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Vorwort

Liebe Anlegerinnen und Anleger,
sehr geehrte Damen und Herren,

And the winner is: RENEWABLE ENERGY

2015 war weltweit flir erneuerbare Energien
sowohl in Bezug auf den Zubau neuer Installa-
tionen als auch fir die Investitionssummen ein
Rekordjahr. Noch nie konnte die Erfolgsge-
schichte der erneuerbaren Energien mit
147 Gigawatt (GW) in einem Jahr einen so ho-
hen Zubau an erneuerbarer Energiekapazitat
fir die Stromproduktion verzeichnen. Das
groRte Wachstum verzeichnet im Zeitraum
2000 bis 2015 die Photovoltaik mit durch-
schnittlich 41 % jahrlichen Wachstumsraten
bei neuen PV-Installationen.

In vielen Landern haben sich erneuerbare Ener-
gien als wettbewerbsfihige, kostenglinstige
und okologische Energiequellen etabliert. Nach
wie vor sind die politischen Rahmenbedingun-
gen fiir den Ausbau erneuerbarer Energien, ins-
besondere bei Wind und Solarenergie im
Stromsektor, entscheidend.

Weltweit haben 89 Prozent aller Linder
Ausbauziele fiir eine Energiewende

Von den insgesamt 194 Landern der Erde hat-
ten zum Jahresanfang 2016 beeindruckende
173 Lander Ziele fir den Ausbau erneuerbarer
Energien festgelegt. Wie in den Vorjahren sind
es auch in 2016 private und institutionelle In-
vestoren, Stadte, Gemeinden und Unterneh-
men, die einen wichtigen Beitrag zur globalen
Energiewende leisten.

Fluch oder Segen?

Deutschland hat das Erneuerbare-Energien-
Gesetz 2017 auf den Weg gebracht und damit

den vom Gesetzgeber gewiinschte System-
wechsel zum Ausschreibungsregime vollzogen.
Die erneuerbare Energien Branche muss mit
den festgelegten Ausbauzielen neue Heraus-
forderungen bewiltigen. Aufatmen kann zu-
nachst die ,alte” Energiewirtschaft. Das
EEG 2017 verschafft den Betreibern von fossi-
len Kraftwerken Zeit zur Umstrukturierung zu
Lasten einer ziligigen Energiewende.

Die Deutschen haben es erfunden,
die Anderen setzen es um

Deutsche Unternehmen blicken auf ereignisrei-
che Zeiten zuriick, haben sich aufgrund der zu
bewiltigenden Herausforderungen der letzten
Jahre stark gewandelt und dabei gezielt ihre
Geschaftsmodelle angepasst. Viele davon sind
mittlerweile auf internationalen Markten un-
terwegs und setzen ,Made in Germany” erfolg-
reich in unterschiedlicher Form in Erneuerbare-
Energien-Projekten um.

“Fiir jeden Dollar, der 2015 in Subventionen
von Erneuerbaren floss, wurden fast vier Dol-
lar ausgegeben, um unsere Abhangigkeit von

fossilen Energietrdagern zu erhalten.”

Anders als in Deutschland schreitet der welt-
weite Ausbau der erneuerbaren Energien vo-
ran. Im Jahr 2015 lag die globale Zubaurate an
erneuerbaren Energien laut Renewables Global
Status Report 2016 bei 147 Gigawatt und war
damit so hoch wie nie zuvor. Auch der deutlich
gesunkene Olpreis konnte diese Entwicklung
nicht aufhalten.

Weltweit stiegen 2015 die Investitionen in er-
neuerbare Energieanlagen fir Strom- und
Treibstoffproduktion auf 286 Milliarden
US Dollar (+5 % gegeniiber 2014). Rund um den
Globus wurde mehr als doppelt so viel in neue
Kraftwerke auf Basis Erneuerbarer und Solar-
Kleinanlagen investiert wie in Kohle- und Gas-
kraftwerke zusammen.



Mehr als ein Drittel der Investitionen entfielen
auf China, was mit einem Anstieg von 17 %
dazu beitrug, dass Investitionen in Entwick-
lungs- und Schwellenldndern mit insgesamt
156 Milliarden US Dollar erstmalig jene in In-
dustrielandern Uberstiegen.

Der Zubau ist jedoch weltweit sehr unter-
schiedlich verteilt. In Europa sinken die Investi-
tionen deutlich, wahrend beispielsweise die
USA ein Uberdurchschnittliches Wachstum ver-

Dusseldorf, Oktober 2016
Voigt & Collegen

Ihr Asset Manager fiir erneuerbare Energien

Hermann Klughardt

Markus W. Voigt

zeichnen. Dies trifft auch auf mehrere Entwick-
lungs- und Schwellenléander zu. Des Weiteren
ist zu erkennen, dass sich Einspeisetarifsys-
teme tendenziell auf dem Riickzug befinden
und Ausschreibungsmodelle in den Vorder-
grund treten.

Wie immer bieten wir lhnen mit unserer Leis-
tungsbilanz einen transparenten Uberblick und
Informationen Uber die Ergebnisse unserer
Fonds.



Das Geschaftsmodell: Unterneh-
mensleitsatze

Voigt & Collegen ist als Asset Manager seit
mehr als 10 Jahren im Bereich erneuerbarer
Energien aktiv. Nach intensiver Marktrecher-
che brachte das Unternehmen bereits im
Jahr 2007 erste Private Placements, die in spa-
nische Photovoltaikanlagen investierten, auf
den Markt. Im Anschluss daran wurden So-
larfonds aufgelegt, die sich an ein breites Pub-
likum richteten. Inzwischen sind bereits
23 Publikumsfonds bzw. Private Placements
sowie verschiedene Investmentlosungen fir
professionelle Anleger platziert. Das von Voigt
& Collegen insgesamt in Photovoltaikparks und
Windkraftanlagen investierte Kapital belduft
sich auf mehr als 500 Mio. Euro. Zusatzlich hat
das Haus ein Transaktionsvolumen von Uber
350 Mio. Euro fir Dritte begleitet und umge-
setzt.

