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Unabhéngige Analyse: Solar-Anleihe 2018 der
Ranft Invest GmbH im ECOanlagecheck

4,75 bis 5,25 Prozent Zinsen pro Jahr

Die Ranft Invest GmbH plant, ein Portfolio an Solaran-
lagen aufzubauen, schwerpunktméRig in Deutschland.
Zwei Solar-Dachanlagen hat die Emittentin bereits er-
worben. Anleger konnen die Anleihe der Emittentin
Ranft Invest GmbH ab 3.000 Euro zeichnen. Die Anleihe
bietet einen Zins von 4,75 bis 5,25 Prozent bei einer
Laufzeit von zwolf Jahren. Der ECOanlagecheck analy-
siert das Angebot.

Die Ranft Invest GmbH hat im Juni 2018 Kaufvertra-
ge fir zwei Solar-Dachanlagen in Deutschland abge-
schlossen. Dabei handelt es sich um eine Anlage in
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Lobitz in Sachsen-Anhalt mit einer Nennleistung von
rund 730 Kilowattpeak (kWp) und um eine Anlage in
Neuzelle in Brandenburg mit einer Nennleistung von
rund 750 kWp. Der Kaufpreis fiir die beiden Solarpro-
jekte betrdgt zusammen rund 1,73 Millionen Euro. Die
Inbetriebnahme der beiden Anlagen ist nach Angaben
der Emittentin im dritten Quartal 2018 erfolgt. Bei
den weiteren Investitionen wird es sich laut Aussa-
ge der Emittentin zundchst um vergleichbare Dach-
flachenprojekte in Deutschland handeln. Bezogen auf
die installierte Anlagenleistung ihrer Gesamtinvesti-
tionen darf die Emittentin laut Prospekt zu maximal
20 Prozent in Anlagen im europdischen Ausland in-
vestieren.

Bitte lesen Sie weiter auf Seite 3!



Kurzdarstellung

Ranft Invest — Solar-Anleihe 2018

Schwerpunkt Solaranlagen in Deutschland, Zins bis 5,25 % p.a.

Produkt Inhaberschuldverschreibung
(Anleihe)
Emittentin Ranft Invest GmbH
Handelbarkeit Borsenhandel geplant
Laufzeit bis zum 30.06.2030
Zinssatz 4,75 % p.a. (bis 4. Jahr),
5,0 % p.a. (5.-8. Jahr),
5,25 % p.a. (ab 9. Jahr)
Mir_ldestbeteiligu ng/ 3.000 Euro/keins
Agio
Emissionsvolumen 5 Mio. Euro
Einkunftsart Einkiinfte aus Kapital-
vermogen
Branche Solarenergie
Investitionsstandorte  Deutschland (Schwerpunkt),
Europa
Internet www.ranft-een.de
www.oekodirekt.com
Anbieterin:

Die Anbieterin und Emittentin ist eine Tochter der
Ranft Immobilien GmbH aus Creglingen in Baden-Wiirt-
temberg. Die Ranft Gruppe hat seit 2008 in Deutsch-
land rund 50 Solar-Dachanlagen mit einer Nennleistung
von zusammen tiber 20 Megawattpeak (MWp) und funf
Freiflachenanlagen mit einer Nennleistung von zusam-
men rund 20 MWp entwickelt und errichtet. Zudem hat
sie in Italien 2011 funf Solarparks realisiert.

Dazu dient das Geld der Anleger:

Die Ranft Invest GmbH plant, ein Portfolio an Solaran-
lagen aufzubauen, schwerpunktméafig in Deutschland.
Zwei Solar-Dachanlagen hat die Emittentin bereits er-
worben. Dabei handelt es sich um eine Anlage in Sach-
sen-Anhalt mit einer Nennleistung von rund 0,73 MWp
und um eine Anlage in Brandenburg mit rund 0,75 MWp.
Der Kaufpreis fiir die beiden Solarprojekte betragt zu-
sammen rund 1,73 Millionen Euro. Die Inbetriebnahme
der beiden Anlagen ist im dritten Quartal 2018 erfolgt.
Bei den weiteren Investitionen soll es sich zundchst um
vergleichbare Dachflachenprojekte in Deutschland han-
deln. Bezogen auf die installierte Anlagenleistung ihrer
Gesamtinvestitionen darf die Emittentin laut Prospekt
zu maximal 20 Prozent in Anlagen im européischen
Ausland investieren. Gesamtfinanzierungsvolumen
inkl. dem geplanten Bankkapital voraussichtlich unge-
fahr 32,5 Millionen Euro. Die anfangliche Nebenkosten-
quote betrdagt 9,5 Prozent des Emissionsvolumens der
Anleihe.

