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Vorbemerkung

Gemal des Kapitalanlagegesetzbuches (nachfolgend ,KAGB*“ genannt) sind bei einem Angebot von offenen alternativen
Spezial-Investmentfonds (sogenannte Spezial-AlF) in Deutschland den fiir diesen Fondstyp zugelassenen semiprofessionel-
len und professionellen Anlegern die Informationen nach § 307 Abs. 1 KAGB (nachfolgend ,Verkaufsprospekt‘ genannt)
einschlieBlich der Anlagebedingungen und des Gesellschaftsvertrages zuganglich zu machen.

Die Aquila Capital Investmentgesellschaft mbH (vormals Alceda Asset Management GmbH), Valentinskamp 70, 20355 Ham-
burg (nachfolgend auch ,Kapitalverwaltungsgesellschaft® genannt) hat den vorliegenden offenen alternativen Investment-
fonds Aquila Capital Infrastructure Fund GmbH & Co. offene Investmentkommanditgesellschaft (nachfolgend auch ,Invest-
mentgesellschaft* genannt) aufgelegt und dessen Verwaltung im Sinne des KAGB Ubernommen. Der Verkaufsprospekt
einschlief3lich Anlagebedingungen und Gesellschaftsvertrag kann von dem an der Zeichnung von Anteilen an der Investment-
gesellschaft interessierten Anleger bei der Kapitalverwaltungsgesellschaft

Aquila Capital Investmentgesellschaft mbH
Valentinskamp 70

20355 Hamburg

Telefon: +49 (0) 40 47 11 17 77 0-0

angefordert werden.

An der Investmentgesellschaft diirfen sich nur semiprofessionelle oder professionelle Anleger im Sinne des § 1 Abs.
19 Nr. 32 und 33 KAGB beteiligen.

Die Zeichnung von Anteilen an der Investmentgesellschaft erfolgt ausschlieBlich auf der Grundlage dieses Verkaufs-
prospektes einschlieBlich Anlagebedingungen und Gesellschaftsvertrag in der jeweils geltenden Fassung sowie der
Beitrittserklarung. Diese Unterlagen sind den an der Zeichnung von Anteilen an der Investmentgesellschaft Interes-
sierten rechtzeitig vor Unterzeichnung der Beitrittserklarung kostenlos zur Verfiigung zu stellen.

Abweichende Auskiinfte oder Erklarungen iiber den Inhalt dieses Verkaufsprospektes einschlieBlich Anlagebedin-
gungen und Gesellschaftsvertrag hinaus diirfen nicht abgegeben werden.

Der Verkaufsprospekt wird erganzt durch den jeweils letzten Jahresbericht und den gegebenenfalls nach dem Jah-
resbericht veroffentlichten Halbjahresbericht. Diese Dokumente sind liber dieselbe Adresse zu beziehen wie der Ver-
kaufsprospekt.

Die Anteile an der Investmentgesellschaft diirfen nur in Landern angeboten oder verkauft werden, in denen ein sol-
ches Angebot oder ein solcher Verkauf zuléssig ist. Sofern nicht von der Kapitalverwaltungsgesellschaft oder einem
von ihr beauftragten Dritten eine Anzeige bei den zustandigen Aufsichtsbehodrden eingereicht bzw. eine Erlaubnis
von den zustédndigen Aufsichtsbehorden erlangt wurde und soweit eine solche Anzeige oder Genehmigung nicht
vorliegt, handelt es sich bei diesem Verkaufsprospekt nicht um ein Angebot zum Erwerb von Anteile an der Invest-
mentgesellschaft. Das Angebot richtet sich ausdriicklich nicht an Personen in Landern oder Jurisdiktionen, in denen
die Veréffentlichung von Informationen oder das Angebot zum Erwerb von Anteilen an der Investmentgesellschaft
verboten ist. Sofern und soweit Personen aufgrund ihrer Nationalitat, ihnres Wohnsitzes oder aus anderen Griinden
Erwerbsbeschrankungen unterliegen, diirfen sie keine Anteile an der Investmentgesellschaft erwerben.

Weder die Kapitalverwaltungsgesellschaft noch die Investmentgesellschaft sind oder werden gemaR dem United
States Investment Company Act von 1940 in seiner jeweils giiltigen Fassung registriert. Die Anteile der Investment-
gesellschaft sind und werden auch nicht gemaR dem United States Securities Act von 1933 in seiner jeweils giiltigen
Fassung oder nach dem Wertpapiergesetzen eines Bundesstaates der Vereinigten Staaten von Amerika registriert.
Anteile an der Investmentgesellschaft diirfen weder in den Vereinigten Staaten noch einer US-Person oder auf deren
Rechnung angeboten oder verkauft werden. An einer Zeichnung Interessierte miissen gegebenenfalls darlegen, dass
sie keine US-Person sind und Anteile weder im Auftrag von US-Personen erwerben noch an US-Personen weiterver-
auBern. US-Personen sind Personen, die Staatsangehorige der USA sind oder dort ihren Wohnsitz haben und/oder
dort steuerpflichtig sind. US-Personen kénnen auch Personen oder Kapitalgesellschaften sein, die gemaR den Ge-
setzen der USA bzw. eines US-Bundesstaats, Territoriums oder einer US-Besitzung gegriindet werden.

Selling Restriction Osterreich

Die Anteile an der Investmentgesellschaft diirfen in Osterreich ausschlieRlich an Professionelle Anleger und Qualifizierte
Privatkunden vertrieben werden. Ein Professioneller Anleger ist nach § 2 Abs. 1 Z 33 des 6sterreichischen Alternative Invest-
mentfonds Manager-Gesetz (nachfolgend ,AIFMG" genannt) jeder Anleger, der im Sinne von Anhang Il der Richtlinie
2004/39/EG als professioneller Kunde angesehen wird oder auf Antrag als ein professioneller Anleger behandelt werden
kann.

Ein Qualifizierter Privatkunde ist nach § 2 Abs. 1 Z 42 AIFMG jeder Anleger,

a) der in einem von der Beitrittserklarung getrennten Dokument bestatigt, dass er sich der Risiken im Zusammenhang
mit der beabsichtigten Investition bewusst ist und tber unbelastete Bankguthaben und Finanzinstrumente geman
§ 1 Z 6 des osterreichischen Wertpapieraufsichtsgesetz 2007 (nachfolgend ,WAG" genannt) im Wert von mehr als
500.000 Euro verfugt;

b) bei dem die Kapitalverwaltungsgesellschaft oder sofern der Vertrieb nicht direkt erfolgt, die den Vertrieb durchfih-
rende naturliche oder juristische Person seinen Sachverstand, Erfahrungen und Kenntnisse bewertet hat;

c) bei dem die Kapitalverwaltungsgesellschaft oder sofern der Vertrieb nicht direkt erfolgt, die den Vertrieb durchfih-
rende naturliche oder juristische Person davon hinreichend Uberzeugt ist, dass der Anleger in der Lage ist, seine



Anlageentscheidungen selbst zu treffen und die mit der Investition einhergehenden Risiken zu verstehen und dass
eine solche Verpflichtung fiir den Anleger angemessen ist;

d) der sich verpflichtet, mindestens 100.000 Euro zu investieren;

e) der die Investition zum Zwecke der Diversifizierung und Risikostreuung seiner bestehenden Vermdgensveranla-
gung vornehmen wird und der Kapitalverwaltungsgesellschaft oder sofern der Vertrieb nicht direkt erfolgt, der den
Vertrieb durchfliihrende naturliche oder juristische Person nachweist, dass zum Zeitpunkt der Investition diese nicht
mehr als 20% seines aus Finanzinstrumenten gemaR § 1 Z 6 WAG bestehenden Vermdégens betragt.

Selling Restriction Schweiz

Die Anteile der Investmentgesellschaft werden in der Schweiz ausschliesslich an qualifizierte Anleger im Sinne von Art. 10
Abs. 3, Abs. 3bis und Abs. 4 des Schweizer Bundesgesetzes Uber die kollektiven Kapitalanlagen (KAG)i.V. m. Art6 und 6 a
der Schweizer Verordnung uber die kollektiven Kapitalanlagen (KKV) vertrieben.

Fuir die in der Schweiz vertriebenen Anteile der Investmentgesellschaft ist ACOLIN Fund Services AG, mit Sitz in Zurich,als
Vertreter und M.M. Warburg Bank (Schweiz) AG, mit Sitz in Zurich, als Zahlstelle ernannt worden. Die maRgebenden Doku-
mente der Investmentgesellschaft wie Verkaufsprospekt einschlief3lich Anlagebedingungen und Gesellschaftsvertrag sowie
Halbjahres- und Jahresbericht knnen kostenlos beim Vertreter bezogen werden. Fur die in der Schweiz oder von der Schweiz
aus vertriebenen Anteile der Investmentgesellschaft ist am Sitz des Vertreters Erfullungsort und Gerichtsstand begriindet
worden.

Selling Restriction Tschechische Republik

In der Tschechischen Republik ist keine Mafinahme (einschlief3lich Einholung der Genehmigung des Prospekts von der tsche-
chischen Nationalbank (nachfolgend ,CNB“ genannt) und der Zulassung zum Handel auf einem geregelten Markt (wie in
Abs. 55 (1) des tschechischen Gesetzes Nr. 256/2004 Coll. tber die Durchfiihrung von Geschéaften auf dem Kapitalmarkt in
der jeweils gliltigen Fassung (nachfolgend ,tschechisches Kapitalmarktgesetz* genannt) festgelegt) erfolgt, nach der die
Anteile der Investmentgesellschaft i.S.d. tschechischen Kapitalmarktgesetzes als zum Handel auf dem geregelten tschechi-
schen Markt oder einem anderen geregelten europaischen Markt als zugelassene Wertpapiere eingestuft werden.

In der tschechischen Republik ist das Angebot von Anteilen der Investmentgesellschaft (nachfolgend ,tschechisches Ange-
bot“ genannt) nach dem Gesetz Nr. 240/2013 Coll. Uber Kapitalanlagegesellschaften und Kapitalanlagefonds in der jeweils
gliltigen Fassung (nachfolgend ,tschechisches Kapitalanlagegesellschafts- und Fondsgesetz* genannt) unter folgenden
Bedingungen mdglich:

(i) Die Investmentgesellschaft ist in dem jeweiligen von der CNB (der zustandigen Behdrde in der tschechischen Re-
publik) gefiihrten Register auslandischer Fonds im Fall 6ffentlicher Angebote mit dem Tag dieser Registrierung, und
im Fall 6ffentlicher Angebote an professionelle Kunden oder als professionelle Kunden geltende Personen mit dem
Tag, an dem die Kapitalverwaltungsgesellschaft Information von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsauf-
sicht Uber die Versendung der Passporting-Anzeige hinsichtlich der Investmentgesellschaft an die CNB erhalt, re-
gistriert;

(ii) Bei offentlichen Angeboten miissen Anleger qualifizierte Anleger im Sinne des tschechischen Kapitalanlagegesell-
schafts- und Fondsgesetzes in Verbindung mit dem tschechischen Kapitalmarktgesetz sein, wobei der Prospekt
ausdrucklich die Information enthalten muss, dass nur qualifizierte Anleger als Anleger der Investmentgesellschaft
erlaubt sind; und

(iii) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft verfiigt tiber die erforderliche Bevollmachtigung zur Verwaltung der Investment-
gesellschaft einschlieBlich der Bevollmachtigung zum Uberschreiten des Schwellenwerts gemaR der Richtlinie tiber
die Verwalter alternativer Kapitalanlagefonds und dem tschechischen Kapitalanlagegesellschafts- und Fondsge-
setz.

Mit Ausnahme tschechischer Angebote entsprechend der oben genannten Vorgaben des tschechischen Kapitalanlagegesell-
schafts- und Fondsgesetzes in der tschechischen Republik gewahrleistet die Kapitalverwaltungsgesellschaft sowie jeder von
ihr beauftrage Vertriebspartner, dass sie keine Anteile an der Investmentgesellschaft im Rahmen eines &ffentlichen Angebots
(verstanden — vorbehaltlich diverser Ausnahmen im tschechischen Kapitalmarktgesetz — als Ansprache eines weiteren Per-
sonenkreises unter Mitteilung von Informationen Uber die angebotenen Anlagen und die Erwerbsbedingungen enthalt, die
einem Anleger fir eine Entscheidung tber den Kauf oder die Zeichner der Anteile ausreichen) angeboten oder verkauft haben
oder verkaufen werden.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft sowie jeder von ihr beauftrage Vertriebspartner gewahrleistet, dass sie allen Vorgaben
des tschechischen Kapitalanlagegesellschafts- und Fondsgesetzes und des tschechischen Kapitalmarktgesetzes entspro-
chen haben und auch in Zukunft entsprechen werden und keine MalRnahme vorgenommen haben oder werden, die dazu
fihren wirde, dass die Ausgabe von Anteilen der Investmentgesellschaft oder anderen Wertpapieren in der Tschechischen
Republik als ,Annahme von Einlagen von der Offentlichkeit* durch die Investmentgesellschaft nach Abs. 2 (1) des tschechi-
schen Gesetzes Nr. 21/1992 Coll. uber die Banken (in der jeweils gliltigen Fassung) (nachfolgend ,tschechisches Gesetz
tiber die Banken® genannt) klassifiziert wird oder in der Tschechischen Republik hinsichtlich der Anteile der Investmentge-
sellschaft nach dem tschechischen Kapitalmarktgesetz, dem tschechischen Gesetz tber die Banken oder der Praxis der CNB
eine Genehmigung oder Registrierung durch die CNB oder sonstige Behorden oder Einreichung oder Meldung bei den Vor-
genannten Stellen erforderlich ist.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft sowie jeder von ihr beauftrage Vertriebspartner gewahrleistet, dass sie hinsichtlich der
Anteile der Investmentgesellschaft alle fir die Handlungen in der Tschechischen Republik geltenden Gesetze der Tschechi-
schen Republik (eingeschlossen darin die fur das Erbringen von Wertpapierdienstleistungen in der Tschechischen Republik



geltenden Gesetze im Sinne des tschechischen Kapitalmarktgesetzes und des tschechischen Kapitalanlagegesellschafts-
und Fondsgesetzes) befolgt haben und auch in Zukunft befolgen werden.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft gewahrleistet, dass sie (iber die erforderliche Erlaubnis zur Verwaltung der Investment-
gesellschaft einschlief3lich der Erlaubnis zur Uberschreitung des Schwellenwerts gemaR der Richtlinie Gber die Verwalter
alternativer Kapitalanlagefonds und dem tschechischen Kapitalanlagegesellschafts- und Fondsgesetz verfugt.

Eine aufgrund der eigenen Initiative eines Anlegers getroffene Entscheidung eines Anlegers, einen durch die Investmentge-
sellschaft ausgegebenen Anteil zu kaufen oder anderweitig Gesellschafter der Investmentgesellschaft zu werden, stellt kein
Angebot von Anlagen nach dem tschechischen Kapitalanlagegesellschafts- und Fondsgesetz dar.

Bezugnahmen auf das tschechische Kapitalmarktgesetz, das tschechische Kapitalanlagegesellschafts- und Fondsgesetz und
das tschechische Gesetz Uber die Banken gelten in Bezug auf die entsprechende Bestimmung dieser Gesetze zum Zeitpunkt
dieses Prospekts und in der diese durch neue tschechische Gesetzgebung gegebenenfalls jeweils regelnden geanderten,
erganzten oder ersetzten Fassung, die nach dem Zeitpunkt dieses Prospekts gultig und wirksam wird.

Hamburg, den 01. Januar 2018



Definitionen Fundstelle im Prospekt/Anlagebedingungen/Gesellschaftsvertrag

+LAbrechnungsstichtage” hat die in Gliederungspunkt Ill. 14.1 i. des Prospekts und Gliederungspunkt E. I.
2. der Anlagebedingungen und § 5 Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene
identische Bedeutung.

LAIFMGY hat die in der Vorbemerkung des Prospekts zugewiesene Bedeutung.

,Anlagebedingungen* hat die in § 3 Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene Bedeutung.

LAnleger” hat die in § 4 Abs. 3 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene Bedeutung.

JAnteilwert* hat die in Gliederungspunkt Ill. 14.1 ii. des Prospekts und Gliederungspunkt E. Il1.

der Anlagebedingungen zugewiesene identische Bedeutung.

LAsset & Investment Advisor”

hat die in Gliederungspunkt Il 7.5 des Prospekts zugewiesene Bedeutung.

LAquila-Gruppe*

hat die in Gliederungspunkt Ill. 2.1 i des Prospekts und Gliederungspunkt A. |. der
Anlagebedingungen und § 3 Abs. 3 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene iden-
tische Bedeutung.

+Aquila-Zielgesellschaft*

hat die in Gliederungspunkt Ill. 12.3 i des Prospekts und Gliederungspunkt F. I. 2.
der Anlagebedingungen zugewiesene identische Bedeutung.

+Ausgabepreis®

hat die in Gliederungspunkt lll. 14.1 ii. des Prospekts und Gliederungspunkt E. I1.
der Anlagebedingungen zugewiesene identische Bedeutung.

.BaFin® Hat die in Gliederungspunkt 1. 4. 2. des Prospekts und Gliederungspunkt F. I. 1.
b) der Anlagebedingungen zugewiesene identische Bedeutung.

,CNB* hat die in der Vorbemerkung des Prospekts zugewiesene Bedeutung.

,CRS" hat die in Gliederungspunkt Ill. 20.13 des Prospekts zugewiesene Bedeutung.

,Defaulting Shareholder”

hat die in Gliederungspunkt Ill. 14.1 iii. des Prospekts und § 6 Abs. 1 des Gesell-
schaftsvertrags zugewiesene identische Bedeutung.

,Derivate*

hat die in Gliederungspunkt lll. 4.2 des Prospekts und Gliederungspunkt C. II. 1.
der Anlagebedingungen zugewiesene identische Bedeutung.

4Einsichtsbevollmachtigte*

hat die in Gliederungspunkt Ill. 6.1 ii. des Prospekts und § 16 Abs. 1 des Gesell-
schaftsvertrags zugewiesene Bedeutung.

LErben” hat die in § 26 Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene Bedeutung.
,Erbengemeinschaft" hat die in § 26 Abs. 3 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene Bedeutung.
LErbenvertreter” hat die in § 26 Abs. 3 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene Bedeutung.
LErwerber” hat die in § 20 Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene Bedeutung.
LFATCA*® hat die in Gliederungspunkt Ill. 20.12 des Prospekts zugewiesene Bedeutung.
,FFIs® hat die in Gliederungspunkt Ill. 20.12 des Prospekts zugewiesene Bedeutung.
,FKAustG* hat die in Gliederungspunkt Ill. 20.13 des Prospekts zugewiesene Bedeutung.

,Fremdverwaltung*

hat die in § 8 Abs. 3 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene Bedeutung.

,Fremdverwaltungsvertrag*

hat die in § 8 Abs. 3 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene Bedeutung.

,Fremdwahrungsgrenze*

hat die in Gliederungspunkt Ill. 2.1 ii. des Prospekts und Gliederungspunkt B. Il1.
2. der Anlagebedingungen zugewiesene identische Bedeutung.

,2geschaftsfihrende Kommanditistin

hat die in § 4 Abs. 2 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene Bedeutung.

,Geschaftstag”

hat die in Gliederungspunkt Ill. 12.5 des Prospekts und Gliederungspunkt E. 1V.
6. der Anlagebedingungen und § 6 Abs. 4 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene
identische Bedeutung.

,Gesellschafter”

Sind alle Personen, die Gesellschafter der Investmentgesellschaft sind oder wer-
den, einschlieRlich der geschaftsfihrenden Kommanditistin, der Komplementarin
und allen als Kommanditist in die Investmentgesellschaft aufgenommenen Anle-
ger.

,Gesellschafterversammlung®

hat die in Gliederungspunkt Ill. 6.1 ii. des Prospekts und § 13 Abs. 1 des Gesell-
schaftsvertrags zugewiesene identische Bedeutung.

.Gesetzespflicht*

hat die in Gliederungspunkt Ill. 6.1 ii. des Prospekts und § 16 Abs. 2 des Gesell-
schaftsvertrags zugewiesene identische Bedeutung.

,Griindungskosten*”

hat die in Gliederungspunkt Ill. 12.2 des Prospekts zugewiesene identische Be-
deutung.

,High Water Mark*

hat die in Gliederungspunkt 1. 12.5 des Prospekts und Gliederungspunkt E. IV. 4
der Anlagebedingungen zugewiesene identische Bedeutung.

LIGA®

hat die in Gliederungspunkt Ill. 20.12 des Prospekts zugewiesene Bedeutung.

,IGA D/USA®

hat die in Gliederungspunkt Ill. 20.12 des Prospekts zugewiesene Bedeutung.

LInvestmentgesellschaft"

hat die in der Vorbemerkung des Prospekts, der Anlagebedingungen und des Ge-
sellschaftsvertrags zugewiesene identische Bedeutung.

RS hat die in Gliederungspunkt Ill. 20.12 des Prospekts zugewiesene Bedeutung.
LKAGB* hat die in der Vorbemerkung des Prospekts zugewiesene Bedeutung.
LKARBV* hat die in Gliederungspunkt Ill. 10.1 des Prospekts zugewiesene Bedeutung.

~Kapitalverwaltungsgesellschaft*

hat die in der Vorbemerkung des Prospekts und der Vorbemerkung der Anlage-
bedingungen und § 8 Abs. 3 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene identische
Bedeutung.

,4Kommanditisten“

hat die in Gliederungspunkt Ill. 19.1 des Prospekts zugewiesene Bedeutung.

,Komplementarin“

hat die in § 4 Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene Bedeutung.

,MCAA*

hat die in Gliederungspunkt Ill. 20.13 des Prospekts zugewiesene Bedeutung.

,Mindesthaltefrist*

hat die in Gliederungspunkt I1.11.1 des Prospekts, und Gliederungspunkt E. I. 4.
der Anlagebedingungen und und § 23 Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags. zugewie-
sene identische Bedeutung.




.Nettoinventarwert”

hat die in Gliederungspunkt Ill. 14.1 ii. des Prospekts und Gliederungspunkt E. IlI.
der Anlagebedingungen zugewiesene identische Bedeutung.

.Performance Fee"

hat die in Gliederungspunkt Ill. 12.5 des Prospekts und Gliederungspunkt E. 1V.
1. der Anlagebedingungen zugewiesene identische Bedeutung.

,Platzierungsschluss der Anteilklasse I*

hat die in Gliederungspunkt Ill. 6.1. i. des Prospekts, und Gliederungspunkt D. II.
der Anlagebedingungen und und § 4 Abs. 8 des Gesellschaftsvertrags. zugewie-
sene identische Bedeutung.

,Prasenzversammlung*

hat die in § 13 Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene Bedeutung.

»,Rucknahmetermin®

hat die in Gliederungspunkt Ill. 11.1 des Prospekts, Gliederungspunkt E. I. 4. der
Anlagebedingungen und § 23 Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene
identische Bedeutung.

~Secondary”

hat die in Gliederungspunkt I1l. 2.1 i. des Prospekts und Gliederungspunkt A 1. der
Anlagebedingungen zugewiesene identische Bedeutung

,Soziale Infrastruktur*

hat die in Gliederungspunkt Ill. 2.1 i. des Prospekts und Gliederungspunkt A. |. der
Anlagebedingungen und § 3 Abs. 3 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene iden-
tische Bedeutung.

,Ubertragung*

hat die in § 20 Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene Bedeutung.

»Ischechisches Angebot*

hat die in der Vorbemerkung des Prospekts zugewiesene Bedeutung.

»Tschechisches Gesetz (ber die Ban-
ken*

hat die in der Vorbemerkung des Prospekts zugewiesene Bedeutung.

»Tschechisches Kapitalanlagegesell-
schafts- und Fondsgesetz*

hat die in der Vorbemerkung des Prospekts zugewiesene Bedeutung.

»Ischechisches Kapitalmarktgesetz*

hat die in der Vorbemerkung des Prospekts zugewiesene Bedeutung.

WVAG"

hat die in Gliederungspunkt Ill. 14.4 i. des Prospekts und § 21 Abs. 1 des Gesell-
schaftsvertrags zugewiesene identische Bedeutung.

,VAG-Kommanditisten*“

hat die in Gliederungspunkt Ill. 14.4 i. des Prospekts und § 21 Abs. 1 des Gesell-
schaftsvertrags zugewiesene identische Bedeutung.

,Verbundene Unternehmen*

hat die in Gliederungspunkt Ill. 2.1 i. des Prospekts und Gliederungspunkt A. I. der
Anlagebedingungen und § 3 Abs. 3 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene iden-
tische Bedeutung.

,Verfligender Gesellschafter”

hat die in § 20 Abs. 1 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene Bedeutung.

»Verkaufsprospekt® hat die in der Vorbemerkung des Verkaufsprospekts und § 8 Abs. 8 a) des Gesell-
schaftsvertrags zugewiesene identische Bedeutung.

,Vermodgensgegenstande® hat die in der Vorbemerkung des Verkaufsprospekts und Gliederungspunkt A. der
Anlagebedingungen und § 8 Abs. 3 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene iden-
tische Bedeutung.

,Versendungstag” hat die in Gliederungspunkt Ill. 6.1 ii. des Prospekts und § 13 Abs. 4 des Gesell-
schaftsvertrags zugewiesene identische Bedeutung.

,Vertretungsberechtigte* hat die in § 13 Abs. 8 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene Bedeutung.

,Verwahrstelle”

hat die in Gliederungspunkt Ill. 7.3 i. des Prospekts zugewiesene Bedeutung

,Verwahrstellenvertrag”

hat die in Gliederungspunkt Ill. 7.3 i. des Prospekts zugewiesene Bedeutung.

+Verwaltungsvergltung*

hat die in Gliederungspunkt Ill. 12.3 i. des Prospekts und Gliederungspunkt F. I.
1. a) der Anlagebedingungen zugewiesene identische Bedeutung.

,VO EU 231/2013“

hat die in Gliederungspunkt Ill. 4.1 des Prospekts und Gliederungspunkt C. I. 4.
der Anlagebedingungen zugewiesene Bedeutung.

SWAGH

hat die in der Vorbemerkung des Prospekts zugewiesene Bedeutung.

LZielinvestmentvermogen®

hat die in Gliederungspunkt Ill 2.1.i b) des Prospektes und Gliederungspunkt A. I.
2. der Anlagebedingungen und § 3 Abs. 3 b) des Gesellschaftsvertrags zugewie-
sene Bedeutung.

LZwischengesellschaft*

hat die in Gliederungspunkt . 2.1 des Prospekts und Gliederungspunkt A. I. der
Anlagebedingungen und § 3 Abs. 3 des Gesellschaftsvertrags zugewiesene iden-
tische Bedeutung.

LZusicherung*

hat die in Gliederungspunkt § 20 Abs. 2 c) des Gesellschaftsvertrags zugewiesene
Bedeutung.




I.  Investmentgesellschaft

Die Investmentgesellschaft mit der Firma Aquila Capital Infrastructure Fund GmbH & Co. offene Investmentkommanditgesell-
schaft wurde am 11.03.2016 als offene Investmentgesellschaft mit Sitz in Hamburg gegriindet und erstmalig am 04.04.2016
im Handelsregister Hamburg unter HRA 120077 eingetragen.

Il.  Profil des typischen Anlegers

Das Angebot einer Beteiligung an der Investmentgesellschaft richtet sich ausschliefRlich an semiprofessionelle oder professi-
onelle Anleger.

Semiprofessionelle Anleger sind solche im Sinne des § 1 Abs. 19 Nr. 33 KAGB.

Professioneller Anleger ist nach § 1 Abs. 19 Nr. 32 KAGB jeder Anleger, der im Sinne von Anhang Il der Richtlinie 2004/39/EG
als professioneller Anleger angesehen wird oder auf Antrag als ein professioneller Anleger behandelt werden kann.

Juristische Personen sowie Personengesellschaften diirfen sich an der Investmentgesellschaft nur dann beteiligen, wenn
a) sie nicht nach dem Recht der USA errichtet sind,

b)  das Einkommen der juristischen Person oder Personengesellschaft nicht in den USA der Besteuerung unterworfen
ist und

c) die juristische Person oder Personengesellschaft keine Geschaftsanschrift in den USA hat.
Naturliche Personen durfen sich an der Investmentgesellschaft nur dann beteiligen, wenn
a)  sie nicht Uber die Staatsangehdérigkeit der USA oder ein Einwanderungsvisum (,Green Card®) der USA verfiigen und

b)  sie nicht aus anderen Griinden nach dem Steuerrecht der USA als dort ansassige Person zu qualifizieren sind.
lll. Allgemeine Angaben und Anlagen

1. Anlagestrategie und Ziele des AlIF
1.1 Anlagestrategie

Die Investmentgesellschaft verfolgt als Spezial-AlF entsprechend der Kategorisierung der Verordnung (EU-Nr. 231/2013) der
Kommission zur Erganzung der Richtlinie 2011/61/EU vom 19.12.2012 die Anlagestrategie ,Sonstiges”. Sie ist ein Feeder-
AIF im Sinne des § 1 Abs. 19 Nr. 13 KAGB und investiert, abgesehen von Liquiditadtsanlagen, ihr Vermdgen ausschlief3lich
(mindestens 85 % ihres Wertes) in Aktien der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF. Die Aquila Capital Infra-
structure Fund S.A., SICAV RAIF unterliegt dem Grundsatz der Risikomischung nach Luxemburger Recht. Die Investment-
gesellschaft tatigt ihre Investitionen somit mittelbar nach dem Grundsatz der Risikomischung. Ziel ist Uber die Aquila Capital
Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF der Aufbau eines diversifizierten Portfolios aus Infrastrukturbeteiligungen und Investiti-
onen in institutionelle Infrastrukturfonds geman Abschnitt 111.2.1.

1.2 Anlageziele einschlieBlich finanzieller Ziele der Investmentgesellschaft

Anlageziel der Investmentgesellschaft ist die Erzielung von regelmagigen Einnahmetberschiissen aus den im Rahmen der
Verfolgung der Anlagestrategie zu erwerbenden Vermoégensgegenstanden. Es kann keine Zusicherung gegeben werden,
dass das Anlageziel tatsachlich erreicht wird.

2. Art der Vermdégenswerte, Techniken und damit verbundene Risiken
2.1 Art der Vermdégenswerte
i Art der Vermégensgegensténde

Die Investmentgesellschaft darf in die folgenden Vermdgensgegenstande investieren (nachfolgend gemeinsam die ,Vermo-
gensgegenstande” genannt):

a) Beteiligungen an Unternehmen, einschlieRlich OPP-Gesellschaften (unabhéngig davon, ob diese nach dem sog. Be-
treibermodell oder dem Beteiligungsmodell arbeiten), deren Geschéaftszweck im Wesentlichen auf die direkte oder
indirekten Bewirtschaftung folgender Wirtschaftsglter sowie aller damit zusammenhangenden Aktivitaten gerichtet
ist:

(1)  Erneuerbare Energien: insb. Anlagen zur Erzeugung, zum Transport und zur Speicherung von Strom, Gas oder
Warme aus erneuerbaren Energien und die sonstigen zur Bewirtschaftung der Anlagen erforderlichen Verméo-
gensgegenstande und Beteiligungen;

(2) Infrastruktur: insb. Infrastrukturanlagen oder Teile derselben (z. B. Briicken, Tunnel, Stral’en, Hafenanlagen,
Schienennetze, Bahnhofe, Flughafen); Anlagen und Mittel zur Erzeugung, Speicherung und zum Transport von
konventioneller Energie, Energietragern, Warme, Gutern und Rohstoffen; Anlagen zur Aufbereitung, Speiche-
rung und zum Transport von Wasser; Einrichtungen zur Ver- und Entsorgung, Soziale Infrastruktur und die
sonstigen zur Bewirtschaftung der Anlagen erforderlichen Vermégensgegenstande und Beteiligungen.

b)  Anteile oder Aktien an geschlossenen inlandischen Spezial-AlF oder an geschlossenen (i) EU-Spezial-AlF oder (ii)
auslandischen Spezial-AlF, die Uber das zur Verfligung stellen von Eigen- und/oder Fremdkapital jeweils tiberwiegend
in Vermogensgegenstande nach Abschnitt a) oder direkt deren Bewirtschaftungsgegenstande investieren, sowie An-
teile oder Aktien an inlandischen offenen, entsprechenden offenen EU- oder auslandischen Investmentvermégen
(nachfolgend gemeinsam ,Zielinvestmentvermoégen® genannt);
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c)  Wertpapiere;
d)  Geldmarktinstrumente; und
e)  Bankguthaben.

Eine Beteiligung an Zwischengesellschaften oder Zielinvestmentvermdégen ist mit Dritten sowohl als Mehrheits- als auch als
Minderheitsbeteiligung mdglich. Die Dritten kdnnen auch Unternehmen der Aquila-Gruppe oder von der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft oder Unternehmen der Aquila-Gruppe verwaltete oder beratene Investmentvermégen oder sonstige Dritte sein.

Eine Beteiligung in jeden der vorgenannten Vermdgensgegenstande erfolgt, abgesehen von Liquiditatsanlagen, ausschlieR-
lich (mindestens 85 % des Wertes der Investmentgesellschaft) indirekt durch den Erwerb von Aktien an der Aquila Capital
Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF.

Die Investmentgesellschaft kann beim Erwerb von Vermdgensgegenstanden mittelbar tber die Aquila Capital Infrastructure
Fund S.A., SICAV RAIF auch Bauzeit- und Projektentwicklungsrisiken eingehen.

Die Investmentgesellschaft darf keine Wertpapierfinanzierungsgeschafte im Sinne der Verordnung (EU) 2015/2365 des eu-
ropaischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 uber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaf-
ten und der Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 abschlieRen.

+LZwischengesellschaft" ist jedes rechtliche Konstrukt, unabhangig von Sitz, Rechtsform oder Rechtspersonlichkeit, tber das
ein erwerbbarer Vermdgensgegenstand (mittelbar) gehalten wird.

,So0ziale Infrastruktur” sind fir die Daseinsvorsorge und wirtschaftliche Entwicklung erforderliche staatliche und private Ein-
richtungen (z. B. Schulen, Krankenhauser, Sport- und Freizeitanlagen, kulturelle Einrichtungen).

+Aquila-Gruppe“ umfasst die Aquila Capital Management GmbH, Aquila Capital Investmentgesellschaft mbH und jedes mit
diesen Gesellschaften verbundene Unternehmen.

,Verbundene Unternehmen* sind alle Unternehmen, die i.S.v. §§ 15 ff. AktG als miteinander verbunden gelten.
Investitionsweg

Die Investition in die unter Abschnitt b) aufgefiihrten Zielinvestmentvermégen erfolgt mittelbar tGber die Aquila Capital Infra-
structure Fund S.A., SICAV RAIF, die diese durch Ersterwerb (Primarmarktzeichnungen, ,Primary*) oder abgeleiteten Erwerb
auf dem Sekundarmarkt (nachfolgend ,Secondary” genannt) erwerben darf.

ii. Beschreibung der Anlagebeschrankungen

Allgemeines

Die Investmentgesellschaft ist ein Feeder-AlF im Sinne des § 1 Abs. 19 Nr. 13 KAGB und investiert, abgesehen von Liquidi-
tatsanlagen, ihr Vermdgen ausschlieRlich (mindestens 85 % ihres Wertes) in Aktien der Aquila Capital Infrastructure Fund
S.A., SICAV RAIF. Die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF unterliegt dem Grundsatz der Risikomischung
nach Luxemburger Recht. Die Investmentgesellschaft tatigt ihre Investitionen somit mittelbar nach dem Grundsatz der Risi-
komischung (vgl. § 282 KAGB).

Die Anlagegrenzen sind von der Investmentgesellschaft spatestens 36 Monate nach dem Abrechnungsstichtag, zu dem erst-
mals Anleger der Investmentgesellschaft wirksam beigetreten sind, einzuhalten.

Die Anlagegrenzen beziehen sich auf das Bruttofondsvermdgen und gelten nur bei Eingehen des jeweiligen Investments;
zeitliche nachfolgende Wertveranderungen sowie ggf. bestehende offene Einzahlungsverpflichtungen (z. B. gegenlber Zielin-
vestmentvermdgen) sind nicht zu berticksichtigen.

Die Anlagegrenzen gelten nicht fir den Zeitraum der Liquidation der Investmentgesellschaft.
Geographische Diversifizierung

Geographischer Schwerpunkt der mittelbar tber die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF getatigten Investiti-
onen in Unternehmensbeteiligungen nach Abschnitt lll. 2.1 i. a) ist der Europaische Wirtschaftsraum (EWR). Bis zu 50 % darf
auBerhalb des EWR investiert werden. In jedem Fall muss die Investition in einem Mitgliedsstaat der OECD erfolgen.

Geographischer Schwerpunkt der mittelbar Uber die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF getatigten Investition
in Zielinvestmentvermdgen sind Mitgliedstaaten der OECD, in denen das jeweilige Zielinvestmentvermdgen nach verninftiger
Einschatzung der Kapitalverwaltungsgesellschaft mindestens 75 % seines Investitionsvolumens investiert.

Diese Anlagegrenzen zur geographischen Diversifizierung beziehen sich nicht auf andere als die vorgenannten Vermoégens-
gegenstande.

Anlagegrenzen

Die Investmentgesellschaft wird mittelbar Giber die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF in die folgenden Ver-
mogensgegenstande wie folgt prozentual investieren:

a) Bis zu 50 % in Unternehmensbeteiligungen gemafl Abschnitt Ill. 2.1 i. a).

b) Bis zu 35 % in Zielinvestmentvermdgen gemanl Abschnitt Ill. 2.1 i. b), wenn diese durch Unternehmen der Aquila-
Gruppe verwaltet werden oder wenn ein Unternehmen der Aquila-Gruppe entgeltliche beratende oder Asset Manage-
ment Funktionen gegeniber diesen Vermdgensgegenstanden wahrnimmt;

c) Bis zu 75 % in nicht durch ein Unternehmen der Aquila-Gruppe verwaltete Zielinvestmentvermégen;
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d) Bis zu 10 % in offene Spezial-AIF gemaR Abschnitt IIl. 2.1 i. b);
e) Bis zu 35 % in Vermogensgegenstéande gemaf Abschnitt I1l. 2.1 i. c);
f) Bis zu 25 % in einen einzelnen Vermdgensgegenstand gemaly Abschnitt Ill. 2.1 i. a) bis e).

Vermoégensgegenstande gemal Abschnitt Ill. 2.1 i. ¢) mlssen tUberwiegend von Unternehmen gemafR Abschnitt lll. 2.1 i. a)
ausgegeben werden oder diese zum Basiswert haben. Die Investmentgesellschaft soll zudem nach bestem Bemiihen sicher-
stellen, dass nicht in Euro denominierte unmittelbare sowie tber Zielinvestmentvermogen erfolgte mittelbare Investitionen in
Vermogensgegenstande gemal Abschnitt Ill. 2.11. a), ¢), d) und e) insgesamt nicht 30 % des Nettoinventarwertes liberschrei-
ten (,Fremdwahrungsgrenze*) und bei einer Uberschreitung der Fremdwéhrungsgrenze diese innerhalb eines Monats ab
Uberschreitung geheilt wird.

2.2 Art der Techniken

Derivatgeschafte dirfen nur, mussen aber nicht, zur Absicherung der von der Investmentgesellschaft gehaltenen Vermégens-
gegenstande gegen einen Wertverlust getatigt werden.

Weitere Einzelheiten zu den Techniken, die die Investmentgesellschaft einsetzen darf, ergeben sich aus A. bis C. der Anla-
gebedingungen (Anlage 1).

2.3 Mit Vermégenswerten und Techniken verbundene Risiken

Die mit den Vermdgenswerten und Techniken verbundenen Risiken ergeben sich aus den Risikohinweisen (vgl. hierzu das
Kapitel ,Risikohinweise").

3. Angaben liber den Sitz eines Master-AlIF und der Zielinvestmentvermégen
Sitz des Master-AlF ist 5, Heienhaff, L-1736 Senningerberg, GroRherzogtum Luxemburg.

Die Investmentgesellschaft ist kein Dachinvestmentvermégen, sondern ein Feeder-AlF.

4. Leverage
4.1 Einsatz von Leverage

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fir den Erwerb von Vermdgensgegenstanden kein Fremdkapital (Leverage) einset-
zen.

Mittelbar tUber die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF darf zum Erwerb von Vermdgensgegenstéanden mit
Ausnahme von Unternehmensbeteiligungen nach Abschnitt 11l. 2.1 i. a) kein Fremdkapital (Leverage) eingesetzt werden.

Unternehmensbeteiligungen nach Abschnitt Ill. 2.1 i. a) durfen von der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF
unter Einsatz von Fremdkapital (Leverage) erworben werden. Dieser Einsatz ist bezogen auf jede einzelne Unternehmens-
beteiligung auf 80 % bezogen auf den Verkehrswert zum Zeitpunkt des Erwerbs des jeweiligen Vermégensgegenstands bzw.
eines Portfolios von Vermdgensgegenstanden beschrankt. Sie beabsichtigt, dass ihre Kreditaufnahme 30 % ihres Bruttoin-
ventarwertes nicht Uberschreitet. Darliber hinaus ist die Aufnahme eines Kontokorrentkredites zur Sicherstellung der Liquiditat
sowohl durch die Investmentgesellschaft als auch von der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF bis maximal
10 % des Bruttoinventarwertes der Investmentgesellschaft bzw. der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF
zuldssig.

Als Leverage gilt gem. der Vorgaben des Art. 6 der der Verordnung (EU-Nr. 231/2013) der Kommission zur Ergéanzung der
Richtlinie 2011/61/EU vom 19.12.2012 (nachfolgend ,VO EU 231/2013" genannt) das Verhaltnis zwischen dem Risiko der
Investmentgesellschaft und ihrem Nettoinventarwert. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft berechnet das Risiko der Invest-
mentgesellschaft nach der sog. Brutto-Methode gem. Art. 7 der VO EU 231/2013 (das Risiko entspricht der Summe der
absoluten Werte aller Positionen, die gemafs Art. 19 der Richtlinie 2011/61/EU und allen nach dieser Richtlinie erlassenen
delegierten Rechtsakte bewertet werden) und der sog. Commitment-Methode gem. Art. 8 der VO EU 231/2013 (das Risiko
entspricht der Summe der absoluten Werte aller Positionen, die gemaf Art. 19 der Richtlinie 2011/61/EU und den dazugeho-
rigen delegierten Rechtsakten bewertet werden, vorbehaltlich der in den Absatzen 2 bis 9 des Art. 8 genannten Kriterien).

Die Verwaltungsgesellschaft der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF stellt sicher, dass der nach der Brutto-
Methode berechnete Leverage der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF ihren Nettoinventarwert nicht um das
1,5-fache, und der nach der Commitment-Methode berechnete Leverage der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV
RAIF ihren Nettoinventarwert nicht um das 1,5-fache Ubersteigt.

Soweit bei dem Erwerb der vorgenannten Vermdgensgegenstande eine (wesentliche) Fremdfinanzierung eingesetzt wird,
findet die Fremdfinanzierung nicht auf Ebene der Investmentgesellschaft, sondern auf ihr nachgelagerten Gesellschaftsebe-
nen statt.

Die Leverage-Grenzen gelten nicht in der Anlaufphase der Investmentgesellschaft (36 Monate nach dem Abrechnungsstich-
tag, zu dem erstmals Anleger der Investmentgesellschaft wirksam beigetreten sind und nicht fiir den Zeitraum der Liquidation
der Investmentgesellschaft.

4.2 Absicherungsgeschifte

Um ihre derzeitigen und zukinftigen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten gegen Wahrungs- oder Zinsschwankungen ab-
zusichern, kann die Investmentgesellschaft derivative Finanzinstrumente wie etwa Termingeschafte, Optionen, Terminkon-
trakte und Swaps (nachfolgend gemeinsam ,Derivate“ genannt) einsetzen. Hierzu ist sie aber nicht verpflichtet. Die Derivate
mussen an einem regulierten Markt oder im Rahmen eines privatrechtlichen Vertrags (OTC) gehandelt werden, der mit Fi-
nanzinstituten abgeschlossen wurde, die ein hohes Rating aufweisen und auf diese Art von Geschaften spezialisiert sind.
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Die Investmentgesellschaft kann, ohne hierzu verpflichtet zu sein, das Zinsrisiko firr jedes mit einem Vermdgenswert besi-
cherte Darlehen absichern, soweit dies fur den erwarteten Haltezeitraum des Vermdgenswertes moglich ist.

Die Investmentgesellschaft kann, ohne hierzu verpflichtet zu sein, Wahrungsabsicherungsgeschéafte tatigen, durch die Wah-
rungsrisiken zwischen dem Euro und anderen Wahrungen, in denen die Investitionen vorgenommen werden, abgesichert
werden.

Bei Abschluss von Absicherungsgeschaften dirfen die damit verbundenen Risiken der Investmentgesellschaft 100 % ihres
Nettoinventarwerts nicht Ubersteigen. Diese Grenze gilt nicht flir den Zeitraum der Liquidation der Gesellschaft.

Zum Zeitpunkt der Vertriebsanzeige bei der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (nachfolgend ,BaFin“ genannt)
sind keine Derivate abgeschlossenen worden.

4.3 Risiken durch den Einsatz von Leverage

Die sich durch den Einsatz von Leverage ergebenden Risiken sind in den Risikohinweisen (vgl. das Kapitel ,Risikohinweise*)
dargestellt.

5. Anderung der Anlagestrategie bzw. Anlagepolitik

Eine Anderung der Anlagestrategie und -politik der Investmentgesellschaft ist konzeptionsmaRig nicht vorgesehen. Sind die
Anderungen der Anlagebedingungen nicht mit den bisherigen Anlagegrundsatzen vereinbar oder fiihren sie zu einer Ande-
rung der Kosten oder der wesentlichen Anlegerrechte, kénnen diese durch Gesellschafterbeschluss mit einer qualifizierten
Mehrheit von 75 % der wirksam abgegebenen Stimmen geandert werden.

Wesentliche Anderungen der Anlagebedingungen sind der BaFin mitzuteilen.

6. Rechtsstellung des Anlegers gegeniiber der Investmentgesellschaft
6.1 Vertragsbeziehung

Der Anleger wird Kommanditist der Aquila Capital Infrastructure Fund GmbH & Co. offene Investmentkommanditgesellschaft.
Er hat damit die Rechte, die einem Gesellschafter einer Gesellschaft in dieser Rechtsform zustehen.

i. Anteilklassen

Die Investmentgesellschaft kann verschiedene Anteilklassen im Sinne von § 124 Abs. 2 KAGB i. V. m. § 96 Abs. 1 KAGB
bilden, die sich hinsichtlich des Ausgabeaufschlages, der Verwaltungsvergitung, der Mindestanlagesumme oder einer Kom-
bination dieser Ausgestaltungsmerkmale unterscheiden kénnen.

Im Zeitpunkt der Griindung der Investmentgesellschaft bestehen die folgenden Anteilklassen:
. Anteilklasse |
. Anteilklasse A
. Anteilklasse B

Fir die Anteilklasse mit der Bezeichnung | werden Anteile mit einer Mindestanlagesumme von 1.000.000 Euro, fir die Anteil-
klasse mit der Bezeichnung A werden Anteile mit einer Mindestanlagesumme von 5.000.000 Euro und fir die Anteilklasse mit
der Bezeichnung B werden Anteile mit einer Mindestanlagesumme von 200.000 Euro zur Zeichnung angeboten, wobei sich
die Anteilklassen auRer im Hinblick auf die Mindestanlagesumme in Bezug auf die Hohe des erhobenen Ausgabeaufschlags
sowie die Hohe der erhobenen Verwaltungsvergutung unterscheiden. Die Mindestanlagesumme fir die Anteilklassen |, A und
B gilt nicht fur semiprofessionelle Anleger im Sinne von § 1 Abs. 19 Nr. 33 lit. b) KAGB (Geschéftsleiter und bestimmte
Mitarbeiter der Kapitalverwaltungsgesellschaft). Zeichnet ein Anleger verschiedene Anteilklassen, so muss der Anleger nur
die Mindestbeteiligungssumme der ersten von ihm gezeichneten Anteilklasse erreichen; auf Folgezeichnungen wird die vom
Anleger Ubernommene Beteiligung auf die Mindestbeteiligungssumme anderer Anteilklassen angerechnet. Dariiber hinaus
werden Anteile der Anteilklasse |, sofern die Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht etwas anderes beschlief3t, langstens bis
zum 31.12.2017 zur Zeichnung angeboten (nachfolgend ,Platzierungsschluss der Anteilklasse I“ genannt). Anteile der
Anteilklasse A werden, sofern die Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht etwas anderes beschliel3t, ab dem Platzierungsschluss
der Anteilklasse | zur Zeichnung angeboten. Anleger kdnnen sowohl Anteile der Anteilklasse | als auch zusatzlich der Anteil-
klasse A und/oder B halten; die Kommanditbeteiligung ist einheitlich. Die geschaftsfilhrende Kommanditistin kann bei Uber-
oder Unterschreiten der genannten Mindestanlagesumme Anteile der Anteilklassen A und B tauschen; der Tausch erfolgt
wertmafig im entsprechenden Verhaltnis.

ii. Rechte und Pflichten der Anleger

Allen Anlegern stehen die gleichen Rechte und Pflichten zu. Mit den Anteilen an der Investmentgesellschaft sind die folgenden
wesentlichen Rechte und Pflichten der Anleger verbunden, welche in dem Gesellschaftsvertrag der Investmentgesellschaft
(Anlage 2) und den Anlagebedingungen (Anlage 1) festgehalten sind.

Auskunfts- und Einsichtnahmerecht

Die Anleger kdnnen gemaf § 16 des Gesellschaftsvertrages von der geschéaftsflihrenden Kommanditistin Auskiinfte Gber die
Angelegenheiten der Investmentgesellschaft verlangen. Wird einem Auskunftsverlangen in angemessener Frist nicht entspro-
chen oder liegen sonstige wichtige Grunde vor, sind die Anleger berechtigt, von der Investmentgesellschaft Einsicht in die
Bucher und Papiere zu verlangen. Sie kdnnen sich hierbei auf ihre Kosten zur Berufsverschwiegenheit verpflichteter Personen
der rechts- und steuerberatenden Berufe (Rechtsanwalt, Notar, Wirtschaftsprifer, vereidigter Buchprifer oder Steuerberater)
bedienen, die jedoch nicht selbst oder als Berater in Konkurrenz zur Investmentgesellschaft, zur Kapitalverwaltungsgesell-
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schaft oder der geschaftsflihrenden Kommanditistin sowie der Komplementarin der Investmentgesellschaft stehen (nachfol-
gend ,Einsichtsbevollmachtigte” genannt). Die geschaftsflihrende Kommanditistin ist berechtigt, andere als die vorstehend
genannten Einsichtsbevollmachtigten zuzulassen. Die geschéftsfiihrende Kommanditistin kann den Einsichtsbevollmachtig-
ten ablehnen, wenn dieser bereits fiir einen Gesellschafter der Investmentgesellschaft tatig ist bzw. war oder soweit dieser
im Auftrag Dritter handelt, die fir einen Gesellschafter tatig sind bzw. waren. Die Austibung der vorgenannten Informations-
rechte darf den ordentlichen Betrieb der Investmentgesellschaft nicht wesentlich beeintrachtigen. Die geschaftsfiihrende
Kommanditistin darf die Erteilung von Auskiinften oder Einsichtnahmen verweigern, wenn zu befiirchten ist, dass ein Anleger
diese Rechte zu gesellschaftsfremden Zwecken ausiibt oder dadurch der Investmentgesellschaft ein nicht unerheblicher
Schaden droht.

Sofern ein Anleger gesetzlich und/oder behérdlich zur Erteilung bzw. Einholung von Auskiinften bzw. der Vornahme von
Prifungshandlungen verpflichtet ist und der Anleger diese Pflicht nicht ohne die Mitwirkung der Investmentgesellschaft erful-
len kann (,Gesetzespflicht®), steht dem Anleger ein Auskunfts- und Prifungsrecht gegentber der Investmentgesellschaft in
dem Umfang zu, wie es fir die Erflllung der Gesetzespflicht erforderlich ist.