Voigt & Collegen steht fiir sinnvolle Investitio-
nen in eine nachhaltige Zukunft und hat frih
die Chancen, die die erneuerbaren Energien fiir

Investoren bieten, erkannt. Die Entwicklung
und der Ausbau von Infrastrukturinvestments
im Bereich der Energieerzeugung mittels er-
neuerbarer Energien ist eine zukunftsorien-
tierte und am Wohl der nachfolgenden Gene-
rationen orientierte Investitionsphilosophie.

Stabilitdt und Zuverlassigkeit in der Strompro-
duktion zeichnen die von Voigt & Collegen auf-
gelegten Investments aus. Dies belegen die
jahrlichen Ergebnisse der Stromproduktion.

Der Bruch der Zusagen staatlicher Energieein-
speisegesetze wie in Spanien und Italien wirken
sich jedoch negativ auf die Einnahmen der ein-
zelnen Anlagen aus. Gerade in solchen Zeiten
steht Voigt & Collegen zu seiner Verpflichtung
gegenlber den Fonds und den Anlegern und
schlagt geeignete Wege im Kampf gegen solche
rechtswidrigen riickwirkenden Kirzungen in
den zum Investitionszeitpunkt, staatlich garan-
tierten und vertraglich zugesicherten Férderre-
gimen fir erneuerbare Energien ein.



Ubersicht iiber die Photovoltaikanlagen in den Publikumsfonds und Private Placements
von Voigt & Collegen

Installierte
Nettoleistung

Parkname

Antequera Andalusien El Cura
Los Palacios Andalusien Los Palacios
Badajoz 1 Extremadura Castuera

Badajoz 2 Extremadura Castuera

Ragusa 1 Sizilien Santa Croce/Ragusa

Ragusa 2 Sizilien Santa Croce/Ragusa
Garofalo Apulien San Severo

Luciani 1 Apulien San Severo

O 00 N O U B W N P

Brancia Apulien San Severo
Risicata Apulien San Severo
Bagnarelli Apulien Lucera
Bagnarelli Giovanna Apulien Lucera
Carafa Apulien San Severo
Carafa Anna Apulien San Severo
Manna Lucia Apulien Lucera
Centola 1 Apulien San Severo
Centola 2 Apulien San Severo
Jesi Solar (Caputo Rita) Apulien Foggia
Francavilla Fontana Apulien Francavilla
Anna Rosa Apulien Lecce
Andria Apulien Andria
Brindisi Italian Yellow Apulien Mesagne
Brindisi Italian Blue Apulien Mesagne
Francavilla Italian Red Apulien Francavilla
Futur Sun (Troia 1) Apulien Troia

Solar Two (Troia 3) Apulien Troia
Futur Eurosolar (Troia 7) Apulien Troia
Ecologic Power (Troia 10) Apulien Troia

Solaz (Viniamari) Apulien Lecce
Montalto di Castro Latium Montalto di Castro

Montalto di Castro Latium Montalto di Castro
Gesamt




Das Management

Markus W. Voigt
Geschaftsfihrender Gesellschafter

Markus W. Voigt (Jahrgang 1965) ist geschafts-
fihrender Gesellschafter der Voigt & Coll.
GmbH und besitzt mehr als 20 Jahre Erfahrung
in der Konzeption geschlossener Fonds. Nach
seinem Studium der Betriebswirtschaftslehre
(BWL) arbeitete er von 1990 bis 1994 als Pro-
duktmanager fir geschlossene Fonds bei einer

Hermann Klughardt
Geschéftsfihrender Gesellschafter

Hermann Klughardt (Jahrgang 1964) ist seit
2007 geschaftsfiihrender Gesellschafter bei
der Vogt & Coll. GmbH. Zuvor war er bereits
seit 2003 geschaftsfiihrender Gesellschafter
der Voigt & Coll. Financial Consulting GmbH.
Nach seiner Ausbildung zum Bankkaufmann
und dem darauffolgenden Studium der Be-
triebswirtschaftslehre war er von 1993 bis

Dr. Jan-Holger Arndt
Geschéftsfihrender Gesellschafter

Dr. Jan-Holger Arndt (Jahrgang 1967) ist seit
01. Oktober 2014 geschaftsfiihrender Gesell-
schafter bei Voigt & Collegen. Vor seinem
Wechsel zu Voigt & Collegen war er 17 Jahre
Partner und Rechtsanwalt bei White & Case
bzw. bei Freshfields Bruckhaus Deringer in den
Bereichen Global Project & Asset Finance. In

Tochtergesellschaft einer deutschen Grol3spar-
kasse. Danach griindete er ein Emissionshaus
fir geschlossene Fonds an dem sich die ERGO
Versicherungsgruppe beteiligte und war bis
2004 dessen Vorstand. 2005 griindete er die
Voigt & Coll. GmbH.

1998 als Produktmanager fiir geschlossene
Fonds bei einer Tochtergesellschaft einer deut-
schen GroRsparkasse tatig. Danach wechselte
er in den Vorstand eines luxemburgischen Fi-
nanzdienstleisters (1998 — 2003).

diesen Funktionen hat er vor allem Alternative
Investment Funds (AIF), regulierte institutio-
nelle Investoren sowie Finanzinvestoren in in-
vestmentrechtlichen Fragen und bei komple-
xen nationalen und internationalen Projekt-
und Assetfinanzierungen beraten.



Die Anbieterin im Uberblick

Angaben zum Unternehmen

Firma

Rechtsform
Registergericht
Handelsregister

Griindungsjahr

Historie

Voigt & Coll. GmbH

Kaistral3e 2
40221 Disseldorf

Tel.: +49 (211) 30 20 60 40
Fax: +49 (211) 30 20 60 49

Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH)
Amtsgericht Disseldorf
Handelsregister HRB 47897

2005

Die Voigt & Coll. GmbH wurde 2005 gegriindet und startete mit der Uber-
nahme von ersten Beratungsmandaten zur Akquisition und Strukturierung im
Bereich Biodiesel, Solar und Wind.

Im Jahr 2007 legte Voigt & Collegen mit den Fonds SolEs 1 - 19 erste Private
Placements auf, die jeweils in eine 100 KW Solaranlage in Spanien investierten.

2008 folgte mit dem SolEs 20 der erste Publikumsfonds mit Investitionsfokus
auf Solaranlagen in Spanien und Italien. Dieser wurde mit einem Gesamtinves-
titionsvolumen von tiber 40 Mio. Euro erfolgreich geschlossen.

