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Friiher Zugang zu skalierbarer Umwelt- und Energieinfrastruktur

Branche: Infrastruktur, Rohstoffe, Energie Firmensitz: Wien

Fokus: Bau von Energy-Campus-Anlagen zur Vorstand: Mario Mildner; Florian Wurz
Verwertung von Klarschlamm (ab 01.09.26), Mag. Christoph Kalten-
Griindung: 2025 bacher (ab 01.09.26)

Die EverYield AG mit Sitz in Wien ist ein Entwickler und Plattformbetreiber integrierter Umwelt- und
Energieinfrastruktur. Im Mittelpunkt steht der Aufbau standardisierter Energy-Campus-Anlagen zur
thermischen Behandlung und Verwertung von Klarschlamm. Der von Kommunen oder Anlagenbe-
treibern Ubernommene Klarschlamm soll getrocknet, pelletiert und energetisch genutzt werden,
insbesondere zur Erzeugung von Strom und Warme. Zusatzlich plant EverYield die Riickgewin-
nung von Phosphor und die Vermarktung der daraus abgeleiteten Produkte fiir Diingemittel oder
industrielle Anwendungen. Strategisch verfolgt das Unternehmen einen skalierbaren Roll-out tiber
Beteiligungsgesellschaften in ausgewéhlten europaischen Markten, zunachst mit Fokus auf Oster-
reich und Deutschland. Das Geschaftsmodell profitiert potenziell von regulatorischen Vorgaben zur
Klarschlammverwertung sowie von der steigenden Bedeutung von Kreislaufwirtschaft, Energiever-
sorgungssicherheit und Rohstoffunabhangigkeit.

2026e 2027e 2028e 2029e 2030e 2031e 2032e

Umsatz (in Mio. €) 55 11,0 44,0 77,0 121,0 165,0 220,0
EBITDA (in Mio. €) 3,3 6,5 26,0 45,5 71,5 97,5 130,0
EBIT (in Mio. €) 3,0 6,0 24,2 42,3 66,4 90,6 120,8
Finanzaufwand (in Mio. €) 1,4 2,9 3,9 5,6 7,4 9,5 9,9
Net profit (in Mio. €) 1,3 2,5 16,2 29,4 47,2 64,8 88,7
EBITDA-Zinsdeckung 2,4 2,2 6,7 8,2 9,7 10,2 13,1
EBIT-Zinsdeckung 2,2 2,1 6,2 7,6 9,0 9,5 12,1
Net Debt/EBITDA 59 54 1,9 1,2 0,6 0,3 n.def.
Risk Bearing Capital 33,1% 26,6% 23,9% 24,8% 28,3% 31,1% 38,9%
FFO/Net Debt 11,6% 11,9% 53,8% 85,1% 172,6% 418,0% n.def.

Investment Case

( Regulatorisch unterstiitzter Zielmarkt: Deutschland und Osterreich verscharfen die Vor-x
gaben zur Klarschlammverwertung und Phosphorriickgewinnung, was den Bedarf an in-
dustriellen Behandlungskapazitaten erhoht.

Integriertes Verwertungsmodell: EverYield kombiniert Entsorgung, thermische Behand-
lung, Pelletierung, Strom- und Warmeerzeugung sowie Phosphorriickgewinnung in einem
Energy-Campus-Ansatz.

Mehrere potenzielle Erldsquellen: Die geplante Erlosstruktur basiert auf Gate Fees, Ener-
gie- und Pelletvermarktung sowie Phosphorprodukten; zuséatzliche Erldse aus Nebenpro-
dukten oder CO,-Zertifikaten sind optional.

Skalierbare Plattformstrategie: Die Gesellschaft plant den Roll-out tber Projektgesell-
schaften mit zun&chst vier identifizierten Projekten in Osterreich und Deutschland.

Anleihemittel als Startfinanzierung: Der Nettoemissionserldés von rund 29,1 Mio. € bei
Vollplatzierung soll fir erste Standorte, Plattformaufbau und frihe Projektentwicklung ein-
gesetzt werden.

Modellierte Bonitatskennzahlen ab 2028 solide bei erfolgreichem Projektverlauf: Die
modellierten Bonitatskennzahlen verbessern sich ab 2028 deutlich auf ein solides Niveau,
basieren jedoch naturgemafR auf erfolgreichen Genehmigungen, Férderquoten, Baufort-

K schritt, Auslastung und Projektfinanzierungen. j
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Stammdaten

ISIN DEOOOA4EVPH1
WKN A4EVPH
Kupon 9,00 %
Laufzeit 01.07.2026 — 30.06.2032
Nennwert 1.000 EUR
Zinszahlung Halbjahrlich (01.01. und 01.07.)
Bérsennotiz Freiverkehr Bérse Stuttgart
Zeichnungsfrist 01.06.26 — 26.06.26
Analysten

Cosmin Filker (filker@gbc-ag.de)
Matthias Greiffenberger (greiffenberger@gbc-ag.de)

Fertigstellung: 08.06.2026 (12:32 Uhr)
Erste Weitergabe: 08.06.2026 (14:00 Uhr)

* Katalog mdglicher Interessenkonflikte auf S. 12



EverYield AG
Investor Education Factsheet

>

DAS UNTERNEHMEN

Unternehmensstrategie

Die EverYield AG ist eine in Wien ansassige Aktiengesellschaft, deren Geschafts-
tatigkeit auf die Entwicklung, Strukturierung, Finanzierung und zentrale Steuerung
integrierter ,Energy Campus“-Projekte ausgerichtet ist. Im Mittelpunkt steht dabei
der Aufbau einer eigenen Infrastruktur zur thermischen Behandlung und Verwer-
tung von Klarschlamm, zur Pelletierung sowie zur Riickgewinnung von Phosphor
und weiteren Wertstoffen. Der Klarschlamm soll dabei von Kommunen oder Anla-
genbetreibern ibernommen, technisch aufbereitet und in eine standardisierte, la-
ger- und transportfahige Form Uberfihrt werden.

