sozial.

ANLAGESTRATEGIE

% Diversifiziertes und defensives Qe ESG Projekte
Portfoliomanagement zur Vollstandig integriert \ Uberwiegend im
in den Investment- Betrieb befindliche

prozess Anlagen

Erzielung stabiler und
regelmaRiger Ertrage

=
Geografische Anlagen bzw. Beteiligungen
Aufteilung Uber nicht bérsennotierte

Mindestens 70% Europa Aktien und Anleihen

Stammdaten Kursverlauf seit Auflegung
FONDSDATEN (STAND 31.03.2025)

Rechtsform SICAV-RAIF 130,00

Auflagedatum Mai 2020 125,00

Management Gesellschaft Generali Investment 120,00

Luxembourg S.A.

Beauftragter Asset Manager Infranity 115,00

Risikoprofil (SRRI) 4 110,00

Anteilspreis (31.03.2025) 126,36 EUR 105,00

Laufende Kosten 1,86% p.a. 100,00

Rendite (letzten 12 Monate) 3,60 % p.a.

05-2020
11-2020
05-2021
11-2021
05-2022
11-2022
05-2023
11-2023
05-2024
11-2024
05-2025

Rendite seit Auflegung 4,91 % p.a.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Vergangene
Wertentwicklungen sind keine Garantie fur zuklnftige Ertrage. Vergangene. Die Wertentwicklungen sind nach Abzug aller Fondsge biihren angegeben. Dividenden werden reinvestiert.
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Fondsmanagerkommentar

Markt-Update

Zum Zeitpunkt der Veroffentlichung dieses Berichts sorgt die von der US-Regierung angekindigte Zollpolitik
fur erhebliche makrodkonomische Unsicherheit. Eine Reihe von Wirtschaftsinstituten prognostiziert eine
Rezession in den USA oder eine Kombination aus stagnierendem Wachstum und Inflation. Die Auswirkungen
auf die europaische Wirtschaft sind noch nicht absehbar

Investitionsportfolio

Infranity hat eine eingehende Uberpriifung aller Vermogenswerte begonnen, wobei wir uns insbesondere auf
Vermodgenswerte konzentrieren, die vom Welthandel (Schienenfahrzeuge) und von der Konjunktur abhangen.
Wir Uberprufen auch den Investitionsbedarf fur alle Vermégenswerte des Portfolios und die besonderen
Risiken von Storungen in den Liefer- und Produktionsketten. Die meisten Vermogenswerte des Fonds
erbringen wesentliche Dienstleistungen, die auch unter den aktuellen Marktbedingungen voraussichtlich
weiterhin eine stabile Performance erzielen werden.

Niedrige Energiepreise
Die Energiepreise bleiben niedrig und kdnnten angesichts des ricklaufigen globalen Wachstums noch weiter
sinken. Der betroffene Vermdgenswert arbeitet an seiner Absicherungsstrategie.

Digitalisierung

Die Entwicklung der Kl treibt die Nachfrage nach Rechenzentren an. Die Erfillung der komplexen
Anforderungen moderner Datenverarbeitung und Kommunikation bei gleichzeitigem Streben nach
Nachhaltigkeit und operativer Exzellenz wird zu einem Wachstumsjahrzehnt entlang der gesamten
Infrastrukturkette flihren. Der Fonds profitiert von diesem Trend.

Inflation
Die Inflationsentwicklung in den nachsten Monaten ist derzeit weniger sicher. Die von uns durchgefuhrten
Sensitivitdtsanalysen sowie die vorangegangene Phase hoherer Inflation haben jedoch bestatigt, dass
Inflation in der Regel fur Infrastrukturvermégen von Vorteil ist, da die Tarife dank Indexierungsklauseln
steigen.

Trend

Die kurzfristigen Auswirkungen auf die Nachfrage nach Infrastrukturdienstleistungen (Rollmaterial) missen
noch bewertet werden, falls sich das makrookonomische Umfeld verschlechtern sollte.

Der langfristige Bedarf an Infrastrukturvermégen bleibt ungebrochen, angetrieben durch die strategischen
Trends in Europa in den Bereichen Energiewende, Dekarbonisierung und Digitalisierung. Die
Fundamentaldaten fur die finanzielle Performance von Infrastrukturvermégen bleiben ebenfalls solide,
insbesondere im aktuellen disruptiven Umfeld.

Nachdem sie ihre wirtschaftliche Widerstandsfahigkeit in verschiedenen Krisen der jlingsten
Vergangenheit (Covid, Krieg in Russland/Ukraine, Energiekrise) bewiesen haben, wird fir die
Anlageklasse Infrastruktur erneut eine stabile Wertentwicklung erwartet, dank der von ihr erbrachten
wesentlichen Dienstleistungen, der o6ffentlichen Unterstitzung, der langfristig vorhersehbaren
Cashflows sowie der hohen Eintrittsbarrieren.
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PROJEKT SEKTOR LANDER INBETRIEB/ ART DER
(SCHWERPUNKTE) IM AUFBAU BETEILIGUNG
1 Waggonvermieter Transport Deutschland, Europa In Betrieb Eigenkapital
2 Portfolio von Stromerzeugung  Frankreich In Betrieb Eigenkapital
Windparks
3 Europaischer Mix Europa In Betrieb Eigenkapital
Infrastrukturfonds
4 Skandinavischer Energie Finnland, Schweden, In Betrieb Darlehen
Fernwarmenetz- Estland, Lettland
betreiber
5 Nordeuropdischer Mix Nordeuropa In Betrieb Eigenkapital
Infrastrukturfonds
6  Europaischer Telekommuni- Deutschland, In Betrieb Eigenkapital
Funkturmbetreiber kation Spanien, Frankreich,
Polen
7 Wassernetzbetreiber Wasser & Frankreich, In Betrieb Eigenkapital
Abwasserauf- International
bereitung
8  Photovoltaikanlagen Stromerzeugung  Spanien, Portugal In Betrieb Eigenkapital
(Solarstrom)
9  Abfallentsorgung Abfallwirtschaft Frankreich, Schweiz  In Betrieb Eigenkapital
10 Plattform fiir Stromerzeugung  Frankreich In Betrieb Eigenkapital

erneuerbare Energie
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PROJEKT SEKTOR LANDER INBETRIEB/ ART DER
(SCHWER- IM AUFBAU BETEILIGUNG
PUNKTE)
11 Rechenzentren Telekommunikation Grol3britannien,  In Betrieb Eigenkapital
Deutschland
12 Plattform fur Telekommunikation EMEA In Betrieb Eigenkapital
Rechenzentren
13 Photovoltaikanlagen Stromerzeugung Italien In Betrieb Darlehen
(Solarstrom)
14 Diagnostik Zentrum Soziale Infrastruktur Deutschland, In Betrieb Darlehen
Schweiz
15 Transportunternehmen  Transport Frankreich In Betrieb Eigenkapital
16 Rechenzentren Telekommunikation Frankreich In Betrieb Eigenkapital
17 Photovoltaikanlagen Stromerzeugung Spanien In Betrieb Darlehen
(Solarstrom)
18 Datenzentren Telekommunikation Island, Finnland  In Betrieb Darlehen
19 Entwicklungsplattform Telekommunikation Deutschland In Betrieb Darlehen
fur Rechenzentren
20  Plattform fiir Stromerzeugung (Solar ~ Deutschland Im Aufbau Darlehen
erneuerbare Energie und Wind)
21 Plattform fur Transport Europa In Betrieb/ Im  Aktien
Lokomotivenvermietung Aufbau
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Portfolio Aufteilung

AUFTEILUNG
NACH SEKTOREN
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Infrastruktur-
Investitionen

Nur zur Veranschaulichung. Bestéande und Allokationen kénnen sich andern. Dies stellt keine Anlageberatung
dar, um die dargestellten Wertpapiere oder Anlageklassen zu kaufen oder zu verkaufen.
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ESG

- Auf den Gilterverkehr entfallen fast 10 % der gesamten
CO2-Emissionen aus dem  Energieverbrauch; der
StralRenverkehr verursacht fast 80 % dieser Emissionen. Der
Ausbau des Schienenguterverkehrs ist fur die Energiewende
von zentraler Bedeutung.

- Die Gruppe setzt in Europa ein nach ISO 50001 zertifiziertes
Energiemanagementsystem ein, um den Energieverbrauch
zu messen und zu Uberwachen, wobei der Schwerpunkt auf
der Identifizierung von Mdglichkeiten zur Energieeinsparung

Fakten

Datum der Investition 23.12.2020 liegt.
Anlageart Aktien

Projektstatus In Betrieb

Lander (Schwerpunkt) Deutschland, Europa

Im Dezember 2020 erwarb Infranity eine Minderheitsbeteiligung an einem filhrenden europdischen Konzern fur Schienen-
fahrzeuge.

Die vor 50 Jahren gegriindete deutsche Gruppe hat sich zum grof3ten und vielseitigsten européischen Guterwagenanbieter
entwickelt, mit einer Flotte von rund 80.000 Wagen und mehr als 1.000 Kunden weltweit. Dies ist das Ergebnis eines
Jahrzehnts von Ubernahmen und kontinuierlichen Investitionen in das Wachstum der Flotte. Die in 38 Landern tatige Gruppe
ist in den Bereichen Waggonvermietung, Schienenlogistik und Tankcontainerlogistik aktiv.

Diese Kapitalbeteiligung weist die folgenden Merkmale auf:
= Die Gesellschaft agiert in einem stabilen Markt mit hohen Eintrittsbarrieren und wo Skaleneffekte unerlasslich sind.
= Die Gesetzgebung unterstutzt die Schienenfracht als umweltfreundliche Alternative.

= Ein solides Geschéaftsmodell basierend auf mittelfristigen Vertrégen mit fest definierten Zahlungen (die Zahlung der
Leasingraten hangt nicht von der tatséchlichen Nutzung der Wagen durch die Kunden des Unternehmens ab) und
hohen Verlangerungsraten.

= Die Eigentumer des Unternehmens setzen sich aus fuhrenden Infrastrukturinvestoren und einem erfahrenen
Management zusammen.

= Risiko-/Ertragsverhaltnis: Begrenzte Mengen- und Preisrisiken durch Kkurz- bis mittelfristige Vertrdge mit
Zugbetreibern, wodurch potenzielle Schwankungen bei der Menge und den Preisen begrenzt werden.

Im 4. Quartal 2024 entwickelte sich das Segment Flussigfracht gut, wahrend sich der Rickgang in den Segmenten
Intermodal und Massengut fortsetzte. Dieser Rickgang, der auf die Schwache des globalen Warenhandels
zuriickzufiihren ist, wird voraussichtlich bis mindestens Mitte 2025 anhalten und sich auf die Gesamtleistung des
Unternehmens 2025 auswirken. Der neue COO, der im November 2024 angetreten ist, und der neue CFO, der im April
2025 antreten wird, sollen eine Umstrukturierung durchfiihren, die zur Senkung der Vertriebs- und Verwaltungskosten
fuhren soll, und strategische Initiativen weiterentwickeln, die neue sichere Einnahmequellen erschlieen sollen.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese
Fallstudie ist moglicherweise kein genauer Indikator fir den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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ESG

- Erneuerbare Energien dienen dazu, den Verbrauch fossiler
Brennstoffe und den Treibhauseffekt zu verringern. Diese
Investition steht in vollem Einklang mit dem Ziel der
franzosischen Regierung, bis 2050 kohlenstoffneutral zu
sein.