2009 brachte Voigt & Collegen den SolEs 21 auf den Markt, der mit einem Ge-
samtinvestitionsvolumen von {iber 140 Mio. Euro geschlossen wurde.

Im Jahr 2010 platzierte Voigt & Collegen den Solarfonds SolEs 22 mit einem
Gesamtinvestitionsvolumen von tiber 130 Mio. Euro. Investitionsfokus waren
erneut die stideuropdischen Lander Spanien und Italien. In Kooperation mit
Hauck & Aufhauser Privatbankiers wurde ein Angebot in Luxemburg flr insti-
tutionelle Investoren aufgelegt.



In den Jahren 2011 und 2012 platzierte Voigt & Collegen mit dem SolEs 23 den
vierten Publikumssolarfonds. Der Fonds wurde mit einem Gesamtinvestitions-
volumen von Uber 65 Mio. Euro geschlossen.

In 2013 wurde das Angebot fir institutionelle Kunden um ein Fremdkapi-
talinstrument als Investmentmaoglichkeit erweitert und erhielt die Zulassung
durch die Luxemburgische Finanzaufsicht CSSF.

2014 setzte Voigt & Collegen erfolgreich diverse Erneuerbare Energien Invest-
ments flir professionelle Investoren um, u.a. wurde fiir ein institutionelles
Portfolio der erste Windpark erworben.

2015 wurde diese erfolgreiche Strategie weiter ausgebaut.

Geschaftsfiihrer Markus W. Voigt, Diisseldorf
Hermann Klughardt, KéIn

Dr. Jan-Holger Arndt, Diisseldorf

Gesellschafter Veritas Vermogensverwaltungs GmbH, Disseldorf
(mit mindestens HK Vermogensverwaltung UG (haftungsbeschrénkt), Kéln
5%iger Beteiligung) Quendo Capital GmbH, Dusseldorf

Unternehmens- Asset-Manager fiir Investitionen im Bereich erneuerbarer Energien

gegenstand:

Stammkapital Zum 31.12.2015 betragt das Stammbkapital der Gesellschaft 37.000 Euro (voll
eingezahlt)

Anleger An allen von der Voigt & Coll. GmbH angebotenen Vermoégensanlagen fiir pri-

vate Investoren beteiligten sich bis zum 31.12.2015 insgesamt ca. 6.000 Anle-
ger, davon entfallen 121 Anleger auf Private Placements.

Zweitmarktaktivitidten

Insgesamt wechselten im Jahr 2015 Fondsanteile mit einem Eigenkapitalvolumen von ca.
1.960.000 Euro den Besitzer. Dieser Betrag verteilt sich auf 101 Transaktionen.



Die Beteiligungsgesellschaften der Voigt & Coll. GmbH

Die nachfolgende Grafik gibt eine Ubersicht tiber die Anbieterin (Initiatorin) sowie die wesentlichen
Beteiligungsgesellschaften mit operativen Funktionen zum Fondsgeschaft:

Anbieterin: Voigt & Coll. GmbH

Voigt & Coll.
Financial Consulting GmbH

Alternative Asset
Treuhand GmbH

Eigenkapitalbeschaffung

Hauptfunktionen der Anbieterin

Voigt & Coll. GmbH

* Fondskonzeption

* Herausgeberin des Verkaufsprospektes

* Platzierungsgarantiegeberin

» Geschiftsfiihrende Kommanditistin der Fondsgesellschaft
* Beraterin der Projektgesellschaften

* Identifizierung der Solarkraftwerke sowie Begleitung des

Investitionsprozesses

Registertreuhanderin

Kooperationspartner

Evergy Engineering: Projektiiberwachung/Ertragsgutachten
Fraunhofer Institut Solare Energiesysteme:
Projektiiberwachung/Ertragsgutachten

TUV Rheinland: Projektiiberwachung/Modultests

Meteo Control: Wetterdaten/Ertragsgutachten

Dr. Littmann Consulting: Ertragsgutachten

BayWa: Generalunternehmer/Betriebsfilhrung

Zaragoza Group: Generalunternehmer/Betriebsfiihrung

Die Voigt & Coll. GmbH ist zu 25 % an der Alternative Asset Treuhand GmbH beteiligt. Ferner ist die
Voigt & Coll. GmbH zu 100 % Gesellschafter der Voigt & Coll. Financial Consulting GmbH.

Die Treuhandkommanditistin:

Alternative Assets Treuhand GmbH

Die Alternative Assets Treuhand GmbH wurde
2005 gegriindet. Sie Gibernimmt die treuhande-
rische Verwaltung der Fonds der Voigt & Coll.
GmbH (iber die gesamte Fondslaufzeit. Die
Treuhdnderin sorgt fiir eine umfassende Infor-

mation der Anleger lber ihre Beteiligung, bei-
spielsweise Uber Geschaftsberichte und die
Mitteilung des steuerlichen Jahresergebnisses.
AuBerdem vertritt sie die Interessen der Anle-
ger gegeniliber der Fondsgesellschaft. Sie fuhrt
die Treuhandkonten und Uberwacht alle Ein-
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und Auszahlungen. An dem Unternehmen ist
die Voigt & Coll. GmbH zu 25 % beteiligt. Die
Alternative Assets Treuhand GmbH ist in das
Handelsregister des Amtsgerichts Duisseldorf

Anschrift:
Alternative Assets Treuhand GmbH
KaistralRe 2

40221 Disseldorf

Die Vertriebssteuerung:

Voigt & Coll. Financial Consulting GmbH

Die Gesellschaft wurde im Jahr 2003 gegriin-
det. Sie steuert den Vertrieb der Fondsanteile,
vermittelt das Eigenkapital und Gbernimmt das
Marketing fur die in der Platzierung befindli-
chen Fonds der Voigt & Coll. GmbH. Die Voigt
& Coll. GmbH ist an der Gesellschaft zu 100 %
beteiligt. Die Voigt & Coll. Financial Consulting

Anschrift:
Voigt & Coll. Financial Consulting GmbH
KaistraRe 2

40221 Disseldorf

unter der Registernummer HRB 58325 einge-
tragen. Das Stammkapital betragt 25.000 Euro
und ist vollstandig eingezahlt. Die Geschafts-
fihrung 2015 liegt bei Frau Janine Voigt.