Das Geschéaftsmodell verbindet Entsorgungsinfrastruktur mit Energie- und Roh-
stoffverwertung. Durch die Pelletierung von Klarschlamm sollen energetisch nutz-
bare Pellets entstehen, die entweder innerhalb des eigenen Okosystems der Ge-
sellschaft, etwa zur Strom- und Warmeerzeugung, eingesetzt oder an externe Ab-
nehmer verkauft werden kdnnen. Zusatzlich bildet die Riickgewinnung von Phos-
phor einen wesentlichen Bestandteil des Modells. Die entstehenden Produkte kon-
nen insbesondere fir Diingemittel oder industrielle Anwendungen genutzt werden.

Ein wesentlicher technologischer Baustein des Modells ist die Pelletierung. Durch
diesen Prozess wird Klarschlamm von einem schwer handhabbaren Reststoff in
ein standardisiertes, lager- und transportfahiges Produkt umgewandelt. Die Pellets
kdénnen energetisch genutzt werden und dienen zugleich als Grundlage fur die wei-
tere stoffliche Verwertung, insbesondere die Phosphorriickgewinnung. Somit ent-
steht aus einem regulatorisch belasteten Entsorgungsstrom ein integriertes Infra-
strukturprodukt mit Energie-, Rohstoff- und ESG-Bezug.

Gate Fees / Entsorgungsgebiihren

Strom & Wérme

EVeerieId Energy Campus Klarschlamm-Pellets

Klarschlamm Phosphorprodukte

Behandlung, Pelletierung und Verwertung

Nebenprodukte /
CO,-Zertifikate, sofern verfiigbar

S | S | _— | W

Die Infrastrukturplattform

EverYield verfolgt strategisch den Aufbau einer skalierbaren Infrastrukturplattform.
Die einzelnen Projekte des Energy Campus sollen tber Projektgesellschaften ent-
wickelt und gehalten werden. Die Emittentin beabsichtigt, die wirtschaftliche Pro-
jektstruktur selbst beziehungsweise Uber ihre Gruppenstruktur zu kontrollieren,
wahrend spezialisierte Partner insbesondere fir Planung, Bau, Betrieb und War-
tung eingebunden werden sollen. Damit positioniert sich EverYield nicht als klas-
sischer Anlagenbauer, sondern als Infrastruktur- und Plattformbetreiber mit lang-
fristig geblindelten Cashflows aus mehreren Projektgesellschaften.

Die Wachstumsstrategie ist stufenweise angelegt. In einer ersten Phase bis etwa
2027 stehen Projektentwicklung, Standortakquisition, Genehmigungsverfahren so-
wie der Aufbau organisatorischer Strukturen und Partnerschaften im Vordergrund.
Anschlie3end soll zwischen 2027 und 2031 eine erste Projektpipeline umgesetzt
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und in Betrieb genommen werden. Ab etwa 2031 ist eine breitere Skalierung und
geografische Expansion der Plattform vorgesehen. Die Zielmarkte liegen zunachst
in ausgewahlten europaischen Landern, insbesondere Osterreich, Deutschland
und weiteren EU-Mitgliedstaaten.

Regulatorisches Umfeld und Marktumfeld

Der strategische Marktansatz wird maf3geblich durch regulatorische Entwicklun-
gen gestitzt. EverYield spricht einen strukturellen Bedarf an Infrastruktur zur Klar-
schlammverwertung und Phosphorriickgewinnung an, der durch europaische und
nationale Vorgaben zu den Themen Abfallverwertung, Kreislaufwirtschaft, Diinge-
mittelregulierung, Emissionsanforderungen und Rohstoffsicherung beeinflusst
wird.

Mit der Abfallverbrennungsverordnung 2024 wurde in Osterreich ein wichtiger re-
gulatorischer Rahmen geschaffen. Laut dem 6sterreichischen Klimaschutz- und
Umweltministerium muss kommunaler Klarschlamm aus Abwasserreinigungsanla-
gen mit einem Bemessungswert ab 20.000 Einwohnerwerten (EW60) spatestens
ab dem 1. Januar 2033 verbrannt werden. Zudem ist eine Phosphorriickgewinnung
durchzufiihren. Die dsterreichische Regulierung ist fur EverYield nicht nur entsor-
gungsseitig relevant, sondern auch wegen der geplanten Phosphorriickgewin-
nung. In der dsterreichischen Regierungsinformation zur neuen Klarschlammbe-
handlung wird darauf hingewiesen, dass durch die Riickgewinnung von Phosphor
aus kommunalen Klarschlammen rund 50 % des in Osterreich verwendeten Phos-
phordiingers ersetzt und somit die Importabhangigkeit verringert werden kénnten.