Gesellschafterversammlungen und Beschlussfassungen

Jeder Anleger kann an Gesellschafterversammlungen und Beschlussfassungen der Investmentgesellschaft teilnehmen oder
sich nach MalRgabe von § 13 Abs. 8 des Gesellschaftsvertrages vertreten lassen. Die Gesellschafterversammlung ist be-
schlussfahig, wenn die formalen Voraussetzungen des § 13 Abs. 2 des Gesellschaftsvertrages eingehalten sind und mindes-
tens 50 % der gesellschaftsvertraglich vorhandenen Stimmen der Investmentgesellschaft anwesend oder vertreten sind, so-
fern im Gesellschaftsvertrag keine anderweitigen Quoten vorgesehen sind. Bei Beschllssen nach § 12 lit. b), c) und d) des
Gesellschaftsvertrages ist die Gesellschafterversammlung beschlussfahig, wenn neben den formalen Voraussetzungen min-
destens 25 % der gesellschaftsvertraglich vorhandenen Stimmen der Gesellschaft in der Gesellschafterversammlung anwe-
send oder vertreten sind. Sollte eine Beschlussfahigkeit nicht erreicht werden, ist die Gesellschafterversammlung mit gleicher
Tagesordnung erneut zu laden. Die auf diese Weise neu geladene Gesellschafterversammlung ist unabhangig von der Zahl
der anwesenden oder vertretenen Stimmen beschlussfahig. Hierauf ist in der Einladung hinzuweisen. Die Gesellschafterver-
sammlung ist insbesondere zusténdig fiir Anderungen der Anlagebedingungen, die mit den bisherigen Anlagegrundsétzen
der Investmentgesellschaft nicht vereinbar sind oder zu einer Anderung der Kosten oder der wesentlichen Anlegerrechte
fuhren, die Bildung von bestimmten neuen Anteilklassen, die Feststellung des Jahresabschlusses, die Entlastung der ge-
schaftsfihrenden Kommanditistin und der Komplementarin, die Wahl des Abschlusspriifers, der den Jahresabschluss der
Investmentgesellschaft priift, jede Anderung des Gesellschaftsvertrages, den Ausschluss von Gesellschaftern, soweit nicht §
24 Abs. 1 und Abs. 2 des Gesellschaftsvertrages Anwendung finden, Beschlussfassungen gemaR Vorschlag der Geschafts-
fihrung sowie die Zustimmung zu auflergewohnlichen Geschaften. Sofern die Abstimmung Uber die Beschlussgegenstande
einer ordentlichen Gesellschafterversammlung flr das jeweils abgelaufene Geschaftsjahr (nachfolgend ,Gesellschafterver-
sammlung® genannt) durchzufiihren ist, nehmen nur diejenigen Gesellschafter an der Gesellschafterversammliung teil, die
bis einen Tag vor der Versendung der Einladung zur Gesellschafterversammlung (nachfolgend ,Versendungstag® genannt)
der Investmentgesellschaft beigetreten sind (d. h. die im Handelsregister eingetragen sind) und ihre fallige Zeichnungssumme
ebenfalls bis zum Versendungstag auf das in der Beitrittserklarung angegebene Einzahlungskonto geleistet haben (d. h. Gut-
schrift auf dem Konto). In Abhangigkeit von dem jeweiligen Beschlussgegenstand bedirfen die Gesellschafterbeschliisse
einer einfachen oder einer qualifizierten Mehrheit von 75 % der wirksam abgegebenen Stimmen. Sofern eine zustimmungs-
pflichtige MaRnahme nach § 8 Abs. 6 des Gesellschaftsvertrages nach MaRgabe des KAGB —d. h. aus regulatorischen Grin-
den — erforderlich ist, sind die Gesellschafter zur Zustimmung zu der betreffenden MaRnahme im Rahmen des Gesellschaf-
terbeschlusses verpflichtet. Uber die Gesellschafterversammlung und ihre Beschliisse wird ein schriftliches Protokoll erstellt,
das samtlichen Gesellschaftern in Abschrift zugesandt wird. Das Stimmrecht der Anleger bei Beschlussfassungen richtet sich
nach dem Verhéltnis der Pflichteinlagen, wobei auf je volle 1.000 Euro eine Stimme entfallt. Im Ubrigen wird auf §§ 13 und
14 des Gesellschaftsvertrages verwiesen.

Ergebnisbeteiligung

Die Anleger sind wahrend der gesamten Laufzeit der Investmentgesellschaft am Ergebnis und am Vermdgen der Investment-
gesellschaft grundsatzlich im Verhaltnis ihrer festen Kapitalkonten (Kapitalkonto I) beteiligt. Einzelheiten sind im Kapitel ,Er-
mittlung und Verwendung der Ertrage” dargestellt.

Recht zur Ubertragung der Anteile

Jeder Anleger ist grundsatzlich berechtigt, seine Anteile an der Investmentgesellschaft auf Dritte zu (ibertragen, soweit diese
die Voraussetzungen des § 1 Abs. 19 Nr. 32 und 33 KAGB erfiillen. Einzelheiten sind im Kapitel ,Ubertragung von Anteilen*
dargestellt.

Einlagenleistung

Der Anleger ist zur vollstandigen Einlagenleistung verpflichtet. Sacheinlagen sind ausgeschlossen.

iii. ~ Abweichende Rechte und Pflichten der Komplementérin und der geschiftsfiihrenden Kommanditistin

Die mit den Anteilen, die von der Komplementéarin — d. h. der Aquila Capital Infrastructure Verwaltungsgesellschaft mbH mit
Sitz in Hamburg, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter HRB 139100 — und der geschéaftsfuihren-
den Kommanditistin — d. h. der Aquila Capital Investment Management || GmbH mit Sitz in Hamburg, eingetragen im Han-

delsregister des Amtsgerichts Hamburg unter HRB 135222 — gehalten werden, verbundenen Rechte und Pflichten entspre-
chen grundsatzlich den Rechten und Pflichten der Anleger.

Aufgrund der Ubernahme von Organfunktionen durch die Komplementérin und die geschaftsfiihrende Kommanditistin wei-
chen die Rechte und Pflichten dieser Gesellschafter von denen der Anleger wie nachfolgend dargestellt ab.

Die geschaftsfihrende Kommanditistin hat das Recht
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. zur Geschaftsfiihrung und Vertretung der Investmentgesellschaft, soweit diese Aufgabe nicht von der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft wahrgenommen wird;

. zur Annahme von Zeichnungen von Kommanditeinlagen zu unterschiedlichen Zeitpunkten;

. zur Anlage, Verringerung oder Aufldsung einer Liquiditatsreserve im Rahmen des Unternehmenszwecks und der
Anlagebedingungen;

. zur Einberufung und Durchfiihrung von Gesellschafterversammlungen;

. zur Durchfiihrung der in § 8 Abs. 8 des Gesellschaftsvertrages genannten Malinahmen ohne Zustimmung der Ge-
sellschafterversammlung;

. zur Zustimmung zu den in § 14 Abs. 4 des Gesellschaftsvertrages genannten Beschlussgegenstanden;

. zum Ausschluss von Kommanditisten in den in § 24 Abs. 1 und 2 des Gesellschaftsvertrages genannten Fallen;

. zur Aufstellung des Jahresberichtes nach § 15 Abs. 3 des Gesellschaftsvertrages;

. zur Zustimmung zu Ubertragungen von Anteilen;

. zur Riickabwicklung sowie Ubernahme der Rolle als Liquidatorin;

. zum Erhalt der im Gesellschaftsvertrag vereinbarten Vergutung und

. Umtausch von Anteilen der Anteilklasse A und B bei Uber- oder Unterschreiten der Mindestanlagesumme.
Ferner ist die geschaftsfihrende Kommanditistin fiir die Entscheidung zur Riicknahme von Anteilen zustandig.

Gemal § 8 Abs. 3 des Gesellschaftsvertrages kann die Wahrnehmung dieser Befugnisse sowie der Befugnisse der geschafts-
fuhrenden Kommanditistin insgesamt auf die Kapitalverwaltungsgesellschaft Uibertragen werden.

Die Komplementarin hat das Recht auf

e  Vertretung der Investmentgesellschaft und
e  Erhalt der im Gesellschaftsvertrag vereinbarten Vergltung.

Die Komplementarin leistet keine Einlage und ist am Ergebnis und am Vermdgen der Investmentgesellschaft nicht beteiligt.

Die Komplementérin und die geschaftsfihrende Kommanditistin und ihre jeweiligen Angestellten, Geschéftsfiihrer und Be-
auftragten haften gemaR § 17 des Gesellschaftsvertrages fiir Pflichtverletzungen unter dem Gesellschaftsvertrag nach den
jeweils geltenden gesetzlichen Vorschriften. Soweit sie nicht haften, haben die Komplementarin und die geschéaftsfiihrende
Kommanditistin einen Haftungsfreistellungsanspruch gegen die Investmentgesellschaft § 17 Abs. 4 des Gesellschaftsvertra-

ges).
6.2 Gerichtsstand/Rechtsordnung

Das Rechtsverhaltnis zwischen Investmentgesellschaft und Anleger richtet sich nach deutschem Recht. Erflllungsort ist der
Sitz der Investmentgesellschaft. Hat der Anleger im Inland keinen allgemeinen Gerichtsstand, so ist nicht ausschlieRBlicher
Gerichtsstand der Sitz der Investmentgesellschaft.

6.3 Durchsetzung von Rechten

Mit dem Erwerb der Anteile an der Investmentgesellschaft wird der Anleger unmittelbarer Kommanditist der Investmentge-
sellschaft. Er hat als solcher die Rechte und Pflichten eines Kommanditisten (vgl. vorstehende Ausfiihrungen). Die Vermé-
gensgegenstande stehen im Eigentum der Investmentgesellschaft. Uber diese kann der Anleger nicht verfugen.

Dem Vertragsverhaltnis zwischen der Investmentgesellschaft und den Anlegern sowie den vorvertraglichen Beziehungen wird
deutsches Recht zugrunde gelegt. Die Vollstreckbarkeit etwaiger Urteile unterliegt dem Recht der Bundesrepublik Deutsch-
land.

Sollte es im Zusammenhang mit einer Beteiligung an der Investmentgesellschaft zu Streitigkeiten kommen, unterliegen diese
damit ebenfalls deutschem Recht. Zur Durchsetzung ihrer Rechte kénnen Anleger den Rechtsweg vor den ordentlichen Ge-
richten beschreiten. Gerichtsstand ist — soweit gesetzlich zulassig — der Sitz der Investmentgesellschaft. Anleger, die Ver-
braucher sind und in einem anderen EU-Staat wohnen, kdnnen auch vor einem zusténdigen Gericht an ihrem Wohnsitz Klage
erheben. Verbraucher sind nattrliche Personen, die sich an der Investmentgesellschaft zu einem Zweck beteiligen, der weder
ihrer gewerblichen noch ihrer selbststandigen beruflichen Tatigkeit zugerechnet werden kann, die also zu Privatzwecken
handeln (vgl. § 13 BGB).

Ferner hat der Anleger die Mdéglichkeit, die Ombudsstelle des BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V.
bzw. bei Umbenennung dieser, die sodann entsprechende Einrichtung anzurufen und gegen die Investmentgesellschaft ein
auBergerichtliches Schlichtungsverfahren einzuleiten. Das Verfahren wird schriftlich gefiihrt. Soweit sich die Parteien nicht
wahrend des Verfahrens einigen, ergeht als Ergebnis der Prifung ein Schlichtungsspruch der Ombudsperson. Nach der
Verfahrensordnung der Ombudsstelle des BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V. ist die Beschwerde-
gegnerin an einen Schlichtungsspruch der Ombudsperson gebunden, sofern der Gegenstands des Schlichtungsantrags
10.000 Euro nicht ubersteigt und der Rechtssache keine grundsatzliche Bedeutung zukommt. Die Berechnung der Héhe des
Beschwerdegegenstandes richtet sich nach der vom beschwerdefiihrenden Anleger geltend gemachten Forderung. Das be-
deutet, dass die Beschwerdegegnerin in einem solchen Fall einer Entscheidung der Ombudsperson, die die Beschwerdegeg-
nerin verpflichtet, nachkommen muss und gegen den Schlichtungsspruch den ordentlichen Rechtsweg nicht beschreiten
kann. Bei Beschwerden mit einem hoéheren Streitwert gibt die Ombudsperson eine Empfehlung ab. Nahere Informationen
kénnen abgefragt werden bei der
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Buro der Ombudsstelle des BVI

Bundesverband Investment

und Asset Management e.V.

Unter den Linden 42, 10117 Berlin

Telefon: +49 30644 9046 -0

Telefax: +49 30 6 44 90 46 - 29

E-Mail: info@ombudsstelle-investmentfonds.de
Internet: www.ombudsstelle-investmentfonds.de

Die Verfahrensordnung und weitergehende Informationen sind im Internet unter: www.ombudsstelle-investmentfonds.de zu-
ganglich.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschriften des Blrgerlichen Gesetzbuches betreffend Fernabsatzvertrage uber
Finanzdienstleistungen kénnen sich Anleger, die als Verbraucher gelten, auch an die Schlichtungsstelle der Deutschen Bun-
desbank wenden. Die Kontaktdaten lauten:

Deutsche Bundesbank

— Schlichtungsstelle —

Postfach 11 12 32

60047 Frankfurt am Main

Telefon: +49 (0) 69 23 88 19 07

Telefax: +49 (0) 69 70 90 90 - 9901

E-Mail: Schlichtung@bundesbank.de

Internet: www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Standardartikel/Service/Schlichtungsstelle/organisation_zustaendigkeit.html

Die Vollstreckung von Urteilen richtet sich nach der Zivilprozessordnung, ggf. dem Gesetz Uber die Zwangsversteigerung und
die Zwangsverwaltung bzw. nach der Insolvenzordnung. Da die Anleger im Hinblick auf ihre Beteiligung an der Investment-
gesellschaft deutschem Recht unterliegen, bedarf es keiner Anerkennung inlandischer Urteile vor deren Vollstreckung.

7. Identitat und Pflichten wesentlicher Dienstleister
7.1 Identitat und Pflichten der Verwaltungsgesellschaft

i Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir die Investmentgesellschaft ist die als Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH)
am 31.08.2011 gegriindete und am 08.08.2016 umfirmierte Aquila Capital Investmentgesellschaft mbH (vormals Alceda Asset
Management GmbH) mit Sitz in 20355 Hamburg, Valentinskamp 70, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Ham-
burg unter HRB 119570. Der Kapitalverwaltungsgesellschaft wurde am 07.03.2014 gemaR den §§ 20, 22 KAGB die Erlaubnis
fur die Tatigkeit als AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft erteilt.

ii. Haupttétigkeiten der Kapitalverwaltungsgesellschaft/Inhalt des Fremdverwaltungsvertrages

Grundlage der Tatigkeit der Kapitalverwaltungsgesellschaft ist der am 31.05.2016 mit der Investmentgesellschaft geschlos-
sene Fremdverwaltungsvertrag. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft tbernimmt danach die Verwaltung und Vertretung der
Investmentgesellschaft im Sinne des KAGB. Dies umfasst die Anlage und Verwaltung der Vermogensgegenstande der In-
vestmentgesellschaft sowie die Ausfiihrung der allgemeinen Verwaltungstatigkeit der Investmentgesellschaft einschlieflich
des Vertriebs, d. h. insbesondere des An- und Verkaufs von Vermdgensgegenstanden sowie deren Bewirtschaftung und
Instandhaltung, das Risikomanagement, die Betreuung der Anleger, die Beantwortung betriebswirtschaftlicher Fragestellun-
gen etc.

Zudem ubernimmt die Kapitalverwaltungsgesellschaft die Buchflihrung der Investmentgesellschaft.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ibernimmt nach § 8 Abs. 3 des Gesellschaftsvertrages der Investmentgesellschaft die
Geschaftsflihrungsaufgaben der geschaftsfihrenden Kommanditistin sowie die Fremdverwaltung der Investmentgesellschaft,
sofern nicht gesetzlich zwingend die Komplementarin tatig werden muss. Sofern daher der Verkaufsprospekt von entspre-
chenden Aufgaben der geschéaftsfiihrenden Kommanditistin spricht, nimmt diese die Kapitalverwaltungsgesellschaft wahr.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann ihre Aufgaben teilweise auf externe Dienstleister im Rahmen der hierfir einschlagi-
gen Regelungen (vgl. insbesondere § 36 KAGB) auslagern bzw. Aufgaben auf Dritte (ibertragen.

Die Haftung der Kapitalverwaltungsgesellschaft ist — soweit gesetzlich zuldssig — beschrankt. Insbesondere haftet die Kapi-
talverwaltungsgesellschaft nicht fiir die Wertentwicklung der Investmentgesellschaft oder fiir ein von ihr oder den Anlegern
angestrebtes Anlageergebnis.

Der Fremdverwaltungsvertrag ist fir unbestimmte Zeit geschlossen. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann diesen nur aus
wichtigem Grund kiindigen. Auch bei einer Kiindigung aus wichtigem Grund durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft muss
die Kindigungsfrist in einem angemessenen Verhaltnis zu dem Zeitraum stehen, der erforderlich ist, um die zur Investment-
gesellschaft gehdrenden Vermdgensgegenstande zu liquidieren oder eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft zu bestel-
len. Die Kiindigungsfrist betragt mindestens 6 Monate. Die Investmentgesellschaft kann den Fremdverwaltungsvertrag mit
einer Frist von zwolf Monaten zum Ende eines jeden Kalendermonats kiindigen. Hiervon unberihrt bleibt die Moglichkeit der
Investmentgesellschaft zur jederzeitigen Kiindigung aus wichtigem Grund.

iii. Rechte der Anleger

Durch den Fremdverwaltungsvertrag werden ausschlieRlich vertragliche Beziehungen zwischen der Investmentgesellschaft
und der Kapitalverwaltungsgesellschaft, nicht jedoch unmittelbar mit den Anlegern begriindet. Direkte vertragliche Anspriiche
der Anleger gegen die Kapitalverwaltungsgesellschaft werden durch den Fremdverwaltungsvertrag daher nicht begriindet.
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Die Verwaltungsgesellschaft ist jedoch verpflichtet, bei Wahrnehmung ihrer Aufgaben ausschlieRlich im Interesse der Anleger
zu handeln.

7.2 Identitat und Pflichten der Geschéftsfiihrung

Personlich haftende Gesellschafterin (Komplementérin der Investmentgesellschaft) ist die Aquila Capital Infrastructure Ver-
waltungsgesellschaft mbH mit Sitz in Hamburg, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter 139100.
Gemal § 8 Abs. 1, 2 des Gesellschaftsvertrages der Investmentgesellschaft ist die Komplementarin — soweit gesetzlich zu-
lassig — von der Geschéaftsfiihrung ausgeschlossen.

Zur Geschaftsfihrung der Investmentgesellschaft ist die geschaftsfihrende Kommanditistin — d. h. die Aquila Capital Invest-
ment Management Il GmbH mit Sitz Hamburg eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter 135222 —
allein und ausschlief3lich berechtigt und verpflichtet. Die Geschéaftsfiihrer der geschéftsfiihrenden Kommanditistin fihren die
Geschafte der Investmentgesellschaft mit Gesamtgeschaftsfihrungsbefugnis. Die geschaftsfihrende Kommanditistin ist be-
rechtigt und — soweit nach dem KAGB erforderlich — verpflichtet, ihre Geschaftsfihrungsaufgaben sowie die Verwaltung und
Vertretung der Investmentgesellschaft auf Dritte zu Ubertragen. Insbesondere ist sie berechtigt und verpflichtet, die Verwal-
tung der Investmentgesellschaft im Sinne des § 18 KAGB auf eine Kapitalverwaltungsgesellschaft, die Giber die Erlaubnis zum
Geschaftsbetrieb nach § 20 KAGB verfugt, zu tUbertragen. Diese Verpflichtung hat die geschéaftsflihrende Kommanditistin
durch Abschluss des Fremdverwaltungsvertrages mit der Kapitalverwaltungsgesellschaft erfullt.

Die geschéftsfilhrende Kommanditistin ist im Hinblick auf die Fremdverwaltung zur Uberwachung der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft verpflichtet. Sowohl die geschaftsfiihrende Kommanditistin als auch die Komplementarin unterliegen keinem Wett-
bewerbsverbot und sind von den Beschrankungen des § 181 BGB befreit.

7.3 Identitét und Pflichten der Verwahrstelle des AIF

i Verwabhrstelle

Die Investmentgesellschaft hat die M.M. Warburg & CO (AG & Co.) Kommanditgesellschaft auf Aktien, mit Sitz in Ferdinand-
straRe 75, 20095 Hamburg, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg unter HRB 84168, als Verwahrstelle
mit Vertrag vom 13.05./11.06.2015 in der zuletzt im Februar 2016 geanderten Fassung (nachfolgend ,Verwahrstellenver-

trag“ genannt) beauftragt (nachfolgend ,Verwahrstelle” genannt). Die Verwahrstelle ist ein nach § 32 KWG lizenziertes Kre-
ditinstitut.

ii. Haupttétigkeit der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle iibernimmt insbesondere folgende Aufgaben:

a) Eigentumsiiberpriifung und Fiihrung sowie Uberwachung eines Bestandsverzeichnisses bei nicht-verwahrfahigen
Vermdégensgegenstanden;

b) Sicherstellung, dass der Eintritt bzw. das Ausscheiden eines Anlegers in bzw. aus der Investmentgesellschaft und die
Ermittlung des Wertes der Anteile der Investmentgesellschaft den Vorschriften des KAGB sowie den Regelungen der
Anlagebedingungen und des Gesellschaftsvertrages der Investmentgesellschaft entsprechen;

c) Sicherstellung, dass bei Transaktionen mit Vermdgenswerten der Investmentgesellschaft der Gegenwert der Invest-
mentgesellschaft innerhalb der lblichen Fristen Uberwiesen wird;

d) Sicherstellung, dass die Ertrage der Investmentgesellschaft nach den Vorschriften des KAGB sowie den Regelungen
der Anlagebedingungen und des Gesellschaftsvertrages der Investmentgesellschaft verwendet werden;

e) Ausfiihrung der Weisungen der Kapitalverwaltungsgesellschaft, sofern diese nicht gegen gesetzliche Vorschriften
oder die Anlagebedingungen verstof3en;

f) Sicherstellung der Uberwachung der Zahlungsstréme der Investmentgesellschaft;

g) Sicherstellung der Einrichtung und Anwendung angemessener Prozesse bei der Kapitalverwaltungsgesellschaft zur

Bewertung der Vermogensgegensténde der Investmentgesellschaft und regelmaRige Uberpriifung der Bewertungs-
grundsatze und -verfahren.

Die Verwahrstelle haftet gegenlber der Investmentgesellschaft und den Anlegern nach Maf3gabe des § 88 KAGB.

iii. Rechte der Anleger

Durch den Verwahrstellenvertrag werden ausschlieflich vertragliche Beziehungen zwischen der Investmentgesellschaft und
der Verwabhrstelle, nicht jedoch unmittelbar mit den Anlegern begrundet. Direkte vertragliche Anspriiche der Anleger gegen
die Verwahrstelle werden durch den Verwahrstellenvertrag daher nicht begriindet.

7.4 Identitat und Pflichten des Abschlusspriifers der Investmentgesellschaft

Als Abschlussprifer des Jahresberichts der Investmentgesellschaft fir das Jahr 2016 wurde die KPMG AG Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft mit Sitz in Berlin (Amtsgericht Charlottenburg, HRB 106191 B, geschaftsansassig: Klingelhdferstralle 18,
10785 Berlin) bestellt. Fur die Wahl des Abschlusspriifers ist die Gesellschafterversammlung der Investmentgesellschaft zu-
standig. Bei der Prufung hat der Abschlussprifer auch festzustellen, ob bei der Verwaltung der Investmentgesellschaft die
Vorschriften des KAGB sowie die Bestimmungen der Anlagebedingungen beachtet worden sind. Das Ergebnis der Priifung
hat der Abschlussprtifer in einem besonderen Vermerk zusammenzufassen. Dieser Vermerk ist in vollem Wortlaut im Jahres-
bericht wiederzugeben. Der Abschlussprifer hat den Bericht tGber die Prifung der Investmentgesellschaft bei der BaFin auf
Verlangen einzureichen.
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7.5 Identitat und Pflichten sonstiger Dienstleister

. Asset & Investment Advisory (Rahmen) Vertrag Uber die Beratung bei der Investition und der Verauf3erung der Ver-
modgensgegenstande vom 31.03.2017, in seiner jeweils gultigen Fassung, zwischen der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft und der Aquila Capital Management GmbH (eingetragen beim Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg
unter HRB 103708, nachfolgend ,Asset & Investment Advisor genannt). Die Aquila Capital Management GmbH ist
berechtigt, Dritte — auch Gesellschaften der Aquila-Gruppe — mit der Durchfilhrung der Beratungsleistung zu beauf-
tragen. Die Vergiitung der Aquila Capital Management GmbH wird von der Kapitalverwaltungsgesellschaft beglichen
und ist somit in der Verwaltungsvergutung (vgl. Abschnitt 1ll. 12.3) beinhaltet.

. Vertrag Uber den Vertrieb der Anteile an der Investmentgesellschaft vom 31.05.2016, in seiner jeweils gultigen Fas-
sung, zwischen der Kapitalverwaltungsgesellschaft und der Aquila Capital Concepts GmbH (eingetragen beim Han-
delsregister des Amtsgerichts Hamburg unter HRB 81651). Die Aquila Capital Concepts GmbH wird fir die Kapital-
verwaltungsgesellschaft die Vermittlung der Anteile an der Investmentgesellschaft bei semiprofessionellen und pro-
fessionellen Anlegern im Sinne des § 1 Abs. 19 Nr. 32 und 33 KAGB libernehmen. Die Aquila Capital Concepts GmbH
darf Dritte unterbeauftragen.

Unmittelbare Rechte der Anleger gegenuber Dienstleistern bestehen nicht. Die Vergutungen werden nachfolgend im Kapitel
,Kosten“ dargestellt.

8. Zusatzliche Eigenmittel
Kapitalanforderungen der Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft verflgt Gber ein eingezahltes und gezeichnetes Stammkapital in Héhe von 250.000 Euro.
Zum Bilanzstichtag 31.12.2016 betrug das Eigenkapital der Kapitalverwaltungsgesellschaft 1.493.549,34 Euro.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat potenzielle Berufshaftungsrisiken, die sich durch die Verwaltung von alternativen In-
vestmentvermdégen (sogenannte AIF) — wie z. B. der Investmentgesellschaft — aus beruflicher Fahrlassigkeit ergeben kénnen,
durch den Abschluss einer Berufshaftpflichtversicherung abgedeckt. Diese hat eine Deckung von 0,7 % des Wertes der Port-
folios aller von der Kapitalverwaltungsgesellschaft verwalteten alternativen Investmentvermdégen fiir samtliche Forderungen
eines Jahres und eine Deckung von 0,9 % des Wertes des Portfolios aller von der Kapitalverwaltungsgesellschaft verwalteten
alternativen Investmentvermdégen fiir Einzelforderungen. Die Hohe der Deckungssumme betragt 10.000.000 Euro je Versi-
cherungsfall und -periode.

9. Auslagerung und Unterverwahrung
9.1 Auslagerung
Agquila Capital Management GmbH

Die zentrale Administration fir die Aquila Capital Investmentgesellschaft mbH wird durch die Aquila Capital Management
GmbH ausgefiihrt.

Hierzu gehdren u.a. die folgenden Tatigkeiten:
. Personalwesen (Human Resources);
. Finance (Accounting & Tax, Controlling & Treasury);
. Internes und externes Meldewesen;
. Rechtsabteilung (Legal);
. Interne Revision (Audit);
. Compliance (u. a. Compliance, Anti-Geldwasche-, Anti-Terrorismusfinanzierungs- und Anti-Fraud-Management).

Die Aquila Capital Management GmbH ist eine Gesellschaft der Aquila-Gruppe. Sie Ubt diese Tatigkeiten fir samtliche Ge-
sellschaften der Aquila-Gruppe, inkl. dreier durch Aufsichtsbehérden regulierter Gesellschaften, aus:

. Aquila Capital Concepts GmbH

. Alceda Fund Management S.A., Luxemburg

. Agquila Capital Investmentgesellschaft mbH
9.2 Unterverwahrung

Die Verwahrstelle ist nicht berechtigt, Unterverwahrverhaltnisse zu begriinden. Verwahrfunktionen werden insofern nicht tiber-
tragen.

9.3 Interessenkonflikte aus Aufgabeniibertragung

Die Komplementarin der Investmentgesellschaft — d. h. die Aquila Capital Infrastructure Verwaltungsgesellschaft mbH — ist
eine unmittelbare 100 %-ige Tochter der Aquila Capital Real Assets Management GmbH, welche wiederum 100 %-ige Toch-
tergesellschaft der Aquila Capital Holding GmbH ist, und die geschaftsfiihrende Kommanditistin der Investmentgesellschaft —
d. h. die Aquila Capital Investment Management Il GmbH — ist eine unmittelbare 100 %-ige Tochtergesellschaft der Aquila
Capital Holding GmbH, welche wiederum 100 %-ige Tochtergesellschaft der Aquila Holding GmbH ist.
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Die Kapitalverwaltungsgesellschaft — d. h. die Aquila Capital Investmentgesellschaft mbH —ist 100 %-ige Tochtergesellschaft
der Alceda Holding GmbH, welche wiederum 100 %-ige Tochtergesellschaft der Aquila Holding GmbH ist. Das Auslagerungs-
unternehmen der Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir Asset & Investment Advisory sowie administrative Tatigkeiten —d. h. die
Aquila Capital Management GmbH ist eine 100 %-ige Tochtergesellschaft der AQ Holding GmbH, welche wiederum 100 %-
ige Tochtergesellschaft der Aquila Holding GmbH ist.

Einzelne Mitglieder der Geschaftsfiihrung bzw. des Aufsichtsrats der Kapitalverwaltungsgesellschaft knnen Mitglieder der
Geschaftsflihrung bzw. des Aufsichtsrats anderer Gesellschaften der Aquila-Gruppe sein.

Insbesondere aus diesen personellen und kapitalmaRigen Verflechtungen und Verbindungen kénnen Interessenkonflikte der
genannten Personen resultieren, die ihrerseits mit Interessen des Anlegers kollidieren.

Im Umgang mit Interessenkonflikten setzt die Kapitalverwaltungsgesellschaft in erster Linie folgende organisatorische MaR-
nahmen ein, um Interessenkonflikte zu ermitteln, ihnen vorzubeugen, sie zu steuern, zu beobachten und sie offenzulegen:

. Unterhalten einer Compliance-Abteilung, die die Einhaltung von Gesetzen und Regeln tGberwacht und an die Interes-
senkonflikte gemeldet werden muissen;

. Pflicht zur Offenlegung von Interessenkonflikten;
. Organisatorische MaRnahmen wie:

o die Einrichtung von Vertraulichkeitsbereichen fiir einzelne Abteilungen, um dem Missbrauch von vertraulichen
Informationen vorzubeugen,

o Zuordnung von Zustandigkeiten, um unsachgemafe Einflussnahme zu verhindern.

. Einrichtung von Vergutungssystemen;
. Erstellung von Grundsatzen zur anleger- und anlagegerechten Beratung bzw. Beachtung der vereinbarten Anlage-
richtlinien.

10. Bewertung
10.1  Bewertungsverfahren

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft stellt die Bewertung der Vermdgensgegenstande nach Mafgabe der folgenden Grunds-
atze sicher.

Der — interne oder externe — Bewerter hat den Verkehrswert der Vermdgensgegenstande festzustellen, der nach einem Wer-
termittlungsverfahren ermittelt wird, das in dem Land, in dem der Vermdgensgegenstand belegen ist oder seinen Sitz hat,
anerkannt ist. Zur Plausibilisierung kénnen neben dem urspriinglich zur Bewertung verwendeten Verfahren auch weitere am
Markt anerkannte Bewertungsverfahren hinzugezogen werden, sofern dies fiir eine sachgerechte Bewertung der Vermégens-
gegenstande nach Auffassung des Bewerters erforderlich und/oder zweckmaRig erscheint.

Der Verkehrswert der Vermogensgegenstande wird durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft intern oder durch externe Stel-
len bewertet.

Als Grundlage flr die Bewertung von Anteilen an den Zielinvestmentvermégen sind regelmafiig Rechnungslegungsinforma-
tionen zu Grunde zu legen. Hierbei sind Rechnungslegungsgrundsatze wie das deutsche Handelsgesetzbuch sowie die Ka-
pitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung (nachfolgend ,KARBV* genannt) und das KAGB und internatio-
nale Rechnungslegungsstandards wie die International Financial Reporting Standards (IFRS) oder die United States Gene-
rally Accepted Accounting Principles (US-GAAP), erganzt um Private Equity-spezifische Regelungen wie die International
Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines (IPEV) einschlagig.

Die Verwaltungsgesellschaften oder das Fondsmanagement der auszuwahlenden Zielinvestmentvermégen werden durch die
Investmentgesellschaft vertraglich zur regelmaRigen Bewertung der durch sie gehaltenen Vermogensgegenstande (d. h. ib-
licherweise der Beteiligungen an Infrastrukturanlagen bzw. -unternehmen) auf Basis der unter dem vorstehenden Absatz
aufgefiihrten Grundsatze verpflichtet. Die Bewertung wird dabei in der Regel quartalsweise erfolgen. Mindestens jahrlich sind
fur die Investmentgesellschaft ein durch einen Wirtschaftsprifer testierter Jahresbericht nach § 135 KAGB (insbesondere
bestehend aus einem Jahresabschluss und einem Lagebericht) sowie ein fiir die Investmentgesellschaft oder die ggf. zu
griindende Zwischengesellschaft geflihrtes Kapitalkonto vorzulegen.

Forderungen der Investmentgesellschaft, z. B. abgegrenzte Zinsanspriiche sowie Verbindlichkeiten, werden grundsétzlich
zum Nennwert angesetzt. Rickstellungen werden nach vernunftiger kaufmannischer Beurteilung gebildet. Im Ubrigen gelten
die allgemeinen Regelungen des KAGB und der KARBV.

10.2 Bewertung der Vermdgensgegenstdnde vor dem Erwerb

Vermogensgegenstande werden vor dem Erwerb von der Kapitalverwaltungsgesellschaft intern oder durch externe Stellen
bewertet.

10.3 Laufende Bewertung der Vermégensgegenstinde

Die Bewertung der Vermdgensgegenstande sowie die Berechnung des Nettoinventarwerts je Anteil an der Investmentgesell-
schaft sind nach Maflgabe von § 279 KAGB in einem zeitlichen Abstand durchzufiihren, der den zur Investmentgesellschaft
gehorenden Vermogensgegenstanden und der Ausgabe- und Riicknahmehaufigkeit der Anteile angemessen ist, jedoch min-
destens einmal jahrlich. Fir einen Zeitraum von zwolf Monaten nach dem Erwerb wird als Verkehrswert der Vermdégensge-
genstande zunachst der Kaufpreis der Vermdgensgegenstande und der Betriebsausstattung angesetzt. Sofern die Kapital-
verwaltungsgesellschaft der Auffassung ist, dass der Kaufpreis aufgrund von Anderungen wesentlicher Bewertungsfaktoren
innerhalb dieses Zeitraumes nicht mehr sachgerecht ist, ist der Verkehrswert neu zu ermitteln. Die Anschaffungsnebenkosten
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sind von dem Vermdgensgegenstand gesondert anzusetzen und uber die voraussichtliche Dauer der Zugehdrigkeit des Ver-
mdogensgegenstands, langstens jedoch Uber zehn Jahre, in gleichen Jahresbetragen abzuschreiben. In dem Moment, in dem
der Vermogensgegenstand verauRert wird, sind die Anschaffungsnebenkosten in voller Hohe abzuschreiben.

11. Liquiditdtsmanagement
11.1  Riickgaberechte

Anleger kénnen einmal pro Kalenderjahr ihre Kommanditeinlage zum 31.12. eines Kalenderjahres (nachfolgend ,Riicknah-
metermin“ genannt) in voller Héhe oder zu einem Teilbetrag kiindigen. Die Kiindigung hat durch unwiderrufliche Erklarung
in Schriftform bis zum 30.06. (Datum des Poststempels) des Kalenderjahres zu erfolgen, in dem die Riickgabe erfolgen soll.
Die Kundigung kann friihestens zum Ende des Jahres, in dem die Mindesthaltefrist ablauft, erfolgen. Die Mindesthaltefrist ist
fur alle gehaltenen Anteile gesondert zu berechnen und betragt firr jeden Anteil 24 Monate ab dem Abrechnungsstichtag, zu
dem die Annahme des jeweiligen Anteils erfolgt ist (,Mindesthaltefrist‘ genannt). Die Kiindigung ist nur bezlglich der Anteile
maoglich, fur die die Mindesthaltefrist abgelaufen ist. Es wird unterstellt, dass stets die zuerst erworbenen Anteile gekiindigt
werden, es sei denn, der Anleger bestimmt etwas anderes. Die Erklarung der Kiindigung kann bereits wahrend der Mindest-
haltefrist erfolgen. Die Pflicht zur Riicknahme von Anteilen ist an jedem Riicknahmetermin beschrankt auf 15 % der von allen
Anlegern gehaltenen und nicht mehr in der Mindesthaltefrist befindlichen Anteile (umlaufende Anteile aller Anteilklassen zum
30.06. des jeweiligen Kalenderjahres). Uberschreiten die Riickgabeverlangen den genannten Schwellenwert insgesamt, be-
steht keine Pflicht zur Riicknahme der (iber den Schwellenwert hinausgehenden Anteilriickgaben; im Falle der Uberschreitung
der Ruckgabeschwelle ist die Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Anteilricknahme pro rata im Verhaltnis der Anteilriickgabe-
verlangen untereinander verpflichtet. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann nach eigenem Ermessen Riickgaben in gro-
Rerem Umfang akzeptieren; Riickgaben mehrerer riickgabewilliger Anleger sind im vorstehenden Sinne pro ratarisch zu be-
handeln. Am Ricknahmetermin nicht erfiillte Riicknahmeverlangen gelten als erloschen.

Ricknahmestelle ist die Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Die Investmentgesellschaft kann gemaR § 98 Abs. 2 KAGB die Ricknahme aussetzen, wenn aulRergewohnliche Umstande
vorliegen, die eine Aussetzung unter Berlicksichtigung der Interessen der Anleger erforderlich erscheinen lassen. Die Anleger
werden uber die Aussetzung und Wiederaufnahme der Ricknahme der Anteile unverziiglich mittels eines dauerhaften Da-
tentragers unterrichtet.

Anleger konnen wahrend der Dauer der Investmentgesellschaft aus wichtigem Grund schriftlich gegentiber der geschaftsfiih-
renden Kommanditistin kiindigen und ihre Anteile zurtickgeben.

Um den Gesellschaftern die Aufnahme einer neuen Komplementarin oder geschéftsfiihrenden Kommanditistin zu ermogli-
chen, kann die Komplementérin oder die geschaftsflihrende Kommanditistin nur unter Einhaltung einer angemessenen Frist
kiindigen. Im Ubrigen kann eine vorzeitige Kiindigung nach den zuvor genannten Regeln nur mit einer Kiindigungsfrist von
vier Wochen erfolgen.

11.2  Grundsitze des Liquiditdts(risiko)managements

Die Investmentgesellschaft verfligt Uber eine angemessene Liquiditatsreserve zur Sicherstellung einer ordnungsgemafien
Fortfiihrung ihrer Geschéafte bzw. zur Erflllung von Zahlungsverbindlichkeiten, zur Substanzerhaltung oder zur Erflllung von
Riicknahmeverpflichtungen. Die Hohe der Liquiditatsreserve wird von der geschéaftsfiihrenden Kommanditistin nach eigenem
Ermessen bestimmt.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat fir die von ihr verwalteten Investmentvermogen schriftlich grundsatzliche Verfahren
festgelegt, die es ihr ermdglichen, die Liquiditatsrisiken der Investmentgesellschaft zu Gberwachen und zu gewahrleisten,
dass sich das Liquiditatsprofil der Anlagen der Investmentgesellschaft mit den zugrunde liegenden Verbindlichkeiten der In-
vestmentgesellschaft deckt. GemalR dieser Grundsatze und Verfahren wird die Kapitalverwaltungsgesellschaft die Liquiditats-
risiken, die sich auf Ebene der Investmentgesellschaft oder auf Ebene der Vermdgensgegenstande der Investmentgesell-
schaft ergeben konnen, kontrollieren. Daruber hinaus hat die Kapitalverwaltungsgesellschaft fir die Investmentgesellschaft
adaquate Limits fur die Liquiditatsrisiken festgelegt und Uberwacht auch die Einhaltung dieser Limits. Somit gewahrleistet die
Kapitalverwaltungsgesellschaft eine Konsistenz zwischen Liquiditatsquote, den Liquiditatsrisikolimits und den zu erwartenden
Nettomittelveranderungen. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft fihrt zudem regelmaRig Stresstests durch, mit denen sie die
Liquiditatsrisiken der Investmentgesellschaft bewerten kann.

12. Kosten

Im Folgenden werden samtliche Vergitungen, Entgelte, Geblhren und sonstige Kosten beschrieben, die von den Anlegern
unmittelbar oder mittelbar zu tragen sind.

12.1  Weitere vom Anleger unmittelbar zu tragende Kosten

Der Anleger hat neben der Leistung seiner Kommanditeinlage im Zusammenhang mit dem Erwerb, der Verwaltung und der
Veraullerung seines Anteils noch weitere, insbesondere die folgenden sonstigen Kosten zu tragen:

Der Anleger hat einen Ausgabeaufschlag zu zahlen, der je nach Anteilklasse unterschiedlich hoch ausfallt (siehe unten Ab-
schnitt 11l 14.1 ii.).

Sofern ein Anleger seine in der Beitrittserklarung ibernommene Zeichnungssumme bei Falligkeit nicht vollstandig einzahlt
und diesen Umstand nicht innerhalb von 10 Geschéftstagen, nachdem die Investmentgesellschaft diesen Umstand dem Kom-
manditisten mitgeteilt hat (die Benachrichtigung wird gewdhnlich am ersten Geschaftstag, nachdem die Zahlung fallig und
zahlbar war, versandt), behebt, kénnen Verzugszinsen in Héhe von 10 Prozentpunkten tber dem 3-Monats-Euribor ab dem
ersten Tag, an dem der Betrag féllig und zahlbar wurde bis zu dem Tag der endgliltigen Zahlung des ausstehenden Betrages
auf die noch nicht eingezahlte Zeichnungssumme anfallen. Die Geltendmachung eines dariiber hinausgehenden Verzugs-
schadens durch die Investmentgesellschaft ist moglich. Wird ein Anleger wegen Nichtzahlung seiner Einlage ganz oder teil-
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weise aus der Investmentgesellschaft ausgeschlossen, tragt dieser die im Zusammenhang mit seinem Ausscheiden entste-
henden Kosten. Gleiches gilt im Falle des Ausschlusses des Anlegers aus der Investmentgesellschaft nach § 24 des Gesell-
schaftsvertrages. Gebuhren, die von der das Einzahlungskonto fiihrenden Bank von der geleisteten Zeichnungssumme ab-
gezogen werden, werden von der Investmentgesellschaft aus der Liquiditatsreserve ausgeglichen. Gebuhren, welche von der
Bank des Anlegers in Rechnung gestellt werden, hat dieser jedoch selbst zu tragen.

Im Rahmen des Beitrittes miissen die Anleger fir die Eintragung als Kommanditist in das Handelsregister auf ihre Kosten
eine notariell beglaubigte Handelsregistervollmacht an die geschéftsfiihrende Kommanditistin oder einen von dieser benann-
ten Dritten erteilen. Weiterhin fallen fur die Eintragung in das Handelsregister bzw. die Léschung einer Handelsregistereintra-
gung Notar- und Gerichtskosten an, die von der Investmentgesellschaft getragen werden.

Verlangt ein Anleger unter Zuhilfenahme eines Mitgliedes der rechts- und steuerberatenden Berufe (Rechtsanwalt, Notar,
Wirtschaftsprufer, vereidigter Buchpriifer oder Steuerberater) Einsicht in die Bucher und Papiere der Investmentgesellschaft,
so hat er die ihm ggf. entstehenden Kosten selbst zu tragen.

12.2  Griindungskosten
Die Kosten der Gesellschaftsgrindung und die Erstellung des Gesellschaftsvertrages tragt die Investmentgesellschaft.
12.3 Laufende Kosten

i Vergiitungen, die von der Investmentgesellschaft an die Kapitalverwaltungsgesellschaft und die Gesellschaf-
ter der Investmentgesellschaft zu zahlen sind

Verwaltungsvergiitung

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft erhalt aus dem Vermogen der Investmentgesellschaft als Vergutung fiir die Verwaltung
(nachfolgend ,Verwaltungsvergiitung“ genannt) der Investmentgesellschaft jahrlich

fir die Anteilklasse |

. 0,5 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes der Anteilklasse | (davon 0,3 % zur Weiterleitung an den Asset &
Investment Advisor)

fir die Anteilklasse A

. 0,75 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes der Anteilklasse A (davon 0,55 % zur Weiterleitung an den Asset
& Investment Advisor)

fur die Anteilklasse B

. 1,25 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes der Anteilklasse B (davon 1,05 % zur Weiterleitung an den Asset
& Investment Advisor)

fur das jeweilige Geschaftsjahr. Der Nettoinventarwert der jeweiligen Anteilklasse entspricht dem Produkt aus Anteilwert der
jeweiligen Anteilklasse und Anzahl der ausgegebenen Anteile der jeweiligen Anteilklasse zum jeweiligen Abrechnungsstich-
tag.

Die Zahlung der Verwaltungsvergutung aus dem Vermdgen der Investmentgesellschaft lasst das fur die Gewinnbeteiligung
mafRgebliche Kapitalkonto und die Zuweisung von Verénderungen im Nettoinventarwert im Ubrigen unberiihrt. Sie wird bei
der Berechnung des Anteilwerts pro Anteilklasse, fir den sie anfallt, in der entsprechenden Hohe in Ansatz gebracht und
reduziert diesen entsprechend.

Die Erhebung der Verwaltungsvergitung beginnt taggenau mit dem Datum der Mitteilung der BaFin gemaR § 321 Abs. 3
KAGB, dass mit dem Vertrieb der Anteile begonnen werden darf, und endet mit der L6schung der Eintragung der Investment-
gesellschaft im Handelsregister.

Die je Anteilklasse berechnete jeweilige Verwaltungsvergiitung ist an die Kapitalverwaltungsgesellschaft quartalsweise nach
Ablauf eines Quartals zu zahlen. Die jeweilige Verwaltungsvergiitung ist in Bezug auf das relevante Quartal 10 Kalendertage
nach der Ermittlung des jeweiligen Anteilwerts fallig und in Euro zu zahlen.

Diese Vergiitungen verstehen sich zuziglich einer etwaigen Umsatzsteuer, sofern diese anfallt. Sollte sich die gesetzliche
Umsatzsteuer der vorstehenden Vergitungen erhdhen, erhéhen sich diese Vergitungen entsprechend.

Vergiitung bei Zielinvestmentvermégen

Beteiligt sich die Investmentgesellschaft (ggf. auch mittelbar) an einem Zielinvestmentvermégen, bei dem die Geschaftsfiih-
rung bzw. das Portfoliomanagement von der Kapitalverwaltungsgesellschaft oder von einem anderen Unternehmen der
Aquila-Gruppe erbracht wird (nachfolgend ,Aquila-Zielgesellschaft* genannt), gilt Folgendes:

Laufende Geschaftsfiihrungsvergiitungen und Verwaltungsvergiitungen auf der Ebene einer Aquila-Zielgesellschaft an Ge-
sellschaften der Aquila-Gruppe werden insoweit auf die Verwaltungsvergiitung der Kapitalverwaltungsgesellschaft — entspre-
chend dem Verhaltnis der Kommanditeinlagen der Anteilklassen zueinander — angerechnet, als sie auf die Beteiligung der
Investmentgesellschaft an der betreffenden Aquila-Zielgesellschaft entfallen und eine anteilige Anrechnung nicht bereits auf
Ebene der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF erfolgte. Die Anrechnung ist auf den Betrag der Verwaltungs-
vergutung der Kapitalverwaltungsgesellschaft begrenzt, der auf das von der Investmentgesellschaft in die betreffende Aquila-
Zielgesellschaft investierte Kommanditkapital entfallt. Hiervon unberihrt bleiben Haftungsvergitungen fir die Komplementa-
rin sowie die Performance Fee.

Durch die Anrechnung reduziert sich die unter dem Abschnitt ,Verwaltungsvergitung® je Anteilklasse geschuldete Verwal-
tungsvergutung in der entsprechenden Hohe.
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ii. Vergiitungen, die von der Investmentgesellschaft an die Komplementérin und die geschéftsfiihrende Kom-
manditistin zu zahlen sind

Die Komplementérin erhélt fiir die Ubernahme der persénlichen Haftung der Investmentgesellschaft von dieser ab dem Jahr
2016 eine ergebnisunabhangige Haftungsvergiitung in Héhe von 2.500 Euro p.a. zzgl. etwaiger gesetzlicher Umsatzsteuer.
Der Anspruch auf die Vergitung entsteht zum 31.12. eines Kalenderjahres fir das jeweils abgelaufene Kalenderjahr, ist sofort
zur Zahlung féllig und innerhalb von 10 Geschéaftstagen nach Falligkeit zu zahlen. Die Vergitungen werden jahrlich, erstmals
fur das Jahr 2017, mit 2 % p. a. angepasst.

Die geschéftsfiinrende Kommanditistin erhalt fiir die Ubernahme der Geschéftsfilhrung der Investmentgesellschaft ab dem
Jahr 2016 eine ergebnisunabhéngige Vergltung in Héhe von 10.000 Euro zzgl. etwaiger gesetzlicher Umsatzsteuer. Der
Anspruch auf die Verglitung entsteht anteilig jeweils zum 31.12. eines Kalenderjahres fiir das jeweils abgelaufene Kalender-
jahr, ist sofort zur Zahlung fallig und innerhalb von 10 Geschaftstagen nach Falligkeit zu zahlen. Die Vergiitungen werden
jahrlich, erstmals fir das Jahr 2017, mit 2 % p. a. angepasst. Die geschaftsfihrende Kommanditistin ist berechtigt, angemes-
sene Abschlagszahlungen zu verlangen.

Sollte sich die gesetzliche Umsatzsteuer flr die vorstehenden Vergutungen erhéhen, erhohen sich diese Vergltungen ent-
sprechend.

iii. Vergiitungen, die von der Investmentgesellschaft an die Verwahrstelle zu zahlen sind

Die Verwahrstelle erhilt fiir die Ubernahme der laufenden Funktion der Verwahrstelle von der Investmentgesellschaft fiir das
Jahr 2016 anteilig und ab dem Jahr 2017 eine Vergutung in Héhe von 0,04 % p.a. der handelsrechtlichen Bilanzsumme der
Investmentgesellschaft, mindestens jedoch 25.000 Euro p.a. Die vorstehenden Verglitungen verstehen sich zzgl. gesetzlicher
Umsatzsteuer. Im Jahr der Liquidation erfolgt die Vergltung ebenfalls anteilig. Die Falligkeit der Gebuhr richtet sich nach dem
Verwahrstellenvertrag.

Zudem werden der Verwahrstelle Vergiitungen fiir Gutachter, Sachverstandige etc., deren Beauftragung berechtigt war, so-
wie eventuell anfallende behérdliche und notarielle Geblhren in Zusammenhang mit der Genehmigung der Verwahrstelle
sowie mit eventuell notwendigen Registereintragungen bzgl. Verfligungsbeschrankungen (Aufwendungsersatz) ersetzt.

Zusatzliche Tatigkeiten der Verwahrstelle, die Giber unter Abschnitt l1l. 7. 3. ii. gennannten Tatigkeiten hinausgehen, sind nicht
von der Vergutung der Verwahrstelle abgedeckt und sind extra zu verguten.

Sollte sich die gesetzliche Umsatzsteuer der vorstehenden Vergiitungen erhdhen, erhéhen sich diese Verglitungen entspre-
chend.

iv. Vergiitungen, die von der Investmentgesellschaft an Dritte zu zahlen sind

Der Asset & Investment Advisor oder ein mit diesem verbundenes Unternehmen kénnen zu Ublichen Marktpreisen auf Kosten
der Investmentgesellschaft mit Anlageberatungsleistungen beauftragt werden. Fir den Beauftragungszeitraum werden diese
Kosten aus der Verwaltungsvergitung gezahlt. Alle Kosten, Aufwendungen, Ausgaben und Geblhren, die der Asset & In-
vestment Advisor im Zusammenhang mit der Erbringung der Dienstleistung fur die Investmentgesellschaft vernunftigerweise
getatigt hat, sind von der Investmentgesellschaft zu erstatten.

Von der Investmentgesellschaft sind Kosten, Aufwendungen, Ausgaben und Geblhren zu erstatten, die von der Kapitalver-
waltungsgesellschaft im Interesse der Investmentgesellschaft beauftragten Dritten entstehen; dies gilt auch fir Leistungen
Dritter, die verbundene Unternehmen der Kapitalverwaltungsgesellschaft sind oder der Aquila-Gruppe angehéren.