Wirtschaftlichkeit:

Die Emittentin hat bislang zwei Solar-Dachanlagen er-
worben. Die Einkaufsfaktoren (Kaufpreis Solaranlage/

2

ECOreporter.de

prognostizierter Stromerlds erstes Jahr) liegen mit
rund 9,4 (Lobitz) und rund 10,0 (Neuzelle) im marktiib-
lichen Bereich. Die Emittentin plant ihre Investitionen
zu 80 Prozent mit Bankkapital zu finanzieren. Laut Pro-
spekt hat die Emittentin noch keine Darlehensvertrage
abgeschlossen. Der Emittentin liegt laut Prospekt von
einem deutschen Kreditinstitut ein Darlehensangebot
vor, dass bei einer Laufzeit von zirka 18 Jahren einen
Zinssatz von 1,6 Prozent pro Jahr vorsieht. Die Zins-
bindung betrdagt 10 Jahre. Die moglichen Optionen
zur Finanzierung der 2030 anstehenden Riickzahlung
des Anleihekapitals - insbesondere Anschlussemission
und/oder Anlagenverkauf - hélt sich die Geschaftslei-
tung der Emittentin noch offen.

Starken/Sicherheit:

€) Ersten beiden Solaranlagen gekauft und in Betrieb
€) Erfahrene Ranft-Gruppe
€) Marktiibliche Kaufpreise beim Bestandsportfolio

Schwachen/Risiken des Produktes:

& Potential fiir Interessenskonflikte

€ Projektentwicklungs- und Bauherrenrisiken moglich

€ Eventuell Anschlussfinanzierung oder Anlagenver-
kauf am Laufzeitende erforderlich

Nachhaltigkeit:

Die Emittentin finanziert voraussichtlich iiberwiegend
die Realisierung von neuen Solaranlagen, so dass eine
hohe Nachhaltigkeitswirkung besteht. Die CO,-Einspa-
rung wahrend des Betriebs des geplanten Solaranla-
gen-Portfolios der Emittentin liegt voraussichtlich bei
iiber 10.000 Tonnen pro Jahr.

Fazit:

Die Emittentin investiert das aktuelle Anleihekapital
hauptsachlich in Solaranlagen in Deutschland. Auch
angesichts der erfahrenen Geschiftsfithrung der Emit-
tentin kann das Zins/Risiko-Verhaltnis der Anleihe als
angemessen gelten.
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Anbieterin und
Leistungsbilanz

Bei der Anleihe handelt es sich um eine
Inhaber-Schuldverschreibung. Emit-
tentin und Anbieterin der Anleihe ist
die im August 2017 gegriindete Ranft
Invest GmbH aus Bad Mergentheim in
Baden-Wiirttemberg. Sie ist eine voll-
standige Tochtergesellschaft der Ranft
Immobilien GmbH aus Creglingen aus
Baden-Wiirttemberg. Geschéftsfithren-
de Gesellschafter der Ranft Immobilien
GmbH, gegriindet 2004, sind Michael
Ranft (51 Jahre) und Andrea Ranft (57
Jahre) mit einem Anteil von jeweils 50
Prozent. Beide sind auch die geschafts-
fiihrenden Gesellschafter der Ranft Pro-
jektpartner GmbH, dem Hauptunternehmen der 1996
gegriindeten Ranft-Gruppe. Die Ranft Projektpartner
GmbH ist unter anderem alleinige Gesellschafterin der
Ranft Projekte 20 GmbH, welche die beiden ersten So-
laranlagen als Generalunternehmerin errichtet und an
die Anleiheemittentin verkauft hat. Bei der Emittentin
fungiert Michael Ranft als Geschéaftsfithrer und Andrea
Ranft als Prokuristin.

