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Aquila Capital Infrastructure Fund GmbH & Co. offene Investmentkommanditgesellschaft

Bilanz zum 31.12.2017

Investmentanlagevermégen

A. Aktiva Geschaftsjahr Vorjahr
31.12.2017 31.12.2016

EUR EUR

1. Beteiligungen 30.332.078,61 0,00
2. Wertpapiere 32.531.780,82 0,00
3. Barmittel und Barmitteldquivalente 478.148,84 544 21
a) Taglich verfugbare Bankguthaben 478.148,94 544,21

4. Forderungen 3.600.758,02 24.000,00
a) Eingeforderte ausst. Pflichteinlagen 3.600.000,00 24.000,00

b) Andere Forderungen 758,02 0,00

5. Nicht durch Vermégenseinlagen gedeckter Verlustanteil der Kommanditisten 26.483,64 26.658,91
Summe Aktiva 66.969.250,03 51.203,12
B. Passiva Geschéftsjahr Vorjahr
31.12.2017 31.12.2016

EUR EUR

1. Ruckstellungen 62.475,00 36.481,00
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 94.977 14 0,00
a) aus anderen Lieferungen und Leistungen 94 977,14 0,00

3. Sonstige Verbindlichkeiten 109.688,51 14.722,12
a) gegenuber Gesellschaftern 15.172,50 1472212

b) Andere 94.516,01 0,00

4. Eigenkapital 66.702.109,38 0,00
a) Kapitalanteile bzw. gezeichnetes Kapital 64.756.437,51 25.000,00

aa) Pflichteinlagen 64.875.000,00 25.000,00

ac) Entnahmen -118.562,49 0,00

b) Nicht realisierte Gewinne/Verluste aus der Neubewertung 1.397.464,61 0,00

c) Gewinnvortrag/Verlustvortrag 521.723,62 -51.658,91

d) Nicht durch Vermdgenseinlagen gedeckter Verlustanteil der Kommanditisten 26.483,64 26.658,91
Summe Passiva 66.969.250,03 51.203,12




Aquila Capital Infrastructure Fund GmbH & Co. offene Investmentkommanditgesellschaft

Ertrags- und Aufwandsrechnung fiir den Zeitraum vom 01.01.2017 bis 31.12.2017

2017 2016
EUR EUR
. Ertrage
1. Zinsen aus auslédndischen Wertpapieren 1.112.791,78 0,00
Summe der Ertrage 1.112.791,78 0,00
I.  Aufwendungen
1. Verwaltungsvergiitung -301.382,23 0,00
2. Verwahrstellenvergtitung -33.312,50 -18.750,00
3. Prifungs- und Veréffentlichungskosten -16.588,04 -11.781,00
4. Sonstige Aufwendungen -188.126,48 -21.127,91
Summe der Aufwendungen -539.409,25 -51.658,91
Il.  Ordentlicher Nettoerirag 573.382,53 -51.658,91
Ill. Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 573.382,53 -51.658,91
1. Nettover@nderung der nicht realisierten Gewinne 1.397.464,61 0,00
IV. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres 1.397.464,61 0,00
IV. Ergebnis des Geschiéftsjahres 1.970.847,14 -51.658,91




Anhang fiir das Geschiftsjahr 2017
vom 1. Januar bis 31. Dezember 2017

Aquila Capital Infrastructure Fund GmbH & Co. offene Investmentkommanditgesellschaft, Hamburg
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ALLGEMEINE ANGABEN

Bei der Aquila Capital Infrastructure Fund GmbH &
Co. offene Investmentkommanditgesellschaft
(Investmentgesellschaft) handelt es sich um eine
kleine Personenhandelsgesellschaft im Sinne des
§ 264a Abs. 1 Nr. 2 HGB . V. m. § 267 Abs. 1 HGB
und § 267a Abs. 3 HGB, fiir die die Vorschriften der
§§ 264 bis 289f HGB gelten. Des Weiteren gelten
fr die offene Investmentkommanditgesellschaft
die Vorschriffen des Kapitalanlagegesetzbuch
(KAGB) i. V. m. der Verordnung (iber Inhalt, Um-
fang und Darstellung der Rechnungslegung von
Sondervermdgen, Investmentaktiengesellschaften
und Investmentkommanditgesellschaften sowie
Uber die Bewertung der zu dem Investmentver-
mdgen gehdrenden  Vermdgensgegenstande
(KARBV) und die Delegierte Verordnung (EU) Nr.
231/2013 der Kommission vom 19.12.2012 (Ver-
ordnung (EU) Nr. 231/2013) sowie die erganzen-
den Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags.

Die Gesellschaft ist unter der Firma Aquila Capital
Infrastructure Fund GmbH & Co. offene Invest-
mentkommanditgesellschaft, mit Sitz in Hamburg,
unter der Registernummer HRA 120077, beim
Amtsgericht Hamburg eingetragen.

Das Geschéftsjahr ist das Kalenderjahr.

In der Bilanz zum 31.12.2017 werden die gesell-
schaftsvertraglich vereinbarten Pflichteinlagen der
Kommanditisten i. H.v. EUR 64.875.000,00 im
Eigenkapital als Kapitalanteile der Kommanditisten
ausgewiesen (§ 264c Abs. 2 Satz 6 i.V.m. Satz 2
HGB). Die Komplementérin leistet keine Einlage.

Die Bilanz wurde nach § 21 Abs. 4 KARBYV erstellt.
Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach § 11
Abs. 1 KARBV erstellt.

Bei der Erstellung des Anhangs wurden, den
handelsrechtlichen Vorschriften entsprechend, die
gréienabhadngigen Erleichterungen beziglich der
Aufstellung eines Anlagegitters (§ 288 Abs. 1 Nr. 1
HGB) in Anspruch genommen.

ANGABEN ZU BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

Die Investmentgesellschaft wendet die formellen
Grundsétze ordnungsmaBiger Buchfuhrung an,
soweit sich aus dem KAGB, der KARBV und der
Delegierten Verordnung (EU) Nr. 231/2013 nichts
anderes ergibt. Uberdies wendet die Investment-
gesellschaft den Grundsatz der Einzelbewertung
an, wonach s3miliche Vermoégensgegenstinde,
Verbindlichkeiten und Rickstellungen unabhéngig
voneinander zu bewerten sind.

Die Bewertung der Vermdgensgegenstédnde und

tkommandit
g zum Jahres

A
Y

Schulden erfalgt unter der Annahme der Fort-
flih-rung der Unternehmenstatigkeit
(Going-Concern-Prinzip).

Die Bewertung der Beteiligung erfolgt zum
31.12.2017 mit dem Verkehrswert gemalt § 271
KAGB und der §§ 26-31 KARBV.

Die Bewertungsmethode orientiert sich an den
International Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidelines, sowie marktiiblichen und
international anerkannten Methoden. Sofern bei
der Anwendung von Bewertungsverfahren Ent-
scheidungsspielrdume bestehen, wird fiur die Be-
wertung von Vermdgensgegenstidnden und Ge-
sellschaften das Discounted Cash Flow-Verfahren
angewendet.

Beim Discounted Cash Flow-Verfahren wird zu-
nachst der Zahlungsstrom, der fir Zahlungen an
den Investor verfiigbar ist, ermittelt. Bei den er-
mittelten Gré3en handelt es sich um Erwar-
tungswerte die mittels eines deterministischen
Financial Models ermittelt werden. Als bewer-
tungsrelevanter Cash Flow wird der Cash Flow to
Equity herangezogen. Optional kann die Bewer-
tung auch auf der Grundlage des Cash Flow to the
Firm durchgefiihrt werden, da beide Verfahren
theoretisch zum selben Ergebnis fiihren.

Die Bewertung der Barmittel und Barmitteldquiva-
lente und der Forderungen erfolgt zum Nennbe-
trag.

Die Bewertung der Wertpapiere erfolgt zum
Rickzahlungsbetrag.

Die Riickstellungen beriicksichtigen alle erkenn-
baren Risiken und Wagnisse, sie wurden in Héhe
des nach verniinftiger kaufménnischer Beurteilung
notwendigen Erfiillungsbetrages passiviert.

Verbindlichkeiten werden mit den Erfillungsbe-
trdgen passiviert.