Alle vorstehenden Vergitungen verstehen sich zzgl. gesetzlicher Umsatzsteuer, soweit diese anfallt. Sollte sich die gesetzli-
che Umsatzsteuer der vorstehenden Vergltungen erhéhen, erhdhen sich diese Vergltungen entsprechend.

v. Weitere Aufwendungen zu Lasten der Investmentgesellschaft
Kosten und Aufwendungen der Kapitalverwaltungsgesellschaft

Sofern nichts Gegenteiliges in dem Gesellschaftsvertrag der Investmentgesellschaft geregelt ist, gehen alle Aufwendungen,
Kosten und Ausgaben der Kapitalverwaltungsgesellschaft, die mit der Erbringung der Dienstleistungen flr die Investmentge-
sellschaft zusammenhangen, zu Lasten der Investmentgesellschaft. Hierzu zahlen unter anderem Vermittlungsprovisionen,
Rechts-, Steuerberatungs- und Wirtschaftspriifungskosten, Fremdverwaltungs-, Anlageberatungs- und sonstige Dienstleis-
tungskosten, Kosten fiir Reprasentanten im Ausland, die mit der Investitionstatigkeit und der Bewirtschaftung der Vermogens-
gegenstande wahrend der Haltedauer verbundenen Reisekosten, Ausgaben in Verbindung mit Vorbereitung, Ausfertigung,
Ubersetzung und Druck von Dokumenten, Jahresberichten, Steuererklarungen und sonstige Steuereinreichungen sowie an-
dere Finanzausweise und ahnliche laufende Betriebskosten, insbesondere:

a) alle angemessenen mit der Investitionstatigkeit der Investmentgesellschaft verbundenen Kosten und

b)  alle Ausgaben, die der Investmentgesellschaft zuzurechnen sind, einschlieflich — ohne darauf beschrankt zu sein —
Due-Diligence-Kosten, Akquisitions- und VerauRRerungskosten, Betriebs- und Wartungskosten, Ausgaben fir Steuer-
dienstleistungen, Rechts- und Prifungskosten, Bewertungskosten, Verwaltungsaufwendungen, Biro- und Personal-
ausgaben, Verwahrungs- und Sicherungskosten, Kosten fir die Erstellung von Vollmachten, Berichte und Mitteilun-
gen an die Gesellschafter, Kosten zur Erstellung, Ubersetzung und Drucklegung der Berichte, Marketing-Materialien
und sonstige Dokumentationen Uber die Investmentgesellschaft in einer oder mehreren Sprachen, Registrierungsge-
bihren und andere Ausgaben, die an Aufsichtsbehdrden in einer mallgeblichen Gerichtsbarkeit zahlbar sind, Versi-
cherungskosten, Versicherungs-, Zins- und sonstige Aufwendungen, die in Bezug auf die Kapitalaufnahme der In-
vestmentgesellschaft entstehen, Standardvermittlungs- und Bankgebuhren, Kosten fir Publikationen und Kosten und
Ausgaben fir etwaige Streitigkeiten sowie der Betrag aus etwaigen Urteilen oder Vergleichen, der in Verbindung
damit gezahlt wurde.

Rechtskosten
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Die Investmentgesellschaft hat die im Zusammenhang mit der Investmentgesellschaft entstandenen Rechtskosten zu tragen
(beispielsweise im Zusammenhang mit dem Erwerb von Vermdgensgegenstanden entstehende Kosten flr eine Due Diligence
(z. B. rechtliche und steuerrechtliche Due Diligence) und der Erstellung von Kaufvertragen, die die Transaktionen betreffen,
Vergleichskosten usw.).

Regulierungs- und Vertriebskosten

Die Investmentgesellschaft hat die im Zusammenhang mit der Investmentgesellschaft entstandenen regulatorischen Kosten,
beispielsweise Gebihren, Kosten und Ausgaben der BaFin und Kosten und Ausgaben, die im Zusammenhang mit der Ver-
triebszulassung in unterschiedlichen Jurisdiktionen anfallen oder anfallen werden (z. B. (Rechtsanwalts-)Beratungskosten),
zu tragen.

Andere Kosten, Gebiihren und Ausgaben

Unerwartete Kosten, Gebuhren und Ausgaben, die nicht unter die oben beschriebenen Kosten fallen und die im Zusammen-
hang mit der Investmentgesellschaft entstanden sind, sind von der Investmentgesellschaft zu tragen. Sie missen durch Rech-
nung oder andere Belege nachgewiesen werden.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft und/oder ihre verbundenen Unternehmen sind berechtigt, alle im Zusammenhang mit dem
Erwerb, dem Halten oder der VerauRerung eines Vermogensgegenstandes oder flr die Ausgabe von Anteilen von Dritten
erhaltenen Gebuhren anzunehmen und/oder zu behalten, sowie alle anderen im Zusammenhang mit geplanten Transaktio-
nen, der Investmentgesellschaft erhaltenen Gebuhren oder Provisionen, vorausgesetzt, dass ein solcher Erwerb, das Halten
oder die VerauRerung von Vermdgensgegenstanden, die Ausgabe von Anteilen oder geplante Transaktionen im Einklang mit
den einschlagigen Bedingungen (z. B. Gesellschaftsvertrag, Anlagebedingungen, Verkaufsprospekt) stehen und im Interesse
der Investmentgesellschaft getatigt werden.

Weitere Kosten und Aufwendungen
Im Ubrigen fallen insbesondere die folgenden Kosten der Investmentgesellschaft zur Last:

. Kosten, die der Komplementérin und der geschaftsfihrenden Kommanditistin der Investmentgesellschaft bei ihrer
vertraglichen Leistungserbringung entstehen wie z. B. Reisekosten und Reiseaufwandserstattungen, Gebuhren,
Notar-, Gerichts- und Beraterkosten (Aufwendungsersatz) entstehen;

. Kosten fir Gutachter und Sachverstandige (einschliellich der Bewertung der Vermdgensgegenstande der Invest-
mentgesellschaft) sowie Reprasentaten im Ausland;

. Kosten fiir Erstellung, Druck und Versand der fiir die Anleger bestimmten Verkaufsunterlagen, Jahresberichte und
die nach dem Jahresbericht gegebenenfalls verdffentlichten Quartals- oder Halbjahresberichte sowie sonstige fur die
oder auch einzelne Anleger bestimmte Druckunterlagen, soweit die Weiterbelastung rechtlich zulassig ist; bei fir
einzelne Anleger erstellten Unterlagen ist grundsatzlich von einer zulassigen Weiterbelastung auszugehen;

. Kosten der Bekanntmachung der Jahres-, Halbjahres- und Quartalsberichte, der Ausgabepreise und gegebenenfalls
der Auszahlungen und des Aufldsungsberichtes;

. Kosten flr die Abschlusspriifer sowie die Kosten fiir die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen und die der
Bescheinigungen, dass die steuerlichen Angaben nach den Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt wurden;

. Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf die Investmentgesellschaft;

. Kosten fur die Geltendmachung und Durchsetzung von Rechtsansprichen durch die Investmentgesellschaft sowie
der Abwehr von gegen die Investmentgesellschaft erhobene Anspriche;

. Gebuhren und Kosten, die von staatlichen Stellen in Bezug auf die Investmentgesellschaft erhoben werden;

. Kosten fiir die Inanspruchnahme von Beratungsfirmen, Anlageberatern und Vermittlern, Maklern und gegebenenfalls

von Rating Agenturen;

. Kosten im Zusammenhang mit der Administration der Investmentgesellschaft, insbesondere Datenversorgung und -
pflege sowie Preisermittlung furr die Anteile der Investmentgesellschaft und Reporting;

. bankiibliche Depot- und Kontofihrungsgebiihren, gegebenenfalls einschlieRlich der bankiblichen Kosten fiir Aus-
landsuberweisungen;

. Kosten fur die Analyse des Anlageerfolges der Investmentgesellschaft durch Dritte;
. Kosten flr etwaig anfallende Steuern, bei denen die Investmentgesellschaft Steuerschuldner ist;

. Kosten im Zusammenhang mit der Verdffentlichung von gesetzlichen Bekanntmachungen und anderen mit der In-
vestmentgesellschaft und deren Vermégensgegenstanden im Zusammenhang stehenden Vertrage und Regelungen;

. Aufwendungen fur die Beschaffung von lang- und kurzfristigem Fremdkapital;
. Angemessene Kosten flr die Einberufung und Durchfiihrung von Gesellschafterversammlungen;

. die im Zusammenhang mit den vorstehend genannten Aufwendungen anfallenden Steuern einschlief3lich der im Zu-
sammenhang mit der Verwaltung und Verwahrung entstehenden Steuern.

Vorgenannte Kosten und Auslagen sowie Vergiitungen sind ebenfalls von der Investmentgesellschaft zu tragen, sofern sie
auf einer nachgelagerten Ebene entstehen und im Interesse der Investmentgesellschaft getatigt werden.

Gesamtkosten
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Alle Kosten, Gebiihren und Aufwendungen, mit Ausnahme der Performance Fee sowie der Verwaltungsvergiitung, die von
der Investmentgesellschaft zu tragen sind, werden voraussichtlich einen jahrlichen Maximalbetrag von 0,35 % des Nettoin-
ventarwertes (bei einem angenommenen Nettoinventarwert in Hohe von 100.000.000 Euro) nicht Ubersteigen. Dieser Pro-
zentsatz erhoht sich bei einem niedrigeren Nettoinventarwert entsprechend. Diese Gebuhren schlieRen solche mit ein, die im
Zusammenhang mit der Geschéaftsfihrung (einschlieBlich deren Versicherung), IT, Wirtschaftspriifung, Erstellung von Jah-
resabschlissen, Berichterstattung an die BaFin, Rechnungswesen und Steuern, entstehen. Die zuvor geschatzte maximale
Hoéhe der Kosten kann Uberschritten werden.

Die von der Investmentgesellschaft zu tragenden Gesamtkosten in einem Geschéftsjahr sind von der aktuellen Zahl der Ver-
mogensgegenstande abhangig, die im Verlauf eines Geschaftsjahres im Auftrag der Investmentgesellschaft erworben bzw.
verauBert werden. Sie kdnnen daher nicht prazise vorausgesagt werden.

12.4 Riickgabeabschlag
Es wird kein Rickgabeabschlag erhoben.

Zu der Hohe der Abfindung beim Ausscheiden aus der Investmentgesellschaft siehe Kapitel ,Beendigung der Beteiligung an
der Investmentgesellschaft®.

12.5 Performance-Fee

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat zur Weiterleitung an den Asset & Investment Advisor (die Aquila Capital Management
GmbH) nach den nachfolgend getroffenen Regelungen gegen die Investmentgesellschaft zusatzlich zu der laufenden Ver-
waltungsvergutung einen Anspruch auf eine erfolgsabhangige Vergutung (nachfolgend ,Performance Fee“ genannt).

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft erhalt bei den Anteilklassen A und B eine Performance-Fee aus dem Vermogen der In-
vestmentgesellschaft in Hohe von 10 % und bei der Anteilklasse | eine Performance-Fee aus dem Vermdgen der Investment-
gesellschaft in Hohe von 5 % des eine positive Anteilwertentwicklung von 5 % p.a. Uberschreitenden Anteilwertes (Hurdle
Rate) in einer Abrechnungsperiode, welcher nach der zum Zeitpunkt der Auflegung der Investmentgesellschaft geltenden
BVI-Methode berechnet wird. Eine detaillierte Beschreibung der BVI-Methode ist derzeit unter http://www.bvi.de/de/statistik-
welt/sonderseiten/bvi_methode/index.html einzusehen.

Die Zahlung der Performance Fee wird bei der Berechnung des Anteilwerts pro Anteilklasse, fir den sie anfallt, in der ent-
sprechenden Hohe in Ansatz gebracht und reduziert diesen entsprechend. Hiervon bleiben das fur die Gewinnbeteiligung
mafgebliche Kapitalkonto und die Zuweisung von Veranderungen im Nettoinventarwert im Ubrigen unbertihrt.

Eine Abrechnungsperiode entspricht dem Kalenderjahr.

Eine positive Anteilwertentwicklung ergibt sich aus einer positiven Differenz des Anteilwertes am jeweiligen Ende einer Ab-
rechnungsperiode zum héchsten Anteilwert am jeweiligen Ende aller vorhergehenden Abrechnungsperioden (nachfolgend
,High Water Mark"“ genannt); am Ende der ersten Abrechnungsperiode aus der Differenz zum Anteilwert zum Zeitpunkt der
Auflage der Investmentgesellschaft. Bei der Anteilwertentwicklung werden etwaige Ausschittungen werterhohend bertick-
sichtigt.

Im Falle einer negativen Anteilwertentwicklung in einer Abrechnungsperiode wird diese auf folgende Geschaftsjahre zum
Zwecke der Berechnung der Performance-Fee vorgetragen, d. h. eine Performance Fee fallt erst wieder an, sobald die High
Water Mark wieder Uberschritten ist.

Der Anspruch auf die Performance Fee entsteht zum 31.12. eines Kalenderjahres fiir das jeweils abgelaufene Kalenderjahr,
ist in Euro mit Ermittlung des Anteilwerts zum 31.12. zur Zahlung fallig und innerhalb von 10 Geschaftstagen nach Falligkeit
zu zahlen. ,Geschaftstag” bezeichnet einen Werktag, an dem Banken in Deutschland Ublicherweise fir den Publikumsver-
kehr gedffnet haben und Zahlungen vornehmen.

Diese Verglitungen verstehen sich zuzuglich einer etwaigen Umsatzsteuer, sofern diese anféallt. Sollte sich die gesetzliche
Umsatzsteuer der vorstehenden Vergitungen erhdhen, erhéhen sich diese Vergltungen entsprechend.

13.  Faire Behandlung der Anleger

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft verwaltet die Investmentgesellschaft sowie weitere zukiinftig aufgelegte Investmentver-
mogen entsprechend ihrer gesetzlichen Verpflichtung nach dem Prinzip der Gleichbehandlung. Sie stellt sicher, dass die
Anleger der Investmentgesellschaft fair behandelt werden. Sie wird bestimmte Investmentvermdgen und Anleger der Invest-
mentvermogen nicht zu Lasten anderer bevorzugt und Anleger derselben Anteilklasse gleich behandeln. Entscheidungspro-
zesse und organisatorische Strukturen der Kapitalverwaltungsgesellschaft sind dementsprechend ausgerichtet.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat ferner eine Reihe von Verfahren und Richtlinien implementiert, um die faire Behand-
lung der Anleger gewahrleisten zu kénnen.

BVI-Wohlverhaltensregeln

U. a. hat sich die Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Einhaltung der BVI-Wohlverhaltensregeln des BVI Bundesverband In-
vestment und Asset Management e.V. verpflichtet.

Die BVI-Wohlverhaltensregeln formulieren einen Standard guten und verantwortungsvollen Umgangs der Investmentbranche
mit dem Geld und den Rechten der Anleger. Sie skizzieren, wie Kapitalverwaltungsgesellschaften den gesetzlichen Verpflich-
tungen gegeniliber Anlegern nachkommen und wie sie deren Interessen Dritten gegentiber vertreten. Die Regeln umfassen
die folgenden Bereiche:

. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft handelt bei der Auslibung ihrer Tatigkeit im ausschlieRlichen Interesse der Anle-
ger und der Integritat des Marktes.

. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft wirkt Interessenkonflikten entgegen.
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. Fur die Ausfiihrung von Geschaften fur Investmentgesellschaften, fir Individualportfolios und flr die Anlage des ei-
genen Vermogens gelten klare Grundsatze, die die marktgerechte Abwicklung und die Gleichbehandlung der Anleger
sicherstellen.

. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft informiert klar, umfassend und verstéandlich, um eine sachgerechte und professi-
onelle Kundenwerbung und -betreuung zu gewahrleisten.

. Aufsichtsrat und Geschaftsleitung wirken auf eine gute Corporate Governance der Kapitalverwaltungsgesellschaft
hin.

. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft gewéahrleistet durch die sachgerechte Auswahl, Anleitung und Kontrolle der Ver-
wahrstelle die einwandfreie Bewertung, Verbuchung und Verwahrung des Vermdégens der Investmentvermdogen.

Conflict of Interest Policy

Daneben hat die Kapitalverwaltungsgesellschaft eine Richtlinie zu der Vermeidung von Interessenkonflikten, die sogenannte
,Conflict of Interest Policy”, erlassen.

Gemal der Conflict of Interest Policy werden die Erfassung, das Management und das Reporting von Interessenkonflikten
behandelt. GemaR dieser Policy sind durch den Bereich Compliance der Kapitalverwaltungsgesellschaft sdmtliche Interes-
senkonflikte zu erfassen, das Interessenkonflikt-Management zu Giberwachen und eine Eskalation auf Geschéaftsfiihrungs-
ebene durchzuflhren.

Ethik-Richtlinie

Weiterhin unterwirft sich die Kapitalverwaltungsgesellschaft einer internen Ethik-Richtlinie, in der u. a. die Einhaltung von
Gesetzen, der Umgang mit Kunden, Interessenkonflikte, Datenschutz und Vertraulichkeit, Geschaftsgeschenke und Einla-
dungen behandelt werden.

14. Ausgabe und Riicknahme von Anteilen sowie Beendigung der Beteiligung an der In-
vestmentgesellschaft

14.1  Ausgabe der Anteile an der Investmentgesellschaft

i Zeichnung der Beteiligung

Der Anleger beteiligt sich durch Erwerb der Anteile an der Investmentgesellschaft unmittelbar als Kommanditist an der Invest-
mentgesellschaft.

Die Beteiligung an der Investmentgesellschaft erfolgt, indem der Anleger eine separate Beitrittserklarung vollstéandig ausgefillt
und rechtsverbindlich unterzeichnet bei der Investmentgesellschaft einreicht. Durch die Ubersendung der vollstandig ausge-
fullten und unterzeichneten Beitrittserklarung gibt der Anleger gegenliber der Investmentgesellschaft ein Angebot zum Beitritt
als unmittelbar beteiligter Kommanditist an der Investmentgesellschaft ab. Der Anleger wird Uber die Annahme der Beitritts-
erklarung durch die geschéaftsfiihrende Kommanditistin oder eines von ihr genannten Dritten informiert, wobei der Anleger auf
den Zugang der Annahmeerklarung verzichtet.

Ausgabe von Anteilen
Die Anzahl der ausgegebenen Anteile und entsprechenden Anteilscheine ist grundsatzlich nicht beschrankt.

Die Ausgabe neuer Anteile an der Investmentgesellschaft erfolgt jeweils zum 31.03., 30.06., 30.09. sowie 31.12. (nachfolgend
+Abrechnungsstichtage“ genannt) eines Kalenderjahres zum jeweiligen Ausgabepreis der Anteile. Die Investmentgesell-
schaft behalt sich vor, die Ausgabe von Anteilen voriibergehend oder vollstandig einzustellen oder andere Abrechnungsstich-
tage zu bestimmen.

Die Anteile kénnen bei der Investmentgesellschaft, der Kapitalverwaltungsgesellschaft oder durch Vermittlung Dritter erwor-
ben werden.

Eintragung in das Handelsregister

Die Beteiligung des Anlegers erfolgt unter der aufschiebenden Bedingung ihrer Eintragung in das Handelsregister der Invest-
mentgesellschaft. Im Rahmen des Beitrittes sind die Anleger verpflichtet, an die geschaftsfiihrende Kommanditistin oder einen
von dieser benannten Dritten eine notariell beglaubigte Handelsregistervollmacht fir die Eintragung als Kommanditist in das
Handelsregister auf ihre Kosten zu erteilen. Ein Muster fir diese Vollmacht ist der Beitrittserklarung beigefiigt. Erst mit Ein-
tragung in das Handelsregister wird der Eintritt der Kommanditisten in die Investmentgesellschaft wirksam. Bis zu diesem
Zeitpunkt sind die Gesellschafter an der Investmentgesellschaft als atypisch stille Gesellschafter beteiligt.

Ein neu beitretender Kommanditist wird mit einer Haftsumme von 1 % seiner Pflichteinlage in das Handelsregister der Invest-
mentgesellschaft eingetragen. Diese Haftsumme ist nicht zusatzlich zur Pflichteinlage zu entrichten.

Annahme der Zeichnung

Die Annahme der Beitrittserklarung steht im freien Ermessen der geschaftsfihrenden Kommanditistin oder eines von ihr
bevollmachtigten Dritter und ist nicht garantiert. Ein Anspruch auf Annahme besteht nicht.

Juristische Personen und Personengesellschaften diirfen sich an der Gesellschaft nur dann beteiligen, wenn
a) sie nicht nach dem Recht der USA errichtet sind,

b) das Einkommen der juristischen Person oder Personengesellschaft nicht in den USA der Besteuerung unterworfen
ist und
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c) die juristische Person oder Personengesellschaft keine Geschaftsanschrift in den USA hat.

Naturliche Personen durfen sich an der Investmentgesellschaft nur dann beteiligen, wenn
a)  sie nicht Uber die Staatsangehorigkeit der USA oder ein Einwanderungsvisum (,Green Card®) der USA verfigen und
b)  sie nicht aus anderen Griinden nach dem Steuerrecht der USA als dort ansassige Person zu qualifizieren sind.

ii. Ausgabepreis und Ausgabeaufschlag sowie Mindestbeteiligung, Anteilwert

Anleger beteiligen sich als Kommanditisten an der Investmentgesellschaft. Die von ihnen gezeichnete Pflichteinlage wird zum
Nominalbetrag erbracht und in das fir die Gewinnbeteiligung mafigebliche Konto gebucht. Zudem erhalt der Anleger fir die
Ubernommene Pflichteinlage Anteile der von ihm gezeichneten Anteilklasse zugewiesen. Die Anzahl der Anteile ergibt sich
aus dem Quotienten der Pflichteinlage und dem Anteilwert der einschlagigen Anteilklasse. Anteile werden auch in Bruchteilen,
auf zwei Nachkommastellen kaufméannisch abgerundet, ausgegeben.

Der Ausgabepreis der Anteile ergibt sich aus der Hohe der gezeichneten Kommanditeinlage (Pflichteinlage) ohne Beruck-
sichtigung eines ggf. anfallenden Ausgabeaufschlags je Anteilklasse (jeweils in Euro zu zahlen, nachfolgend ,,Ausgabepreis”
genannt). Der Ausgabepreis wird ebenfalls auf zwei Nachkommastellen kaufmannisch gerundet.

Fir die Anteilklasse B wird ein Ausgabeaufschlag von bis zu 5 % der gezeichneten Kommanditeinlage erhoben, wobei die
konkrete Hohe des Ausgabeaufschlags durch die Vertriebsstellen festgelegt wird. Es steht der Investmentgesellschaft frei,
einen niedrigeren Ausgabeaufschlag zu berechnen. Der von den Anlegern zu zahlende Ausgabeaufschlag wird fir einen
Anteil der Vermittlungsgebuhr der mit dem Vertrieb der Anteile an der Investmentgesellschaft beauftragten Vertriebsstellen
verwendet.

Die Mindestbeteiligung (Pflichteinlage) betragt fir Kommanditisten der Anteilklasse mit der Bezeichnung | 1.000.000 Euro,
der Anteilklasse mit der Bezeichnung A 5.000.000 Euro und der Anteilklasse mit der Bezeichnung B 200.000 Euro. Die Min-
destbeteiligungssumme fir die Anteilklassen |, A und B gilt nicht fiir semiprofessionelle Anleger im Sinne von § 1 Abs. 19 Nr.
33 lit. b) KAGB (Geschaftsleiter und bestimmte Mitarbeiter der Kapitalverwaltungsgesellschaft). Die Pflichteinlagen sollen
ohne Rest durch 1.000 teilbar sein. Zeichnet ein Anleger verschiedene Anteilklassen, so muss der Anleger nur die Mindest-
beteiligungssumme der ersten von ihm gezeichneten Anteilklasse erreichen; auf Folgezeichnungen wird die vom Anleger
Ubernommene Beteiligung auf die Mindestbeteiligungssumme anderer Anteilklassen angerechnet.

Einlagen sind auf das folgende Konto zu leisten:

Kontoinhaber: Aquila Capital Infrastructure Fund GmbH & Co. offene Investmentkommanditgesellschaft
Bank: Commerzbank AG

IBAN: DE89200400000620050500

BIC: COBADEFFXXX

Die Kommanditeinlage (Haft- und Pflichtsumme) ist bis zu dem von der Kapitalverwaltungsgesellschaft nach der Annahme
der Zeichnung von Kommanditanteilen genannten Zeitpunkt auf das in der Beitrittserklarung angegebene Konto zu zahlen.

Der Wert eines Anteils der jeweiligen Anteilklasse betragt einheitlich 100 Euro zum ersten Abrechnungsstichtag.

Der Anteilwert wird ab diesem Zeitpunkt gesondert fiir jede Anteilklasse zum jeweiligen Abrechnungsstichtag ermittelt. Der
jeweilige Anteilwert ist das Ergebnis aus Anteilwert zum vorangegangenen Abrechnungsstichtag abzuglich der fir die jewei-
lige Anteilklasse mafigeblichen Verwaltungsvergltung sowie Performance Fee (jeweils berechnet fiir einen Anteil der ent-
sprechenden Anteilklasse) zuzlglich der Veranderung des Nettoinventarwertes (unter AufRerachtlassung der jeweiligen Ver-
waltungsvergiitung und Performance Fee, jeweils berechnet fur einen Anteil der entsprechenden Anteilklasse) zwischen den
beiden relevanten Abrechnungsstichtagen (,Anteilwert‘ genannt). Bei der Berechnung der Veranderung des Nettoinventar-
wertes zwischen zwei Abrechnungsstichtagen bleiben etwaig erfolgte Kapitaleinwerbungen sowie Rickgaben innerhalb des
betrachteten Zeitraumes unbertcksichtigt. Die Zuweisung der Veranderung des Nettoinventarwertes zu den jeweiligen An-
teilklassen erfolgt im Verhaltnis der Kapitalkonten (zum Stand des vorangegangenen Abrechnungsstichtages) der jeweiligen
Anteilklassen zueinander.

Der ,Nettoinventarwert" ist die Summe der Verkehrswerte der zu der Investmentgesellschaft gehérenden Vermdgensgegen-
stande abzliglich der aufgenommenen Kredite und sonstigen Verbindlichkeiten zum jeweiligen Abrechnungsstichtag. Die Be-
rechnung des Nettoinventarwerts erfolgt riickwirkend zum jeweiligen Abrechnungsstichtag spéatestens innerhalb von 75 Ka-
lendertagen ab diesem Tag.

iii. Verzugsregelung

Wenn ein Kommanditist (i) einen Betrag seiner Pflichteinlage der fallig und zahlbar ist, nicht bezahlt und (ii) diesen Umstand
nicht innerhalb von 10 Geschaftstagen, nachdem die Investmentgesellschaft diesen Umstand dem Kommanditisten mitgeteilt
hat (die Benachrichtigung wird gewdhnlich am ersten Geschéaftstag, nachdem die Zahlung féllig und zahlbar war, versandt),
behebt, gilt dieser Kommanditist als im Verzug befindlicher Kommanditist (nachfolgend ,Defaulting Shareholder” genannt)
und soll:

a) andie Investmentgesellschaft monatlich berechnete Zinsen auf den ausstehenden Betrag bezahlen, die 10 Prozent-
punkte iber dem 3-Monats-Euribor betragen und zwar ab dem ersten Tag, an dem der Betrag féllig und zahlbar
wurde bis zu dem Tag der endgtiltigen Zahlung des ausstehenden Betrages,

b)  die Investmentgesellschaft von samtlichen Schaden, Gebiihren und Ausgaben freistellen, die sie aufgrund der nicht
oder zu spat erbrachten Leistung erleidet,

c) solange er den Verzug nicht beendet, keine Rede- und Stimmrechte in der Gesellschafterversammlung (und, sofern
einschlagig, im Beirat der Gesellschaft) haben und alle Handlungen, Zustimmungen und Entscheidungen in Bezug
auf die Investmentgesellschaft durch die anderen Gesellschafter oder nach deren Ermessen durch die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft getroffen werden, ohne dass die Zustimmung des Defaulting Shareholders erforderlich ist, und
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d)  solange er den Verzug nicht beendet, keine Ausschittungen gleich welcher Art erhalten, die andernfalls an ihn zu
zahlen waren, wobei der einbehaltene Betrag nach eigenem Ermessen der geschaftsfiihrenden Kommanditistin ge-
gen die auBenstehenden Zahlungen aufgerechnet werden kann.

Wenn der Verzug nicht innerhalb von 30 Kalendertagen, nachdem der Betrag fallig und zahlbar wurde, beendet wurde, kann
die Kapitalverwaltungsgesellschaft nach eigenem Ermessen eine der folgenden Malinahmen in Bezug auf den Defaulting
Shareholder vornehmen:

a) Sie kann den Defaulting Shareholder gemafR § 24 des Gesellschaftsvertrages aus der Investmentgesellschaft aus-
schlieRen. Diese Entscheidung Uber den Ausschluss wird die Kapitalverwaltungsgesellschaft nach eigenem Ermes-
sen treffen. Halt der Defaulting Shareholder bereits Kommanditanteile, werden diese Anteile zum Ricknahmepreis
mit einem Abschlag von 20 % zurlickgenommen. Die Berechnung und Zahlung des Abfindungsguthabens erfolgt
gemal § 25 des Gesellschaftsvertrages.

oder

b)  Sie kann zwangsweise den Defaulting Shareholder auffordern, seine Anteile zu verkaufen. Der Defaulting Sharehol-
der weist hiermit die Investmentgesellschaft unwiderruflich und unbedingt an, alle erforderlichen Schritte zu unterneh-
men, um einen solchen Verkauf durchzufiihren.

14.2  Riickgabe der Anteile an der Investmentgesellschaft

Anleger kdnnen ihre Kommanditeinlage zum Ruicknahmetermin in voller Héhe oder zu einem Teilbetrag kiindigen. Die Kin-
digung hat durch unwiderrufliche Erklarung in Schriftform bis zum 30.06. (Datum des Poststempels) des Kalenderjahres zu
erfolgen, in dem die Riickgabe erfolgen soll. Die Kindigung kann friihestens zum Ende des Jahres, in dem die Mindesthalte-
frist ablauft, erfolgen. Die Mindesthaltefrist ist fUr alle gehaltenen Anteile gesondert zu berechnen und betragt fur jeden Anteil
24 Monate ab dem Abrechnungsstichtag, zu dem die Annahme des jeweiligen Anteils erfolgt ist. Die Kundigung ist nur be-
zliglich der Anteile maglich, fir die die Mindesthaltefrist abgelaufen ist. Es wird unterstellt, dass stets die zuerst erworbenen
Anteile gekundigt werden, es sei denn, der Anleger bestimmt etwas anderes. Die Erklarung der Kiindigung kann bereits
wahrend der Mindesthaltefrist erfolgen.

Die Pflicht zur Ricknahme von Anteilen ist an jedem Ricknahmetermin beschrankt auf 15 % der von allen Anlegern gehalte-
nen und nicht mehr in der Mindesthaltefrist befindlichen Anteile (umlaufende Anteile aller Anteilklassen zum 30.06. des jewei-
ligen Kalenderjahres). Uberschreiten die Riickgabeverlangen den genannten Schwellenwert insgesamt, besteht keine Pflicht
zur Riicknahme der (iber den Schwellenwert hinausgehenden Anteilriickgaben; im Falle der Uberschreitung der Riickgabe-
schwelle ist die Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Anteilricknahme pro rata im Verhaltnis der Anteilrickgabeverlangen un-
tereinander verpflichtet. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann nach eigenem Ermessen Riickgaben in gréRerem Umfang
akzeptieren; Ruckgaben mehrerer riickgabewilliger Anleger sind im vorstehenden Sinne pro ratarisch zu behandeln. Am
Riicknahmetermin nicht erfillte Riicknahmeverlangen gelten als erloschen.

Rucknahmestelle ist die Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Der Investmentgesellschaft bleibt unbeschadet der vorstehenden Regelungen vorbehalten, die Ricknahme der Anteile ge-
maf § 98 Abs. 2 KAGB auszusetzen, wenn auRergewohnliche Umstande vorliegen, die eine Aussetzung unter Berlcksichti-
gung der Interessen der Anleger erforderlich erscheinen lassen. Die Anleger sind uber die Aussetzung und Wiederaufnahme
der Rucknahme der Anteile unverziiglich mittels eines dauerhaften Datentrégers zu unterrichten.

Die Anleger kdnnen wahrend der Dauer der Investmentgesellschaft das Vertragsverhaltnis aus wichtigem Grund kindigen
und ihre Anteile zurlickgeben. Die Kiindigung hat schriftlich an die geschaftsfihrende Kommanditistin der Investmentgesell-
schaft zu erfolgen.

Um den Gesellschaftern die Aufnahme einer neuen Komplementarin oder geschéftsfiihrenden Kommanditistin zu ermogli-
chen, kann die Komplementarin oder die geschaftsfihrende Kommanditistin nur unter Einhaltung einer angemessenen Frist
kiindigen. Im Ubrigen kann eine vorzeitige Kiindigung nach den zuvor genannten Regeln nur mit einer Kiindigungsfrist von
vier Wochen erfolgen.

Riicknahmepreis, Riicknahmeaufschlag

Die Riicknahmepreise fiir Anteile der jeweiligen Anteilklasse werden durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft jeweils flr den
31.12. eines Kalenderjahres berechnet, erstmals fir den 31.12.2018.

Der Ricknahmepreis pro Anteil ist der Anteilwert am 31.12. eines Geschéftsjahres.
Es wird kein Rucknahmeabschlag erhoben.
14.3  Beendigung der Beteiligung an der Investmentgesellschaft
Die Beteiligung eines Anlegers kann auf folgende Weise beendet werden:
. Ruckgabe der Anteile (siehe oben Abschnitt Ill. 14.2);
. Kiindigung aus wichtigem Grund (§ 23 Abs. 3 des Gesellschaftsvertrages);

. Ausschluss aus der Investmentgesellschaft wegen vollstandiger oder teilweiser Nichtzahlung der Einlage oder aus
einem sonstigen in § 24 des Gesellschaftsvertrages genannten Grund;

. Ubertragung der Beteiligung;
. Liquidation der Investmentgesellschaft.

Die geschaftsfuhrende Kommanditistin ist berechtigt, Auszahlungen an Gesellschafter mit ausstehenden Pflichteinlagen so-
wie darauf entstandenen Zinsforderungen und darliber hinausgehenden Schadenersatzanspriichen und Fehlbetragen oder
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sonstigen Anspriichen der Investmentgesellschaft gegen den jeweiligen Kommanditisten gemaf dem Gesellschaftsvertrag
(z. B. auf Ersatz der Kosten bei der Ubertragung nach § 20 Abs. 6 des Gesellschaftsvertrages) zu verrechnen.

Scheidet ein Gesellschafter aus der Investmentgesellschaft — z. B. wegen Riickgabe, Kiindigung oder Ausschluss — aus, wird
diese mit den verbleibenden Gesellschaftern fortgesetzt. Der ausscheidende Gesellschafter erhalt eine Abfindung, sofern er
nicht wegen Nichtleistung der Einlage aus der Investmentgesellschaft ausgeschlossen wurde. Die Zahlung der Abfindung ist
nicht Voraussetzung flir das Wirksamwerden des Ausscheidens. Die Kommanditbeteiligung wird gesellschaftsrechtlich in dem
Verhéaltnis beendet, das dem Verhaltnis der zurlickgegebenen Anteile zur Gesamtzahl alle gehaltenen Anteile entspricht. Die
Abfindung ist im Falle der Riickgabe der Anteile und der Kiindigung aus wichtigem Grund das Produkt aus der Anzahl der
zuriickgegebenen Anteile und dem Riickgabepreis. Im Ubrigen entspricht die Abfindung dem Produkt aus der Anzahl der vom
ausscheidenden Anleger gehaltenen Anteile und dem Riickgabepreis, wobei ein Abschlag von 20 % auf das ermittelte Abfin-
dungsguthaben vorzunehmen ist. Die Abfindung wird nicht regelmaRig berechnet und nicht veréffentlicht. Vom Abfindungs-
guthaben ist eine Kostenpauschale von 250 Euro abzuziehen, mit der ggf. anfallende Aufwendungen, die der Investmentge-
sellschaft notwendigerweise mit dem Ausscheiden des Anlegers entstehen (z. B. Kosten von Handelsregisteranmeldungen),
abgegolten werden. Ergibt sich ein negatives Auseinandersetzungsguthaben, kann die Investmentgesellschaft keinen Aus-
gleich verlangen. Hat der Gesellschafter jedoch Entnahmen getétigt, sind diese an die Investmentgesellschaft zuriickzuzah-
len, soweit sie die dem entsprechenden Gesellschafter zustehenden Gewinnanteile lbersteigen. § 11 Abs. 3 des Gesell-
schaftsvertrages bleibt hiervon unberuhrt. Ab dem Zeitpunkt des Ausscheidens haftet der ausgeschiedene Gesellschafter
gemaR § 133 Abs. 2 Satz 2 KAGB nicht fir Verbindlichkeiten der Investmentgesellschaft. Die Abfindung ist innerhalb von 14
Geschaftstagen nach deren Ermittlung auf Basis des Rlckgabepreises, der unter Zugrundelegung des Nettoinventarwertes
der jeweiligen Anteile zum letzten Abrechnungsstichtag zu ermitteln ist, und dem Wirksamwerden seines Ausscheidens an
den kiindigenden Anleger zu zahlen. Die Einzelheiten regelt § 25 des Gesellschaftsvertrages der Investmentgesellschaft.

Streitigkeiten Uber die Hohe einer dem Anleger im Falle des Ausscheidens geschuldeten Abfindung werden durch einen
Wirtschaftsprufer entschieden.

Das Gleiche gilt im Falle des Ausschlusses eines Anlegers, durch dessen Beteiligung der planmaRige Geschéaftsbetrieb ge-
fahrdet werden kann oder dessen Beteiligung gemaR § 4 Abs. 5 bzw. Abs. 6 des Gesellschaftsvertrages unzulassig ist oder
bei Ausschluss wegen Nichteinhaltung der gesetzlich auferlegten Pflichten aus dem Geldwaschegesetz.

Wird ein Gesellschafter wegen vollstandiger oder teilweiser Nichtzahlung seiner falligen Einlage aus der Investmentgesell-
schaft ausgeschlossen, werden diese Anteile zum Ricknahmepreis mit einem Abschlag i. H. v. 20 % zurickgenommen. Hat
der Anleger bereits Anteile gezeichnet, gilt die Regelung nur hinsichtlich der neu iGbernommenen und von der Pflichtverletzung
betroffenen Einlageverpflichtung. Im Ubrigen gilt die allgemeine Regelung zur Ermittlung des Abfindungsguthabens.

Der ausscheidende Gesellschafter hat die Investmentgesellschaft und die ibrigen Gesellschafter von sdmtlichen Nachteilen,
insbesondere steuerlicher Art, freizustellen, die durch sein teilweises oder vollstandiges Ausscheiden aus der Investmentge-
sellschaft entstehen. Ferner sind die weiteren von dem Anleger im Zusammenhang mit seinem Ausscheiden/Ausschluss aus
der Investmentgesellschaft zu tragenden Kosten in dem Kapitel ,Kosten® dargestellt.

14.4  Ubertragung von Anteilen

i Voraussetzungen der Anteilsiibertragung

Grundsatzlich ist jeder Anleger berechtigt, seine Anteile an der Investmentgesellschaft auf Dritte zu Ubertragen. Bei einer
entgeltlichen Ubertragung der Anteile an der Investmentgesellschaft an Dritte erhalt der Anleger den von ihm mit dem Erwer-
ber vereinbarten Kaufpreis. Die zu Ubertragenden Anteile, wie auch die im Falle von Teillibertragungen verbleibenden Anteile,
sollen im Regelfall mindestens 1.000.000 Euro fir die Anteilklasse I, 200.000 Euro fir die Anteilklasse B sowie mindestens
5.000.000 Euro fir die Anteilklasse A betragen und sollen ohne Rest durch 1.000 teilbar sein.

Verfugungen, mit Ausnahme der Riickgabe der Anteile (siehe oben Abschnitt Ill. 14.2), Gber einen Kommanditanteil bedurfen
zu ihrer Wirksamkeit der Zustimmung der geschaftsfihrenden Kommanditistin. Die geschaftsfihrende Kommanditistin darf
ihre Zustimmung nach freiem Ermessen versagen, wobei sie ihre Zustimmung verweigern wird bei Vorliegen der in § 20
Abs. 3 des Gesellschaftsvertrages der Investmentgesellschaft genannten Griinde. Die Ubertragung eines Kommanditanteils
wird ferner nicht wirksam, bevor der Erwerber nicht als Kommanditist im Handelsregister eingetragen ist. Hierflir muss er der
Investmentgesellschaft eine unwiderrufliche und iber den Tod hinaus wirksame notariell beglaubigte Handelsregistervoll-
macht erteilen. Der verfligende Kommanditist hat etwaige der Investmentgesellschaft oder der Kapitalverwaltungsgesellschaft
entstehende angemessene Kosten zu tragen, unabhéngig davon, ob die Ubertragung durchgefiihrt wird. Der seine Anteile an
der Investmentgesellschaft Ubertragende Anleger hat die Investmentgesellschaft und die Gbrigen Gesellschafter von samtli-
chen Nachteilen, insbesondere steuerlicher Art, freizustellen, die durch die teilweise oder vollstandige Ubertragung seiner
Anteile an der Investmentgesellschaft entstehen. Zu weiteren Einzelheiten der Ubertragung der Beteiligung vgl. § 20 des
Gesellschaftsvertrages der Investmentgesellschaft.

Bei Tod eines als Kommanditist beteiligten Anlegers wird die Investmentgesellschaft mit seinen Erben oder den anderweitig
durch Verfiigung von Todes wegen Beglnstigten fortgesetzt. Sind mehrere Erben vorhanden, so kénnen sie ihre Rechte ggf.
nur einheitlich durch einen gemeinsamen Bevollméachtigten ausliiben. Der Benennung eines gemeinsamen Bevollmachtigten
bedarf es nur fir die Mitglieder der Erbengemeinschaft, deren Beteiligung nicht mindestens einen Betrag von 200.000 Euro
bei Anteilen der Anteilklasse mit der Bezeichnung B, von 1.000.000 Euro bei Anteilen der Anteilklasse mit der Bezeichnung |
und von 5.000.000 Euro bei Anteilen der Anteilklasse mit der Bezeichnung A erreicht. Die weiteren Einzelheiten, insbesondere
zum Nachweis der Berechtigung und zur Auseinandersetzung, regelt § 26 des Gesellschaftsvertrages.

Eine vorherige schriftliche Zustimmung der geschéaftsfihrenden Kommanditistin ist nicht erforderlich, wenn der Erwerber ein
mit dem verfligenden Gesellschafter verbundenes Unternehmen ist und

a) der verfuigende Gesellschafter alle Zahlungsverpflichtungen des Erwerbers bzgl. der Kommanditanteile oder der Ka-
pitalzusage zugunsten der Investmentgesellschaft garantiert;
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b)  der Erwerber in jedem Fall als semiprofessioneller Anleger oder professioneller Anleger gemafl § 1 Abs. 19 Nr. 32
bzw. Nr. 33 KAGB qualifiziert; und

c)  der Erwerber zugunsten der Investmentgesellschaft versichert und garantiert, dass die Voraussetzungen des § 4
Abs. 5 bzw. Abs. 6 des Gesellschaftsvertrages erfiillt sind.

Sémtliche von dem Anleger im Zusammenhang mit der Ubertragung seiner Anteile zu tragenden Kosten sind in dem Kapitel
,Kosten“ dargestellt.

Ist in der Beitrittserklarung bestimmt, dass Uber Gesellschaftsanteile und Forderungen eines Gesellschafters aus dem Ge-
sellschaftsverhaltnis nur mit Zustimmung eines Dritten, z. B. des Treuhanders nach § 128 des Versicherungsaufsichtsgeset-
zes (nachfolgend ,VAG*), verfiigt werden darf, so sind solche Verfigungen nicht ohne Zustimmung dieses Dritten wirksam.
Der VAG-Kommanditist ist berechtigt, mit diesem Dritten samtliche Informationen und Unterlagen bezogen auf seinen Kom-
manditanteil zu teilen.

,VAG-Kommanditisten“ sind Gesellschafter, die die Investmentgesellschaft schriftlich dartber informiert haben, dass sie (i)
ihre Anlagen nach Regelungen des VAG tatigen und auf die insbesondere die Regelungen zu Solvency Il, der Verordnung
Uber die Anlage des Sicherungsvermoégens von Pensionskassen, Sterbekassen und kleinen Versicherungsunternehmen
(AnlV) oder der Verordnung betreffend die Aufsicht Gber Pensionsfonds (sowie jeweils etwaiger Nachfolgevorschriften) ein-
schlieRlich der hierzu veréffentlichten Hinweise zustandiger Aufsichtsbehdrden entweder direkt oder anderweitig anwendbar
sind oder (ii) ihre Kapitalanlagen aufgrund anderer vergleichbarer Regularien vornehmen und (iii) sie in allen Fallen den
Kommanditanteil mit Mitteln des vom Anwendungsbereich der vorgenannten Regeln erfassten Vermdégens halten.

Die Zustimmung der geschéftsfiihrenden Kommanditistin zur Ubertragung der Anteile ist nicht erforderlich, wenn ein VAG-
Kommanditist Uber seinen Kommanditanteil verfligen méchte. Jegliche (subsidiare) Haftung fur ausstehende Kapitaleinzah-
lungen oder andere Betrage gegeniiber der Investmentgesellschaft durch den VAG-Kommanditisten nach Verfugung tber
den Kommanditanteil ist ausgeschlossen (keine gesamtschuldnerische Haftung von VAG-Kommanditisten und Erwerber).
Derartige Verpflichtungen gehen mit schuldbefreiender Wirkung fiir den VAG-Kommanditisten auf den Erwerber Uber.

ii. Einschrankung der Handelbarkeit von Anteilen

Die freie Handelbarkeit der Anteile an der Investmentgesellschaft ist insoweit eingeschrankt, als dass diese nur auf semipro-
fessionelle und professionelle Anleger (ibertragen werden kénnen und die Ubertragung teilweise der Zustimmung der ge-
schaftsflihrenden Kommanditistin bedarf. Die geschaftsfiihrende Kommanditistin darf diese in bestimmten Fallen versagen.
Die zu Ubertragenden Anteile an der Investmentgesellschaft, wie auch die im Falle von Teillbertragungen verbleibenden
Kommanditbeteiligungen, sollen im Regelfall mindestens 200.000 Euro fiir die Anteilklasse B, mindestens 1.000.000 Euro flr
die Anteilklasse | sowie mindestens 5.000.000 Euro fur die Anteilklasse A betragen und sollen ohne Rest durch 1.000 teilbar
sein.

Die Anteile an der Investmentgesellschaft werden weder an Borsen notiert oder an organisierten Méarkten gehandelt noch
werden sie in diesen einbezogen.

14.5 Auflésung der Investmentgesellschaft und von Anteilklassen
Die Investmentgesellschaft ist auf unbestimmte Dauer errichtet.

Die Gesellschafter der Investmentgesellschaft kdnnen nach Ablauf von 15 Jahren ab dem Zeitpunkt, mit dem der Vertrieb der
Anteile an der Investmentgesellschaft begonnen werden darf, d.h. ab dem 17.02.2031, mit 2/3-Mehrheit der abgegebenen
Stimmen beschliel3en, die Investmentgesellschaft aufzuldsen und zu liquidieren. Wird ein entsprechender Beschluss nicht
gefasst, kann die Investmentgesellschaft nach Ablauf der zuvor genannten 15 Jahre alle 5 Jahre mit der zuvor genannten
Mehrheit aufgeldst und liquidiert werden. Ein entsprechender Auflésungsbeschluss ist innerhalb von 6 Monaten ab dem je-
weiligen Ablauf des zuvor genannten Zeitraums zu fassen. Wird dieser Beschluss nicht fristgerecht gefasst, gilt die Invest-
mentgesellschaft als nicht aufgeldst und kann erst nach Ablauf eines (weiteren) finf Jahreszeitraums aufgeldst werden.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ist berechtigt, die Investmentgesellschaft nach 36 Monaten aufzuldsen und zu liquidieren,
wenn der Nettoinventarwert der Investmentgesellschaft unter 25.000.000 Euro fallt. Ferner ist die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft berechtigt, Anteilklassen nach eigenem Ermessen aufzulésen, wenn von der betreffenden Klasse keine Anteile mehr
im Umlauf sind. Eines Gesellschafterbeschlusses bedarf es jeweils insoweit nicht.

15. Angabe jiingster Marktpreis der Anteile

Der Anteilwert zum Zeitpunkt der Vertriebsanzeige bei der BaFin oder fur friihere Zeitpunkte ist noch nicht sinnvoll ermittelbar.
Der Anteilwert zum ersten Abrechnungsstichtag betragt 100 Euro.

Die Angabe des jeweils aktuellen Anteilwerts erfolgt in der Beitrittserklarung.

Der Anteilwert wird Ublicherweise innerhalb einer Frist von bis zu 75 Kalendertagen nach dem jeweiligen Abrechnungsstichtag
ermittelt.

16. Angabe zur bisherigen Wertentwicklung des AIF

Angaben zur bisherigen Wertentwicklung der Investmentgesellschaft konnen den vorhandenen Quartalsberichten entnom-
men werden.

17. Angaben zum Primebroker

Eine Primebroker wurde nicht bestellt.
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18.  Offenlegung von Informationen

Fiir zuséatzliche Informationen nach § 300 KAGB gibt es derzeit keine Veranlassung. Sollten sich Anderungen bzgl. der pros-
pektierten Daten ergeben, werden Anleger und an Anteilen Interessierte durch einen Nachtrag zu diesem Dokument hiertber
informiert. Die Jahres- und Halbjahresberichte informieren tber die Investmentgesellschaft.

Etwaige Anderungen in Bezug auf die Haftung der Verwahrstelle werden den Anlegern unverziiglich mittels dauerhaften
Datentragers schriftlich oder in Textform und durch Veréffentlichung in einer Wirtschaftszeitung bekanntgegeben.

Die Jahresberichte und ggf. — soweit gesetzlich erforderlich — der Halbjahresbericht der Investmentgesellschaft werden inner-
halb der gesetzlichen Fristen veréffentlicht und enthalten Angaben nach MaRgabe von § 308 Abs. 4 Satz 2 KAGB i. V. m.
§ 300 Abs. 1 bis 3 KAGB. Diese Berichte werden den Anlegern von der Kapitalverwaltungsgesellschaft zugesandt. Die Jah-
resberichte und Halbjahresberichte kénnen zudem von einem Anleger bei der Kapitalverwaltungsgesellschaft kostenlos tele-
fonisch, per Post oder E-Mail angefordert werden.

Zudem werden Quartalsberichte erstellt. Deren Erstellung erfolgt freiwillig. Sofern sie erstellt werden, werden sie den Anlegern
zeitnah zur Verfigung gestellt.

19.  Ermittlung und Verwendung der Ertrage
19.1  Ermittlung, Verwendung der Ertrdge und MaBnahmen fiir die Vornahme von Zahlungen an die Anleger

Die Investmentgesellschaft erzielt Gewinnausschuttungen aus der Beteiligung an der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A.,
SICAV RAIF sowie in geringfigigem Mal} Zinseinnahmen aus der Anlage freier Liquiditat. AuRerordentliche Ertrage kénnen
aus dem unmittelbaren oder mittelbaren Verkauf von Vermoégensgegenstanden entstehen. Einzelheiten der Ermittlung der
Ertréage sind in dem Kapitel ,Kurzangaben Uber die fir die Anleger bedeutsamen Steuervorschriften dargestellt.

Wahrend die Komplementarin nicht an diesem Ergebnis und Vermdgen der Investmentgesellschaft beteiligt ist, steht den
Kommanditisten der Investmentgesellschaft, d. h. der geschaftsfihrenden Kommanditistin und den Anlegern (nachfolgend
gemeinsam ,Kommanditisten* genannt), gemal Gesellschaftsvertrag das Ergebnis und Vermdgen der Investmentgesell-
schaft im Verhaltnis ihrer festen Kapitalkonten zu.

Die verfligbare Liquiditat der Investmentgesellschaft soll an die Anleger ausgezahlt werden, soweit sie nicht nach Auffassung
der geschéftsflihrenden Kommanditistin der Investmentgesellschaft als angemessene Liquiditatsreserve zur Sicherstellung
einer ordnungsgemafen Fortfihrung der Geschafte der Investmentgesellschaft bzw. zur Erflllung von Zahlungsverbindlich-
keiten, zur Substanzerhaltung bei der Investmentgesellschaft oder zur Erflillung von Ricknahmeverpflichtungen erforderlich
ist. Gleiches gilt fur Liquiditat, die bei der Investmentgesellschaft — insbesondere aufgrund von Ausschiittungen oder sonstigen
Rickflissen aus den Vermdgensgegenstanden — vorhanden ist. Auszahlungen (Entnahmen) kénnen die Gesellschafter nur
zu Lasten ihrer variablen Kapitalkonten gemaf § 7 Abs. 4 des Gesellschaftsvertrages zeitanteilig ab Einzahlung der falligen
Einlage verlangen. Vorbehaltlich der Regelung gemaR § 11 Abs. 2 des Gesellschaftsvertrages ist Voraussetzung fiir die
Auszahlung ein Gesellschafterbeschluss.

Die geschaftsfiihrende Kommanditistin kann der Fassung eines Auszahlungsbeschlusses widersprechen, wenn die Liquidi-
tats- und Vermdégenslage der Investmentgesellschaft eine solche Zahlung nicht zulassen. Ein diesem Widerspruch entgegen-
stehender Gesellschafterbeschluss gilt als nicht gefasst. Ggf. ist die geschaftsfihrende Kommanditistin verpflichtet, eine be-
schlossene Ausschittung auszusetzen.

Die Hohe der Ausschiittung kann variieren. Ausschittungen kénnen ausbleiben.

Die Ruickgewahr der Einlage oder eine Auszahlung (Entnahme) durch die Gesellschafter, die den Wert der Kommanditeinlage
unter den Betrag der Einlage (Haftsumme in H6he von 1 % der Pflichteinlage) herabmindert, darf nur mit Zustimmung des
betroffenen Gesellschafters — d. h. des Kommanditisten — erfolgen und kann sodann von etwaigen Glaubigern der Invest-
mentgesellschaft zuriickgefordert werden.

Die geschaftsfuhrende Kommanditistin ist berechtigt, Auszahlungen an Gesellschafter mit ausstehenden Pflichteinlagen so-
wie darauf entstandenen Zinsforderungen und darlber hinausgehenden Schadenersatzanspriichen und Fehlbetragen oder
sonstigen Anspriichen der Investmentgesellschaft gegen den jeweiligen Kommanditisten gemaR dem Gesellschaftsvertrag
(z. B. auf Ersatz der Kosten bei der Ubertragung nach § 21 Abs. 6 des Gesellschaftsvertrages) zu verrechnen. Fallige Aus-
zahlungen, die noch nicht an die Gesellschafter geleistet wurden, werden nicht verzinst.