Verschiedene Unternehmen der Ranft-Gruppe haben
von 2008 bis 2017 gemal den Angaben auf der Ranft-In-
ternetseite insgesamt 13 Nachrangdarlehens-Angebote
mit dem Investitionsziel erneuerbare Energien auf den
Markt gebracht. Die Zinszahlungen und die teilweise
bereits falligen Riickzahlungen an die Anleger erfolgten
nach Angaben von Ranft bei allen Angeboten bislang
vollstandig und ptinktlich. Insgesamt wurden nach An-
gaben von Ranft mit den 13 Emissionen - Ranft Green
Energy I bis VI und Ranft Solar I 2009 bis Ranft Solar VII
2011 - zusammen rund 38 Millionen Euro eingeworben
und davon bislang rund 7,25 Millionen Euro an die An-
leger zuriickgezahlt.

Anfanglich hat die Ranft-Unternehmensgruppe vor-
nehmlich Wohnimmobilien (z. B. Einfamilienhauser)
und seit 2001 Seniorenimmobilien entwickelt und er-
richtet. 2008 kam das Geschaftsfeld Photovoltaik dazu.
Laut der projektbezogenen Leistungsbilanz 2018 hat
die Ranft Gruppe in Deutschland insgesamt 49 So-
lar-Dachanlagen mit einer Nennleistung von zusammen
rund 20,5 Megawattpeak (MWp) und finf Freiflichenan-
lagen mit einer Nennleistung von zusammen rund 19,6
MWp entwickelt und errichtet. Zudem hat sie in Italien
2011 funf Solar-Freiflachenanlagen mit einer Nennleis-
tung von zusammen rund 4,9 MWp realisiert. Seit 2012
ist die Ranft Gruppe auch im Bereich Wasserkraft in Ita-
lien tatig. Hier hat sie laut Leistungsbilanz 2018 bislang
zehn Kleinwasserkraftwerke realisiert.

Michael Ranft, Geschéftsfiihrer
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Anleihekapitalhéhe und
Platzierungsgarantie

Gesamtfinanzierungsvolumen: ca. 32,5
Millionen Euro
Eigenkapitalvolumen:
Euro (1,5 Prozent)
Anleihekapitalvolumen: 5,0 Millionen
Euro (15,4 Prozent)
Platzierungsgarantie: Nein
Nachrangdarlehensvolumen: ca.
Millionen Euro (3,1 Prozent)
Bankkapitalvolumen: ca. 26,0 Millionen
Euro (80,0 Prozent)

0,5 Millionen

1,0

Laut Prospekt hat die Emittentin noch
keine Darlehensvertrage abgeschlos-
sen. Der Emittentin liegt laut Prospekt
von einem deutschen Kreditinstitut ein Darlehensan-
gebot vor, dass bei einer Laufzeit von zirka 18 Jah-
ren einen Zinssatz von 1,6 Prozent pro Jahr vorsieht.
Die Zinsbindung betragt nach Angaben der Emit-
tentin 10 Jahre. Nach Angaben der Emittentin haben
Andrea und Michael Ranft fiir den gesamten Bank-
Finanzierungsbetrag eine personliche Biirgschaft iiber-
nommen.

Zudem plant die Emittentin, im Rahmen eines Private
Placements (Privatplatzierung) Nachrangdarlehen in ei-
nem Volumen von zirka 800.000 Euro bis 1,0 Million
Euro einzuwerben. Die Mittel aus den Nachrangdarle-
hen sollen es der Emittentin ermoéglichen, Solaranlagen
ohne weiteres Fremdkapital zu erwerben und somit
sich bietende Marktchancen schnell zu nutzen. Nach
dem Ankauf erhalten die Anlagen laut Prospekt eine
langfristige Endfinanzierung, bestehend aus Anleihe-
und Bankkapital. Der dargestellte Finanzierungplan gilt
im Rahmen der aktuellen Anleiheemission. Es ist mog-
lich, dass die Emittentin ihre Geschaftstatigkeit kiinftig
ausweitet und weitere Emissionen begibt.