ANGABEN UND ERLAUTERUNGEN ZU
EINZELNEN POSTEN DER BILANZ

Beteiligungen

In den Beteiligungen werden die Anteile an der
Aquila Capital Infrastructure Fund S.A.SICAV
RAIF (ACIF S.A.), Luxemburg, ausgewiesen. Die
ACIF S.A. dient als Zwischengesellschaft fir In-
vestitionen in institutionelle Infrastrukturfonds. Die
Anteile werden zum Verkehrswert ausgewiesen.
Die Investmentgesellschaft halt zum Stichtag
100 % des Kapitals an der ACIF S.A.. Sie hat
Zahlungeni. H. v. EUR 28.934.614,00 an die ACIF
S.A. geleistet. Das Jahresergebnis der ACIF S.A.
zum 31.12.2017 betragt vor Feststellung des
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Aquila Capital Infrastructure Fund GmbH & Co. offene Investmentkomman

sellschaft

Jahresabschlusses EUR 1.397.464,61. Das Jah-
resergebnis der ACIF S.A. entspricht der Veran-
derung des nicht realisieren Ergebnisses der In-
vestmentgesellschaft, da die Investmentgesell-
schaft zum Stichtag 100 % an der ACIF S.A. halt
und eine Verwendung des Ergebnisses noch nicht
beschlossen wurde.

Wertpapiere

Unter den Wertpapieren werden Investitionen in
verbriefte Inhaberschuldverschreibungen ausge-
wiesen. Die Investmentgesellschaft hat zum
Stichtag EUR 10.438.356,17 in Schuldverschrei-
bungen der Albatros Projects IV S.a.r.l., Luxem-
burg, mit einer Laufzeit bis zum 31.03.2018 und
EUR 22.000.000,00 in Schuldverschreibungen der
Extensio Capital S.A., Luxemburg, mit einer
Laufzeit bis zum 15.06.2018 investiert.

Forderungen

Unter den eingeforderten ausstehenden Pflicht-
einlagen werden die offenen Einzahlungsver-
pflichtungen der Anlegeri. H. v. EUR 3.600.000,00
ausgewiesen.

Des Weiteren wird unter den anderen Forderungen
eine Forderung aus einer Rechnungsgutschrift
i. H. v. EUR 758,02 ausgewiesen.

Die Forderungen haben eine Laufzeit von unter
einem Jahr.

Rickstellungen

Als Rickstellungen sind Kosten fir die Erstellung
der Steuererklarungen fur die Jahre 2016 und
2017 i. H. v. EUR 16.660,00 (Vorjahr
EUR 5.950,00), die Priifung des Jahresberichts
i. H.v. EUR 16.065,00 (Vorjahr EUR 11.781,00)
und fir die Wahrnehmung der Aufgaben der
Verwahrstelle i.H.v. EUR 29.750,00 (Vorjahr
EUR 18.750,00) ausgewiesen.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leis-
tungen

In den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen sind Verbindlichkeiten gegeniiber der
Aquila Capital Investmentgesellschaft mbH i. H. v.
EUR 30.166,50 (Vorjahr EUR 0,00) und der Aquila
Capital Management GmbH i.H.v.
EUR 64.810,64 (Vorjahr EUR 0,00), aus veraus-
lagten Rechnungen, ausgewiesen.

Sonstige Verbindlichkeiten

In den Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaf-
tern werden vertraglich vereinbarte Vergiitungen
gegeniber der Aquila Capital Infrastructure Ver-
waltungsgesellschaft mbH, Hamburg, fiir die
Ubernahme der gesetzlichen Haftung i. H.v.
EUR 3.034,50 (Vorjahr EUR 2.975,00) und ge-
geniiber der Aquila Capital Investment Manage-

ment Il mbH, Hamburg, fir die Geschéftsfiih-
rungstatigkeit i.H.v. EUR 12.138,00 (Vorjahr
EUR 8.867,94) ausgewiesen.

In den anderen Verbindlichkeiten sind Verbind-
lichkeiten gegeniiber der der Aquila Capital In-
vestmentgesellschaft mbH, Hamburg, fir die lau-
fende Verwaltung i. H. v. EUR 94.516,01 (Vorjahr
EUR 0,00) ausgewiesen.

Alle Verbindlichkeiten haben eine Laufzeit von
unter einem Jahr.

Eigenkapital

Griindungskommanditistin ist die Aquila Capital
Investment Management Il GmbH, Hamburg, mit
einem Kommanditkapital von EUR 25.000,00. Im
Geschéftsjahr 2017 ist die Aquila Capital Infra-
structure Verwaltungsgesellschaft mbH, Hamburg,
im Wege der Sonderrechtsnachfolge als persén-
lich haftende Gesellschafterin der Investmentge-
sellschaft beigetreten. Die Aquila Capital Invest-
ment Verwaltungsgesellschaft V mbH ist als per-
sOnlich haftende Gesellschafterin ausgeschieden.

Dariber hinaus sind weitere Anleger mit insgesamt
EUR 64.850.000,00 als Kommanditisten beteiligt.

Das auf die Kommanditisten entfallende Jahres-
ergebnis wurde entsprechend der gesellschafts-
vertraglichen Regelungen auf die Ergebniskonten
gebucht.

Ausstehende Hafteinlagen

Die Aquila Capital Investment Management Il
GmbH ist gemal Gesellschaftsvertrag mit einer
Haftsumme i.H.v. EUR 1.000,00 in das Han-
delsregister einzutragen.

Weitere Gesellschafter sind mit einer Haftsumme
in Héhe von 1 % ihrer jeweiligen Pflichteinlage in
das Handelsregister der Investmentgesellschaft
einzutragen. Bis zu diesem Zeitpunkt sind die
Gesellschafter an der Investmentgesellschaft als
atypisch stiller Gesellschafter beteiligt.

Zum 31.12.2017 sind von den Gesellschaftern
Einlagen i.H.v. EUR 61.275.000,00 geleistet,
somit stehen Hafteinlagen i. H. v. EUR 36.000,00
aus. Ein Wiederaufleben der Haftung im Sinne von
§ 172 Abs. 4 HGB besteht nicht.
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Anhang zum Jahre:

Kapitalkonten in EUR

Gemal § 25 Abs. 4 KARBY i.V.m. § 7 des Ge-
sellschaftsvertrages ergibt sich die nachfolgende
Darstellung.

Die Pflichteinlagen der Gesellschafter werden auf
den festen Kapitalkonten (Kapitalkonto 1) und der
von den Gesellschaftern geleistete Ausgabeauf-
schlag auf den Riicklagenkonten (Kapitalkonto II)
gebucht. Auf den variablen Kapitalkonten (Kapi-
talkonto 1ll) werden ausstehende Zahlungen auf
die Pflichteinlagen und Entnahmen gebucht. Auf

Aquila Capital Invest-

den Ergebnissonderkonten (Kapitalkonto V)
werden die anteiligen Gewinne der Gesellschafter
und auf den Verlustvortragskonten (Kapitalkonto
V) anteilige Verluste der Gesellschafter gebucht.
Aufwendungen und Ertrage aus der Neubewertung
von Vermdgensgegenstdnden sowie Abschrei-
bungen auf Anschaffungsnebenkosten werden
gesondert erfasst (Kapitalkonto VI).

Des Weiteren ist bei der Ergebnisverteilung § 10
des Gesellschaftsvertrages zu beriicksichtigen.

Direktkommandi-

ment Management Il tisten

GmbH (Anleger) Gesamtsumme
Festes Kapitalkonto
{Kapitalkonto I) 25.000,00 64.850.000,00 64.875.000,00
davon Hafteinlagen 1.000,00 648.500,00 649.500.00
Riicklagenkonto
(Kapitalkonto II) 0,00 0,00 0,00
Variables Kapitalkonto
(Kapitalkonto lll) -45,68 -118.516,81 -118.562,49
davon nicht eingefordert 0,00 0,00 0.00
Ergebnissonderkonto
(Kapitalkonto IV) 0,00 573.161,58 573.161,58
Verlustvortragskonto
(Kapitalkonto V) -51.437,96 0,00 -51.437,96
Neubewertungskonto
(Kapitalkonto VI) 538,52 1.396.926,09 1.397.464 61
Summe der Kapitalkonten -25.945,12 66.701.570,86 66.675.625,74
Anpassung um ausstehende
eingeforderte Einlagen 0,00 0,00 0,00
Anpassung um nicht durch Ver-
mogenseinlagen gedeckte Ver-
lustanteile/Entnahmen 26.483,64 0,00 26.483,64
Summe gem. Eigenkapitalaus-
weis (Bilanz) 538,52 66.701.570,86 66.702.109,38

Aufwendungen

ANGABEN UND ERLAUTERUNGEN 2ZU
EINZELNEN POSTEN DER GEWINN- UND
VERLUSTRECHNUNG

Ertrage

Unter den Zinsen aus auslandischen Wertpapieren
werden die Zinsertrdge aus den Inhaberschuld-
verschreibungen i. H. v. EUR 1.112.791,78 (Vor-
jahr EUR 0,00) ausgewiesen.