Ausschuttungsberechtigt ist jeder zum Zeitpunkt der Ausschittung wirksam beigetretene Anleger.

Reinvestitionen sind zulassig. Hierfur dirfen insbesondere Gewinne aus der Verauferung oder im Zusammenhang mit der
Refinanzierung von Vermégensgegenstanden ganz oder teilweise nach freiem Ermessen der geschéftsfihrenden Komman-
ditistin der Investmentgesellschaft zurlickbehalten werden.

Die geschaftsfihrende Kommanditistin ist nach freiem Ermessen berechtigt, ihre frei verfligbaren Mittel fiir weitere Investitio-
nen in bereits erworbene Vermdgensgegenstande einzusetzen.

19.2  Haufigkeit der Auszahlung von Ertrdgen

Auszahlungen erfolgen nach Abschluss eines Geschaftsjahres und Erstellung und Beschlussfassung tiber den Jahresbericht
fur das vergangene Geschaftsjahr. Zwischenausschuttungen liegen im Ermessen der geschéftsfihrenden Kommanditistin.

19.3  Waéhrung der Auszahlungen

Die Kommanditisten erhalten die Auszahlungen in der Wahrung, in der sie ihre Zeichnungssumme eingezahlt haben, d. h. in
Euro.
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20. Kurzangaben (iber die fiir die Anleger bedeutsamen deutschen Steuervorschriften
20.1  Einleitung

Die nachfolgenden Ausfiihrungen enthalten die wesentlichen Grundlagen der steuerlichen Konzeption des Beteiligungsange-
botes auf Ebene der Investmentgesellschaft. Die Darstellung beschrankt sich auf die steuerlichen Auswirkungen bei inlandi-
schen naturlichen und juristischen Personen sowie Personengesellschaften als Anlegern. Eine steuerliche Wirdigung der
Auswirkungen einer Beteiligung an der Investmentgesellschaft auf die individuelle Steuersituation des Anlegers oder einzelner
Anlegergruppen kann jeweils nur durch Hinzuziehung eines auf diesem Gebiet erfahrenen steuerlichen Beraters erfolgen.
Soweit in den nachfolgenden Ausflihrungen nicht ausdriicklich etwas anderes erwahnt wird, wird im Folgenden davon aus-
gegangen, dass der Anleger seine Beteiligung an der Investmentgesellschaft in vollem Umfang aus Eigenkapital finanziert.

Die Ausfliihrungen basieren auf dem zum Prospektaufstellungsdatum geltenden und verdffentlichten Stand der Gesetzge-
bung, Rechtsprechung und Verwaltungsanweisungen. Zukiinftige Gesetzesanderungen, Anderungen der Rechtsprechung
oder Verwaltungspraxis konnen — ggf. auch riickwirkend — eine Besteuerung zur Folge haben, die von den nachfolgend
dargestellten Grundsatzen abweicht. Die endgliltige Feststellung der tatsachlichen Besteuerungsgrundlagen wird durch das
zustandige Finanzamt im Rahmen der Veranlagung, einer steuerlichen Auenpriifung oder ggf. in einem finanzgerichtlichen
Verfahren erfolgen. Eine Haftung furr die von der Investmentgesellschaft und deren Gesellschaftern angestrebte steuerliche
Behandlung kann daher nicht ibernommen werden.

Hinsichtlich der steuerlichen Risiken aus dieser Vermdgensanlage wird auf die gesonderte Darstellung im Kapitel Risikohin-
weise unter ,Steuerliche Risiken” sowie ,Allgemeine Steuerrisiken® verwiesen.

20.2 Geplante Fondsstruktur

Die Anleger beteiligen sich direkt als Kommanditisten an der Investmentgesellschaft, die ihrerseits die in Abschnitt Ill. 2 be-
schriebenen Vermogenswerte erwirbt. Insbesondere beteiligt sich die Investmentgesellschaft als Gesellschafter und ggf. als
Fremdkapitalgeber mittelbar oder unmittelbar an operativ tatigen Gesellschaften im In- und Ausland.

20.3 Besteuerung der Investmentgesellschaft

i Qualifikation der Einkiinfte

Bei der Investmentgesellschaft handelt es sich konzeptionsgemal um eine vermdgensverwaltende, sogenannte steuerlich
entpragte Personengesellschaft in der Rechtsform einer GmbH & Co. KG, die aus deutscher Sicht steuerlich transparent
behandelt wird. Als solche unterliegt die Investmentgesellschaft grundsatzlich weder der Einkommen- noch der Kérperschaft-
oder Gewerbesteuer. Das erzielte Einkommen wird unmittelbar den einzelnen Gesellschaftern und damit direkt den Anlegern
zugerechnet und nach deren personlichen Verhaltnissen versteuert.

Eine gewerbliche Pragung der Investmentgesellschaft im Sinne des § 15 Abs. 3 Nr. 2 EStG sollte in Ubereinstimmung mit der
derzeitigen Verwaltungsauffassung nicht vorliegen, da konzeptionsgemal ein Kommanditist der Investmentgesellschaft nach
dem Gesellschaftsvertrag zur Geschaftsfihrung befugt ist. Das Halten von Beteiligungen rechtfertigt auch bei gréeren Vo-
lumen nicht die Annahme einer gewerblichen Tatigkeit. Dies gilt auch, wenn Beteiligungen vor Ende der Laufzeit der Invest-
mentgesellschaft veraulRert werden, solange dadurch nicht die Grenze zum gewerblichen Wertpapier- oder Beteiligungshan-
del Uberschritten wird. Die Beteiligung an gewerblichen Personengesellschaften, die zu einer Beurteilung der Investmentge-
sellschaft als gewerblich fiihren wirde, ist nicht beabsichtigt.

ii.  Ermittlung der Einkiinfte

Die Ermittlung der Einkunfte der Investmentgesellschaft als vermégensverwaltende Personengesellschaft erfolgt grundsatz-
lich durch die Gegenuberstellung der Einnahmen und der Werbungs- bzw. Sonderwerbungskosten, welche bei der Invest-
mentgesellschaft und/oder den Anlegern im jeweiligen Veranlagungszeitraum (Kalenderjahr) zu- und abgeflossen sind. Die
Einkinfte werden den Gesellschaftern mit ihrer Entstehung unmittelbar zugerechnet. Auf Ebene gewerblicher Gesellschafter
werden die Einkunfte in gewerbliche Einkilnfte umqualifiziert.

Auszahlungen der Investmentgesellschaft an die Anleger stellen hingegen als Entnahme freier Liquiditat keine steuerliche
Bemessungsgrundlage dar. Dem Anleger wird vielmehr mit Ablauf eines jeden Kalenderjahres das auf ihn entfallende steu-
erliche Ergebnis der Investmentgesellschaft zugewiesen. Die Ergebniszurechnung richtet sich nach der Héhe der Beteiligung
des jeweiligen Anlegers am Kapital der Investmentgesellschaft (Kapitalkonto ).

Die Investmentgesellschaft ist verpflichtet, in Deutschland eine Erklarung zur gesonderten und einheitlichen Feststellung der
Besteuerungsgrundlagen einzureichen (§§ 179, 180 AO). In dieser Erklarung werden die Einklinfte auf Ebene der Invest-
mentgesellschaft gesondert und einheitlich festgestellt und den Feststellungsbeteiligten nach dem im Gesellschaftsvertrag
festgelegten Gewinnverteilungsschliissel zugerechnet. Die Ergebnisse dieser Feststellungen werden den fir die Besteuerung
der Anleger zustandigen Finanzamtern von Amts wegen (automatisch) mitgeteilt.

20.4 Besteuerung der Anleger

Die Investmentgesellschaft kann je nach Art der Vermogengegenstande und des Beteiligungsinstruments unterschiedlich zu
besteuernde Einkinfte erzielen. Hinsichtlich der Besteuerung der Anleger ist grundsatzlich zwischen natirlichen und juristi-
schen Personen sowie Personengesellschaften zu unterscheiden.

i. Juristische Personen
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Kapitalgesellschaften unterliegen in Deutschland grundsatzlich der Kérperschaftsteuer mit einem Steuersatz von 15% zuzlg-
lich 5,5% Solidaritatszuschlag auf die Korperschaftsteuer (insg. 15,825%). Zusatzlich unterliegen deutsche Kapitalgesell-
schaften mit ihrem in inlandischen Betriebsstéatten erzielten Gewerbeertrag der Gewerbesteuer. Die Gewerbesteuer ist ab-
hangig davon, in welcher Gemeinde die Gesellschaft Betriebsstatten unterhalt und betragt, je nach Hebesatz der Gemeinde,
zwischen 7% und 18% des steuerpflichtigen Gewerbeertrags. Die Befreiung von Gewinnausschittungen einer Kapitalgesell-
schaft von der Korperschaftsteuer nach § 8b Abs. 1 KStG greift grundsatzlich nur, wenn der jeweilige Anleger durchgerechnet
zu mindestens 10 % am Grund- oder Stammkapital einer Kapitalgesellschaft beteiligt ist (§ 8b Abs. 4 KStG), die Gewinnaus-
schiittung das Einkommen dieser Gesellschaft nicht gemindert hat und die Anwendbarkeit des § 8b KStG nicht ausgeschlos-
sen ist. Allerdings gelten 5% der Bezlge als nicht abziehbare Betriebsausgaben und unterliegen daher der Kérperschaftsteuer
zuzuglich Solidaritatszuschlag sowie der Gewerbesteuer.

Bis zum 31. Dezember 2017 sollten Ausschittungen aus der Beteiligung an der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A.,,
SICAV RAIF als Dividenden i.S.d. § 20 Abs. 1 Nr. 1 EStG qualifizieren. Dividenden unterliegen im jeweiligen Quellenstaat
ggf. einer Abzugsteuer. Die tatsachlich gezahlte Abzugsteuer ist, sofern keine weitere ErmafRigung beansprucht werden kann,
in der Regel auf die deutsche Korperschaftsteuer anrechenbar (ausgenommen Dividenden, die nach § 8b Abs. 1 KStG befreit
sind). Die Steuerprivilegierung des § 8b Abs. 1 KStG ist auf Ausschuttungen der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A.,
SICAV RAIF nicht anwendbar (§ 19 Abs. 2 Satz 2 InvStG).

Ab dem 1. Januar 2018 qualifizieren die Ausschittungen der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF als Invest-
mentertrage i.S.d. § 20 Abs. 1 Nr. 3 EStG in der Fassung des Investmentsteuerreformgesetzes. Bei steuerpflichtigen Kapital-
gesellschaften stellen diese Investmentertrage voll kdrperschaft- und gewerbesteuerpflichtige Einnahmen dar, auf die nach
§ 16 Abs. 3 InvStG 2018 die Steuerprivilegierung des § 8b KStG ausdriicklich keine Anwendung findet.

Daneben kann die Investmentgesellschaft Gewinne aus der Veraufierung von Aktien der Aquila Capital Infrastructure Fund
S.A., SICAV RAIF erzielen. Gewinne aus der VerauRerung einer auslandischen Kapitalgesellschaft, die im Betriebsvermdgen
gehalten wird, sind fiir kérperschaftsteuerpflichtige Anleger im Ergebnis voll steuerpflichtig, da § 19 Abs. 3 InvStG bzw. § 16
Abs. 3 InvStG 2018 die Anwendung von § 8b Abs. 2 KStG ausschlieft.

Soweit es sich bei den erzielten Einkiinften um sog. passive Einkilinfte aus auslandischen Zwischengesellschaften, die niedrig
besteuert sind und von in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtigen Gesellschaftern beherrscht werden, handelt, findet die
Hinzurechnungsbesteuerung gem. § 7 ff. AStG Anwendung. Dies fiihrt dazu, dass die steuerliche Abschirmwirkung einer
auslandischen Kapitalgesellschaft durchbrochen wird und unter bestimmten Voraussetzungen Einkinfte der auslandischen
Kapitalgesellschaft unabhangig von einer etwaigen Ausschiittung direkt beim inlandischen Gesellschafter dieser Kapitalge-
sellschaft besteuert werden.

ii. Natiirliche Personen

In Deutschland anséassige natlrliche Personen, die die Beteiligung an der Investmentgesellschaft in ihrem Privatvermégen
halten, unterliegen mit den aus der Beteiligung erzielten Einkiinften grundséatzlich der deutschen Besteuerung. Es findet
grundsatzlich der individuelle Einkommensteuersatz (zzgl. Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer) Anwendung. Davon
abweichend gilt fir Kapitaleinkiinfte der Abgeltungsteuersatz von 25% (wiederum zzgl. Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchen-
steuer).

Bis zum 31. Dezember 2017 sollten Ausschittungen aus der Beteiligung an der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A.,
SICAV RAIF als Dividenden i.S.d. § 20 Abs. 1 Nr. 1 EStG qualifizieren. Dividenden unterliegen ggf. im jeweiligen Quellenstaat
einer Abzugssteuer. Eine im Ausland tatsachlich gezahlte Abzugsteuer ist, sofern keine weitere Ermaligung beansprucht
werden kann, in der Regel auf die deutsche Einkommensteuer anrechenbar.

Ab dem 1. Januar 2018 qualifizieren die Ausschittungen der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF als Invest-
mentertrage i.S.d. § 20 Abs. 1 Nr. 3 EStG in der Fassung des Investmentsteuerreformgesetzes.

In Deutschland ansassige natiirliche Personen, die die Beteiligung an der Investmentgesellschaft in einem inlandischen Be-
triebsvermogen halten (einkommensteuerpflichtige betriebliche Anleger), unterliegen mit den aus der Beteiligung erzielten
Einkunften der Einkommensteuer und Gewerbesteuer.

Erzielen einkommensteuerpflichtige betriebliche Anleger Uber die Investmentgesellschaft Dividendeneinklnfte, sind grund-
satzlich nur 60 % der Dividendeneinkiinfte einkommensteuer-, solidaritatszuschlag- und — falls einschlagig — kirchensteuer-
pflichtig (sog. Teileinkiinfteverfahren gem. § 3 Nr. 40 EStG). Dementsprechend sind 60 % der Aufwendungen im Zusammen-
hang mit Dividendeneinkiinften abziehbar. Dividendeneinkiinfte unterliegen vollstandig der Gewerbesteuer, sofern der be-
triebliche Anleger nicht die weiteren Voraussetzungen der gewerbesteuerlichen Kirzung erflllt und u.a. zu mindestens 15 %
am Nennkapital der Kapitalgesellschaft zu Beginn des entsprechenden Steuerjahres beteiligt ist. Die Steuerprivilegierung des
§ 3 Nr. 40 EStG ist auf Ausschittungen der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF nicht anwendbar (§ 19 Abs.
2 Satz 2 InvStG bzw. § 16 Abs. 3 InvStG 2018).

Gewinne aus der VeraufRerung von Anteilen an Korperschaften, Personenvereinigungen und Vermdgensmassen, deren Leis-
tungen beim Empfanger zu Einnahmen im Sinne des § 20 Abs. 1 Nr. 1 und 9 EStG gehoren, sind nach § 3 Nr. 40 Buchst. a)
zu 40 % steuerbefreit. Die Steuerprivilegierung des § 3 Nr. 40 EStG ist auf Gewinne aus der Verauflerung von Aktien der
Agquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF nicht anwendbar (§ 19 Abs. 3 InvStG bzw. § 16 Abs. 3 InvStG 2018).

Im Fall von sog. passiven Einkiinften aus auslandischen Zwischengesellschaften kann die Hinzurechnungsbesteuerung gem.
§ 7 ff. AStG Anwendung finden. Zu den Voraussetzungen und Rechtsfolgen siehe Abschnitt 20.4. i. Auf diese Einkunfte ist
der Abgeltungssteuersatz nicht anwendbar.
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iii. Personengesellschaften

Ist der Anleger eine Personengesellschaft, so wird die Einkommen- bzw. Kdrperschaftsteuer zzgl. Solidaritatszuschlag nur
auf Ebene der jeweiligen Gesellschafter erhoben. Die Besteuerung des Gesellschafters hangt davon ab, ob der Gesellschafter
eine Korperschaft (Besteuerung wie im Abschnitt "Juristische Personen" beschrieben) oder natiirliche Person (Besteuerung
wie im Abschnitt "Naturliche Person" beschrieben) ist.

Handelt es sich bei dem Anleger um eine gewerbliche Personengesellschaft, unterliegen die Einkiinfte bei dieser der Gewer-
besteuer. Dividendeneinkunfte sind in vollem Umfang gewerbesteuerpflichtig, sofern nicht die weiteren Voraussetzungen der
gewerbesteuerlichen Kurzung erfiillt sind und u.a. eine Beteiligung von mindestens 15 % am Nennkapital der Kapitalgesell-
schaft zu Beginn des entsprechenden Steuerjahres vorliegt.

20.5 Werbungskosten

i Ebene der Investmentgesellschaft

Soweit auf Ebene der Investmentgesellschaft Kapitaleinkinfte erzielt werden, sind bei der Einkunftsermittiung auf Gesell-
schaftsebene keine Werbungskosten abziehbar. Das gilt auch fir Finanzierungsaufwendungen der Gesellschaft.

ii. Ebene der Anleger

Auf Ebene eines betrieblichen Anlegers werden Kapitaleinklinfte der Investmentgesellschaft in Betriebseinnahmen umquali-
fiziert. Fremdfinanzierungsaufwendungen, einschlieRlich Zinsaufwand der Investmentgesellschaft, sind auf Ebene solcher
Gesellschafter grundsatzlich abzugsfahig. Die gesetzlichen Beschrankungen zur Abzugsfahigkeit von Zinsaufwendungen ge-
maR § 4h EStG (sogenannte ,Zinsschranke*) sowie § 4 Abs. 4a EStG (sogenannte ,Uberentnahmen®) sind auf Anlegerebene
grundsatzlich anwendbar.

20.6 Verlustabzugsbeschridnkungen
i Verluste im Zusammenhang mit sogenannten ,,Steuerstundungsmodellen®

Im Rahmen der Beteiligung an einem geschlossenen Fonds sind die Bestimmungen des § 15b EStG (Verlustbeschrankung
bei sogenannten ,Steuerstundungsmodellen®) zu beachten. Ein Steuerstundungsmodell ist dabei anzunehmen, wenn auf-
grund einer modellhaften Gestaltung steuerliche Vorteile in Form der Zuweisung von negativen Einkiinften erzielt werden
sollen. Dies ist der Fall, wenn dem Steuerpflichtigen im Rahmen eines vorgefertigten Konzepts die Mdglichkeit geboten wer-
den soll, zumindest in der Anfangsphase der Investition Verluste mit Gbrigen Einkiinften zu verrechnen (vgl. § 15b Abs. 2 Satz
1f. EStG).

Als Rechtsfolge bestimmt § 15b EStG, dass Verluste der Anfangsphase nicht mit anderen Einkinften ausgeglichen werden
durfen. Darlber hinaus ist auch ein Verlustabzug im Rahmen des § 10d EStG (Verlustvor- bzw. Verlustriicktrag) ausgeschlos-
sen. Die betreffenden Verluste sind vielmehr mit kiinftigen positiven Einkiinften aus derselben Einkunftsquelle zu verrechnen.
Die Anwendung des § 15b EStG ist auf Sachverhalte beschrankt, bei denen die insgesamt in der Anfangsphase der Investition
prognostizierten Verluste mehr als 10 % des nach dem Fondskonzept aufzubringenden Kommanditkapitals betragen.

Basierend auf den erstellten Prognoserechnungen betragen die fir § 15b EStG mafgeblichen Verlustzuweisungen auf Ebene
der Investmentgesellschaft in der Anfangsphase weniger als 10 % des aufzubringenden Kommanditkapitals. Die Regelungen
des § 15b EStG sind somit auf die vorliegende Vermdgensanlage planmaRig nicht anzuwenden.

ii. Verluste im Zusammenhang mit Kommanditbeteiligungen

Aufgrund seiner Stellung als Kommanditist (beschrankt haftender Gesellschafter) haftet der Anleger dem Grunde nach nicht
fur die Verluste der Investmentgesellschaft, soweit er seine Einlage geleistet hat und diese nicht wieder an ihn zurtickgezahit
wurde. Die einem Kommanditisten im Rahmen der steuerlichen Ergebnisermittlung zugewiesenen Verlustanteile kdnnen ge-
maR § 15a EStG nur insoweit zum Ausgleich mit anderen positiven Einkiinften verwendet werden, wie diese Verlustzuweisung
nicht zu einem negativen Kapitalkonto des jeweiligen Kommanditisten fiihrt oder sich dadurch ein bereits bestehendes nega-
tives Kapitalkonto erhoht.

Anderenfalls ware lediglich eine Verrechnung mit kiinftigen positiven Einkinften aus derselben Einkunftsquelle méglich. Dar-
Uber hinaus ist die Zurechnung fiktiver Gewinne fir den Fall denkbar, in dem negative Kapitalkonten durch Auszahlungen
entstehen bzw. sich erhéhen.

Basierend auf den erstellten Prognoserechnungen entsteht kein negatives Kapitalkonto des Anlegers bei der Investmentge-
sellschaft, sodass die Bestimmungen des § 15a EStG auf die vorliegende Vermdgensanlage planmafig nicht anzuwenden
sind.

20.7 VerduBerung von Vermégensgegenstinden durch die Investmentgesellschaft bzw. VerduBBerung der Beteili-
gung an der Investmentgesellschaft

Bei der Verauflerung von Vermogensgegenstanden durch die Investmentgesellschaft kann sich ein VerauRerungsgewinn
ergeben, der fiir steuerliche Zwecke den Anlegern zuzurechnen ist und ggf. bei den Anlegern zu besteuern ist. Da gemaR
§ 39 Abs. 2 Nr. 2 AO den Anlegern samtliche Wirtschaftsgliter der Investmentgesellschaft anteilig zugerechnet werden, fihrt
die VerauRerung der Beteiligung an der Investmentgesellschaft ebenfalls zu einer steuerlichen Zurechnung eines Veraufe-
rungsergebnisses an die Anleger.
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20.8 Gewerbesteuer

Die Investmentgesellschaft unterliegt nicht der deutschen Gewerbesteuer, weil es sich bei ihr um eine steuerlich entpragte
und nicht gewerblich tatige Gesellschaft handelt (siehe auch unter 20.3 (i)).

20.9 Umsatzsteuer

Die Tatigkeit der Investmentgesellschaft beschrankt sich auf das Halten von Gesellschaftsbeteiligungen und das Gewéahren
von Fremdkapital. Das Eingehen von Beteiligungen stellt keinen umsatzsteuerbaren Vorgang dar. Die Gewahrung von Dar-
lehen ist nach § 4 Nr. 8 lit a) UStG befreit. Bei der Darlehensgewahrung kann auf die Steuerbefreiung verzichtet werden
(sogenannte ,Option zur Umsatzsteuerpflicht®, vgl. § 9 Abs. 1 UStG). Die Investmentgesellschaft wird von Fall zu Fall ent-
scheiden, ob sie diese Option wahrnimmt.

20.10 Erbschaft- und Schenkungsteuer

Soweit ein Anleger seinen Kommanditanteil an der Investmentgesellschaft unentgeltlich tibertragt, handelt es sich grundsatz-
lich um einen der Erbschaft- und Schenkungsteuer unterliegenden Vorgang. Dies gilt grundsatzlich auch bei Ubertragungen
einer Kapitalgesellschaft als Anleger bzw. bei Ubertragungen auf eine Kapitalgesellschaft als Erwerber.

Bemessungsgrundlage fir die Erbschaft- und Schenkungsteuer ist die Bereicherung des Erwerbers, wobei das uUbertragene
Vermoégen auf den Tag der Steuerentstehung, d. h. grundsatzlich zum Zeitpunkt der Ausfihrung der Schenkung oder des
Todes des Erblassers, nach § 12 ErbStG zu bewerten ist. Da die Investmentgesellschaft als vermégensverwaltende Perso-
nengesellschaft weder gewerblich tatig noch gewerblich gepragt ist, liegt aus erbschaftsteuerlicher Sicht kein begunstigtes
Betriebsvermdgen i. S. d. § 13b Abs. 1 ErbStG vor, sodass weder Verschonungsabschlage noch Abzugsbetrage zur Anwen-
dung gelangen.

Im Falle einer unmittelbaren oder mittelbaren Ubertragung eines Anteils an einer nicht gewerblich tatigen und auch nicht
gewerblich gepragten Personengesellschaft sind die einzelnen Wirtschaftsgtiter und Ubrigen Besitzpositionen sowie die et-
waigen Gesellschaftsschulden den einzelnen Anlegern anteilig zuzurechnen (§ 10 Abs. 1 Satz 4 ErbStG).

Die Bewertung der Ubertragenen Wirtschaftsguter erfolgt mit dem anteiligen maRgeblichen Wert der einzelnen Wirtschafts-
glter, sonstigen Besitzposten und Schulden der Investmentgesellschaft.

Die Bewertung eines Anteils an einer Kapitalgesellschaft erfolgt fur erbschaft- und schenkungsteuerliche Zwecke mit dem
gemeinen Wert (§ 12 Abs. 1 ErbStG i. V. m. § 11 Abs. 2 BewG). Der gemeine Wert ist dabei grundsatzlich aus Verkaufen
unter fremden Dritten abzuleiten, die weniger als ein Jahr zuriickliegen. Lasst sich der Wert auf diese Weise nicht ermitteln,
ist er nach einer im Geschaftsverkehr Gblichen Methode, die ein Erwerber der Bemessung des Kaufpreises zugrunde legen
wurde, zu ermitteln.

Kapitalforderungen, vorhandene Liquiditat und Schulden sind mit dem Nominalbetrag/Nennbetrag zum Ubertragungszeit-
punkt anzusetzen, wenn nicht besondere Umstande einen héheren oder geringeren Wert begrinden (§ 12 Abs. 1 ErbStG
i.V.m § 12 Abs. 1 BewG). Im Fall der schenkweisen Ubertragung eines Anteils an der Investmentgesellschaft ist die maRgeb-
liche Bereicherung gemaft § 10 Abs. 1 Satz 4 ErbStG nach dem Prinzip der gemischten Schenkung zu ermitteln, sodass
insoweit ggf. nur eine eingeschrankte Berticksichtigung von Schuldposten in Betracht kommt (vgl. R E 10.4 Abs. 2 ErbStR).

Die Ermittlung der Erbschaft- und Schenkungsteuer sowie die Inanspruchnahme von steuerlichen Freibetragen sind somit
wesentlich von den personlichen Verhéltnissen des betroffenen Anlegers abhéngig. In jedem Fall sollte vor einer unentgeltli-
chen Ubertragung der personliche steuerliche Berater des Anlegers konsultiert werden.

20.11 Grunderwerbsteuer

Sofern zu einer von der Investmentgesellschaft erworbenen Beteiligung ein Grundstiick gehort, kann der Erwerb oder die
Veraulerung der Beteiligung im jeweiligen Belegenheitsstaat des Grundstlicks der Grunderwerbsteuer oder einer vergleich-
baren Rechtsverkehrssteuer unterliegen.

20.12 Besteuerung nach dem Investmentsteuerreformgesetz

Das ab 1. Januar 2018 geltende Uberarbeitete Investmentsteuergesetz in der Fassung des Investmentsteuerreformgesetzes
vom 19.7.2016 zuletzt geandert durch das Steuerumgehungsbekampfungsgesetz vom 23.6.2017 (InvStG 2018) ist nach § 1
Abs. 1 InvStG 2018 anzuwenden auf Investmentfonds und deren Anleger.

Nach § 1 Abs. 3 Nr. 2 InvStG 2018 sind Investmentvermoégen in der Rechtsform einer Personengesellschaft oder einer ver-
gleichbaren auslandischen Rechtsform keine Investmentfonds i.S.d. InvStG 2018, es sei denn, es handelt sich um Organis-
men fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren nach § 1 Abs. 2 KAGB oder um Altersvorsorgevermdgensfonds nach § 53
InvStG 2018.

Das InvStG 2018 findet auf die Besteuerung der Investmentgesellschaft gem. § 1 Abs. 1i.V.m. § 1 Abs. 3 Nr. 2 InvStG 2018
keine Anwendung, da es sich um eine Personengesellschaft handelt, die nicht als OGAW oder Altersvorsorgevermogens-
fonds qualifiziert. Damit sind die Einkinfte der Investmentgesellschaft nach den allgemeinen steuerlichen Regelungen zu
versteuern. Es ist jedoch zu beachten, dass das InvStG 2018 hinsichtlich der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV
RAIF Anwendung findet und die Ertrage aus der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF nach den fur Invest-
mentfonds geltenden Regelungen der §§ 6 ff. InvStG 2018 zu besteuern sind.
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20.13 FATCA

Die Bestimmungen des Foreign Account Tax Compliance Act (,FATCA") wurden im Marz 2010 in US-amerikanisches Recht
Uberfihrt. Die FATCA Regelungen schreiben Finanzinstituten auBerhalb der USA (Foreign Financial Institutions, ,FFls®) die
jahrliche Weitergabe von Informationen Uber Finanzkonten die mittelbar oder unmittelbar von "spezifizierten Personen der
Vereinigten Staaten" (Specified US Persons) gefuhrt werden, an die US-Steuerbehdrde, den Internal Revenue Service
(,IRS"), vor. Bestimmte Einkuinfte aus US-Quellen eines FFls, das dieser Verpflichtung nicht nachkommt, werden mit einer
Quellensteuer von 30 % belegt.

In der Regel handelt es sich bei Nicht-US-Fonds um FFls, die mit der IRS FFI-Vereinbarungen (FFI Agreements) abschlieRen
mussen, sofern sie nicht als FATCA-konforme FFls (deemed-compliant FFls) gelten. Unterliegen sie einem zwischenstaatli-
chen Abkommen zur Umsetzung von FATCA (Intergovernmental Agreement, ,IGA*), kdnnen sie gemal dem IGA ihres Lan-
des die Voraussetzungen eines meldenden oder nicht-meldenden Finanzinstituts (Reporting/Non-Reporting Financial Institu-
tion) erflllen. Die Pflichten eines deutschen FFI werden durch das zwischen Deutschland und den USA vereinbarte IGA (,IGA
D/USA") kodifiziert.

Jedes meldende Finanzinstitut ist verpflichtet, alle von ihm geflihrten Finanzkonten (auch laufend) daraufhin zu untersuchen,
ob Kontoinhaber sogenannte "spezifizierte Personen der Vereinigten Staaten" sind. Derart identifizierte Finanzkonten gelten
dann als US-amerikanische meldepflichtige Konten.

Unter den Begriff "spezifizierte Person der Vereinigten Staaten" fallen beispielsweise US Staatsbirger und US-Ansassige
oder eine in den Vereinigten Staaten oder nach dem Recht der Vereinigten Staaten oder eines ihrer Bundesstaaten gegriin-
dete Personen- oder Kapitalgesellschaft oder ein Trust (Art. 1 Abs. 1 Buchst. z) ee) und ff) IGA D/USA).

Anleger und Intermediare, die im Auftrag von Anlegern handeln, sollten beachten, dass keine Anteile unmittelbar oder mittel-
bar einer spezifizierten Person der Vereinigten Staaten, einem nicht-teilnehmenden FFI oder einer passiven nicht-finanziellen
auslandischen Einheit (passive non-financial foreign entity) mit einem oder mehreren groRen US-Eigentimer(n) gemal IGA
angeboten oder verkauft werden, sofern sie nicht durch ein teilinehmendes FFI gemal den FATCA-Bestimmungen verkauft
und gehalten werden, welches als Nominee tatig wird.

Die Definition der "spezifizierten Person der Vereinigten Staaten" kann sich andern. Daher sollten sich potenzielle Investoren
und Anleger von ihren eigenen Steuerberatern hinsichtlich moglicher Auswirkungen von FATCA und den entsprechenden
Anwendungsregelungen (insbes. IGA D/USA) auf ihre Anlage in die Investmentgesellschaft beraten lassen.

Die Investmentgesellschaft behalt sich vor, den Kreis der Personen, dem (weitere) Investitionen untersagt sind, zu erweitern
und in diesem Zusammenhang Vorschlage im Hinblick auf die vorhandenen Anlagen dieser Anleger zu unterbreiten.

Die Investmentgesellschaft kann von bestimmten Investoren und Anlegern zusatzliche Informationen anfordern, um die Ver-
pflichtungen gemafl FATCA und/oder der entsprechenden Anwendungsregelung (insbes. IGA D/USA) zu erflllen.

Sofern die Investmentgesellschaft entweder Quellensteuer zahlen oder Berichtspflichten erfiillen muss oder sonstige Scha-
den erleidet, weil ein Anleger die FATCA-Bestimmungen nicht erfillt, behalt sich die Investmentgesellschaft das Recht vor,
unbeschadet aller sonstigen Rechte gegen diesen Anleger Schadenersatzanspriiche geltend zu machen.

Obwohl die Investmentgesellschaft versuchen wird, alle geltenden Verpflichtungen zu erfiillen, um die Erhebung von Quel-
lensteuer gemal FATCA zu vermeiden, kann dennoch nicht garantiert werden, dass diese Verpflichtungen vollstandig erfillen
werden kdnnen. Sofern die Investmentgesellschaft infolge einer FATCA-Regelung quellensteuerpflichtig wird, kann sich eine
erhebliche Wertminderung der von den Anlegern gehaltenen Anteile ergeben.

Sollten sich Anteile im wirtschaftlichen Eigentum einer Person der Vereinigten Staaten befinden, ist die Investmentgesellschaft
berechtigt, diese Anteile nach eigenem Ermessen zwangsweise zurickzunehmen.

20.14 CRS

Der Common Reporting Standard (,CRS") ist Bestandteil eines von der OECD entwickelten globalen Standards fur den auto-
matischen Informationsaustausch Gber Finanzkonten. Der CRS legt den Umfang der zu meldenden Finanzinformationen, die
meldepflichtigen Finanzinstitute sowie die zu meldenden Kontoinhaber fest.

Die Finanzinstitute sind dazu verpflichtet, den Landern, in denen die natirlichen und juristischen Personen ansassig sind,
Informationen Uber deren Finanzkonten zur Verfligung zu stellen.

Die Investmentgesellschaft ist daher verpflichtet, bestimmte Informationen abzufragen und weiterzuleiten. Solche Informatio-
nen sind u.a. die ldentitat, Konten und deren Salden und die finanziellen Ertrage.

Erfolgt keine, eine nicht richtige, unvollstandige oder nicht rechtzeitige Meldung kann dies ein Buf3geld fir die Investmentge-
sellschaft zur Folge haben.

An dem automatischen Informationsaustausch ber Finanzkonten nehmen diejenigen Lander teil, die die multilaterale Ver-
einbarung uber den automatischen Informationsaustausch tUber Finanzkonten ("Multilateral Competent Authority Agreement
on automatic exchange of financial account information" (,MCAA®)) unterzeichnet haben. Am 27. Januar 2015 hat Deutsch-
land das MCAA unterzeichnet.
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Die gesetzliche Umsetzung des CRS in Deutschland erfolgte durch das "Gesetz zum automatischen Austausch von Informa-
tionen Uber Finanzkonten in Steuersachen und zur Anderung weiterer Gesetze" (kurz: Finanzkonten-Informationsaustausch-
gesetz, ,FKAustG").

Die Investmentgesellschaft wird die Melde- und Sorgfaltspflichten fir Informationen tiber Finanzkonten erflllen und den deut-
schen Steuerbehodrden jahrlich die erforderlichen Informationen Gibermitteln, die diese an die Steuerbehdrden derjenigen Lan-
der weiterleitet, in denen die betreffende naturliche und/oder juristische Personen ansassig ist.

Der erste Informationsaustausch wird im Jahr 2017 stattfinden und sich auf finanzielle Daten des Geschaftsjahrs 2016 bezie-
hen.
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IV. Risikohinweise

Risikoprofil der Investmentgesellschaft

Im nachfolgenden Abschnitt werden die wesentlichen Risiken einer Investition in die Investmentgesellschaft erlautert. Da im
Verkaufsprospekt sonst keine dartiber hinausgehenden Risikohinweise enthalten sind, sollte der Anleger vor seiner Investiti-
onsentscheidung diesen Abschnitt besonders sorgfaltig lesen und bei seiner Anlageentscheidung bertcksichtigen. Der Wert
der Anteile an der Investmentgesellschaft und die daraus resultierenden Ertrage kdnnen sich verringern und es besteht die
Gefahr, dass der investierte Betrag nicht vollstandig zuriickgezahlt werden kann oder dass es zu einem vollstandigen Verlust
der Investition kommt.

Mit der Investition in die Investmentgesellschaft ibernehmen die Anleger alle mit den Anlagen der Investmentgesellschaft
verbundenen Risiken. Zu diesen Risiken zahlen insbesondere alle aus den weltweiten Investitionen der Investmentgesell-
schaft in Vermogensgegenstande verbundenen Risiken, insbesondere alle tatsachlichen, wirtschaftlichen, steuerrechtlichen
und rechtlichen Risiken. Zukunftige Entwicklungen, die weder von der Kapitalverwaltungsgesellschaft, der Geschaftsfihrung
der Investmentgesellschaft noch vom Anleger beeinflussbar sind, kénnen sich negativ auf die erwartete Rentabilitat der In-
vestition auswirken und zu einem vollstandigen Verlust der Investition des Anlegers fihren.

Die mit der Investition in die Investmentgesellschaft verbundenen Risiken lassen sich entsprechend des Anlageziels und der
Anlagestrategie der Investmentgesellschaft folgendermalen kategorisieren:

1. Allgemeine Risiken
2. Besondere Risiken im Zusammenhang mit der Investition in die Investmentgesellschaft

Die nachfolgende Darstellung der Risiken folgt auf Grund der Ubersichtlichkeit dieser Kategorisierung. Die im Folgenden
aufgefuhrten Risiken kdnnen einzeln oder kumuliert auftreten. Hierdurch kdnnen sich die negativen Auswirkungen von Risiken
verstarken. Einzelne oder kumulativ auftretende Risiken kdnnen den wirtschaftlichen Erfolg der Investition bzw. die gesamte
Investition geféhrden.

Im schlimmsten Fall kann dies zu einem vollstandigen Verlust des investierten Kapitals fiihren. Sollte ein Anleger seine Be-
teiligung durch ein Darlehen finanzieren, das er aufgrund einer negativen Entwicklung der Beteiligung nicht durch Ausschiit-
tungen bedienen bzw. zuriickflihren kann, so konnte dies im ungunstigsten Fall zur Insolvenz des Anlegers fiihren.

Eine Beteiligung an der Investmentgesellschaft ist nur fir solche Anleger geeignet, die (a) sich Uber das Risiko des Kapital-
verlusts und die geringe Liquiditat der Beteiligung bewusst sind, (b) das Risiko des vollstandigen Verlusts des investierten
Kapitals tragen kénnen, (c) deren Beteiligung Teil eines diversifizierten Investmentprogramms ist, (d) die Risiken einer solchen
Beteiligung vollstandig erfassen und bereit sind, diese zu tragen.

Eine Beteiligung an der Investmentgesellschaft sollte ausschlieRlich von den vorgenannten Personen eingegangen werden.

Diese Darstellung der Risiken kann nur allgemeine Risiken einer Beteiligung an der Investmentgesellschaft behandeln, nicht
aber mdgliche individuelle Risiken einzelner Anleger berticksichtigen. Jedem Anleger wird empfohlen, sich vor der endgliltigen
Anlageentscheidung im Hinblick auf seine persénlichen Umstande und Vermdgenssituation sowie sich hieraus ergebende
besondere Risiken durch fachkundige Dritte beraten zu lassen.

Die folgende Ubersicht der wesentlichen Risikofaktoren hat nicht den Anspruch auf Vollstandigkeit der mit der Beteiligung
verbundenen Risiken. Neben den nachfolgend beschriebenen Risiken kénnen noch weitere Risiken oder Unsicherheiten auf-
treten, die derzeit nicht bekannt sind und die sich negativ auf die Investition auswirken kénnen. Die nachfolgend dargestellte
Reihenfolge enthalt keine Aussage oder Einschatzung uber die Wahrscheinlichkeit des Eintretens der dargestellten Risiken.

Da die Investmentgesellschaft, abgesehen von Liquiditdtsanlagen, ausschlieflich (mindestens 85 % ihres Wertes) in die
Agquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF investiert, treten die nachfolgende genannten Risiken tberwiegend nicht
unmittelbar bei der Investmentgesellschaft ein, sondern kdnnen sie mittelbar Uber ihr Investment in die Aquila Capital Infra-
structure Fund S.A., SICAV RAIF treffen.

1. Allgemeine Risiken
1.1 Allgemeine Wirtschafts- und Marktlage

Der wirtschaftliche Erfolg der Investmentgesellschaft wird durch die allgemeine wirtschaftliche Lage, Marktbedingungen, wie
z. B. Zinssatz, Verfligbarkeit von Krediten, Inflationsrate, wirtschaftliche Unsicherheiten, Gesetzesanderungen, Handelsbe-
schrankungen, Devisenkontrollen oder nationale und internationale politische Verhaltnisse beeinflusst. Neben diesen ratio-
nalen Faktoren kdnnen auch irrationale Faktoren wie Stimmungen, Meinungen oder Gerilichte den wirtschaftlichen Erfolg der
Investmentgesellschaft negativ beeintrachtigen. Diese Faktoren kdnnen sich auf die Hohe und Volatilitat des Wertes und die
Liquiditat der weit Gberwiegend mittelbar tGber die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF gehaltenen Vermo-
gensgegenstande auswirken.

Auf Grund der ungewissen zukiinftigen wirtschaftlichen Auswirkungen der internationalen Finanz- und Wirtschaftskrise kann
nicht ausgeschlossen werden, dass sich die Eintrittswahrscheinlichkeit der dargestellten Risiken erhéht. AuRerdem kam es
im Zusammenhang mit dieser Krise zu extensiven und beispiellosen staatlichen Eingriffen bzw. Regulierungen. In einigen
Fallen wurden staatliche ,Notfallmanahmen* ergriffen, die in nur geringem Umfang oder gar nicht berticksichtigten, welche
Konsequenzen hierdurch fiir die Marktteilnehmer entstehen. Ferner bestehen bei vielen der in den letzten Jahren, insbeson-
dere von den Notenbanken, ergriffenen Mal3nahmen keine historischen Erfahrungswerte tUber die zukiinftigen Auswirkungen
hinsichtlich der Effizienz der Finanzmarkte.

Dadurch wurden bestimmte Anlagestrategien und Geschéaftsmodelle plétzlich unpraktikabel. Auf Grund der Komplexitat der
globalen Finanzmarkte und der kurzen Zeit fur Regierungen, RegulierungsmalRnahmen zu ergreifen, ist Unsicherheit im Zu-
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sammenhang mit neuen Vorgaben bzw. Anwendbarkeit dieser entstanden. Die hieraus allgemein entstandene Verunsiche-
rung hat sich nachteilig auf die Wirtschaftlichkeit und Funktionsfahigkeit der betroffenen Markte sowie auf vormals erfolgreiche
Investmentstrategien ausgewirkt.

Es kann nicht mit Sicherheit vorhergesagt werden, ob weitere derartige Beschrankungen getroffen werden oder wie lange
bestehende Beschrankungen andauern. Auch kann nicht vorhergesagt werden, ob sich die Beschrankungen auf die mit der
Beteiligung an der Investmentgesellschaft verbundenen wirtschaftlichen Zielsetzungen auswirken.

1.2 Marktstérung

Marktstérungen und andere aufergewdhnliche Ereignisse, die die Preisentwicklung beeintrachtigen, kénnen zu erheblichen
Verlusten der Investmentgesellschaft fihren. Dieses Verlustrisiko wird dadurch erhdht, dass bei Marktstérungen viele Positi-
onen illiquide werden wodurch es schwierig oder unmaglich wird, die Positionen zu verauf3ern.

Die Finanzierung der Investmentgesellschaft durch Banken, Intermediare oder andere Kontrahenten kann durch eine Markt-
stérung beeintrachtigt werden. Eine solche Beeintrachtigung kann zu erheblichen Verlusten fiihren.

Marktstérungen kénnen auch durch unerwartete politische, militarische und terroristische Ereignisse verursacht werden, die
erhebliche Verluste zur Folge haben kénnen.

Ein Borsenhandel kann von Zeit zu Zeit ausgesetzt oder beschrankt werden. Hierdurch kann es fiir die Aquila Capital Infra-
structure Fund S.A., SICAV RAIF, an der die Investmentgesellschaft, abgesehen von Liquiditatsanlagen, ausschlieRlich (min-
destens 85 % ihres Wertes) beteiligt ist, schwierig oder unmdglich werden, die betroffenen Positionen zu liquidieren, wodurch
Verluste entstehen kdnnen. Auch besteht keine Sicherheit, dass auerborsliche Markte liquide bleiben.

1.3 Risiken im Zusammenhang mit der Investition in Staaten auBerhalb des Européischen Wirtschaftsraums

Die Investmentgesellschaft darf mittelbar Uber die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF Vermoégensgegen-
stande auch aulerhalb des Europaischen Wirtschaftsraums erwerben. In diesen Landern kénnen sich die wirtschaftlichen,
rechtlichen und politischen Verhaltnisse sehr von denen des Europaischen Wirtschaftraums unterscheiden. Infolgedessen
kénnen zusatzliche Risiken im Zusammenhang mit Erwerb, Entwicklung, Betrieb oder Verkauf von Vermégensgegenstanden
bestehen. Wirtschaftliche und/oder politische Krisen (einschlieBlich Krieg, Birgerkrieg oder vergleichbare Krisen), rickwir-
kende Anderung von Gesetzen, Inflation, Wahrungsschwankungen, Devisenbeschrankungen und andere MalRnahmen kén-
nen die mittelbar Uber die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF erworbenen Vermdgensgegenstande, den
ordentlichen Betrieb von Anlagen, die Leistungsfahigkeit von erforderlichen Vertragspartnern oder die Erwirtschaftung oder
Ubertragung von Ertragen negativ beeintrichtigen. Wirtschaftliche, rechtliche und politische Entwicklungen kénnen sich ne-
gativ auf den Wert der mittelbar tiber die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF gehaltenen Vermdgensgegen-
stande auswirken und zu Verlusten filhren, z. B. im Fall einer zwangsweisen Ubertragung von Vermdgensgegenstanden in
staatliches Eigentum ohne eine entsprechende Kompensation.

Auf Grund des Auslandsbezugs besteht die Moglichkeit, dass die wesentlichen Vertrage im Zusammenhang mit mittelbar
Uber die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF gehaltenen Vermdgensgegenstadnden dem Recht und dem
Gerichtsstand des jeweiligen Staates unterliegen, in dem die Investition getatigt wird. Die rechtlichen Rahmenbedingungen
und gesetzlichen Verfahren zur Durchsetzung von Anspriichen oder Rechten in diesen Staaten sind nicht mit deutschem oder
europaischem Recht vergleichbar. In solchen Staaten kénnen Anspriiche oder Rechte gegebenenfalls nur mit hohen Kosten,
nach langer Zeit oder gar nicht gerichtlich oder anderer Weise geltend gemacht oder durchgesetzt werden.

In diesen Staaten kann es z. B. schwierig sein, Rechts- und/oder Eigentumsverhaltnisse sicherzustellen und/oder nachzuwei-
sen, da teilweise 6ffentliche Register fehlen.

Sofern sich diese Risiken realisieren, konnen diese den Ertrag der Investmentgesellschaft negativ beeintrachtigen. Dies kann
dazu fihren, dass sich die Ertragskraft der Investmentgesellschaft verschlechtert, die Rickflisse an die Anleger geringer als
erwartet ausfallen und im schlimmsten Fall die Beteiligung der Anleger vollstandig an Wert verliert.

1.4 Risiko durch einen Austritt aus der Eurozone

Sofern die Investmentgesellschaft mittelbar tiber die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF in der Eurozone
investiert, ist sie den Risiken einer Ausweitung der Eurokrise ausgesetzt. Insbesondere hat sich das Kreditausfallrisiko einiger
Mitgliedsstaaten seit 2012 verstarkt. Der Ausfall oder ein erheblicher Riickgang der Kreditwirdigkeit eines oder mehrerer
Mitgliedsstaaten kann massiven Druck auf das Finanzsystem auslosen und im schlimmsten Fall zu einer Wiedereinfiihrung
von nationalen Wahrungen in einem oder mehreren Mitgliedsstaaten fiihren, was zur Aufldsung des europaischen Wahrungs-
raumes fihren konnte. Die Auswirkungen dieses Vorgangs kénnen kaum belastbar abgeschétzt werden. Ergebnisse der
Eurokrise kdnnen sich nachteilig auf den Wert und die Rickflisse von mittelbar Gber die Aquila Capital Infrastructure Fund
S.A,, SICAV RAIF gehaltenen Vermdgensgegenstéanden und direkt oder indirekt die wirtschaftliche Lage der Vertragspartner
oder Glaubiger auswirken.

Sofern dieses Risiko eintritt, kann dies dazu flihren, dass sich die Ertragskraft der Investmentgesellschaft verschlechtert und
die Ruckflisse an die Anleger geringer als erwartet ausfallen.

1.5 Risiken aus Interessenskonflikten

Interessenskonflikte beim Abschluss oder bei der Durchsetzung von Vertragen kdnnen dazu fihren, dass Vertragsbedingun-
gen nicht derart ausgehandelt werden oder Anspriiche aus Vertragen nicht in der Art und Weise geltend gemacht werden,
wie dies im Verhaltnis zu unabhangigen Dritten der Fall ware. Dies gilt insbesondere, wenn entsprechende Vertrage zwischen
der Investmentgesellschaft, der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF und Gesellschaften der Aquila-Gruppe
abgeschlossen werden.

Mit Gesellschaften der Aquila-Gruppe durfen Vertrage abgeschlossen werden, wonach sie Leistungen auf Ebene der Vermo-
gensgegenstande erbringen. Diese Vertrage, die regelmafig einem Drittvergleich (,at arms length“) standhalten, mussen
nicht unmittelbar zwischen der Investmentgesellschaft und der jeweiligen Gesellschaft der Aquila-Gruppe abgeschlossen
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werden. Gesellschaften der Aquila-Gruppe kénnen auch Leistungen auf der Investmentgesellschaft nachgelagteren Ebenen
erbringen. Aulierdem darf die Investmentgesellschaft mittelbar Gber die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF
Vermogensgegenstande von anderen Gesellschaften der Aquila-Gruppe erwerben, die diese halten bzw. verwalten. Die ver-
auBernden Gesellschaften konnen dabei Gewinne erzielen. Zudem erhalten Gesellschaften der Aquila-Gruppe Geblihren,
die auf Berechnungen z. B. des Nettoinventarwerts beruhen. Erweisen sie sich als fehlerhaft, waren bestimmte Geblhren
nicht oder in solcher Hohe angefallen. Durch all diese Umsténde kénnen jeweils Interessenkonflikte entstehen.

Bestehen bei Geschaften Interessenskonflikte, insbesondere wenn Geschafte zwischen Investmentgesellschaft und Kapital-
verwaltungsgesellschaft oder einer Gesellschaft der Aquila-Gruppe abgeschlossen werden, so haben die Anleger keine Mog-
lichkeit, diese Geschéafte zu verhindern, auch wenn sie davon ausgehen, dass die Geschafte nicht in ihrem oder dem Interesse
der Investmentgesellschaft sind.

Es kann nicht sichergestellt werden, dass Interessenskonflikte immer im Interesse der Anleger geldst werden, was insbeson-
dere dann der Fall ist, wenn die Kapitalverwaltungsgesellschaft abweichende Interessen der Investmentgesellschaft und ei-
gene Interessen berucksichtigen muss.

Sofern dieses Risiko eintritt, kann dies dazu fiihren, dass sich die Ertragskraft der Investmentgesellschaft verschlechtert und
die Ruckflusse an die Anleger geringer als erwartet ausfallen.

1.6 Fungibilitétsrisiken

Die Kommanditisten kénnen einmal pro Kalenderjahr ihre Beteiligung zum 31.12. eines Kalenderjahres kindigen. Eine Kuin-
digung kann frihestens zum Ende des Jahres erfolgen, in dem die zweijahrige Mindesthaltefrist ablauft. Die Mindesthaltefrist
ist fur alle gehaltenen Anteile gesondert zu berechnen. Die Kiindigung ist nur beztiglich der Anteile moglich, fur die die Min-
desthaltefrist abgelaufen ist. Es wird unterstellt, dass stets die zuerst erworbenen Anteile gekiindigt werden, es sei denn, der
Anleger bestimmt etwas anderes. Die Erklarung der Kiindigung kann bereits wahrend der Mindesthaltefrist erfolgen. Die
Pflicht zur Riicknahme von Anteilen ist an jedem Riicknahmetermin beschrankt auf 15 % der von allen Anlegern gehaltenen
und nicht mehr in der Mindesthaltefrist befindlichen Anteile (umlaufende Anteile aller Anteilklassen zum 30.06. des jeweiligen
Kalenderjahres). Uberschreiten die Riickgabeverlangen den genannten Schwellenwert insgesamt, besteht keine Pflicht zur
Riicknahme der Uber den Schwellenwert hinausgehenden Anteilrickgaben. Am Ricknahmetermin nicht erfiillte Riicknahme-
verlangen gelten als erloschen. Daneben besteht fir die Anleger die Moglichkeit die Gesellschaftsanteile an andere Kom-
manditisten zu veraufRern. Hierflr ist die vorherige Zustimmung der geschaftsfihrenden Kommanditistin erforderlich, die in
deren Ermessen steht. Derzeit gibt es keinen geregelten Sekundarmarkt fiir Anteile der Investmentgesellschaft und es wird
auch nicht erwartet, dass sich ein solcher Sekundarmarkt in Zukunft entwickelt. Die freie Handelbarkeit der Kommanditbetei-
ligung ist daher stark eingeschrankt. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass der Anleger keinen Kaufer findet und somit
wahrend der Mindesthaltefrist oder bei Uberschreiten der Riickgabeschwelle an seine Investition gebunden ist. Daher tragt
der Anleger alle mit einer Beteiligung an der Investmentgesellschaft zusammenhangenden Risiken Uber die Mindesthaltefrist.
Insbesondere tragt der Anleger das Risiko, dass er seine Beteiligung an der Investmentgesellschaft nicht fir den erhofften
Preis verauern kann, auch wenn die VerauRRerung aus Sicht des Anlegers erwiinscht und erforderlich ist.