Nebenkosten
(in Prozent des Anleihevolumens)

Agio: 0 Prozent

Kapitalvermittlung (ohne Agio): 8,0 Prozent
Prospekterstellung: 1,5 Prozent
Gesamtweichkosten: 9,5 Prozent

Neben der einmaligen Vermittlungsprovision von 8,0
Prozent wird die Emittentin laut Prospekt eine jahrliche
Provision von 0,25 Prozent des platzierten Anleiheka-
pitals an den Vertrieb leisten. Bei einer Anleihelaufzeit
von zwolf Jahren summieren sich die Provisionszahlun-
gen somit auf 11,0 Prozent des platzierten Anleiheka-
pitals.
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Laufende Kosten

Geschéftsfihrung, Anlegerverwaltung, kaufménnische
Betriebsfithrung (erstes Jahr, Prognose): 36.000 Euro
Wartung und technische Betriebsfiihrung (erstes Jahr):
8,0 bis 9,5 Euro/Kilowattpeak (KWp)

Nach Angaben der Emittentin wird die Ranft Projekte
20 GmbH die Wartung und technische Betriebsfiih-
rung der Solaranlagen zu einem Pauschalpreis von 9,50
Euro/kWp (bei Solaranlagen bis 400 kWp) und von 8,0
Euro/kWp (bei Solaranlagen tiber 400 kWp) erbringen.
Die Vergiitungen liegen im marktiiblichen Bereich. Sie
sind aufwandsbedingt bei Solar-Dachanlagen, welche
die Emittentin voraussichtlich hauptsédchlich erwirbt,
hoher als bei (groRen) Solar-Freiflichenanlagen. Kos-
ten fir eventuelle groflere Reparaturen konnen mit den
Betriebsfithrungs- und Wartungsvertriagen in einigen
Féllen nicht abgedeckt sein, aber abhdngig vom Einzel-
fall insbesondere tiber Versicherungen und/oder Leis-
tungsgarantien von Modulherstellern abgedeckt sein.

Laufzeit und Auszahlungen

Die Laufzeit der Anleihe endet am 30. Juni 2030. Anle-
ger konnen die Anleihe nicht ordentlich kiindigen. Es

ist aber ein Borsenhandel der Anleihe beabsichtigt. Die
Emittentin ist berechtigt, die Schuldverschreibungen je-
derzeit mit einer Frist von vier Kalenderwochen zum
Ende eines Quartals zu kiindigen. Damit kann die Emit-
tentin laut Prospekt auf veranderte Marktbedingungen
reagieren und unterliegt somit keinem Investitions-
druck. Als Beispiele fiir verdnderte Marktbedingungen
sind im Prospekt aufgefiihrt: Fehlen geeigneter Projek-
te, Verdanderungen des Erneuerbare-Energien-Gesetzes
(EEG) oder das Nichtzustandekommen einer Fremdfi-
nanzierung.

Der jahrliche Zinssatz der Anleihe steigt mit der Lauf-
zeit:

ab 1. Juli 2018 bis 30. Juni 2022: 4,75 Prozent

ab 1. Juli 2022 bis 30. Juni 2026: 5,0 Prozent

ab 1. Juli 2026 bis 30. Juni 2030: 5,25 Prozent

Es ist noch nicht festgelegt, aus welchen Mitteln 2030
das Anleihekapital an die Anleger zuriickgezahlt wer-
den soll. Laut Prospekt ist die Emittentin berechtigt,
einzelne Anlagen zu verdauRern, wenn sich rentable
Verdaulerungsmoglichkeiten ergeben sollten. Schwer-
punktmaRig will die Emittentin die Anlagen aber im Ei-
genbestand halten. Eine weitere Moglichkeit, das Anlei-
hekapital 2030 an die Anleger zuriickzuzahlen, besteht

ECOreporter.de
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in dem Einwerben von neuem Kapital. Die Emittentin
wird sich nach eigener Aussage beide Optionen - Anla-
genverkauf und Anschlussemission - offen halten und
dem Marktumfeld entsprechend zu gegebener Zeit eine
Entscheidung treffen.