Unter den Verwaltungsvergiitungen sind die ver-
traglich vereinbarten Vergitungen gegeniiber der
Aquila Capital Investmentgesellschaft mbH,
Hamburg, fur die Vermdgensverwaltung i. H. v.
EUR 301.382,23 (Vorjahr EUR 0,00), ausgewie-
sen.
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Anhang zum Jahresber

In der Verwahrstellenvergiitung sind Aufwendun-
gen gegeniiber der M.M. Warburg & CO (AG &
Co.) Kommanditgesellschaft auf Aktien, Hamburg,
fur die Ubernahme der Aufgaben und Pflichten der
Verwahrstelle i.H.v. EUR 33.312,50 (Vorjahr
EUR 18.750,00) ausgewiesen.

Unter den Prifungs- und Veréffentlichungskosten
sind Aufwendungen fiir die Prifung des Jahresbe-
richts i.H.v. EUR 16.588,04 (Vorjahr
EUR 11.781,00) ausgewiesen.

In den sonstigen Aufwendungen sind die Haf-
tungsvergiitung gegeniber der Aquila Capital
Infrastructure  Verwaltungsgesellschaft  mbH,
Hamburg, L Hav, EUR 2.276,48  (Vorjahr
EUR 2.975,00) und die Geschéftsfiihrungsvergi-
tung gegeniiber der Aquila Capital Investment
Management |l mbH, Hamburg, i.H.v.
EUR 12.138,00 (Vorjahr EUR 8.867,94) ausge-
wiesen. Weiterhin sind Aufwendungen der Griin-
dungs- und Investitionsphase i. H.v.
EUR 93.794,46 (Vorjahr EUR 0,00) und der lau-
fenden Fondsverwaltung i. H. v. EUR 49.850,53
(Vorjahr EUR 9.284,97), sowie Aufwendungen aus
der negativen Verzinsung des Bankguthabens
i. H.v. EUR 30.067,01 (Vorjahr EUR 0,00) aus-
gewiesen.

SONSTIGE PFLICHTANGABEN

Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjah-
res

Unter den Nettoverdnderungen der nicht reali-
sierten Gewinne, werden Ertrdge aus der Zu-
schreibung auf den Verkehrswert der Beteiligung
an der Aquila Capital Infrastructure Fund
S.A.SICAV RAIF i. H. v. EUR 1.397.464,61 (Vor-
jahr EUR 0,00) ausgewiesen.

NACHTRAGSBERICHT

Die Investmentgesellschaft hat ihr Kommanditka-
pital bereits auf EUR 70.075.000,00 erh&ht (Stand
15.05.2018).

Weiterhin hat die Investmentgesellschaft weitere
Kapitalerhhungen (in Summe
EUR 69.534.614,00) bei der ACIF S.A. vorge-
nommen.

Die beiden Inhaberschuldverschreibungen sind
zum Zeitpunkt der Erstellung des Jahresberichts
bereits zuriickgezahlt, sodass die Investmentge-
sellschaft als einzigen Vermodgenswert die Betei-
ligung an der ACIF S.A. halt.

Assetspezifische Angaben bei der Vermdgensaufstellung

31.12.2017 Anteil am
in EUR Fondsvermdgen (NAV)
in %
A. Vermdgensgegenstande
1. Beteiligungen 30.332.078,61 45,49
2. Wertpapiere 32.531.780,82 48,79
3. Barmittel und Barmittelaquivalente 478.148,94 0,72
4. Forderungen 3.600.758,02 5,40
Summe Vermogensgegenstinde 66.942.766,39 100,40
B. Schulden
1. Rickstellungen 62.475,00 0,09
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 94.977,14 0,14
3. Sonstige Verbindlichkeiten 109.688,51 0,16
Summe Schulden 267.140,65 0,40
C. Fondsvermdgen 66.675.625,74 100,00
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Anhang zum Jahre

Die Investmentgesellschaft hat zum Stichtag Investitionen in einen Luxemburger Fonds, den Aquila Capital
Infrastructure Fund S.A. SICAV RAIF (ACIF S.A.), Luxemburg, sowie in zwei Inhaberschuldverschreibungen

getatigt.

Die ACIF S.A. wurde am 05.04.2017 gegriindet. Die Investmentgesellschaft hat am 05.04.2017 erstmalig
Anteile an der ACIF S.A. erworben. Sie investiert sukzessive Kapital in die ACIF S.A., je nach Kapitalbedarf,
der von den Abrufen der Zielinvestments abhéngig ist.
Die Inhaberschuldverschreibung der Albatros Projects IV S.a.r.l wurde am 31.12.2017, die der Extensio Ca-

pital S.A am 01.12.2017 erworben.
a) Name des Fonds/Schuldners

b) Sitz
c) Kategorie gem. der Anlagegrenzen

d) Manager
e) Verwahrstelle

f)  Laufzeit
g) Gesamtvolumen des Fonds zum 31.12.2017

h) Eigenkapital zum 31.12.2017

i)  Anlagestrategie

i) Zeitpunkt des Erwerbs

k) Zeichnungs-/Anlagesumme

l) Feste Verzinsung

m) Kapitalabrufe bis 31.12.2017
n) Verkehrswert zum 31.12.2017

Umlaufende Anteile

Ein umlaufender Anteil im Sinne des § 168 Abs. 1
KAGB ergibt sich aus dem Quotienten der Pflicht-
einlage und dem Anteilwert der einschldgigen
Anteilklasse.

Der Anteilwert ist das Ergebnis aus Anteilwert zum
vorangegangenen Abrechnungsstichtag abziglich
der fur die jeweilige Anteilklasse maligeblichen
Verwaltungsvergltung sowie Performance Fee
{(jeweils berechnet firr einen Anteil der entspre-
chenden Anteilklasse) zuzliglich der Veranderung
des Nettoinventarwertes (unter AulRerachtlassung
der jeweiligen Verwaltungsvergiitung und Perfor-
mance Fee, jeweils berechnet fiir einen Anteil der
entsprechenden Anteilklasse) zwischen den bei-
den relevanten Abrechnungsstichtagen. Bei der
Berechnung der Veradnderung des Nettoinventar-
wertes zwischen zwei Abrechnungsstichtagen
bleiben etwaig erfolgte Kapitaleinwerbungen sowie
Rickgaben innerhalb des betrachteten Zeitraumes
unberiicksichtigt. Die Zuweisung der Veradnderung
des Nettoinventarwertes zu den jeweiligen Anteil-
klassen erfolgt im Verhilinis der Kapitalkonten

Agquila Capital Infra-
structure Fund S.A_,
SICAV RAIF
Luxemburg

Anteile oder Aktien an
geschlossenen
Spezial-AlF

Alceda Fund
Management S.A.
M.M. Warburg & CO
Luxembourg S.A.
unbegrenzt

EUR 28.934.614,00

EUR 30.332.078,61

Infrastruktur global
2017 (diverse)
EUR 28.934.614,00

EUR 28.934.614,00
EUR 30.332.078,61

Albatros Projects IV
S.arl,

Luxemburg

Wertpapiere

31.03.2018

31.12.2017
10.438.356,17
6,25 % p.a.

10.438.356,17

Extensio Capital S.A

Luxemburg

Wertpapiere

15.06.2018

01.12.2017
22.000.000,00
5,00 % p.a.

22.093.424 65

{zum Stand des vorangegangenen Abrechnungs-
stichtages) der jeweiligen Anteilklassen zueinan-
der.

Die Ausgabe neuer Anteile an der Investmentge-
sellschaft erfolgt jeweils zum 31.03., 30.06., 30.09.
sowie 31.12.

Der Net Asset Value (NAV) zum 31.12.2017 der

Investmentgesellschaft betragt 102,78 % des
eingeforderten Kommanditkapitals bzw.
EUR 66.675.625,74.
Anzahl der Wert zum
umlaufenden 31.12.2017
Anteile in EUR
ohne Anteil-
Klasse 250,00 26.223,05
Anteilklasse | 644.453,71| 66.649.402,69
Anteilklasse A 0,00 0,00
Anteilklasse B 0,00 0,00
Summe 644.703,71| 66.675.625,74

Der Wert eines Anteils der Anteilkasse | betragt
zum 31.12.2017 EUR 103,42.
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Die positive Entwicklung des NAV auf 102,78 %
(Vorjahr -106,64 %) ist darauf zurtick zu fiihren,
dass im Geschaftsjahr bereits Ertrdge erwirt-
schaftet wurden, die die laufenden Kosten der
Investmentgesellschaft Gibersteigen.

