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Kommentar des Verwalters

Wie schon im ersten Halbjahr erwies sich das dynamische und widerstandsfahige Marktumfeld
auch im 3. Quartal 2025 als dusserst positiv fUr private, nachhaltige Infrastrukturen. Daran
anderte auch die zunehmende Diskussion Uber sogenanntes ,ESG Hushing” sowie
regulatorische  Entwicklungen nichts, die nachhaltige Vermogensverwalter zu mehr
ZurUckhaltung veranlassen.

Wahrend sich die Mittelbeschaffung fur Fonds nach Artikel 8 und 9 der EU-Offenlegungs-
verordnung (SFDR) seit Jahresbeginn spurbar verlangsamt hat[1], bleiben die Investitionen in
klimabezogene Vermogenswerte insgesamt robust. Auffallend ist die derzeitige Diskrepanz
zwischen der offentlichen Wahrnehmung und den tatsachlichen Daten im Bereich nachhaltiger
Investitionen.

Beispiele:

+ Klima- und nicht klimabezogene Fonds erzielen seit 2016 vergleichbare Medianrenditen[2],
was darauf hindeutet, dass der Marktanteil von klimabezogenem Private Equity am
gesamten PE-Volumen mittelfristig bei rund 8% bleiben und bis 2030 um ca. 20% auf
rund 560 Mrd. USD wachsen wird.

+ Investitionen in die Energiewende Ubertreffen weiterhin jene in konventionelle
Energietrager. Aktuell betrdgt das Verhdltnis[3] etwa 2:1. In den USA werden zudem
rund 90% des hdheren Strombedarfs durch erneuerbare Energien und Speicherlésungen
gedeckt[4].

+ Im Verkehrssektor schreitet die Elektrifizierung stark voran. In Europa werden immer mehr
Elektro- und Plug-in-Hybridfahrzeuge gefahren. Sie machen inzwischen rund 25% der
Neuzulassungen aus[5].

Die Kapitalbeschaffung fur private Infrastrukturprojekte hat deutlich zugenommen. Mit rund
134 Mrd. USD im ersten Halbjahr 2025 wurde das Gesamtvolumen von 2024 bereits
Ubertroffen. Grund fur diesen Trend ist das grosse Interesse an Mega-Fonds[6]. Es ist davon
auszugehen, dass es dem Transaktionsgeschaft weiter antreiben wird. In Europa dominieren
nach wie vor Investitionen in den Bereichen Energiewende und erneuerbare Energien das
Marktgeschehen.

Die Bewertungen von Infrastruktur-Titeln stehen angesichts der gestiegener Renditen von
Staatsanleihen, insbesondere in Grossbritannien und Deutschland, unter Druck. Dennoch
bleiben die Aussichten flr eine strategische Vermogensallokation und Wertschopfung im
Bereich nachhaltiger privater Infrastruktur insgesamt positiv.

Was die im Portfolio gehaltenen Positionen betrifft, so unterstitzte der Fondsverwalter im 3.
Quartal 2025 Shawton Energy (SEL) bei der Aufnahme von Fremdkapital zur Finanzierung
seines bislang grossten Projekts. Zudem begleitete er SEL bei der Sicherung und dem Ausbau
seines Portfolios an Stromabnahmevertrdgen (PPA) fur Dachanlagen. Insgesamt wurden im
Berichtszeitraum Projekte mit einer Gesamtleistung von mehr als 3 MWp abgeschlossen. Dank
dieser erfolgreichen Realisierungen befindet sich die Anlagegruppe in einer guten Ausgangslage
fur einen allfalligen Exit im 4. Quartal 2025.

Collective Energy (CE) hat seine Projektpipeline weiter ausgebaut und sich die Exklusivrechte fur
die Realisierung eines 1-MWp-Projekts in Zusammenarbeit mit einem lokalen
Immobilienpartner gesichert. Der entsprechende PPA-Vertrag soll zu Beginn des 4. Quartals
unterzeichnet werden. Zudem wurden die Gesprache Uber eine strategische Partnerschaft zur
Starkung der operativen Kapazitaten von DBE fortgesetzt.

Wie bereits im 2. Quartal verfolgte der Fondsverwalter seine auf Wachstum und die aktive
Verwaltung der Portfoliounternehmen ausgerichtet Strategie konsequent weiter. Im Hinblick auf
einen moglichen Exit aus Shawton Energy pruft er Reinvestitionsmdéglichkeiten der potenziellen
Erlose in Collective Energy, um dessen internationales Wachstum zu beschleunigen. Zur
Diskussion steht eine Investition in ein auf Euro lautendes PPA-Portfolio in Ungarn, mit der das
Portfolio regional breiter diversifiziert und die Risiken einer Beteiligung an CE reduzieren wirde.

[1]: Pitchbook weekend analysis, The recalibration of ESG in Europe's private markets, 05 Sep
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