GmbH ist in das Handelsregister des Amtsge-
richts Dusseldorf unter der Registernummer
HRB 56271 eingetragen. Das Stammkapital be-
tragt 25.000 Euro und ist vollstandig einge-
zahlt. Die Geschafte 2015 werden von Herrn
Hermann Klughardt gefiihrt.

10
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Status Quo der erneuerbaren Ener-
gien

Entwicklung in Deutschland

Im Jahr 2015 wurden in Deutschland insgesamt
381,5 Terawattstunden (1 TWh entspricht
1 Milliarde Kilowattstunden) aus erneuerbaren
Energien bereitgestellt — davon entfielen etwa
51,3 % (oder 195,9 TWh) auf die Stromproduk-
tion, ca. 40,7 % (oder 155,2 TWh) auf den War-
mesektor und etwa 8 % auf biogene Kraftstoffe
im Verkehrsbereich (30,4 TWh).

Diese positive Entwicklung wurde im Wesentli-
chen vom starken Anstieg der erneuerbaren
Stromerzeugung getragen. So stieg der Anteil
der erneuerbaren Energien im Stromsektor
deutlich von 27,4 % (2014) auf 32,6 % (2015)
des Bruttostromverbrauchs.

Die Anteile der erneuerbaren Energien im
Warme- und Verkehrssektor anderten sich hin-
gegen nur leicht: Im Warmebereich war ein An-
stieg um 0,7 auf 13,2 % zu verzeichnen, wah-
rend Biokraftstoffe und erneuerbarer Strom im
Verkehr um insgesamt 0,3 auf nunmehr 5,3 %
zuriickgingen.

Sektoriibergreifend ist die Biomasse mit einem
Anteil von etwa 57 % der Energiebereitstellung
der wichtigste erneuerbare Energietrager. Ins-
besondere im Warme- und Verkehrssektor ist
Biomasse fiir 88 % bzw. 89 % des Endenergie-
verbrauchs aus erneuerbaren Energien verant-
wortlich. In der Stromerzeugung hingegen do-
minieren Windkraft, Sonnenenergie und Was-
serkraft mit einem Anteil von zusammen 74 %
der erzeugten EE-Strommenge.

Quelle: AGEE-Stat, Umweltbundesamt

Energiebereitstellung aus Erneuerbaren Energietragern 2015
in Deutschland (Strom)

B Photovoltaik
B Windenergie
B Wasserkraft

Biogene Brennstoffe und Gase, Strom
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Statusbericht Wind- und Photovol-
taikmarkt

2015 Rekordjahr fiir erneuerbare Ener-
gien

Das Jahr 2015 war fiir erneuerbare Energien so-
wohl in Bezug auf den Zubau neuer Installatio-
nen als auch fur die Investitionssummen ein
Rekordjahr. In vielen Landern haben sich er-
neuerbare Energien in 2015 als wettbewerbs-
fahige, kostengiinstige und okologische Ener-
giequellen etabliert. Das groRte Wachstum ver-
zeichnet im Zeitraum 2000 bis 2015 die Photo-
voltaik mit durchschnittlichen jahrlichen
Wachstumsraten bei neuen PV-Installationen
von 41 %.

Weltweit war 2015 ein Rekordjahr fiir die In-
stallation von erneuerbaren Energieanlagen.
Noch nie konnte die Erfolgsgeschichte der er-
neuerbaren Energien mit 147 Gigawatt (GW) in
einem Jahr einen so hohen Zubau an erneuer-
barer Energiekapazitat fur die Stromproduk-
tion verzeichnen.

Nach wie vor sind die politischen Rahmenbe-
dingungen flr den Ausbau erneuerbarer Ener-
gien, insbesondere bei Wind und Solarenergie
im Stromsektor, entscheidend.

89 Prozent aller Lander weltweit haben Aus-
bauziele fiir eine Energiewende.

Von den insgesamt 194 Landern der Erde hat-
ten zum Jahresanfang 2016 beeindruckende
173 Lander Ziele fir den Ausbau erneuerbarer
Energien festgelegt.

Wie in den Vorjahren waren es auch in 2015
private und institutionelle Investoren, Stadte,
Gemeinden und Unternehmen die einen wich-
tigen Beitrag zur globalen Energiewende leiste-
ten.

Auch ohne staatliche Férderungen sind immer
mehr Investitionen in erneuerbare Energien
wirtschaftlich.

Fir einen anhaltenden Anstieg des jahrlichen
Ausbaus erneuerbarer Energien tragt auch die
sich laufend verbessernde Wettbewerbsfahig-
keit dieser Technologien und die Tatsache,
ohne Subventionen in immer mehr Landern
eine gute Wirtschaftlichkeit zu erzielen, bei.

Weitere Wachstumsfaktoren waren unter an-
derem verbesserte Zugange zu Finanzierungen,
verstirkte Uberlegungen hinsichtlich Energiesi-
cherheit und Umwelt sowie die steigende
Nachfrage nach modernen Energiedienstleis-
tungen in Entwicklungs- und Schwellenlandern.

Die Generalsekretarin des Renewable Energy
Policy Network for the 21st Century (REN21),
ein Netzwerk fiir erneuerbare Energien in Zu-
sammenarbeit mit dem Umweltprogramm der
Vereinten Nationen (UNEP), der Internationa-
len Energie Agentur (IEA), der Weltbank und
der Internationalen Organisation flir erneuer-
bare Energien (IRENA), Christine Lins sagte:

“Fiir jeden Dollar, der 2015 in Subventionen
von Erneuerbaren floss, wurden fast vier Dol-
lar ausgegeben, um unsere Abhangigkeit von
fossilen Energietragern zu erhalten.”

286 Milliarden US-Dollar Investitionen welt-
weit in erneuerbare Energien

Weltweit stiegen 2015 die Investitionen in er-
neuerbare Energieanalagen fiir Strom- und
Treibstoffproduktion auf 286 Milliarden
US Dollar (+5 % gegeniiber 2014). Rund um den
Globus wurde mehr als doppelt so viel in neue
Kraftwerke auf Basis Erneuerbarer und Solar-
Kleinanlagen investiert wie in Kohle- und Gas-
kraftwerke zusammen.