Fakten

- Diese Transaktion wird durch eine starke Interessen-
abstimmung unterstitzt, da das Management neben

Datum der Investition 15.12.2020 anderen Investoren investiert ist.
Anlageart Aktien

Projektstatus In Betrieb/ in Planung

Lander (Schwerpunkt) Frankreich

Im Dezember 2020 schloss sich ein auf erneuerbare Energien spezialisierter Entwickler mit Infranity und vier weiteren
institutionellen Investoren zusammen, um ein Portfolio von 19 Windprojekten in Frankreich zu erwerben. Das Portfolio
bestand zum Zeitpunkt der Ubernahme aus Projekten, die sich in Betrieb, aber auch in der Bau- und Entwicklungsphase
befanden: Projekte in Betrieb: 112 MW, Projekte im Bau: 13 MW, Projekte, fur die eine Genehmigung erteilt wurde, mit deren
Bau aber noch nicht begonnen wurde: 206 MW, Projekte, die sich in der Entwicklungsphase befinden: 439 MW. Das Projekt
profitiert von der Expertise eines erfahrenen unabhangigen Entwicklers, der seit 2008 Projekte im Bereich der erneuerbaren
Energien betreibt. Im Laufe der Jahre hat der Entwickler 28 Windprojekte mit einer Gesamtleistung von 456 MW gebaut.

Die Investition bietet die folgenden Vorteile:

Wettbewerbsfahiger Sektor, der aufgrund seiner positiven Umweltauswirkungen sowohl von der EU als auch von der
franzdsischen Regierung unterstitzt wird.

Stabile Cashflows: Ein groRBer Teil der Wertschépfung des Projekts stammt aus langfristig vertraglich vereinbarten Tarifen,
die nahe an den Marktpreisen liegen.

Ein erfahrenes Management mit einer starken Erfolgsbilanz: Das Management genief3t einen guten Ruf auf dem Markt und
ist ein flhrender Entwickler von Onshore-Windprojekten in Frankreich.

Robustes Portfolio von Anlagen, strategisch Uber ganz Frankreich in vorteilhaften, windreichen Regionen verteilt.

Wettbewerbsfahiges Risiko-Ertrags-Verhaltnis: Kombination von in Betrieb befindlichen Anlagen (d.h. kein Entwicklungs-
oder Baurisiko) und Projekten in der Entwicklung, die einen potenziellen Renditeanstieg ermdglichen. Das Mengenrisiko ist
durch die hohe Vorhersehbarkeit der Produktionsmengen begrenzt, das Preisrisiko wird durch langfristig vertraglich
vereinbarte, teilweise an die Inflation gebundene Tarife reduziert.

Die Produktion im dritten Quartal 2024 ist niedriger als im dritten Quartal 2023, was hauptsachlich auf ein aul3ergewdhnlich
windiges Jahr 2023 sowie die erzwungene Abschaltung bestimmter Turbinen zu bestimmten Zeiten des Jahres aufgrund
negativer Strompreise zuriickzufiihren ist. Die mit diesen ,negativen Stunden” verbundenen Einnahmeausfalle werden
weitgehend durch den franzdsischen Staat ausgeglichen. Nach dem erfolgreichen Vertragsabschluss im ersten Quartal 2025
wurde mit dem Bau eines 76,7-MW-Projekts begonnen. Schliellich stieg die Nettokapazitat des Portfolios dank des Erwerbs
einer zusétzlichen Beteiligung an einem Projekt weiter an.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese Fallstudie ist

mdglicherweise kein genauer Indikator fir den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fond
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ESG

- Klare Ausrichtung in Bezug auf die Bedeutung von ESG und
die entwickelte Methodik: Der europdische
Vermogensverwalter hat intern zusammen mit der
Beratungsfirma ENEA eine ESG-Bewertungsmethode
entwickelt, die auf den UN-Entwicklungszielen basiert.

- Das Team ist in allen Funktionen des Unternehmens nahezu
Fakten geschlechterparitatisch  besetzt und gehort zu den
Erstunterzeichnern der Charta zur Forderung der
Geschlechtergleichstellung.

Datum der Investition 15.12.2020 - Starke Nachhaltigkeitscharta, incl. Diversitats- und
Inklusionspolitik, Vergutungsausschuss, Vaterschafts-
urlaubsprogramm, Frauenforderprogramm, papierlose

Anlageart Aktien Verwaltung und Umweltzertifizierungen der Gebaude.

- Der Fonds orientiert sich an einem 2-Grad-Ziel und fuhrt
jedes Jahr eine umfassende Klimabewertung durch, um die
physischen Risiken des Portfolios, die Risiken des
Ubergangs und den CO2-FuRabdruck zu analysieren.

Anlagetyp Fonds

Lander (Schwerpunkt) Europa

Im Dezember 2020 investierte Infranity in einen bedeutenden europaischen Core-Infrastrukturfonds. Bei diesem europaischen
Fonds handelt es sich um einen 2 Mrd. EUR schweren Kerninfrastrukturfonds mit einer Laufzeit von 25 Jahren, der von einem
erfahrenen europaischen Vermogensverwalter verwaltet wird. Der Fonds strebt den Aufbau eines diversifizierten Portfolios von
15-20 Investitionen an, die Uberwiegend in im Aufbau befindliche, mittelgroRe, stabile Cashflows generierende
Kerninfrastrukturanlagen im EWR investieren.

Die Investition verflgt Uber ein solides Anlagekonzept:

= Konsistenter Track-Record: Der Asset Manager hat seine Fahigkeit unter Beweis gestellt, diversifizierte Portfolios
zusammenzustellen, die stabile Barrenditen und Ertrage Uber die Jahre hinweg erzielen.

= Hohe Kontinuitdt des Investment-Teams: Die leitenden Mitglieder des Asset Managers sind auf dem Markt gut
bekannt und arbeiten seit mehr als 10 Jahren zusammen.

= Sektorale und geographische Diversifikation: Der Fonds strebt den Aufbau eines ausgewogenen und diversifizierten
Portfolios (15-20 Vermdgenswerte) in Bezug auf Sektoren, Regionen und Kontrahenten an.

= Langfristiger Investitionshorizont von 25 Jahren mit einer buy-and-hold-strategy.

= Wetthewerbsféhiges Risiko-Renditeprofil: Portfolio von Kerninfrastruktur zur Erzielung einer jahrlichen Barrendite.

Alle Vermdgenswerte des Fonds wiesen im 4. Quartal 2024 eine relativ stabile Wertentwicklung auf, so dass die Bewertung
gegentber dem Vorquartal unverandert blieb. Die Bewertung wurde durch eine Ausschittung aus einem der
Vermogenswerte und einen Anstieg des Diskontsatzes geringfligig negativ beeinflusst, was jedoch durch ginstige
Wechselkurse teilweise ausgeglichen wurde.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese Fallstudie ist
maoglicherweise kein genauer Indikator fur den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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ESG

- Das Unternehmen tragt durch den Ausbau der Fernwarme
und die Modernisierung ineffizienter Anlagen zu
nachhaltigen Losungen bei.

- AuBerdem sind 68 % der Brennstoffe des Unternehmens
umweltfreundlich, vor allem Biomasse und geothermische
Energie.

- Die Unternehmensleitung achtet auf eine nachhaltige
Beschaffung von Biomasse, d. h. sie verwendet hauptsach-
lich Restholz aus zertifizierten Waldern, die sich in
angemessener Entfernung zu den Anlagen befinden.

Datum der Investition 24.03.2021 ) } ) )
- Das Unternehmen hat sich verpflichtet, seinen Brennstoffmix
zu verbessern, und kann diesbezuglich Erfolge nachweisen.
Anlageart Anleihe
Projektstatus In Betrieb
Lander (Schwerpunkt) Finnland, Schweden

Infranity hat exklusiv eine Finanzierung fir einen gro3en Akteur im Warmesektor durchgefihrt, der in Finnland, Schweden und
den baltischen Staaten in zwei Kernsegmenten tatig ist: Fernwarme und Dienstleistungen fir eine diversifizierte Gruppe von
Industriekunden.

Das Unternehmen liefert seinen Kunden derzeit 5 TWh Energie und betreibt mehr als 350 Standorte iber Fernwarmenetze und
Industrieanlagen verteilt, die auf die spezifischen Bedurfnisse jedes Industriekunden zugeschnitten sind und tber langfristige
Vertrage mit hohen Verlangerungsraten verfiigen.

Mehrere Infrastruktur-Investmentfonds haben die rasante Entwicklung des Unternehmens unterstitzt. 2021 wurde es von einem
ausgesprochen erfahrenen Finanzinvestor ubernommen.

Die Investition bietet die folgenden Vorteile:

= Potentielle langfristige Cashflows: Das Geschaftsmodell profitiert von einer stark gefestigten Wettbewerbsposition im
Bereich Fernwérme und von einem diversifizierten Pool langfristiger, investitionsintensiver Vertrage im Segment
Industrielésungen, die im Durchschnitt zu 90 % verléangert werden.

= Positive Marktdynamik: Bevolkerungswachstum und Verdichtung treiben die Warmenachfrage in die Hohe, wahrend die
strengeren Vorschriften fur CO2-Emissionen die Industrie dazu zwingen, sich auf strenge Standards einzustellen, die
durch Outsourcing leichter und kostengunstiger erreicht werden kénnen.

= Globales Engagement zur Steigerung der Energieeffizienz: Fernwérme tragt im Vergleich zu Einzelldsungen zu einem
geringeren Verbrauch bei und die vom Unternehmen angebotenen Dienstleistungen fir Industriekunden sind eine
Maoglichkeit, veraltete, ineffiziente Anlagen zu modernisieren.

Die Ergebnisse fuir 2024 sind noch nicht verdffentlicht. Die Gewinne vor Steuern stiegen im Vergleich zu 2023 aufgrund einer
Preiserh6hung im Januar 2024, um die gestiegene Brennstoffkosten als Folge des Ukrainekrieges auszugleichen. Die
Fernwarme war in der Tat voriibergehend von den gestiegenen Brennstoffkosten betroffen, da es eine gewisse Zeit dauert, bis
diese an die Endkunden weitergegeben werden kénnen, wahrend das Geschaft mit Industriedienstleistungen dank schnellerer
Weitergaberegelungen weniger stark betroffen war. Angesichts der erwarteten Stabilisierung der Kraftstoffpreise und nach den
jungsten Tariferhéhungen diirfte sich die Lage im Jahr 2025 normalisieren.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese Fallstudie ist
moglicherweise kein genauer Indikator fur den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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GENERALI
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EXKLUSIV FONDS INFRASTRUKTUR

ESG

- Verantwortungsvoller und  nachhaltiger Ansatz  fur
Investitionen in Infrastrukturanlagen und —projekte zur
Forderung von Umwelt, Wirtschaft und Gemeinden.

- Das Management hat einen Leiter fur Nachhaltigkeit und
Mitglieder fur den ESG-Ausschuss ernannt.

- Starke Forderung von ESG-Aspekten in jedem Schritt des
Investitionsprozesses, von der Vorprifung von Vermogens-
werten, der Due-Diligence-Prifung, der Vermdgensver-
waltung und schlieBlich in einer potenziellen Ausstiegs-
situation.

Fakten

Datum der Investition 11.06.2021

- Zusammenarbeit im Bereich ESG: Der Fonds st
Anlageart Aktien Unterzeichner der United Nations Principles for Responsible
Investment (UNPRI), des Swedish Sustainable Investment
Forum (SWESIF) und der Long-term Infrastructure Investors
Anlagetyp Fonds Association (LTIIA).

Lander (Schwerpunkt) Nordeuropa

Der Vermogensverwalter dieses Fonds hat sich auf die ndrdliche Region und kleine bis mittelgroBe Unternehmen spezialisiert
Er hat erfolgreich einen ersten Fonds mit einem Gesamtvolumen von mehr als 450 Mio. EUR aufgelegt, das innerhalb von 4
Jahren in ein Qualitétsportfolio von 10 Vermégenswerten investiert wurde.

