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Executive Summary

Der Alternative Investmentfonds hep Solar Green Energy Impact Fund 1 investiert mittels landerspezifi-
schen Zielfonds weltweit in Projektrechte und Projektentwicklungen zur Errichtung von Photovoltaik-
parks, um diese nach Fertigstellung und einer stabilen Betriebsphase an Institutionelle zu verauBern sowie
die Projektgewinne bis maximal November 2026 in weitere Projektentwicklungen zu reinvestieren.

Fondsiibersicht

. o Rahmendaten

m HEP - Solar Green Energy Impact Fund 1 GmbH Co. ges-
chlossene Investment KG

12/2022 - 12/2023; Verlingerung bis 12/2024 moglich

Kapitalanlagegesetzbuch

HEP Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH

Caceis Bank S. A.

Alternativer Investmentfonds

risikogemischt / Dachfondsstruktur mit mind. drei Spezial-AlF

Artikel 9-Fonds

I

Projektrechte und Projektentwicklungen an Photovoltaikparks

USA, Kanada, Japan, EU (Deutschland); max. 15 % in Sud-
ostasien, Sidamerika und CARICOM (karibische Gemeinschaft)

USA

Deutschland (Firmensitz), USA, Kanada und Japan

5300 Megawattpeak (MWp)

@@ ]

5000 €

5 %

1 % vom Kommanditkapital

31.12.2028

I

84 Mio. €

73,64 Mio. €

87,73 %

I

80 Mio. €

0%

Fremdfinanzierung auf Zielfondsebene

I

3 % Vorabausschiittung bis 2024, anschliefend 3 % p. a.

jahrlich zum 30.09.

117,55 %

132,8%

50:50 nach Hurdle Rate von 5 % p.a.

@@ ]

zum 31.12. und Zustimmung der Komplementarin

Einklnfte aus Gewerbebetrieb / personlicher Steuersatz

~0,6% p.a.
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Historie & Management

Im Jahr 2009 griinden die beiden heute noch
aktiven Vorstande Thorsten Eitle und Christian
Hamann die hep (Hamann, Eitle und Partner).
Dabei konzentrierte man das Geschaftsmodell
von Beginn an und ausschlieBlich auf die Ent-
wicklung, den Bau und den Betrieb von grol3fla-
chigen Photovoltaikanlagen. Bis heute hat man
weltweit Solarparks in einer GréRenordnung
von 1300 Megawatt Peak (MWp) entwickelt.
Der Stammsitz der hep befindet sich im baden-
wirttembergischen Giglingen. Von hier aus
werden auch samtliche Projektentwicklungen
konzipiert, geplant, (iberwacht und gesteuert.
Zusatzlich findet von hier aus das weltweite di-
gitale Monitoring aller Parks statt, die nicht
wieder verdulRRert wurden, sondern in den Ei-
genbestand aufgelegter Betreiberfonds tiber-
nommen worden sind. Seit 2022 unterhalt hep
eine weitere Niederlassung in Hamburg. Heut-
zutage beschaftigt die hep Gruppe lber 200
Mitarbeiter an acht Standorten, um die ge-
samte solare Wertschopfungskette weltweit zu
beherrschen.

Geografisch begonnen hat die Firmengruppe
mit einer ersten Anlagenbauten in Deutschland
in den Jahren 2009 und 2010. Nachdem der
deutsche Markt durch Absenkung der staatlich
garantierten Einspeisevergltung und langen
Genehmigungsverfahren zunehmend an At-
traktivitat verlor, wurde die Internationalisie-
rung des Geschaftsmodells vorangetrieben.
Dabei wurden zum einen nur solche Markte
ausgewahlt, die eine politische Stabilitdt und
ein belastbares Rechtssystem aufzuweisen ha-
ben. Zum anderen wurde nach Verglitungs-
strukturen fir den produzierten Strom Aus-
schau gehalten, die dem deutschen Erneuerba-
ren Energien Gesetz (EEG) dhneln. Deswegen
wagte man im Jahr 2010 den Sprung nach
GroRbritannien. Bereits zu diesem Zeitpunkt
erfolgte ein sehr starkes Wachstum der Firma,
da man fir diese Expansion die renommierte
Robert Bosch GmbH als strategischen Partner
gewinnen konnte. Hep hat fiir und mit Bosch
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den englischen Photovoltaikmarkt erschlossen
und hier erfolgreich eine ganze Reihe von So-
larparks entwickelt. Die operativen Tatigkeiten
in diesem Markt dauerten von 2010 bis 2014.

Es waren wiederum die sehr guten Kontakte zu
Bosch, die die hep Gruppe veranlassten,
ebenso in den japanischen Solarmarkt einzu-
steigen. Grundlage war, wie bereits zuvor in
England, die Einflihrung eines japanischen
EEGs, das in wesentlichen Ziigen dem deut-
schen EEG entsprach. Aus diesem Grunde
wurde im Jahr 2013 eine Tochtergesellschaft in
Kobe mit einem japanischen Projektentwick-
lungsteam gegriindet. Heutzutage unterhalt
man ein weiteres Biiro in Tokio und beschaftigt
rund 20 Mitarbeiter, die mittlerweile landes-
weit zu einer der besten Projektentwicklungs-
teams zdhlen. Seit Griindung der japanischen
Niederlassungen wurden durchgédngig Photo-
voltaikparks entwickelt, gebaut und lberwie-
gend auch noch deren weiterer Betrieb Uber-
nommen.