14



Mehr als ein Drittel der Investitionen entfielen
auf China, was mit einem Anstieg von 17 %
dazu beitrug, dass Investitionen in Entwick-
lungs- und Schwellenldndern mit insgesamt
156 Milliarden US Dollar erstmalig jene in In-
dustrielandern Uberstiegen.

Dank des Investitionsanstiegs wurden ver-
mehrt technologische Fortschritte gemacht,
Kosteneinsparungen erzielt und Arbeitsplatze
geschaffen. Heute beschaftigt der erneuerbare
Energiesektor bereits 8,1 Mio. Menschen. Der
stetige Beschaftigungsanstieg im erneuerbaren
Energiesektor steht damit in starkem Kontrast
zu der generell angespannten Arbeitsplatzsitu-
ation im Energiesektor.

Die steigenden Investitionen in erneuerbare
Energien zeigen, dass ein globaler tiefgreifen-
der Strukturwandel im Gange ist und das Be-
wusstsein fiir erneuerbare Energien steigt.

und finanzielle Engpasse. Zudem verzeichnen
erneuerbare Energien aufgrund mangelnder
politscher Aufmerksamkeit nur langsame Fort-
schritte im Verkehrs- und vor allem im Warme-
und Kaltesektor.

Photovoltaik weltweit im Aufwind

2015 belauft sich, gemald IEA Report 2015 der
Internationalen Energie Agentur, die weltweite
installierte Photovoltaik-Leistung auf Uber
227 GW. Der netzgebundene Solarausbau
legte, trotz regional teilweise gegenlaufiger
Entwicklungen, um mehr als 25 % auf Gber
50 GW (2014: 40,1 GW) jahrlicher installierter
Leistung zu. Die Preise fir 1 Megawatt (MW)
installierter PV-Leistung sind dank Skalenef-
fekte weiter gesunken.

Asien

Nach einer Stabilisierung im Jahr 2014 wuchs

Gigawatts PV-Kapazitdten und Zubau weltweit, 2005 - 2015
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Die zentralen Herausforderungen bestehen un-
ter anderem in der Integration der erneuerba-
ren Energien in die bestehende Stromnetze,
politische Instabilitat, regulatorische Barrieren

der Zubau des chinesischen PV-Markt 2015
wieder auf rund 15,2 GW, verfehlte aber die er-
klarten Ausbauziele. Der japanische PV-Markt
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wuchs, wie im Vorjahr, rasant um 11 GW. Wei-
tere Lander Asiens, in denen sich ein wachsen-
der PV-Markt etabliert hat, sind: Korea, Austra-
lien, Thailand, Malaysia, die Philippinen und
Taiwan.

Indien und Pakistan

Mit Giber 2 GW neu installierter PV-Leistung in
2015 ist Indien auf einem guten Weg und hat
wie der Nachbarstaat Pakistan ein riesiges Aus-
baupotenzial.

Naher Osten

In dieser Region muss sich, trotz besonders gu-
ten klimatischen Bedingungen und vieler Son-
nenstunden, ein PV-Markt noch entwickeln.
Angesichts zunehmender Knappheit an Erdol
und einer Diversifizierung der Wirtschaft steigt
die Bereitschaft und das Bewusstsein fir die
Anwendung von alternativen Technologien.

Erstmals wurden in 2015 in der Tiirkei 208 Me-
gawatt (MW) installiert. In Israel blieb die ku-
mulierte installierte Leistung bei ca. 200 MW.

Am Beispiel der Vereinigten Arabischen Emira-
ten (VAE) zeigt sich, durch das Fehlen eines Ein-
speisegesetzes, dass es derzeit faktisch keine
Moglichkeit fiir private Betreiber gibt, Solar-
strom in das Netz einzuspeisen. Auch fir die Ei-
gennutzung von Solarstrom bendtigt der Be-
treiber eine Sondergenehmigung, die von der
zustandigen Energiebehotrde erteilt werden
muss. Die VAE haben angekiindigt durch wett-
bewerbsfahige Regelungen die Installation von
PV-Anlagen zu ermdoglichen.

Afrika

Sudafrika war das erste afrikanische Land mit
1 GW PV-Zuwachs in 2014 musste aber 2015 ei-
nen deutlichen Marktriickgang auf rund
200 MW hinnehmen. In Algerien wurden gut
270 MW installiert. Viele afrikanische Lander

haben neue Projekte angekiindigt, wovon al-
leine Agypten 5 GW ankiindigte. Bisher verzo-
gerten sich die meisten Installationen oder be-
finden sich noch in der Projektevaluierungs-
phase.

Nordamerika

Der Zubau in den USA betrug 2015 7,3 GW, der
in Kanada 600 MW.

Sitidamerika

Die lateinamerikanischen Markte werden sich
in den nachsten Jahren stark entwickeln. Vor
allem Brasilien gilt als zukunftstrachtiger PV-
Markt.

Europa

Der Ausbau der erneuerbaren Energien genielst
in Europa ebenso wie in Nordamerika, Austra-
lien und Neuseeland hohe Akzeptanz. Das geht
aus einer Analyse einschlagiger Umfragen her-
vor, die die Agentur fiir erneuerbare Energien
(AEE) erstellt hat. Die Ergebnisse sind im neuen
AEE-Hintergrundpapier ,Die Akzeptanz erneu-
erbarer Energien im Spiegel von Umfragen in
Industriestaaten” zusammengetragen. Wie da-
raus hervorgeht, treffen die Erneuerbaren un-
abhdngig vom Ausbaustand regenerativer
Energiequellen in den jeweiligen Landern auf
ein hohes Mal§ an Zustimmung. Diese betragt
zumeist weit Gber 80 %. Die Analyse zeigt, dass
grolRe Mehrheiten in wichtigen Industriestaa-
ten die Energiewende wollen.

Die starkste Akzeptanz fiir den Ausbau erneu-
erbarer Energien wurde laut dem Umfragever-
gleich in Deutschland verzeichnet, dicht gefolgt
von Frankreich und Japan. Aber nicht nur in
Frankreich, sondern auch in anderen europai-
schen Staaten wie z.B. GroRbritannien, deren
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Politik auf die Forderung der Atomkraft ausge-
richtet ist, herrscht groBe Zustimmung zum
Ausbau der erneuerbaren Energien.