In Deutschland, dem zweiten wichtigen Markt fir EverYield, wurde die Klar-
schlammverordnung im Jahr 2017 grundlegend neu ausgerichtet. Wahrend die
friihere Regelung vor allem schadstoffseitige Anforderungen und Beschrankungen
fur die landwirtschaftliche Ausbringung von Klarschlamm enthielt, verscharft die
neue Verordnung die bodenbezogene Verwertung deutlich und fihrt erstmals um-
fassende Vorgaben zur Phosphorriickgewinnung ein. Demnach miissen Betreiber
von Abwasserbehandlungs- und Klarschlammverbrennungsanlagen ab 2029
Phosphor zuriickgewinnen, sofern der Klarschlamm mindestens 20 Gramm Phos-
phor je Kilogramm Trockenmasse enthalt. Eine bestimmte Technologie wird dabei
nicht vorgeschrieben. Die bodenbezogene Verwertung bleibt ab 2029 nur noch fiir
Anlagen bis 100.000 Einwohnerwerte und ab 2032 nur noch fir Anlagen bis 50.000
Einwohnerwerte zulassig. Ziel der Verordnung ist es, Phosphor und andere wert-
gebende Bestandteile starker in den Wirtschaftskreislauf zurlickzufiihren und zu-
gleich Schadstoffeintrage in Béden zu reduzieren.

Das Marktumfeld fir EverYield wird nicht nur durch gesetzliche Vorgaben zur Klar-
schlammverwertung und Phosphorrickgewinnung beglnstigt. Vor dem Hinter-
grund strukturell gestiegener Energiepreise, erhéhter Anforderungen an die Ver-
sorgungssicherheit und wachsender Rohstoffabhéngigkeiten gewinnt die wirt-
schaftliche Verwertung von Klarschlamm zusatzlich an Bedeutung. Klarschlamm
wird somit nicht mehr nur als Entsorgungsproblem, sondern zunehmend als ver-
wertbarer Sekundarrohstoff betrachtet, aus dem sich Energie, Warme und strate-
gisch relevante Rohstoffe gewinnen lassen.

Genau an dieser Schnittstelle setzt das Energy-Campus-Modell von EverYield an.
Der von Kommunen oder Anlagenbetreibern tibernommene Klarschlamm wird ge-
trocknet, pelletiert und anschlieRend energetisch genutzt. Die entstehenden Klar-
schlamme-Pellets kénnen als Brennstoff eingesetzt werden und so zur Erzeugung
von Warme und Strom beitragen. Gerade in einem Umfeld volatiler Energiepreise
und erhohter Sensibilitat fir die regionale Energieversorgung kann eine dezentrale
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energetische Nutzung von Reststoffen einen zusatzlichen wirtschaftlichen Nutzen
schaffen. Fir Kommunen und industrielle Abnehmer kann dies die Attraktivitat in-
tegrierter Verwertungslésungen erhdhen.

Mit der Rickgewinnung von Phosphor adressiert EverYield dartber hinaus einen
weiteren strategischen Bedarf. Phosphor ist fuir die Landwirtschaft und industrielle
Anwendungen von hoher Bedeutung, kann aber nicht substituiert werden und ist
in Europa stark importabhangig. Die Ruckgewinnung aus Klarschlamm kann daher
einen Beitrag zur Rohstoffsicherung leisten. Neben Entsorgungs- und Energieer-
I6sen entsteht fiir EverYield daraus ein zusatzlicher Wertschopfungshebel aus der
Vermarktung phosphorhaltiger Produkte.
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DIE ANLEIHE

9,0% Infrastructure Bond 2026/2032 der EverYield AG

Zielvolumen bis zu 30 Mio. €
WKN /ISIN A4EVPH / DEOOOA4EVPH1
Kupon (fest) 9,00 %
Zinszahlung halbjahrlich, jeweils am 01.01. und 01.07.
Laufzeit 01.07.2026 bis 30.06.2032 (6 Jahre)
Nennwert 1.000 EUR
Borsennotiz Freiverkehr Bérse Stuttgart
Zeichnungsfrist 01.06.2026 — 26.06.2026

Quelle: EverYield AG

Zur Finanzierung des Aufbaus ihrer Geschéaftstatigkeit begibt die EverYield AG
eine Infrastrukturanleihe mit einem Kupon in Héhe von 9,00 %. Die Mittel aus der
Anleihe (bei Vollplatzierung rund 29,1 Mio. € netto) sollen vorrangig als Startfinan-
zierung fur die ersten Standorte, den Plattformaufbau sowie die friihe Entwicklung
und den Rollout der Energy-Campus-Infrastruktur eingesetzt werden. Hierzu hat
die Gesellschaft derzeit vier konkrete Projekte identifiziert, die sich jeweils in einer
frihen Entwicklungs- und Verhandlungsphase befinden.

e Projekt Steiermark

Das potenzielle Industrie- und Energieentwicklungsprojekt in Murau und Neumarkt
in der Steiermark umfasst einen bestehenden, operativ erfolgreichen Standort mit
einer Grundstiicksflache von rund 4 Hektar und Erweiterungspotenzial auf bis zu
5 Hektar. Der Standort verfugt bereits tber eine zentrale Energieinfrastruktur, zu
der eine Photovoltaikanlage aus dem Jahr 2023 sowie eine Holzgas-Erzeugungs-
anlage zur Warme- und Stromproduktion gehéren. AuRerdem verfiigt er Uiber eine
Bahnanbindung, passende Widmungen und wesentliche infrastrukturelle Voraus-
setzungen. Aufgrund dieser bestehenden Struktur und der strategischen Lage
sieht die Emittentin dort die Grundlage flr eine zlgige Realisierung des ersten
integrierten Energy Campus.