Nicht nur die dargestellte duBerst vorteilhafte
Verbindung zur Robert Bosch GmbH verhalf der
hep Gruppe zu einem starken Wachstum, son-
dern ebenso das Netzwerk rund um den Vor-
standsvorsitzenden Christian Hamann und
seine langjahrigen Erfahrungen im US-Markt.
Dies vor dem Hintergrund, da Herr Hamann in-
nerhalb der hep Gruppe fiir die strategische
Ausrichtung der Firmengruppe verantwortlich
ist. Auf Grund seiner liber zwei Jahrzehnte ge-
sammelten Erfahrung im Energiebereich, zu-
letzt als Berater bei einer internationalen Bera-
tungsgesellschaft mit Schwerpunkt auf den
Energiesektor in Deutschland, England und den
USA, konnte ein wissens- und erfahrungsmaRig
abgesicherter Markteintritt fiir die hep in Nord-
amerika geebnet werden. Dies geschah im Jahr
2016 durch die Griindung einer Tochtergesell-
schaft in Portland (US-Bundesstaat Maine) mit
ersten operativen Entwicklungstatigkeiten und
Bautatigkeiten erstmals im Jahr 2019. Das
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Marktpotenzial, die solaren Standortbedingun-
gen, die politischen und wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen wie auch die marktwirt-
schaftlichen Vergltungssysteme waren aus-
schlaggebend fir diesen Markteintritt.

Die Aktivitaten in den USA wurden seitens hep
Uber die Jahre sehr stark ausgebaut. Durch be-
standige Netzwerkarbeit, Kooperationen und
Ubernahmen konnte der Zugriff auf Projektent-
wicklungen von mehreren hundert MWp gesi-
chert werden. Ein Wachstumsschub ergab sich
im Jahr 2020 durch die Mehrheitsbeteiligung
an der Firma ReNew Petra (US-Bundesstaat
North Carolina). Hierbei handelt es sich um ei-
nes der grollten Photovoltaik-EPC-Unterneh-
men des Landes, das Zugriff auf Baulizenzen in
14 Staaten hat und eine Projektpipeline von
300 MWp vorhalt. Ebenfalls im Jahr 2020 (iber-
nahm hep den Projektentwickler Peak Clean
Energy aus Colorado mit baureifen Projekten in
der GroRenordnung von 400 MWp. Eine Ko-
operation im Jahr 2020 mit der Firma Solops
mit Sitz in New Jersey sichert den Zugriff auf
weitere Projektentwicklungen im Umfang von
600 MWp. Auf Grund der vorherrschenden Dy-
namik sind die USA ein wichtiges Standbein fir
die hep Gruppe geworden.

Ebenfalls auf Grund verldsslicher wirtschaftli-
cher Rahmenbedingungen und politischem Ri-
ckenwind wurden operative Entwicklungsakti-
vitdten im Jahr 2021 in Kanada aufgenommen.
Die geschaftlichen Aktivitaten von hep reichen
allerdings in diesem nordamerikanischen Land
bis in das Jahr 2015 zuriick. Die Aktivitaten mit
rund 180 MWp Entwicklungsvolumen werden
von Calgary aus gesteuert.

Fir all die aufgefiihrten Ziellander hat die hep
sowohl fir Privatanleger als auch fiir institutio-
nelle Inverstoren Beteiligungsmoglichkeiten
strukturiert. Historisch gesehen wurden bis-
lang sechs Bestandsfonds und acht Projektent-
wicklungen aufgelegt. Die langlaufenden Be-
treiberfonds verlaufen dabei im Plan oder bes-
ser, wahrend die Projektentwicklungen
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regelmalig ihre Planwerte Ubertreffen. Dies
unterstreicht noch einmal die hohe Manage-
mentqualitdt in unterschiedlichen Markten
und unterschiedlichen Wertschopfungssta-
dien. Anleger konnten und kénnen auch wei-
terhin mit Ausschittungen von 6 % bis 8 % p.a.
bei den Altfonds rechnen.

Die hep Gruppe ist als Holding strukturiert und
wird von dem Griinder und Gesellschafter
Herrn Christian Hamann (Jahrgang 1970) gelei-
tet. Er ist Diplomkaufmann, Wirtschaftsprifer
und Steuerberater und fir die strategische
Ausrichtung des Unternehmen sowie die welt-
weiten Projektentwicklungen der Firmen-
gruppe verantwortlich. Herr Hamann bringt
Uber zwei Jahrzehnte Berufserfahrung in der
Energiebranche mit.

Finanzvorstand (CFO) der hep Holding ist Herr
Thomas Tschirf (Jahrgang 1983). Herr Tschirf
hat internationale Betriebswirtschaft mit
Schwerpunkt Finanzierung und Controlling stu-
diert. Neben langjahriger Erfahrung im interna-
tionalen Finanzierungsgeschaft zeichnet ihn
ebenso sein Erfahrungswissen im Bereich der
Erneuerbaren Energien aus, gleichwohl sein
Schwerpunkt in der Vergangenheit bei Wind-
kraftanlagen lag. Sein belastbares Finanzie-
rungswissen ist allerdings universal einsetzbar.