Die Investition hat eine solide Grundlage:

= Der Fonds zielt darauf ab, durch den Erwerb, den Betrieb und das langfristige Halten von hauptséchlich mittelgroen, im
Aufbau befindlichen Infrastrukturanlagen in den nérdlichen Landern langfristig stabile Ertrage zu erzielen.

= Der Fonds hat einen detaillierten mehrstufigen Investitionsprozess entwickelt, der eine ESG-Bewertungsmethodik und -
politik umfasst, die wahrend des gesamten Investitionszyklus angewendet wird. Er verwendet die GRESB-Methode fir ihren
ESG-Rahmen und arbeitet daran, die EU-Taxonomie in ihren Prozess zu integrieren.

= Komplementares Team: ein Team von Anlageexperten (20) und Senior Advisers (7) / IC-Mitgliedern (3), das die
notwendigen Fahigkeiten und das Fachwissen fir eine effektive Tatigkeit umfasst.

= Wertschopfung und Risikomanagement: Die vor kurzem erfolgte Einstellung eines neuen Leiters der
Vermogensverwaltung und von zwei Operations Managern wird zusatzliche wertvolle Erfahrungen im Industriegeschéaft
einbringen und wahrscheinlich zu einer weiteren Wertschopfung durch operative Effizienz und verbessertes
Risikomanagement fihren.

=  Wettbewerbsfahiges Risikoprofil durch ein diversifiziertes Portfolio, das in vielversprechende Chancen im mittleren
Marktsegment investiert.

Im 4. Quartal 2024 tatigte das Unternehmen zwei Akquisitionen im Bereich soziale Infrastruktur, darunter eine Polizeistation und
eine Seniorenpflegeeinrichtung. Der Erwerb einer bedeutenden Beteiligung an einem Glasfaseranbieter mit Sitz in Norwegen
wurde ebenfalls abgeschlossen. Die positiven Bewertungsentwicklungen sind auf Entnahmen aus Investitionen, nicht realisierte
Gewinne des Anlageportfolio und die starke Performance eines Investments in Fernwarme zurlickzufiihren.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese Fallstudie ist
moglicherweise kein genauer Indikator fiir den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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ESG

- Das Unternehmen fordert die Verbreitung von Hochge-
schwindigkeitsinternet sowohl fir mobile als auch fir
stationdre Anwendungen, und es wird erwartet, dass es sich
an der bevorstehenden Entwicklung von 5G unter anderem
in Vorstadten und landlichen Gebieten in verschiedenen
europdischen Landern beteiligen wird.

- Die Zulieferernorm zu Arbeitsrechten und Arbeits-
bedingungen deckt die meisten relevanten Bereiche ab,
wahrend die bestehende Politik des Unternehmens
Bestimmungen zum Datenschutz und zur Informations-

Fakten

14.09.2021 (1. Investment)

Datum der Investition 30.06.2022 (2. Investment) sicherheit enthalt.
Anlageart Aktien
Projektstatus In Betrieb

Lander (Schwerpunkt)

Deutschland, Spanien, Frankreich
und Polen

Im September 2021 und Juni 2022 erwarb Infranity eine Minderheitsbeteiligung an einem flhrenden europaischen
Mobilfunkturm-Betreiber. Das Unternehmen ist der zweitgrof3te unabhéngige Betreiber von Mobilfunktirmen in Europa und
Eigentiimer von dber 30.000 Mobilfunkmasten und -dachern in Deutschland, Spanien, Frankreich. Es bietet Platz auf passiver
Infrastruktur (d.h. Telekommunikationstiirme, Masten und/oder Dachanlagen) fur die Installation von aktiver Netzausrustung der
Mobilfunkbetreiber wie Antennen und Satellitenschisseln.

Diese Kapitalbeteiligung weist die folgenden Merkmale auf:

Wichtige Kommunikationsinfrastruktur: Funktiirme sind eine entscheidende Komponente bei der Ubertragung
drahtloser Daten und weisen starke Infrastruktureigenschaften auf, darunter hohe Marktzutrittsschranken aufgrund von
Regulierung, Immobilienknappheit und betréchtlichen Vorabinvestitionen.

Starker Ruckenwind fir den Sektor: Anhaltendes exponentielles Wachstum des mobilen Datenverbrauchs (ca. 40 %+
p.a. historisches Wachstum in den Méarkten des Unternehmens), die europaweite Einfihrung der 4,9G und spéter der 5G-
Mobilfunktechnologie erfordert verdichtete Netze, die ein bestandiges Wachstum der Standorte und der Vermietung
vorantreiben werden.

Diversifiziertes Portfolio von Anlagen: Grof3ter Akteur in Spanien. Fuhrende Position und einziger unabhangiger
Mastbetreiber in Deutschland. Relevanter Akteur in Frankreich mit diversifiziertem Kundenstamm und enger Beziehung
zum etablierten Mobilfunknetzbetreiber. Ebenso gibt es eine kleine Prasenz in Polen.

Starker Kundenstamm: Mehr als 97 % der Kunden verflgen tber IG-Ratings.

Potenzielle langfristige Cashflow-Generierung: Langfristige vertragliche und inflationsindizierte Einnahmen mit einer
durchschnittlichen Restlaufzeit von 7 Jahren (ohne Verlangerungsoptionen) in Verbindung mit hoher Kostensicherheit.
Geringere Abwanderungswahrscheinlichkeit aufgrund hoher Umzugs-/Wechselkosten.

2024 lagen die Umsatze (ohne Durchleitungskosten) tber dem Ziel, was auf verschiedene Entwicklungen zuriickzufiihren
ist, darunter héhere Nachverbuchungsumsétze in Deutschland, héhere Umsétze in Spanien und in Frankreich. Dies hat die
negativen Auswirkungen auf den Umsatz, die durch einige Verzégerungen bei den Einnahmen an deutschen Standorten
verursacht wurden, mehr als ausgeglichen. Die direkten Aufwendungen 2024 wurden durch niedrigere Grundstiicks- und
Energiekosten positiv beeinflusst, obwohl die Vertriebs- und Verwaltungskosten aufgrund der oben genannten
Aufwendungen im Zusammenhang mit Verzégerungen bei den Aktivitaten in Deutschland Uber dem Budget lagen.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese Fallstudie ist

moglicherweise kein genauer Indikator fur den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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ESG

- Das Unternehmen ist in verschiedenen Geschaftsbereichen
tatig, die sich mit den Nachhaltigkeitsherausforderungen
befassen, z.B. die Bereitstellung von sauberem Wasser oder
die Forderung des Recyclings von Abféllen oder der
Aufbereitung von Abwasser

. - Das Unternehmen berichtet qualitativ und quantitativ Uber
die verschiedenen Nachhaltigkeitsthemen, die fir sein
Geschéft relevant sind, und tberwacht die Entwicklung der

wichtigsten Aspekte.

Datum der Investition 25.01.2022 . . . . .
- Zertifizierungen in verschiedenen Nachhaltigkeitsbereichen
tragen dazu bei, dass bestimmte Kriterien bei der Tatigkeit
Anlageart Aktien des Unternehmens eingehalten werden.
Projektstatus In Betrieb
Lander (Schwerpunkt) Frankreich, International

Im Januar 2022 erwarb Infranity zusammen mit einem Konsortium sehr erfahrener Finanzsponsoren eine Minderheitsbeteiligung
an einem fihrenden franzésischen Abfall- und Wassermanagementkonzern. Das Unternehmen ist ein groR3er franzdsischer
Konzern in der Abfall- und Wasserwirtschaft. Mit ca. 40.000 Mitarbeitern auf 5 Kontinenten und mit einem Umsatz von 7,4
Mrd. € ist es ein weltweit fiihrendes Unternehmen mit Schllisselpositionen in verschiedenen Markten.

Die Kapitalbeteiligung weist die folgenden Merkmale auf:

Langfristige Wachstumsdynamik aufgrund von Bevdlkerungswachstum, Urbanisierung, Wasserknappheit,
Klimawandel, veralteten Netzen, Reduzierung von Wasserverlusten. Dies sind alles Trends, die kontinuierliche
Investitionen in den Wassersektor fordern.

Robustes Geschaftsmodell: Vertragliche und regulierte Aktivitaten mit langfristigen Zahlungsstrémen bilden den Kern
des Geschéfts. Langfristige Vertrage mit festen Preisen machen etwa zwei Drittel der Einnahmen aus.

Solide Basis fiir Wettbewerb und Wachstum: Das Unternehmen ist groR3, profitabel und diversifiziert in Bezug auf
Sektoren, Lander und Kunden. AuBerdem verfigt es Uber starke Forschungs- und Entwicklungskapazitaten zur
Erneuerung bestehender Geschaftsbereiche und zur Gewinnung neuer Geschéftsfelder.

Qualitativ hochwertige Investoren mit einschlagiger Erfahrung: Die Mitglieder des Konsortiums verfiigen (ber eine
sehr gute Erfolgsbilanz bei Investitionen in Infrastruktur mit Schwerpunkt auf langfristigen positiven Auswirkungen.

Wettbewerbsfahiges Risiko-Rendite-Verhaltnis: Kombination aus internationalem Entwicklungsrisiko und langfristigen,
vertraglich gebundenen Einnahmen in den Bereichen Wasser und Abfall.

Insgesamt entsprach die finanzielle Entwicklung des Unternehmens 2024 den Erwartungen. Das Unternehmen wurde mit
dem Bau und Betrieb eines bedeutenden Entsalzungsprojekts im Nahen Osten beauftragt. Dartiber hinaus erhielt es den
Zuschlag fur ein grofles Energieprojekt aus Abfallverwertung in Sudfrankreich. Die Starkung des Geschéftsbereichs
Abfallverwertung zeigt sich auch in Italien dank der Ubernahme eines wichtigen Marktteilnehmers. Eine Verlangerung um
funf Jahre fUr die Verwaltung eines Smart-Metering-Unternehmens in Malta wurde ebenfalls erreicht, ebenso wie Vertrage
zur Fernablesung in Frankreich, darunter ein Zehnjahresvertrag fir die Verwaltung von Uber 11 Millionen Smart Metern.
Zuletzt wurde eine Vereinbarung zur Verwaltung der Trink- und Abwasserinfrastruktur im Norden Frankreichs geschlossen.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese Fallstudie ist

mdglicherweise kein genauer Indikator fiir den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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ESG

- Die Abfallwirtschaft ist der Schliissel zur Entwicklung der
Kreislaufwirtschaft und zur Verringerung der
Treibhausgasemissionen, wodurch die Materialproduktion
reduziert und saubere Energie sowie organische
Dungemittel erzeugt werden kdnnen.

- In seinem jahrlichen ESG-Bericht berichtet das
Fakten Unternehmen qualitativ und quantitativ tber verschiedene
nachhaltigkeitsbezogene Themen, die fir sein Geschaft
relevant sind, und Uberwacht deren Entwicklung.

Datum der Investition 15.11.2022
Anlageart Aktien

Projektstatus In Betrieb/ in Planung
Lander (Schwerpunkt) Frankreich

Die 1994 gegrindete Gruppe ist ein groRBer franzosischer Abfallentsorger. Ihre Aktivitdten lassen sich in zwei
Hauptgeschéftsfelder unterteilen: 1. Abfallmanagement, einschliellich der Sammlung von Industrieabféllen bei Privatkunden
und von Haushaltsabfallen im Auftrag von Kommunen, Betrieb von privaten oder offentlichen Sortierzentren,
Deponiemanagement und Betrieb von Abfallverbrennungsanlagen und 2. Verkauf von Recyclingmaterial.