e Projekt Burgenland

Das potenzielle Energie- und Infrastrukturprojekt im Bezirk Neusiedl am See im
Burgenland umfasst eine Grundstuicksflache von rund 28.000 m? und soll fiir nach-
haltige Energie- und Infrastrukturentwicklungen genutzt werden. Derzeit werden
die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, die infrastrukturellen Voraussetzungen
und die mogliche Projektstrukturierung abgestimmt. Anschlieend sollen Vertrags-
verhandlungen mit den beteiligten Parteien aufgenommen werden.

e Projekt Niederosterreich West

Das Projekt ,Niederdsterreich” betrifft einen potenziellen Energie- und Infrastruk-
turstandort mit einer Flache von rund 40.000 m? in der Flughafenregion Wien-
Schwechat. Derzeit werden die wirtschaftlichen Konditionen, die infrastrukturellen
Voraussetzungen und die mogliche Projektstrukturierung abgestimmt. Aufgrund
der strategischen Lage und der bestehenden Verkehrsinfrastruktur sieht die Emit-
tentin dort ein wesentliches Entwicklungspotenzial fur die kiinftige Energie- und
Versorgungsinfrastruktur.

e Projekt Nordfriesland

Bei dem potenziellen Projekt in Nordfriesland tber eine Flache von 2 Hektar ist die
Entwicklung eines Energy Campus geplant. Derzeit finden Abstimmungen mit den
zustandigen Bundesbehdérden Uber den méglichen Erwerb geeigneter Grund-
stlicksflachen statt. Im Anschluss sollen die wirtschaftlichen und rechtlichen Rah-
menbedingungen konkretisiert und Vertragsverhandlungen aufgenommen wer-
den.
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Fur das Projekt in der Steiermark sind als Mittelverwendung 10 bis 13 Mio. € vor-
gesehen. Fur die restlichen drei Projekte sollen die verbliebenen Mittel des Emis-
sionserldses (bei Vollplatzierung) in Hohe von rund 16,1 Mio. € verwendet werden.

Fur die Umsetzung der Projekte des Energy Campus sieht die Gesellschaft die
Einbindung spezialisierter Industriepartner vor. Die Projektumsetzung soll somit
nicht ausschlieRlich intern, sondern Uber eine arbeitsteilige Struktur mit etablierten
technischen und industriellen Umsetzungspartnern erfolgen.

Die Projekte werden innerhalb von Beteiligungsgesellschaften (SPVs) realisiert,
deren Grindung noch aussteht. Das Sicherungskonzept der EverYield-Anleihe
sieht dabei eine erstrangige Verpfandung von Anteilen an den Projektgesellschaf-
ten vor. Die Sicherheiten werden nicht unmittelbar von den einzelnen Anleiheglau-
bigern gehalten, sondern zugunsten der Anleihegldubiger an einen Treuhander be-
stellt.

Rechtlicher Hinweis / Disclaimer:

Die hier bereitgestellten Informationen zur Anleihe und zum &ffentlichen Angebot
der EverYield AG dienen ausschlie8lich Informationszwecken. Sie stellen weder
ein Angebot zum Verkauf noch eine Aufforderung zum Kauf von Wertpapieren der
EverYield AG dar und sind auch keine Empfehlung zum Kauf von Wertpapieren
der EverYield AG. Das 6&ffentliche Angebot erfolgt ausschlie8lich durch und auf
Basis des auf der Website der EverYield AG (https.//everyield.at/) veréffentlichten,
von der Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF) am 29.05.2026
gebilligten und an die deutsche Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) und die ésterreichische Finanzmarktaufsichtsbehérde (FMA) notifizierten
Wertpapierprospekts. Der Wertpapierprospekt enthélt die nach den gesetzlichen
Bestimmungen erforderlichen Informationen fiir Anleger und kann (ber den folgen-
den Link kostenlos aufgerufen werden: https://everyield.at/wp-content/uplo-
ads/2026/05/Wertpapierprospekt_EverYield-AG.pdf. Potentiellen Anlegern wird
dringend empfohlen, den Prospekt zu lesen, bevor sie eine Anlageentscheidung
treffen. Es wird darauf hingewiesen, dass die Billigung des Prospekts nicht als Be-
flirwortung der Wertpapiere durch die CSSF zu verstehen ist.
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PROGNOSEN / BONITATSKENNZAHLEN

Die mdgliche Erldsstruktur der Energy-Campus-Projekte setzt sich aus mehreren
Einnahmequellen zusammen:

o  Entsorgungsgebiihren / Gate-Fees (ca. 50%): Gebiihren aus der Ubernahme
und thermischen Verwertung von Klarschlamm

e  Strom-und Warmeerzeugung (ca. 30 %): Erlse aus der Energie- und Pellets-
Vermarktung

e Phosphorriickgewinnung (ca. 20 %): Zusatzlicher Erldsstrom aus der Ruick-
gewinnung und Vermarktung von Phosphor

Weitere Erlése konnten sich zudem perspektivisch aus der Vermarktung von Ne-
benprodukten, wie etwa CO2-Zertifikate, sofern diese verfugbar und wirtschaftlich
nutzbar sind, erzielen.