Drittes Mitglied des Managementboards der
hep Holding und fir die operativen Aktivitdten
als COO hauptverantwortlich ist Herr Georg
von Eichendorff Strachwitz (Jahrgang 1979).
Fir die technischen Belange innerhalb der
Gruppe ist Herr Matthias Hamann (Jahrgang
1969) verantwortlich. Hervorzuheben ist, dass
samtliche Vorstande mit eigenem Kapital bei
hep investiert sind.

Die vertrieblichen Aktivitdten der Firmen-
gruppe werden durch den Griinder und Gesell-
schafter Herrn Thorsten Eitle (Jahrgang 1973)
verantwortet. Er hat Wirtschaftswissenschaf-
ten studiert und verfiigt tber 15 Jahre Berufs-
erfahrung als Unternehmer im Bereich
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erneuerbarer Energien mit Schwerpunkt auf
groRvolumige Photovoltaikanlagenentwicklun-
gen. Herr Eitle ist LS| als kompetenter, greifba-
rer und transparent arbeitender Manager liber
viele Jahre bestens bekannt. Fir vorliegende
Produktanalyse hat Herr Eitle LSI detailliert
Uber Hintergriinde und anstehende Projektan-
bindungen unterrichtet.

Besonders erwdhnenswert sind die duBerst be-
lastbaren Netzwerkressourcen, auf die hep zu-
rickgreifen kann. So ist einer der Hauptgesell-
schafter der hep Firmengruppe gleichzeitig Fi-
nanzvorstand bei einem der gréBten deutschen
Energieversorger und seit (iber zwei Jahrzehn-
ten im Energiemarkt verhaftet. Dadurch kann
die hep auf auRergewdhnlich starke

Branchenkenntnisse und ein weltweites Netz-
werk zu Entscheidungstragern aus der (erneu-
erbaren) Energiebranche zurtickgreifen. Im di-
rekten Wettbewerbsvergleich kann sich die
hep somit weitere Energiemarkte beschleunigt
erschlielen.

LS| beobachtet seit Jahren eine gelebte Boden-
standigkeit im Hause hep sowie einen verant-
wortungsvollen Umgang mit anvertrauten
(Kunden-) Geldern. Das Management kann auf
ein ungewdhnlich breites, belastbares und in-
ternationales Netzwerk an Partnern und Ent-
scheidungstragern in der Energiewirtschaft zu-
rickgreifen und hat seine Projektentwicklungs-
kompetenz mehrfach eindrucksvoll unter Be-

weis gestellt.

hep Holding (Global Management)

Geschéftsfiihrer: Christian Hamann (CEQO), Thomas
Tschirf (CFO), Georg von Eichendorff Strachwitz (COO)

hep Project Delivery

hep Project Development
G

hep Investments
eschftsfiihrer: Christian Geschaftsfihrer: Heiko
Szczodrowski (CEOQ), Thorsten
Eitle (CSO), Ingo Burkhardt

(COO0), Olaf Timm (CRO)

Geschaftsfiihrer: Matthias
Hamann, Andreas Bittner, Hamann, Tim Holder, Yoshiaki
Julian Erfurth, Shingo Yamada, llan Caplan, Michele
Kawamoto Morely

Bau und Betrieb von Pho- Projektentwicklung von Initiierung und Konzeptio-

Photovoltaikanlagen bis nierung von Kapitalanlage-

tovoltaikanlagen weltweit

mit Lizenzen in den USA, zur Baureife mit Abteilun- produkten mittels eigener

gen in Deutschland, Japan,
USA, Kanada und Polen

Kanada, Japan und Europa

Kapitalverwaltungsgesell-

schaft; Steuerung samtli-

cher Vertriebsaktivitaten

Diagramm: eigene vereinfachte Darstellung von LSI Sachwertanalyse;
Quellenbezug- und herkunft: hep Gruppe

LSI Sachwertanalyse  HEP - Solar Impact Fund 1 5 Stand: September 23



Anlagestrategie und Zielmarkte

Die Anlagestrategie der hier vorliegenden Investmentgesellschaft sieht die Investition in
landerspezifische Zielfonds in Form von Spezial-AlIF vor. Diese halten entweder direkt Anteile an einem
Photovoltaikpark oder die entsprechenden Projektrechte zu dessen Entwicklung. Ziel ist es, mehrere
Photovolatikprojekte in ausgewahlten Landern zu projektieren, zu errichten und nach einer
ausreichend stabilen Betriebsphase wieder zu verduBern. Der Fonds ist als Dachfonds konzipiert und
folgt spezifischen Anlagegrenzen unter dem Gesichtspunkt der Risikostreuung.

Anlagegrenzen und Anforderungen an die Anla- Ausgestaltung
geobjekte

Anzahl zu erwerbender Spezial-AlF mindestens 3 Spezial-AlF
Anteil am Kommanditkapital eines Spezial-AlF  Wl{ale =IO

maximal 40 % des aggregierten eingebrachten
Kapitals des Investmentfonds
mindestens 20 % pro Spezial-AlF
3 Spezial-AlF
mindestens 10 %, wobei in drei Spezial-AlF min-
mebhr als 3 Spezial-AlF destens 20 % investiert werden miissen
Wahrungsrisiken maximal 30 % des aggregierten eingebrachten
Kapitals des Investmentfonds
a) benotigte Genehmigungen zum Betrieb eine
Photovoltaikanlage konnen kurzfristig und hin-
reichend sicher erlangt werden
b) die Photovoltaikanlagen erzielen die Rendite-
anforderungen des Fonds
>0,2 MWp
Nachhaltigkeitsanforderungen Fokussierung auf Artikel 17 Nr. 2 der EU-Offenle-
gungsverordnung: , Klimaschutz“ in Form von
a) Aufbau von Produktionskapazitaten zur
Erzeugung regenerativer Energie
b) Verringerung von CO,-Emissionen