Das Unternehmen verfligt Uber eine dichte geografische Prasenz mit 300 Standorten, hauptsachlich in Frankreich. Es wuchs
unter anderem durch grofRere Zuk&ufe sowie jéahrliche kleinere. Das Unternehmen erwirtschaftet heute einen Umsatz von ca. 2,5
Mrd. €, sammelt ca. 16 Mio. Tonnen Abfall pro Jahr ein und beschaftigt ca. 13.000 Mitarbeiter.

Diese Kapitalbeteiligung weist die folgenden Merkmale auf:

= Dynamischer franzdsischer Markt in Verbindung mit einem unterstiitzenden regulatorischen Rahmen und hohen
Eintrittsbarrieren.

= Wichtigster Anbieter im Bereich der Abfallwirtschaft in Frankreich, das am schnellsten wachsende Unternehmen des
Sektors, mit unubertroffenem Know-how im Teilbereich Recycling.

= Ein robustes Geschaftsmodell, das sich wahrend der COVID-19-Krise bewéhrt hat, mit sicheren Cashflows durch
langfristige Vertrage, kritische MarktgroRe, einzigartigen Vermogenswerten, Diversifizierung und einem effizienten
Absicherungsmechanismus fur den Verkauf von recycelten Materialien.

=  Wettbewerbsfahiges Risiko-/Renditeprofil: begrenzte Mengen- und Preisrisiken, die durch mittel- bis langfristig
vertraglich vereinbarte Einnahmen mit Inflationsindexierung und Durchleitungs-Mechanismus gemildert werden.

Im dritten Quartal 2024 stiegen die Mengen im Vergleich zum Vorjahr um 8 % und damit der Gewinn vor Steuern um 16%.
Diese starke Leistung ist auf die steigenden Preise fur recycelte Rohstoffe aufgrund der hohen Nachfrage sowie auf die
Fahigkeit des Unternehmens zurlickzufiihren, die gestiegenen Kosten an die Kunden weiterzugeben.

Das Unternehmen hat aulRerdem bedeutende und profitable Entwicklungen im In- und Ausland erzielt und strategische
Akquisitionen in Frankreich, der Schweiz und Spanien getatigt.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese Fallstudie ist
moglicherweise kein genauer Indikator fur den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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- Erneuerbare Energien tragen dazu bei, den Verbrauch
fossiler Brennstoffe und den Treibhauseffekt zu verringern.

- Diese Investition steht in vollem Einklang mit dem Ziel der
franzdsischen Regierung, bis 2050 kohlenstoffneutral zu
sein.

Fakten

Datum der Investition 16.11.2022
Anlageart Aktien
Projektstatus In Betrieb

Lander (Schwerpunkt) Spanien, Portugal

Im November 2022 erwarb Infranity die Mehrheitsbeteiligung an einem Portfolio von 13 in Betrieb befindlichen PV-Anlagen in
Spanien und Portugal. Im Mai 2023 erweiterte Infranity die Transaktion durch den Erwerb einer Minderheitsbeteiligung an
weiteren sechs Betriebsanlagen in Spanien.

Das Portfolio umfasst 19 Solar-PV-Anlagen mit einer installierten Gesamtleistung von 137 MWp (davon 77 MWp zurechenbar),
die sich in Gebieten mit hoher Sonneneinstrahlung wie Castilla la Mancha, Murcia und dem Sudwesten der Iberischen Halbinsel
befinden. Da alle Projekte in Betrieb sind, unterliegt das Portfolio keinem Entwicklungs- oder Baurisiko. Wéhrend einige Werke
durch PPA unterstitzt werden, wird der Grof3teil des Portfolios auf Handlerbasis betrieben.

Diese Kapitalbeteiligung weist die folgenden Merkmale auf:

Betriebsfahiges Portfolio in Gebieten mit hoher Sonneneinstrahlung in Spanien und Portugal. Spaniens Solarmarkt ist
einer der am weitesten entwickelten européischen Markte fur PPAs (Power Purchase Agreements/Stromliefervertrage).

Mischung aus Einnahmen aus PPA-Vertragen mit soliden Vertragspartnern und aus dem Verkauf von Strom auf den
Markten, wodurch die Abh&ngigkeit von regulatorischen Anderungen und bis zu einem gewissen Grad auch von
Preisschwankungen begrenzt wird.

Hochwertige Anlagen, die erstklassige Ausristung und erstklassige O&M-Anbieter kombinieren mit dem Zugang zu
Asset-Management-Dienstleistungen durch erfahrene Partner.

Potenzielle Vorteile durch zusatzliche Transaktionen oder Initiativen im Zusammenhang mit der Vernetzung mit
Windenergie, Energiespeicherung oder Wasserstoff.

Wettbewerbsféhiges Risiko-/Renditeprofil: Kombination von Betriebsanlagen (d. h. kein Entwicklungs- oder Baurisiko)
und einer Beteiligung an den Preisen fur Handelsstrom, die einen potenziellen Renditeanstieg ermdglicht.

2024 produzierte das Portfolio 190 GWh saubere Energie, was aufgrund der geringen Sonneneinstrahlung in Spanien und
freiwilliger Produktionsbeschrankungen zur Teilnahme am Sekundarmarkt leicht unter den Erwartungen lag. Diese
Produktion versorgte Uber 70.000 Haushalte ein Jahr lang mit Strom und reduzierte die CO2-Emissionen um ca. 54.000
Tonnen. Die Strompreise waren stark von Marktinstabilitat betroffen, insbesondere Photovoltaikanlagen, deren Tarife
deutlich unter den Erwartungen lagen. Diese Situation durfte kurz- und mittelfristig anhalten. Das Unternehmen entwickelt
Hedging-Strategien, um dem entgegenzuwirken.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese Fallstudie ist

moglicherweise kein genauer Indikator fur den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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- Erneuerbare Energien tragen dazu bei, den Verbrauch
fossiler Brennstoffe und den Treibhauseffekt zu verringern.
Diese Investition steht in vollem Einklang mit dem Ziel der
franzosischen Regierung, bis 2050 kohlenstoffneutral zu
sein.

Fakten

Datum der Investition 20.07.2023
Anlageart Aktien
Projektstatus In Betrieb
Lander (Schwerpunkt) Frankreich

Im Juli 2023 erwarb Infranity eine Beteiligung an einer franzdsischen Plattform flr erneuerbare Energien mit einer
Gesamtbetriebskapazitat von ca. 100 MW und einer Pipeline von Uber 700 MW. Das Unternehmen ist im Westen Frankreichs
tatig und auf dem besten Weg, einer der fihrenden unabhéngigen Stromerzeuger in der Region zu werden.
Das investierte Kapital wird es den derzeitigen Aktionaren ermdglichen, einen Teil ihrer Anteile an Infranity zu Ubertragen und
gleichzeitig ihre Pipeline im Bereich der Onshore-Windkraft und der PV-Freiflachenanlagen zu finanzieren.

Diese Kapitalbeteiligung weist die folgenden Merkmale auf:

= Betriebsportfolio im Westen Frankreichs, wo sich einige der besten Windressourcen sowie bedeutende Solarressourcen
befinden; das Unternehmen arbeitet auRerdem eng mit allen Interessengruppen vor Ort zusammen, darunter lokale
Vertreter, Behdrden und Einwohner, was sich in einer hohen Erfolgsquote bei der Entwicklung seiner Projekte zeigt.

= Vertraglich vereinbarte Einnahmen fir die ersten 20 Jahre der Lebensdauer der Anlage, was ein stabiles Einnahmenprofil
gewabhrleistet, mit der zusatzlichen Mdglichkeit, die vertraglich vereinbarten Einnahmen dank der Corporate Purchase Power
Agreements (CPPA) zu verlangern.

= Hohe Verfugbarkeitsrate der Anlagen, auch dank der starken internen Expertise im Solarbereich und erstklassiger
Wartungspartner im Windbereich.

= Potenzielle zusatzliche Ertrage aus Zusatzgeschaften, Expansion im Dach-PV-Sektor oder Initiativen im Zusammenhang mit
der Hybridisierung mit Wind, Speicherung oder Wasserstoff, die im Basisfall nicht berticksichtigt sind.

= Wettbewerbsfahiges Risiko-Ertrags-Verhaltnis: Kombination von in Betrieb befindlichen Anlagen (d.h. kein Entwicklungs-
oder Baurisiko) und Projekten in der Entwicklung, die einen potenziellen Renditeanstieg ermdglichen. Das Mengenrisiko ist
durch die hohe Vorhersehbarkeit der Produktionsmengen begrenzt, das Preisrisiko wird durch langfristig vertraglich
vereinbarte, teilweise an die Inflation gebundene Tarife reduziert.

2024 produzierte das Unternehmen 164 GWh Wind- und 62 GWh PV-Energie, was aufgrund unglnstigerer
Wetterbedingungen und hoher Einspeisungsbeschrankungen, die seit 2023 zunehmen und sich auf den gesamten Markt
auswirken. Die technische Verfugbarkeit entsprach jedoch dank hochwertiger O&M-Dienstleistungen den Erwartungen, und
die Auswirkungen der Einspeisungsbeschrankungen auf die Einnahmen waren dank der finanziellen
Ausgleichsmechanismen der Regierung praktisch neutral. Im vierten Quartal 2024 setzte das Unternehmen seine
Akquisitions- und Entwicklungsbemiihungen fort, was zu einem Projektportfolio von ca. 1 GW fihrte.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese Fallstudie ist
moglicherweise kein genauer Indikator fur den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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ESG

- Dank eines Luftkiihlungssystems liegt der Wasserverbrauch der
Rechenzentren bei nahezu null, wodurch auch das Risiko von
Wasserknappheit bzw. Wassermangel beschrankt ist.

- Der von den Rechenzentren verbrauchte Strom wird aus
erneuerbaren Energiequellen erzeugt.

- Der Betreiber der Rechenzentren hat sich verpflichtet, bis 2030

Scope-3-Emissionen CO2-neutral zu werden.

Datum der Investition 30.10.2023

Anlageart Aktien

Projektstatus In Betrieb

Lander (Schwerpunkt) GroRbritannien, Deutschland

bezuglich Scope-1- und Scope-2-Emissionen und bis 2040 beziglich

Im Oktober 2023 erwarb der Fonds als Teil eines Konsortiums von Infrastrukturinvestoren, die zusammen eine Mehrheitsbeteili-

gung an dem Portfolio besitzen werden, eine Minderheitsbeteiligung an einem Portfolio von 6 stabilisierten Rechenzentren in
GrofRbritannien und Deutschland mit einer Stromkapazitat von 176 MW. Der Manager des Portfolios ist ein weltweit fihrender
Rechenzentrumsbetreiber und behalt eine Minderheitsbeteiligung am Portfolio. Das zusatzlich eingesammelte Kapital ist dazu
da, die Entwicklung und den Bau der Rechenzentren voranzutreiben. Ein GroRteil der Kapazitat ist bereits an Hyperscale-
Kunden* geleast.

Diese Kapitalanlage weist folgende Eigenschaften auf:

= Eine stark erwartete Nachfrage nach Hyperscale-Infrastruktur: Der europdische Markt fir die gewerbliche Bereitstellung

von Rechenzentrumskapazitaten wéchst stark, wobei Deutschland und GroRbritannien besonders anziehen.

Diversifiziertes Portfolio, das von einem erstklassigen Rechenzentrumsbetreiber gefihrt wird, mit sehr bewahrten
Hyperscale-Kundenbeziehungen, einem der am schnellsten wachsenden européischen Player, gefiihrt von einem
erfolgreichen Managementteam, das Infranitiy gut bekannt ist.

MaRiges Risiko und vorhersehbares Cashflow-Profil: langfristige Take-or-Pay-Vertrdage mit jahrlich fixierter
Preisanpassung, sehr gute Investment-Grade-Kunden, wettbewerbsfahige Preise im Vergleich zu Mitbewerbern, hohe
Eintrittsbarrieren.