Entwicklungs- und Verwendungsrechnung

Da die Komplementérin keine Einlage leistet und
nicht am Vermdégen der Investmentgesellschaft
beteiligt ist, zeigen die Entwicklungs- und Ver-
wendungsrechnung ausschlieflich die Ergebnis-
zuweisung und Entwicklung der Kapitalanteile der
Kommanditisten.

Die Ergebniszuweisung erfolgt unter Bericksich-
tigung des § 7 des Gesellschaftsvertrages.

Verwendungsrechnung:
EUR
1. Realisiertes Ergebnis des 573.382,53
Geschaftsjahres
2. Gutschrift/Belastung auf 0,00
Ricklagenkonten
3. Gutschrift/Belastung auf 573.382,53
Kapitalkonten
4. Gutschrift/Belastung auf 0,00
Verbindlichkeitenkonten
5. Bilanzgewinn/Bilanzverlust 0,00
Entwicklungsrechnung:
EUR
I. Wert des Eigenkapitals am -26.658,91
_Beginn des Geschéftsjahres
1. Entnahmen fiir das Vor- 0,00
jahr
Zwischenentnahmen -118.562,49

2.
3. Mittelzufluss (netto)

a) Mittelzufliisse’ (Ge-

64.850.000,00
64.850.000,00

sellschaftereintritten)
b) Mittelabflisse (Ge- 0,00
sellschafteraustritten)

4. Realisiertes Ergebnis des 573.382,53
Geschaftsjahres nach
Verwendungsrechnung

5. Nicht realisiertes Ergeb- 1.397.464,61

nis des Geschéftsjahres
Il. Wert des Eigenkapitals
am Ende des Geschéfis-
jahres

66.675.625,74

Angabe der Haftungsverhiltnisse

Zum Abschlussstichtag bestehen keine Haf-
tungsverhéltnisse geman § 251 HGB.

' Der Mittelzufluss ergibt sich aus den gezeichneten Einlagen zuzuglich
Ausgabeaufschlag, abzuglich der nicht eingeforderten noch ausste-
henden Einlagen.

Gesamtvergiitung der Mitarbeiter und Riskta-
ker

Zu den Gesamtvergiitungen an Mitarbeiter der
KVG und sogenannten Risktaker wird im Lagebe-
richt unter dem Punkt ,VERGUTUNGEN® Stellung
genommen.

Wesentliche im Geschiftsjahr erfolgte Verin-
derungen der Anlagebedingungen

Die wesentlichen Anderungen der Anlagebedin-
gungen im Geschéftsjahr werden im Lagebericht
unter dem Punkt ,WESENTLICHE ANDERUN-
GEN" erldutert.

Prozentualer Anteil der schwer liquidierbaren
Vermogensgegenstinde, fiir die besondere
Regelungen gelten

Der Anteil der schwer zu liquidierenden Vermdé-
gensgegenstdnde betragt 45,49 % des Nettoin-
ventarwertes, dies entspricht EUR 30.332.078,61.

Risikoprofil

Das aktuelle Risikoprofil der Investmentgesell-
schaft und die eingesetzten Risikomanagement-
systeme werden im Lagebericht unter ,RISIKO-
BERICHT" genannt.

Angaben zu Arbeitnehmern

Es wurden im Geschaftsjahr keine Arbeitnehmer
beschaftigt.

Angaben iiber die Mitglieder der Unterneh-
mensorgane

Die Geschafisfihrung erfolgte durch die ge-
schaftsfilhrende Kommanditistin, die Aquila Capi-
tal Investment Management Il GmbH, Hamburg,
deren gezeichnetes Kapital EUR 25.000,00 be-
tragt.

Als deren Geschaftsfiihnrer waren bis zum
12.07.2017 Herr Bernhard Bufmann, Fund
Manager fir den Bereich Real Assets der Aquila
Capital Investmentgesellschaft mbH, Hamburg,
und Herr Karsten Nebe, Head of Projectcontrolling
fur den Bereich Real Assets der Aquila Capital
Management GmbH, Hamburg, bestellt.

Herr BuBmann und Herr Nebe waren von den
Beschrankungen des § 181 BGB hefreit.

Vom 12.07.2017 bis zum 09.11.2017 vertraten
Herr Bernhard Bufimann, Fund Manager fiir den
Bereich Real Assets der Agquila Capital
Investmentgesellschaft mbH, Hamburg, und Herr
Lutz Légters, Asset Manager fir den Bereich
Hydropower der Aquila Capital
Investmentgesellschaft mbH, Hamburg, die
Gesellschaft.

Herr BuBmann und Herr Légters waren von den
Beschrénkungen des § 181 BGB befreit.
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Anhang zum Jahre

Seit dem 09.11.2017 sind Herr Lutz Légters, Asset
Manager fiir den Bereich Hydropower der Aquila
Capital Investmentgesellschaft mbH, Hamburg,
und Herr Christian Brezina, Head flir den Bereich
Diversified Infrastructure &  Multi  Asset
Investments der Aquila Capital Management
GmbH, Hamburg, als Geschaftsfiihrer bestellt.
Herr Logters und Herr Brezina sind von den
Beschrankungen des § 181 BGB befreit.

Persoénlich haftende Gesellschafterin

Persoénlich haftende Gesellschafterin ist die Aquila
Capital Infrastructure Verwaltungsgesellschaft
mbH, Hamburg, deren gezeichnetes Kapital
EUR 25.000,00 betragt.

Deren Geschéftsfihrer sind Herr Christian Bre-
zina, Head flir den Bereich Diversified Infrastruc-
ture & Multi Asset Investments der Aquila Capital
Management GmbH, Hamburg, und Herr Jan
Peters, Manager flr den Bereich Diversified Infra-
structure & Multi Asset Investments der Aquila
Capital Investmentgesellschaft mbH, Hamburg.
Herr Brezina und Herr Peters sind von den Be-
schrénkungen des § 181 BGB befreit.

Hamburg, den 29.06.2018

Aquila Capital Investment Management Il GmbH
i

—~7 |

/AN
Christian Brezina Lutz Logters
Geschéaftsfuhrer Geschéftsfuhrer

Aquila Capital Infrastructure
Verwaltungsgesellschaft mbH
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/ 7
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Christian Brezina Jan Peters
Geschaftsfihrer Geschaftsfuhrer
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Lagebericht zum Jat

GRUNDLAGEN DES UNTERNEHMENS

Die Aquila Capital Infrastructure Fund GmbH &
Co. offene Investmentkommanditgesellschaft
(Investmentgesellschaft) wurde am 11.03.2016
als offene Investmentgesellschaft mit Sitz in
Hamburg gegriindet und am 04.04.2016 im Han-
delsregister eingetragen. Der beabsichtigte Ver-
trieb der Anteile an der Investmentgesellschaft
wurde der Bundesanstalt fir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) am 20.01.2016 angezeigt
und am 08.02.2016 ergénzt. Am 17.02.2016 er-
folgte die Genehmigung zum Vertrieb durch die
BaFin.

Gegenstand des Unternehmens der Investment-
gesellschaft sind die Anlage und Verwaltung ihrer
Mittel nach einer festgelegten Anlagestrategie und
dem Grundsatz der Risikomischung zur gemein-
schaftlichen Kapitalanlage nach §§ 273 bis 282,
284 KAGB zum Nutzen ihrer Anleger

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft wird fur die
Investmentgesellschaft direkt oder mittelbar Gber
eine oder mehrere Zwischengesellschaft(-en)
Beteiligungen an Unternehmen, einschlieRlich
OPP-Gesellschaften, erwerben, deren Geschéfts-
zweck im Wesentlichen auf die direkte oder indi-
rekten Bewirtschaftung spezieller Wirtschaftsgiiter
(gem. Punkt A.l.1. der Anlagebedingungen) sowie
aller damit zusammenhangenden Aktivitaten ge-
richtet ist. Des Weiteren kénnen Anteile oder Ak-
tien an geschlossenen inlandischen Spezial-AlF
oder an geschlossenen EU-Spezial-AlF oder
auslandischen Spezial-AlF, Wertpapiere, Geld-
marktinstrumente und Bankguthaben (gem. Punkt
A.l.2 bis 5 der Anlagebedingungen) erworben
werden.