Investitionen

Die Emittentin hat laut Prospekt unmittelbar zwei So-
lar-Dachanlagen in Deutschland mit einer Nennleistung
von zusammen 1,48 MWp erworben. Die Inbetriebnahme
der beiden Anlagen ist nach Angaben der Emittentin im
Juli (Lobitz) und September 2018 (Neuzelle) erfolgt. Die
Kaufpreise betragen rund 812.000 Euro (Lobitz) und
916.000 Euro (Neuzelle) und beinhalten jeweils auch die
- nicht als Einzelposten ausgewiesenen - Pachtvoraus-
zahlungen fiir 20 Jahre. Zur Berechnung der Einkaufsfak-
toren (Kaufpreis Solaranlage/prognostizierter Stromer-
16s erstes Jahr) hat ECOreporter die Pachtvorauszahlung
mit geschdtzten 8 Euro/kWp/Jahr in Abzug gebracht
und zudem die mit der Software PV-Sol von Ranft erstell-
ten Ertragsprognosen (919 kWh/kWp Lobitz; 980 kWh/
kWp Neuzelle) und die EEG-Vergiitung (11,01 Cent/kWh
Lobitz; 10,79 Cent/kWh Neuzelle) berticksichtigt. Dabei
ergeben sich Einkaufsfaktoren von rund 9,4 (Lobitz) und
rund 10,0 (Neuzelle), die im marktiiblichen Bereich lie-
gen. Die Emittentin hat nach eigenen Angaben jeweils
die vertragliche Option, die Pacht um zweimal finf Jahre
zu verlangern. Die beiden Solaranlagen sind ausgertistet
mit kristallinen Modulen von Astronergy beziehungswei-
se Axitec und Wechselrichtern von Huawei.

Da die Investitionen der Emittentin zu 20 Prozent durch
das Anleihekapital endfinanziert werden sollen, stellen
- bei einem Anleihevolumen von 5 Millionen Euro - die
beiden ersten Anlagen der Emittentin rechnerisch rund
8 Prozent der geplanten Gesamtinvestition dar. Die
Emittentin plant laut Prospekt, weitere Investitionen
kurzfristig und parallel zur Platzierung vorzunehmen.
Bei diesen weiteren Investitionen wird es sich laut Aus-
sage der Geschaftsfiihrung der Emittentin zunichst um
vergleichbare Dachflachenprojekte handeln (Stand: 30.
Oktober 2018). Dabei handelt es sich laut Aussage der
Geschéftsfithrung um Projekte, die noch bis Dezember
2018 in Betrieb gehen werden. Die Bundesregierung hat
am 5. November 2018 einen Gesetzentwurf beschlos-
sen, der eine Sonderkiirzung der Einspeisevergiitung
um 20 Prozent fir Solar-Dachanlagen ab 40 kW vor-
sieht, die ab Januar 2019 in Betrieb gehen. Auch wenn
der Bundestag dem Gesetzesentwurf zustimmen sollte,
sieht die Geschaftsfithrung fiir die Emittentin weiter-
hin ausreichend Spielraum fir sinnvolle Investments
in Solaranlagen in Deutschland. Beispielsweise bereitet
sie nach eigenen Angaben derzeit Projekte vor, die dem
Zweitmarkt entstammen, ein Repowering bendtigen
und fir die alte Einspeisetarife gelten.
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Der Schwerpunkt der Investitionen der Emittentin liegt
auf Solaranlagen in Deutschland. Daneben sind laut
Prospekt auch der vereinzelte Erwerb, die Errichtung
und der Betrieb von Anlagen in Europa moglich. Diese
sind auf maximal 20 Prozent der Gesamtinvestitionen
der Emittentin bezogen auf die installierte Leistung be-
grenzt. Damit ist es grundsatzlich moglich, dass bezo-
gen auf den Gesamtinvestitionsbetrag (Euro) der Aus-
landsanteil der Emittentin tiber 20 Prozent steigt, falls
beispielsweise bei den Solaranlagen im Ausland die Ein-
speisevergiitung und in der Folge auch der Kaufpreis
je kWp im Durchschnitt hoher sein sollte als bei den
Anlagen in Deutschland.

Die Emittentin plant laut Prospekt, ausschlieRlich in
solche Lander zu investieren, in denen eine dem deut-
schen EEG vergleichbare gesetzlich festgelegte Einspei-
severglitung existiert. Laut Prospekt liegt derzeit der
Fokus der Emittentin hinsichtlich der auslandischen
Investitionen auf Italien. Nach Einschdtzung der Ge-
schéftsfithrung der Emittentin steht in Italien ein neu-
es Einspeisevergiitungsgesetz kurz vor seiner Verab-
schiedung. Zudem kann die Emittentin den Angaben
nach in Italien beispielsweise auch Bestandsanlagen
erwerben, die einen dem EEG vergleichbaren Tarif er-
halten.