1.7 Liquiditédtsrisiko bei Riickgaben

Macht ein Anleger von seinem Ruickgaberecht Gebrauch, muss die Investmentgesellschaft den Anleger abfinden. Es besteht
das Risiko, dass die Investmentgesellschaft hierfir nicht ausreichend Liquiditat hat und ihre Vermdgensgegenstande liquidie-
ren muss. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass eine solche Liquidation in einem ungtinstigem Zeitpunkt und Markt-
umfeld erfolgen muss und ggf. Preise unterhalb des angemessenen Marktpreises erzielt werden. Sofern sich dieses Risiko
realisiert, kann dies dazu fuhren, dass sich die Ertragskraft der Investmentgesellschaft verschlechtert, die Ruckfliisse an die
Anleger geringer als erwartet ausfallen und im schlimmsten Fall die Beteiligung der Anleger vollstéandig an Wert verliert. Zu-
dem muss der Anleger damit rechnen, dass sich der Ruckgabepreis der Anteile zwischen seiner Riickgabeerklarung und dem
Rucknahmetag negativ entwickelt. Er bleibt dessen ungeachtet an seine Ruckgabeerklarung gebunden und tragt das Risiko
der Verringerung des Riicknahmepreises und eines geringeren als erwarteten Riicknahmepreises.

1.8 Fehlende Kontrolle

Der wirtschaftliche Erfolg der Investmentgesellschaft ist im Wesentlichen von der Auswahl geeigneter Vermdgensgegen-
stande durch die Verwaltungsgesellschaft der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF abhangig. Die Konsultation
oder Zustimmung ihrer Anleger, d.h. u.a. der Investmentgesellschaft, ist fir Investitionsentscheidungen nicht vorgesehen. Die
Anleger der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF, d.h. u.a. die Investmentgesellschaft, sind von der Geschafts-
fuhrung der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF ausgeschlossen. Ein Weisungsrecht hinsichtlich der Ge-
schaftsfiihrung besteht nicht. Ihren Anlegern stehen nur eingeschrankte Mitsprache- und Mitwirkungsrechte zu. Daher sind
die Anleger bzgl. geeigneter Investitionen von der Expertise der Verwaltungsgesellschaft der Aquila Capital Infrastructure
Fund S.A., SICAV RAIF abhangig. Diese Verwaltungsgesellschaft hat einen weiten Ermessensspielraum im Zusammenhang
mit der Ermittlung, Strukturierung, Zuteilung, sowie dem Erwerb und der VeraulRerung von Vermdgensgegenstanden durch
die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Verwaltungsgesell-
schaft im Zusammenhang mit Investitionen Fehlentscheidungen trifft, die sich negativ auf die Aquila Capital Infrastructure
Fund S.A., SICAV RAIF und somit mittelbar auf die Investmentgesellschaft auswirken. Obwohl die Anleger im Zusammenhang
mit Investitionsentscheidungen keinerlei Einflussnahmemdglichkeiten haben, missen sie etwaige negative wirtschaftliche
Folgen tragen. Daher soll sich ein Anleger an der Investmentgesellschaft nur beteiligen, sofern er den Investment- und Ge-
schaftsfiihrungsentscheidungen der Kapitalverwaltungsgesellschaft sowie der Verwaltungsgesellschaft der Aquila Capital Inf-
rastructure Fund S.A., SICAV RAIF vertraut.

Sofern sich dieses Risiko realisiert, kann dies dazu fiihren, dass sich die Ertragskraft der Investmentgesellschaft verschlech-
tert, die Ruckflisse an die Anleger geringer als erwartet ausfallen und im schlimmsten Fall die Beteiligung der Anleger voll-
standig an Wert verliert.
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1.9 Risiken fehlender Kontrolle iiber die Zielinvestmentvermégen und Gesellschaften

Die Investmentgesellschaft hat nur beschrankt Kontrolle Gber das Management oder den Geschéaftsbetrieb der Zielinvest-
mentvermogen, insbesondere der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF, und der Gesellschaften, an denen
sie Beteiligungen halt. Daher ist die Investmentgesellschaft sehr stark vom Management der Zielinvestmentvermégen und
entsprechenden Gesellschaften abhangig. Einwirkungs- oder Kontrollrechte bestehen bei Minderheitsbeteiligungen in der
Regel nicht bzw. nur eingeschrankt. Die Investmentgesellschaft tragt das Risiko aller Entscheidungen des Managements der
Zielinvestmentvermogen und entsprechenden Gesellschaften, auch wenn diese fir die Zielinvestmentvermdégen und entspre-
chenden Gesellschaften schéadlich sind.

Sofern sich diese Risiken realisieren, kann dies dazu fihren, dass sich die Ertragskraft der Investmentgesellschaft verschlech-
tert, die Ruckflisse an die Anleger geringer als erwartet ausfallen und im schlimmsten Fall die Beteiligung der Anleger voll-
standig an Wert verliert.

1.10 Konzentrationsrisiko

Die Investmentgesellschaft investiert, abgesehen von Liquiditatsanlagen, ihr Vermoégen ausschlieRlich (mindestens 85 % ih-
res Wertes) nur in die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF. lhre Wertentwicklung ist daher ganz iberwiegend
von der Wertentwicklung und den wirtschaftlichen Ergebnissen der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF ab-
hangig. Dies kann dazu fiihren, dass sich die Ertragskraft der Investmentgesellschaft verschlechtert, die Ruckflisse an die
Anleger geringer als erwartet ausfallen und im schlimmsten Fall die Beteiligung der Anleger vollstandig an Wert verliert.

1.11  Risiken aus Minderheitsbeteiligungen

Die Anleger kdnnen ihre Gesellschafterrechte im Rahmen der Gesellschafterversammlung oder im Rahmen des schriftlichen
Verfahrens geltend machen. Ist der Anleger lediglich Inhaber einer Minderheitsbeteiligung, kann er nicht alleine, sondern nur
in Verbindung mit anderen Anlegern entscheiden. Erfordert eine Angelegenheit einen Beschluss der Anteilsinhaber, muss
der Anleger eine Mehrheitsentscheidung akzeptieren, unabhangig davon, ob diese Entscheidung im Interesse der Invest-
mentgesellschaft oder im eigenen Interesse ist. Fiir den einzelnen Anleger besteht das Risiko, durch eine beschlussfahige
Mehrheit Uberstimmt zu werden. Durch eine solche Mehrheitsentscheidung kénnen zum Beispiel der Gesellschaftsvertrag
der Investmentgesellschaft oder die Anlagebedingungen geandert werden. Nimmt in der Gesellschafterversammlung oder im
schriftlichen Verfahren nur eine Minderheit teil, kann dies zu einer Beschlussfassung fiihren, die die Mehrheit der Anleger, die
nicht anwesend oder vertreten waren, bzw. im schriftlichen Verfahren nicht an der Beschlussfassung teilgenommen haben,
gegen sich gelten lassen missen. Es kann auch nicht ausgeschlossen werden, dass Beschlisse, die eine qualifizierte Mehr-
heit von 75 % der abgegebenen Stimmen bediirfen, durch eine Minderheit blockiert werden. Anleger mussen bereit sein, die
aus diesen Entscheidungen resultierenden negativen Folgen zu tragen, was zu einer Reduzierung der Ruckflisse und im
schlimmsten Fall zu einem vollstandigen Verlust der Investition flhren kann.

1.12  Schliisselpersonen

Der Erfolg der Investmentgesellschaft hangt malgeblich von den Geschéftsfuhrern der Kapitalverwaltungsgesellschaft und/o-
der wesentlichen Vertragspartnern der Investmentgesellschaft und/oder entsprechenden Personen auf Ebene der Aquila Ca-
pital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF ab. Bei einem Wechsel oder Ausfall dieser Personen besteht das Risiko, dass das
erforderliche Fachwissen nicht mehr zur Verfligung steht und das erforderliche Investitionsmanagement nicht mehr im vollen
Umfang gewahrleistet werden kann. Dies kann zu einer nachteiligen wirtschaftlichen Entwicklung der Investmentgesellschaft
fuhren, so dass die Ruckflisse an die Anleger geringer als erwartet ausfallen und im schlimmsten Fall die Beteiligung der
Anleger vollstandig an Wert verliert.

1.13  Risiko durch den Verzug von Anlegern

Kommt ein Anleger seiner Einzahlungsverpflichtung nicht nach, so verfallt seine Beteiligung und das Gesellschaftskapital
verringert sich um den entsprechenden Betrag. Befindet sich ein Anleger im Zahlungsverzug oder versdumt er die rechtzeitige
Einzahlung, so kann dies dazu fiihren, dass die Investmentgesellschaft beabsichtigte Investitionsmdglichkeiten nicht realisie-
ren kann, die bei rechtzeitiger Einzahlung hatten eingegangen werden kénnen. Darlber hinaus kdnnen der Investmentgesell-
schaft durch eine verspatete Zahlung bzw. Zahlungsverzug weitere erhebliche Kosten und Schaden entstehen, wenn die
Investmentgesellschaft eigenen vertraglichen Verpflichtungen nicht nachkommen kann. Dies kann z. B. beim Zahlungsverzug
im Zusammenhang mit dem Erwerb von Vermdgensgegenstanden geschehen.

Durch den Verzug kann die Investmentgesellschaft auRer der allgemeinen Haftung auf Schadensersatz der Gegenseite, er-
heblichen Anwalts- und Gerichtskosten ausgesetzt sein.

Erhalt die Investmentgesellschaft erheblich weniger Kapital als erwartet, so kann sich dies auch auf die Risikodiversifikation
auswirken oder bewirken, dass die Investmentgesellschaft Ankaufe nur verspatet realisieren kann. Hierdurch kénnen die
Rickflisse an die Anleger geringer als erwartet ausfallen und im schlimmsten Fall die Beteiligung der Anleger vollstéandig an
Wert verlieren.

1.14  Inflationsrisiken

Die Einlagen der Investmentgesellschaft und deren Wert sind Inflationsrisiken ausgesetzt. Ein Anstieg der Inflation kann zu
einem Wertanstieg inflationsgebundener Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten, wie auch zu héheren Zinssatzen und Kos-
ten, und dadurch auch zu einer Verringerung der Kaufkraft durch die Investmentgesellschaft fihren. Des Weiteren kénnen
Ertrage der Vermogenswerte der Investmentgesellschaft nicht oder nicht vollstéandig, die Kosten jedoch Gberwiegend oder
vollstandig inflationsgebunden sein. Sofern sich dieses Risiko realisiert, kann sich der Ertrag der Investmentgesellschaft ver-
ringern, die Profitabilitat beeintrachtigt werden und es zu einer Verringerung der Ruckflisse an die Anleger kommen.

1.15  Wahrungsrisiken

In dem Mal, in dem die Investmentgesellschaft Vermégensgegenstande in einer anderen Wahrung als dem Euro direkt oder
indirekt halt, ist sie Wahrungsrisiken ausgesetzt, die die Wertentwicklung negativ beeintrachtigen kénnen. Eine Anderung des
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Wechselkurses der Fremdwahrung zur Wahrung der Investmentgesellschaft kann sich negativ auf den Wert der Vermogens-
gegenstande auswirken. Darliber hinaus kénnen im Zusammenhang mit dem Umtausch der unterschiedlichen Wahrungen
weitere Kosten entstehen. Sofern sich diese Risiken realisieren, kann dies dazu flihren, dass sich die Ertragskraft der Invest-
mentgesellschaft verschlechtert, die Rickflisse an die Anleger geringer als erwartet ausfallen und im schlimmsten Fall die
Beteiligung der Anleger vollstandig an Wert verliert.

1.16  Absicherungsgeschifte

Die Investmentgesellschaft behalt sich vor, Wahrungs- und Zinsrisiken abzusichern. In dem Umfang, in dem die Kapitalver-
waltungsgesellschaft entsprechende Absicherungsgeschafte vornimmt, sind die Anleger zusatzlichen Risiken, zum Beispiel
Verlustrisiken aus solchen Geschaften, mittelbar ausgesetzt. Diese zusatzlichen Risiken kénnen zu erheblichen Verlusten
fuhren. Zudem konnen sich kostenpflichtig getatigte Absicherungsgeschafte im Nachhinein als nicht erforderlich erweisen.
Die Kosten solcher Geschéafte mindern die Rendite der Investmentgesellschaft und die Ruckflisse an die Anleger kdnnen
geringer als erwartet ausfallen und im schlimmsten Fall die Beteiligung der Anleger vollstandig an Wert verlieren.

1.17  Rechtsrisiken

Soweit die Investmentgesellschaft mittelbar Gber die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF Vermdgensgegen-
stande in unterschiedlichen Landern erwirbt, missen die entsprechenden Transaktionen und Vertrage ggf. vollstandig nach
dem Recht anderer Jurisdiktionen abgeschlossen werden. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass diese Transaktionen
und Vertrage fir ungultig erklart werden. Dieses Risiko besteht insbesondere dann, wenn sich rechtliche Bedingungen und
deren Verstandnis nach Abschluss eines Vertrages dndern und méglicherweise entsprechende Anderungen riickwirkend
gelten. Dies kann dazu fiihren, dass die Riickflisse an die Anleger geringer als erwartet ausfallen bzw. ausbleiben und dar-
Uber hinaus zum teilweisen oder vollstandigen Verlust der Investition fuhren.

1.18  Kontrahentenrisiken

Die Investmentgesellschaft tragt das Ausfallrisiko, dass der jeweilige Vertragspartner den Gbernommenen vertraglichen Ver-
pflichtungen nicht oder nur unzureichend nachkommt. Diesbezligliche Fehleinschatzungen wie auch der unerwartete Eintritt
nachteiliger Veranderungen kénnen nicht ausgeschlossen werden. Kommen die Vertragspartner ihren vertraglichen Verpflich-
tungen gewollt oder ungewollt nicht oder nicht vollstandig nach, kann dies dazu fiihren, dass die Investmentgesellschaft die
ausbleibenden Leistungen anderweitig vertraglich vereinbaren muss, was zu erhéhten Kosten fiihren kann. Es besteht das
Risiko, dass bei Insolvenz des Vertragspartners Garantie- oder Schadensersatzanspriiche nicht oder nicht vollstandig geltend
gemacht und durchgesetzt werden kdnnen. Realisiert sich eines dieser Risiken, kann dies zu héheren Kosten und somit zu
geringeren Auszahlungen oder einem Totalverlust fiir die Anleger fiihren.

1.19  Fremdkapitalaufnahme/Leverage-Risiko

Durch den Einsatz von Fremdkapital kann ein sogenannter Hebeleffekt auf das Eigenkapital entstehen. Sofern dieses einge-
setzte Fremdkapital nur zu einem oberhalb der Gesamtkapitalrendite der Investition liegenden Zinssatz erworben werden
kann, kann auf diese Art und Weise die Eigenkapitalrentabilitat der Investmentgesellschaft beeinflusst werden. Dies kann
dazu fuhren, dass die Ruckflisse an die Anleger geringer als erwartet ausfallen bzw. ausbleiben und darliiber hinaus zum
teilweisen oder vollstandigen Verlust der Investition flihren.

Ausschuittungen aus einer Beteiligung an der Investmentgesellschaft erfolgen nachrangig gegenuber Leistungen auf Fremd-
kapital. Das heil}t, dass zunachst alle anderen Glaubiger der Investmentgesellschaft vor den Anlegern befriedigt werden.
Sollten nicht ausreichende Mittel fir deren Befriedigung zur Verfligung stehen, besteht die Gefahr, dass die Anleger nicht den
gesamten Betrag ihrer Investition zurtickerhalten oder die Beteiligung der Anleger vollstandig an Wert verliert.

1.20  Prognoserisiko

Bei der Beteiligung an der Investmentgesellschaft handelt es sich um eine unternehmerische Beteiligung. Die wirtschaftliche
Entwicklung der Investmentgesellschaft kann nicht Uber die gesamte Laufzeit vorhergesagt werden und steht zum jetzigen
Zeitpunkt noch nicht fest. Daher kann keine Garantie abgegeben werden, dass sich die Beteiligung an der Investmentgesell-
schaft positiv und/oder wie dargestellt entwickelt.

Zudem enthalt dieser Verkaufsprospekt Prognosen, Schatzungen und Annahmen hinsichtlich der zukiinftigen Wertentwick-
lung der Investmentgesellschaft und der Vermégensgegenstande. Diese Annahmen sind sorgfaltig hergeleitet und bertick-
sichtigen den zum Zeitpunkt der Vertriebsanzeige bei der BaFin erwarteten wirtschaftlichen Verlauf. Es kann jedoch nicht
ausgeschlossen werden, dass die erwarteten Entwicklungen und dargestellten Prognosen fehlerhaft oder nicht vollstandig
sind bzw. dass die getroffenen Annahmen in Zukunft nicht, nicht in der angenommenen Art und/oder nicht in dem angenom-
menen Umfang tatsachlich eintreffen werden.

Dies kann dazu fiihren, dass die Rickflisse an die Anleger geringer als erwartet ausfallen bzw. ausbleiben und dariiber
hinaus zum teilweisen oder vollstandigen Verlust der Investition fihren.

1.21  Anteilfinanzierung

Sollte der Anleger seine Beteiligung an der Investmentgesellschaft fremdfinanzieren und sollten die prognostizierten Auszah-
lungen nicht oder nur in verminderter Hohe erfolgen, besteht das Risiko, dass die Bedienung der Anteilfinanzierung nicht aus
den Riuckflissen des Beteiligungsangebotes an der Investmentgesellschaft erbracht werden kann. In diesem Fall muss der
Anleger in der Lage sein, den Kapitaldienst aus seinem sonstigen Vermdgen aufzubringen.

1.22  Haftungsrisiken

Der Investmentgesellschaft neu beitretende Kommanditisten werden mit einer Haftsumme von 1 % ihrer Pflichteinlage (exkl.
Ausgabeaufschlag) in das Handelsregister der Investmentgesellschaft eingetragen. Werden die Kapitalkonten des Anlegers
durch nicht von Gewinnen der Investmentgesellschaft gedeckte Entnahmen (Auszahlungen) unter die Haftsumme gemindert,
lebt die AuRenhaftung gegenuber Glaubigern der Gesellschaft bis zur Héhe der Haftsumme wieder auf. Dies gilt auch, wenn
ein Kommanditist Gewinne entnimmt, obwohl die Summe der Kapitalkonten nach handelsrechtlicher Betrachtungsweise unter
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den Betrag der Haftsumme gemindert ist oder durch die Entnahme unter diesen Betrag gemindert wird. Die Riickgewahr der
Einlage oder eine Auszahlung (Entnahme) durch die Gesellschafter, die den Wert der Kommanditeinlage unter den Betrag
der Hafteinlage herabmindert, darf nur mit Zustimmung des betroffenen Gesellschafters erfolgen und kann ggf. von etwaigen
Glaubigern der Investmentgesellschaft zurlickgefordert werden. Vor der Zustimmung ist der betroffene Gesellschafter darauf
hinzuweisen, dass er den Glaubigern der Investmentgesellschaft gegenliber unmittelbar haftet, soweit die Hafteinlage durch
die Rickgewahr oder Auszahlungen (Entnahme) zuriickbezahlt wird. Die Haftung der Gesellschafter im AufRenverhaltnis
bleibt unbertihrt.

In den vorgenannten Fallen kdnnen Kommanditisten — vorbehaltlich der Regelung des § 133 Abs. 2 KAGB — auch noch nach
der Eintragung ihres Ausscheidens aus der Investmentgesellschaft in das Handelsregister bis zur Hohe ihrer Haftsumme fiir
die bis dahin begriindeten Verbindlichkeiten der Investmentgesellschaft haften, wenn die Verbindlichkeiten vor Ablauf von
funf Jahren nach dem Ausscheiden fallig werden und daraus Anspriiche gegen den Ausgeschiedenen in einerin § 197 Abs. 1
Nr. 3 bis 5 BGB bezeichneten Art festgestellt sind oder eine gerichtliche oder behdrdliche Vollstreckungshandlung vorgenom-
men oder beantragt wird. Wird die Investmentgesellschaft aufgeldst, verjahren die vorgenannten Anspriiche der Gesell-
schaftsglaubiger gegen Kommanditisten — vorbehaltlich der Regelung des § 138 Abs. 2 KAGB — spatestens finf Jahre nach
Eintragung der Auflésung der Investmentgesellschaft in das Handelsregister oder — wenn die Anspriiche erst nach Eintragung
der Auflésung fallig werden — finf Jahre nach Falligkeit der Anspriche.

Eine weitergehende Haftung nach den §§ 30 f. GmbHG analog bis zur Héhe aller empfangenen Auszahlungen ohne Begren-
zung auf die Hafteinlage kommt in Betracht, wenn Auszahlungen der Investmentgesellschaft — und unter Bertlicksichtigung
der Haftung der Komplementarin — das Vermdégen der Komplementarin unter den Nennbetrag des Stammkapitals sinkt oder
eine bei dieser schon bestehende Unterbilanz verstarkt wird.

Scheidet ein Anleger aus der Investmentgesellschaft aus, kann die Investmentgesellschaft im Falle eines negativen Ausei-
nandersetzungsguthabens Ausgleich verlangen, soweit der Anleger Entnahmen getatigt hat, die seine Gewinnanteile lber-
steigen.

Die Haftung von Gesellschaften und Personen, die fir die Investmentgesellschaft Aufgaben erbringen, ist begrenzt, sodass
etwaige von der betreffenden Gesellschaft verursachte Schaden ggf. nicht kompensiert werden kénnen. Mdglicherweise ha-
ben diese Gesellschaften zu Lasten der Investmentgesellschaft Anspriiche auf Freistellung.

1.23  Widerruf

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass es bei Geltendmachung bestehender gesetzlicher Widerrufsrechte, die ggf. auch
nach mehreren Jahren ausgeiibt werden kénnen, zu Liquiditatsabfliissen und dadurch zu Liquiditdtsengpassen kommen
kann, welche die Wirtschaftlichkeit der Beteiligung beeintrachtigen kdnnen.

1.24  Vertragspartnerrisiko

Grundsatzlich besteht bei samtlichen Investitionen das Risiko, dass Vertragspartner Vertrage nicht einhalten, dass Vertrage
ganz oder teilweise unwirksam sind, dass es zu kriminellen Handlungen kommt oder dass Vertragspartner — z. B. aufgrund
ihrer Insolvenz — ausgetauscht werden mussen. Es besteht ferner das Risiko, neue Vertragspartner nicht oder nur zu schlech-
teren Konditionen verpflichten zu kénnen. Ferner kdnnen bei Ausfall eines Vertragspartners aufgrund seiner Insolvenz Ga-
rantie- oder Schadenersatzleistungen entfallen bzw. es mussen Anspriiche abgeschrieben werden.

Daruber hinaus besteht das Risiko, dass in den mit den Vertragspartnern vereinbarten Vertragen die Haftung — soweit ge-
setzlich zuldssig — auf Vorsatz und grobe Fahrlassigkeit oder in sonstiger Weise beschrankt wurde oder wird. Dementspre-
chend kann sich die Investmentgesellschaft bei einem Schadenfall nicht in jedem Falle schadlos halten. Das vorstehende
Risiko gilt insbesondere in Bezug auf die von der Investmentgesellschaft oder fur Rechnung der Investmentgesellschaft ab-
geschlossenen oder beabsichtigten Vertrage tber den Vertrieb der Anteile an der Investmentgesellschaft, Gber die Einrichtung
und Wahrnehmung der Verwahrstellenfunktion, iber die Beratung der Kapitalverwaltungsgesellschaft bei der Strukturierung
des Beteiligungsangebots, tber die Verwaltung der Investmentgesellschaft im Sinne des KAGB, Uber die Strukturierung des
Beteiligungsangebotes, Erstellung der Verkaufsunterlagen und Uber die Mitwirkung im Rahmen der Beurteilung des Beteili-
gungsangebotes und Uber die Vermittlung der Zwischen- und langfristigen Finanzierung.

Dies kann dazu fiihren, dass die Rickflisse an die Anleger geringer als erwartet ausfallen bzw. ausbleiben und dartber
hinaus zum teilweisen oder vollstandigen Verlust der Investition flihren.

1.25 Allgemeine Steuerrisiken

Eine Beteiligung an der Investmentgesellschaft kann zu steuerlichen Folgen in Deutschland, den Landern in denen sich die
Vermdgensgegenstande befinden, den Landern, in denen sich bestimmte Anleger aufhalten und maoglicherweise in weiteren
Landern fiihren. Einige dieser steuerlichen Folgen unterscheiden sich fir bestimmte Anleger. Unter anderem kann bei den
Anlegern eine Steuer anfallen, auch wenn es zu keiner Ausschittung durch die Investmentgesellschaft gegkommen ist. In den
Landern, in denen sich die Vermdgensgegenstande befinden, kdnnen sowohl Anleger als auch die Investmentgesellschaft
steuerpflichtig sein (insbesondere kann eine Quellensteuer erhoben werden). Es ist nicht gewahrleistet, dass demnach erho-
bene Steuern zuriickerstattet werden oder anrechenbar sind

Abhangig von den individuellen Umstanden, kann sich die steuerliche Beurteilung fir direkte oder indirekte Beteiligungen
unterscheiden.

Anlegern wird dringend angeraten, sich durch ihren Steuerberater hinsichtlich der steuerlichen Auswirkungen einer Anlage in
Anteile der Investmentgesellschaft beraten zu lassen.

Die Investmentgesellschaft konnte Steuerrisiken ausgesetzt sein, die aus abweichenden Interpretationen des anzuwenden-
den Steuerrechts durch die Steuerbehérden oder durch nachteilige Anderungen der gegenwértigen Rechtsprechung entste-
hen. Anderungen der Steuergesetzgebung, der Verwaltungspraxis oder der Rechtsprechung, die von der Beurteilung der
Investmentgesellschaft abweichen, kdnnen zu einer héheren Steuerlast fiihren.
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Die Verwirklichung eines dieser Risiken kann sich negativ auf das Geschéaft der Investmentgesellschaft, die finanziellen Rah-
menbedingungen und die Ertragslage auswirken.

2. Besondere Risiken im Zusammenhang mit der Investition der Investmentgesellschaft
in die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF

2.1 Blind Pool Risiko

Die konkreten Vermogensgegenstande der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF stehen zum Zeitpunkt der
Aufstellung des Verkaufsprospekts noch nicht iiberwiegend fest (sogenannter ,Semi-Blind Pool“). Die Entscheidung zur kiinf-
tigen Investition in die jeweiligen weiteren Vermogensgegenstande trifft die Verwaltungsgesellschaft der Aquila Capital Infra-
structure Fund S.A., SICAV RAIF fir diese nach MalRgabe der in ihrer Satzung sowie ihrem Informationsdokument dargeleg-
ten Kriterien. Je nach Zeitpunkt seines Beitritts zur Investmentgesellschaft hat ein Anleger keine Mdglichkeit der abschlieRen-
den Analyse und Prifung der getatigten und beabsichtigten Investitionen der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV
RAIF.

Es besteht daher das Risiko, dass weitere geeignete Vermégensgegenstande nicht oder nicht zu attraktiven oder wirtschaft-
lich sinnvollen Konditionen am Markt erhaltlich sind. Schlechte Erwerbskonditionen kdnnen dazu fiihren, dass das tatsachliche
Ergebnis der Investmentgesellschaft schlechter ausfallt als erwartet. In einem derartigen Fall konnte das von den Anlegern
eingesammelte und bereits abgerufene Kapital fir einen unbestimmten langeren Zeitraum auf einem Bankkonto angelegt
werden, obwohl laufende Kosten der Investmentgesellschaft weiter zu bedienen waren.

Die Verwirklichung eines dieser Risiken kann dazu fiihren, dass die Rickflisse an die Anleger geringer als erwartet ausfallen
bzw. ausbleiben und darlber hinaus zum teilweisen oder vollstandigen Verlust der Investition fuhren.

2.2 Allgemeines Investitionsrisiko

Die Investmentgesellschaft steht mit anderen Investoren, die vergleichbare Investitionen in Vermdgensgegenstande vorneh-
men, im Wettbewerb. Der Erfolg der Investmentgesellschaft hangt malgeblich davon ab, ob es der Verwaltungsgesellschaft
der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF in diesem Wettbewerb gelingen wird, geeignete Vermdgensgegen-
stdnde zum Erwerb zu identifizieren. Die Mdglichkeit, geeignete Vermdgensgegenstande zu identifizieren und zu erwerben
ist auch von Marktentwicklungen und Vertragspartnern der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF abhéangig.
Die Wettbewerbssituation kann dazu fiihren, dass die die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF keine oder
nicht in ausreichendem Mafle Vermdgensgegenstande erwerben kann. Zudem kann die Aquila Capital Infrastructure Fund
S.A., SICAV RAIF gezwungen sein, beim Erwerb von Vermdgensgegenstanden aus ihrer Sicht unglinstigere Konditionen
oder hohere Risiken zu akzeptieren. Dies kann die Wachstumsmaglichkeiten und das Ergebnis der Aquila Capital Infrastruc-
ture Fund S.A., SICAV RAIF und somit mittelbar der Investmentgesellschaft beeintrachtigen und somit nachteilige Auswir-
kungen auf die Ausschittungen der Anleger und den Nettoinventarwert der Gesellschaftsanteile haben. In vergleichbarer
Weise bestehen auch erhebliche Risiken bei einer moglichen VeraulRerung von Vermdégensgegenstanden. Es besteht keine
Gewahr, dass die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF lberhaupt oder zu angemessenen Preisen Kaufer flr
Vermogensgegenstande im Falle eines gewiinschten oder erforderlichen Verkaufs finden wird. Dies kann dazu fihren, dass
die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF ggf. nicht oder nicht preisangemessen verauf3ert. Dies kann die
Rickflisse an die Anleger reduzieren.

2.3 Risiken aus Rendite- und Wahrscheinlichkeitsprognosen bei Investitionen

Bei der Prufung der Vermdgensgegenstande stltzt sich die Verwaltungsgesellschaft der Aquila Capital Infrastructure Fund
S.A., SICAV RAIF auf die von Asset & Investment Advisors und Dritten zur Verfligung gestellten oder Gbermittelten schriftli-
chen und mindlichen Angaben. Diese werden stichprobenweise Uberpriift, jedoch nicht durch einen externen Wirtschaftspri-
fer bestatigt, wobei in der Regel aber testierte Bilanzen lUber Gesellschaften, Fonds oder Unternehmen, an denen Eigenkapi-
talbeteiligungen erworben werden, vorliegen werden. Die in diesem Verkaufsprospekt enthaltenen Informationen basieren
auf Angaben aus allgemein zuganglichen Quellen. Die in der Vergangenheit erzielten Renditen vergleichbarer Vermdgens-
gegenstande sind keine Garantie dafir, dass ahnliche Renditen auch in der Zukunft erreicht werden kénnen. Sollten sich die
der Investmentgesellschaft ibermittelten Angaben als fehlerhaft erweisen, kann dies die Rendite der Anleger mindern.

Darlber hinaus besteht das Risiko, dass hdhere Gebiihren und Kosten in Bezug auf bestimmte Vermdgensgegenstande oder
Verbindlichkeiten gezahlt werden, die so nicht kalkuliert wurden.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft haftet nicht (einschlieBlich einer mdglichen Riickzahlung von tberschiissigen Gebuhren
an die Investmentgesellschaft oder Anleger), sofern sich im Nachhinein herausstellt, dass die Bewertung eines Vermdgens-
wertes nicht korrekt ermittelt wurde.

Die Verwirklichung eines dieser Risiken kann dazu fiihren, dass die Rickflisse an die Anleger geringer als erwartet ausfallen
bzw. ausbleiben und darliber hinaus zum teilweisen oder vollstandigen Verlust der Investition fihren.

24 Liquiditéts- und Markteigenschaften

Unternehmensbeteiligungen nach Abschnitt Ill. 2.1 i. a) und b) sind verhaltnismaRig illiquide, insbesondere wenn es sich um
Minderheitenbeteiligungen handelt, wodurch es schwierig oder unméglich werden kann, bei Erwerb oder Verkauf den von der
Kapitalverwaltungsgesellschaft gewlinschten Preis zu erhalten bzw. zu zahlen. Die Mdglichkeit, auf Marktbewegungen zu
reagieren, kann sich hierdurch verschlechtern und es besteht die Gefahr, dass es zu negativen Preisbewegungen dieser
Unternehmensbeteiligungen kommt.

Der Verkauf von illiquiden oder beschrankt Ubertragbaren Unternehmensbeteiligungen erfordert meistens mehr Zeit, verur-
sacht hohere Vermittlungsgebiihren, Abschlage oder andere Vertriebskosten, als dies bei Wertpapieren der Fall ist, die an
nationalen Borsen oder im Freiverkehr gehandelt werden kénnen.

Dies kann dazu fuhren, dass die Ruckflisse an die Anleger geringer als erwartet ausfallen bzw. ausbleiben und dartber
hinaus zum teilweisen oder vollstandigen Verlust der Investition fihren.
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2.5 Risiken aus der Investition in Unternehmensbeteiligungen

Investitionen durch die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF, in die die Investmentgesellschaft Gberwiegend
investiert, kdnnen direkt oder indirekt, durch deutsche oder Zwischengesellschaften anderer Jurisdiktionen vorgenommen
werden. Die zulassigerweise zu erwerbenden Unternehmensbeteiligungen kénnen ihrerseits fertige Anlagen betreiben oder
erwerben oder von ihnen bewirtschaftete Anlagen bauen oder entwickeln. Hieraus ergeben sich unterschiedliche wesentli-
chen Risiken, die nachfolgend nicht abschlieRend dargestellt werden.

Die Verwirklichung eines der nachfolgend genannten Risiken, allein oder in Kombination, kann sich negativ auf das Geschaft
der Investmentgesellschaft, die finanziellen Rahmenbedingungen und die Ertragslage auswirken.

i. Akquisitionsrisiko

Werden Anlagen von Unternehmensbeteiligungen direkt oder indirekt erworben, kénnen sie nicht frei von Lasten Dritter sein.
Hierdurch besteht das Risiko, dass die Investition nicht oder nur unter erheblichen Zusatzkosten durchgefiihrt werden kann.
Es besteht ferner das Risiko, dass nicht vorgesehene Kosten zur Durchsetzung der eigenen Rechtsposition entstehen. Kann
der Erwerb nicht durchgefiihrt oder abgeschlossen werden, tragt die Investmentgesellschaft mittelbar alle ihr hieraus entstan-
denen Kosten.

ii. Zeitliche Verzégerungen

Es besteht das Risiko, dass erwerbbare Anlagen verspatet fertig gestellt werden (z. B. wegen verzdgerten Lieferterminen
einzelner Bestandteile, schlechtem Wetter, Materialfehlern, Konstruktionsfehlern, Streiks oder sonstige nicht geplante Bau-
verzogerungen), ohne dass hierflr eine Kompensation erlangt werden kann. Dadurch verzdgern sich z. B die Produktion und
die Einspeisung von Strom oder die Nutzung der Anlage.

iii. Abnahme von Anlagen

Sofern die Projektierung, Entwicklung und der Bau von Anlagen in den Handen Dritter liegen, sind die Anlagen abzunehmen.
Wahrend der Planung und des Baus der Anlagen besteht keine Mdglichkeit zur standigen Aufsicht der beauftragten Unter-
nehmen. Die in dieser Phase gegebenenfalls entstehenden Fehler oder Planungsabweichungen kénnen sich indirekt zu Las-
ten der Investmentgesellschaft auswirken. Dies verstarkt sich, soweit dafiir kein Ausgleich von einem Garanten oder von
Dritten gefordert bzw. erlangt werden kann.

iv. Konstruktionsfehler und bauliche Méangel

Auf Grund von Konstruktionsfehlern oder baulichen Mangeln kann der Fall eintreten, dass Anlagen ganz oder teilweise nicht
funktionsfahig sind. Sofern ein Dritter gegebenenfalls zur Nachbesserung und Herstellung eines vertragsgemafen Zustands
verpflichtet ist, besteht das Risiko, dass dieser die Nachbesserung nicht oder nicht zeitgemal vornimmt. Hierdurch kann es
zu Betriebsausfallen, Betriebsunterbrechungen oder anderen zeitlichen Verzégerungen sowie erhéhten Kosten kommen. Zu-
dem besteht das Risiko, dass der Dritte eine geforderte Nachbesserung verweigert oder keine Einigkeit Gber das Bestehen
eines baulichen Mangels hergestellt werden kann. Es besteht ferner das Risiko, dass der Dritte wirtschaftlich nicht mehr in
der Lage ist, Nachbesserungsanspriiche zu erflllen und dass die Verpflichtungen zur Zahlung der mit einer Nachbesserung
und Herstellung eines vertragsgemafRen Zustands entstandenen Kosten selbst nicht von einer etwaigen Garantie oder sons-
tigen Gewabhrleistung erfasst sind. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass Mangel erst nach der Garantiezeit erkannt
werden oder auftreten oder in einem die Garantieverpflichtung Gbersteigenden Umfang auftreten und dann nicht vollumfang-
lich oder insgesamt nicht mehr geltend gemacht werden kénnen. Tritt einer der vorstehend genannten Falle ein, so sind die
in diesem Zusammenhang stehenden Kosten von der Investmentgesellschaft indirekt zu tragen.

v. Offentlich-rechtliche Genehmigungen

Fir die Errichtung und den Betrieb von bestimmten Anlagen (z. B. zur Erzeugung von Energie, Stralen, Flughafen) sind
behordliche Genehmigungen erforderlich. Trotz sorgfaltiger Planung und Prifung kann nicht ausgeschlossen werden, dass
alle notwendigen Genehmigungen fur die Errichtung und den Betrieb der jeweiligen Anlage vorlagen bzw. vorliegen. Es be-
steht das Risiko, dass Genehmigungen auslaufen und nicht verlangert werden kénnen oder zurickgenommen werden, was
zu einer Verhinderung bzw. Verzégerung der Inbetriebnahme der Anlage flihren kann. Ggf. kann eine Inbetriebnahme von
Anlagen nur unter Auflagen erfolgen. Dies kann ebenfalls die Inbetriebnahme verzégern oder den Betrieb verteuern.

Insbesondere Investitionen in Erneuerbare Energien kénnen von staatlichen Konzessionen und Genehmigungen in beson-
derem MaRe abhangen. Der Energiesektor ist in vielen Landern Gegenstand von intensiver und sich teilweise schnell an-
dernder Regulierung. Insoweit besteht das Risiko, dass zustandige Behdrden hoheitliche Rechte geltend machen und Ver-
ordnungen erlassen, die den Rechten der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF oder eingesetzter Zwischen-
gesellschaften aus bereits geschlossenen Vertragen entgegenstehen und diese entwerten. Ferner kdnnen staatliche Konzes-
sionen und Genehmigungen nachteilig verandert, widerrufen oder im Falle ihrer Befristung nicht verlangert werden. DarUlber
hinaus kann nicht ausgeschlossen werden, dass die zustandigen Gesetzgebungsorgane, Behdrden oder ahnliche staatliche
oder kommunale Organe oder Organisationen in der Zukunft Gesetze, Verordnungen oder Richtlinien erlassen, andern oder
aufheben.

AuRerdem konnen die zu errichtenden Anlagen politischen und gesellschaftlichen Einflissen ausgesetzt sein, wenn fiir die
Planung und Umsetzung die Unterstiitzung der Politik und/oder der Bevolkerung erforderlich ist. Hierdurch kénnen sich Pla-
nung und Umsetzung des Projekts verteuern bzw. verhindert werden.

Vi. Haftung fiir unbekannte Verbindlichkeiten

Die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF oder von ihr gehaltene Gesellschaften kénnen wegen Verbindlich-
keiten oder sonstigen Haftungsverhaltnissen gegenuber Dritten, die bereits vor dem Erwerb von Anlagen entstanden sind,
aber vom VerauRerer bzw. friiheren Eigentimer pflichtwidrig nicht offengelegt wurden, in Anspruch genommen werden.

Es besteht das Risiko, dass die Haftung fur solche Verbindlichkeiten oder sonstige Haftungsverhaltnisse gegenulber Dritten
selbst nicht von einer gegebenenfalls erhaltenen Garantie der VerauRerer bzw. Errichter der jeweiligen Teile oder Anlagen
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erfasst wird oder erst nach der Garantiezeit erkannt wird oder auftritt oder in einem die Garantieverpflichtung libersteigenden
Umfang auftritt und dann nicht vollumfanglich oder insgesamt nicht mehr geltend gemacht werden kann.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass bei dem Erwerb eines unbebauten Grundstlicks oder einer fertiggestellten An-
lage etwaige Altlasten oder Grundstiicksbelastungen nicht vollumfanglich untersucht, abgeschatzt oder erkannt werden. Dar-
Uber hinaus besteht das Risiko, dass keine Due Diligence durchgefiihrt und/oder es im Rahmen einer durchgefiihrten Due
Diligence zu einer Fehleinschatzung der jeweiligen Grundstiicksbelastung kommt. Zudem ist davon auszugehen, dass etwa-
ige Kompensationen i. d. R. nicht in Betracht kommen, da die Verkaufer der Anlageobjekte bzw. der Grundstticke ihre Haftung
diesbezuglich Ublicherweise ausschlieen werden. Die Beseitigung von Altlasten oder sonstiger Grundstiicksbelastungen,
die fir die weitere Nutzung des Grundstuicks erforderlich ist, bzw. auf Grund behérdlicher Anordnung vorzunehmen ist, kann
erhebliche Kosten verursachen. Dies kann dazu fiihren, dass die Riickfliisse an die Anleger geringer als erwartet ausfallen
bzw. ausbleiben und darliber hinaus zum teilweisen oder vollstandigen Verlust der Investition fuhren.

vii. Anspruchsverjéhrung und -durchsetzung

Es besteht das Risiko, dass Sach- oder Rechtsmangel bzgl. der Anteile oder Anlagen, die die Investmentgesellschaft indirekt
erworben hat, von einer etwaigen Garantie des jeweiligen VeraulRerers bzw. Errichters nicht erfasst sind oder erst nach der
Garantiezeit Sach- oder Rechtsmangel erkannt werden oder auftreten oder in einem die Garantieverpflichtung Ubersteigen-
den Umfang auftreten und dann nicht vollumfénglich oder insgesamt nicht mehr geltend gemacht werden kénnen.

Daruber hinaus besteht das Risiko, dass der jeweilige Anspruchsgegner seine Verpflichtungen aus den vereinbarten Gewahr-
leistungs-, Haftungs- und Erstattungsregelungen oder bzgl. der bei Abnahme der Anlagen gertigten Mangel nicht erfullt oder
erflllen kann, selbst wenn die Anspriiche nicht verjahrt sind. Sollten technische Mangel an den Investitionsobjekten auftreten,
liegt die Beweislast dafir, dass diese zum Erwerbszeitpunkt bereits bestanden, gegebenenfalls bei Aquila Capital Infrastruc-
ture Fund S.A., SICAV RAIF oder von ihr gehaltenen Gesellschaften. Entsprechendes gilt im Hinblick auf Garantien, die Dritte
zu Gunsten der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF oder von ihr gehaltenen Gesellschaften abgegeben
haben. Diesbezuglich besteht auch die Gefahr, dass die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF oder von ihr
gehaltenen Gesellschaften den notwendigen Beweis z. B. firr eine Verschlechterung des Wirkungsgrads von Anlagen nicht
fuhren und daher einen moglichen Anspruch auf Kompensationszahlungen oder Ersatzlieferungen nicht durchsetzen kénnen.
In diesem Fall kénnen fiir die Herstellung des vertragsgemafien Zustands zusatzliche Kosten entstehen.

viii. Technisch bedingte Betriebsunterbrechung/technisch bedingter Betriebsausfall

Anlagen u.a. im Bereich der Energieerzeugung und -verteilung sowie sonstiger Infrastruktur, wie sie im Verkaufsprospekt,
dem Gesellschaftsvertrag und den Anlagebedingungen definiert ist, sind technisch hoch komplex und sensibel. Auf Grund
des Zusammenspiels unterschiedlicher Teile von unterschiedlichen Herstellern kann es zu technischen Betriebsunterbre-
chungen kommen. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass einzelne Bestandteile einer Anlage fehlerhaft sind und es zu
einem Betriebsausfall oder zu einer geringeren Leistung als der prognostizierten kommt. Es besteht das Risiko, dass der
Fehler auRerhalb der Garantie- bzw. Gewahrleistungszeit auftritt und die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF
oder von ihr gehaltene Gesellschaften die Kosten einer Wiederherstellung bzw. Reparatur zu tragen hat und keine Kompen-
sation fuir den Ausfall stattfindet.

ix. Verfiigbarkeit

Die technische Verfuigbarkeit der Anlagen kann aufgrund von Abschaltungen und Betriebsunterbrechungen (z. B. aufRerplan-
maRige Reparatur oder Wartungsarbeiten) verringert sein, sodass voriibergehend oder dauerhaft weniger oder kein elektri-
scher Strom erzeugt werden kann bzw. eine Nutzung vorlibergehend oder dauerhaft ausscheidet.

X. Untergang bzw. Beschédigung von Anlagen - Versicherung

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Anlagen untergehen bzw. es zu so starken Beschadigungen kommt, die
einem Untergang der Anlage gleichkommen. Hierbei besteht das Risiko, dass etwaig bestehende Versicherungen den ent-
standenen Schaden gar nicht bzw. nur teilweise erstatten.

Xi. Verkehrssicherungspflichten

Sofern die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF oder von ihr gehaltenen Gesellschaften Betreiber der Anlage
ist, bestehen allgemeine gesetzliche Verkehrssicherungspflichten. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass gegen sie
Schadensersatzanspriche bestehen, die nicht von Versicherungen gedeckt sind.

Xii. Risiken zum Nutzungsende

Nach der Beendigung der Betriebsphase sind die Anlagen gegebenenfalls zuriickzubauen und die Flachen in ihren urspriing-
lichen Zustand zurlickzuversetzen. Es kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass bei Riickbau, der Entsorgung und der
Wiederherstellung des Ursprungszustandes weitere unvorhersehbare Kosten entstehen.

Es kann vorkommen, dass die Anlagen auf Grund wirtschaftlicher oder sonstiger Griinde nicht zum urspriinglich vorgesehe-
nen Zeitpunkt verauert werden kénnen. Auf Grund von konjunkturellen Schwankungen oder sich andernden Rahmenbedin-
gungen im entsprechenden Marktumfeld kann es sein, dass die Anlagen nicht zum angestrebten Zeitpunkt, Kaufpreis oder
gar nicht mehr verauBert werden kénnen.

2.6 Risiken im Zusammenhang mit mehrschichtigen Investments

Die Investmentgesellschaft beabsichtigt, sich indirekt an Vermdgensgegenstanden zu beteiligen und muss daher auch zu-
satzliche Kosten und Strukturrisiken tragen (z. B. steuerliche und rechtliche Risiken), die bei einer direkten Beteiligung nicht
auftreten wirden.

Ferner besteht bei einer mittelbaren Beteiligung das Risiko, dass Zahlungen an die jeweils vorgeschaltete Beteiligungsstufe
teilweise oder insgesamt ausfallen, z. B. durch Liquiditdtsmangel, Insolvenz oder Veruntreuung. Hierdurch kann sich der
Zahlungsfluss an die Investmentgesellschaft entsprechend reduzieren.
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Dies kann dazu fiihren, dass sich die Ertragskraft der Investmentgesellschaft verschlechtert, die Riickflisse an die Anleger
geringer als erwartet ausfallen und im schlimmsten Fall die Beteiligung der Anleger vollstandig an Wert verliert.

2.7 Risiken aus Beteiligungen an Zielinvestmentvermégen

Die Investition in Zielinvestmentvermdgen, insbesondere in oder durch die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV
RAIF, ist mit verschiedenen Risiken verbunden. Der Anleger muss bereit sein, alle diese Risiken zu tragen. Zu den mit einer
Investition in Zielinvestmentvermdgen verbundenen Risiken gehdrt zundchst das Risiko des teilweisen oder vollstandigen
Verlusts durch verminderte Zahlungsfahigkeit bis hin zur Insolvenz des Schuldners. Dariiber hinaus kénnen der Investment-
gesellschaft bzw. der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF in einer solchen Situation Uber den Betrag der
noch ausstehenden Forderungen hinausgehende zusatzliche Kosten, etwa durch gerichtliche Auseinandersetzungen,
ZwangsvollstreckungsmaRnahmen oder sonstige Malinahmen drohen.

Ferner ist das wirtschaftliche Ergebnis der Investmentgesellschaft bzw. der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV
RAIF davon abhangig, dass die Zielinvestmentvermdgen die von ihnen zu erwerbenden Vermdgensgegenstéande gewinnbrin-
gend auswahlt, verwaltet und ggf. veraufRert. Hierauf hat die Investmentgesellschaft bzw. die Aquila Capital Infrastructure
Fund S.A., SICAV RAIF als Anleger der Zielinvestmentvermdgens grds. keinen Einfluss. Fehler bei der Anlagestrategie oder
mangelhafte Verwaltung des Zielinvestmentvermdgens kénnen sich negativ auf die Wertentwicklung der Zielinvestmentver-
mogen auswirken und zu geringeren Gewinnen oder Verlusten und somit geringeren bis ausbleibenden Ausschittungen
durch die Zielinvestmentvermdgen an die Investmentgesellschaft bzw. Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF
fuhren. Die auf Ebene der Zielinvestmentvermdgens anfallenden Kosten fur die Konzeption, Auflegung und Verwaltung der
Zielinvestmentvermdgen werden vor einer Gewinnausschuttung an die Anleger der Zielinvestmentvermdgen beglichen und
wirken sich daher auf Zahlungen an die Investmentgesellschaft bzw. Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF
aus.

AuRerdem werden Investitionen in die Zielinvestmentvermdgen grds. auf Basis entsprechender Verkaufsunterlagen, z. B.
Verkaufsprospekte, getatigt. Fehler oder unvollstandige Verkaufsunterlagen kdnnen zu fehlerhaften Investitionsentscheidun-
gen der Investmentgesellschaft bzw. der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF fiihren und sich negativ auf ihr
Ergebnis und damit Ausschittungen an die Anleger auswirken.

Auch handelt es sich bei den Zielinvestmentvermdgen in der Regel um nicht bérsennotierte oder an geregelten Markten
gehandelte Beteiligungen. Dementsprechend ist die Liquiditat der Beteiligung stark eingeschrankt. Es besteht keine Gewahr
dahingehend, dass sie, soweit erforderlich, iberhaupt oder preisangemessen veraufiert werden kann. Die Veraufierung von
illiquiden Anlageinstrumenten kann schwierig, teuer und langsam vorangehen, z. B. sind Maklerprovisionen beim Handel mit
illiquiden Wertpapieren oftmals héher als beim Handel von liquiden Wertpapieren.

Erwirbt die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF Beteiligungen an Zielinvestmentvermégen durch Ersterwerb
(Primary) und im Rahmen einer Platzierungsphase, besteht das Risiko, dass das Zielinvestmentvermdgen anders als erwartet
nicht platziert wird oder nach der Platzierungsphase abgewickelt wird, wenn nicht genligend Kapital wahrend der Platzie-
rungsphase eingeworben wurden. In diesem Fall werden an die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF keine
(erwarteten) Gewinne ausgeschiittet und es ist nicht ausgeschlossen, dass die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV
RAIF ihre geleistete Einlage nicht in voller Hohe zurlick erhalt.

Werden Zielinvestmentvermégen durch abgeleitete Erwerb auf dem Sekundarmarkt (Secondary) erworben, ist fiir den Kauf-
preis Uberwiegend der von der jeweiligen Kapitalverwaltungsgesellschaft ermittelte Anteilwert, basieren auf dem Nettoinven-
tarwert des jeweiligen Zielinvestmentvermégens, mafRgeblich. Bei der Ermittlung dieser Werte kann es zu Fehlern kommen,
z. B. aufgrund mangelhafter Bewertungsmethoden oder unzureichender Informationsbasis. Der ermittelte Anteilwert kann
daher nicht dem tatsachlichen Wert entsprechen und zu einem erhéhten Kaufpreis hierfiir fiihren. Auch tritt die Aquila Capital
Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF in die Rechtsstellung des VerauRerers ein. Es kann hierbei nicht ausgeschlossen wer-
den, dass die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF fur nicht vorhersehbare Verbindlichkeiten des Veraullerers
gegeniiber dem Zielinvestmentvermdgen oder einem Glaubiger des Zielinvestmentvermdégens haftet. Ferner besteht das Ri-
siko, dass die Anteile an dem Zielinvestmentvermoégen nicht rechtswirksam erworben werden, ihr etwaige hierdurch vermit-
telte Gewinne nicht zustehen und sie auf Sekundaranspriiche gegenuber dem Veraufllerer angewiesen ist (z. B. Schadens-
ersatzanspriiche; Rickzahlung des Kaufpreises).