WIRTSCHAFTSBERICHT!

Nicht bérsennotierte Infrastrukturfonds konnten im
Jahr 2017 mit der Einwerbung von weltweit rd. 65
Mrd. US-Dollar an den Rekordwert des Varjahres
(rd. 66 Mrd. US-Dollar) ankniipfen. Nach Volumen
entfielen davon etwas mehr als die Halfte auf
Fonds mit einem Investitionsfokus in den Verei-
nigten Staaten und rd. 22 Mrd. US-Dollar auf
Fonds mit einem européischen Fokus. Fonds mit
einem Fokus auf Asien oder andere Emerging
Markets spielen weiterhin eine untergeordnete
Rolle. Da das Universum an potenziellen Fonds-
managern nur langsam durch den Eintritt neuer
Asset Management Firmen ausgeweitet wird, wird

' Quellen:

m Preqin Ltd., 2018 Pregin Global Infrastructure Report

m Inframation Limited,
https://www.inframationnews.com/analytics/, Abruf 20. Marz
2018

m Europe Economics / Ofwat, PR19 - Initial Assessment of the
Cost of Capital

das zusétzliche Volumen weiterhin insbesondere
Uber eine Anhebung der ZielfondsgréfRen aufge-
nommen. Diese Gréfllenausweitung ist insbeson-
dere am obersten Ende, also im Large Cap-
Bereich bei Zielfonds mit deutlich ber 1 Mrd.
Euro/US-Dollar  Zielvolumen, zu beobachten.
Trotz der steigenden Nachfrage nach Infrastruk-
tur-Investitionen bei institutionellen Investoren, ist
der Grolteil der Zielfonds auch weiterhin kaum
zugangsbeschrénkt. Eine Ausnahme bilden Ziel-
fonds mit einer Value-Add Strategie an der
Schnittstelle zu Private Equity- Investitionen wie
zum Beispiel EQT Infrastructure.

Zum Jahreswechsel befanden sich weltweit 166
Infrastruktur-Zielfonds in der Platzierung. Ein
Trend des letzten Jahres ist, dass sich die Fonds-
strukturen zunehmend ausdifferenzieren und da-
bei immer starker von der klassischen Private
Equity- Fondsstruktur (funf Jahre investieren, flnf
bis sieben Jahre desinvestieren) abweichen. Ne-
ben langlaufenden Fonds fiir PPP Investitionen
(20 Jahre und langer), sind Evergreen-Strukturen
wie beispielsweise beim Blackstone Infrastructure
| (Zielvolumen 40 Mrd. US-Dollar) oder wiederum
verkirzte Investitionszeitrdume (zwei bis drei Jah-
re) zu beobachten.

Aufgrund der anhaltend hohen Nachfrage von
institutionellen Investoren sowie des gleichzeitig
hohen Finanzierungsbedarfs der entwickelten und
aufstrebenden Volkswirtschaften wird fir das Jahr
2018 insgesamt von einem weiterhin hohen
Transaktionsvolumen fiir Infrastrukturassets aus-
gegangen. Weitere staatliche Programme, insbe-
sondere im Rahmen von PPPs, dlrften sich zu-
satzlich positiv auf die prognostizierten Entwick-
lungen auswirken. Des Weiteren wird erwartet,
dass sich die Plane der Trump Administration fur
das geplante Infrastruktur Programm in Hohe von
1,5 Billionen US-Dollar weiter konkretisieren wer-
den.

TATIGKEITSBERICHT DER KAPITALVER-
WALTUNGSGESELLSCHAFT (KVG)

Anlageziele und Anlagepolitik

Die Investmentgesellschaft ist durch die Pros-
pektdnderung vom 01.01.2018 ein Feeder-AlF im
Sinne des § 1 Abs. 19 Nr. 13 KAGB und inves-
tiert, abgesehen von Liquiditdtsanlagen, ihr Ver-
mogen ausschliellich (mindestens 85 % ihres
Wertes) in Aktien der Aquila Capital Infrastructure
Fund S.A., SICAV RAIF (ACIF S.A). Die ACIF
S.A. unterliegt dem Grundsatz der Risikomi-
schung nach Luxemburger Recht. Die Invest-
mentgesellschaft tatigt ihre Investitionen somit
mittelbar nach dem Grundsatz der Risikomi-
schung (vgl. § 282 KAGB).
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Geographischer Schwerpunkt der mittelbaren
Investitionen in Unternehmensbeteiligungen ist
der Europdische Wirtschaftsraum (EWR). Bis zu
50 % darf aullerhalb des EWR investiert werden.
In jedem Fall muss die Investition in einem Mit-
gliedsstaat der OECD erfolgen.

Geographischer Schwerpunkt der mittelbaren
Investition in Zielinvestmentvermégen sind Mit-
gliedstaaten der OECD, in denen das jeweilige
Zielinvestmentvermogen nach verniinftiger Ein-
schatzung der Kapitalverwaltungsgesellschaft
mindestens 75 % seines Investitionsvelumens
investiert.

Fir die anderen mdglichen Vermégensgegen-
stdnde gem. den Anlagebedingungen gelten keine
Anlagegrenzen beziglich der geographischen
Diversifizierung.

Des Weiteren wird die Investmentgesellschaft die
folgenden Anlagegrenzen einhalten und mittelbar
in die folgenden Vermégensgegenstande wie folgt
prozentual investieren:

a) Bis zu 50 % in Unternehmensbeteiligun-
gen
b) Bis zu 35 % in Zielinvestmentvermégen,

wenn diese durch Unternehmen der Aquila-
Gruppe verwaltet werden oder wenn ein Unter-
nehmen der Aquila-Gruppe entgeltliche beratende
oder Asset Management Funktionen gegeniiber
diesen Vermdgensgegenstanden wahrnimmt;

c) Bis zu 75 % in nicht durch ein Unterneh-
men der Aquila-Gruppe verwaltete Zielinvest-
mentvermdogen;

d) Bis zu 10 % in offene Spezial-AlF

e) Bis zu 35 % in Wertpapiere

f) Bis zu 25 % in einen einzelnen Vermo-
gensgegenstand

Die Anlagebedingungen wurden im Geschéaftsjahr
aktualisiert und der Investitionsstrategie eines
Feeder-AlF angepasst. Die Umsetzung der neuen
Anlagestrategie wurde mit Zustimmung der BaFin
ab dem 01.01.2018 festgelegt.

Es bestehen die folgenden Anteilklassen;

- Anteilklasse |, Mindestanlagesumme von
EUR 1.000.000

- Anteilklasse A, Mindestanlagesumme von
EUR 5.000.000

- Anteilklasse B, Mindestanlagesumme von
EUR 200.000,

wobei sich die Anteilklassen auflier im Hinblick auf

die Mindestanlagesumme in Bezug auf die Héhe

des erhobenen Ausgabeaufschlags sowie die

Héhe der erhobenen Verwaltungsvergiitung un-

terscheiden.

Investoren zahlen bei Zeichnung der Anteilklasse

B einen Ausgabeaufschlag von bis zu 5 %.

:stmentkommanditgese

L: ericht zum Jahresbericht 2017

Dartiber hinaus sollten Anteile der Anteilklasse I,
langstens bis zum 31.12.2017 zur Zeichnung an-
geboten werden. Die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft hat von ihrem Recht Gebrauch gemacht die
Zeichnungsfrist bis zum 31.03.2018 zu verlan-
gern.

Anleger kdnnen einmal pro Kalenderjahr ihre An-
teile zum 31.12. eines Kalenderjahres in voller
Hohe oder zu einem Teilbetrag kiindigen. Die
Kundigung hat durch unwiderrufliche Erklarung in
Schriftform bis zum 30.06. des Kalenderjahres zu
erfolgen, in dem die Rickgabe erfolgen soll. Die
Kundigung kann frilhestens zum Ende des Jah-
res, in dem die Mindesthaltefrist ablauft, erfolgen.
Die Mindesthaltefrist ist fur alle gehaltenen Anteile
gesondert zu berechnen und betragt fir jeden
Anteil 24 Monate ab dem Abrechnungsstichtag,
zu dem die Annahme des jeweiligen Anteils er-
folgt ist. Die Pflicht zur Ricknahme von Anteilen
ist an jedem Rickgabetermin beschrinkt auf
15 % der von allen Anlegern gehaltenen und nicht
mehr in der Mindesthaltefrist befindlichen Anteile.