Nach Angaben der Geschiftsfithrung kann sich die
Emittentin auch an Projektgesellschaften beteiligen,
sofern es im Einzelfall Sinn macht. Der Regelfall ist
demnach aber, dass die Solaranlagen direktes Eigen-
tum der Emittentin werden. Die Geschaftstatigkeit der
Emittentin ist nicht auf Erwerb und Betrieb von Solar-
anlagen beschrankt. Es ist insbesondere fiir den Fall,
dass sie kiinftig weitere Emissionen begibt, moglich,
dass sie auch in andere Bereiche investiert. Die Emit-
tentin der Geschéaftsfithrung hat dabei mit der Solar-
energie verbundene Bereiche und Anwendungsfelder
im Blick, die sich derzeit zligig entwickeln. Dazu geho-
ren den Angaben nach unter anderem der Betrieb von
Solaranlagen nach dem EEG-Zeitraum, Mieterstrom,
Direktverkauf- und belieferung, Elektromobilitdit und
Speichersysteme. Die Ranft Immobilien GmbH, Mutter-
gesellschaft der Emittentin, ist auch eine der wesentli-
chen Gesellschafterinnen der JenaBatteries GmbH, die
umweltschonende Batterien zur Energiespeicherung
entwickelt.

Okologische Wirkung

Die Solaranlagen, welche die Emittentin bereits erwor-
ben hat, befinden sich auf Dachflachen, so dass keine
Freiflachen verbraucht wurden. Bei den ersten beiden
Investitionen hat die Emittentin als Bauherrin die Re-
alisierung von neuen Solaranlagen finanziert, so dass
eine direkte 6kologische Wirkung besteht. Gemal den
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Planungen der Emittentin wird es sich auch bei den
weiteren Investitionen zundchst um neu zu errichtende
Dachflachenprojekte handeln.

Bei einem Platzierungsvolumen der Anleihe von 5 Mil-
lionen Euro kann die Emittentin voraussichtlich Solar-
anlagen erwerben, die - wenn sie mit den ersten Solar-
anlagen vergleichbar sind - zusammen ungefdahr 17,5
Millionen kWh Strom pro Jahr erzeugen konnen. Bei
einem durchschnittlichen Stromverbrauch von 3.500
kWh versorgen sie so rechnerisch rund 5.000 Haushal-
te. Im Vergleich zur Stromgewinnung aus Kohlekraft-
werken betrdgt die CO,-Einsparung wahrend des Be-
triebs der Solaranlagen des angenommenen Portfolios
circa 10.500 Tonnen pro Jahr.

Risiko

Im Prospekt sind keine umfassenden Investitionskri-
terien enthalten, so dass beispielsweise nicht ausge-
schlossen ist, dass die Emittentin kiinftig auch Pro-
jektentwicklungsrisiken eingeht. Bei den ersten beiden
Solaranlagen hat die Emittentin Bauherrenrisiken getra-
gen. Auch gibt es beispielsweise keine Investitionskrite-
rien, die verlangen, dass unabhdngige Ertragsgutachten
und abgeschlossene Bankdarlehens- und Versiche-
rungsvertrage vor der Investition durch die Emittentin
vorliegen. Zudem beschreibt kein Investitionskriterium
eine Mindestrentabilitdt der Projekte. Es ist vorgesehen,
dass die Emittentin neben dem Anleihekapital weiteres
Fremdkapital aufnimmt, insbesondere Bankdarlehen.

Die Emittentin tragt die mit dem Betrieb ihrer Solaranla-
gen verbundenen Projektrisiken. Zu den marktiiblichen
Risiken zdhlen beispielsweise, dass die Sonneneinstrah-
lung geringer ist als prognostiziert, ungeplante Repa-
raturen anfallen und die tatsdchliche Leistung von So-
larmodulen unter der Erwartung bleibt.