Anforderungen an Projektanbindungen

Der Fonds investiert bei der Umsetzung seiner

Anlagestartegie ausschliefllich in die groRten
und etabliertesten Photovoltaikmarkte welt-
weit (unter Ausschluss von China). Basierend
auf den  bisherigen  Aktivititen und
Erfahrungen der hep Gruppe wird eine
Investitionsallokation von 75 % in den Markten
USA und Kanada, sowie 25 % in Japan und
Deutschland angestrebt. Angebunden werden
kénnen Projekte, die sich in der finalen
Entwicklungsphase (, Late Stage”) befinden, als
auch Projekte, die sich noch in einer sehr
frGhen Entwicklungsphase befinden (,Active
Development”). Ziel des Fondsmanagements
ist es, Projektrechte zu sichern, welche ,ready
to build“-Status erreicht haben oder kurz davor
stehen; eine aktive Projektentwicklungstatig-
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keit ist nicht geplant und eine langfristige
Bestandshaltung wird ausgeschlossen. Viel-
mehr ist der Fonds vier Jahre lang nach
Prospektaufstellung (07.12.2022) erméchtigt,
Solarparks auch vor Fertigstellung und
Netzanschluss zu verkaufen und die Mittel
wieder in neue Projekte zu investieren. Die
Fondsanleger kommen somit in den Genuss
von mehrfach vereinnehmbaren Projektent-
wicklungs- und Handelsgewinnen.

Einen Investitionsschwerpunkt des Fonds
werden die USA darstellen. Es handelt sich
nach China um den zweitgréBten Markt fir
erneuerbare Energien mit einem Anteil von 13
% aller weltweiten installierten Solar-
kapazitaten. Mittlerweile hat auch in der
groRten  Volkswirtschaft der Welt ein
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Umdenken im Bereich nachhaltiger Energie-
gewinnung und Klimaschutz eingesetzt. Der
traditionell hohe Einsatz von fossilen
Energietrdagern soll zuriickgefahren und die
Klimaneutralitat der Energieerzeugung bis zum
Jahre 2035 erreicht werden. Der politische
Wandel in Washington férdert die heimische
Solarindustrie, schiitzt den Markt gleichzeitig
mit Importzéllen oberhalb von 5 GW-
Solarzellenimporten und stellt in diversen
Programmen 370 Mrd. US-S fiir erneuerbare
Energieerzeungsanlagen zur Verfligung. Die
heimischen Solarproduktionskapazitiaten von
zur Zeit 7,5 GW sollen mit politischer Hilfe in
den ndchsten Jahren anndhernd verdreifacht
werden. Ein aufgestauter Investitionsbedarf im
Bereich  Energieinfrastruktur,  groRziigige
Flachenbereitstellungen, niedrige  Strom-
gestehungskosten sowie eine jahrliche Global-
strahlung von rund 1600 kWh/m? machen das
Land zu einem bevorzugten Investitions-
standort fiir Solarkraftwerke. Dariiber hinaus
haben fast alle Bundesstaaten eigene Forder-
programme und Anreizsysteme geschaffen.
Vorrangig kommen privatwirtschatliche
Stromabnahmevertrage in Form von PPA
(Power Purchase Agreements) mit einer
durchschnittlichen Laufzeit von 15 Jahren zum
Tragen. Ein weiteres wichtiges Forderinstru-
ment flr Solarprojekte auf Bundesebene
stellen die Investitionssteuergutschriften (In-
vestment Tax Credit, ITC) dar, die auf die
Steuerschuld von privaten und gewerblichen
Solaranlagenbetreiber angerechnet werden
und die Einkommensteuer direkt reduzieren.

Ein weiteres Zielinvestitionsland ist Kanada.
Das energieautarke Land beherbergt mit die
weltweit groRten fossilen  Energitrager-
vorkommen und ist einer der groRten
Energieexporteure. Das Land gewinnt rund
zwei Drittel seiner Elektrizitdt erneuerbar,
hauptsachlich durch Wasserkraft. Der Photo-
voltaikanteil ist aber noch sehr gering.
Allerdings soll dieser ausgebaut werden, denn
Luftverschmutzung und Sauerer Regen wirken
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sich sehr nachteilig auf die Flisse, Walder und
Seen Kanadas aus. Bis 2050 hat sich Kanada zur
Klimaneutralitat verpflichtet; dies bedeutet
eine  Verzehnfachung bei Wind- und
Solarkapazitaten. Fiir das Land sprechen neben
dem politischen Willen die sehr grof3en
Flachenreserven, eine diinne Siedlungsstruktur
durchschnittliche

Sonneneinstrahlung von 1180 kWh/m?.

sowie eine mittlere

Der drittgrofSte Photovoltikmarkt mit einem
Marktanteil von 8 % stellt Japan dar. Unter dem
Eindruck  der