Geschiftsverlauf und Lage der Gesellschaft

Die Investmentgesellschaft beabsichtigt die Aus-
gabe von Anteilen jeweils zum 31.03., 30.06.,
30.09. sowie 31.12. (nachfolgend ,Abrechnungs-
stichtage" genannt) eines Kalenderjahres zum
jeweiligen Ausgabepreis der Anteile. Die Invest-
mentgesellschaft behalt sich vor, die Ausgabe von
Anteilen voribergehend oder vollstdndig einzu-
stellen oder andere Abrechnungsstichtage zu
bestimmen.

Zum 31.03.2017 erfolgte die erste Ausgabe von
Anteilen an der Investmentgesellschaft.

Die Zeichnungsfrist fur die auszugeben Anteile an
der Investmentgesellschaft begann nach Geneh-
migung des Vertriebs durch die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht am 17.02.2016.

Die Einwerbung des Kapitals startete im vierten
Quartal 2016 und wird weiter forciert.

Bis zum 31.12.2017 sind Anleger mit einem No-
minalkapital von EUR 64.850.000,00 (ausschlie3-
lich Anteilklasse 1) der Investmentgesellschaft
beigetreten.  Inklusive des Kapitals des
Gridnungskommanditisten betrug das Platzie-
rungsvolumen EUR 64.875.000,00. Hiervon wa-
ren zum Stichtag EUR 64.875.000,00 abgerufen
und eingezahlt.

Bei der Auswahl der mittelbar bzw. unmittelbar
erworbenen Investments wurde sowohl auf eine
geografisch als auch thematisch Diversifikation
geachtet.

Die Investmentgesellschaft ist zum 31.12.2017
mittelbar bzw. unmittelbar in  ein breit-
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diversifiziertes Portfolio investiert. Direkt finanziert
die Investmentgesellschaft Tber Inhaberschuld-
verschreibungen ein  Windenergieprojekt in
Nordschweden (Albatros Projects IV Sarl) sowie
ein Portfolio aus 11 Einzelassets Uiber die Exten-
sio Capital S.A.. Ferner bestehen mittelbar Gber
die ACIF S.A. Beteiligungen an 5 Zielfonds sowie
eine Finanzierung eines portugiesischen Photo-
voltaikparks. Die 5 Zielfonds haben bereits eine
Vielzahl an Investments getatigt und sind sowohl
geografisch als auch thematisch diversifiziert.

Im Geschaftsjahr 2017 hat die Investmentgesell-
schaft eine Investition von EUR 28.934.614,00 in
Anteile an der Aquila Capital Infrastructure Fund
S.A.,SICAV RAIF, Luxemburg, (ACIF S.A.) geta-
tigt.

Des Weiteren wurden festverzinsliche Inhaber-
schuldverschreibungen der Albatros Projects IV
S.arl, Luxemburg, i.H.v. EUR 10.438.356,17,
sowie der Extensio Capital S.A., Luxemburg,
i. H.v. EUR 22.000.000,00 (jeweils ohne Zinsen)
erworben.

Die Ertragslage ist von den im Geschéftsjahr 2017
erwirtschafteten Zinsertrdgen aus den Inhaber-
schuldverschreibungen i. H. v. EUR 1.112.791,78
gepragt. Diesen stehen Aufwendungen aus dem
laufenden Geschaftsbetrieb von EUR 539.409,25
gegenilber, sodass sich ein realisiertes Ergebnis
von EUR 573.382,53 ergibt.

Ein umlaufender Anteil im Sinne des § 168 Abs. 1
KAGB ergibt sich aus dem Quotienten der Pflicht-
einlage und dem Anteilwert der einschlagigen
Anteilklasse.

Der Anteilwert ist das Ergebnis aus Anteilwert
zum vorangegangenen Abrechnungsstichtag ab-
zlglich der fur die jeweilige Anteilklasse mafgeb-
lichen Verwaltungsvergiitung sowie Performance
Fee (jeweils berechnet fir einen Anteil der ent-
sprechenden Anteilklasse) zuziglich der Verande-
rung des Nettoinventarwertes (unter AuBeracht-
lassung der jeweiligen Verwaltungsvergitung und
Performance Fee, jeweils berechnet fir einen
Anteil der entsprechenden Anteilklasse) zwischen
den beiden relevanten Abrechnungsstichtagen.
Bei der Berechnung der Veranderung des Netto-
inventarwertes zwischen zwei Abrechnungsstich-
tagen bleiben etwaig erfolgte Kapitaleinwerbun-
gen sowie Rilckgaben innerhalb des betrachteten
Zeitraumes unberiicksichtigt. Die Zuweisung der
Veranderung des Nettoinventarwertes zu den
jeweiligen Anteilklassen erfolgt im Verhaltnis der
Kapitalkonten (zum Stand des vorangegangenen
Abrechnungsstichtages) der jeweiligen Anteilklas-
sen zueinander.

Der Net Asset Value (NAV) zum 31.12.2017 der
Investmentgesellschaft betragt 102,78 % des

Lagebericht zum Jal

eingeforderten
EUR 66.675.625,74.

Kommanditkapitals bzw.

Anzahl der Wert zum
umlaufenden 31.12.2017
Anteile in EUR

ohne Anteil-
i 250,00 26.223,05
Anteilklasse | 644.453,71| 66.649.402,69
Anteilklasse A 0,00 0,00
Anteilklasse B 0,00 0,00
Summe 644.703,71| 66.675.625,74

Der Wert eines Anteils der Anteilklasse | betragt
zum 31.12.2017 EUR 103 ,42.

Die positive Entwicklung des NAV auf 102,78 %
(Vorjahr -106,64 %) ist darauf zuriick zu fihren,
dass im Geschéftsjahr bereits Ertrédge erwirtschaf-
tet wurden die die laufenden Kosten der Invest-
mentgesellschaft libersteigen.

Die Liquiditatslage der Gesellschaft ist geordnet.
Das taglich verfiigbare Bankguthaben betragt zum
Bilanzstichtag EUR 478.148,94. Die kurzfristigen
Verbindlichkeiten und die Rickstellungen betra-
gen zusammen EUR 267.140,65.

Leistungsindikatoren

Als Leistungsindikatoren dienen im Wesentlichen:

- Angemessene Risikomischung des Portfolios
(auch mittelbar Gber die ACIF S.A.)

- Nettoinventarwert der Investmentgesellschaft

- Wertentwicklung der Fondsvermdgens

Angaben zur KVG

Als Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) wurde
die Aquila Capital Investmentgesellschaft mbH mit
Sitz in 20355 Hamburg, Valentinskamp 70, be-
stellt.

Die Gesellschaft mit beschrankter Haftung hat am
07.03.2014 von der Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) die Erlaubnis zum
Geschéftsbetrieb als KVG erhalten.

Die KVG Ubernimmt die Verwaltung der Invest-
mentgesellschaft im Sinne des KAGB. Dies um-
fasst die Anlage und Verwaltung der Vermégens-
gegenstédnde der Investmentgesellschaft sowie
die Ausflihrung der allgemeinen Verwaltungstatig-
keit der Investmentgesellschaft einschlieBlich des
Vertriebs, d. h. insbesondere den An- und Verkauf
von Vermdégensgegenstdnden sowie deren Be-
wirtschaftung und Instandhaltung, das Risikoma-
nagement, die Betreuung der Anleger, die Beant-
wortung betriebswirtschaftlicher Fragestellungen
etc.
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Die Haftung der KVG ist — soweit gesetzlich zu-
|&ssig — beschrankt. Insbesondere haftet die KVG
nicht fur die Wertentwicklung der Investmentge-
sellschaft oder fiir ein von ihr oder den Anlegern
angestrebtes Anlageergebnis.

Die Geschéftsfiihrung der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft besteht aus den folgenden Mitgliedern:

. Frau Michaela Eder von Grafenstein
. Herrn Dr. Florian Becker

. Herrn Lars Eric Meisinger

. Herrn Albert Sowa

Herr Dr. Florian Becker ist Mitglied des Aufsichts-
rates der KlimaINVEST GmbH & Co. KGaA. Herr
Albert Sowa ist auch fiir die Alceda Fund Ma-
nagement S.A., Luxemburg, als Geschéftsfihrer
tatig und Herr Lars Eric Meisinger fir die AQ In-
vestment AG, Schweiz.