Strategische Partnerschaft mit wichtigen Infrastrukturinvestoren bietet zukinftige Investitionsmdoglichkeiten.

Risiko-Rendite-Verhaltnis: Geringes Vertriebsrisiko, da bereits fast fir das ganze Portfolio Abnahme-Vertrage vorliegen.
Begrenztes Bau- und Betriebsrisiko.

Die Performance im 4. Quartal 2024 liegt leicht unter dem Budget, was auf Verzdogerungen bei der Inbetriebnahme
zuriickzufihren ist, die jedoch teilweise durch Kosteneinsparungen ausgeglichen werden konnten. Die operative
Performance der Rechenzentren entspricht den Erwartungen. Der Portfoliomanager hat eine bedeutende Refinanzierung
unterzeichnet und prift derzeit den Erwerb einiger Rechenzentrumsimmobilien aus dem Portfolio, was fir die Aktionére
einen erheblichen Mehrwert bedeuten wirde. SchlieBlich steht ein neuer bedeutender und renommierter

Infrastrukturinvestor kurz vor dem Erwerb eines Teils der derzeit vom Portfoliomanager gehaltenen Minderheitsbeteiligung.
*Kunden mit erheblichem Kapazitatsbedarf in Rechenzentren fur ihre Cloud-Lésungen und die Speicherung groBer Datenmengen.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese Fallstudie ist

moglicherweise kein genauer Indikator fur den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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ESG

- Die Rechenzentrumsplattform hat sich verpflichtet, bis 2030
bezuglich Scope-1- und Scope-2-Emissionen und bis 2040
beziglich Scope-3-Emissionen CO2-neutral zu werden.

- Dank eines Luftkiihlungssystems liegt der Wasserverbrauch
der Rechenzentren bei nahezu null, wodurch auch das
Risiko von  Wasserknappheit bzw. Wassermangel
beschrankt ist.

- Die Effizienzmaf3-Kennzahl PUE (Power Usage
Effectiveness) der entwickelten Rechenzentren schneidet im

Datum der Investition 30.01.2024 Vergleich zu Mitbewerbern in der Branche gut ab dank

seiner hohen Energieeffizienz.

Anlageart Aktien
Projektstatus In Betrieb/ in Planung
Lander (Schwerpunkt) EMEA

Im Januar 2024 beteiligte sich Infranity an der Kapitalerhthung einer fihrenden Rechenzentrumsplattform, die Hyperscale-
Rechenzentren in EMEA (Europa, Naher Osten und Afrika) entwickelt, baut und betreibt. Die im Februar 2020 gegrindete
europdische Entwicklungsplattform betreibt 8 Standorte und hat einen Expansionsplan, der darauf abzielt, in 10 Méarkten prasent
zu sein und mehr als 23 Standorte in Kontinentaleuropa, Grof3britannien und Stidafrika zu umfassen.

Diese Kapitalbeteiligung weist die folgenden Merkmale auf:

Markt fir Rechenzentren, der durch eine solide Dynamik unterstitzt wird, wie z. B. die Zunahme des weltweiten Bedarfs an
Cloud-Diensten oder das Wachstum des Outsourcings von Hosting-Diensten.

Fuhrende Hyperscale-Rechenzentrumsplattform in EMEA mit robusten Entwicklungs- und Bauprozessen, die von einem
in der Branche anerkannten Qualitdtsmanagement Uberwacht werden.

Diversifizierte und gesunde Entwicklungspipeline in Tier-1- und Tier-2-Markten, gestarkt durch starke Beziehungen zu
Hyperscale-Kunden.

Verbesserte Glaubwiirdigkeit von Infranity in der européischen Rechenzentrumsbranche und strategische Partnerschaft
mit wichtigen Infrastrukturinvestoren, die zukunftige Investitionsmaoglichkeiten eréffnet.

Risiko-/Ertragsverhaltnis: Angebot mit einer Risikoprédmie, die durch robuste Nachfragegrundlagen in Verbindung mit einer
Cashflow-Sichtbarkeit dank langfristiger Vertrage mit festen Preisanpassungen und Weitergabe der Energiekosten gemildert
wird.

Im 4. Quartal 2024 setzte das Unternehmen seine Wachstumsbemiihungen fort, was zu einem Anstieg der vertraglich
vereinbarten (vermieteten) Projekte flhrte, wahrend gleichzeitig die operative MW-Leistung der vermieteten Kapazitaten erhoht
wurde. Das Wachstum in der EMEA-Region war kundenorientiert und wurde durch (i) neue Kundenvertrage und (ii) die
Sicherung einer umfangreichen Grundstiicks- und Strombasis flr die zukinftige Expansion gestitzt..

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese Fallstudie ist

moglicherweise kein genauer Indikator fur den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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ESG

- Der Giuterverkehr macht fast 10 % der gesamten CO2-
Emissionen aus, wobei der StralRenverkehr rund 80 % dieser
Emissionen verursacht. Die Verbesserung des
Schienenguterverkehrs ist fur die Energiewende von
entscheidender Bedeutung.

- Dank seiner im Vergleich zum Stralenverkehr funfmal
héheren CO2-Effizienz bietet der Schienenguterverkehr
bereits heute ein groRes Potenzial zur Verringerung der mit
dem Giterverkehr verbundenen Umweltverschmutzung.

Fakten

Datum der Investition 26.03.2025 . . N
- Bestehende und in Entwicklung befindliche Elektroflotten
werden noch héhere Emissionseinsparungen ermdglichen.
Anlageart Aktien
Projektstatus In Betrieb/ In Planung
Lander (Schwerpunkt) Europa

Im Méarz 2025 erwarb Infranity eine Mehrheitsbeteiligung an einem fuhrenden Leasinggeber fur Guterlokomotiven in
Skandinavien mit bedeutender Préasenz in der Schweiz. Die 2006 gegrundete Leasingplattform besitzt und vermietet rund 200
Diesel- und Elektrolokomotiven unterschiedlichen Alters und entwickelt einen Wachstumsplan zur geografischen Expansion in
West- und Osteuropa sowie Neuerwerbungen.

Diese Kapitalbeteiligung weist die folgenden Merkmale auf:

Wachsender Markt fir Lokomotiven im Rahmen der anhaltenden Verlagerung des Verkehrs von der Stral3e auf die
Schiene, unterstitzt durch politische Anreize auf EU-Ebene und den Umweltdruck seitens der Logistikunternehmen
und ihrer Kunden.

Gunstige Rahmenbedingungen fir das Leasing von Giter- und Rangierlokomotiven in Europa aufgrund der
Marktliberalisierung und der steigenden Leasingnachfrage von etablierten Unternehmen und Logistikkunden.

Einzigartiges Angebot fur das Leasing von Lokomotiven in der Mitte ihres Lebenszyklus, um den enormen Ersatz-
und Modernisierungsbedarf zu decken, mit Spielraum fur eine Entwicklung hin zu jingeren Flotten, um den
Kundenwunsch nach einer diversifizierten Lieferantenbasis zu erfillen.

Gestéarkte  Glaubwuirdigkeit von  Infranity aufgrund einer starken  Erfolgsbilanz im  européischen
Schienenguterverkehrs- und Leasinggeschéft.

Risiko-/Ertragsverhaltnis: Wettbewerbsféahiges Angebot aufgrund einer Entwicklungsrisikoprédmie, die durch
bestehende und vorhersehbare Cashflows dank mittel- bis langfristiger Vertrage in Verbindung mit einer robusten und
widerstandsféhigen Nachfragegrundlage.

Infranity hat bereits proaktiv interne Best Practices eingerichtet und externe Wachstumschancen durch potenzielle
Flottenakquisitionen geprift. Insbesondere erwéagt das Unternehmen eine bevorstehende strategische Transaktion mit
dem fUhrenden Frachtunternehmen in Deutschland, die eine neue wichtige Kundenbeziehung und eine geografische
Expansion in Deutschland ermdglichen und das urspriingliche Basisszenario fur die Akquisition Ubertreffen wirde.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese
Fallstudie ist moglicherweise kein genauer Indikator fir den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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ESG

- Gesundheitsgiiter sorgen fir Gesundheit und Wohlbefinden
und fordern indirekt integrative und partizipative
Gemeinschaften. Insbesondere dienen diagnostische
Bildgebungsdienste als wichtige Instrumente bei der
klinischen Entscheidungsfindung bei der Friherkennung und
Diagnose von Krankheiten wie Krebs, bei denen eine
rechtzeitige und genaue Bildgebung lebensrettende
Auswirkungen haben kann.

- Als Reaktion auf den Mangel an Radiologen in Deutschland

hat sich das Unternehmen auch in die Teleradiologie
Datum der Investition 18.07.2024 gewagt, die radiologische Bilder fiir die Ferninterpretation
durch Radiologen Ubertragt, um Versorgungsengpasse in
der Radiologie zu lindern und zusatzliche Kapazitaten im

Anlageart Anleihe System zu schaffen.
Projektstatus In Betrieb
Lander (Schwerpunkt) Deutschland, Europa

Die Transaktion umfasst die Finanzierung des Erwerbs eines paneuropaischen Betreibers von Zentren fur diagnostische
Bildgebung mit Présenz in Deutschland und der Schweiz. Das Unternehmen verfolgt eine Buy-and-Build-Strategie und hat eine
starke M&A-Pipeline aufgebaut. Es bietet ein umfangreiches Spektrum an komplexen Bildgebungstechniken (MRT, CT) sowie
weniger komplexen Modalitaten (Rontgen, Ultraschall) und Nuklearmedizin (Gamma, Kamera, PET, SPECT). Es hat im Laufe
der Zeit eine starke finanzielle Leistung gezeigt. Der Erlds aus der Finanzierung wird verwendet, um (i) die bestehenden
Finanzschulden des Unternehmens zu refinanzieren und (ii) das Wachstum des Unternehmens durch Investitionen und
Fusionen und Ubernahmen zu finanzieren.

Diese Kapitalbeteiligung weist die folgenden Merkmale auf:

= Die diagnostische Bildgebung ist eine wesentliche Dienstleistung, fir die die Nachfragedynamik aufgrund einer alternden
Bevolkerung, der Zunahme chronischer Krankheiten und einer zunehmenden Pravention und Sensibilisierung der Behdrden
stark ist.

= Marktzutrittsschranken schranken den Wettbewerb in diesem Sektor ein, wie z. B. (i) Dienstleistungen, bei denen Betreiber
Uber eine spezielle Zulassung der Krankenkasse verfugen muissen, die nur begrenzt zur Verfligung steht, (i) erhebliche
Investitionsanforderungen aufgrund hoher Anschaffungs- und Wartungskosten, (iii) regulatorische Anforderungen an
Plattformen fiir den Betrieb eines Krankenhauses und (iv) langjahrige Beziehungen zu Gesundheitsbehérden und
Uberweisungstragern sowie (v) Know-how, das zur Verwaltung der verschiedenen Vorschriften fiir die Qualitéat von Pflege,
Sicherheit und Hygiene, um Kooperationsvertrage mit Krankenhausern zu gewinnen und die Lizenzen als Anbieter in
Deutschland und der Schweiz zu erhalten.

= Das Unternehmen profitiert von einem diversifizierten Kostentragermix, wobei ca. 43 % der Einnahmen aus o6ffentlichen
Zahlungen, ca. 40 % aus privaten Versicherungszahlungen und der Rest aus Kooperationsvertragen mit Krankenhausern
stammen.