Fukushima und einem starken politischen

Reaktorkatastrophe  von

Willen zur Energietransformation erlebte das
energiearme Land betrachliche Zubau-
fortschritte im Solarbereich. Die solare Energie-
erzeugungsleistung liegt momentan bei rund
80 Gigawatt. Auch Japan strebt bis zum Jahr
2050 Klimaneutralitat an. Bereits bis zum Jahr
2030 sollen 36-38 % am Stromerzeugungsmix
erneuerbar sein, davon 14-16 % durch Photo-
voltaik abgedeckt werden. Wahrend in den
Anfangsjahren die Kopie des deutschen EEG
zum rasanten Solarausbau geflihrt haben,
dominieren fir Anlagen Gber 1 MW die aus den
USA bekannten PPA. Trotz einer jahrlichen
durchschnittlichen Globalstrahlung von 1300
kWh/m? dirfen die Herausforderungen wie
geringe  Flachenverfligbarkeit,  begrenzte
Netzkapazitaiten und Abschaltung bei Netz-
Uberlastung nicht auller Acht gelassen werden.

Mit einem Anteil von 6 % an der solaren
Netzkapazitat belegt Deutschland Rang vier im
globalen Ranking, bei einer durchschnittlichen
jahrlichen Globalstrahlung von 1090 kWh/m?2.
Die Einfihrung des EEG zu Beginn der
Jahrtausendwende ebnete den Weg fir sehr
starke solare Zubauleistungen auf momentan
Uber 60 Gigawatt. Ehrgeizige Klimaziele sollen
dazu beitragen, dass der Anteil erneuerbarer
Energie am Stromverbrauch bereits 2030 bei
80 % liegen soll und damit ein Ausbauziel von
215 GW angestrebt wird. Dominierte friiher
noch das EEG, so kommen heutzutage PPA
verstarkt zum Einsatz.

Stand: September 23



Organigramm, personelle Verflechtungen, Kostenbelastungen

Anleger | HEP Vertrieb GmbH =
= Kommanditist Vermittler
_ N Treugeber- GF: Thorsten Eitle; Vertriebsprovi-
Direktkommanditist L sion: 9 % KK
kommanditist
HEP Verwaltung 26 GmbH = HEP Treuhand GmbH = Treuhand- HEP Kapitalverwaltung AG = KVG
Komplementar kommanditist

GF: Ingo Burkhardt, Thorsten Eitle; GF: Ingo Burkhardt, Thorsten Eitle; Kosten: Vorstande: Ingo Burkhardt, Thorsten
Kosten: 0,025 % @INAV p.a. Set-Up: 41.650 €; 10,0833 % @-NAV p.a. Eitle, Prof. Dr. Arnd Verleger, Holger

Pfleger; Kosten: Set-Up: 2,38 % vom KK
und 0,4165 % @-NAV p.a.; Ankauf: <1 %
KP; Liquidation: 1 % VP

Anlegerinvestitionsquote: 87,67 % vom KK
v v

HEP - Solar Green Energy Impact Fund 1 GmbH Co. geschlossene Investment KG

Verwahrstellenvertrag

Caceis Bank S. A. Landerzielfonds Landerzielfonds Landerzielfonds

= Verwahrstelle USA = Investiti- Kanada = Inves- Japan = Investiti-
Kosten: 0,044 % @- onsobjekt titionsobjekt onsobjekt
NAV p.a.
Landerzielfonds Landerzielfonds
EU = Investiti- sonstige = Inves-
onsobjekt titionsobjekt

Kosten pro Landerzielfonds: < 0,2 % @-NAV p.a.

S laufende Vergiitung [KVG, Komplementér, Treuhdnder, Verwahrstelle; alle Ebenen] < 0,6088 % @-NAV

Erlduterungen: KK = Kommanditkapital, FK = Fremdkapital, GF = Geschéaftsfihrer, NAV = Nettoinventarwert, KP
= Kaufpreis, VP = Verkaufspreis, < = bis zu (-Klausel), Set Up = Einrichtungsgebihren

Diagramm: eigene vereinfachte Darstellung
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Konkrete Investitionsausgestaltung

Der AIF wiederholt die seit Jahren erfolgreich
praktizierte  Projektentwicklungskompetenz
der hep Firmengruppe im Bereich groRflachiger
Photovoltaikparks. Hierzu investiert der Fonds
in mehrere Landerzielfonds, die wiederum auf
eine Uppige, hausinterne Projektentwicklungs-
pipeline im Umfang von 5300 Megawattpeak
zurlick greifen konnen. Wie bei Projektentwick-
lungsfonds aus dem Hause hep (blich, steigen
Investoren erst bei Vorliegen einer positiven
Machbarkeitsstudie ein und wenn das jeweilige
Projekt gesichert werden konnte. Anleger wer-
den so vor Realisierungsrisiken abgeschirmt.

Konkret hat der Fonds ein groRvolumiges Pho-
tovoltaikportfolio als Startinvestition identifi-
ziert und in Teilen bereits angekauft. Zielinves-
titionsmarkt sind die USA als momentan zweit-
grofSter Solarmarkt weltweit. Das anvisierte Li-
berty Portfolio im Bundesstaat New York be-
steht aus insgesamt acht Photovoltaikprojek-
ten. Durch die mittlerweile erteilen Baugeneh-
migungen wurden die baureifen Solarparks
Pembroke mit einer Projektentwicklungsgrofie
von 11,9 MWp, Ashville mit 11,6 MWp, Brock-
port mit 5,6 MWp und Portland mit 10,2 MWp
an den Fonds angebunden. Der Netzanschluss
ist jeweils flr das vierte Quartal 2023 geplant.
Weitere vier Projektentwicklungen mit einer
Gesamtprojektentwicklungsgrofe von 59,4
MWp werden fir das vierte Quartal 2023 zur
Baureife erwartet. Alle acht Projekte bekom-
men den produzierten Strom nach dem durch
die New York State Public Service Commission
entworfenen Value Stack VDER-Tariff vergitet.