Energie &

4}@ Pellets

Strom, Wirme,
Vermarktung

30%

Energie &

Pellets 50 %

Gate Fees

Gate Fees

Uberahme &
Verwertung

@ Phosphor
Riickgewinnung &

Produkte

20%

Phosphor

1 CO,-Zertifikate

Quelle: GBC AG

Fir den Anlagenbetrieb unterstellt die EverYield folgende Metriken:

CAPEX je Anlage (brutto) 37 Mio. €
Forderquote 50 %
CAPEX je Anlage (netto) 18,5 Mio. €
Umsatz je Anlage 22 Mio. €
EBITDA je Anlage 13 Mio. €

Quelle: EverYield AG

Ein wesentlicher Aspekt dieser Annahme ist die unterstellte Férderung in Héhe von
50 % der Anlageninvestition. Aufgrund ihres Fokus auf Kreislaufwirtschaft, Dekar-
bonisierung, Rohstoffsicherung und nachhaltige Infrastruktur fallt die Gesellschaft
grundsatzlich in den Anwendungsbereich europaischer Férderprogramme wie den
EU Green Deal, den Innovation Fund, Horizon Europe oder die LIFE-Programme.

Im Falle einer Vollplatzierung der Anleihe wirden der EverYield Anleihemittel in
Hohe von netto 29,1 Mio. € zuflieBen. Die Alleingesellschafterin hat laut Prospekt
zugesagt, im Zuge einer Barkapitalerhéhung rund 10 Mio. € Eigenkapital zuzufiih-
ren; die gesellschaftsrechtliche Umsetzung befindet sich demnach im Gange. So-
mit wiirde die Gesellschaft bei einer Vollplatzierung tber liquide Mittel in Hohe von
39,1 Mio. € verfugen. Diese wirden u.E. den Projektgesellschaften als eigenkapi-
taldhnliche Finanzierung weitergeleitet, was die Moglichkeit eines weiteren Le-
verage (geplantes FK auf Ebene der Projektgesellschaft: 50 %) eroffnet. Zusam-
men mit den geplanten Bankfinanzierungen wirde die EverYield damit zeitnah
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Uber Investitionsmittel in Hohe von 78,2 Mio. € verfliigen. Damit ware der Bau von
mehr als vier Anlagen mit einer 50%-Férderquote rechnerisch auf Basis der Mo-
dellannahmen mdéglich und somit kdnnten die aktuell bekannten vier méglichen
Projekte in unserem Modell realisiert werden. Die Finanzierung dariiber hinausge-
hender Projekte wiirde im Anschluss daran Uber eine geplante Cashflow-Generie-
rung abgedeckt werden.

GemaR diesem Vorgehen kdnnten bis zum Ende des Geschéftsjahres 2032, also
bis zum Laufzeitende der Anleihe, bis zu zehn Anlagen im Betrieb sein. Die Um-
satzplanung basiert auf einer stufenweisen Anlagenlogik. Fur eine voll operative
Standard-Energy-Campus-Anlage unterstellen wir einen jahrlichen Umsatzbeitrag
von rund 22 Mio. € sowie ein EBITDA von rund 13 Mio. €. Das potenzielle Projekt
Steiermark wird in unserer Modellrechnung separat betrachtet, da dort bereits eine
Photovoltaikanlage sowie eine Holzgas-Erzeugungsanlage bestehen. Fir diesen
Standort wird ein jahrlicher Umsatzbeitrag von rund 11 Mio. € angesetzt. Die Um-
satze der Jahre 2026 und 2027 reflektieren damit zun&chst priméar den potenziellen
Beitrag des Standorts Steiermark, wahrend der deutliche Umsatzanstieg ab 2028
aus dem sukzessiven Hochlauf zusatzlicher Standard-Energy-Campus-Anlagen
resultiert.

2026e 2027e 2028e 2029e 2030e 2031e 2032e

Projekt Steiermark (Umsatzwirksamkeit) 0,5x 1x 1x 1x 1x 1x 1x
Campus-Anlagen (Umsatzwirksamkeit) 1,5x 3,0x 5,0x 7,0x 9,5x
Umsatz (Projekt Steiermark) 55 11,0 11,0 11,0 11,0 11,0 11,0
Umsatz (Campus-Anlagen) 33,0 66,0 110,0 154,0 209,0
Gesamtumsatz (in Mio. €) 55 11,0 44,0 77,0 121,0 165,0 220,0
EBITDA (in Mio. €) 3,3 6,5 26,0 45,5 71,5 97,5 130,0
EBIT (in Mio. €) 3,0 6,0 24,2 42,3 66,4 90,6 120,8
Finanzaufwand (in Mio. €) 1,4 29 3,9 5,6 7.4 9,5 9,9
Net profit (in Mio. €) 1,3 2,5 16,2 29,4 47,2 64,8 88,7
EBITDA-Zinsdeckung 2,4 2,2 6,7 8,2 9,7 10,2 13,1
EBIT-Zinsdeckung 2,2 2,1 6,2 7,6 9,0 9,5 12,1
Net Debt/EBITDA 5,9 54 1,9 1,2 0,6 0,3 n.def.

Risk Bearing Capital
FFO/Net Debt

33,1% 26,6% 23,9% 24,8% 28,3% 31,1% 38,9%
11,6% 11,9% 53,8% 85,1% 172,6% 418,0% n.def.

Quelle: GBC AG

Der Erwerb und die Fertigstellung der weiteren bekannten Projekte sowie die Ge-
winnung neuer Projekte dirfte ab dem Jahre 2028 zu einem nennenswerten An-
stieg der Umsatzerlése und Ergebnisse fiihren.