In 2015 betrug der Zubau an Stromerzeugungs-

Um den Beschluss der Europdischen Union, die
Treibhausgasemissionen bis 2030 um mindes-
tens 40 % unter das Niveau von 1990 zu senken
und den Anteil der erneuerbaren Energien am
Energieverbrauch auf 27 % zu steigern, muss in

Gigawatts PV-Kapazitdten und Zubau, Top 10 Lander, 2015
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kapazitaten in Europa 28,9 GW (2014: 26,5
GW). Mit 12,8 GW (44 %) war der Ausbau der
Windenergie am hochsten, gefolgt von der
Photovoltaik mit 8,5 GW (29 %) und Kohle mit
4,7 GW (16 %).

Ausbauziele in Europa

Trotz der massiven Zustimmung der EU-Biirger
zu nationalen erneuerbare Energien-Zielen ih-
rer Regierungen haben die Staats- und Regie-
rungschefs in Brissel anders entschieden: Fir
die Zeit nach 2020 gibt es nach aktuellem Stand
keine verbindlichen EU-Ziele zum Ausbau er-
neuerbarer Energien fir die einzelnen EU-Staa-
ten mehr. Vielmehr gilt das Ziel nur fiir die Eu-
ropdische Union als Ganzes, einen Anteil von
27 % der erneuerbaren Energien am Energie-
verbrauch bis 2030 zu erreichen.

den kommenden 15 Jahren der Anteil der er-
neuerbaren Energien im Stromsektor auf etwa
50 % steigen.

2015 ein gutes Jahr fiir die Photovoltaik in

Europa

Der europaische Solarmarkt ist in 2015 um gut
15% gewachsen. Von den weltweit Uber
50 GW neu installierten PV-Anlagen wurden
gut 8 GW (2014: 6,95 GW) in Europa ans Netz
gebracht. 2011 hatten Solarinstallationen in
Europa ihren Hohepunkt erreicht — damals
stellten Deutschland und Italien schon zusam-
men 15 GW auf. Von 2012 bis 2014 gingen die
Neuinstallationen zurilick. 2015 stellt insofern
noch keine Trendwende dar, da Europas Solar-
wachstum vor allem dem starken britischen
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Markt geschuldet ist, in den meisten europai-
schen Landern ging die Nachfrage zuriick oder
stagnierte auf niedrigem Niveau.

Mit fast 100 GW installierter Leistung ist Eu-
ropa immer noch die fiihrende Solarregion in
der Welt. Im Durchschnitt deckt die Sonnen-
energie fast 4 %, in einigen Landern Europas bis
zu 8 % des jahrlichen Strombedarfs. Deutsch-
land erlebte in einem Kontext von gednderten
Forderregelungen und neuen Auktionsverfah-
ren einen weiteren Marktrickgang auf 1,5 GW.
Frankreich stabilisierte seinen Markt bei rund
0,9 GW, wahrend der italienische Markt auf
niedrigem Niveau einen Zubau von 300 MW an
neuen PV-Installationen verzeichnete.

Zubauvolumen auf niedrigeren Niveau melde-
ten. Neue kleinere PV-Markte mit einem Zubau
unter der 100-MW-Marke entstandenin Polen,
Ungarn und Schweden.

Die ehemaligen PV-Markte Spanien, Tsche-
chien, Griechenland, Rumanien und Bulgarien
mit einem jahrlichen PV-Zubau im Gigawattbe-
reich stiirzten mit Neuinstallationen zwischen
null und wenigen Megawatt vollig ab.

Die Herausforderung beim weiteren Ausbau
der Photovoltaik besteht nun darin, schnell die
Ubergangsphase von Solarmarkten deren
Wachstum auf Einspeisevergitung und An-
reizsystemen basiert, zu marktbasierten Rah-
menbedingungen, wo Solarstrom fiir den Ei-
genverbrauch eine wichtige Rolle spielen wird,

Energiemix Deutschland 2015 (Bruttostromerzeugung in Terawattstunden TWh*)
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Mit einem Zubau bei PV-Anlagen von 3,5 GW
war der UK-Markt das Zugpferd und der einzige
Markt mit einem Wachstum Uber zwei Jahre in
Folge. Einige mittelgroRe europdische PV-
Markte wie z.B. die Niederlande legten zu. An-
dere, wie Schweiz oder Osterreich, stabilisier-
ten sich, wahrend Belgien und Danemark ein

zu meistern. Dank der sich weiter verbilligen-
den PV-Technologie bleibt Europa ein sehr gu-
ter Investitionsstandort. Im Interesse aller Be-
teiligten ist jetzt die schnelle Entwicklung eines
intelligenten Strommarktdesigns notwendig.
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Deutschland

Die Energieversorgung in Deutschland wird von
Jahr zu Jahr "griiner”. Der Beitrag der erneuer-
baren Energien wachst bestandig. Im Jahr 2015
trugen die erneuerbaren Energien bereits 30 %
(2014: 25,8 %) zur Bruttostromerzeugung bei.

Seit der Einflihrung des EEG im Jahr 2000 stieg
der Anteil der erneuerbaren Energien am Brut-
tostromverbrauch von 6 % auf 32,6 % im Jahr
2015. Das Potenzial Deutschlands zur Steige-
rung des Stromverbrauchs aus Solar- und
Windenergie sowie zum erheblichen Ausbau
der erneuerbaren Energien soll weiter genutzt
werden. Erklartes Ziel der Politik ist es bis zum
Jahr 2025 in Deutschland 40 bis 45 % des ver-
brauchten Stroms aus erneuerbaren Energien
zu erzeugen, bis zum Jahr 2035 sollen es 55 bis
60 % sein.