Der Value Stack VDER-Tariff ist ein Einspeise-
vergltungstarif, der sich aus insgesamt vier Er-
tragskomponenten zusammensetzt: einem Er-
trags-, Kapazitdt- und Umweltanteil sowie ei-
ner Komponente, die eine Vergltung vorsieht,
wenn die Energieverteilungskosten im Netz ge-
senkt werden. Durch diese unterschiedlichen
Bausteine werden Anreize geschaffen, das
Stromnetz im Bundesstaat New York mit Hilfe
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erneuerbarer Energien auszubauen, dort Solar-
sparks zu errichten, wo die Verbraucher sitzen,
Stromspitzen zu bedienen, fossile Stromerzeu-
ger zurlickzudrangen und eine effiziente Net-
zinfrastruktur aufzubauen. Der Value Stack
VDER-Tariff bietet Stromproduzenten und Pro-
jektentwicklern gleich mehrere monetare An-
reize, ihre Solaranlagen verbrauchsorientiert
und effizient in den Strommarkt des Bundes-
staates New York im Rahmen des Konzeptes
,Community Solar” einzubetten. Das Vergi-
tungssystem rechnet dabei auf stiindlicher Ba-
sis ab. Der so ermittelte Gesamtpreis pro MWh
wird vom abnehmenden Energieversorger ver-
gltet, der diesen wiederum eine Vielzahl von
Endkonsumenten weiterbelastet. Beim Solar
Liberty Portfolio betragt der Abnahmepreis an-
fanglich zwischen 11 und 13 US-Cent pro MWh
und fiihrt zu einer Anlagerendite von mehr als
7 %. Entsprechend nachgefragt sind solche Pro-
jekte bei Investoren. Zumal drei der vier Er-
tragskomponenten variabel sind und sich mit
der Inflation mitentwickeln. Derartige Projekte
weisen fiir die kommenden Jahre erhebliches
Upside-Potenzial auf, zumal zusatzliche steuer-
liche Gutschriften aus solchen Projekt winken.
Da LSl das Liberty Portfolio in allen Einzelheiten
umfassend prasentiert worden ist, kann die
wirtschaftliche Geeignetheit bestatigt werden.

Auch die Vorabausschiittung bis maximal zum
30.04.2024 in HOhe von 3 % p.a. ist ertragstech-
nisch abgesichert. Der Fonds hat sich bereits
mit anderen hep-Fonds an einer Projektent-
wicklungsfonds in den USA beteiligt, die an ei-
nen groRen institutionellen Investor unmittel-
bar vor VeraulRerung steht. Hierbei entfallt auf
den hep Solar Green Energy Impact Fund 1 ein
Verkaufsgewinn, der die Vorabschittung fir
eine Eigenkapitalplatzierung von rund 150 Mio.
Euro abdeckt. LSI wurden diesbeziglich ver-
trauliche Unterlagen, Korrespondenzen und
Zahlen offen gelegt, so dass auch dieser Aus-
schittungsbestandteil wirtschaftlich verdient
werden wird.

Stand: September 23



Gesellschaftsvertrag

Regelungen (Auszug) Ausgestaltung (Auszug)

SRR [ G (ST A S S EL D ETE G T8 - Grundlaufzeit bis zum 31.12.2028; ordentliche Kiindigung ist
Gesellschaft, Geschéaftsfuihrer ausgeschlossen

R BV G TR G T T EL C R L ATER . Treugeberhaftung analog Kommanditistenhaftung; Haftsumme
schluss einer Nachschusspflicht betragt 1 % der Pflichteinlage; Haftungsauflebung gemaR § 172
Abs. 4 HGB; Abfindungsguthaben gilt nicht als Riickzahlung der
Hafteinlage; neben Pflichteinlage keine Haftungsiibernahme
oder Kapitalerhohungsbeteiligungspflicht; keine Nachschuss-
pflicht

§ 9 Geschiftsfiihrung, Vertretung Geschaftsflihrung durch Komplementar; Befreiung vom In-Sich-
Geschaftsverbot gemaR § 181 BGB sowie vom Wettbewerbsver-
bot nach § 112 HGB; Kostenbelastung: siehe Organigramm

§ 11 Beirat Beiratsbildung moglich: zwei Beirdte werden durch Gesellschaf-
ter gewahlt, der dritte von der Komplementarin gestellt; kein
Weisungsrecht gegeniiber KVG
Widerspruchs- und Kontrollrechte gemaR §§ 164, 166 HGB

§ 13 Gesellschafterkonten Kapitalkonto | (Einlagenkonto): Pflichteinlage einschlieRlich
Hafteinlage; maRgebend fiir die Ergebnisverteilung
Kapitalkonto Il (Ricklagenkonto): Ausgabeaufschlag
Kapitalkonto Il (Verlustkonto): Verlustlastschriften
Kapitalkonto IV (Gewinnkonto): Gewinngutschriften nach Egali-
sierung von Kapitalkonto IlI