Die Gruppe erzielte 2024 zufriedenstellende Ergebnisse mit einem Anstieg der Umsatzerldse gegeniiber dem Vorjahr, blieb
jedoch leicht hinter den Erwartungen zuriick. Der Geschéftsbereich Diagnostic Imaging Centers (DIC) sah sich an einigen
Standorten (darunter auch neu erworbene Standorte) mit operativen Herausforderungen konfrontiert, die zu einem Riickgang
der Umsatzerl6se fiihrten (hauptséchlich aufgrund von Engpassen beim medizinisch-technischen Personal, deren Ersatz langer
dauerte, was jedoch inzwischen behoben ist). Insgesamt stieg die Gesamtzahl der Scans gegeniiber 2023 um 19 % (dank
Akquisitionen) und Ubertraf damit das Budget.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese Fallstudie ist
moglicherweise kein genauer Indikator fur den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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ESG

- Erneuerbare Energien tragen dazu bei, den Verbrauch
fossiler Brennstoffe sowie den Treibhauseffekt zu
reduzieren. Diese Investition steht voll und ganz im Einklang
mit den Zielen der franzdsischen Regierung, bis 2050
Klimaneutralitdt zu erreichen, die darauf abzielen, einen
Antel von 30 % erneuerbarer Energien am
Gesamtenergieverbrauch und einen Anteil von 55 % an
erneuerbaren Energien bei der Stromerzeugung zu
erreichen.

Datum der Investition 05.08.2024
Anlageart Anleihe
Projektstatus In Planung
Lander (Schwerpunkt) Italien

Infranity hat eine Finanzierung fur einen internationalen Energieerzeuger im Bereich der erneuerbaren Energien mit Prasenz in
den USA, Europa, Japan und Indien durchgefiihrt. Das Unternehmen verwaltet ein globales Portfolio von rund 25,1 GW, von
denen 900 MW bereits in Betrieb sind. Unterstiitzt von wichtigen Infrastrukturakteuren als Stakeholdern wird das
Managementteam in seinen Fahigkeiten weiter gestarkt. Derzeit konzentriert sich das Unternehmen auf die Erweiterung seines
italienischen Portfolios, wobei diese Transaktion ausschlieRlich der Entwicklung und Inbetriebnahme dieser Projekte gewidmet
ist

Diese Kapitalbeteiligung weist die folgenden Merkmale auf:

= Die Transaktion zeigt eine starke Kreditposition, die von einem erfahrenen Managementteam mit umfassender Expertise in
der Projektentwicklung unterstiitzt wird. Dazu gehodren der Einsatz von Generalunternehmern und das Management von
Betriebs- und Wartungsvertragen. Die Finanzierungsstruktur sieht eine rollierende Testbasis vor, die das Risiko des
Handlers begrenzen soll.

= Die Finanzierungsstruktur ist skalierbar gestaltet, wobei die Schulden schrittweise erst nach Erreichen des
Finanzierungsabschlusses jedes Projekts in Anspruch genommen werden. Dadurch wird sichergestellt, dass das Risiko des
Projekts vollstandig verringert wird, da vorrangige Verbindlichkeiten gesichert sind, Umsatzvertrage bestehen, Montage-
Vertrage zum Festpreis unterzeichnet und der Mindest-IRR-Schwellenwert erreicht wird.

= Die Transaktion hat eine starke ESG-Begriindung, da sie den Anteil erneuerbarer Energien am italienischen
Energieerzeugungsmix deutlich erhéhen wird. Mit diesem Beitrag werden sowohl die nationalen als auch die europaischen
Ziele fur erneuerbare Energien unterstitzt und dazu beigetragen, die ehrgeizigen Ziele fiir 2030 zu erreichen.

Die Transaktion wurde im August 2024 abgeschlossen. Der Aufbau des Portfolios schreitet im Einklang mit den urspriinglichen
Erwartungen voran.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese Fallstudie ist
moglicherweise kein genauer Indikator fur den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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ESG

- Das Unternehmen hat ehrgeizige Ziele fur die
Elektrifizierung seiner Flotte und ist eines der ersten
franzosischen Transportunternehmen, die das Siegel flr
umweltbewussten Transport "Objectif CO2, erhalten hat
(herausgegeben von der franzdsischen Agentur fir Umwelt
und Energie), mit dem Ziel, die Emissionen des Verkehrs zu
reduzieren.

- GrolRes Augenmerk wird auf soziale Kriterien gelegt, wie z.B.
laufende Teamtrainings und gleiche Bezahlung fir Manner

und Frauen.
Datum der Investition Juli 2024
Anlageart Aktien
Projektstatus In Betrieb
Lander (Schwerpunkt) Frankreich

Gegriindet 1932, zunachst tatig in Jura (mit Sitz in Dijon), ist das Unternehmen ein Pionier im Uberlandverkehr, der sich auf
folgendes konzentriert: landliche Regionen Frankreichs, und im Wesentlichen offentliche Vertrage (Schilertransport,
Linienverkehr, Abrufverkehr) in 25 Departements in Frankreich.

Das Unternehmen besitzt und betreibt einen Fuhrpark von ca. 1.500 Fahrzeugen und 28 Depots mit ca. 1.400 Fahrern und
generierte mehr als 90 Mio. € Umsatz im Jahr 2024.

Diese Kapitalbeteiligung weist die folgenden Merkmale auf:

= GroRRer und strukturell robuster nicht-stadtischer offentlicher Verkehrssektor mit einer unterstiitzenden Regulierung fur die in
Europa verfolgte Strategie zur Klimaneutralitat.

= Fouhrender und erfahrener multiregionaler Player mit starker Erfolgshilanz und nachweislich industrialisiertem
Integrationsmodell.

= Integriertes und hochdigitalisiertes Geschaftsmodell ermdglicht die Optimierung des Tourenplans, der Effizienz und der
Skalierbarkeit, was zu héheren Margen fihrt.

= Gesicherter und belastbarer Vertragsrahmen, der eine hohe Transparenz Uiber zukinftige Ertrage bietet.

= Gut identifizierte Wachstumschancen, organisch und durch Zukaufe.

Die Ausschreibungen im ersten Quartal 2025 waren sehr erfolgreich und brachten tber eine durchschnittliche Laufzeit von vier
Jahren mehrere neue Vertrdge mit Regionen/Kommunen in den Departements Puy-de-Déme und Allier, die Uber den
Erwartungen lagen. Im April 2025 erwarb das Transportunternehmen ein Unternehmen in der Region Hauts-de-France, prift
weiterhin andere regionale Ziele und erwagt die Akquisition strategischer Immobilien, die derzeit vermietet sind.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese Fallstudie ist
moglicherweise kein genauer Indikator fur den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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ESG

* Als Mitglied des Climate Neutral Data Center Pact
verpflichtet sich das Unternehmen zur Klimaneutralitat
bis 2030 und engagiert sich weiter fur die
Verbesserung seiner Energieeffizienz in bestehenden
und neuen Einrichtungen. Darliber hinaus beteiligt
sich das Unternehmen aktiv an Pilotprojekten, wie z.
B. der Nutzung von Abwarme aus Rechenzentren flr
Fernwarmenetze und ist dem Net Zero Innovation
Hub fir Rechenzentren beigetreten.

e Der Wasserverbrauch der DCs ist dank der
LuftkGihlungssysteme nahezu gleich Null, was auch

Datum der Investition September 2024 die Risiken von Wasserknappheit und Diirre
minimiert.

Anlageart Aktien

Projektstatus In Betrieb

Lander (Schwerpunkt) Frankreich

Gegrundet im Jahr 2012 ist die Plattform einer der fihrenden Anbieter von Rechenzentren in Frankreich. Das Unternehmen hat
konsequentes Wachstum und Expansion gezeigt, sowohl organisch als auch durch eine Reihe von Akquisitionen, die in den
letzten Jahren getatigt wurden. Das Unternehmen besitzt 13 Edge Datenzentren in Nantes, Vendée Lille, Paris, Toulouse,
Montpellier, Lyon sowie Littich und Bangkok. Das Portfolio umfasst eine Gesamtkapazitat von ca. 10,5 MW.

Diese Kapitalbeteiligung weist die folgenden Merkmale auf:

Ein schnell wachsender européischer Markt fiir Cloud- und Vernetzungsldsungen, der angetrieben wird durch die
gestiegene Nachfrage nach Speicherung und Souverénitat sowie Anforderungen an Kinstliche Intelligenz.

Ein Marktfuhrer auf den lokalen Markten in Frankreich, dank eines flachendeckenden Netzes und seiner Cluster-Strategie.

Ein erfahrenes Managementteam mit bewahrten betriebswirtschaftlichen und operativen Fahigkeiten hat die Erweiterung der
geografischen Prasenz des Unternehmens sowohl durch organisches als auch durch externes Wachstum getrieben.

Ein groRer Kundenstamm, der in mehr als zehn Jahren geringe jahrliche Fluktuation gezeigt hat, was eine starke
Akzeptanz und Relevanz des Geschéftsmodells fordert.

Demonstriert eine starke Marge und Inflation-Schutz durch einen Indexierungsmechanismus, der es ermdglichte die
erheblichen Stromkosten aus dem Jahr 2022 effektiv an die Kunden weiterzugeben.

Die Neubuchungen im ersten Quartal liegen um 15 % unter dem Budget, aber dies dirfte im zweiten Quartal durch eine starke
Pipeline mit hochwahrscheinlichen Abschliissen ausgeglichen werden. Das Unternehmen beschleunigt seinen Wachstumsplan
durch die Ausweitung seines Investitionsprogramms zur Entwicklung neuer Rechenzentren und Module, zur Steigerung der IT-
Kapazitaten und zur Verstdrkung des Vertriebsteams. Das Unternehmen verfolgt weiterhin aktiv die Mdglichkeit, zwei
Rechenzentren in Frankreich zu erwerben.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese Fallstudie ist
moglicherweise kein genauer Indikator fur den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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ESG

Erneuerbare Energien unterstitzen die
Reduzierung des Verbrauchs fossiler Brennstoffe
und des AusstoRes von Treibhausgasen. Diese
Investition steht daher vollstandig im Einklang mit
dem européischen Netto-Null-Ziel fir 2050 und den
Zielen des Pariser Abkommens.

Datum der Investition 16.12.2024
Anlageart Anleihen
Projektstatus In Betrieb
Lander (Schwerpunkt) Spanien

Infranity beteiligte sich an einer Unternehmensfazilitdt in Héhe von 350 Mio. € fiir ein spanisches Photovoltaikprojekt, das der
Refinanzierung der bestehenden Schulden in Hohe von 250 Mio. € und der Finanzierung des Investitionsplans fiir den Bau der
Ready-to-Build-Pipeline in Spanien, Italien, Chile, Gro3britannien und den USA diente.

Das 2005 gegriindete Unternehmen entwickelt, baut und betreibt Photovoltaik und Onshore-Windanlagen. Zum Zeitpunkt der
Investition verfligte das Unternehmen lber eine eigene Kapazitéat von ca. 1,4 GW in Betrieb, ca. 400 MW im Bau und 500 MW in
der Bauvorbereitung und weitere 7,2 GW in verschiedenen frithen Phasen. Die operativen Anlagen befinden sich in Spanien,
Italien, den USA und Chile, wahrend die kurzfristigen Pipeline-Projekte auch nach GroRbritannien ausgeweitet werden.

Diese Kapitalbeteiligung weist die folgenden Merkmale auf:

= Das Unternehmen verfiigt tber einen erfahrenen internen Projektentwickler, der in den letzten 20 Jahren Uber 2 GW in
Betrieb genommen hat. In ahnlicher Weise verfugt das Unternehmen Uber interne Kapazitaten fur den Betrieb der Anlagen
und zeigte starke Ergebnisse in Bezug auf die Verfligharkeitsrate.

= AbsicherungsmafRnahmen auf Projektebene, die das Risiko der Zinsvolatilitdt minimieren.