Realisieren sich eines oder mehrere dieser Risiken, kann dies dazu fiihren, dass die Rickflisse an die Anleger geringer als
erwartet ausfallen bzw. ausbleiben und dariiber hinaus zum teilweisen oder vollstédndigen Verlust der Investition in die Invest-
mentgesellschaft fiihren.

2.8 Risiken aus Anlageinstrumenten
i Risiko der Investition in nicht bérsennotierte oder handelbare Anlageinstrumente

Bei den Anlageinstrumenten handelt es sich teilweise um nicht bérsennotierte oder an geregelten Markten gehandelte Instru-
mente. Dementsprechend ist die Liquiditat der Anlageinstrumente stark eingeschrankt. Es besteht keine Gewahr dahinge-
hend, dass diese Anlageinstrumente, soweit erforderlich, Giberhaupt oder preisangemessen verauRert werden kdnnen. Dies
kann dazu fiuhren, dass die Ausschittungen an die Anleger entsprechend geringer ausfallen.

Die VerauRerung von illiquiden Anlageinstrumenten kann schwierig, teuer und langsam vorangehen, z. B. sind Maklerprovi-
sionen beim Handel mit illiquiden Wertpapieren oftmals héher als beim Handeln von liquiden Wertpapieren.

Es kann schwierig, kostspielig oder unmdglich sein, diese Wertpapiere zu bewerten. Hierdurch kdnnen die Verwaltungskosten
der Investmentgesellschaft steigen.

Realisieren sich eines oder mehrere dieser Risiken, kann dies dazu fiihren, dass die Ruckflisse an die Anleger geringer als
erwartet ausfallen bzw. ausbleiben und dartber hinaus zum teilweisen oder vollstandigen Verlust der Investition in die Invest-
mentgesellschaft fiihren.
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ii. Risiko der Investition in Fremdkapitalinstrumente

Die Investition in Fremdkapitalinstrumente ist mit verschiedenen Risiken verbunden. Der Anleger muss bereit sein, alle diese
Risiken zu tragen. Zu den mit einer Investition in Fremdkapitalinstrumente verbundenen Risiken gehért zunachst das Risiko
des teilweisen oder vollstandigen Verlusts durch verminderte Zahlungsfahigkeit bis hin zur Insolvenz des Schuldners. Darliber
hinaus kénnen der Investmentgesellschaft bzw. der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF in einer solchen
Situation Uber den Betrag der noch ausstehenden Forderungen hinausgehende zusatzliche Kosten, etwa durch gerichtliche
Auseinandersetzungen, Zwangsvollstreckungsmafinahmen oder sonstige MaRnahmen drohen. Realisieren sich eines oder
mehrere dieser Risiken, kann dies dazu fihren, dass die Rickflisse an die Anleger geringer als erwartet ausfallen bzw.
ausbleiben und dariber hinaus zum teilweisen oder vollstandigen Verlust der Investition in die Investmentgesellschaft fiihren.

iii. Risiko der Investition in Eigenkapitalbeteiligungen

Die Investition in Eigenkapitalbeteiligungen ist mit verschiedenen Risiken verbunden. Der Anleger muss bereit sein, alle diese
Risiken zu tragen. Bei einer Eigenkapitalbeteiligung tragt der Anleger mittelbar das gesamte unternehmerische Risiko der
betreffenden Gesellschaft. Eigenkapitalbeteiligungen sind grundsatzlich mit einem hoéheren Risiko als Fremdkapitalinstru-
mente verbunden, denn die Anspriiche des Eigenkapitalinvestors sind denen der Glaubiger solcher Instrumente gegentber
nachrangig. Dies kann bedeuten, dass der Eigenkapitalinvestor keine oder nur sehr geringe Ausschiittungen erhalt. Etwaige
Verluste einer Gesellschaft werden vorrangig durch das Eigenkapital aufgefangen. Der Erfolg einer Eigenkapitalbeteiligung
hangt im Wesentlichen von der Wert- und Ertragsentwicklung der jeweiligen Gesellschaft ab. Diese wiederum ist von einer
Vielzahl von Entwicklungen abhangig. Bei den Gesellschaften kann es sich um junge Unternehmen mit gegeniber etablierten
Unternehmen erhéhten Insolvenzrisiken handeln. Es besteht zudem die Mdglichkeit, dass sich die jeweiligen Projekte der
Gesellschaften nicht wie erwartet entwickeln.

Die Bewertungen von Gesellschaften kdnnen einer Vielzahl von relevanten EinflussgroRen unterliegen. Eine verlassliche
Prognose Uber die Entwicklung der Gesellschaften und somit auch lber den Verlauf einer entsprechenden Eigenkapitalbe-
teiligung ist nicht moéglich. Auch kénnen bei Gesellschaften Informationen nur in sehr begrenztem Umfang vorhanden oder
schwer zuganglich sein. In diesen Fallen kdnnen Risiken schwieriger erfasst, kalkuliert und eingegrenzt werden.

Insgesamt kann nicht ausgeschlossen werden, dass Misserfolge den Wert der Beteiligungen an einzelnen oder mehreren
Gesellschaften mindern oder ganz aufzehren. Eine Eigenkapitalbeteiligung kann zu einem Totalverlust des eingesetzten Ka-
pitals flhren. Realisieren sich die vorstehend aufgefiihrten Risiken, kann dies zu einer Reduzierung der Ausschittungen an
den Anleger flhren.

2.9 Ausschluss von Anlegern

Bei unterlassener oder unvollstandiger Einzahlung der Zeichnungssumme besteht das Risiko des vorzeitigen Ausschlusses
eines Anlegers. Ein Ausschluss eines Anlegers ist ferner moglich, wenn der Anleger kein semiprofessioneller oder professio-
neller Anleger nach dem KAGB ist, die Beteiligung des Anlegers gemaR § 4 Abs. 5 oder 6 des Gesellschaftsvertrages unzu-
lassig ist, dessen Beteiligung den planmaRigen Geschaftsbetrieb gefahrdet oder sonst ein wichtiger Grund besteht. Wichtige
Griinde werden in § 24 Abs. 3 des Gesellschaftsvertrages genannt.

Sofern ein Anleger ausgeschlossen wurde, entspricht die Héhe der Abfindung dem Produkt aus der Anzahl der vom aus-
scheidenden Anleger gehaltenen Anteile und dem Rickgabepreis, wobei ein Abschlag von 20 % auf das ermittelte Abfin-
dungsguthaben vorzunehmen ist. Die Abfindung an den Anleger kann, insbesondere bedingt durch die anfanglichen Neben-
kosten des Beteiligungsangebotes, sehr niedrig sein.

2.10 Risiken aus der Verwahrstellenfunktion

Es besteht das Risiko, dass die bestellte Verwahrstelle der Investmentgesellschaft ihre gesetzlichen oder vertraglichen Pflich-
ten verletzt und der Investmentgesellschaft hierdurch ein Schaden entsteht. Auch ist denkbar, dass die BaFin einen Wechsel
der Verwahrstelle verlangt oder die Investmentgesellschaft bzw. die Verwahrstelle die geschlossene Vereinbarung kiindigt.
Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die sodann neu zu bestellende Verwahrstelle nicht oder nur zu héheren Kosten
gefunden werden kann. Sofern keine Verwahrstelle gefunden werden kann, besteht das Risiko der Abwicklung der Invest-
mentgesellschaft.

2.11  Steuerliche Risiken

Bei der Investmentgesellschaft handelt es sich konzeptionsgemal um eine vermégensverwaltende Personengesellschaft.
Der vermogensverwaltende Status der Gesellschaft ergibt sich zum einen daraus, dass die Gesellschaft nach der geplanten
Investitionsstruktur keine originar gewerblichen Einkiinfte erzielt. Insbesondere soll sich die Investmentgesellschaft nicht di-
rekt an gewerblich tatigen oder gewerblich gepragten Personengesellschaften beteiligen und solche Beteiligungen auch nicht
Uber eine andere vermdgensverwaltende Personengesellschaft eingehen. Darliber hinaus soll die Investmentgesellschaft den
Erwerb der Vermdgensgegenstande nicht wesentlich fremdfinanzieren. Ferner wird die Gesellschaft im Hinblick darauf, dass
einziger vollhaftender Gesellschafter (Komplementér) eine GmbH ist, durch die Ubertragung der Geschéftsfiihrungsbefugnis
auf einen Kommanditisten aus gewerbesteuerrechtlicher Sicht ,entpréagt”. Diese Ubertragung der Geschaftsfiihrungsbefugnis
fuhrt nach Auffassung der Finanzverwaltung selbst dann zur Entpragung, wenn es sich bei dem zur Geschéaftsfiihrung befug-
ten Kommanditisten um eine Kapitalgesellschaft handelt (R 15.8 Abs. 6 S. 2 Einkommensteuer-Richtlinien 2012). Allerdings
ist nicht abschlieRend geklart, ob dies auch gilt, wenn es sich bei der Gesellschaft um eine regulierte Investmentkommandit-
gesellschaft handelt. Eine Stellungnahme der Finanzverwaltung zu dieser Frage fehlt.

Fir den Fall, dass die Investmentgesellschaft entgegen der Konzeption gewerbliche Einklinfte unmittelbar erzielt oder ihr
gewerbliche Einklinfte aus einer Beteiligung zugerechnet wiirden, und fir den Fall, dass die vorstehend beschriebene ,Ent-
pragung” fehlschlagt oder von der Finanzverwaltung oder einem Finanzgericht nicht anerkannt wird, ware die Investmentge-
sellschaft als gewerbliche Personengesellschaft (Mitunternehmerschaft) einzuordnen. Anleger wirden dann aus der Beteili-
gung an der Investmentgesellschaft gewerbliche Einkunfte erzielen. Fir steuerbefreite Anleger besteht darlber hinaus das
Risiko einer gewerblichen Infektion. Dies kann bei einem nach § 5 Abs. 1 KStG von der Korperschaftsteuer befreiten Anleger,
insbesondere bei einer nach § 5 Abs. 1 Nr. 3 KStG steuerbefreiten Pensions-, Sterbe-, Kranken- oder Unterstitzungskasse,
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zum Wegfall der Steuerbefreiung fiihren. Der Wegfall der Steuerbefreiung ware nicht nur auf die Einklnfte aus der Invest-
mentgesellschaft beschrankt, sondern es wiirde der steuerbefreite Status insgesamt entfallen.
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ANLAGE I: ANLAGEBEDINGUNGEN

ANLAGEBEDINGUNGEN
zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen
den Anlegern und der

Aquila Capital Infrastructure Fund GmbH & Co. offene Investmentkommanditgesellschaft mit Sitz in 20355 Ham-
burg, Valentinskamp 70

(nachfolgend ,Investmentgesellschaft genannt),
extern verwaltet durch die
Aquila Capital Investmentgesellschaft mbH
mit Sitz in 20355 Hamburg, Valentinskamp 70
(nachfolgend ,Kapitalverwaltungsgesellschaft® genannt),
die nur in Verbindung mit dem Gesellschaftsvertrag der Investmentgesellschaft gelten.
A. VERMOGENSGEGENSTANDE
1. Erwerbbare Vermogensgegenstinde
Die Investmentgesellschaft darf in die folgenden Vermogensgegenstande investieren:

1. Beteiligungen an Unternehmen, einschlieRlich OPP-Gesellschaften (unabhéngig davon, ob diese nach dem sog. Be-
treibermodell oder dem Beteiligungsmodell arbeiten), deren Geschéaftszweck im Wesentlichen auf die direkte oder
indirekten Bewirtschaftung folgender Wirtschaftsgiliter sowie aller damit zusammenhangenden Aktivitaten gerichtet
ist:

a) Erneuerbare Energien: insb. Anlagen zur Erzeugung, zum Transport und zur Speicherung von Strom, Gas
oder Warme aus erneuerbaren Energien und die sonstigen zur Bwirtschaftung der Anlagen erforderlichen
Vermoégensgegenstande und Beteiligungen;

b) Infrastruktur: insb. Infrastrukturanlagen oder Teile derselben (z. B. Briicken, Tunnel, Stralen, Hafenanlagen,
Schienennetze, Bahnhofe, Flughafen); Anlagen und Mittel zur Erzeugung, Speicherung und zum Transport
von konventioneller Energie, Energietragern, Warme, Gutern und Rohstoffen; Anlagen zur Aufbereitung,
Speicherung und zum Transport von Wasser; Einrichtungen zur Ver- und Entsorgung, Soziale Infrastruktur
und die sonstigen zur Bwirtschaftung der Anlagen erforderlichen Vermdgensgegenstéande und Beteiligungen.

2. Anteile oder Aktien an geschlossenen inlandischen Spezial-AlIF oder an geschlossenen (i) EU-Spezial-AlF oder (ii)
auslandischen Spezial-AlF, die Uber das zur Verfligung stellen von Eigen- und/oder Fremdkapital jeweils Giberwiegend
in Vermogensgegenstande nach Abschnitt A.l.1 oder direkt deren Bewirtschaftungsgegenstande investieren, sowie
Anteile oder Aktien an inlandischen offenen, entsprechenden offenen EU- oder auslandischen Investmentvermdgen
(nachfolgend gemeinsam ,Zielinvestmentvermoégen® genannt);

3. Wertpapiere;
4. Geldmarktinstrumente; und
5. Bankguthaben.

Eine Beteiligung an Zwischengesellschaften oder Zielinvestmentvermdégen ist mit Dritten sowohl als Mehrheits- als auch als
Minderheitsbeteiligung mdglich. Die Dritten kdnnen auch Unternehmen der Aquila-Gruppe oder von der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft oder Unternehmen der Aquila-Gruppe verwaltete oder beratene Investmentvermdgen oder sonstige Dritte sein.

Eine Beteiligung in jeden der vorgenannten Vermdgensgegenstande erfolgt, abgesehen von Liquiditatsanlagen, ausschliel3-
lich (mindestens 85 % des Wertes der Investmentgesellschaft) indirekt durch den Erwerb von Aktien an der Aquila Capital
Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF.

Die Investmentgesellschaft kann beim Erwerb von Vermégensgegenstanden mittelbar tber die Aquila Capital Infrastructure
Fund S.A., SICAV RAIF auch Bauzeit- und Projektentwicklungsrisiken eingehen.

Die Investmentgesellschaft darf keine Wertpapierfinanzierungsgeschafte im Sinne der Verordnung (EU) 2015/2365 des eu-
ropdischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 tiber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaf-
ten und der Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 abschlielRen.

+LZwischengesellschaft" ist jedes rechtliche Konstrukt, unabhangig von Sitz, Rechtsform oder Rechtspersonlichkeit, tber das
ein erwerbbarer Vermdgensgegenstand (mittelbar) gehalten wird.

,Soziale Infrastruktur” sind fir die Daseinsvorsorge und wirtschaftliche Entwicklung erforderliche staatliche und private Ein-
richtungen (z. B. Schulen, Krankenh&user, Sport- und Freizeitanlagen, kulturelle Einrichtungen).

+Aquila-Gruppe“ umfasst die Aquila Capital Management GmbH, Aquila Capital Investmentgesellschaft mbH und jedes mit
diesen Gesellschaften verbundene Unternehmen.

,Verbundene Unternehmen* sind alle Unternehmen, die i.S.v. §§ 15 ff. AktG als miteinander verbunden gelten.
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Investitionswege

Die Investition in die unter Abschnitt A.1.2 aufgefiihrten Zielinvestmentvermdgen erfolgt mittelbar tber die Aquila Capital Inf-
rastructure Fund S.A., SICAV RAIF, die diese durch Ersterwerb (Primarmarktzeichnungen, ,Primary”) oder abgeleiteten Er-
werb auf dem Sekundarmarkt (nachfolgend ,Secondary” genannt) erwerben darf.

B.

L
1.

ANLAGEGRENZEN
Allgemeines

Die Investmentgesellschaft ist ein Feeder-AlF im Sinne des § 1 Abs. 19 Nr. 13 KAGB und investiert, abgesehen von
Liquiditatsanlagen, ihr Vermégen ausschliellich (mindestens 85 % ihres Wertes) in Aktien der Aquila Capital Infra-
structure Fund S.A., SICAV RAIF. Die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF unterliegt dem Grundsatz
der Risikomischung nach Luxemburger Recht. Die Investmentgesellschaft tatigt ihre Investitionen somit mittelbar
nach dem Grundsatz der Risikomischung (vgl. § 282 KAGB).

Die Anlagegrenzen sind von der Investmentgesellschaft spatestens 36 Monate nach dem Abrechnungsstichtag, zu
dem erstmals Anleger der Investmentgesellschaft wirksam beigetreten sind, einzuhalten.

Die Anlagegrenzen beziehen sich auf das Bruttofondsvermdgen und gelten nur bei Eingehen des jeweiligen Invest-
ments; zeitliche nachfolgende Wertveranderungen sowie ggf. bestehende offene Einzahlungsverpflichtungen (z. B.
gegenlber Zielinvestmentvermdgen) sind nicht zu bertcksichtigen.

Die Anlagegrenzen gelten nicht fir den Zeitraum der Liquidation der Gesellschaft.
Geographische Diversifizierung

Geographischer Schwerpunkt der mittelbar lber die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF getatigten
Investitionen in Unternehmensbeteiligungen gemafl Abschnitt A.l.1 ist der Europaische Wirtschaftsraum (EWR). Bis
zu 50 % darf auRBerhalb des EWR investiert werden. In jedem Fall muss die Investition in einem Mitgliedsstaat der
OECD erfolgen.

Geographischer Schwerpunkt der mittelbar (iber die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF getatigten
Investition in Zielinvestmentvermdgen sind Mitgliedstaaten der OECD, in denen das jeweilige Zielinvestmentvermo-
gen nach vernunftiger Einschatzung der Kapitalverwaltungsgesellschaft mindestens 75 % seines Investitionsvolu-
mens investiert.

Diese Anlagegrenzen zur geographischen Diversifizierung beziehen sich nicht auf andere als die vorgenannten Ver-
madgensgegenstande.

Anlagegrenzen

Die Investmentgesellschaft wird mittelbar Gber die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF in die folgen-
den Vermdgensgegenstande wie folgt prozentual investieren:

a) Bis zu 50 % in Unternehmensbeteiligungen geman Abschnitt A.l.1.

b) Bis zu 35% in Zielinvestmentvermdgen gemal Abschnitt A.1.2, wenn diese durch Unternehmen der Aquila-
Gruppe verwaltet werden oder wenn ein Unternehmen der Aquila-Gruppe entgeltliche beratende oder Asset
Management Funktionen gegenuber diesen Vermogensgegenstanden wahrnimmt;

c) Bis zu 75 % in nicht durch ein Unternehmen der Aquila-Gruppe verwaltete Zielinvestmentvermdgen;
d) Bis zu 10 % in offene Spezial-AIF gemaf Abschnitt A.l.2

e) Bis zu 35 % in Vermogensgegenstande gemal Abschnitt A.1.3;

f) Bis zu 25 % in einen einzelnen Vermdgensgegenstand gemaf Abschnitt A.l.1 bis A.1.5.

Vermogensgegenstande gemaf Abschnitt A.l.3 missen Uberwiegend von Unternehmen im Sinne von Abschnitt A.l.1
ausgegeben werden oder diese zum Basiswert haben. Die Investmentgesellschaft soll zudem nach bestem Bemihen
sicherstellen, dass nicht in Euro denominierte unmittelbare sowie Uber Zielinvestmentvermdgen erfolgte mittelbare
Investitionen in Vermdgensgegenstande gemal Abschnitt Il. 2.1 i. a), ¢), d) und e) insgesamt nicht 30 % des Netto-
inventarwertes (iberschreiten (,Fremdwihrungsgrenze“) und bei einer Uberschreitung der Fremdwéhrungsgrenze
diese innerhalb eines Monats ab Uberschreitung geheilt wird.

FREMDKAPITAL (LEVERAGE) UND ABSICHERUNGSGESCHAFTE
Fremdkapital (Leverage)

Die Investmentgesellschaft darf fir den Erwerb von Vermogensgegenstanden kein Fremdkapital (Leverage) aufneh-
men.

Mittelbar Gber die Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF darf zum Erwerb von Vermdgensgegenstan-
den mit Ausnahme von Unternehmensbeteiligungen nach A.l.1 kein Fremdkapital (Leverage) eingesetzt werden.

Unternehmensbeteiligungen nach A.l.1 diirfen von der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF unter
Einsatz von Fremdkapital (Leverage) erworben werden. Dieser Einsatz ist bezogen auf jede einzelne Unternehmens-
beteiligung auf 80 % bezogen auf den Verkehrswert zum Zeitpunkt des Erwerbs des jeweiligen Vermégensgegen-
stands bzw. eines Portfolios von Vermdgensgegenstanden beschrankt. Sie beabsichtigt, dass ihre Kreditaufnahme
30 % ihres Bruttoinventarwertes nicht Gberschreitet. Darliber hinaus ist die Aufnahme eines Kontokorrentkredites zur
Sicherstellung der Liquiditat sowohl durch die Investmentgesellschaft als auch von der Aquila Capital Infrastructure
Fund S.A., SICAV RAIF bis maximal 10 % des Bruttoinventarwertes der Investmentgesellschaft jeweils zulassig.
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4. Als Leverage gilt gemaf der Vorgaben des Art. 6 der der Verordnung (EU-Nr. 231/2013) der Kommission zur Ergan-
zung der Richtlinie 2011/61/EU vom 19.12.2012 (nachfolgend ,VO EU 231/2013“ genannt) das Verhaltnis zwischen
dem Risiko der Investmentgesellschaft und ihrem Nettoinventarwert. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft berechnet
das Risiko der Investmentgesellschaft nach der sog. Brutto-Methode gemaR Art. 7 der VO EU 231/2013 (das Risiko
entspricht der Summe der absoluten Werte aller Positionen, die gemafl Art. 19 der Richtlinie 2011/61/EU und allen
nach dieser Richtlinie erlassenen delegierten Rechtsakte bewertet werden) und der sog. Commitment-Methode ge-
maf Art. 8 der VO EU 231/2013 (das Risiko entspricht der Summe der absoluten Werte aller Positionen, die gemaR
Art. 19 der Richtlinie 2011/61/EU und den dazugehdrigen delegierten Rechtsakten bewertet werden, vorbehaltlich der
in den Absatzen 2 bis 9 des Art. 8 genannten Kiriterien).

Die Verwaltungsgesellschaft der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF stellt sicher, dass der nach der
Brutto-Methode berechnete Leverage der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF ihren Nettoinventar-
wert nicht um das 1,5-fache, und der nach der Commitment-Methode berechnete Leverage der Aquila Capital Infra-
structure Fund S.A., SICAV RAIF ihren Nettoinventarwert nicht um das 1,5-fache Ubersteigt.

5. Soweit bei dem Erwerb der vorgenannten Vermdgensgegenstande eine (wesentliche) Fremdfinanzierung eingesetzt
wird, findet die Fremdfinanzierung nicht auf Ebene der Investmentgesellschaft, sondern auf ihr nachgelagerten Ge-
sellschaftsebenen statt.

6. Die Leverage-Grenzen gelten nicht in der Anlaufphase der Investmentgesellschaft (36 Monate nach dem Abrech-
nungsstichtag, zu dem erstmals Anleger der Investmentgesellschaft wirksam beigetreten sind) und nicht fur den Zeit-
raum der Liquidation der Gesellschaft.

Il Absicherungsgeschifte

1. Um ihre derzeitigen und zukiinftigen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten gegen Wahrungs- oder Zinsschwankun-
gen abzusichern, kann die Investmentgesellschaft derivative Finanzinstrumente wie etwa Termingeschafte, Optionen,
Terminkontrakte und Swaps (nachfolgend gemeinsam ,Derivate® genannt) einsetzen. Hierzu ist sie aber nicht ver-
pflichtet. Die Derivate mussen an einem regulierten Markt oder im Rahmen eines privat-rechtlichen Vertrags (OTC)
gehandelt werden, der mit Finanzinstituten abgeschlossen wurde, die ein hohes Rating aufweisen und auf diese Art
von Geschéaften spezialisiert sind.

2. Die Investmentgesellschaft kann, ohne hierzu verpflichtet zu sein, das Zinsrisiko fur jedes mit einem Vermdgenswert
besicherte Darlehen absichern, soweit dies fiir den erwarteten Haltezeitraum des Vermégenswertes mdéglich ist.

3. Die Investmentgesellschaft kann, ohne hierzu verpflichtet zu sein, Wahrungsabsicherungsgeschafte tatigen, durch
die Wahrungsrisiken zwischen dem Euro und anderen Wahrungen, in denen die Investitionen vorgenommen werden,
abgesichert werden.

4. Bei Abschluss von Absicherungsgeschaften durfen die damit verbundenen Risiken der Investmentgesellschaft 100 %
ihres Nettoinventarwerts nicht Ubersteigen. Diese Grenze gilt nicht fur den Zeitraum der Liquidation der Gesellschaft.

D. ANTEILKLASSEN, SACHEINLAGEN
. Zulassigkeit der Bildung von Anteilklassen

Die Investmentgesellschaft kann verschiedene Anteilklassen im Sinne von § 124 Abs. 2 KAGB i. V. m. § 96 Abs. 1 KAGB
bilden, die sich hinsichtlich des Ausgabeaufschlages, der Verwaltungsvergitung, der Mindestanlagesumme oder einer Kom-
bination dieser Ausgestaltungsmerkmale unterscheiden kénnen.

Il Bestehende Anteilklassen

Im Zeitpunkt der Grindung der Investmentgesellschaft bestehen die folgenden Anteilklassen:
e Anteilklasse |

e Anteilklasse A

e Anteilklasse B

Fir die Anteilklasse mit der Bezeichnung | werden Anteile mit einer Mindestanlagesumme von 1.000.000 Euro, fir die Anteil-
klasse mit der Bezeichnung A werden Anteile mit einer Mindestanlagesumme von 5.000.000 Euro und fir die Anteilklasse mit
der Bezeichnung B werden Anteile mit einer Mindestanlagesumme von 200.000 Euro zur Zeichnung angeboten, wobei sich
die Anteilklassen auf3er im Hinblick auf die Mindestanlagesumme in Bezug auf die Hohe des gemafR Abschnitt E.I1.3 erhobe-
nen Ausgabeaufschlags sowie die Hohe der gemaR Abschnitt F.I.1 erhobenen Verwaltungsvergiitung unterscheiden. Die
Mindestanlagesumme fur die Anteilklassen I, A und B gilt nicht fiir semiprofessionelle Anleger im Sinne von § 1 Abs. 19 Nr. 33
lit. b) KAGB (Geschéftsleiter und bestimmte Mitarbeiter der Kapitalverwaltungsgesellschaft). Zeichnet ein Anleger verschie-
dene Anteilklassen, so muss der Anleger nur die Mindestbeteiligungssumme der ersten von ihm gezeichneten Anteilklasse
erreichen; auf Folgezeichnungen wird die vom Anleger ibernommene Beteiligung auf die Mindestbeteiligungssumme anderer
Anteilklassen angerechnet. Darlber hinaus werden Anteile der Anteilklasse |, sofern die Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht
etwas anderes beschliet, langstens bis zum 31.12.2017 zur Zeichnung angeboten (nachfolgend ,Platzierungsschluss der
Anteilklasse I genannt). Anteile der Anteilklasse A werden, sofern die Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht etwas anderes
beschlieRt, ab dem Platzierungsschluss der Anteilklasse | zur Zeichnung angeboten. Anleger kénnen sowohl Anteile der
Anteilklasse | als auch zusatzlich der Anteilklasse A und/oder B halten; die Kommanditbeteiligung ist einheitlich. Die ge-
schéftsfilhrende Kommanditistin kann bei Uber- oder Unterschreiten der genannten Mindestanlagesumme Anteile der Anteil-
klassen A und B tauschen; der Tausch erfolgt wertmafig im entsprechenden Verhaltnis.

Il Sacheinlagen

Sacheinlagen sind unzulassig.
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AUSGABE UND RUCKNAHME VON ANTEILEN, RUCKNAHMEAUSSETZUNG, AUSGABE- UND RUCKNAHME-
PREIS, ANTEILWERT, PERFORMANCE FEE

Ausgabe und Riicknahme von Anteilen, Riicknahmeaussetzung
Die Anzahl der ausgegebenen Anteile und entsprechenden Anteilscheine ist grundsatzlich nicht beschrankt.

Die Ausgabe neuer Anteile an der Investmentgesellschaft erfolgt jeweils zum 31.03., 30.06., 30.09. sowie 31.12.
(nachfolgend ,Abrechnungsstichtage” genannt) eines Kalenderjahres zum jeweiligen Ausgabepreis der Anteile. Die
Investmentgesellschaft behalt sich vor, die Ausgabe von Anteilen voriibergehend oder vollstandig einzustellen oder
andere Abrechnungsstichtage zu bestimmen.

Die Anteile kdnnen bei der Investmentgesellschaft, der Kapitalverwaltungsgesellschaft oder durch Vermittlung Dritter
erworben werden.

Anleger kénnen einmal pro Kalenderjahr ihre Kommanditeinlage zum 31.12. eines Kalenderjahres (nachfolgend
,Rilicknahmetermin“ genannt) in voller Hohe oder zu einem Teilbetrag kiindigen. Die Kiindigung hat durch unwider-
rufliche Erklarung in Schriftform bis zum 30.06. (Datum des Poststempels) des Kalenderjahres zu erfolgen, in dem
die Ruckgabe erfolgen soll. Die Kiindigung kann frihestens zum Ende des Jahres, in dem die Mindesthaltefrist ab-
lauft, erfolgen. Die Mindesthaltefrist ist fiir alle gehaltenen Anteile gesondert zu berechnen und betragt fiir jeden Anteil
24 Monate ab dem Abrechnungsstichtag, zu dem die Annahme des jeweiligen Anteils erfolgt ist (,Mindesthaltefrist*
genannt). Die Kiindigung ist nur bezliglich der Anteile mdoglich, fiir die die Mindesthaltefrist abgelaufen ist. Es wird
unterstellt, dass stets die zuerst erworbenen Anteile gekiindigt werden, es sei denn, der Anleger bestimmt etwas
anderes. Die Erklarung der Kiindigung kann bereits wahrend der Mindesthaltefrist erfolgen.

Die Pflicht zur Riicknahme von Anteilen ist an jedem Riicknahmetermin beschrankt auf 15 % der von allen Anlegern
gehaltenen und nicht mehr in der Mindesthaltefrist befindlichen Anteile (umlaufende Anteile aller Anteilklassen zum
30.06. des jeweiligen Kalenderjahres). Uberschreiten die Riickgabeverlangen den genannten Schwellenwert insge-
samt, besteht keine Pflicht zur Riicknahme der Giber den Schwellenwert hinausgehenden Anteilriickgaben; im Falle
der Uberschreitung der Riickgabeschwelle ist die Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Anteilriicknahme pro rata im
Verhaltnis der Anteilrickgabeverlangen untereinander verpflichtet. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann nach ei-
genem Ermessen Rickgaben in groflerem Umfang akzeptieren; Riickgaben mehrerer riickgabewilliger Anleger sind
im vorstehenden Sinne pro ratarisch zu behandeln. Am Ricknahmetermin nicht erflllte Ricknahmeverlangen gelten
als erloschen.

Kundigt ein Anleger, erhalt er einen Abfindungsanspruch gegen die Investmentgesellschaft in Hohe des Produkts aus
der Anzahl der zurlickgegebenen Anteile und dem Ruickgabepreis, abziiglich einer Kostenpauschale von 250 Euro,
mit der Aufwendungen, die der Investmentgesellschaft notwendigerweise mit dem Ausscheiden des Anlegers entste-
hen (z. B. Kosten von Handelsregisteranmeldungen) abgegolten werden. Die Abfindung ist innerhalb von 14 Ge-
schaftstagen nach deren Ermittlung auf Basis des Rickgabepreises, der unter Zugrundelegung des Nettoinventar-
wertes der jeweiligen Anteile zum letzten Abrechnungsstichtag zu ermitteln ist, und dem Wirksamwerden seines Aus-
scheidens an den kindigenden Anleger zu zahlen.

Ricknahmestelle ist die Kapitalverwaltungsgesellschaft.
Beziiglich weiterer Einzelheiten siehe § 23 des Gesellschaftsvertrags der Investmentgesellschaft.

Die geschaftsfihrende Kommanditistin ist ermachtigt, einen Anleger aus der Investmentgesellschaft nach freiem Er-
messen auszuschlieen, wenn er nach seinem Beitritt zur Investmentgesellschaft die Voraussetzungen nach § 1
Abs. 19 Nr. 32 oder § 1 Abs. 19 Nr. 33 KAGB nicht mehr erfillt. Einen Gesellschafterbeschluss bedarf es insoweit
nicht. Bezlglich weiterer Einzelheiten siehe § 24 des Gesellschaftsvertrags der Investmentgesellschaft.

Der Investmentgesellschaft bleibt unbeschadet der vorstehenden Regelungen vorbehalten, die Ricknahme der An-
teile gemal § 98 Abs. 2 KAGB auszusetzen, wenn aufergewdhnliche Umstande vorliegen, die eine Aussetzung unter
Berticksichtigung der Interessen der Anleger erforderlich erscheinen lassen. Die Anleger sind Uber die Aussetzung
und Wiederaufnahme der Riicknahme der Anteile unverziiglich mittels eines dauerhaften Datentragers zu unterrich-
ten.

Ausgabe- und Riicknahmepreis

Der Ausgabepreis der Anteile ergibt sich aus der Hohe der gezeichneten Kommanditeinlage (Pflichteinlage) ohne
Berticksichtigung eines ggf. anfallenden Ausgabeaufschlags je Anteilklasse (jeweils in Euro zu zahlen, nachfolgend
»+Ausgabepreis“ genannt). Anteile werden auch in Bruchteilen, auf zwei Nachkommastellen kaufmannisch abgerun-
det, ausgegeben. Der Ausgabepreis wird ebenfalls auf zwei Nachkommastellen kaufmannisch gerundet. Die gezeich-
nete Kommanditeinlage betragt fiir jeden Anleger der Anteilklasse | mindestens 1.000.000 Euro, fiir jeden Anleger
der Anteilklasse A mindestens 5.000.000 Euro und fir jeden Anleger der Anteilklasse B mindestens 200.000 Euro.
Héhere Summen mussen ohne Rest durch 1.000 Euro teilbar sein. Die Mindestinvestitionssumme fiir die Anteilklas-
sen |, A und B gilt nicht fiir semiprofessionelle Anleger im Sinne von § 1 Abs. 19 Nr. 33 lit. b) KAGB (Geschéftsleiter
und bestimmte Mitarbeiter der Kapitalverwaltungsgesellschaft). Der Riicknahmepreis pro Anteil ist der Anteilwert am
31.12. eines Geschéftsjahres.

Es wird kein Rucknahmeabschlag erhoben.

Der Ausgabeaufschlag betragt fur die Anteilklasse B bis zu 5 % der gezeichneten Kommanditeinlage, wobei die kon-
krete Hohe des Ausgabeaufschlags durch die Vertriebsstellen festgelegt wird. Es steht der Investmentgesellschaft
frei, einen niedrigeren Ausgabeaufschlag zu berechnen. Der von den Anlegern zu zahlende Ausgabeaufschlag wird
fur einen Anteil der Vermittlungsgebuhr der mit dem Vertrieb der Anteile an der Investmentgesellschaft beauftragten
Vertriebsstellen verwendet.
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Die Ausgabepreise werden zum Abrechnungsstichtag berechnet. Die Ricknahmepreise fiir Anteile der jeweiligen
Anteilklasse werden jeweils zum 31.12. eines Kalenderjahres berechnet, erstmals zum 31.12.2018.

Anteilwert
Der Wert eines Anteils der jeweiligen Anteilklasse betragt einheitlich 100 Euro zum ersten Abrechnungsstichtag.

Der Anteilwert wird ab diesem Zeitpunkt gesondert fiir jede Anteilklasse zum jeweiligen Abrechnungsstichtag ermittelt.
Der jeweilige Anteilwert ist das Ergebnis aus Anteilwert zum vorangegangenen Abrechnungsstichtag abzuglich der
fur die jeweilige Anteilklasse maRgeblichen Verwaltungsvergitung sowie Performance Fee (jeweils berechnet fiir
einen Anteil der entsprechenden Anteilklasse) zuzlglich der Veranderung des Nettoinventarwertes (unter Auf3eracht-
lassung der jeweiligen Verwaltungsvergiitung und Performance Fee, jeweils berechnet fir einen Anteil der entspre-
chenden Anteilklasse) zwischen den beiden relevanten Abrechnungsstichtagen (,Anteilwert* genannt). Bei der Be-
rechnung der Veranderung des Nettoinventarwertes zwischen zwei Abrechnungsstichtagen bleiben etwaig erfolgte
Kapitaleinwerbungen sowie Riickgaben innerhalb des betrachteten Zeitraumes unberticksichtigt. Die Zuweisung der
Veranderung des Nettoinventarwertes zu den jeweiligen Anteilklassen erfolgt im Verhaltnis der Kapitalkonten (zum
Stand des vorangegangenen Abrechnungsstichtages) der jeweiligen Anteilklassen zueinander.

Der ,Nettoinventarwert® ist die Summe der Verkehrswerte der zu der Investmentgesellschaft gehérenden Vermo-
gensgegenstande abziglich der aufgenommenen Kredite und sonstigen Verbindlichkeiten zum jeweiligen Abrech-
nungsstichtag. Die Berechnung des Nettoinventarwerts erfolgt rickwirkend zum jeweiligen Abrechnungsstichtag spa-
testens innerhalb von 75 Kalendertagen ab diesem Tag.

Performance Fee

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat zur Weiterleitung an den Asset & Investment Advisor (die Aquila Capital Ma-
nagement GmbH) nach den nachfolgend getroffenen Regelungen gegen die Investmentgesellschaft zusatzlich zu der
laufenden Verwaltungsvergiitung einen Anspruch auf eine erfolgsabhangige Vergiitung (nachfolgend ,Performance
Fee“ genannt).

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft erhalt bei den Anteilklassen A und B eine Performance-Fee aus dem Vermoégen
der Investmentgesellschaft in Hohe von 10 % und bei der Anteilklasse | eine Performance-Fee aus dem Vermdgen
der Investmentgesellschaft in Hohe von 5 % des eine positive Anteilwertentwicklung von 5 % p.a. Giberschreitenden
Anteilwertes (Hurdle Rate) in einer Abrechnungsperiode, welcher nach der zum Zeitpunkt der Auflegung der Invest-
mentgesellschaft geltenden BVI-Methode berechnet wird. Eine detaillierte Beschreibung der BVI-Methode ist unter
http://www.bvi.de/de/statistikwelt/sonderseiten/bvi_methode/index.html einzusehen.

Die Zahlung der Performance Fee wird bei der Berechnung des Anteilwerts pro Anteilklasse, fir den sie anfallt, in der
entsprechenden Hohe in Ansatz gebracht und reduziert diesen entsprechend. Hiervon bleiben das fiir die Gewinnbe-
teiligung mafgebliche Kapitalkonto und die Zuweisung von Veranderungen im Nettoinventarwert im Ubrigen unbe-
ruhrt.

Eine Abrechnungsperiode entspricht dem Kalenderjahr.

Eine positive Anteilwertentwicklung ergibt sich aus einer positiven Differenz des Anteilwertes am jeweiligen Ende
einer Abrechnungsperiode zum hochsten Anteilwert am jeweiligen Ende aller vorhergehenden Abrechnungsperioden
(nachfolgend ,High Water Mark" genannt); am Ende der ersten Abrechnungsperiode aus der Differenz zum Anteil-
wert zum Zeitpunkt der Auflage der Investmentgesellschaft. Bei der Anteilwertentwicklung werden etwaige Ausschiit-
tungen werterhdhend berticksichtigt.

Im Falle einer negativen Anteilwertentwicklung in einer Abrechnungsperiode wird diese auf das folgende Geschafts-
jahre zum Zwecke der Berechnung der Performance-Fee vorgetragen, d. h. eine Performance Fee fallt erst wieder
an, sobald die High Water Mark wieder Uberschritten ist.

Der Anspruch auf die Performance Fee entsteht zum 31.12. eines Kalenderjahres fiir das jeweils abgelaufene Kalen-
derjahr, ist in Euro mit Ermittlung des Anteilwerts zum 31.12. zur Zahlung fallig und innerhalb von 10 Geschéftstagen
nach Falligkeit zu zahlen. ,Geschéftstag” bezeichnet einen Werktag, an dem Banken in Deutschland Ublicherweise
fur den Publikumsverkehr gedffnet haben und Zahlungen vornehmen.

Diese Vergltungen verstehen sich zuzuglich einer etwaigen Umsatzsteuer, sofern diese anfallt. Sollte sich die ge-
setzliche Umsatzsteuer der vorstehenden Vergutungen dieses Abschnitts erhdhen, erhdhen sich diese Vergutungen
entsprechend.

LAUFENDE KOSTEN

Vergiitungen, die von der Investmentgesellschaft an die Kapitalverwaltungsgesellschaft und die Gesellschaf-
ter der Investmentgesellschaft zu zahlen sind

Hoéhe der Verwaltungsvergltung

a) Die Kapitalverwaltungsgesellschaft erhalt aus dem Vermdgen der Investmentgesellschaft als Vergitung fur
die Verwaltung (nachfolgend ,Verwaltungsvergiitung® genannt) der Investmentgesellschaft jahrlich

flr die Anteilklasse |

. 0,5 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes der Anteilklasse | (davon 0,3 % zur Weiterleitung
an den Asset & Investment Advisor)

flr die Anteilklasse A
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. 0,75 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes der Anteilklasse A (davon 0,55 % zur Weiterlei-
tung an den Asset & Investment Advisor)

fiir die Anteilklasse B

. 1,25 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes der Anteilklasse B (davon 1,05 % zur Weiterlei-
tung an den Asset & Investment Advisor)

fur das jeweiligen Geschéaftsjahr. Der Nettoinventarwert der jeweiligen Anteilklasse entspricht dem Produkt
aus Anteilwert der jeweiligen Anteilklasse und Anzahl der ausgegebenen Anteile der jeweiligen Anteilklasse
zum jeweiligen Abrechnungsstichtag.

Die Zahlung der Verwaltungsvergiitung aus dem Vermdgen der Investmentgesellschaft lasst das fir die Ge-
winnbeteiligung mafgebliche Kapitalkonto und die Zuweisung von Veranderungen im Nettoinventarwert im
Ubrigen unberiihrt. Sie wird bei der Berechnung des Anteilwerts pro Anteilklasse, fiir den sie anfallt, in der
entsprechenden Hohe in Ansatz gebracht und reduziert diesen entsprechend.

b) Die Erhebung der Verwaltungsvergutung beginnt taggenau mit dem Datum der Mitteilung der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (nachfolgend ,BaFin“ genannt) gemaR § 321 Abs. 3 KAGB, dass mit dem
Vertrieb der Anteile begonnen werden darf, und endet mit der Léschung der Eintragung der Investmentge-
sellschaft im Handelsregister.

c) Die nach Abschnitt F.l.1.a) je Anteilklasse berechnete jeweilige Verwaltungsvergiitung ist an die Kapitalver-
waltungsgesellschaft quartalsweise nach Ablauf eines Quartals zu zahlen. Die jeweilige Verwaltungsvergu-
tung ist in Bezug auf das relevante Quartal nach 10 Kalendertagen nach der Ermittlung des jeweiligen Anteil-
werts fallig und innerhalb von 10 Geschaftstagen nach Falligkeit in Euro zu zahlen.

Beteiligt sich die Investmentgesellschaft (ggf. auch mittelbar) an einem Zielinvestmentvermdgen, bei dem die Ge-
schaftsfihrung bzw. das Portfoliomanagement von der Kapitalverwaltungsgesellschaft oder von einem anderen Un-
ternehmen der Aquila-Gruppe erbracht wird (nachfolgend ,Aquila-Zielgesellschaft‘ genannt), gilt Folgendes:

Laufende Geschéaftsfiihrungsvergltungen und Verwaltungsvergitungen auf der Ebene einer Aquila-Zielgesellschaft
an Gesellschaften der Aquila-Gruppe werden insoweit auf die Verwaltungsverglitung der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft — entsprechend dem Verhéaltnis der Kommanditeinlagen der Anteilklassen zueinander — angerechnet, als sie
auf die Beteiligung der Investmentgesellschaft an der betreffenden Aquila-Zielgesellschaft entfallen und eine anteilige
Anrechnung nicht bereits auf Ebene der Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF erfolgte. Die Anrech-
nung ist auf den Betrag der Verwaltungsvergltung der Kapitalverwaltungsgesellschaft begrenzt, der auf das von der
Investmentgesellschaft in die betreffende Aquila-Zielgesellschaft investierte Kommanditkapital entfallt. Hiervon unbe-
ruhrt bleiben Haftungsvergutungen fir die Komplementarin sowie die Performance Fee.

Durch die Anrechnung reduziert sich die nach Abschnitt F.I.1 geschuldete Verwaltungsvergltung in der entsprechen-
den Hohe.

Vergiitungen, die von der Investmentgesellschaft an die Komplementéarin und die geschéftsfiihrende Kom-
manditistin zu zahlen sind

Die Komplementarin erhélt fir die Ubernahme der persénlichen Haftung der Investmentgesellschaft von dieser ab
dem Jahr 2016 eine ergebnisunabhangige Haftungsvergutung in H6he von 2.500 Euro p.a. zzgl. etwaiger gesetzlicher
Umsatzsteuer. Der Anspruch auf die Vergiitung entsteht zum 31.12. eines Kalenderjahres fiir das jeweils abgelaufene
Kalenderjahr, ist sofort zur Zahlung fallig und innerhalb von 10 Geschaftstagen nach Falligkeit zu zahlen. Die Vergi-
tungen werden jahrlich, erstmals fir das Jahr 2017, mit 2 % p. a. angepasst.

Die geschéftsfiinrende Kommanditistin erhalt fir die Ubernahme der Geschéftsfiihrung der Investmentgesellschaft
ab dem Jahr 2016 eine ergebnisunabhangige Vergutung in Hohe von 10.000 Euro p.a. zzgl. etwaiger gesetzlicher
Umsatzsteuer. Der Anspruch auf die Verglitung entsteht anteilig jeweils zum 31.12. eines Kalenderjahres fir das
jeweils abgelaufene Kalenderjahr, ist sofort zur Zahlung fallig und innerhalb von 10 Geschéaftstagen nach Falligkeit
zu zahlen. Die Vergiitungen werden jahrlich, erstmals fiir das Jahr 2017, mit 2 % p. a. angepasst. Die geschéaftsfiih-
rende Kommanditistin ist berechtigt, angemessene Abschlagszahlungen zu verlangen.

Sollte sich die gesetzliche Umsatzsteuer fir die vorstehenden Vergitungen dieses Abschnitts erhéhen, erhéhen sich
diese Vergutungen entsprechend.

Vergitungen, die von der Investmentgesellschaft an die Verwahrstelle zu zahlen sind

Die Verwahrstelle erhélt fiir die Ubernahme der laufenden Funktion der Verwahrstelle von der Investmentgesellschaft
fur das Jahr 2016 anteilig und ab dem Jahr 2017 eine Vergutung in Héhe von 0,04 % p.a. der handelsrechtlichen
Bilanzsumme der Investmentgesellschaft, mindestens jedoch 25.000 Euro p.a. Die vorstehenden Vergitungen ver-
stehen sich zzgl. gesetzlicher Umsatzsteuer. Im Jahr der Liquidation erfolgt die Vergiitung ebenfalls anteilig. Die
Falligkeit der Gebuhr richtet sich nach dem Verwahrstellenvertrag.

Zudem werden der Verwahrstelle Vergitungen fiir Gutachter, Sachverstandige etc., deren Beauftragung berechtigt
war, sowie eventuell anfallende behérdliche und notarielle Gebihren in Zusammenhang mit der Genehmigung der
Verwahrstelle sowie mit eventuell notwendigen Registereintragungen bzgl. Verfugungsbeschrankungen (Aufwen-
dungsersatz) ersetzt.

Zusatzliche Tatigkeiten der Verwahrstelle, die Uber die in Abschnitt F.IIl.1 genannte Tatigkeit hinausgehen, sind nicht
von der Vergltung der Verwahrstelle abgedeckt und sind extra zu vergiten.
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Sollte sich die gesetzliche Umsatzsteuer der vorstehenden Vergiitungen dieses Abschnitts erhéhen, erhéhen sich
diese Vergutungen entsprechend.

Vergiitungen, die von der Investmentgesellschaft an Dritte zu zahlen sind

Der Asset & Investment Advisor oder ein mit diesem verbundenes Unternehmen kénnen zu Ublichen Marktpreisen
auf Kosten der Investmentgesellschaft mit Anlageberatungsleistungen beauftragt werden. Fir den Beauftragungs-
zeitraum werden diese Kosten aus der Verwaltungsvergiitung gezahlt. Alle von dem Asset & Investment Advisor
selbst verauslagten Kosten, Aufwendungen, Ausgaben und Gebuhren, die der im Zusammenhang mit der Erbringung
der Dienstleistung fir die Investmentgesellschaft vernlnftigerweise getatigt hat, sind von der Investmentgesellschaft
zu erstatten.

Von der Investmentgesellschaft sind Kosten, Aufwendungen, Ausgaben und Geblhren zu erstatten, die von der Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft im Interesse der Investmentgesellschaft beauftragten Dritten entstehen; dies gilt auch
fur Leistungen Dritter, die verbundene Unternehmen der Kapitalverwaltungsgesellschaft sind oder der Aquila-Gruppe
angehoren.

Alle Vergitungen verstehen sich zzgl. gesetzlicher Umsatzsteuer, soweit diese anfallt. Sollte sich die gesetzliche
Umsatzsteuer der vorstehenden Vergiitungen dieses Abschnitts erhohen, erhéhen sich diese Vergutungen entspre-
chend.

Weitere Aufwendungen zu Lasten der Investmentgesellschaft
Kosten und Aufwendungen der Kapitalverwaltungsgesellschaft

Sofern nichts Gegenteiliges in dem Gesellschaftsvertrag der Investmentgesellschaft geregelt ist, gehen alle Aufwen-
dungen, Kosten und Ausgaben der Kapitalverwaltungsgesellschaft, die mit der Erbringung der Dienstleistungen fur
die Investmentgesellschaft zusammenhangen, zu Lasten der Investmentgesellschaft. Hierzu zahlen unter anderem
Vermittlungsprovisionen, Rechts-, Steuerberatungs- und Wirtschaftsprifungskosten, Fremdverwaltungs-, Anlagebe-
ratungs- und sonstige Dienstleistungskosten, die mit der Investitionstatigkeit verbundenen Reisekosten, Ausgaben in
Verbindung mit Vorbereitung, Ausfertigung, Ubersetzung und Druck von Dokumenten, Jahresberichten, Steuererkla-
rungen und sonstige Steuereinreichungen sowie andere Finanzausweise und ahnliche laufende Betriebskosten, ins-
besondere:

a) alle angemessenen mit der Investitionstatigkeit der Investmentgesellschaft verbundenen Kosten und

b) alle Ausgaben, die der Investmentgesellschaft zuzurechnen sind, einschlieRlich — ohne darauf beschrankt zu
sein — Due-Diligence-Kosten, Akquisitions- und VerauRerungskosten, Betriebs- und Wartungskosten, Ausga-
ben fur Steuerdienstleistungen, Rechts- und Prifungskosten, Bewertungskosten, Verwaltungsaufwendun-
gen, Blro- und Personalausgaben, Verwahrungs- und Sicherungskosten, Kosten fir die Erstellung von Voll-
machten, Berichte und Mitteilungen an die Gesellschafter, Kosten zur Erstellung, Ubersetzung und Druckle-
gung der Berichte (fir einzelne oder mehrere Anleger), Marketing-Materialien und sonstige Dokumentationen
Uber die Investmentgesellschaft in einer oder mehreren Sprachen, Registrierungsgebihren und andere Aus-
gaben, die an Aufsichtsbehdrden in einer maRgeblichen Gerichtsbarkeit zahlbar sind, Versicherungskosten,
Versicherungs-, Zins- und sonstige Aufwendungen, die in Bezug auf die Kapitalaufnahme der Investmentge-
sellschaft entstehen, Standardvermittlungs- und Bankgebihren, Kosten fiir Publikationen und Kosten und
Ausgaben fir etwaige Streitigkeiten sowie der Betrag aus etwaigen Urteilen oder Vergleichen, der in Verbin-
dung damit gezahlt wurde.

Rechtskosten

Die Investmentgesellschaft hat die im Zusammenhang mit der Investmentgesellschaft entstandenen Rechtskosten
zu tragen (beispielsweise im Zusammenhang mit dem Erwerb von Vermdgensgegenstanden entstehende Kosten fur
eine Due Diligence (z. B. rechtliche und steuerrechtliche Due Diligence) und der Erstellung von Kaufvertragen, die
die Transaktionen betreffen, Vergleichskosten usw.).

Regulierungs- und Vertriebskosten

Die Investmentgesellschaft hat die im Zusammenhang mit der Investmentgesellschaft entstandenen regulatorischen
Kosten, beispielsweise Gebihren, Kosten und Ausgaben der BaFin und Kosten und Ausgaben, die im Zusammen-
hang mit der Vertriebszulassung in unterschiedlichen Jurisdiktionen anfallen oder anfallen werden (z. B. (Rechtsan-
walts-)Beratungskosten), zu tragen.