Kapitalkonto V (Entnahmekonto): Ausschittungen und sonstige
Entnahmen

§ 14 Beteiligung am Ergebnis und am Zielrendite von 5 % p.a. nach IRR-Methode; Mehrverteilungsre-
Vermogen gelung nach Zielrendite halftig zwischen KVG und Anlegern

§ 15 Ergebnisverwendung und Aus- verfligbare Liquiditatsausschittung bis spatestens zum 30.09.

schiittung eines jeden Jahres; kein Anspruch auf laufende Ausschittung;
keine Riickforderung von erfolgten Ausschiittungen

RS | el BT o o) | TR B - ordentliche Gesellschafterversammlung im Umkreis von 50 km

schafterversammlung um den Sitz der Gesellschaft (Gliglingen) oder im schriftlichen

Umlaufverfahren; zwingend Prasenzveranstaltung bei Verlan-
gen von mind. 1/10 der Gesellschafter; auRerordentliche Gesell-
schafterversammlung auf Verlangen der Komplementarin, der
KVG oder 1/10 der Gesellschafter; Gesellschafterbeschliisse
grundsatzlich mit einfacher Mehrheit; Stimmrechtsanteil gemaR
Kapitalkonto I: je 1000 € Pflichteinlage gewahrt eine Stimme;
Komplementarin hat 50 Stimmen

TS TG G R EEE NG EEEY  bei Ausscheiden entsteht ein Abfindungsanspruch; die Erfillung
des Abfindungsanspruchs gilt nicht als Riickzahlung der Einlage
§ 21 Ubertragung und Belastung von (teilweise) Ubertragung, Verpfindung, Verfiigung oder Belas-
Kommanditanteilen tung nach vorheriger Zustimmung der Komplementarin; bei
Ubertragung ggf. Zustimmung der Treuhandkommanditistin;
Ubertragung jahrlich zum 31.12. eines Kalenderjahres méglich

§ 23 Abfindungsanspriiche bei Aus- Abfindungsanspruch nach Hohe des aktuellen Nettoinventar-
scheiden, Kiindigung und Ausschluss wertes

eines Gesellschafters

§ 24 Liquidation der Gesellschaft Verlangerung um bis zu 50 % der Grundlaufzeit moglich
§ 27 Schlussbestimmungen Erfillungsort und Gerichtsstand: Giiglingen, Deutschland
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SWOT-Analyse

Stirken Schwiachen

Chancen Risiken
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LSI Analyseprozess

LSI Sachwertanalyse

LSI-Vor-Ortbegehung nein

LSI-Managementgesprache ja

LSI-Projektauswertung ja

LSI-Firmenstrukturanalyse ja

LSI-Leistungsbilanzanalyse ja

LSI-Research ja
LSI Fazit

Das Emissionshaus hat seit dem Beginn seiner Firmengeschichte im Jahr 2008 (iber 1300 Megawatt-
peak ausschlieRlich in Solarparks entwickelt, teilweise selbst erbaut und den Betrieb hierfiir libernom-
men. Dieser beeindruckende Track Record stiitzt sich auf die Aktivitdten in den Markten USA, Japan,
Kanada, England und Deutschland. Der HEP - Solar Green Energy Impact Fund 1 baut auf diesem ge-
wachsenen Fundament auf und wiederholt lediglich die ausgebauten und verfeinerten Kernkompeten-
zen der vergangenen Jahre. Zudem verfiigt die hep Gruppe Uber einen seit Jahren gewachsenen Mit-
arbeiterstamm, sodass eine zligige Errichtung der Solarparks durchgefiihrt werden kann.

Auch wenn es sich bei diesem vollregulierten Alternativen Investmentfonds um einen Projektentwick-
lungsfonds handelt, werden Anleger umsichtigerweise nicht mit dem kompletten Projektentwicklungs-
risiko konfrontiert. Durch die konkret beschriebenen Einzelprojekte mit bereits geschaffenem Bau-
recht steigen Investoren zu einem spateren Projektentwicklungszeitpunkt ein. Diese und weitere ein-
gebauten Sicherheitselemente sollten die angestrebte Rendite realistischerweise erzielen lassen.

Wahrend einige Anbieter lediglich von Nachhaltigkeit reden und ihren Produkten meist zu Marketing-
zwecken einen griinen Anstrich verpassen, hat die hep Gruppe mit dem HEP - Solar Green Energy Im-
pact Fund 1 eine Investitionsmoglichkeit aufgelegt, die zur Erreichung von Klimazielen einen aktiven
Beitrag leisten kann. Als Projektentwicklungsfonds beteiligt sich der AIF an der Errichtung groRflachiger
Solarkraftwerke, die zu einer umweltvertraglichen Stromversorgung und zur CO,-Vermeidung einen
messbaren Beitrag leisten konnen. Da dem Fonds eine aktive Komponente inne wohnt und dieser zum
Klimaschutz in Form von erneuerbarer Energiegewinnung substanziell etwas beitragt, ist er zurecht als
Artikel-9-Fonds nach der EU-Offenlegungsverordnung fiir nachhaltige Investments eingestuft worden.