Zum Abschluss umfasste das Portfolio 1,4 GW an Projekten in Betrieb und ca. 400 MW im Bau. Wie erwartet verzeichnete das
Unternehmen im Jahr 2024 (ungeprifte Zahlen) einen Umsatzriickgang gegeniiber 2023, der hauptsachlich auf einmalige
Posten im Jahr 2023 zurtickzufiihren ist (einschlie3lich des Verkaufs eines Teils des Portfolios und erhaltener Entschadigungen
fur Bauverzogerungen), die sich positiv auf das EBITDA auswirkten. Ohne diese beiden Posten ware das EBITDA 2024
gegeniiber dem Vorjahr gestiegen, unterstiitzt durch den wachsenden Umfang der in Betrieb befindlichen Anlagen.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese Fallstudie ist
moglicherweise kein genauer Indikator fur den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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Datum der Investition 16.12.2024
Anlageart Anleihen
Projektstatus In Betrieb
Lander (Schwerpunkt) Island, Finnland

ESG

Aufgrund seiner Lage in den nordischen Landern profitiert
das Unternehmen vom Zugang zu dekarbonisierter Energie
z. B. 100 % erneuerbare Energie in Island. AuBerdem liegt
der Wasserverbrauch der Rechenzentren dank des
naturlichen Luftkihlsystems nahe Null, was auch das Risiko
von Wasserknappheit und Durre begrenzt.

Bemerkenswert ist, dass die Finanzierung an Nachhaltigkeit
gebunden ist, wobei Nachhaltigkeitskennzahlen definiert und
innerhalb von 12 Monaten nach Abschluss des Abschlusses
mit Margenanpassungen verknupft werden missen.

Im Dezember 2024 war Infranity der alleinige Kreditgeber fiir die Finanzierung einer Rechenzentrumsplattform, die
Dienstleistungen zur Bereitstellung von Rechenzentrumsflachen fiir Dritte in Skandinavien entwickelt, besitzt und betreibt.

Das 2018 gegriindete Unternehmen betreibt heute vier Standorte in zwei nordischen Landern (Island und Finnland) mit einer
installierten Gesamtkapazitat von tber 46 MW. Das Unternehmen ist in drei verschiedenen Segmenten tatig: High Density, High
Availability und High Performance Computing. Es hat sich in der Vergangenheit auf Blockchain-bezogene Aktivitaten
konzentriert, wahrend es nun seine Fahigkeit nutzt, eine hohe Leistungsdichte bereitzustellen, um sich strategisch auf die
Nachfrage nach Rechenzentrumsflachen auf dem High-Performance-Computing-Markt auszurichten.

Diese Kapitalbeteiligung weist die folgenden Merkmale auf:

= Vertraglich vereinbarte Ertrage, wobei die Vertrage in der Regel zwischen zwei und zehn Jahren laufen. Dartiber hinaus
enthalten die Vertrage Preissteigerungs-/Inflationsklauseln sowie Durchleitungsmechanismen fiir Stromkosten.

=  Klarer ESG-Aspekt: Aufgrund des steigenden Bedarfs an Rechenleistung betont die EU den Bedarf an energieeffizienten
Rechenzentren. Aufgrund der Lokalisierung des Unternehmens bietet es mehrere Nachhaltigkeitsvorteile, darunter
dekarbonisierte Energie und erstklassige Energieeffizienz aufgrund der natirlichen Kithlung durch das kihlere nordische

Klima.

Die Transaktion wurde im Dezember 2024 abgeschlossen. Im 1. Quartal 2025 setzt der Kreditnehmer die Investitionsausgaben
fur sein groRtes Projekt in Finnland gem&R der urspringlichen Prognose fort.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Produkt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese Fallstudie ist

moglicherweise kein genauer Indikator fur den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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ESG

* Als Mitglied des Climate Neutral Data Center Pact
verpflichtet sich das Unternehmen zur Klimaneutralitat
bis 2030 und engagiert sich weiter fur die
Verbesserung seiner Energieeffizienz in bestehenden
und neuen Einrichtungen.

e Daruber hinaus beteiligt sich das Unternehmen aktiv
an Pilotprojekten, wie z. B. der Nutzung von Abwéarme
aus Rechenzentren fiir Fernwarmenetze und ist dem
Net Zero Innovation Hub fir Rechenzentren
beigetreten.

Datum der Investition 19.12.2024
Anlageart Anleihen
Projektstatus In Betrieb
Lander (Schwerpunkt) Deutschland

Im Dezember 2024 beteiligte sich Infranity an der Schaffung einer Entwicklungsplattform, um das Wachstum einer fihrenden
Rechenzentrumsplattform zu unterstiitzen. Diese Plattform wird laufende und zukiinftige Investitionsprojekte mit fast 330
MW Betriebskapazitat/vertraglich vereinbarter Kapazitédt und weiteren 180 MW, die in den nachsten Jahren unter Vertrag
genommen werden sollen, beherbergen. Das 2006 gegrindete Unternehmen ist einer der gré3ten Entwickler und Betreiber
von Rechenzentren in Europa mit Uber 36 operativen Rechenzentren in 6 Landern (Frankreich, Deutschland, Italien,
Spanien, Polen und Griechenland) und tiber 160 Kunden.

Diese Kapitalbeteiligung weist die folgenden Merkmale auf:

= Unverzichtbare Kommunikationsinfrastruktur in Verbindung mit starkem sektoralem Rickenwind; Rechenzentren sind
Kerninfrastrukturen mit geringem Technologierisiko und langlebigen Vermdgenswerten, erheblichen Eintrittsbarrieren,
langfristigen Mietvertragen, die zu stabilen und vorhersehbaren Cashflows flihren, einem hohen Vorabinvestitionsbedarf
und groRBen Entwicklungsrenditen. Kinstliche Intelligenz und die anhaltende Cloud-Einfiihrung beschleunigen die
Nachfrage.

= FlUhrender Betreiber von Rechenzentrumsanlagen und bewdahrtes Managementteam, das von einem globalen
alternativen Vermogensverwalter unterstitzt wird. Das Managementteam verfugt Uber umfassende Erfahrung mit der
Entwicklung des Unternehmens, um die Infrastrukturanforderungen seiner Kunden kontinuierlich zu erfullen. Dartiber
hinaus verfligt es Uber eine starke Erfolgsbilanz in der globalen Dateninfrastruktur.

= Das eigene Portfolio von Rechenzentren mit einer vielfaltigen Kundenbasis tendierte zum Hyperscale-Modell mit
langfristigen Laufzeiten, was zu einer gewichteten durchschnittlichen ungenutzten Mietlaufzeit von 15 Jahren fiihrte.

= Robuste Finanzierungsstruktur und substanzielles Eigenkapitalpolster.

Die Ergebnisse fur 2024 wurden noch nicht veroffentlicht. Das Budget 2025 wird voraussichtlich dem zum Abschluss
veroffentlichten Geschéftsplan entsprechen. Aufgrund des Baufortschritts der Plattform wird fur 2025 ein negatives EBITDA
erwartet. Der laufende Bau der Rechenzentren verlauft weitgehend planmaRig.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Prod ukt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese Fallstudie ist
moglicherweise kein genauer Indikator fur den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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ESG

* Erneuerbare Energien tragen dazu bei, den
Verbrauch  fossiler  Brennstoffe =~ sowie  den
Treibhauseffekt zu reduzieren. Diese Investition steht
im Einklang mit den Klimaneutralitdtszielen der
Regierung bis 2050. Ziel ist es, 30% des
Gesamtenergieverbrauchs und 55% der Stromerzeu-
gung aus erneuerbaren Energien zu decken.

Datum der Investition 11.03.2025
Anlageart Anleihen
Projektstatus Im Aufbau
Lander (Schwerpunkt) Deutschland

Die Transaktion umfasst die Finanzierung einer deutschen Plattform, die Solar- und Windparks in verschiedenen Regionen
entwickelt, baut und betreibt. Das Unternehmen wurde 2016 von einem erfahrenen Managementteam gegrindet. Derzeit
betreibt das Unternehmen 1,6 GW, die nicht intern entwickelt, sondern in der Fertigstellungsphase erworben wurden. Das
Unternehmen hat 2020 mit der Neuausrichtung begonnen und ein eigenes Entwicklungsteam (Uber 20 Mitarbeiter)
aufgebaut, um die Wertschopfung von Projekten im Aufbau zu realisieren. Ziel ist es, bis 2027 Anlagen tUber 5 GW zu
erreichen.

Diese Kapitalbeteiligung weist die folgenden Merkmale auf:

= Die Transaktion profitiert von stabilen Cashflows, was im Einklang mit der konservativen Strategie steht. Dartber
hinaus wird das regulatorische Risiko durch geografische Diversifizierung begrenzt.

= Eine schitzende Finanzierungsstruktur verhindert Wertverluste und fordert bei Bedarf die Zufiihrung von Eigenkapital.
Die Schulden werden erst dann in Anspruch genommen, wenn die Projekte die Bauphase erreichen.

= Die Transaktion hat eine starke ESG-Begrindung, da sie dazu beitragen wird, den Anteil erneuerbarer Energien am
Energiemix zu erhdhen, insbesondere in Polen, wo Kohle nach wie vor einen bedeutenden Anteil an der Stromerzeugung
hat. Dieser Beitrag unterstiitzt sowohl nationale als auch européische Ziele fur erneuerbare Energien und trégt dazu bei,
die ehrgeizigen Ziele fuir 2030 zu erreichen.

Die Transaktion wurde im Méarz 2025 unterzeichnet und wird voraussichtlich im zweiten Quartal 2025 abgeschlossen sein.

Es gibt keine Garantie, dass ein Investitionsziel erreicht wird oder dass eine Rendite auf das Kapital erzielt wird. Das Prod ukt bietet keine Garantie zum Schutz des Kapitals. Diese Fallstudie ist
moglicherweise kein genauer Indikator fur den Investitionsprozess oder die Portfoliostruktur des Fonds.
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Anlageziel: Dem Anleger Kapitalwachstum und regelméRige Ertréage durch Investitionen in Investmentstrukturen zu bieten, die hauptséachlich
in alternative Anlageklassen investieren. Anlagepolitik: Eine oder mehrere Investitionen in Infrastrukturvermdgen (einschlielich insbesondere
Transport, erneuerbare Energien und Energieeffizienz, soziale Infrastrukturen, Telekommunikation, Versorgungsunternehmen sowie Wasser-
und Umweltsektoren) Uber Investmentstrukturen téatigen. Investitionen in solche Investmentstrukturen kénnen durch Eigenkapital- oder
Schuldtitel (verbrieft oder unverbrieft) oder deren Kombinationen erfolgen. Benchmark: Der zugrunde liegende Fonds wird aktiv ohne
Bezugnahme auf eine Benchmark verwaltet. Art des zugrunde liegenden Fonds: SICAV-RAIF. Anwendbares Recht: Luxemburger Gesetz
vom 12. Juli 2013 uber Reserved Alternative Investment Funds (RAIF). Domizil: Luxem-bourg. Referenzwahrung: EUR. Startdatum des
zugrunde liegenden Fonds: 23/03/2020. Verwaltungsgesellschaft: Generali Investments Luxembourg S.A. Investment Manager: Infranity.
Lander der Registrierung des zugrunde liegenden Fonds: Deutschland. Empfohlene Haltedauer: 12 Jahre. Bewertung des Nettoinventarwerts
(NAV): Zweiwdchentlich.

Hauptkosten: Es fallen Kosten an, die Anderungen unterliegen kénnen. Alle Kosten sind im Versicherungsvertrag detailliert aufgefiinrt.