Spanien

Kein nennenswerter Zubau bei Erneuerbaren
in Spanien

Das Energiejahr 2015 stand in Spanien im Zei-
chen der Kohle, die erheblich an Gewicht im
Strom-Mix Spaniens zulegte. In Spanien er-
folgte gemaR der Branchenorganisation Union
Fotovoltaica Espana (UNEF) in 2015 ein Zubau
um 49 MW. Das war zwar doppelt so viel wie
2014 (22 MW), entspricht aber gerade einmal
1 % der gesamten installierten PV-Leistung im
Land. Nach Auskunft des spanischen Wind-
energieverbandes Asociacion Empresarial Eo-
lica (AEE) wurde nicht ein einziges MW an
neuer Leistung installiert — das war zuletzt in
den 1980er Jahren der Fall. Spanien belegt da-
mit Abstand den letzten Platz beim Ausbau der
Erneuerbaren in Europa.

Seit dem 10. Oktober 2015 ist die Verordnung
(Real Decreto 900/2015) zum Eigenverbrauch

von selbsterzeugtem Strom in Spanien rechts-
kraftig. Nach einer Ubergangszeit von sechs
Monaten wird sie fiir alle Betreiber von Eigen-
verbrauchsanlagen verpflichtend. Die lange er-
wartete Verordnung wurde notwendig, da seit
der Verabschiedung des Gesetzes zur Reform
des Energiemarktes (Ley 24/2013 del Sector
Eléctrico) am 27. Dezember 2013 in Spanien
keine gliltige Regulierung erlassen worden war.

Laut der neuen Verordnung dirfen Besitzer
von Anlagen Uber 100 kW den (ber ihren Ei-
genbedarf hinaus produzierten Strom zu
Marktpreisen verkaufen. Kleinere Anlagen kon-
nen den Uberschiissigen Strom zwar einspei-
sen, erhalten aber keine Vergltung. Das Real
Decreto sieht auRerdem die Zahlung von Abga-
ben vor, die sich auf die installierte Leistung
und die erzeugte Energiemenge beziehen: Die
einmalige Geblihr, die sich an der Kapazitat der
Anlage orientiert, liegt zwischen ca. 9 Euro/kW
und 15,4 Euro/kW. Je nach AnlagengréRe be-
wegen sich die nach erzeugter Energiemenge
anfallenden Abgaben zwischen ca.
0,05 Euro/kWh und 0,07 Euro/kWh. Anlagen
mit einer installierten Kapazitat von weniger als
10 kW sowie Anlagen, die auf den spanischen
Inseln errichtet werden, zahlen nur die einma-
lige Gebuhr nach installierter Leistung. Zudem
missen sich die Betreiber von Eigenver-
brauchsanlagen zukiinftig im sogenannten ,Re-
gistro de Productores de Electricidad” (Strom-
produzentenregister) eintragen lassen.

Die Erwartungen der spanischen PV-Industrie
wurden mit dieser Verordnung enttauscht, da
die Regelungen selbsterzeugten und ver-
brauchten Solarstrom wenig wirtschaftlich ma-
chen.

Kompliziertes Abrechnungssystem

Wer sich fiir die Investition in ein Photovoltaik-
Projekt in Spanien entscheidet, bekommt es
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bei den Einspeisevergiitungen mit einem kom-
plizierten Abrechnungssystem zu tun. Eine
wichtige Rolle dabei spielt der sogenannte
"Zahlungsquotient". Dieser ist nun fir Dezem-
ber 2014 bei rund 84 % festgelegt worden.

In Spanien ist das Abrechnungssystem der spe-
zifischen Einspeisevergitungen auch fir deut-
sche Verhaltnisse sehr kompliziert. In Spanien
werden die garantierten Vergiitungen nicht
dann ausgezahlt, wenn sie entstanden sind,
sondern zeitversetzt. Die Hohe der anteiligen
Zahlungen wird Uber die erwdhnten Zahlungs-
guotienten ermittelt.

Solar-Vergiitung in Spanien: Im Januar 2015
nur 25 Prozent ausgezahlt

Die spanischen Einspeisevergiitungen werden
aus einem Topf bezahlt, der sich aus Geblhren
und staatlichen Férderungen finanziert. Da die-
ser zu Beginn des Jahres noch nicht so gut ge-
flllt ist, zahlt die spanische Regierung zu Be-
ginn des Jahres auch nur einen kleinen Teil der
eigentlich garantierten Verglitungen aus. Die
Auszahlungen werden dann monatlich erhéht
und miissen laut Gesetz im November 98 % be-
tragen. Im Januar 2015 zum Beispiel betrug der
Auszahlungsquotient L1 nur 25,49 %. Dieses
gesamte Abrechnungssystem bedeutet zudem
einen hohen Verwaltungsaufwand.

Solar-Vergiitungs-Zahlungen mit erheblichem
Zeitverzug

Die spanische CNMC hat nun den Zahlungsquo-
tienten fir die Abrechnung des Monats Dezem-
ber 2015 mit 84,085 % festgesetzt. Dieser Wert
liegt etwas hoher als erwartet. Gleichwohl ist
die Liquiditatsplanung fir spanische Photovol-
taikanlagen weiterhin schwierig. Die CNMC hat
festgelegt, dass der gesetzliche Mindestkoeffi-
zient von 98 % erst in einer Endabrechnung fiir

das Jahr 2015 erreicht wird. Diese Endabrech-
nung wird aber erst im November 2015 durch-
gefiihrt.

Erhebliche Verzerrungen beim Liquiditats-
Strom fiir PV-Betreiber

Im Einzelnen bedeutet dies folgendes: Die Ab-
rechnung des Monats Dezember wird mit ei-
nem Zahlungsquotienten von 84,085 % durch-
gefiihrt. Das heilSt, dass die akkumulierten Be-
trage der spezifischen Verglitung mit 84,085 %
multipliziert werden und anschlieBend alle bis-
her geleisteten Zahlungen abgezogen werden.
Betragt die akkumulierte spezifische Vergiitung
aus den Monaten Januar bis Dezember 2015
beispielsweise 100.000 Euro, werden mit der
Dezember-Abrechnung 84.085 Euro abziiglich
aller bereits gezahlten Betrdage von Januar bis
Dezember, ausgezahlt.

Die verbleibende Differenz zum Mindestkoeffi-
zienten von 98 % wurde erst im Novem-
ber 2015 ausgezahlt. Damit ergeben sich er-
hebliche Verzerrungen in der Liquiditat der So-
laranlagen, die erst im kommenden November
wieder aufgeholt werden. Die restlichen 2 %
werden vom Staat verzinst und miussen erst
spatestens nach flinf Jahren ausgezahlt wer-
den.