Unter der Annahme einer hohen EBITDA-Marge von fast 60 % wurde die Gesell-
schaft eine positive Entwicklung der Bonitatskennzahlen vorweisen. Ab dem Jahr
2028 wirde der EBITDA-Zinsdeckungsgrad auf den sehr komfortablen Wert von
Uber 6,0 ansteigen. Gleiches gilt fir die dynamische Verschuldungskennzahl Net
Debt/EBITDA: Sie wirde ab dem Jahr 2028 unter 2,0 fallen, was bedeutet, dass
sich die Gesellschaft innerhalb von zwei Geschaftsjahren entschulden kdnnte. Be-
sonders hervorzuheben ist hierbei die Entwicklung des Net Debt im Jahr 2031,
also im Jahr vor der anstehenden Anleiheriickzahlung. Ein Net Debt von 26,2 Mio.
€ stiinde einem EBITDA von 97,5 Mio. € gegenuber. Auf Basis der Modellannah-
men wirde die operative Ertragskraft im Jahr vor der Félligkeit eine hohe rechne-
rische Ruckzahlungsfahigkeit indizieren.
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Umsatzerlose und EBITDA (in Mio. €)

220
m Umsatzerl0se

mEBITDA

77
44 46
26
— | ..

2026e 2027e 2028e 2029 2030e 2031e 2032e

165

121 130

98

Quelle: GBC AG

Fazit: EverYield adressiert mit der geplanten Energy-Campus-Plattform ei-
nen regulatorisch gestiitzten Infrastrukturmarkt an der Schnittstelle von
Klarschlammverwertung, Energieerzeugung und Phosphorriickgewinnung.
Die Anleihe ermdglicht Investoren einen frithen Zugang zu einem skalierba-
ren Umwelt- und Energieinfrastrukturmodell mit mehreren potenziellen Er-
I6squellen und langfristig wachsender Marktrelevanz.
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ANHANG

I. Research unter MiFID Il

1. Es besteht ein Vertrag zwischen dem Researchunternehmen GBC AG und der Emittentin hinsichtlich der unabhangigen
Erstellung und Verdéffentlichung dieses Research Reports liber die jeweilige Emittentin. Die GBC AG wird hierflr durch die
Emittentin verglitet. Ist dies der Fall, so ist dies bei der jeweiligen Studie entsprechend der Notationen angegeben.

2. Der Research Report wird allen daran interessierten Wertpapierdienstleistungsunternehmen zeitgleich bereitgestelit.

oder

3. Werden die Studien nicht durch die Emittentin beauftragt, erfolgt die Erstellung der Studien auftragsunabhangig. Die Erstel-
lung erfolgt ebenfalls ohne Beeinflussung durch Dritte.

4. Der Researchreport wird weitreichend verfligbar gemacht und allgemein zugéanglich veréffentlicht und nicht nur exklusiv an
bestimmte Kunden und Investoren verteilt. Somit ist die Researchstudie ebenfalls als ,geringfligige Nicht-Monetare Zuwendung*
einzustufen und somit MiFiDIl compliant.

Il. §1 Disclaimer/ Haftungsausschluss

Dieses Dokument dient ausschlieBlich zu Informationszwecken. Alle Daten und Informationen aus dieser Studie stammen aus
Quellen, welche GBC fiir zuverlassig halt. Darliber hinaus haben die Verfasser die gro3tmégliche Sorgfalt verwandt, sicherzu-
stellen, dass die verwendeten Fakten und dargestellten Meinungen angemessen und zutreffend sind. Trotz allem kann keine
Gewahr oder Haftung flr deren Richtigkeit Gibernommen werden — und zwar weder ausdriicklich noch stillschweigend. Darliber
hinaus kénnen alle Informationen unvollstandig oder zusammengefasst sein. Weder GBC noch die einzelnen Verfasser tber-
nehmen eine Haftung fiir Schaden, welche aufgrund der Nutzung dieses Dokuments oder seines Inhalts oder auf andere Weise
in diesem Zusammenhang entstehen.

Weiter weisen wir darauf hin, dass dieses Dokument weder eine Einladung zur Zeichnung noch zum Kauf irgendeines Wertpa-
piers darstellt und nicht in diesem Sinne auszulegen ist. Auch darf es oder ein Teil davon nicht als Grundlage fiir einen verbind-
lichen Vertrag, welcher Art auch immer, dienen oder in diesem Zusammenhang als verlassliche Quelle herangezogen werden.
Eine Entscheidung im Zusammenhang mit einem voraussichtlichen Verkaufsangebot fir Wertpapiere des oder der in dieser
Publikation besprochenen Unternehmen sollte ausschlieBllich auf der Grundlage von Informationen in Prospekten oder Ange-
botsschreiben getroffen werden, die in Zusammenhang mit einem solchen Angebot herausgegeben werden.

GBC Ubernimmt keine Garantie dafiir, dass die angedeutete Rendite oder die genannten Kursziele erreicht werden. Verande-
rungen in den relevanten Annahmen, auf denen dieses Dokument beruht, kénnen einen materiellen Einfluss auf die angestreb-
ten Renditen haben. Das Einkommen aus Investitionen unterliegt Schwankungen. Anlageentscheidungen bedirfen stets der
Beratung durch einen Anlageberater. Somit kann das vorliegende Dokument keine Beratungsfunktion tibernehmen.