Der Fremdverwaltungsvertrag ist fiir die Laufzeit
der Investmentgesellschaft fest geschlossen. Die
Kapitalverwaltungsgesellschaft kann diesen mit
einer Frist von mindestens sechs Monaten aus
wichtigem Grund kiindigen. Die Investmentgesell-
schaft kann den Fremdverwaltungsvertrag mit
einer Frist von zwdIf Monaten zum Ende eines
jeden Kalendermonats kiindigen. Hiervon unbe-
rahrt bleibt die Mdéglichkeit der Investmentgesell-
schaft zur jederzeitigen Kiindigung aus wichtigem
Grund.

Die KVG erhalt fiir die Verwaltung der Invest-
mentgesellschaft eine Gebuhr (nachfolgend ,Ver-
waltungsgebiihr’ genannt). Die Verwaltungsge-
bihr berechnet sich wie folgt:

- fur die Anteilklasse I: 0,5 % des durchschnittli-
chen Nettoinventarwertes der Anteilklasse |
(davon 0,3 % zur Weiterleitung an den Asset &
Investment Advisor)

- fiur die Anteilklasse A: 0,75 % des durchschnitt-
lichen Nettoinventarwertes der Anteilklasse A
(davon 0,55 % zur Weiterleitung an den Asset
& Investment Advisor)

- fur die Anteilklasse B: 1,25 % des durchschnitt-
lichen Nettoinventarwertes der Anteilklasse B
(davon 1,05 % zur Weiterleitung an den Asset
& Investment Advisor)

Im Jahr 2017 erhielt die KVG eine Vergltung von
EUR 301.382,23 fir die Anteilklasse |.

Tatigkeiten im Geschaftsjahr

Die Geschéaftstatigkeit der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft beschrédnkte sich im Berichtszeitraum
mafgeblich auf die Einwerbung des Kommandit-
kapitals und die Umstrukturierung der Gesell-
schaft in einen Feeder-AlF.

Darlber hinaus bestand die Geschéaftstatigkeit der
KVG in der Vorbereitung der geplanten Investitio-
nen in geeignete Vermégensgegenstande. Hierzu
wurden Due Diligence-Priifungen von diversen
aktuell in der Platzierung befindlichen institutionel-
len Infrastrukturfonds fortgefiihrt.

Zu den Hauptanlagerisiken und wirtschaftlichen
Unsicherheiten wird im ,RISIKOBERICHT" Stel-
lung genommen,

Auslagerungen

Die KVG hat, mit Vertrag vom 03.06.2013, die
folgenden Tatigkeiten an die Aquila Capital Ma-
nagement GmbH, Hamburg, ausgelagert:

«  Personalwesen (Human Resources)

. Finance (Group Accounting & Tax, Control-
ling & Treasury, internes und externes Mel-
dewesen)

*  Rechtsabteilung (Legal)

Interne Revision (Audit)

= Compliance

«  Zentralstelle Geldwésche (Geldwaschepra-
vention/Anti-Terrorismusfinanzierungs- und
Anti-Fraud-Management)

. IT-Dienstleistungen

Des Weiteren hat die KVG, mit Vertrag vom
31.05.2013, die Anlegerverwaltung an die Cave-
ras Treuhand GmbH, Hamburg, ausgelagert.

Zu wesentlichen Anderungen der Informationen
nach § 307 f KAGB wird auf den Abschnitt ,WE-
SENTLICHE ANDERUNGEN" verwiesen,

RISIKOBERICHT

Im Vorfeld von etwaigen Assetankaufen werden
die potentiellen Adressausfall-, Marktpreis-, Liqui-
ditdts- und operationellen Risiken im Rahmen
eines Due-Diligence-Prozesses gewirdigt. Wah-
rend der Laufzeit werden diese Risiken mittels
eines Scoring-Systems identifiziert, erfasst und
bewertet. Zudem berechnet die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft regelmaflig Markipreis- und
Liquiditatsstresstests. Der Geschéaftsfiihrung und
dem Aufsichtsrat der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft wird quartalsweise Uber die Risikolage
berichtet.

Das Risikoprofil der unternehmerischen Beteili-
gung sowie die zur Steuerung dieser Risiken ein-
gesetzten Systeme sind gegeniiber den Angaben
im Prospekt unverdndert. Im Berichtszeitraum
waren die nachfolgenden Risiken wesentlich fiir
die Entwicklung der Investmentgesellschaft.
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Interessenkonflikte

Durch die personellen und kapitalmafligen Ver-
flechtungen kdnnen Interessenkonflikte nicht aus-
geschlossen werden. Es besteht das Risiko, dass
Entscheidungen getroffen werden, die sich nach-
teilig auf das Ergebnis der Investmentgesellschaft
auswirken kénnte. Es besteht zudem das Risiko,
dass das Management der Geschaftstatigkeit der
Investmentgesellschaft nicht seine vollstandige
Arbeitskraft und Aufmerksamkeit widmet.

Interessenskonflikte beim Abschluss oder bei der
Durchsetzung von Vertrdgen kénnen dazu fiihren,
dass Vertragsbedingungen nicht derart ausge-
handelt werden oder Anspriiche aus Verirdgen
nicht in der Art und Weise geltend gemacht wer-
den, wie dies im Verhéltnis zu unabhéngigen Drit-
ten der Fall ware. Dies gilt insbesondere, wenn
entsprechende Vertrdge zwischen der Invest-
mentgesellschaft und Gesellschaften der Aquila-
Gruppe abgeschlossen werden.

Allgemeine Wirtschafts- und Marktlage

Der wirtschaftliche Erfolg der Investmentgesell-
schaft wird durch die allgemeine wirtschaftliche
Lage, Marktbedingungen, wie z. B. Zinssatz, Ver-
fugbarkeit von Krediten, Inflationsrate, wirtschaftli-
che Unsicherheiten, Gesetzesdnderungen, Han-
delsbeschrénkungen, Devisenkontrollen oder
nationale und internationale politische Verhaltnis-
se beeinflusst. Neben diesen rationalen Faktoren
kénnen auch irrationale Faktoren wie Stimmun-
gen, Meinungen oder Geriichte den wirtschaftli-
chen Erfolg der Investmentgesellschaft negativ
beeintrachtigen. Diese Faktoren konnen sich auf
die H6he und Volatilitdt des Wertes und die Liqui-
ditat der Vermégensgegensténde auswirken.

Fungibilitét

Die Kommanditisten kénnen einmal pro Kalender-
jahr ihre Beteiligung zum 31.12. eines Kalender-
jahres kindigen. Eine Kindigung kann frilhestens
zum Ende des Jahres erfolgen, in dem die zwei-
j&hrige Mindesthaltefrist ablauft. Die Mindesthalte-
frist ist fur alle gehaltenen Anteile gesondert zu
berechnen. Die Kindigung ist nur bezlglich der
Anteile méglich, fiir die die Mindesthaltefrist abge-
laufen ist. Es wird unterstellt, dass stets die zuerst
erworbenen Anteile gekiindigt werden, es sei
denn, der Anleger bestimmt etwas anderes. Die
Erklarung der Kindigung kann bereits wahrend
der Mindesthaltefrist erfolgen. Die Pflicht zur
Riicknahme von Anteilen ist an jedem Riickgabe-
termin beschrankt auf 15 % der von allen Anle-
gern gehaltenen und nicht mehr in der Mindest-
haltefrist befindlichen Anteile (umlaufende Anteile
aller Anteilklassen zum 30.06. des jeweiligen Ka-
lenderjahres). Uberschreiten die Riickgabeverlan-
gen den genannten Schwellenwert insgesamt,

besteht keine Pflicht zur Riicknahme der Uber den
Schwellenwert hinausgehenden Anteilriickgaben.
Am Rickgabetermin nicht erflllte Ricknahme-
verlangen gelten als erloschen.

Daneben besteht fir die Anleger die Mdglichkeit
die Gesellschaftsanteile an andere Kommanditis-
ten zu verduflern. Hierfur ist die vorherige Zu-
stimmung der geschéaftsfihrenden Kommanditistin
erforderlich, die in deren Ermessen steht.

Steuerliche Risiken

Die steuerliche Beurteilung der Beteiligung an der
Investmentgesellschaft beruht auf den derzeit
geltenden Steuergesetzen, Verwaltungsanwei-
sungen sowie Entscheidungen der Finanzgerich-
te. Kiinftige Anderungen dieser Rechtsgrundlagen
kénnen sich im Rahmen der jeweils geltenden
gesetzlichen Vorgaben nachteilig auf die steuerli-
che Situation der Investmentgesellschaft, der
Beteiligungsgesellschaften und der Anleger aus-
wirken.