Andere Kosten, Gebuhren und Ausgaben

Unerwartete Kosten, Gebilihren und Ausgaben, die nicht unter die oben beschriebenen Kosten fallen und die im Zu-
sammenhang mit der Investmentgesellschaft entstanden sind, sind von der Investmentgesellschaft zu tragen. Sie
mussen durch Rechnung oder andere Belege nachgewiesen werden.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft und/oder ihre verbundenen Unternehmen sind berechtigt, alle im Zusammenhang
mit dem Erwerb, dem Halten oder der VerduRRerung eines Vermdgensgegenstandes oder flr die Ausgabe von Antei-
len von Dritten erhaltenen Gebuhren anzunehmen und/oder zu behalten, sowie alle anderen im Zusammenhang mit
geplanten Transaktionen, der Investmentgesellschaft erhaltenen Gebuhren oder Provisionen, vorausgesetzt, dass
ein solcher Erwerb, das Halten oder die VerauRerung von Vermoégensgegenstanden, die Ausgabe von Anteilen oder
geplante Transaktionen im Einklang mit den einschlagigen Bedingungen (z. B. Gesellschaftsvertrag, Anlagebedin-
gungen, Verkaufsprospekt) stehen und im Interesse der Investmentgesellschaft getatigt werden.

Weitere Kosten und Aufwendungen

Im Ubrigen fallen insbesondere die folgenden Kosten der Investmentgesellschaft zur Last:
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. Kosten, die der Komplementarin und der geschaftsfiihrenden Kommanditistin der Investmentgesellschaft bei
ihrer vertraglichen Leistungserbringung entstehen wie z. B. Reisekosten und Reiseaufwandserstattungen,
Gebuhren, Notar-, Gerichts- und Beraterkosten (Aufwendungsersatz) entstehen;

. Kosten fiir Gutachter und Sachverstandige (einschlieBlich der Bewertung der Vermdgensgegensténde der
Investmentgesellschaft) sowie Reprasentanten im Ausland;

. Kosten fir Erstellung, Druck und Versand der fir die Anleger bestimmten Verkaufsunterlagen, Jahresberichte
und die nach dem Jahresbericht gegebenenfalls verdffentlichten Quartals- oder Halbjahresberichte sowie
sonstige fur die oder auch einzelne Anleger bestimmte Druckunterlagen, soweit die Weiterbelastung rechtlich
zulassig ist; bei flr einzelne Anleger erstellten Unterlagen ist grundsatzlich von einer zulassigen Weiterbelas-
tung auszugehen;

. Kosten der Bekanntmachung der Jahres-, Halbjahres- und Quartalsberichte, der Ausgabepreise und gege-
benenfalls der Auszahlungen und des Aufldsungsberichtes;

. Kosten fir die Abschlussprifer sowie die Kosten fur die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen und
die der Bescheinigungen, dass die steuerlichen Angaben nach den Regeln des deutschen Steuerrechts er-
mittelt wurden;

. Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf die Investmentgesellschaft;

. Kosten fir die Geltendmachung und Durchsetzung von Rechtsanspriichen durch die Investmentgesellschaft
sowie der Abwehr von gegen die Investmentgesellschaft erhobene Anspriche;

. Gebuhren und Kosten, die von staatlichen Stellen in Bezug auf die Investmentgesellschaft erhoben werden;

. Kosten fiir die Inanspruchnahme von Beratungsfirmen, Anlageberatern und Vermittlern, Maklern und gege-
benenfalls von Rating Agenturen;

. Kosten im Zusammenhang mit der Administration der Investmentgesellschaft, insbesondere Datenversor-
gung und -pflege sowie Preisermittlung fur die Anteile der Investmentgesellschaft und Reporting;

. bankubliche Depot- und Kontoflihrungsgebuhren, gegebenenfalls einschlieflich der bankublichen Kosten fur
Auslandsuberweisungen;

. Kosten fiir die Analyse des Anlageerfolges der Investmentgesellschaft durch Dritte;

. Kosten fiir etwaig anfallende Steuern, bei denen die Investmentgesellschaft Steuerschuldner ist;

. Kosten im Zusammenhang mit der Verdffentlichung von gesetzlichen Bekanntmachungen und anderen mit
der Investmentgesellschaft und deren Vermdgensgegenstanden im Zusammenhang stehenden Vertrage und
Regelungen;

. Aufwendungen fur die Beschaffung von lang- und kurzfristigem Fremdkapital,

. Angemessene Kosten fiir die Einberufung und Durchfiihrung von Gesellschafterversammlungen;

. die im Zusammenhang mit den vorstehend genannten Aufwendungen anfallenden Steuern einschlief3lich der

im Zusammenhang mit der Verwaltung und Verwahrung entstehenden Steuern.

Vorgenannte Kosten und Auslagen sowie Vergiitungen sind ebenfalls von der Investmentgesellschaft zu tragen, so-
fern sie auf einer nachgelagerten Ebene entstehen und im Interesse der Investmentgesellschaft getatigt werden.

Gesamtkosten

Alle Kosten, Gebuhren und Aufwendungen, mit Ausnahme der Performance Fee sowie der Verwaltungsvergltung,
die von der Investmentgesellschaft zu tragen sind, werden voraussichtlich einen jahrlichen Maximalbetrag von 0,35 %
des Nettoinventarwertes (bei einem angenommenen Nettoinventarwert in Hohe von 100.000.000 Euro) nicht Uber-
steigen. Dieser Prozentsatz erhoht sich bei einem niedrigeren Nettoinventarwert entsprechend. Diese Geblhren
schlielen solche mit ein, die im Zusammenhang mit der Geschéftsfiihrung (einschlieBlich deren Versicherung), IT,
Wirtschaftsprifung, Erstellung von Jahresabschlissen, Berichterstattung an die BaFin, Rechnungswesen und Steu-
ern, entstehen. Die zuvor geschatzte maximale Hohe der Kosten kann Uberschritten werden.

Die von der Investmentgesellschaft zu tragenden Gesamtkosten in einem Geschéaftsjahr sind von der aktuellen Zahl
der Vermdgensgegenstande abhangig, die im Verlauf eines Geschéftsjahres im Auftrag der Investmentgesellschaft
erworben bzw. verauflert werden. Sie kdnnen daher nicht prazise vorausgesagt werden.

Ausschiittung

Die verfligbare Liquiditat der Investmentgesellschaft soll an die Anleger ausgeschuttet werden, soweit sie nicht nach
Auffassung der geschéaftsfihrenden Kommanditistin der Investmentgesellschaft als angemessene Liquiditatsreserve
zur Sicherstellung einer ordnungsgemafen Fortfiihrung der Geschéfte der Investmentgesellschaft bzw. zur Erfillung
von Zahlungsverbindlichkeiten, zur Substanzerhaltung bei der Investmentgesellschaft oder zur Erflllung von Ruck-
nahmeverpflichtungen gemanl Abschnitt E.l.4 und E.I.5 benétigt wird. Ausschittungen erfolgen im Verhaltnis der fur
die Gewinnberechtigung maRgeblichen Kapitalkonten zueinander. Fir Entnahmen gilt § 11 Abs. 4 des Gesellschafts-
vertrages.

Ausschuttungen erfolgen nach Abschluss eines Geschéftsjahres und Erstellung und Beschlussfassung lber den Jah-
resbericht fur das vergangene Geschéaftsjahr. Zwischenausschuttungen liegen im Ermessen der geschéaftsfiihrenden
Kommanditistin. Fallige Ausschuttungen, die noch nicht an die Gesellschafter geleistet wurden, werden nicht verzinst.
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Die Hohe der Ausschiittung kann variieren. Ausschuttungen kdnnen ausbleiben.

Gewinne aus der VerauRerung oder im Zusammenhang mit der Refinanzierung von Vermdgensgegenstanden dirfen
ganz oder teilweise nach freiem Ermessen der geschaftsfihrenden Kommanditistin der Investmentgesellschaft zu-
rickbehalten werden.

Die geschaftsfiihrende Kommanditistin ist nach freiem Ermessen berechtigt, ihre frei verfigbaren Mittel fur weitere
Investitionen in bereits erworbene Vermogensgegenstande einzusetzen.

GESCHAFTSJAHR UND BERICHT
Das Geschaftsjahr der Investmentgesellschaft beginnt am 01.01. und endet am 31.12. eines jeden Jahres.
Die Investmentgesellschaft ist entsprechend ihrem Gesellschaftsvertrag auf unbestimmte Zeit errichtet.

Die Gesellschafter der Investmentgesellschaft kdnnen nach Ablauf von 15 Jahren ab dem Zeitpunkt, mit dem der
Vertrieb der Anteile an der Investmentgesellschaft begonnen werden darf mit 2/3-Mehrheit der abgegebenen Stimmen
beschliel3en, die Investmentgesellschaft aufzulésen und zu liquidieren. Wird ein Beschluss nach Satz 1 nicht gefasst,
kann die Investmentgesellschaft nach Ablauf von 15 Jahren nach Satz 1 alle 5 Jahre mit der zuvor genannten Mehr-
heit aufgeldst und liquidiert werden. Ein entsprechender Aufldsungsbeschluss ist innerhalb von 6 Monaten ab dem
jeweiligen Ablauf des zuvor genannten Zeitraums zu fassen. Wird dieser Beschluss nicht fristgerecht gefasst, gilt die
Investmentgesellschaft als nicht aufgel6st und kann erst nach Ablauf eines (weiteren) Zeitraums nach Satz 2 aufgel6st
werden.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ist berechtigt, die Investmentgesellschaft nach 36 Monaten aufzuldsen und zu
liquidieren, wenn der Nettoinventarwert der Investmentgesellschaft unter 25.000.000 Euro fallt. Ferner ist die Kapital-
verwaltungsgesellschaft berechtigt, Anteilklassen nach eigenem Ermessen aufzuldsen, wenn von der betreffenden
Klasse keine Anteile mehr im Umlauf sind.

Im Rahmen der Liquidation der Investmentgesellschaft werden die laufenden Geschafte beendet (sofern nicht bereits
zuvor beendet), etwaige noch offene Forderungen der Investmentgesellschaft eingezogen, das lbrige Vermdgen in
Geld umgesetzt und etwaige verbleibende Verbindlichkeiten der Investmentgesellschaft beglichen. Ein nach Ab-
schluss der Liquidation verbleibendes Vermdgen der Investmentgesellschaft wird nach den Regeln des Gesellschafts-
vertrages und den anwendbaren handelsrechtlichen Vorschriften verteilt.

Spatestens sechs Monate nach Ablauf des Geschaftsjahres der Investmentgesellschaft erstellt diese einen Jahres-
bericht gemaf § 135 KAGB.

Der Jahresbericht — und soweit gesetzlich erforderlich — der Halbjahresbericht sind bei den im Informationsdokument
gemaf § 307 Abs. 1 KAGB angegebenen Stellen erhaltlich. Ferner werden sie im elektronischen Bundesanzeiger
bekannt gemacht.
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ANLAGE II: GESELLSCHAFTSVERTRAG

GESELLSCHAFTSVERTRAG
der
Aquila Capital Infrastructure Fund GmbH & Co. offene Investmentkommanditgesellschaft
(nachfolgend auch ,Investmentgesellschaft genannt)
Firma und Sitz

Die Firma der Investmentgesellschaft lautet: Aquila Capital Infrastructure Fund GmbH & Co. offene Investmentkom-
manditgesellschaft.

Die Investmentgesellschaft hat ihren Sitz in Hamburg.

Die Investmentgesellschaft ist ein extern verwalteter offener Spezial-AIF im Sinne des Kapitalanlagegesetzbuches
(KAGB).

Gegenstand des Unternehmens

Gegenstand des Unternehmens der Investmentgesellschaft sind die Anlage und Verwaltung ihrer Mittel nach einer
festgelegten Anlagestrategie zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage nach §§ 273 bis 282, 284 KAGB zum Nutzen ihrer
Anleger.

Die Investmentgesellschaft kann Geschafte jeder Art tatigen, die geeignet sind, dem Gegenstand des Unternehmens
unmittelbar oder mittelbar zu dienen oder diesen zu fordern.

Die Investmentgesellschaft kann andere Gesellschaften griinden, erwerben oder sich an ihnen beteiligen. Daneben
kann sie auch Zweigniederlassungen unter gleicher oder anderer Firma errichten.

Anlagebedingungen/Umsetzung Anlagestrategie

Die Anlagebedingungen bestimmen gemaf §§ 126 und 273 KAGB in Verbindung mit diesem Gesellschaftsvertrag das
Rechtsverhaltnis der Investmentgesellschaft zu den Kommanditisten (nachfolgend ,Anlagebedingungen“ genannt).
Dies gilt ab dem Zeitpunkt ihres Eintritts in die Investmentgesellschaft auch fir den oder die Rechtsnachfolger des
Kommanditisten.

Die Anlagebedingungen sind nicht Bestandteil des Gesellschaftsvertrages. Die Investmentgesellschaft wird diese den
Gesellschaftern jederzeit kostenlos zur Verfligung stellen. Sie werden mindestens einmal jahrlich Gberpruft und gege-
benenfalls angepasst.

Die Anlagestrategie der Investmentgesellschaft erfolgt durch Investitionen in die folgenden Vermdgensgegenstande:

a) Beteiligungen an Unternehmen, einschlieRlich OPP-Gesellschaften (unabhéngig davon, ob diese nach dem sog.
Betreibermodell oder dem Beteiligungsmodell arbeiten), deren Geschaftszweck im Wesentlichen auf die direkte
oder indirekten Bewirtschaftung folgender Wirtschaftsgiiter sowie aller damit zusammenhangenden Aktivitaten
gerichtet ist:

i. Erneuerbare Energien: insb. Anlagen zur Erzeugung, zum Transport und zur Speicherung von Strom, Gas
oder Warme aus erneuerbaren Energien und die sonstigen zur Bewirtschaftung der Anlagen erforderlichen
Vermdgensgegenstande und Beteiligungen;

ii. Infrastruktur: insb. Infrastrukturanlagen oder Teile derselben (z. B. Briicken, Tunnel, StralRen, Hafenanlagen,
Schienennetze, Bahnhofe, Flughafen); Anlagen und Mittel zur Erzeugung, Speicherung und zum Transport
von konventioneller Energie, Energietragern, Warme, Giitern und Rohstoffen; Anlagen zur Aufbereitung,
Speicherung und zum Transport von Wasser; Einrichtungen zur Ver- und Entsorgung, Soziale Infrastruktur
und die sonstigen zur Bewirtschaftung der Anlagen erforderlichen Vermdgensgegenstande und Beteiligun-
gen.

b)  Anteile oder Aktien an geschlossenen inlandischen Spezial-AlIF oder an geschlossenen (i) EU-Spezial-AlF oder
(i) auslandischen Spezial-AlF, die Uber das zur Verfligung stellen von Eigen- und/oder Fremdkapital jeweils tber-
wiegend in Vermogensgegenstande nach lit. a) oder direkt deren Bewirtschaftungsgegenstande investieren, so-
wie Anteile oder Aktien an inlandischen offenen, entsprechenden offenen EU- oder auslandischen Investment-
vermdgen (nachfolgend gemeinsam ,Zielinvestmentvermégen” genannt);

c)  Wertpapiere, die Gberwiegend von Unternehmen geman lit. a) ausgegeben werden oder diese zum Basiswert
haben;

d)  Geldmarktinstrumente; und
e)  Bankguthaben.

Eine Beteiligung an Zwischengesellschaften oder Zielinvestmentvermdgen ist mit Dritten sowohl als Mehrheits- als auch
als Minderheitsbeteiligung maglich. Die Dritten kdnnen auch Unternehmen der Aquila-Gruppe oder von der Kapitalver-
waltungsgesellschaft oder Unternehmen der Aquila-Gruppe verwaltete oder beratene Investmentvermdgen oder sons-
tige Dritte sein.
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Eine Beteiligung in jeden der vorgenannten Vermdgensgegenstande erfolgt, abgesehen von Liquiditdtsanlagen, aus-
schlieBlich (mindestens 85 % des Wertes der Investmentgesellschaft) indirekt durch den Erwerb von Aktien an der
Aquila Capital Infrastructure Fund S.A., SICAV RAIF.

Die Investmentgesellschaft kann beim Erwerb von Vermégensgegenstanden mittelbar iber die Aquila Capital Infra-
structure Fund S.A., SICAV RAIF auch Bauzeit- und Projektentwicklungsrisiken eingehen.

Die Investmentgesellschaft darf keine Wertpapierfinanzierungsgeschafte im Sinne der Verordnung (EU) 2015/2365 des
europaischen Parlaments und des Rates vom 25. November 2015 Uber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungs-
geschaften und der Weiterverwendung sowie zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 abschlie3en.

LZwischengesellschaft” ist jedes rechtliche Konstrukt, unabhangig von Sitz, Rechtsform oder Rechtspersonlichkeit,
Uber das ein erwerbbarer Vermdgensgegenstand (mittelbar) gehalten wird.

,So0ziale Infrastruktur® sind fur die Daseinsvorsorge und wirtschaftliche Entwicklung erforderliche staatliche und private
Einrichtungen (z. B. Schulen, Krankenhauser, Sport- und Freizeitanlagen, kulturelle Einrichtungen).

LJAquila-Gruppe*“ umfasst die Aquila Capital Management GmbH, Aquila Capital Investmentgesellschaft mbH und jedes
mit diesen Gesellschaften verbundene Unternehmen.

,vVerbundene Unternehmen® sind alle Unternehmen, die i.S.v. §§ 15 ff. AktG als miteinander verbunden gelten.
Gesellschafter, Gesellschaftskapital

Personlich haftende Gesellschafterin ist die Aquila Capital Infrastructure Verwaltungsgesellschaft mbH (nachfolgend
,Komplementarin“ genannt). Die Komplementarin leistet keine Einlage und ist am Vermoégen der Investmentgesell-
schaft nicht beteiligt.

Kommanditistin der Investmentgesellschaft ist mit folgender Kommanditbeteiligung (Pflichteinlage) die Aquila Capital
Investment Management Il GmbH als geschéaftsfihrende Kommanditistin (nachfolgend ,geschéftsfiihrende Komman-
ditistin“ genannt): 25.000,00 Euro. Die geschaftsfiihrende Kommanditistin wird mit einer Haftsumme von 1.000,00 Euro
in das Handelsregister der Investmentgesellschaft eingetragen.

Zur Ubernahme von Kommanditanteilen werden Anleger, die die Voraussetzungen an professionelle Anleger i. S. d.
§ 1 Abs. 19 Nr. 32 KAGB oder semiprofessionelle Anlegeri. S. d. § 1 Abs. 19 Nr. 33 KAGB erflllen (professionelle und
semiprofessionelle Anleger nachfolgend zusammenfassend ,Anleger‘ genannt) zugelassen. Die geschéaftsfiihrende
Kommanditistin ist von den Ubrigen Gesellschaftern der Investmentgesellschaft bevollmachtigt, samtliche fur das beab-
sichtigte Kommanditkapital notwendigen MafRnahmen durchzufiihren, insbesondere Beitrittserklarungen von Anlegern
anzunehmen. Im Rahmen des Beitrittes sind die Anleger verpflichtet, an der geschaftsfiihrenden Kommanditistin bzw.
einen von dieser benannten Dritten eine notariell beglaubigte Handelsregistervollmacht fir die Eintragung als Direkt-
kommanditist in das Handelsregister auf ihre Kosten zu erteilen. Weitere ggf. anfallende Kosten fir die Eintragung als
Direktkommanditist tragt ebenfalls der Anleger. Zudem sind die Anleger verpflichtet, daran mitzuwirken, die nach dem
Geldwaschegesetz erforderlichen Angaben zu machen.

Auf die Kommanditanteile ist ein Ausgabeaufschlag gemaf den Anlagebedingungen zu zahlen.

Anleger kénnen frihestens ab der Mitteilung der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht, dass die Kapitalver-
waltungsgesellschaft mit dem Vertrieb der Anteile an der Investmentgesellschaft beginnen kann, Kommanditanteile
zeichnen.

Juristische Personen und Personengesellschaften dirfen sich an der Investmentgesellschaft nur dann beteiligen, wenn
a) sie nicht nach dem Recht der USA errichtet sind,

b)  das Einkommen der juristischen Person oder Personengesellschaft nicht in den USA der Besteuerung unterwor-
fen ist und

c) diejuristische Person oder Personengesellschaft keine Geschéftsanschrift in den USA hat.

Nattrliche Personen dirfen sich an der Investmentgesellschaft nur dann beteiligen, wenn

a) sie nicht Uber die Staatsangehorigkeit der USA oder ein Einwanderungsvisum (,Green Card“) der USA verfu-
gen und
b) sie nicht aus anderen Griinden nach dem Steuerrecht der USA als dort ansassige Person zu qualifizieren sind.

Sofern eine der in Abs. 5 bzw. 6 genannten Voraussetzungen nicht vorliegt oder entfallt, kann der betreffende Kom-
manditist gemaf § 24 Abs. 1 aus der Gesellschaft ausgeschlossen werden.

Die Investmentgesellschaft kann verschiedene Anteilklassen im Sinne von § 124 Abs. 2 KAGB i. V. m. § 96 Abs. 1
KAGB bilden, die sich hinsichtlich des Ausgabeaufschlages, der Verwaltungsvergiitung, der Mindestanlagesumme oder
einer Kombination dieser Ausgestaltungsmerkmale unterscheiden kénnen.

Im Zeitpunkt der Griindung der Investmentgesellschaft bestehen die folgenden Anteilklassen:
* Anteilklasse |

* Anteilklasse A

* Anteilklasse B

Die Mindestbeteiligung (Pflichteinlage) betragt fur Kommanditisten der Anteilklasse mit der Bezeichnung | 1.000.000
Euro, der Anteilklasse mit der Bezeichnung A 5.000.000 Euro und der Anteilklasse mit der Bezeichnung B 200.000
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1.

Euro. Die jeweilige Mindestbeteiligung fiir die Anteilklassen |, A und B gilt nicht fir semiprofessionelle Anleger im Sinne
von § 1 Abs. 19 Nr. 33 lit. b) KAGB (Geschéaftsleiter und bestimmte Mitarbeiter der Kapitalverwaltungsgesellschaft).
Zeichnet ein Anleger verschiedene Anteilklassen, so muss der Anleger nur die Mindestbeteiligungssumme der ersten
von ihm gezeichneten Anteilklasse erreichen; auf Folgezeichnungen wird die vom Anleger Gibernommene Beteiligung
auf die Mindestbeteiligungssumme anderer Anteilklassen angerechnet. Anteile der Anteilklasse | werden, sofern die
Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht etwas anderes beschlief3t, langstens bis zum 31.12.2017 zur Zeichnung angebo-
ten (nachfolgend ,Platzierungsschluss der Anteilklasse I genannt). Anteile der Anteilklasse B werden, sofern die
Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht etwas anderes beschlieRt, ab dem Platzierungsschluss der Anteilklasse | zur
Zeichnung angeboten. Anleger kdnnen sowohl Anteile der Anteilklasse | als auch zusatzlich der Anteilklasse A und/oder
B halten; die Kommanditbeteiligung ist einheitlich. Die geschéftsfiihrende Kommanditistin kann bei Uber- oder Unter-
schreiten der genannten Mindestanlagesumme Anteile der Anteilklassen A und B tauschen; der Tausch erfolgt wert-
mafig im entsprechenden Verhaltnis.

Die Geschéftsfihrende Kommanditistin kann ohne Zustimmung der Gesellschafterversammlung neue Anteilklassen
bilden, sofern und soweit sich diese von den bestehenden Anteilklassen nur in der Mindestbeteiligung und der Verwal-
tungsverglitung unterscheiden; im Ubrigen bedarf sie der vorherigen Zustimmung der Gesellschafterversammlung. Die
Pflichteinlagen sollen ohne Rest durch 1.000 teilbar sein.

Kommanditisten werden mit einer Haftsumme in Héhe von 1 % ihrer jeweiligen Pflichteinlage in das Handelsregister
der Investmentgesellschaft eingetragen.

Sacheinlagen sind ausgeschlossen.

Die Kommanditeinlage (Haft- und Pflichtsumme) ist bis zu dem von der Kapitalverwaltungsgesellschaft nach der An-
nahme der Zeichnung von Kommanditanteilen genannten Zeitpunkt auf das in der Beitrittserklarung angegebene Konto
zu zahlen.

Die Beteiligung von Kommanditisten erfolgt unter der aufschiebenden Bedingung ihrer Eintragung in das Handelsregis-
ter der Investmentgesellschaft. Erst zu diesem Zeitpunkt wird der Eintritt der Kommanditisten in die Investmentgesell-
schaft wirksam. Bis zu diesem Zeitpunkt sind die Gesellschafter an der Investmentgesellschaft als atypisch stille Ge-
sellschafter beteiligt.

Kosten und Gebuhren, die bei samtlichen Zahlungen an die Investmentgesellschaft bei der das Einzahlungskonto fiih-
renden Bank anfallen, werden von der Investmentgesellschaft getragen. Kosten und Gebuhren, die dem Anleger von
seiner eigenen Bank in Rechnung gestellt werden, hat der Anleger selbst zu tragen.

Ausgabe von Anteilen

Die Ausgabe neuer Anteile an der Investmentgesellschaft erfolgt jeweils zum 31.03., 30.06., 30.09. sowie 31.12. (nach-
folgend ,Abrechnungsstichtage” genannt) eines Kalenderjahres zum jeweiligen Ausgabepreis der Anteile. Die Invest-
mentgesellschaft behalt sich vor, die Ausgabe von Anteilen voribergehend oder vollstandig einzustellen oder andere
Abrechnungsstichtage zu bestimmen.

Die Anteile kdnnen bei der Investmentgesellschaft, der Kapitalverwaltungsgesellschaft oder durch Vermittlung Dritter
erworben werden.

Verzugsregelung

Wenn ein Kommanditist (i) einen Betrag seiner Pflichteinlage, der fallig und zahlbar ist, nicht leistet und (ii) diesen
Umstand nicht innerhalb von 10 Geschéftstagen, nachdem die Investmentgesellschaft diesen Umstand dem Komman-
ditisten mitgeteilt hat (die Benachrichtigung wird gewdhnlich am ersten Geschaftstag, nachdem die Zahlung fallig und
zahlbar war, versandt), behebt, gilt dieser Kommanditist als im Verzug befindlicher Kommanditist (nachfolgend ,Defaul-
ting Shareholder” genannt) und soll:

a) an die Investmentgesellschaft monatlich berechnete Zinsen auf den ausstehenden Betrag bezahlen, die 10 Pro-
zentpunkte Uber dem 3-Monats-Euribor betragen und zwar ab dem ersten Tag, an dem der Betrag fallig und
zahlbar wurde bis zu dem Tag der endgultigen Zahlung des ausstehenden Betrages,

b)  die Investmentgesellschaft von samtlichen Schaden, Gebiihren und Ausgaben freistellen, die sie aufgrund der
nicht oder zu spat erbrachten Leistung erleidet,

c) solange er den Verzug nicht beendet, keine Rede- und Stimmrechte in der Gesellschafterversammlung (und,
sofern einschlagig, im Beirat der Gesellschaft) haben und alle Handlungen, Zustimmungen und Entscheidungen
in Bezug auf die Investmentgesellschaft werden durch die anderen Gesellschafter oder nach deren Ermessen
durch die Kapitalverwaltungsgesellschaft getroffen, ohne dass die Zustimmung des Defaulting Shareholders er-
forderlich ist, und

d)  solange er den Verzug nicht beendet, keine Ausschuttungen (gleich welcher Art) erhalt, die andernfalls an ihn zu
zahlen waren, wobei der einbehaltene Betrag nach eigenem Ermessen der geschaftsfihrenden Kommanditistin
gegen die aufRenstehenden Zahlungen aufgerechnet werden kann.

Wenn der Verzug nicht innerhalb von 30 Kalendertagen, nachdem der Betrag fallig und zahlbar wurde, beendet wurde,
kann die Kapitalverwaltungsgesellschaft nach eigenem Ermessen eine der folgenden MalRnahmen in Bezug auf den
Defaulting Shareholder vornehmen:

a) Den Defaulting Shareholder gemaR § 24 aus der Investmentgesellschaft auszuschlieRen. Diese Entscheidung
Uber den Ausschluss wird die Kapitalverwaltungsgesellschaft nach eigenem Ermessen treffen. Halt der Defaulting
Shareholder bereits Kommanditanteile, werden diese Anteile zum Ricknahmepreis mit einem Abschlag von 20 %
zurickgenommen. Die Berechnung und Zahlung des Abfindungsguthabens erfolgt geman § 25.
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oder

b)  zwangsweise den Defaulting Shareholder auffordern, seine Anteile zu verkaufen. Der Defaulting Shareholder
weist hiermit die Investmentgesellschaft unwiderruflich und unbedingt an, alle erforderlichen Schritte zu unterneh-
men, um einen solchen Verkauf durchzuflhren.

Hat der Anleger bereits Anteile gezeichnet, gilt § 6 nur hinsichtlich der neu ibernommenen und von der Pflichtverletzung
betroffenen Einlageverpflichtung.

,Geschaftstag” bezeichnet einen Werktag, an dem Banken in Deutschland Ublicherweise fiir den Publikumsverkehr
gedffnet haben und Zahlungen vornehmen.

Gesellschafterkonten

Fir jeden Gesellschafter werden bei der Investmentgesellschaft ein festes Kapitalkonto (Kapitalkonto 1), ein Ricklagen-
konto (Kapitalkonto II), ein variables Kapitalkonto (Kapitalkonto Ill), ein Ergebnissonderkonto (Kapitalkonto IV) und ein
Verlustvortragskonto (Kapitalkonto V) sowie ein Konto fiir Neubewertungen (Kapitalkonto VI) gefiihrt. Die Einrichtung
weiterer Konten ist zulassig, insbesondere um etwaige rechtliche Anforderungen an die Rechnungslegung und Buch-
fuhrung der Investmentgesellschaft zu bertcksichtigen.

Die Pflichteinlagen der Gesellschafter werden auf den festen Kapitalkonten (Kapitalkonto |) gebucht.
Auf dem Ricklagenkonto (Kapitalkonto II) werden der Ausgabeaufschlag und etwaige Riicklagen gebucht.

Auf den variablen Kapitalkonten (Kapitalkonto Ill) werden ausstehende Zahlungen auf die Pflichteinlagen und Entnah-
men gebucht.

Auf den Ergebnissonderkonten (Kapitalkonto V) werden die anteiligen Gewinne der Gesellschafter gebucht (siehe je-
doch nachfolgend Abs. 6).

Auf den Verlustvortragskonten (Kapitalkonto V) werden anteilige Verluste der Gesellschafter gebucht. Dies gilt auch,
wenn die Verlustanteile die Haftsumme der Gesellschafter Uibersteigen. Gewinne der Investmentgesellschaft werden
solange auf Verlustvortragskonten gebucht, bis diese ausgeglichen sind.

Aufwendungen und Ertrage aus der Neubewertung von Vermégensgegenstanden sowie Abschreibungen auf Anschaf-
fungsnebenkosten werden gesondert erfasst (Kapitalkonto VI).

Samtliche Konten sind unverzinslich zu fiihren.
Geschéftsfiihrung und Vertretung

Zur Geschaftsflihrung und Vertretung der Investmentgesellschaft ist die geschaftsfihrende Kommanditistin, deren Ge-
schaftsfiihrung von mindestens zwei Personen wahrgenommen wird, allein und ausschlieBlich berechtigt und verpflich-
tet, soweit nicht gesetzlich zwingend die Komplementarin tatig werden muss. Die Geschaftsflhrer der geschéaftsfiihren-
den Kommanditistin flihren die Geschéafte der Investmentgesellschaft mit Gesamtgeschéaftsfihrungsbefugnis. Die Kom-
plementarin ist gesetzliche Vertreterin der Investmentgesellschaft.

Die Komplementarin und die anderen Kommanditisten sind von der Geschéftsfiihrung ausgeschlossen.

Die geschéaftsfihrende Kommanditistin ist berechtigt und — soweit nach dem KAGB erforderlich — verpflichtet, ihre Ge-
schaftsfihrungsaufgaben sowie ihre Vertretungsbefugnis auf Dritte zu Ubertragen. Insbesondere ist sie berechtigt und
verpflichtet, die Verwaltung der Investmentgesellschaft im Sinne des § 18 KAGB (nachfolgend ,Fremdverwaltung®
genannt) im Namen und fur Rechnung der Investmentgesellschaft auf Dritte, die Uiber die Erlaubnis zum Geschaftsbe-
trieb nach § 20 KAGB verfiigen oder die im Rahmen der Ubergangsvorschriften des KAGB Alternative Investmentfonds
auflegen und verwalten durfen, zu Ubertragen. Hierzu wird die geschaftsfuhrende Kommanditistin mit der Aquila Capital
Investmentgesellschaft mbH (nachfolgend ,Kapitalverwaltungsgesellschaft‘ genannt) im Namen und fir Rechnung
der Investmentgesellschaft einen Vertrag schliefen und die Kapitalverwaltungsgesellschaft im Namen und fiir Rech-
nung der Investmentgesellschaft mit der externen Verwaltung der Investmentgesellschaft beauftragen (nachfolgend
,Fremdverwaltungsvertrag” genannt). Hiermit erteilt die Komplementarin der geschaftsfiihrenden Kommanditistin die
entsprechende Vollmacht. Die geschéftsfiihrende Kommanditistin ist im Hinblick auf die Fremdverwaltung zur Uberwa-
chung der Kapitalverwaltungsgesellschaft verpflichtet. Die Komplementarin erteilt hiermit der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft die Vollmacht, die Investmentgesellschaft in allen im Zusammenhang mit den im Fremdverwaltungsvertrag ver-
einbarten Aufgaben stehenden Geschaften und Rechtshandlungen zu vertreten.

Die geschaftsfihrende Kommanditistin ist verpflichtet,

e bei der Ausubung ihrer Tatigkeit im ausschlielichen Interesse der Gesellschafter und der Integritat des Marktes zu
handeln,

o ihre Tatigkeit mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit im besten Interesse der Investment-
gesellschaft und der Integritat des Marktes auszutiben; und

e sich um die Vermeidung von Interessenkonflikten zu bemuhen und wenn sich diese nicht vermeiden lassen, daflr
Sorge zu tragen, dass unvermeidbare Konflikte unter der gebotenen Wahrung der Interessen der Gesellschafter
geldst werden.

Die geschaftsfihrende Kommanditistin wird bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben unabhangig von der gemaR dem
KAGB bestellten Verwahrstelle handeln. Dartber hinaus wird die geschéaftsfihrende Kommanditistin daftr Sorge tra-
gen, dass die Mitglieder ihrer Geschaftsflihrung zuverlassig sind und die zur Leitung der Investmentgesellschaft erfor-
derliche fachliche Eignung haben, insbesondere in Bezug auf den Unternehmensgegenstand der Investmentgesell-
schaft.
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Sowohl die geschaftsfihrende Kommanditistin als auch die Komplementarin sowie die Kapitalverwaltungsgesellschaft
unterliegen keinem Wettbewerbsverbot und sind von den Beschrankungen des § 181 BGB befreit.

Die Geschaftsfiihrungsbefugnis gilt fir alle Geschéafte, die nach Art und Umfang oder Risiko in den Rahmen des ge-
wohnlichen Geschéaftsbetriebes der Investmentgesellschaft fallen (vgl. § 2). Die folgenden Rechtsgeschafte und Mal3-
nahmen bedirfen der vorherigen Zustimmung der Gesellschafterversammlung:

a)  Anderung der Anlagebedingungen, die mit den bisherigen Anlagegrundsétzen der Investmentgesellschaft nicht
vereinbar sind oder zu einer Anderung der Kosten oder der wesentlichen Anlegerrechte flihren sowie die Bildung
von neuen Anteilklassen;

b)  Eingehen von Wechselverbindlichkeiten, Ubernahme von Biirgschaften, Schuldbeitritt, Ubernahme von Garantien
und Gewahrung von Sicherheiten durch die Investmentgesellschaft Gber einen Betrag von 500.000 Euro im Ein-
zelfall hinaus, es sei denn, diese werden im Zusammenhang mit Geschéaften im Sinne des § 8 Abs. 8 lit. b) vor-
genommen;

c) die Bestellung einer anderen Kapitalverwaltungsgesellschaft als der Aquila Capital Investmentgesellschaft mbH
und dem Abschluss eines entsprechenden Fremdverwaltungsvertrags;

d) alle sonstigen gesellschaftlichen MaRnahmen, die nach Art, Umfang und Risiko erkennbar tiber den gewdhnlichen
Geschaftsbetrieb der Investmentgesellschaft hinausgehen.

Sofern eine zustimmungspflichtige MaRnahme im Sinne dieses Abs. 6 nach MalRgabe des KAGB — d. h. aus regulato-
rischen Griinden — erforderlich ist, sind die Gesellschafter zur Zustimmung zu der betreffenden Manahme im Rahmen
des Gesellschafterbeschlusses verpflichtet.

Die geschaftsfuhrende Kommanditistin hat das Recht und die Pflicht, Rechtsgeschafte oder MaRnahmen, die Uber den
gewohnlichen Geschaftsbetrieb der Investmentgesellschaft hinausgehen, mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kauf-
manns auch ohne vorherige Zustimmung der Gesellschafterversammlung vorzunehmen, sofern die Einholung einer
Zustimmung nicht moglich ist, ohne dass der Investmentgesellschaft aufgrund des damit verbundenen zeitlichen Ver-
zugs ein erheblicher Schaden droht. Hat die geschaftsfiihrende Kommanditistin hiervon Gebrauch gemacht, so hat sie
die Gesellschafter unverziiglich zu unterrichten. Im Ubrigen ist das Widerspruchsrecht der Gesellschafter gemaR § 164
HGB ausgeschlossen.

Die Geschéftsfuhrungsbefugnis umfasst insbesondere ohne Zustimmung der Gesellschafterversammlung die Durch-
fuhrung, Anderung und Beendigung der folgenden Vertrage bzw. die Vornahme der folgenden Rechtshandlungen:

a)  Vertrage im Rahmen des Unternehmenszwecks (vgl. § 2) Gber den Erwerb und die Verauflerung von zulassigen
Vermogensgegenstanden, wie sie in den Informationen nach § 307 Abs. 1 KAGB (nachfolgend ,Verkaufspros-
pekt genannt), diesem Gesellschaftsvertrag und in den Anlagebedingungen in der jeweils glltigen Fassung dar-
gestellt sind, insbesondere Vertrage uber den Erwerb, die Verauflerung und die Verwaltung von Vermbégensge-
genstande gemaR § 3 Abs. 3;

b)  Aufnahme von Fremdkapital zur Finanzierung der Geschaftstatigkeit und von Vermdgensgegenstanden geman
§ 3 Abs. 3 wie in den Anlagebedingungen zugelassenen Umfang sowie damit zusammenhéangende Bestellung
von Sicherheiten, einschlieBlich der Stellung nicht abgerufener Pflichteinlagen als Sicherheit;

c)  Wahrnehmung von Rechten der Investmentgesellschaft in den unmittelbaren Vermdgensgegenstanden gemaf
§ 3 Abs. 3;

d) Fremdverwaltungsvertrag mit der Kapitalverwaltungsgesellschaft samt der Leistungen Uber die Strukturierung
des Beteiligungsangebotes und die Organisation der in diesem Zusammenhang notwendigen Rechts- und Steu-
erberatung, die Erstellung des Informationsdokuments gemafR § 307 KAGB, der Anlagebedingungen und der
Produktinformation und fiir die mittels Auftrag und Vollmacht von der geschéftsfihrenden Kommanditistin uber-
tragene Verwaltung der Investmentgesellschaft gemaR § 18 KAGB;

e)  Vertrag mit einer Verwahrstelle und der Kapitalverwaltungsgesellschaft tiber die Wahrnehmung der Verwahrstel-
lenfunktion gemaR KAGB;

f)  Aufnahme eines Kontokorrentkredites zur Sicherstellung der Liquiditat bis maximal 10 % des Wertes der Invest-
mentgesellschaft;

g) sonstige im Rahmen der ordentlichen Geschaftsfiihrung vorgesehene Vertrage.

Im Rahmen der Geschaftsflihrungsbefugnis darf die Liquiditatsreserve der Investmentgesellschaft im Rahmen des Un-
ternehmenszwecks (vgl. § 2) und nach MaRRgabe der Anlagebedingungen nach freiem Ermessen angelegt und verrin-
gert oder aufgelost werden, ohne dass es eines Gesellschafterbeschlusses bedarf.

Vergiitungen an Gesellschafter sowie Kostenersatz

Die Komplementérin erhalt fiir die Ubernahme der persénlichen Haftung der Investmentgesellschaft ab dem Jahr 2016
eine ergebnisunabhangige Haftungsvergiitung in Héhe von jahrlich 2.500 Euro zzgl. etwaiger gesetzlicher Umsatz-
steuer. Der Anspruch auf die Verglitung entsteht zum 31.12. eines Kalenderjahres fir das jeweils abgelaufene Kalen-
derjahr, ist sofort zur Zahlung fallig und innerhalb von 10 Geschéftstagen nach Falligkeit zu zahlen. Die Vergitungen
werden jahrlich, erstmals fir das Jahr 2017, mit 2 % p. a. angepasst. Die Komplementarin erhalt zudem samtliche im
Rahmen ihrer vertraglichen Leistungserbringung anfallenden Aufwendungen, wie z. B. Reisekosten und Reiseaufwand-
serstattungen, Gebuhren, Notar-, Gerichts- und Beraterkosten ersetzt. Die Kosten ihres eigenen Geschaftsbetriebes
tragt die Komplementarin selbst.

Die geschaftsfiihrende Kommanditistin erhalt fiir die Ubernahme der Geschéftsfiihrung der Investmentgesellschaft ab
2016 eine ergebnisunabhangige Vergitung in Hohe von 10.000 Euro zzgl. etwaiger gesetzlicher Umsatzsteuer. Der
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Anspruch auf die Vergitung entsteht anteilig jeweils zum 31.12. eines Kalenderjahres fiir das jeweils abgelaufene Ka-
lenderjahr, ist sofort zur Zahlung fallig und innerhalb von 10 Geschéaftstagen nach Falligkeit zu zahlen. Die Vergltungen
werden jahrlich, erstmals fur das Jahr 2017, mit 2 % p. a. angepasst. Die geschéftsfiihrende Kommanditistin erhalt
zudem samtliche im Rahmen ihrer vertraglichen Leistungserbringung anfallenden Aufwendungen, wie z. B. Reisekos-
ten und Reiseaufwandserstattungen, Gebuihren, Notar-, Gerichts- und Beraterkosten, erstattet.

Die vorgenannten Anspriiche auf Vergltung und Kostenersatz sind Aufwand der Investmentgesellschaft, soweit sie
nicht als Anschaffungskosten fiir den Erwerb der Investments zu behandeln sind. Sollte sich die gesetzliche Umsatz-
steuer fur die vorstehenden Verglitungen erhdhen, erhéhen sich diese Vergitungen entsprechend.

Grundsatzlich wird angestrebt und davon ausgegangen, dass die Investmentgesellschaft keine umsatzsteuerpflichtigen
Handlungen vornimmt.

Beteiligung am Ergebnis und am Vermdégen der Investmentgesellschaft
Die Komplementarin ist am Ergebnis und am Vermdgen der Investmentgesellschaft nicht beteiligt.

Die Gesellschafter sind wahrend der gesamten Laufzeit der Investmentgesellschaft am Gewinn der Investmentgesell-
schaft nach MaRgabe der folgenden Vorschriften und nach Berlcksichtigung der Vergitungen nach § 9 beteiligt. Ge-
winne der Investmentgesellschaft stehen allen Kommanditisten im Verhaltnis ihrer festen Kapitalkonten (Kapitalkonto
1) zu. Zugewiesene Gewinne sind zunachst mit Verlustvortragen des betreffenden Gesellschafters zu verrechnen.

Die Gesellschafter sind wahrend der gesamten Laufzeit der Investmentgesellschaft am Verlust und am Vermdgen der
Investmentgesellschaft im Verhaltnis ihrer festen Kapitalkonten beteiligt.

Entnahmen

Die geschaftsfihrende Kommanditistin und die Komplementarin haben Anspruch auf Zahlung der von der Investment-
gesellschaft geschuldeten Vergiitungen und den Aufwendungsersatz.

Die verfugbare Liquiditat der Investmentgesellschaft soll an die Anleger ausgezahlt werden, soweit sie nicht nach Auf-
fassung der geschaftsfiihrenden Kommanditistin der Investmentgesellschaft als angemessene Liquiditatsreserve zur
Sicherstellung einer ordnungsgemafen Fortfiihrung der Geschafte der Investmentgesellschaft bzw. zur Erfillung von
Zahlungsverbindlichkeiten, zur Substanzerhaltung bei der Investmentgesellschaft oder zur Erflllung von Riicknahme-
verpflichtungen erforderlich ist. Gleiches gilt flr Liquiditat, die bei der Investmentgesellschaft — insbesondere aufgrund
von Ausschittungen oder sonstigen Riickflissen aus den Vermdgensgegenstanden — vorhanden ist.

Die Riickgewahr der Einlage oder eine Auszahlung (Entnahme) durch die Gesellschafter, die den Wert der Komman-
diteinlage unter den Betrag der Hafteinlage herabmindert, diirffen nur mit Zustimmung des betroffenen Gesellschafters
erfolgen und kénnen ggf. von etwaigen Glaubigern der Investmentgesellschaft zurlickgefordert werden. Vor der Zustim-
mung ist der betroffene Gesellschafter darauf hinzuweisen, dass er den Glaubigern der Investmentgesellschaft gegen-
Uber unmittelbar haftet, soweit die Hafteinlage durch die Riickgewahr oder Auszahlungen (Entnahme) zuriickbezahlt
wird. Die Haftung der Gesellschafter im Au3enverhaltnis bleibt unberihrt.

Vorbehaltlich der gesonderten Anspriiche gemaf Abs. 1 und der Regelungen in § 10 erfolgen Auszahlungen an die
Kommanditisten gleichmaRig im Verhaltnis ihrer festen Kapitalkonten (Kapitalkonto I). Abs. 5 bleibt hiervon unberihrt.
Die geschaftsflihrende Kommanditistin ist berechtigt, Auszahlungen an Kommanditisten mit ausstehenden Pflichteinla-
gen sowie darauf entstandenen Zinsforderungen und dartiberhinausgehenden Schadensersatzanspriichen und Fehl-
betragen oder sonstigen Anspriichen der Investmentgesellschaft gegen den jeweiligen Kommanditisten geman diesem
Vertrag (z. B. auf Ersatz der Kosten bei der Ubertragung nach § 20 Abs. 6) zu verrechnen.

Auszahlungen (Entnahmen) kdnnen die Kommanditisten nur zu Lasten ihrer variablen Kapitalkonten gemafR § 7 Abs. 4
zeitanteilig ab Einzahlung der falligen Einlage verlangen. Vorbehaltlich der Regelung gemaR § 11 Abs. 2 ist Vorausset-
zung fur die Auszahlung ein Gesellschafterbeschluss. Die geschéaftsfuhrende Kommanditistin kann der Fassung eines
Beschlusses widersprechen, wenn die Liquiditats- und Vermdgenslage der Investmentgesellschaft eine solche Zahlung
nicht zulassen. Ein diesem Widerspruch entgegenstehender Gesellschafterbeschluss gilt als nicht gefasst. Die ge-
schaftsfiihrende Kommanditistin ist ferner verpflichtet, eine nach diesem Vertrag vorgesehene oder beschlossene Aus-
zahlung auszusetzen, wenn und solange die Liquiditats- und Vermdgenslage der Investmentgesellschaft eine be-
schluss- oder plangemaRe Zahlung nicht zulassen.

Ausschittungen erfolgen nach Abschluss eines Geschéftsjahres und Erstellung und Beschlussfassung Uber den Jah-
resbericht fur das vergangene Geschaftsjahr. Zwischenausschittungen liegen im Ermessen der geschéaftsfiihrenden
Kommanditistin. Fallige Auszahlungen, die noch nicht an die Gesellschafter geleistet wurden, werden nicht verzinst.

Reinvestitionen sind zulassig. Hierfir dirfen insbesondere Gewinne aus der Verauf3erung oder im Zusammenhang mit
der Refinanzierung von Vermdgensgegenstanden ganz oder teilweise nach freiem Ermessen der geschéaftsfiihrenden
Kommanditistin der Investmentgesellschaft zurtickbehalten werden.

Die geschaftsfihrende Kommanditistin ist nach freiem Ermessen berechtigt, ihre frei verfligbaren Mittel fir weitere In-
vestitionen in bereits erworbene Vermogensgegenstande einzusetzen.

Zustandigkeit der Gesellschafterversammlung
Die Gesellschafterversammlung ist zustandig fur:

a)  Anderungen der Anlagebedingungen, die mit den bisherigen Anlagegrundsétzen der Investmentgesellschaft nicht
vereinbar sind oder zu einer Anderung der Kosten oder der wesentlichen Anlegerrechte fiihren, sowie die Bildung
von neuen Anteilklassen, sofern und soweit die geschaftsfliihrende Kommanditistin hierfiir gemafR § 4 Abs. 8 der
vorherigen Zustimmung der Gesellschafterversammlung bedarf;

b) Feststellung des Jahresabschlusses samt des Lageberichtes der Investmentgesellschaft;
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c) Entlastung der Komplementarin und der geschaftsfihrenden Kommanditistin;
d)  Wahl des Abschlussprifers, der den Jahresabschluss samt des Lageberichtes der Investmentgesellschaft priift;
e) Anderungen des Gesellschaftsvertrages;

f)  die Bestellung einer anderen Kapitalverwaltungsgesellschaft als der Aquila Capital Investmentgesellschaft mbH
und dem Abschluss eines entsprechenden Fremdverwaltungsvertrags;

g) Ausschluss von Gesellschaftern, soweit nicht § 24 Abs. 1 und Abs. 2 Anwendung finden;

h)  Beschlussfassungen gemaR Vorschlag der Geschéftsfiihrung;

i) Beschlussfassungen in den anderen in diesem Vertrag genannten und gesetzlich vorgeschriebenen Fallen.
Gesellschafterversammlung

Die Gesellschafterversammlung entscheidet tber alle Angelegenheiten, fur die sie nach dem Gesetz oder diesem Ge-
sellschaftsvertrag zustandig ist. Gesellschafterversammlungen werden i. d. R. im schriftlichen Verfahren durchgefihrt.
Eine Gesellschafterversammlung findet als Prasenzversammlung (nachfolgend ,Prasenzversammlung® genannt)
statt, wenn dies aus Sicht der geschaftsflihrenden Kommanditistin erforderlich ist oder Gesellschafter, die zusammen
mindestens 20 % des Kommanditkapitals représentieren, dies verlangen (Gesellschafterversammlung im schriftlichen
Verfahren und Prasenzversammlung nachfolgend zusammenfassend ,Gesellschafterversammlung” genannt). Ladt
die geschaftsfihrende Kommanditistin zu einer Gesellschafterversammlung im schriftlichen Verfahren, kann ein ent-
sprechendes Verlangen schriftlich unter Beifligung einer Begriindung bis zum Ablauf des letzten Abstimmungstages
gestellt werden.

Gesellschafterversammlungen werden von der geschaftsfiihrenden Kommanditistin unter vollstandiger Angabe der Be-
schlussgegenstande in Textform einberufen. Die Einberufung erfolgt an die letzte der Investmentgesellschaft bekannte
Adresse des Gesellschafters bzw. eines von diesem benannten Zustellungsbevollmachtigten. Die Abstimmungsfrist
einer Gesellschafterversammlung im schriftlichen Verfahren und die Einladungsfrist einer Prasenzversammlung betra-
gen mindestens zwei Wochen. Die Frist kann bis auf eine Woche abgekiirzt werden, wenn dringende Beschlussfas-
sungsgegenstande dies erfordern. Fur die Fristberechnung gilt der Poststempel der Versendung der Abstimmungsun-
terlagen bzw. der Einberufung. Der Tag der Versammlung wird bei der Fristberechnung nicht mitgerechnet. Eine Einla-
dung ist auch in Textform (z. B. per Telefax, durch vervielfaltigte Einladungsschreiben oder durch E-Mail-Information
an die zuletzt benannte E-Mail-Adresse oder Uber die passwortgeschitzte Hinterlegung der jeweiligen Unterlagen im
Internet) maéglich. In der Einladung ist die Tagesordnung zu tUbermitteln. Bei Abstimmungen im schriftlichen Verfahren
sind geeignete Abstimmungsunterlagen beizufiigen und von der geschéaftsfihrenden Kommanditistin die Einzelheiten
der zu einer wirksamen Abstimmung einzuhaltenden Form der Abstimmung festzulegen. Sofern die technischen Vo-
raussetzungen bestehen, kann die Abstimmung ebenfalls online in einem daflir bereitgestellten passwortgeschutzten
Bereich erfolgen. Bei Prasenzversammlungen sind in der Einladung auch der Tagungsort und die Tagungszeit anzu-
geben.

Ort einer Prasenzversammlung ist Hamburg. Die geschaftsflihrende Kommanditistin ist berechtigt, einen anderen Ver-
sammlungsort zu bestimmen.