Vertrieb auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland:

Diese Publikation darf, sofern sie im Vereinigten Konigreich verbreitet wird, ausschlieRlich solchen Personen zuganglich ge-
macht werden, die (i) als authorised persons oder exempt persons im Sinne des Financial Services and Markets Act 2000
(FSMA) gelten oder (ii) als relevant persons im Sinne der Financial Services and Markets Act 2000 (Financial Pro-motion) Order
2005, in der jeweils gultigen Fassung, anzusehen sind.

Diese Publikation richtet sich nicht an Privatkunden (retail clients) im Sinne der Regeln der Financial Conduct Authority (FCA)
und darf weder direkt noch indirekt an solche Personen weitergegeben oder von ihnen genutzt werden.

Diese Publikation stellt kein Angebot, keine Aufforderung und keine Empfehlung zum Erwerb oder zur Veraufierung von Finan-
zinstrumenten im Sinne des FSMA dar.

Kein anderer Personenkreis als die vorgenannten relevant persons ist berechtigt, sich auf diese Publikation zu stiitzen oder
Handlungen auf deren Grundlage vorzunehmen.

Die Verbreitung dieser Publikation kann in weiteren Rechtsordnungen gesetzlichen Beschréankungen unterliegen. Personen, in
deren Besitz diese Publikation gelangt, sind verpflichtet, sich Uber etwaige einschlagige Beschrankungen zu informieren und
diese einzuhalten. Ein VerstoR gegen diese Beschrankungen kann eine Verletzung der geltenden Wertpapier- und Finanzmarkt-
gesetze darstellen.

Durch die Annahme dieses Dokuments akzeptieren Sie jeglichen Haftungsausschluss und die vorgenannten Beschrankungen.
Die Hinweise zum Disclaimer/Haftungsausschluss finden Sie zudem unter: https://www.gbc-ag.de/de/Disclaimer

Rechtshinweise und Veroffentlichungen geman § 85 WpHG und FinAnV
Die Hinweise finden Sie zudem im Internet unter folgender Adresse: https://www.gbc-ag.de/de/Offenlegung
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§ 2 (I) Aktualisierung:
Eine konkrete Aktualisierung der vorliegenden Analyse(n) zu einem festen Zeitpunkt ist aktuell terminlich noch nicht festgelegt.
GBC AG behalt sich vor, eine Aktualisierung der Analyse unangekuindigt vorzunehmen.

§ 2 (Il) Empfehlung/ Einstufungen/ Rating:

Die GBC AG verwendet seit 1.7.2006 ein 3-stufiges absolutes Aktien-Ratingsystem. Seit dem 1.7.2007 beziehen sich die Ra-
tings dabei auf einen Zeithorizont von mindestens 6 bis zu maximal 18 Monaten. Zuvor bezogen sich die Ratings auf einen
Zeithorizont von bis zu 12 Monaten. Bei Verdffentlichung der Analyse werden die Anlageempfehlungen gemafd der unten be-
schriebenen Einstufungen unter Bezug auf die erwartete Rendite festgestellt. Vorlibergehende Kursabweichungen auflerhalb
dieser Bereiche fiihren nicht automatischen zu einer Anderung der Einstufung, geben allerdings Anlass zur Uberarbeitung der
originaren Empfehlung.

Kursziele der GBC AG werden anhand des fairen Wertes je Aktie, welcher auf Grundlage allgemein anerkannter und weit
verbreiteter Methoden der fundamentalen Analyse, wie etwa dem DCF-Verfahren, dem Peer-Group-Vergleich und/ oder dem
Sum-of-the-Parts Verfahren, ermittelt wird, festgestellt. Dies erfolgt unter Einbezug fundamentaler Faktoren wie z.B. Aktien-
splitts, Kapitalherabsetzungen, Kapitalerhohungen M&A-Aktivitaten, Aktienriickkaufe, etc.

§ 2 (Ill) Historische Empfehlungen:

Die historischen Empfehlungen von GBC zu der/den vorliegenden Analyse(n) sind im Internet unter folgender Adresse einseh-
bar: https://www.gbc-ag.de/de/Offenlegung

§ 2 (IV) Informationsbasis:

Fir die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) wurden 6ffentlich zugangliche Informationen Uber den/die Emittenten, (soweit
vorhanden, die drei zuletzt veréffentlichten Geschafts- und Quartalsberichte, Ad-hoc-Mitteilungen, Pressemitteilungen, Wertpa-
pierprospekt, Unternehmensprasentationen etc.) verwendet, die GBC als zuverlassig einschatzt. Des Weiteren wurden zur Er-
stellung der vorliegenden Analyse(n) Gesprache mit dem Management des/der betreffenden Unternehmen gefiihrt, um sich die
Sachverhalte zur Geschéftsentwicklung naher erldutern zu lassen.

§ 2 (V) 1. Interessenskonflikte nach § 85 WpHG und Art. 20 MAR:

Die GBC AG sowie der verantwortliche Analyst erklaren hiermit, dass folgende moglichen Interessenskonflikte, fiir das/ die in
der Analyse genannte(n) Unternehmen zum Zeitpunkt der Veroffentlichung bestehen und kommen somit den Verpflichtungen
des § 85 WpHG und Art. 20 MAR nach. Eine exakte Erlauterung der méglichen Interessenskonflikte ist im Weiteren im Katalog
moglicher Interessenskonflikte unter § 2 (V) 2. aufgefiihrt.

Beziiglich der in der Analyse besprochenen Wertpapiere oder Finanzinstrumente besteht folgender moglicher Interes-
senskonflikt: (5a,6,11)

§ 2 (V) 2. Katalog moglicher Interessenskonflikte:

(1) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person halt zum Zeitpunkt der Verdffentlichung Anteile oder sonstige
Finanzinstrumente an diesem analysierten Unternehmen oder analysierten Finanzinstrument oder Finanzprodukt.