Bis zu maximal 20 Prozent ihrer Gesamtinvestitionen
(bezogen auf die installierte Leistung) kann die Emit-
tentin in Solaranlagen im europdischen Ausland tati-
gen. Daher konnen Auslandsrisiken und eventuell auch
Wahrungsrisiken entstehen. Laut Prospekt liegt der Fo-
kus der Emittentin derzeit auf Italien. Italien ist hoch
verschuldet und hat vor rund vier Jahren die Einspei-
severgiitung fiir Solaranlagen riickwirkend gekiirzt. Es
besteht das Risiko, dass sich unter der neuen Regierung
die Verschuldung Italiens weiter erh6ht und es zu neu-
en riickwirkenden Anderungen der Einspeisevergiitun-
gen kommt. Davon kann die Emittentin betroffen sein,
falls sie zum Zeitpunkt einer Kiirzung von Einspeise-
verglitungen in italienische Solaranlagen investiert sein
sollte. Grundsatzlich ist es moglich, dass die Emittentin
kiinftig im Zuge weiterer Emissionen ihren Auslandsan-
teil erhoht.
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Die Emittentin benotigt voraussichtlich eine Anschluss-
finanzierung, um 2030 das Anleihekapital an die Anle-
ger zuriickzahlen zu konnen. Das kann insbesondere
dann ein Problem fiir die Emittentin darstellen, falls
das Zinsniveau 2029/2030 deutlich tiber dem derzei-
tigen Niveau liegen sollte. Da vorher, voraussichtlich
2028/2029, auch die zehnjdhrige Zinsbindung der ak-
tuell aufzunehmenden Bankdarlehen auslauft, kann
das Zinserhohungsrisiko nahezu die gesamte Finanzie-
rung der Emittentin betreffen.

Die handelnden Personen (Geschaftsfithrer, Prokuris-
tin) der Emittentin sind bei weiteren Unternehmen der
Ranft-Gruppe in der Geschiftsfithrung téatig. Dazu zdhlt
unter anderem die Ranft Projekte 20 GmbH, die Solar-
anlagen an die Emittentin verkauft und die Betriebs-
fithrung und Wartung der Solaranlagen iibernimmt. Es
besteht das Risiko, dass aus dieser Konstellation sich
ergebende Interessenskonflikte zu Ungunsten der Emit-
tentin gel0st werden.

Stéarken

- Ersten beiden Solaranlagen gekauft und in Betrieb
- Erfahrene Ranft-Gruppe

- Marktiibliche Kaufpreise beim Bestandsportfolio

Schwachen

- Potential fiir Interessenskonflikte

- Projektentwicklungs- und Bauherrenrisiken mog-
lich

- Eventuell Anschlussfinanzierung oder Anlagenver-
kauf am Laufzeitende erforderlich

Fazit:
Finanziell

Die Emittentin hat die ersten beiden Investitionen ge-
tatigt. Dabei handelt es sich um Solar-Dachanlagen in
Deutschland, die seit dem dritten Quartal 2018 in Be-
trieb sind. Die Kaufpreise fiir die beiden Solaranlagen
liegen im marktiiblichen Bereich. Weitere Investitionen
in Deutschland sollen kurzfristig im Zuge der Platzie-
rung des Anleihekapitals folgen. Die Emittentin kann
auch im europaischen Ausland investieren. Dadurch ist
grundsatzlich eine Risikostreuung moglich. Falls die
Emittentin aber den maximal moglichen Auslandsan-
teil von 20 Prozent ausschlieflich in einem Markt wie
Italien investieren sollte, kann sich das Gesamtrisiko
fir die Emittentin auch erhohen. Grundsatzlich ist die
Emittentin nicht auf den Erwerb und Betrieb von Solar-
anlagen beschrankt. Dadurch kann sich das Rendite-/
Risikoprofil fir die Anleger wiahrend der Laufzeit der
Anleihe sowohl verschlechtern als auch verbessern.
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Abhéngig ist das insbesondere davon, ob die erfahrene
Geschiftsleitung der Emittentin die Marktentwicklun-
gen richtig einschdtzt und entsprechende Entscheidun-
gen trifft. Das gilt beides auch hinsichtlich der 2030
anstehenden Rickzahlung des Anleihekapitals. Die
moglichen Optionen zur Finanzierung der Riuickzahlung
- insbesondere Anschlussemission und/oder Anlagen-
verkauf - halt sich die Geschéftsleitung der Emittentin
noch offen.

Nachhaltigkeit

Die Emittentin finanziert voraussichtlich tiberwiegend
die Realisierung von neuen Solaranlagen, so dass eine
hohe Nachhaltigkeitswirkung besteht. Die CO,-Einspa-
rung wahrend des Betriebs des geplanten Solaranla-
gen-Portfolios der Emittentin liegt voraussichtlich bei
iiber 10.000 Tonnen pro Jahr.

ECOreporter.de-Empfehlung

Die Emittentin investiert das aktuelle Anleihekapital
hauptsachlich in Solaranlagen in Deutschland. Auch
angesichts der erfahrenen Geschiftsfithrung der Emit-
tentin kann das Zins/Risiko-Verhaltnis der Anleihe als
angemessen gelten.