Fehlende Kontrolle iiber die Zielinvestment-
vermogen und Gesellschaften

Die Investmentgesellschaft hat nur beschréankt
Kontrolle Uber das Management oder den Ge-
schéaftsbetrieb der Zielinvestmentvermégen und
der Gesellschaften, an denen sie Beteiligungen
halt. Daher ist die Investmentgesellschaft sehr
stark vom Management der Zielinvestmentverma-
gen und entsprechenden Gesellschaften abhén-
gig. Einwirkungs- oder Kontrollrechte bestehen
bei Minderheitsbeteiligungen in der Regel nicht
bzw. nur eingeschrankt. Die Investmentgesell-
schaft tragt das Risiko aller Entscheidungen des
Managements der Zielinvestmentvermégen und
entsprechenden Gesellschaften, auch wenn diese
fur die Zielinvestmentvermdégen und entsprechen-
den Gesellschaften schadlich sind. Sofern sich
diese Risiken realisieren, kann dies dazu fiihren,
dass sich die Ertragskraft der Investmentgesell-
schaft verschlechtert, die Riickflisse an die Anle-
ger geringer als erwartet ausfallen und im
schlimmsten Fall die Beteiligung der Anleger voll-
stdndig an Wert verliert.

VERGUTUNGEN

Vergiitungsgrundséatze

Die Aquila Gruppe hat die folgenden Vergiitungs-
grundsétze festgelegt:

+ Anwendung eines einfachen und transparen-
ten Vergltungssystems, welches an den
nachhaltigen Erfolg des fur den Kunden ver-
walteten Produkts orientiert ist
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sstmentkommandit

ericht zum Jahrest

« Ausrichtung der Vergltung an der nachhalti-
gen Profitabilitdt der Aquila Gruppe unter Be-
riicksichtigung von Risiken und Kapitalkosten

» Maximierung von nachhaltiger Mitarbeiterleis-
tung und Unternehmensergebnis

»  Gewinnung und Bindung der besten Mitarbei-
tertalente

+ Kalibrierung der Vergutung auf verschiedene
Bereiche, Funktionen und Verantwortungsebe-
nen

« Erflllung der regulatorischen Anforderungen
von Aufsichtsbeh&rden

Gesamtvergiitung der Mitarbeiter

Die KVG beschaftigte im Geschaftsjahr 2017
durchschnittlich 55 Mitarbeiter. Sie zahlte insge-
samt EUR596.925,00 an variablen und
EUR 4.681.674 an fixen Vergitungen.

Fir das abgelaufene Geschéftsjahr wurden keine
Carried-Interest-Zahlungen oder fondsbhezogene
Vergitungen geleistet.

Gesamtvergiitung der Risktaker

Im Jahr 2017 betrug die Anzahl der Risktaker, die
auch Kontrollfunktionen Gbernehmen, 8. Diese
erhielten von der KVG Vergitungen i H.v.
EUR 1.073.388.

Allgemeine Informationen

Die KVG hat im Geschéftsjahr keine gesonderten
Kosten in Rechnung gestellt und keine Riickver-
gltungen der aus der Investmentgesellschaft an
die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Vergi-
tungen und Aufwendungserstattungen erhalten.
Des Weiteren hat die KVG keinen wesentlichen
Teil der von der Investmentgesellschaft an die
Kapitalverwaltungsgesellschaft geleisteten Vergi-
tungen fir Vergtitungen an Vermittler von Anteilen
des Sondervermdgens auf den Bestand von ver-
mittelten Anteilen verwendet. Weiterhin sind keine
Vergutungen der KVG selbst oder einer anderen
KVG oder einer Gesellschaft, mit der die KVG
eine wesentliche mittelbare/unmittelbare Beteili-
gung eingegangen ist, fir die gehaltenen Anteile
berechnet worden.

WESENTLICHE ANDERUNGEN

Verkaufsprospekt

Am 18.12.2017 wurden der Verkaufsprospekt und
die Anlagebedingungen im Wesentlichen in Bezug
auf die Anforderungen und Investitionsstrategie
eines Feeder-AlF angepasst.

Die Anderungen wurden der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht am  29.11.2017
angezeigt.

Anlageziele und Anlagepolitik

Die Investmentgesellschaft wird abweichend zur
Anlagestrategie aus dem Vorjahr ab dem
01.01.2018 ihr Vermdgen ausschlielllich (mindes-
tens 85 % ihres Wertes) in Aktien der Aquila Capi-
tal Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF investie-
ren.

Geschiftspartner

Die fiir die Erfullung des Gesellschaftszwecks
angebundenen Geschéftspartner bleiben unver-
andert.

Sonstiges

Potenzielle Berufshaftungsrisiken der KVG sind
unverédndert durch eine Berufshaftpflichtversiche-
rung abgedeckt.

Die an die Kapitalverwaltungsgesellschaft ber-
tragenen Verwaltungsfunktionen bestehen unver-
andert.

Die Bewertungsverfahren fir die Bewertung von
Vermdgensgegenstdnden bleiben unverandert.

Dariiber hinaus ergeben sich keine Veradnderun-
gen des Liquiditatsmanagements, der Steuerung
der Liguiditat sowie der Riicknahmerechte.

Hinsichtlich der fairen Behandlung der Anleger
gibt es keine Anderungen.

Das Verfahren und die Bedingungen fur die Aus-
gabe, Rickgabe und den Verkauf von Anteilen
sind unveréndert.

Hinsichtlich der Offenlegung der Informationen
gemal § 23 Abs. 4 und 5 KARBY gibt es keine
Veranderungen.

Es gibt keine wesentlichen Veranderungen hin-
sichtlich der abgeschlossenen Vertrdge bzw. in
Bezug auf die Haftung der Verwahrstelle.

Der Anteil der schwer zu liquidierenden Vermg-
gensgegenstdnde betragt 4549 % des Nettoin-
ventarwertes, dies entspricht EUR 30.332.078,61.

Hinsichtlich des maximalen Umfangs der Hebelfi-
nanzierung (Leverage) gibt es keine wesentlichen
Anderungen. Die Investmentgesellschaft hat kein
Fremdkapital aufgenommen.
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Vermerk des ADSchiussprufers

An die Aquila Capital Infrastructure Fund GmbH & Co. offene Investmentkommandit-
gesellschaft, Hamburg

Wir haben den Jahresabschluss — bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrech-
nung sowie Anhang — unter Einbeziehung der Buchflihrung und den Lagebericht der
Aquila Capital Infrastructure Fund GmbH & Co. offene Investmentkommanditgesell-
schaft, Hamburg, fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezember 2017 ge-
pruft. Die Prifung umfasst auch die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen
und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter

Die Buchfuhrung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften unter Berlicksichtigung der Vorschriften
des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB), der delegierten Verordnung (EU) Nr. 231/2013
und der ergadnzenden Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags liegen in der Verant-
wortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Darliber hinaus liegt die ord-
nungsgemafe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den
einzelnen Kapitalkonten in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter.

Verantwortung des Abschlusspriifers

Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine
Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und Uber
den Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlussprifung nach § 136 Abs. 1 KAGBi. V. m. § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsatze ordnungsmaliger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach
ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und VerstoRe,
die sich auf den Jahresabschluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungsle-
gungsvorschriften und den Lagebericht wesentlich auswirken, mit hinreichender
Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen werden die
Kenntnisse (ber die Verwaltung des Gesellschaftsvermdgens und Uber das wirt-
schaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen Uber mog-
liche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise flr die An-
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gaben in Jahresabschluss und Lagebericht lberwiegend auf der Basis von Stichpro-
ben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-
grundsétze und der wesentlichen Einschatzungen der Geschéaftsleitung sowie die
Wrdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Die
OrdnungsmaRigkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnah-
men zu den einzelnen Kapitalkonten geméafd § 136 Abs. 2 KAGB haben wir auf Basis
einer Prifung des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems und von
aussagebezogenen Prifungshandlungen lGberwiegend auf Basis von Stichproben be-
urteilt. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grund-
lage fiir unsere Beurteilung bildet.

Prifungsurteil
Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse
entspricht der Jahresabschluss flr das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis 31. Dezem-
ber 2017 den gesetzlichen Vorschriften und den ergdnzenden Bestimmungen des
Gesellschaftsvertrags. Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung ge-
wonnenen Erkenntnisse ist die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und
Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungs-
gemal erfolgt. Der Lagebericht steht in Einklang mit dem Jahresabschluss und ver-
mittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft.

Hamburg, den 29. Juni 2018

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Behrens Thode
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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