(2) Dieses Unternehmen halt mehr als 3% der Anteile an der GBC AG oder einer mit ihr verbundenen juristischen Person.

(3) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person ist Market Maker oder Designated Sponsor in den Finanzinstru-
menten dieses Unternehmens.

(4) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person war in den vorangegangenen 12 Monaten bei der 6ffentlichen
Emission von Finanzinstrumenten dieses Unternehmens betreffend, federflihrend oder mitfiihrend beteiligt.

(5) a) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorangegangenen 12 Monaten eine Vereinbarung
Uber die Erstellung von Researchberichten gegen Entgelt mit diesem Unternehmen oder Emittenten des analysierten Finanzin-
struments getroffen. Im Rahmen dieser Vereinbarung wurde dem Emittent der Entwurf der Finanzanalyse (ohne Bewertungsteil)
vor Veroéffentlichung zuganglich gemacht.

(5) b) Es erfolgte eine Anderung des Entwurfs der Finanzanalyse auf Basis berechtigter Hinweise des Unternehmens bzw.
Emittenten

(6) a) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorangegangenen 12 Monaten eine Vereinbarung
Uber die Erstellung von Researchberichten gegen Entgelt mit einem Dritten Uiber dieses Unternehmen oder Finanzinstrument
getroffen. Im Rahmen dieser Vereinbarung wurde dem Dritten und/oder und/oder Unternehmen und/oder Emittenten des Fi-
nanzinstruments der Entwurf der Analyse (ohne Bewertungsteil) vor Verdffentlichung zuganglich gemacht.

(6) b) Es erfolgte eine Anderung des Entwurfs der Finanzanalyse auf Basis berechtigter Hinweise des Dritten und/oder Emittent
(7) Der zustandige Analyst, der Chefanalyst, der stellvertretende Chefanalyst und oder eine sonstige an der Studienerstellung
beteiligte Person halt zum Zeitpunkt der Veroffentlichung Anteile oder sonstige Finanzinstrumente an diesem Unternehmen.
(8) Der zustandige Analyst dieses Unternehmens ist Mitglied des dortigen Vorstands oder des Aufsichtsrats.

(9) Der zustandige Analyst hat vor dem Zeitpunkt der Verdffentlichung Anteile an dem von ihm analysierten Unternehmen vor
der offentlichen Emission erhalten bzw. erworben.
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(10) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorangegangenen 12 Monaten eine Vereinbarung tber
die Erbringung von Beratungsleistungen mit dem analysierten Unternehmen geschlossen.

(11) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat bedeutende finanzielle Interessen an dem analysierten Un-
ternehmen, wie z.B. die Gewinnung und/oder Austibung von Mandaten beim analysierten Unternehmen bzw. die Gewinnung
und/oder Erbringung von Dienstleistungen fiir das analysierte Unternehmen (z.B. Prasentation auf Konferenzen, Roundtables,
Roadshows etc.)

(12) Das analysierte Unternehmen befindet sich zum Zeitpunkt der Finanzanalyse in einem, von der GBC AG oder mit ihr
verbundenen juristischen Person, betreuten oder beratenen Finanzinstrument oder Finanzprodukt (wie z.B. Zertifikat, Fonds
etc.)

§ 2 (V) 3. Compliance:
GBC hat intern regulative Vorkehrungen getroffen, um mdglichen Interessenskonflikten vorzubeugen bzw. diese, sofern vor-

handen, offenzulegen. Verantwortlich flr die Einhaltung der Regularien ist dabei der derzeitige Compliance Officer, Karin Jagg,
Email: jaegg@gbc-ag.de

§ 2 (VI) Verantwortlich fiir die Erstellung:

Verantwortliches Unternehmen fiir die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) ist die GBC AG mit Sitz in Augsburg, welche als
Researchinstitut bei der zustandigen Aufsichtsbehérde (Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin), Marie-Curie-
Str. 24-28, 60439 Frankfurt) gemeldet ist.

Die GBC AG wird derzeit vertreten durch lhre Vorstande Manuel Hélzle (Vorsitz) und Jérg Grunwald.

Die fiir diese Analyse verantwortlichen Analysten sind:
Cosmin Filker, Dipl. Betriebswirt (FH), stellvertr. Chefanalyst
Matthias Greiffenberger, M.Sc., Finanzanalyst

Sonstige an dieser Studie beteiligte Person:
Manuel Holzle, Dipl. Kaufmann, Chefanalyst

§ 3 Urheberrechte

Dieses Dokument ist urheberrechtlich geschiitzt. Es wird Ihnen ausschlieRlich zu lhrer Information zur Verfligung gestellt und
darf nicht reproduziert oder an irgendeine andere Person verteilt werden. Eine Verwendung dieses Dokuments aufRerhalb den
Grenzen des Urhebergesetzes erfordert grundsatzlich die Zustimmung der GBC bzw. des entsprechenden Unternehmens,
sofern es zu einer Ubertragung von Nutzungs- und Veréffentlichungsrechten gekommen ist.

GBCAG

HalderstraRe 27

D 86150 Augsburg

Tel.: 0821/24 11 33-0

Fax.: 0821/24 11 33-30
Internet: http://www.gbc-ag.de

E-Mail: compliance@gbc-ag.de
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