Die Beschlussgegenstande einer ordentlichen Gesellschafterversammlung fir das jeweils abgelaufene Geschaftsjahr
sind von der geschaftsflihrenden Kommanditistin im Folgejahr unter Einhaltung etwaiger gesetzlicher Fristen zur Ab-
stimmung zu stellen. Die geschéaftsfihrende Kommanditistin hat der Gesellschafterversammlung tiber das abgelaufene
und das laufende Geschéaftsjahr Bericht zu erstatten. Die Berichterstattung hat sich auf den Geschaftsgang, die Lage
der Investmentgesellschaft, die beabsichtigte Geschaftspolitik und sonstige grundsatzliche Fragen zu erstrecken. Fuhrt
die Investmentgesellschaft in einem Geschaftsjahr keine Prasenzversammlung durch, hat die Berichterstattung schrift-
lich zu erfolgen. Sofern die Abstimmung Uber die Beschlussgegenstande einer ordentlichen Gesellschafterversamm-
lung fur das jeweils abgelaufene Geschéaftsjahr gemal diesem Absatz durchzuflihren ist, nehmen nur diejenigen Ge-
sellschafter an dieser Gesellschafterversammlung teil, die bis einen Tag vor der Versendung der Einladung nach Abs. 2
dieses Paragraphen (nachfolgend ,Versendungstag® genannt) der Investmentgesellschaft beigetreten sind (d. h. die
im Handelsregister eingetragen sind) und ihre fallige Zeichnungssumme ebenfalls bis zum Versendungstag auf das in
der Beitrittserklarung angegebene Einzahlungskonto geleistet haben (d. h. Gutschrift auf dem Konto).

Auferordentliche Gesellschafterversammlungen finden auf Veranlassung der geschéftsfiihrenden Kommanditistin statt.
Sie finden ferner auf Antrag von Gesellschaftern statt, die zusammen mindestens 20 % des Gesellschaftskapitals re-
prasentieren. Der Antrag ist schriftlich und unter Beifligung einer Tagesordnung und Begriindung der Verhandlungsge-
genstande an die geschaftsfihrende Kommanditistin zu stellen, die die Einberufung unverziiglich vorzunehmen hat.
Gesellschafter im Sinne des Satzes 2 konnen ferner verlangen, dass auf einer kiinftigen Gesellschafterversammlung
Tagesordnungspunkte und Beschlussgegenstande in eine Tagesordnung aufgenommen werden. Der Antrag ist schrift-
lich und mit einer Begriindung versehen an die geschaftsfihrende Kommanditistin zu stellen.

Eine Prasenzversammlung wird von der geschaftsfihrenden Kommanditistin geleitet. Diese ernennt einen Protokoll-
fuhrer, soweit dieser nicht von der Gesellschafterversammlung bestimmt wird.

Die Gesellschafterversammlung ist beschlussfahig, wenn die Voraussetzungen des Abs. 2 eingehalten sind und min-
destens 50 % der gesellschaftsvertraglich vorhandenen Stimmen der Gesellschaft in der Gesellschafterversammlung
anwesend oder vertreten sind, sofern in diesem Gesellschaftsvertrag keine anderweitigen Quoren vorgesehen sind.
Bei Beschlissen nach § 12 lit. b), ¢) und d) des Gesellschaftsvertrages ist die Gesellschafterversammlung beschluss-
fahig, wenn die Voraussetzungen des Abs. 2 eingehalten sind und mindestens 25 % der gesellschaftsvertraglich vor-
handenen Stimmen der Gesellschaft in der Gesellschafterversammlung anwesend oder vertreten sind. Sollte eine Be-
schlussfahigkeit nicht erreicht werden, ist die Gesellschafterversammlung mit gleicher Tagesordnung unter Berticksich-
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tigung der Regelungen dieses Gesellschaftervertrages erneut zu laden. Die auf diese Weise neu geladene Gesellschaf-
terversammlung ist unabhangig von der Zahl der anwesenden oder vertretenen Stimmen beschlussfahig, worauf in der
Einladung zur neuen Gesellschafterversammlung hinzuweisen ist.

Jeder Gesellschafter kann sich in Gesellschafterversammlungen auf seine Kosten durch einen mit einer Vollmacht
versehenen Gesellschafter oder einen insoweit zur Berufsverschwiegenheit verpflichteten Dritten der rechts- oder steu-
erberatenden Berufe (Rechtsanwalt, Notar, Wirtschaftsprifer, vereidigter Buchprifer oder Steuerberater), der jedoch
nicht selbst oder als Berater in Konkurrenz zur Investmentgesellschaft, zur Kapitalverwaltungsgesellschaft oder einem
Gesellschafter gemafl § 4 Abs. 1 oder Abs. 2 stehen darf, vertreten lassen (nachfolgend ,Vertretungsberechtigte*
genannt). Die geschéftsflihrende Kommanditistin ist berechtigt, andere als die vorstehend genannten Vertretungsbe-
rechtigten zuzulassen. Natirliche Personen kénnen sich dariiber hinaus durch ihre Ehepartner, eingetragenen Leben-
spartner oder Verwandte in gerader Linie vertreten lassen. Die Vollmacht muss grundsatzlich schriftlich erteilt werden.
Die geschéaftsfiihrende Kommanditistin kann eine andere Form bestimmen. Die Vollmacht ist der Ricksendung der
Abstimmungsunterlagen beizufligen oder der geschaftsfihrenden Kommanditistin zu Beginn der Prasenzversammlung
auszuhandigen.

Im Falle einer Gesellschafterversammlung im schriftlichen Verfahren teilt die geschaftsfihrende Kommanditistin den
Gesellschaftern das Ergebnis der Beschlussfassung in Form eines schriftlichen Protokolls mit. Uber den Verlauf einer
Prasenzversammlung sowie uber das Ergebnis der Gesellschafterversammlung ist von der geschaftsfihrenden Kom-
manditistin ebenfalls ein schriftliches Protokoll zu erstellen, welches sie allen Gesellschaftern in Abschrift Gbersendet.
Das Protokoll dient nur zu Beweiszwecken und ist nicht Wirksamkeitsvoraussetzung der gefassten Beschlisse.

Gesellschafterbeschluss
Jedem Gesellschafter steht je volle 1.000 Euro seiner geleisteten Pflichteinlage eine Stimme zu.

Ein Gesellschafter kann das ihm zustehende Stimmrecht nur einheitlich austiben. Vertritt ein Bevollmachtigter mehrere
Gesellschafter (einschlieBlich seiner selbst), kann er das Stimmrecht fiir jede von ihm vertretene Person unterschiedlich
ausuben. Teilstimmen (z. B. halbe Stimmen) sind nicht zulassig und werden bei der Abstimmung nicht berlcksichtigt.

Beschlisse der Gesellschafterversammlung bedrfen der einfachen Mehrheit der wirksam abgegebenen Stimmen, so-
weit nicht in diesem Vertrag oder gesetzlich zwingend etwas anderes bestimmt ist. Stimmenthaltungen gelten als nicht
abgegebene Stimmen.

Folgende Beschlussgegenstande bedurfen abweichend von der Regelung des vorstehenden Absatzes der qualifizier-
ten Mehrheit von 75 % der wirksam abgegebenen Stimmen:

a) Anderungen des Gesellschaftsvertrages;

b) Anderungen der Anlagebedingungen im Sinne des § 12 lit. a) sowie die Bildung von neuen Anteilklassen, sofern
und soweit die geschéaftsfihrende Kommanditistin hierfir geman § 4 Abs. 8 der vorherigen Zustimmung der Ge-
sellschafterversammlung bedarf;

c)  Auflésung der Investmentgesellschaft;
d)  wesentliche Einschrankungen oder Erweiterungen des Unternehmensgegenstandes;
e)  Zustimmungsbeschlisse gemal § 8 Abs. 6;

Beschliusse gemaR vorstehend lit. a) bis ¢) bedurfen zu ihrer Wirksamkeit zusatzlich der Zustimmung der geschaftsfuh-
renden Kommanditistin.

Ein Gesellschafterbeschluss kann — soweit gesetzlich zulassig — nur binnen einer Ausschlussfrist von drei Monaten
nach dem Tag der Beschlussfassung bzw. — im Falle der Abstimmung im schriftlichen Verfahren — dem letzten Abstim-
mungstag durch eine gegen die Investmentgesellschaft zu richtende Klage angefochten werden. Nach Ablauf der Frist
gilt ein etwaiger Mangel — soweit gesetzlich zulassig — als geheilt. Die Investmentgesellschaft ist berechtigt, die Wirk-
samkeit von Beschliissen feststellen zu lassen.

Geschiftsjahr und Rechnungslegung der Investmentgesellschaft

Das Geschéftsjahr der Investmentgesellschaft entspricht dem Kalenderjahr. Das erste Geschaftsjahr ist ein Rumpfge-
schaftsjahr und endet am 31.12.2016. Wird die Gesellschaft unterjahrig beendet, so ist auch das letzte Geschaftsjahr
ein Rumpfgeschaftsjahr.

Die geschéftsflihrende Kommanditistin ist verpflichtet, fir die Investmentgesellschaft gesondert Buch zu fithren und die
zugehorigen Belege gesondert aufzubewahren. Die Geldmittel der Investmentgesellschaft sind nach MalRgabe von § 83
Abs. 6 Satz 2 und Satz 3 KAGB zu verwalten.

Die geschaftsfihrende Kommanditistin wird den Jahresbericht nach den gesetzlichen Vorschriften aufstellen.

Sollen etwaige Sonderwerbungskosten hinsichtlich der Beteiligung fir ein Geschaftsjahr von den Gesellschaftern gel-
tend gemacht werden, kénnen die dazu erforderlichen Belege nur bei Eingang bei der Investmentgesellschaft oder
einem von der Investmentgesellschaft benannten Vertreter bis zum Ende des dem betreffenden Geschaftsjahr folgen-
den 30.04. beriicksichtigt werden.

Kommen Gesellschaftern aus rechtlichen Griinden Steueranrechnungsguthaben (z. B. Kapitalertragsteuer und Solida-
ritatszuschlag) direkt zugute, werden diese wie von der Investmentgesellschaft ertragswirksam vereinnahmte und als
unmittelbar an die Gesellschafter erfolgte Auszahlungen behandelt.
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Auskunfts- und Einsichtsrecht der Gesellschafter

Die Gesellschafter kdnnen von der geschaftsfiihrenden Kommanditistin Auskinfte Uiber die Angelegenheiten der In-
vestmentgesellschaft verlangen. Sofern die geschéaftsfiihrende Kommanditistin einem Auskunftsverlangen eines Ge-
sellschafters in angemessener Frist nicht nachkommt oder sonstige wichtige Griinde vorliegen, sind die Gesellschafter
berechtigt, von der Investmentgesellschaft Einsicht in die Bucher und Papiere der Investmentgesellschaft zu verlangen.
Sie kénnen sich hierbei zur Berufsverschwiegenheit verpflichteter Personen der rechts- und steuerberatenden Berufe
(Rechtsanwalt, Notar, Wirtschaftsprifer, vereidigter Buchprifer oder Steuerberater) bedienen, die jedoch nicht selbst
oder als Berater in Konkurrenz zur Investmentgesellschaft, zur Kapitalverwaltungsgesellschaft oder einem Gesellschaf-
ter gemaR § 4 Abs. 1 und Abs. 2 stehen dirfen (nachfolgend ,Einsichtsbevollméchtigte“ genannt). Die Kosten hierfir
haben die Gesellschafter selbst zu tragen. Die geschaftsflihrende Kommanditistin ist berechtigt, andere als die vorste-
hend genannten Einsichtsbevollmachtigten zuzulassen, und/oder Einsichtsbevollméachtigte abzulehnen, soweit diese
bereits fir einen Gesellschafter der Investmentgesellschaft tatig sind bzw. waren oder soweit diese im Auftrag Dritter
handeln, die fir einen Gesellschafter tatig sind bzw. waren.

Sofern ein Anleger gesetzlich und/oder behérdlich zur Erteilung bzw. Einholung von Auskiinften bzw. der Vornahme
von Prufungshandlungen verpflichtet ist und der Anleger diese Pflicht nicht ohne die Mitwirkung der Investmentgesell-
schaft erfullen kann (,Gesetzespflicht*), steht dem Anleger ein Auskunfts- und Prifungsrecht gegentber der Invest-
mentgesellschaft in dem Umfang zu, wie es fir die Erfullung der Gesetzespflicht erforderlich ist.

Die Austibung der vorgenannten Informationsrechte darf den ordentlichen Betrieb der Investmentgesellschaft nicht we-
sentlich beeintrachtigen. Die geschaftsfiihrende Kommanditistin darf die Erteilung von Auskinften und Einsichtnahmen
verweigern, wenn zu beflrchten ist, dass der Gesellschafter diese Rechte zu gesellschaftsfremden Zwecken ausubt
oder der Investmentgesellschaft durch die Auskunftserteilung oder die Einsichtnahme ein nicht unerheblicher Schaden
droht.

Haftung, Nachschusspflicht und Verpflichtung zur Freistellung

Die geschéaftsfihrende Kommanditistin und die Komplementarin und ihre jeweiligen Angestellten, Geschaftsfihrer und
Beauftragten haften fir Verletzung von Pflichten aus diesem Vertrag nach den jeweils geltenden gesetzlichen Rege-
lungen.

Eine Nachschussverpflichtung der Gesellschafter ist ausgeschlossen; insbesondere gilt § 707 BGB (wobei § 11 Abs. 3
unberthrt bleibt). Die Gesellschafter sind nicht verpflichtet, entstandene Verluste auszugleichen.

Anspriiche der Gesellschafter verjahren nach Ablauf eines Jahres ab Kenntnis oder grob fahrlassiger Unkenntnis von
dem Anspruch und den diesen begriindenden Umstanden. Unabhangig von einer Kenntnis oder grob fahrlassigen Un-
kenntnis vom Bestehen eines Anspruchs verjahren die Anspriiche spatestens nach Ablauf von funf Jahren seit Entste-
hung des Anspruchs. Dies gilt nicht fir Anspriiche, die auf grob fahrlassigem oder vorsatzlichem Handeln beruhen
sowie wenn fahrlassig Kardinalspflichten verletzt werden und fiir Anspriiche, die auf Verletzung des Lebens, des Kor-
pers, der Gesundheit oder der Freiheit beruhen. Diese verjahren innerhalb der gesetzlichen Fristen.

Die geschéaftsfiihrende Kommanditistin und die Komplementérin und ihre jeweiligen Angestellten, Geschéaftsflihrer und
Beauftragten haben gegen die Investmentgesellschaft einen Anspruch auf Freistellung von Kosten (insbesondere auch
der Rechtsverfolgung und -verteidigung), Haftungsanspriichen und sonstigen Schadensfallen, die dem Rahmen ihrer
Tatigkeit entstammen. Dies gilt nicht, sofern sie nach Abs. 1 haften.

Bewertung

Die Bewertung der Vermdgensgegenstande der Investmentgesellschaft erfolgt nach MaRgabe des § 278 i.V.m. § 216
KAGB durch die externe Kapitalverwaltungsgesellschaft oder durch einen externen Bewerter.

Gesellschaftsdauer und etwaige Riickabwicklung
Die Investmentgesellschaft ist auf unbestimmte Dauer errichtet.

Die Gesellschafter kbnnen nach Ablauf von 15 Jahren ab dem Zeitpunkt, mit dem der Vertrieb der Anteile an der In-
vestmentgesellschaft begonnen werden darf mit 2/3-Mehrheit der abgegebenen Stimmen beschlief3en, die Investment-
gesellschaft aufzulésen und zu liquidieren. Wird ein Beschluss nach Satz 1 nicht gefasst, kann die Investmentgesell-
schaft nach Ablauf von 15 Jahren nach Satz 1 alle 5 Jahre mit der zuvor genannten Mehrheit aufgeldst und liquidiert
werden. Ein entsprechender Auflésungsbeschluss ist innerhalb von 6 Monaten ab dem jeweiligen Ablauf des zuvor
genannten Zeitraums zu fassen. Wird dieser Beschluss nicht fristgerecht gefasst, gilt die Investmentgesellschaft als
nicht aufgel6st und kann erst nach Ablauf eines (weiteren) Zeitraums nach Satz 2 aufgeldst werden.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft ist berechtigt, die Investmentgesellschaft nach 36 Monaten aufzulésen und inner-
halb von 2 Jahren ab Auflésung zu liquidieren, wenn der Nettoinventarwert der Investmentgesellschaft unter 25.000.000
Euro fallt. Ferner ist die Kapitalverwaltungsgesellschaft berechtigt, Anteilklassen nach eigenem Ermessen aufzulésen,
wenn von der betreffenden Klasse keine Anteile mehr im Umlauf sind. Eines Gesellschafterbeschlusses bedarf es je-
weils insoweit nicht.

Ubertragung von Beteiligungen

Verfugungen, mit Ausnahme der Riickgabe der Anteile gemafR § 23, durch einen Gesellschafter (nachfolgend ,verfii-
gender Gesellschafter” genannt) Gber eine Kommanditbeteiligung, einen Teil der vorgenannten Rechte oder tber aus
einer Kommanditbeteiligung resultierende Rechte, insbesondere Abtretungen, Verpfandungen oder sonstige Belastun-
gen (nachfolgend ,Ubertragung” genannt), an einen Erwerber (nachfolgend ,Erwerber‘ genannt) bediirfen zu ihrer
Wirksamkeit der vorherigen schriftlichen Zustimmung der geschaftsfihrenden Kommanditistin oder eines von ihr be-
nannten Dritten.
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Eine vorherige schriftliche Zustimmung nach Abs. 1 ist, sofern die Griinde nach Abs. 3 nicht vorliegen, nicht erforderlich,
wenn der Erwerber ein mit dem verfligenden Gesellschafter verbundenes Unternehmen ist und

a) der verfligende Gesellschafter alle Zahlungsverpflichtungen des Erwerbers bzgl. der Kommanditanteile oder der
Kapitalzusage zugunsten der Investmentgesellschaft garantiert;

b)  der Erwerber in jedem Fall als semiprofessioneller Anleger oder professioneller Anleger gemaf § 1 Abs. 19 Nr. 32
bzw. Nr. 33 KAGB qualifiziert; und

c)  der Erwerber zugunsten der Investmentgesellschaft versichert und garantiert, dass die Voraussetzungen des § 4
Abs. 5 bzw. Abs. 6 erflllt sind (nachfolgend ,Zusicherung® genannt).

Die geschaftsfiihrende Kommanditistin darf ihre Zustimmung nach freiem Ermessen versagen. Sie darf ihre Zustim-
mung nicht erteilen, wenn

a) die Ubertragung nach Ansicht der geschéftsfiinrenden Kommanditistin nicht im besten Interesse der Investment-
gesellschaft oder der Gesellschafter als Ganzes ist;

b)  der Erwerber aulRerstande ist, die Kapitalverwaltungsgesellschaft von seiner Fahigkeit zur Erfillung einer noch
nicht eingezahlten Kapitalzusage zu Uberzeugen;

c) die Ubertragung nach Ansicht der geschéftsfilhrenden Kommanditistin dazu fiihren wiirde, dass der Investment-
gesellschaft oder ihren Gesellschaftern eine Steuerverbindlichkeit oder andere gesetzliche, aufsichtsbehordliche,
strafrechtliche oder sonstige nachteilige Konsequenzen entstehen wirden, die der Investmentgesellschaft bzw.
den Gesellschafter ansonsten womdglich nicht entstanden waren, oder nach Ansicht der Investmentgesellschaft
in Absprache mit der Verwahrstelle dazu fiihren kann, dass die Investmentgesellschaft und/oder die Gesellschaf-
ter einen Nachteil erleiden, den die Investmentgesellschaft oder die Gesellschafter ansonsten womaéglich nicht
erlitten hatten;

d) die Ubertragung auf einen Dritten erfolgen soll, der nicht die Voraussetzungen geméaR § 4 Abs. 5 und Abs. 6
dieses Gesellschaftsvertrages oder die in § 1 Abs. 19 Nr. 32 und Nr. 33 KAGB erfiillt oder der Erwerber keine
Zusicherung geleistet hat;

e) die Ubertragung auf einen Dritten erfolgen soll, der in Konkurrenz zur Investmentgesellschaft, zur Kapitalverwal-
tungsgesellschaft oder den Gesellschaftern gemafR § 4 Abs. 1 und Abs. 2 steht oder stehen kdnnte;

f)  die Ubertragung auf einen Dritten erfolgen soll, von dem die Investmentgesellschaft nach den ihr bekannten Um-
stdnden annehmen muss, dass er seine Verpflichtungen aus dem Gesellschaftsvertrag nicht oder nicht vollstan-
dig erfiillen wird;

9) die Ubertragung auf einen Dritten erfolgen soll, der nicht daran mitwirkt, die nach dem Geldw&schegesetz erfor-
derlichen Angaben zu machen;

h)  der Investmentgesellschaft gegen den die Verfligung beabsichtigenden Gesellschafter fallige Anspriiche zu-
stehen;

i)  die Ubertragung aus regulatorischen Griinden nicht zuldssig ist oder sie gegen das Gesetz oder sonstige behérd-
liche Regularien verstofRt.

Die Ubertragung eines Kommanditanteils wird nicht wirksam, bevor der Erwerber der geschéftsfiihrenden Kommandi-
tistin auf eigene Kosten eine unwiderrufliche und Gber den Tod hinaus wirksame notariell beglaubigte Vollmacht erteilt
hat, mit der alle die Investmentgesellschaft betreffenden Vorgange zum Handelsregister angemeldet werden kénnen
und die Voraussetzungen nach § 4 Abs. 10 eingetreten sind. Die Vollmacht hat bei einem Wechsel der geschaftsfih-
renden Kommanditistin fur deren Rechtsnachfolger zu gelten.

Bei jedem Ubergang der Beteiligung auf einen Dritten, ob im Rahmen von Gesamt- oder Sonderrechtsnachfolge, wer-
den alle Konten gemaf § 7 — soweit moglich — unverandert und einheitlich fortgeflihrt. Die Verfligung Uber einzelne
Rechte oder Pflichten hinsichtlich nur einzelner Gesellschafterkonten ist nicht moglich.

Die zu Ubertragenden Anteile, wie auch die im Falle von Teilibertragungen verbleibenden Anteile, sollen im Regelfall
mindestens 1.000.000,00 Euro fir die Anteilklasse |, mindestens 5.000.000,00 Euro fir die Anteilklasse A sowie min-
destens 200.000,00 fir die Anteilklasse B betragen und nicht ohne Rest durch 1.000 teilbar sein. Der verfligende Ge-
sellschafter hat etwaige der Investmentgesellschaft oder der Kapitalverwaltungsgesellschaft entstehende angemes-
sene Kosten zu tragen, unabhéngig davon, ob die Ubertragung durchgefiihrt wird.

Die Gesellschafter sind verpflichtet, sdmtliche zum Vollzug einer Ubertragung von Kommanditanteilen erforderlichen
Erklarungen abzugeben, insbesondere entsprechende Handelsregisteranmeldungen zu unterzeichnen.

Der verfligende Gesellschafter hat die Investmentgesellschaft und die Gbrigen Gesellschafter von sé&mtlichen Nachtei-
len, insbesondere steuerlicher Art, freizustellen, die durch die teilweise oder vollstandige Ubertragung seiner Komman-
ditbeteiligung entstehen.

§ 21 VAG-Kommanditisten

1.

Soweit und solange ein VAG-Kommanditist an der Investmentgesellschaft beteiligt ist, gelten die nachfolgenden Ab-
satze. Soweit und sofern eine in den nachfolgenden Absatzen enthaltene Regelungen einer oder mehreren Regelungen
der anderen Paragraphen oder Absétze dieses Gesellschaftsvertrags widerspricht, gilt sie vorranging.

~VAG-Kommanditisten® sind Gesellschafter, die die Investmentgesellschaft schriftlich dartber informiert haben, dass
sie (i) ihre Anlagen nach Regelungen des Versicherungsaufsichtsgesetzes (nachfolgend ,VAG* genannt) tatigen und
auf die insbesondere die Regelungen zu Solvency I, der Verordnung Uber die Anlage des Sicherungsvermdgens von
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Pensionskassen, Sterbekassen und kleinen Versicherungsunternehmen (AnlV) oder der Verordnung betreffend die
Aufsicht Uber Pensionsfonds (sowie jeweils etwaiger Nachfolgevorschriften) einschlieBlich der hierzu verdéffentlichten
Hinweise zustandiger Aufsichtsbehdrden entweder direkt oder anderweitig anwendbar sind oder (ii) ihre Kapitalanlagen
aufgrund anderer vergleichbarer Regularien vornehmen und (iii) sie in allen Fallen den Kommanditanteil mit Mitteln des
vom Anwendungsbereich der vorgenannten Regeln erfassten Vermdgens halten.

Die Investmentgesellschaft flihrt ein stets aktuelles Register, in dem samtliche VAG-Kommanditisten unter Angabe ihre
Kommanditeinlage gefiihrt werden.

Ist in der Beitrittserklarung bestimmt, dass Uber Gesellschaftsanteile und Forderungen eines Gesellschafters aus dem
Gesellschaftsverhaltnis nur mit Zustimmung eines Dritten, z. B. des Treuhanders nach § 128 VAG, verfligt werden darf,
so werden solche Verfligungen nicht ohne Zustimmung dieses Dritten wirksam. Der VAG-Kommanditist ist berechtigt,
mit diesem Dritten samtliche Informationen und Unterlagen betreffend seinen Kommanditanteil zu teilen.

§ 20 gilt nicht, wenn ein VAG-Kommanditist tiber seinen Kommanditanteil verfigen méchte. Jegliche (subsidiare) Haf-
tung fir ausstehende Kapitaleinzahlungen oder andere Betrage gegentber der Investmentgesellschaft durch den VAG-
Kommanditisten nach Verfligung uber den Kommanditanteil ist ausgeschlossen (keine gesamtschuldnerische Haftung
von VAG-Kommanditisten und Erwerber). Derartige Verpflichtungen gehen mit schuldbefreiender Wirkung fir den VAG-
Kommanditisten auf den Erwerber Uber.

Die Investmentgesellschaft verzichtet hiermit darauf, gegen Anspriiche aus dem Kommanditanteil eines VAG-Komman-
ditisten aufzurechnen oder bezogen auf diesen Pfandrechte oder Zuriickbehaltungsrechte auszuiben. Soweit gesetz-
lich zulassig, gilt Satz 1 im Insolvenzverfahren des VAG-Kommanditisten entsprechend.

Die Investmentgesellschaft muss ihren Sitz in einem Vertragsstaat des EWR haben.

Die Investmentgesellschaft muss von einer externen AlF-Verwaltungsgesellschaft, die ihren Sitz in einem Vertragsstaat
des EWR hat, die zum Schutz der Anleger einer 6ffentlichen Aufsicht unterliegt und die tber eine Erlaubnis gemaR § 20
Abs. 1 KAGB oder einer § 20 Abs. 1 KAGB entsprechenden Erlaubnis verfiigt, verwaltet werden.

Die Investmentgesellschaft Uibersendet eine Abschrift des gepriiften Jahresabschlusses der Investmentgesellschaft an
den VAG-Kommanditisten spatestens sechs Monate nach Ablauf des jeweiligen Geschaftsjahres. Der Jahresabschluss
ist in entsprechender Anwendung der fir Kapitalgesellschaften geltenden Vorschriften aufzustellen.

Die Investmentgesellschaft darf ohne vorherige schriftliche Zustimmung eines VAG-Kommanditisten keine Sachaus-
kehrungen an diesen vornehmen.

Ausscheiden eines Gesellschafters

Ein Gesellschafter scheidet aus der Investmentgesellschaft aus, wenn

a) ergemal § 23 kundigt oder

b)  ergemaR § 24 aus der Investmentgesellschaft ausgeschlossen wird.

Der ausscheidende Gesellschafter hat die Investmentgesellschaft und die tbrigen Gesellschafter von sémtlichen Nach-
teilen, insbesondere steuerlicher Art, freizustellen, die durch die teilweise oder vollstandige Ubertragung seiner Kom-
manditbeteiligung oder sein Ausscheiden aus der Investmentgesellschaft entstehen.

Riickgabe von Anteilen/Kiindigung

Anleger kdnnen einmal pro Kalenderjahr ihnre Kommanditeinlage zum 31.12. eines Kalenderjahres (nachfolgend ,Riick-
nahmetermin“ genannt) in voller Héhe oder zu einem Teilbetrag kiindigen. Die Kiindigung hat durch unwiderrufliche
Erklarung in Schriftform bis zum 30.06. (Datum des Poststempels) des Kalenderjahres zu erfolgen, in dem die Rick-
gabe erfolgen soll. Die Kuindigung kann friihestens zum Ende des Jahres, in dem die Mindesthaltefrist ablauft, erfolgen.
Die Mindesthaltefrist ist fir alle gehaltenen Anteile gesondert zu berechnen und betragt firr jeden Anteil 24 Monate ab
dem Abrechnungsstichtag, zu dem die Annahme des jeweiligen Anteils erfolgt ist (,Mindesthaltefrist* genannt). Die
Kindigung ist nur beziglich der Anteile moglich, fir die die Mindesthaltefrist abgelaufen ist. Es wird unterstellt, dass
stets die zuerst erworbenen Anteile gekiindigt werden, es sei denn, der Anleger bestimmt etwas anderes. Die Erklarung
der Kiindigung kann bereits wahrend der Mindesthaltefrist erfolgen.

Die Pflicht zur Ricknahme von Anteilen ist an jedem Riicknahmetermin beschrankt auf 15 % der von allen Anlegern
gehaltenen und nicht mehr in der Mindesthaltefrist befindlichen Anteile (umlaufende Anteile aller Anteilklassen zum
30.06. des jeweiligen Kalenderjahres). Uberschreiten die Riickgabeverlangen den genannten Schwellenwert insge-
samt, besteht keine Pflicht zur Riicknahme der iber den Schwellenwert hinausgehenden Anteilriickgaben; im Falle der
Uberschreitung der Riickgabeschwelle ist die Kapitalverwaltungsgesellschaft zur Anteilriicknahme pro rata im Verhélt-
nis der Anteilrlickgabeverlangen untereinander verpflichtet. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann nach eigenem Er-
messen Rickgaben in groRerem Umfang akzeptieren; Riickgaben mehrerer riickgabewilliger Anleger sind im vorste-
henden Sinne pro ratarisch zu behandeln. Am Ricknahmetermin nicht erfiillte Riicknahmeverlangen gelten als erlo-
schen.

Ricknahmestelle ist die Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Der Investmentgesellschaft bleibt unbeschadet der vorstehenden Regelungen vorbehalten, die Riicknahme der Anteile
gemal § 98 Abs. 2 KAGB auszusetzen, wenn auliergewdhnliche Umstande vorliegen, die eine Aussetzung unter Be-
riicksichtigung der Interessen der Anleger erforderlich erscheinen lassen. Die Anleger sind Uber die Aussetzung und
Wiederaufnahme der Riicknahme der Anteile unverzuglich mittels eines dauerhaften Datentragers zu unterrichten.

Die Gesellschafter kbnnen wahrend der Dauer der Investmentgesellschaft das Vertragsverhaltnis aus wichtigem Grund
kiindigen und ihre Anteile zurlickgeben. Die Kindigung hat schriftlich an die geschéaftsfihrende Kommanditistin der
Investmentgesellschaft zu erfolgen.
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§24

§ 25

Um den Gesellschaftern die Aufnahme einer neuen Komplementarin oder geschaftsfihrenden Kommanditistin zu er-
moglichen, kann die Komplementarin oder die geschaftsfihrende Kommanditistin nur unter Einhaltung einer angemes-
senen Frist kiindigen. Im Ubrigen kann eine vorzeitige Kiindigung gemaR Abs. 1 nur mit einer Kiindigungsfrist von vier
Wochen erfolgen.

Ausschluss eines Gesellschafters

Die geschaftsfiihrende Kommanditistin ist ermachtigt, einen Anleger aus der Investmentgesellschaft nach freiem Er-
messen auszuschlielfen, wenn er nach seinem Beitritt zur Investmentgesellschaft die die Voraussetzungen nach § 1
Abs. 19 Nr. 32 oder § 1 Abs. 19 Nr. 33 KAGB nicht mehr erfiillt oder die in § 4 Abs. 5 bzw. Abs. 6 genannten Eigen-
schaften fehlen oder entfallen. Eines Gesellschafterbeschlusses bedarf es insoweit nicht. Der ausscheidende Gesell-
schafter tragt die im Zusammenhang mit seinem Ausscheiden entstehenden Kosten und ist insbesondere verpflichtet,
die im Zusammenhang mit seiner Einwerbung von der Investmentgesellschaft ggf. gezahlte Vertriebsprovision zu er-
statten.

Die geschéaftsfihrende Kommanditistin ist ferner ermachtigt, einen Gesellschafter, durch dessen Beteiligung an der
Investmentgesellschaft der planmafRige Geschéaftsbetrieb der Investmentgesellschaft gefahrdet werden kann oder des-
sen Beteiligung gemaR § 4 Abs. 5 bzw. Abs. 6 unzulassig ist oder wird, durch schriftliche Erklarung aus der Investment-
gesellschaft auszuschliefen und ggf. an seiner Stelle einen oder mehrere neue Gesellschafter aufzunehmen. Eines
Gesellschafterbeschlusses bedarf es insoweit nicht. Der ausscheidende Gesellschafter tragt die im Zusammenhang mit
seinem Ausscheiden entstehenden Kosten und ist insbesondere verpflichtet, die im Zusammenhang mit seiner Einwer-
bung von der Investmentgesellschaft gezahlte Vertriebsprovision zu erstatten.

Ein Gesellschafter kann aus wichtigem Grund im Sinne der §§ 140, 133 HGB ganz oder mit einem Teil seiner Beteili-
gung aus der Investmentgesellschaft ausgeschlossen werden. Der Ausschluss aus wichtigem Grund obliegt, soweit in
diesem Gesellschaftsvertrag nicht anders geregelt, der Beschlussfassung der Gesellschafterversammlung gemaf den
§ 13 und § 14. Ein wichtiger Grund liegt insbesondere vor, wenn

a) ein Gesellschafter trotz schriftlicher Abmahnung schwerwiegend gegen die Vorschriften des Gesellschaftsvertra-
ges oder die Beschlisse der Gesellschafterversammlung schuldhaft verstofRt;

b)  ein Gesellschafter versucht, seinen Anteil unter Versto3 gegen die Bestimmungen des § 20 zu veraul3ern;

c) ein Kommanditanteil oder ein Abfindungsguthaben eines Gesellschafters gepfandet und die Vollstreckungsmaf3-
nahme nicht innerhalb von drei Monaten aufgehoben wird;

d) ein Gesellschafter die eidesstattliche Versicherung (§§ 899 ff. ZPO) abgegeben hat;
e) ein Gesellschafter die Aufldsungsklage erhebt.

Der Beschluss bedarf einer Mehrheit von 75 % der wirksam abgegebenen Stimmen. Der vom Ausschluss betroffene
Gesellschafter hat bei der Beschlussfassung kein Stimmrecht. Der Beschluss kann mit sofortiger Wirkung oder mit
Wirkung zum Ende eines Geschéftsjahres gefasst werden. Die Komplementéarin oder die geschéftsfihrende Komman-
ditistin kdnnen nur ausgeschlossen werden, wenn auf den Zeitpunkt des Ausscheidens eine neue Komplementarin oder
geschaftsflihrende Kommanditistin bestellt wird. Durch seinen Ausschluss entstehende Kosten tragt der Gesellschafter.

Die Eréffnung des Insolvenzverfahrens Uber das Vermdgen des Gesellschafters sowie die Kindigung durch den Pri-
vatglaubiger des Gesellschafters fuhren zum Ausscheiden aus der Gesellschaft.

Die geschaftsfihrende Kommanditistin ist zur Verrechnung von Anspriichen der Investmentgesellschaft mit etwaigen
Ruckzahlungsansprichen eines Gesellschafters berechtigt.

Folgen des Ausscheidens

Scheidet ein Gesellschafter aus der Investmentgesellschaft aus, wird die Investmentgesellschaft mit den verbleibenden
Gesellschaftern fortgesetzt. Der rechtliche Grund des Ausscheidens ist dabei nicht relevant. Der ausscheidende Ge-
sellschafter erhalt eine Abfindung, sofern er nicht wegen vollstandiger Nichtleistung der Einlage aus der Investmentge-
sellschaft ausgeschlossen wurde. Die Zahlung der Abfindung ist nicht Voraussetzung fiir das Wirksamwerden des Aus-
scheidens. Die Kommanditbeteiligung wird gesellschaftsrechtlich in dem Verhaltnis beendet, das dem Verhéltnis der
zurlickgegebenen Anteile zur Gesamtzahl alle gehaltenen Anteile entspricht.

Sofern der Gesellschafter gemafR § 22 Abs. 1 lit. a) aus der Investmentgesellschaft ausscheidet, entspricht der Hohe
der Abfindung dem Produkt aus der Anzahl der zuriickgegebenen Anteile und dem Riickgabepreis. Wird der Gesell-
schafter gemal § 22 Abs. 1 lit. b) aus der Investmentgesellschaft ausgeschlossen, entspricht die Hohe der Abfindung
dem Produkt aus der Anzahl der vom ausscheidenden Anleger gehaltenen Anteile und dem Riickgabepreis, wobei ein
Abschlag von 20 % auf das ermittelte Abfindungsguthaben vorzunehmen ist. Vom Abfindungsguthaben ist eine einer
Kostenpauschale von 250 Euro abzuziehen, mit der ggf. anfallende Aufwendungen, die der Investmentgesellschaft
notwendigerweise mit dem Ausscheiden des Anlegers entstehen (z. B. Kosten von Handelsregisteranmeldungen), ab-
gegolten werden.

Die Hohe der Abfindung wird von der Investmentgesellschaft festgelegt. Im Falle von Streitigkeiten Giber die Hohe der
Abfindung sind sowohl der ausscheidende Gesellschafter als auch die Investmentgesellschaft berechtigt, die fir die
Investmentgesellschaft zustdndige Handelskammer um die Benennung eines unabhangigen Wirtschaftsprifers zu er-
suchen. Dieser Wirtschaftsprifer setzt die Hohe der Abfindung fir die Parteien verbindlich fest. Ist die vom Wirtschafts-
prifer festgesetzte Abfindung hoher als die bei Anrufung der Handelskammer von der Investmentgesellschaft gegen-
Uber dem ausscheidenden Gesellschafter schriftlich angebotene Abfindung, tragt die Investmentgesellschaft die Kosten
der Inanspruchnahme des Wirtschaftsprifers; in allen anderen Fallen tragt der ausscheidende Gesellschafter die Kos-
ten der Inanspruchnahme.
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§26

§27

§28

Ergibt sich bei dem Gesellschafter ein negatives Auseinandersetzungsguthaben, kann die Investmentgesellschaft kei-
nen Ausgleich verlangen. Hat der Gesellschafter jedoch Entnahmen getatigt, sind diese an die Investmentgesellschaft
unverziglich zuriickzuzahlen, soweit sie die Gewinnanteile des Gesellschafters tibersteigen. § 11 Abs. 3 bleibt hiervon
unberihrt. Ab dem Zeitpunkt des Ausscheidens haftet der ausgeschiedene Gesellschafter gemaR § 133 Abs. 2 Satz 2
KAGB nicht fiir Verbindlichkeiten der Investmentgesellschaft.

Andert sich ein fiir die Ermittlung der Abfindung mafgeblicher Jahresabschluss infolge einer steuerlichen AuBenprifung
der Investmentgesellschaft oder durch anderweitig veranlasste Anderungen der Veranlagung, so ist die zu zahlende
Abfindung entsprechend anzupassen.

Die Abfindung ist innerhalb von 14 Geschéaftstagen nach deren Ermittlung auf Basis des jeweiligen Riickgabepreises,
der unter Zugrundelegung des Nettoinventarwertes der jeweiligen Anteile zum letzten Abrechnungsstichtag zu ermitteln
ist, und dem Wirksamwerden seines Ausscheidens an den kindigenden Anleger zu zahlen.

Die Zahlung der Abfindung gilt gemafR § 133 Abs. 2 Satz 1 KAGB nicht als Riickzahlung der Einlage des Gesellschaf-
ters.

Es besteht kein Anspruch des Gesellschafters auf Sicherheitsleistung fir ein Abfindungsguthaben oder auf Befreiung
hinsichtlich etwaiger Haftung fir Gesellschaftsverbindlichkeiten.

Tod eines Gesellschafters

Bei Tod eines Gesellschafters wird die Investmentgesellschaft mit dessen Erben oder den anderweitig durch Verfligung
von Todes wegen Begiinstigten (nachfolgend zusammenfassend ,Erben* genannt) fortgesetzt. Zur Ubertragung von
Kommanditbeteiligungen von Erben auf Verméachtnisnehmer bedarf es nicht der Zustimmung gemafR § 20 Abs. 1. Die
Wirksamkeit der Ubertragung ist jedoch davon abhéngig, dass der Gesellschafter an die geschéftsfilhrende Komman-
ditistin oder an einen von dieser benannten Dritten eine notariell beglaubigte Handelsregistervollmacht fir die Eintra-
gung als Direktkommanditist in das Handelsregister auf seine Kosten erteilt.

Die Erben mussen sich durch Vorlage eines Erbscheins, einer gerichtlich oder notariell beglaubigten Kopie eines Erb-
scheins, eines Testamentsvollstreckerzeugnisses oder einer beglaubigten Abschrift einer letztwilligen Verfigung (Tes-
tament/Erbvertrag) nebst Testamentserdffnungsprotokoll legitimieren. Die Investmentgesellschaft kann die Vorlage wei-
terer Unterlagen verlangen, wenn sich aus den vorgelegten Dokumenten die Erbfolge nicht hinreichend klar ergibt.
Werden der Investmentgesellschaft auslandische Urkunden zum Nachweis des Erbgangs oder der Verfiigungsbefugnis
vorgelegt, so ist die Investmentgesellschaft berechtigt, auf Kosten dessen, der seine Berechtigung auf die auslandische
Urkunde stltzt, diese Ubersetzen zu lassen und ein Rechtsgutachten Gber die Rechtswirkung der vorgelegten Urkunden
einzuholen. Die Investmentgesellschaft kann von den Erben die Zahlung eines angemessenen Vorschusses fir die
insoweit voraussichtlich entstehenden Kosten verlangen.

Sind mehrere Erben (nachfolgend ,Erbengemeinschaft® genannt) vorhanden, so kdnnen sie ihre Rechte als Gesell-
schafter nur einheitlich durch einen gemeinsamen Bevollmachtigten austben. § 14 Abs. 2 gilt entsprechend. Gemein-
samer Bevollméachtigter kann nur ein Miterbe, ein Mitvermachtnisnehmer, ein anderer Gesellschafter oder ein Vertre-
tungsberechtigter sein (nachfolgend ,Erbenvertreter genannt). Die geschaftsfihrende Kommanditistin ist berechtigt,
andere als die vorstehend genannten Erbenvertreter zuzulassen. Darliber hinaus kann sie bzw. kénnen die Ubrigen
Gesellschafter mehrheitlich einen Erbenvertreter aus wichtigem Grund ablehnen. Solange ein gemeinsamer Erbenver-
treter nicht ernannt ist, ruhen die Stimmrechte des durch Todesfall auf die Erben Uibergegangenen Kommanditanteils
und diirfen Zustellungen der Investmentgesellschaft an jeden Erben erfolgen.

Der Benennung eines Erbenvertreters bedarf es nur fur die Mitglieder der Erbengemeinschaft, deren Beteiligung nicht
mindestens einen Betrag von 200.000 Euro bei Anteilen der Anteilklasse mit der Bezeichnung B, mindestens einen
Betrag von 1.000.000 Euro bei den Anteilen der Anteilklasse | und von 5.000.000 Euro bei Anteilen der Anteilklasse mit
der Bezeichnung A erreicht.

Die Wahrnehmung der Rechte durch einen Testamentsvollstrecker wird zugelassen, sofern dieser eine zur Berufsver-
schwiegenheit verpflichtete Person der rechts- und steuerberatenden Berufe (Rechtsanwalt, Notar, Wirtschaftspriifer,
vereidigter Buchprufer oder Steuerberater) ist, die nicht selbst oder als Berater in Konkurrenz zur Investmentgesell-
schaft steht. Die geschaftsfihrende Kommanditistin ist berechtigt, andere als die vorstehend genannten Personen zur
Wahrnehmung der Rechte zuzulassen.

Die Erben tragen die Kosten fiir den Ubergang der Beteiligung.
Verpflichtungen nach dem Geldwaschegesetz

Die Gesellschafter sind verpflichtet, an ihrer nach der MalRgabe des Geldwaschegesetzes (GWG) erforderlichen Iden-
tifizierung mitzuwirken und die entstehenden Kosten zu tragen.

Die Gesellschafter haben in der Beitrittsvereinbarung zu erklaren, ob sie selbst wirtschaftlich Berechtigter sind oder ob
sie fur einen abweichenden wirtschaftlich Berechtigten handeln.

Tritt nachtraglich bei einem Gesellschafter eine Anderung in Bezug auf die zur Identifizierung erhobenen Daten oder
bzgl. der vorstehend genannten Angaben ein, ist der Gesellschafter verpflichtet, diese Anderungen unverzuglich mitzu-
teilen und ggf. in der erforderlichen Form nachzuweisen bzw. an einer erneuten Identifizierung mitzuwirken.

Gleiches gilt, wenn eine Beteiligung durch Rechtsgeschaft ganz oder teilweise auf einen oder mehrere neue Gesell-
schafter Gbergeht.

Steuerlicher Vertreter

Die Komplementarin wird als fiir Steuerangelegenheiten im In- und Ausland zustandige Gesellschafterin bestimmt.
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§29

§30

§ 31

§32

§ 33

Die Gesellschafter bestellen die Komplementarin als gemeinsamen Empfangsbevolimachtigten im Sinne des § 183 AO
unter Verzicht auf Einzelbekanntgabe und verpflichten sich, Rechtsbehelfe oder sonstige Rechtsmittel im Rahmen der
deutschen Steuerveranlagung bzw. gesonderter Feststellungen fiir die Investmentgesellschaft nur nach Zustimmung
der Komplementarin einzulegen, auch soweit sie personlich (z. B. hinsichtlich ihrer Sonderwerbungskosten) betroffen
sind; dies gilt nicht, soweit in den Steuererklarungen der Investmentgesellschaft von den Ergebnisverteilungsregelun-
gen dieses Gesellschaftsvertrags abgewichen wird. Diese Verpflichtung und die Empfangsvollmacht, die bei einem
etwaigen Ausscheiden der Komplementarin aus der Investmentgesellschaft ggf. zu erneuern sind, gelten unwiderruflich
Uber die Dauer der Gesellschaftszugehorigkeit, soweit Steuerbescheide und Verwaltungsakte betroffen sind, die fiir die
Veranlagungszeitraume der Gesellschaftszugehorigkeit ergehen. Die Komplementarin kann die Empfangsbevollmach-
tigung ab dem Zeitpunkt der Liquidation durch Erklarung gegenilber der zustandigen Finanzbehorde mit der Folge
widerrufen, dass die Zustellungen sodann an die Gesellschafter der Liquidationsgesellschaft direkt erfolgen missen;
sie wird von diesem Recht nur auf Basis eines entsprechenden Gesellschafterbeschlusses Gebrauch machen.

Liquidation

Die geschéftsfihrende Kommanditistin ist alleinige Liquidatorin der Investmentgesellschaft. Die Liquidatorin hat jahrlich
sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung beendet ist, einen Abwicklungsbericht gemaR § 135 KAGB zu erstellen.

Der nach Begleichung samtlicher Kosten und Aufwendungen aus und im Zusammenhang mit der Liquidation, nach
Befriedigung der Glaubiger verbleibende Liquidationserlés wird — nach Berlcksichtigung des § 10 Abs. 2 —unter allen
Gesellschaftern im Verhaltnis ihrer festen Kapitalkonten verteilt. Sachauskehrungen sind nur mit Zustimmung eines
Gesellschafters zulassig. Die Gesellschafter haften nach Beendigung der Liquidation gemaf § 138 Abs. 2 KAGB nicht
fur die Verbindlichkeiten der Investmentgesellschaft.

Erfullungsort, Gerichtsstand, Schlichtungsvereinbarung
Erflllungsort und Gerichtsstand ist — soweit gesetzlich zulassig — der Sitz der Investmentgesellschaft.
Kosten

Die Kosten der Gesellschaftsgriindung und dieses Vertrages tragt die Investmentgesellschaft. Alle Kosten, Gebihren
und Aufwendungen, einschlieRlich der in diesem Verkaufsprospekt mit Ausnahme der Performance Fee, sowie der
Verwaltungsgebihr, die von der Investmentgesellschaft zu tragen sind, werden einen jahrlichen Maximalbetrag von
0,35 % des Nettoinventarwerts der Investmentgesellschaft basierend auf einem angenommenen Nettoinventarwert von
100 Mio. Euro voraussichtlich nicht Gibersteigen. Diese Gebuhren schlieRen solche mit ein, die im Zusammenhang mit
der Geschaftsfuhrung (einschlieBlich deren Versicherung), IT, Wirtschaftsprifung, Erstellung von Jahresabschliissen,
Berichterstattung an die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht, Rechnungswesen und Steuern entstehen.
Die zuvor geschatzte maximale Hohe der Kosten kann, sofern unerwartete Umstande eintreten, tGberschritten werden.
In diesem Fall sind die zusétzlichen Kosten und Ausgaben durch Rechnungen oder andere Nachweise zu belegen.

Schlussbestimmungen

Miindliche Nebenabreden bestehen nicht. Anderungen und Ergénzungen dieses Gesellschaftsvertrages bediirfen zu
ihrer Wirksamkeit der Schriftform. Dies gilt auch fiir die Aufhebung des Schriftformerfordernisses.

Die Gesellschafter werden den Gesellschaftsvertrag @andern, wenn diese Anderung aufgrund gesetzlicher oder sonsti-
ger regulatorischer Vorgaben (z. B. Verordnungen, aufsichtsrechtlicher Verlautbarungen), die von einem Gesellschafter
zwingend zu beachten sind, erforderlich wird und die Rechte und Pflichten der Gbrigen Gesellschafter hierdurch nicht
beeintrachtigt oder verandert werden.

Jeder Gesellschafter ist verpflichtet, Anderungen seiner individuellen Daten bzw. Anderungen betreffend die rechtliche
Inhaberschaft der Beteiligung der geschaftsflihrenden Kommanditistin unverziglich auf seine Kosten mitzuteilen. Mit-
teilungen an die Gesellschafter ergehen an die letzte der Investmentgesellschaft angegebene Anschrift und gelten drei
Tage nach Absendung als zugegangen. Mitteilungen sind auch in Textform (z. B. per Telefax, durch vervielfaltigte
Einladungsschreiben oder durch E-Mail-Information an die zuletzt benannte E-Mail-Adresse oder tber die passwortge-
schitzte Hinterlegung der jeweiligen Unterlagen im Internet) moglich.

Gesellschafter konnen vorbehaltlich gesetzlicher Offenbarungspflichten keine Auskunft Gber Daten anderer Gesell-
schafter verlangen.

Die Gesellschafter sind zum Stillschweigen hinsichtlich aller ihnen bekannt gewordenen Umstande der Investmentge-
sellschaft, insbesondere bezlglich etwaiger Informationen zu Zielinvestmentvermdgen, in die die Investmentgesell-
schaft investiert hat bzw. beabsichtigt zu investieren, verpflichtet. Diese Pflicht besteht auch nach Ausscheiden aus
oder Beendigung der Investmentgesellschaft.

Kein Gesellschafter ist daran gehindert, in Wettbewerb zu der Investmentgesellschaft zu treten. Dies erfasst insbeson-
dere auch etwaige Beteiligungs-, Beratungs- oder Kooperationsverhaltnisse.

Fir diesen Vertrag gilt das materielle und prozessuale Recht der Bundesrepublik Deutschland.
Teilnichtigkeit

Sollte eine Bestimmung dieses Vertrages oder eine kinftig aufgenommene Bestimmung ganz oder teilweise unwirk-
sam, nichtig oder undurchfiihrbar sein oder die Wirksamkeit oder Durchflhrbarkeit spater verlieren oder sollte sich eine
Lucke herausstellen, soll hierdurch die Giiltigkeit der Gibrigen Bestimmungen nicht beriihrt werden. Anstelle der unwirk-
samen, nichtigen oder undurchfihrbaren Bestimmung oder zur Ausfillung der Lucke ist von den Gesellschaftern eine
Regelung zu treffen, die — soweit rechtlich zuldssig — dem am nachsten kommt, was die Vertragschlieenden gewollt
haben oder nach dem Sinn und Zweck des Vertrages gewollt hatten, falls sie den Punkt bedacht hatten. Beruht die
Unwirksamkeit, Nichtigkeit oder Undurchfiihrbarkeit einer Bestimmung auf einem darin festgelegten Mal} der Leistung
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oder Zeit (Frist oder Termin), soll das der Bestimmung am nachsten kommende, rechtlich zulassige Maf als vereinbart
gelten.
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Aquna Capital Infrastructure Verwaltungsgesellschaft mbH

als Komplementdrin, diese vertreten durch inre gemeinschaftlich vertretungsberechtigten Geschaftsflinrer

rs

Christian Brezina Jan Pet

\/\/L l

Aquila Capital lnvestment Man ée entll GmbH

als geschéftsfilhrende Kommanditistin, diese vertreten durch ihre gemeinschaftlich vertretungsberechtigten Geschéftsfihrer

Lutz Logters Christian Brezina
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