LSI Rating zum HEP - Solar Green Energy Impact Fund 1 GmbH Co. geschlossene Invest-
ment KG (09/2023): sehr gut -

LS| Rating als Bewertungswahrscheinlichkeit flr den Eintritt
des wirtschaftlichen Erfolges

> 95 %: sehr gut 74 % - 70 %: befriedigend + \’
94 % - 90 %: sehr gut - 69 % - 65 %: befriedigend j
89 % - 85 %: gut + 64 % - 60 %: befriedigend -

84 % - 80 %: gut 59 % - 55 %: ausreichend +

79 % - 75 %: gut - 54 % - 50 %: ausreichend
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Disclaimer

Es handelt sich vorliegend nicht um ein Rating gemaR EG Verordnung 1060/2009 noch sind derartige
Regelungen hier anzuwenden. Weiterhin stellt das Dokument keine Finanzanalyse im Sinne des § 34 b
WpHG dar und darf auch nicht anderweitig als Ratinggrundlage verwendet werden. Bei der notentech-
nischen Einkategorisierung handelt es sich lediglich um ein Werturteil von LSI Sachwertanalyse, dass,
wie der Rest der Analyse, eine grundgesetzlich geschiitzte Meinung darstellt. Das Dossier erhebt ab-
schlieBend keinen Anspruch auf Vollstandigkeit und Richtigkeit. Insofern wurde auch keine Priifung
der hier dargestellten Aussagen durch eine weitere unabhangige Instanz (z.B. Wirtschaftsprifer oder
Aufsichtsbehorden) durchgefiihrt. LSI Sachwertanalyse hat fiir die Erstellung der Analyse teilweise auf
offentlich zugangliche Daten zuriickgegriffen, die als vertrauenswiirdig erachtet werden. LSI Sach-
wertanalyse hat dabei die Zuverlassigkeit der Quelle soweit moglich sichergestellt, aber nicht jede der
in der Quelle genannten Information unabhangig gepriift. Daher wird die Ausgewogenheit, Genauig-
keit, Richtigkeit und Vollstandigkeit der in der Analyse enthaltenen Tatsachen und Werturteile weder
ausdricklich gewahrleistet noch eine solche Gewahrleistung impliziert. Der Empfanger dieser Analyse
sollte sich auf diese Tatsachen oder Werturteile nicht verlassen. Die vorliegenden Unterlagen stellen
keine Wirtschafts-, Vermogens-, Steuer- oder Rechtsberatung dar, noch ersetzen sie eine solche. Eine
Anlageentscheidung kann und darf auf Basis dieser Information daher nicht begriindet werden. Eine
Haftungstibernahme fiir den Eintritt der hier portraitierten wirtschaftlichen, gesellschafts- und steuer-
rechtlichen Ergebnisse wird ausdriicklich nicht ibernommen. MaRgeblich fir eine abschliefRende Ent-
scheidung ist allein der genehmigte Verkaufsprospekt einschlielich samtlicher Nachtrage. Es wird
keine Haftung fir die Inhalte, welche sich aus den Emissionsprospekten bzw. Risiken, die sich aus dem
Erwerb des jeweiligen Beteiligungskonzepts ergeben, ibernommen. Ebenso erfolgt keine Haftungs-
Ubernahmen fir die hier zusammengetragenen Informationen; diese kdnnen sich mittlerweile wieder
geandert haben. Eine Aktualisierung wird nicht geschuldet. Es handelt sich hierbei um unternehmeri-
sche Beteiligungen; die vollstandigen Risiken sind dem Verkaufsprospekt einschlielich samtlicher
Nachtrage zu entnehmen. Die hier angegebenen Renditeprognosen sind keinesfalls garantiert; ein Ein-
lagensicherungssystem ist nicht vorhanden. Ein Totalverlust inkl. Agio und weitere dariber hinaus zu
leistende Beitrage sind nicht ausgeschlossen. Ausdriicklich ist vorliegend kein Angebot zur Abgabe ei-
ner Willenserklarung oder Aufforderung zur Zeichnung zu sehen, auch nicht konkludent. Ebenso kann
hieraus kein wie auch immer geartetes Vertragsverhaltnis abgeleitet werden, noch wird eine individu-
elle Leistungsverpflichtung auf Basis dieses Dokumentes geschuldet oder zugesagt. Die Verwendung
dieses Dokumentes ersetzt nicht die individuelle Plausibilitatspriifung des Finanzintermediars noch
wird hiermit konkludent ein Auslagerungsvertrag geschlossen. Das hier analysierte Emissionshaus
kann allenfalls ein kostenpflichtiges Nutzungs- und Verbreitungsrecht erwerben. Die Analyse wird un-
abhangig von einer derartigen Lizenznehmerschaft erstellt, da eine Beauftragung nicht méglich ist. Die
Analyse unterliegt dem Urheberrecht. Daher darf ohne vorherige schriftliche Genehmigung keine der
in dem Dossier enthaltenen Meinungen kopiert oder anderweitig vervielfaltigt, verwendet, vercffent-
licht, gespeichert oder in irgendeiner Form teilweise oder komplett weiterverbreitet werden. Verein-
zelte Zitate aus der Analyse sind mit einer Quellenangabe zu versehen. Dariliber hinausgehende Nut-
zungen beddrfen der schriftlichen Genehmigung durch LSI Sachwertanalyse. Sdmtliche Rechte bleiben
vorbehalten.

LSl Sachwertanalyse HEP - Solar Impact Fund 1 13 Stand: September 23