Basisdaten

Emittentin und Anbieterin: Ranft Invest GmbH,
Bad Mergentheim

Anlageform: Inhaber-Schuldverschreibung
(Anleihe)

Emissionsvolumen: 5,0 Millionen Euro
Mindestzeichnungssumme: 3.000 Euro

Agio: 0 Prozent

Laufzeit: bis 30. Juni 2030

Zinssatz: 4,75 Prozent pro Jahr (bis 30.6.2022),
5,0 Prozent pro Jahr (1.7.2022 bis
30.6.2026),

5,25 Prozent pro Jahr (1.7.2026 bis
30.6.2030)

Einkunftsart: Einktinfte aus Kapitalvermogen
BaFin-Billigung: Ja

Handelbarkeit: Zulassung an einer Borse geplant
ISIN: DEOOOA2LQLH9

ECOreporter.de
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Bitte sorgfiltig beachten:

Geldanlagen sind mit Risiken verbunden, die sich
im Extremfall in einem Totalverlust der eingesetz-
ten Mittel niederschlagen konnen. Die von uns bereit
gestellten Informationen sind keine Kaufaufforde-
rungen oder Anlageempfehlungen - denn wir kennen
z.B. Thre personlichen Vermogensverhdltnisse und
Ihr Anlegerprofil nicht. Zwischen Lesern und dem
Verlag entsteht kein Beratungsvertrag, auch nicht
stillschweigend. Die Redaktion recherchiert sorgfal-
tig. Eine Garantie fur die Richtigkeit und far richti-
ge Schlussfolgerungen wird dennoch ausgeschlos-
sen - auch uns kann einmal ein Fehler unterlaufen.
Finanzdienstleister konnen sich also nicht allein auf
unsere Informationen stiitzen. Jegliche Haftung wird

ausgeschlossen, auch fiir Folgeschaden, etwa Vermo-
gensschdden. Unsere Texte machen in keinem Falle
eine individuelle Beratung und Beschéaftigung mit den
Angeboten entbehrlich. Bitte beachten Sie, dass sich
zwischen unserer Recherche und Ihrer Lektiire Ande-
rungen ergeben konnen. Weder die Veroffentlichung
noch ihr Inhalt, Ausziige des Inhalts noch eine Kopie
darf ohne unsere vorherige Erlaubnis auf irgendeine
Art verandert oder an Dritte verteilt oder tibermittelt
werden - andernfalls liegt ein strafrechtlich bewehr-
ter UrheberrechtsverstoR vor.

Thre ECOreporter:
fiir Sie da unter reporter@ecoreporter.de

Herausgeber: ECOreporter GmbH
vertreten durch
Jorg Weber (Geschiftsfiihrer)
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Redaktion: Jorg Weber (Verantwortlich i.S.d.P.),
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Bildmaterial: Referenzanlagen der Ranft Gruppe
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ECOanlagecheck: die neutrale und unabhingige Analyse

Seit dem Jahr 2000 analysiert die ECOreporter GmbH
geschlossene nachhaltige Fonds. Die Analyse ist neu-
tral und erfolgt nicht im Auftrag der Anbieter, die auch
keinen Auftrag an ECOreporter erteilen. ECOreporter
finanziert die eigene Arbeit hauptsichlich durch die
Abo-Zahlungen der ECOreporter-Leser.

ECOreporter ist bemiiht, sdmtliche nachhaltigen ge-
schlossenen Fonds und Genussscheine des Marktes ei-
nem ECOanlagecheck zu unterziehen. Ein Anspruch auf
einen solchen Check gibt es jedoch nicht. Anbieter und
Initiatoren konnen der Redaktion gerne Prospekte und
andere Unterlagen mailen oder senden.

Anbieter, die einen ECOanlagecheck - unabhdngig von
der Bewertung - ihren Interessenten oder Partnern zur
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Verfiigung stellen wollen, miissen dafiir einmalig eine
Lizenz erwerben. Unbefugte Weitergabe ist ein Geset-
zesverstol.

ECOreporter befolgt eine eigene Analysemethode, die
kontinuierlich verbessert wird. Der ECOanlagecheck ist
keine Anlageempfehlung, sondern eine Einschitzung
und Meinung der Redaktion insbesondere zu Chancen
und Risiken des Beteiligungsangebotes sowie zu dessen
Nachhaltigkeit.

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