Nicht erschopfende Liste von Risiken: Der Fonds ist verschiedenen Risiken ausgesetzt, darunter Risiken im Zusammenhang mit dem Erwerb
von Schuldtiteln durch Novation, Abtretungen und Beteiligungen, Investitionen in kleine bis mittelgroRe Unternehmen, Haftungsrisiken des
Kreditgebers und Liquiditatsrisiken auf dem Markt fir Kredite. Weitere Risiken ergeben sich aus Marktentwicklungen, privaten Schuldtiteln,
festverzinslichen Instrumenten, den Bedingungen privater Schulden und nicht registrierten Wertpapieren. Darlber hinaus kann die Nutzung
finanzieller Hebelwirkungen, bei denen der Fonds bis zu 30 % seines Nettovermégens aufnehmen kann, das Verlustrisiko erhéhen. Es
besteht auch das Risiko eines Kapitalverlusts, da es sich nicht um ein garantiertes Produkt handelt, sodass Anleger einen Teil oder ihr
gesamtes anfangliches Investment verlieren kdnnen.

Es gibt keine Garantie, dass ein Anlageziel erreicht oder eine Kapitalrendite erzielt wird. Sie kdnnten einen Teil oder Ihr gesamtes
anfangliches Investment verlieren. Wenn der zugrunde liegende Fonds oder eine Anteilsklasse in einer anderen Wahrung als der lhres
Landes denominiert ist oder wenn Kosten teilweise oder vollstandig in einer anderen Wahrung als lhrer gezahlt werden, kdnnen Kosten und
Leistungen infolge von Wahrungs- und Wechselkursschwankungen steigen oder fallen. Dies ist keine abschlie3ende Liste der Kosten und
Risiken. Weitere Risiken und Kosten gelten. Vor jeder Anlageentscheidung lesen Sie bitte den Versicherungsvertrag und das Private
Placement Memorandum des zugrunde liegenden Fonds, insbesondere den Abschnitt Giber Risiken und Kosten. Die Dokumente sind auf
Anfrage kostenlos beim AIFM erhéltlich.

ESG-Informationen:

SFDR-Klassifizierung: Der zugrunde liegende Fonds fordert unter anderem Umwelt- oder soziale Merkmale gemaf3 Artikel 8 der Verordnung
(EU) 2019/2088 Uber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanzdienstleistungssektor (,SFDR®). Obwohl nachhaltige
Investitionen nicht das primare Ziel sind, wird der Fonds mindestens 50 % seines Vermdgens in nachhaltige Investitionen anlegen.

Welche Umwelt- und/oder sozialen Merkmale werden durch dieses Finanzprodukt geférdert? Der zugrunde liegende Fonds strebt an, in
zugrunde liegende Vermdgenswerte zu investieren, die Umwelt- und soziale Merkmale férdern. Diese Merkmale werden durch Investitionen
unterstitzt, die zur Erreichung der Ziele fiir nachhaltige Entwicklung der Vereinten Nationen (SDGs) beitragen, mit einem besonderen Fokus
auf bezahlbare und saubere Energie (SDG 7), Industrie, Innovation und Infrastruktur (SDG 9), nachhaltige Stadte und Gemeinden (SDG 11)
sowie Klimaschutz (SDG 13). Zuséatzlich kann der Fonds zu anderen SDGs beitragen, wie beispielsweise Gesundheit und Wohlergehen
(SDG 3), hochwertige Bildung (SDG 4), sauberes Wasser und Sanitarversorgung (SDG 6), Verringerung von Ungleichheiten (SDG 10) und
nachhaltige Konsum- und Produktionsmuster (SDG 12). Dieses Finanzprodukt integriert Umwelt-, Sozial- und Governance-Kriterien (ESG)
vollstéandig in seine Anlageentscheidungen und férdert Umwelt- oder soziale Merkmale, indem es sicherstellt, dass mindestens 50 % seiner
Investitionen mit den geforderten Umwelt- oder sozialen Merkmalen tUbereinstimmen, gemaf den verbindlichen Elementen seiner
Anlagestrategie (#1 Ausgerichtet auf Umwelt- oder soziale Merkmale).

Methodologische Grenzen: ESG-Informationen von Drittanbietern kdnnen unvollstandig, ungenau oder nicht verfiigbar sein. Dies birgt das
Risiko, ein Wertpapier oder einen Emittenten falsch zu bewerten, was zu einer fehlerhaften Einbeziehung oder Ausschlieung eines
Wertpapiers fihren kann.

Bevor Sie eine Anlageentscheidung treffen, lesen Sie bitte den Versicherungsvertrag, das Private Placement Memorandum, dessen SFDR-
Anhang und die SFDR-Produktangaben auf der Website, um alle Merkmale, Ziele, verbindlichen Elemente des Auswahlprozesses und
methodologischen Grenzen zu beriicksichtigen. Eine Zusammenfassung der SFDR-Produktangaben auf der Website finden Sie unter:
www.generali-investments.de

Stand 31.03.2025
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Diese Marketinganzeige bezieht sich auf ein Versicherungsprodukt mit Generali Exklusiv Fonds S.A. SICAV- RAIF und dessen Teilfonds als
fondsgebundener Fonds, zusammen als (,der zugrunde liegende Fonds®) bezeichnet. Generali Exklusiv Fonds S.A. SICAV-RAIF ist eine
offene Investmentgesellschaft mit variablem Kapital (SICAV), ein Alternativer Investmentfonds (AIF) nach luxemburgischem Gesetz vom 12.
Juli 2013, der als Re-served Alternative Investment Fund (RAIF) nach luxemburgischem Gesetz vom 23. Juli 2016 qualifiziert ist.

Diese Marketinganzeige richtet sich ausschlieRlich an Anleger in Deutschland und ausschlie3lich an Kunden der DVAG. Sie ist nicht fur
Personen in den Vereinigten Staaten bestimmt, wie unter Regulation S des United States Securities Act von 1933 in der jeweils glltigen
Fassung definiert. Diese Marketinganzeige stellt weder eine Empfehlung noch eine Anlageberatung oder ein Angebot dar, in den zugrunde
liegenden Fonds zu investieren. Mit diesem Versicherungsprodukt investieren Anleger nicht direkt in den zugrunde liegenden Fonds.

Der zugrunde liegende Fonds ist ein nicht reguliertes Anlagevehikel und unterliegt nicht der aufsichtsrechtlichen Kontrolle der
luxemburgischen Finanzaufsichtsbehérde (CSSF). Folglich wurden diese Marketinganzeige und das Private Placement Memorandum des
zugrunde liegenden Fonds weder der CSSF noch einer anderen luxemburgischen Aufsichtsbehorde vorgelegt oder von dieser geprift.

Dieses Dokument wird von Generali Investments Luxembourg S.A. und Generali Asset Management S.p.A. Societa di gestione del risparmio
herausgegeben.

Generali Investments Luxembourg S.A. ist als UCITS-Verwaltungsgesellschaft und Alternativer Investmentfondsmanager (AIFM) in
Luxemburg zugelassen und wird von der Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) reguliert - (4 Rue Jean Monnet, L-2180
Luxemburg, GroRBherzogtum Luxemburg - CSSF-Code: S00000988, LEI: 222100FSOH054LBKJL62).

Generali Asset Management S.p.A. Societa di gestione del risparmio ist als italienische Vermdgensverwaltungsgesellschaft zugelassen, von
der Bank von Italien reguliert und als Marketingférderer des Fonds in den EU/EWR-Landern, in denen der Fonds zum Vertrieb zugelassen
ist, benannt - (Via Niccold Machiavelli 4, Trieste, 34132, Italien - C.M. Nr.: 15376 - LEI: 549300LKCLUOHU2BK025).

Infranity ist als Portfoliomanagementgesellschaft in Frankreich zugelassen und wird von der Autorité des Marchés Financiers (AMF) reguliert
- 6 Rue Ménars, Paris, 75002 Frankreich — AMF-Nr. GP-19000030, LEI: 969500Q2KIYRFU900R39).

Die Deutsche Vermdgensberatung Bank Aktiengesellschaft (,DVAG*) ist als Bank in Osterreich zugelassen und wird von der
Finanzmarktaufsichtsbehérde (FMA) reguliert — (Rotenturmstrasse 16-18, 1010 Wien, Osterreich -FMA-ID-Nummer: 76080, LEI:
529900UQWZHJO531YQ46).

Bevor Sie eine Investitionsentscheidung in das Versicherungsprodukt treffen, missen Anleger den Versicherungsvertrag sowie das Private
Placement Memorandum und den SFDR-Anhang des zugrunde liegenden Fonds lesen. Das Private Placement Memorandum und sein
SFDR-Anhang sowie die Jahres- und Halbjahresberichte sind in englischer Sprache unter www.generali-investments.de oder auf Anfrage
kostenlos bei Generali Investments Lux-embourg S.A., 4 Rue Jean Monnet, L-2180 Luxemburg, Gro3herzogtum Luxemburg, erhaltlich.
Anfragen kénnen auch per E-Mail an

GlLfundInfo@generali-invest.com gestellt werden. Der AIFM kann beschlieen, die Vereinbarungen fiir das Marketing des Fonds zu
kundigen. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte (in Englisch oder einer autorisierten Sprache) finden Sie unter www.generali-
investments.lu im Abschnitt ,Uber uns/Generali Investments Luxembourg*“. Eine Zusammenfassung der SFDR-Produktinformationen (in
Englisch oder einer autorisierten Sprache) finden Sie auf der Fondsseite von www.generali-investments.de im Abschnitt ,Rechtsdokumente®.

Diese Marketinganzeige dient nicht der Bereitstellung von Anlage-, Steuer-, Buchhaltungs-, Berufs- oder Rechtsberatung und stellt kein
Angebot zum Kauf oder Verkauf des zugrunde liegenden Fonds oder anderer hier présentierter Wertpapiere dar. Mit diesem
Versicherungsprodukt investieren Anleger nicht direkt in den zugrunde liegenden Fonds. Alle Meinungen oder Prognosen beziehen sich auf
das angegebene Datum, kénnen sich ohne vorherige Ankiindigung &ndern, moglicherweise nicht eintreten und stellen weder eine
Empfehlung noch ein Angebot firr eine Anlage dar. Vergangene oder angestrebte Wertentwicklungen sind keine Garantie fir zukunftige
Ertrage. Es gibt keine Garantie, dass positive Prognosen in der Zukunft erreicht werden. Der Wert einer Investition und etwaige Ertrage
daraus kdnnen sowohl sinken als auch steigen, und es besteht keine Garantie, dass der urspriinglich investierte Betrag vollstandig
zuriickgezahlt wird. Die zukunftige Wertentwicklung unterliegt der Besteuerung, die von der personlichen Situation des jeweiligen Anlegers
abhangt und sich in der Zukunft &ndern kann. Bitte wenden Sie sich an lhren Steuerberater in Ihrem Land, um zu verstehen, wie |hre Ertrage
durch Steuern beeinflusst werden. Das Vorhandensein einer Registrierung oder Genehmigung bedeutet nicht, dass ein Regulierungsorgan
festgestellt hat, dass diese Produkte fir Anleger geeignet sind. Es wird empfohlen, die Anlagebedingungen sorgfaltig zu priifen und
professionelle, rechtliche, finanzielle und steuerliche Beratung in Anspruch zu nehmen, bevor eine Entscheidung getroffen wird, in ein
Versicherungsprodukt oder den zugrunde liegenden Fonds zu investieren.

Generali Investments ist eine Marke von Generali Asset Management S.p.A. Societa di gestione del risparmio, Generali Investments
Luxembourg S.A. und Generali Investments Holding S.p.A. - Quellen (sofern nicht anders angegeben): Generali Asset Management S.p.A.
Societa di gestione del risparmio - Dieses Dokument darf ohne vorherige schriftiche Genehmigung weder ganz noch teilweise reproduziert,
verbreitet, gedndert oder verwendet werden.

Stand 31.03.2025
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