Italien

Italien, einer der groRten Energieverbraucher
in Europa, hat in den vergangenen Jahren er-
hebliche Fortschritte beim Ausbau von erneu-
erbaren Energien gemacht. Anfang 2015 lag die
installierte Stromerzeugungskapazitat aus Er-
neuerbaren bei anndhernd 50 GW. Damit ran-
giert das Land weltweit auf Platz 6 und in Eu-
ropa hinter Deutschland auf Platz 2. Im
Jahr 2014 konnte lItalien laut Netzbetreiber
Terna bereits 21,2 % des Primarenergiever-
brauchs aus erneuerbaren Quellen speisen. Be-
zogen auf den Stromverbrauch lag der Anteil
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bei 37,5 %. Neben dem Ausbau der erneuerba-
ren Energien hat der Konsumriickgang in den
Krisenjahren seit 2008 dazu beigetragen, dass
Italien die europaischen Klimaschutzziele be-
reits teilweise erreicht hat.

Vor allem zwischen 2010 und 2012 sind die In-
vestitionen in neue Anlagen rasch gestiegen.
Davor lag die installierte Kapazitat bei circa
30.000 MW. Vor diesem Hintergrund hat die
italienische Regierung die Forderung von er-
neuerbaren Energien zurlickgefahren und neue
Schwerpunkte gesetzt.

Der Markt hat sich 2015 auf einem niedrigeren
Niveau stabilisiert. Einer Studie der Energy &
Strategy Group zufolge wird das Investitionsni-
veau in den kommenden Jahren relativ kon-
stant bleiben. Fur den Zeitraum 2016 bis 2020
sagt der Renewable Energy Report Neuinstalla-
tionen im Umfang von 420 bis 720 MW pro Jahr
voraus. Der Uberwiegende Anteil entfallt auf
die Photovoltaik.

Riickwirkende Kiirzung der Forderung von PV-
Anlagen

Bereits Ende 2014 hatte Italiens Regierung die
Konditionen fir die Férderung von PV-Anlagen
mit einer Leistung von mehr als 200 KW lber
das Conto Energia riickwirkend negativ veran-
dert. Und obwohl diese willkiirliche Anderung
zu einer Klageflut seitens der PV-Anlagen-Be-
treiber flihren kénnte, geht die Regierung noch
einen Schritt weiter und fordert nun Sonderab-
gaben:

Betreiber von Solarstromanlagen, die eine For-
derung aus dem Conto Energia bekommen, sol-
len in Zukunft eine zusatzliche jahrliche Abgabe
zahlen. Betreiber von Anlagen mit einer Leis-
tung zwischen 3 bis 6 Kilowatt miissen bereits
mit Kosten von 2,20 Euro pro installiertes Kilo-
watt rechnen. Flr Anlagen mit einer Leistung
von 6 bis 20 Kilowatt betragt die Sonderabgabe

2,00 Euro pro Kilowatt, zwischen 20 und 200 Ki-
lowatt sind es 1,80 Euro pro installiertes Kilo-
watt, zwischen 200 Kilowatt und einem Mega-
watt betragt die Sonderabgabe 1,40 Euro pro
Kilowatt. Bereits die nachteilige Forderungsan-
derung beeinflusste die Renditeberechnung
der Investoren negativ.

Der italienischen Regierung scheint es nur auf
schnelle Einnahmen anzukommen, nachhaltig
gesehen sind das kontraproduktive Entschei-
dungen. Nicht nur der italienische Solarmarkt
konnte heftig auf die standigen riickwirkenden
Anderungen reagieren, auch Investoren in an-
deren Branchen konnte diese Willklr-Taktik
verschrecken und die dringend bendtigten In-
vestitionen bremsen. Zudem kdnnte der italie-
nischen Regierung sogar eine volkerrechtliche
Klage drohen, da auch Italien die Energy Char-
ter Treaty (ECT) unterzeichnet hat — eine Art
Energieverfassung, die den Schutz fiir auslandi-
sche Investoren gewdhrleisten soll. Mit der
rickwirkenden Kiirzung der staatlichen Forde-
rung hat Italien gegen die, im ECT festgeschrie-
benen, fair and equitable treatments versto-
Ben. Eine solche Klage ist allerdings aufwendig
und langwierig.

Ausblick erneuerbarer Energien bis 2040

GemaR World Energy Outlook 2015 (WEO) der
Internationalen Energie-Agentur fiihrt der
Stromsektor die Dekarbonisierungsbemiihun-
gen an. Strom gewinnt in vielen Verbraucher-
sektoren an Bedeutung und entspricht 2040
fast einem Viertel des Endenergieverbrauchs.
Der Stromsektor fiihrt die Bewegung zu einem
kohlenstoffarmen Energiesystem an. Lander
auBerhalb der OECD machen 7/8 des zusatzli-
chen Elektrizitatsbedarfs aus.

60 Cent jedes in neue Kraftwerke investierten
US Dollars flieBen 2040 in Technologien fiir er-
neuerbare Energien. Die globale Erzeugung von
auf erneuerbaren Quellen basierender Elektri-
zitat steigt um etwa 8 300 Terrawattstunden

21



(mehr als die Halfte der Zunahme der gesam-
ten Erzeugung). Dies entspricht der derzeitig
erzeugten Menge an Strom aller auf fossilen
Brennstoffen basierenden Erzeugungsanlagen
in China, den USA und der EU zusammen.

Das Nettoergebnis sieht so aus, dass der Anteil
der Kohle im globalen Strommix von 41 % auf
30 % fallt, wobei erneuerbare Energien (ohne
Wasserkraft) um einen dhnlichen Betrag zu
nehmen; Erdgas, Kernenergie und Wasserkraft
behalten im Groben ihren jetzigen Anteil bei.
Bis 2040 erreicht die auf erneuerbaren Ener-
gien basierende Erzeugung einen Marktanteil
von 50 % in der EU, etwa 30 % in China und Ja-
pan und tber 25 % in den USA und Indien.

Im Gegensatz dazu macht Kohle auRerhalb von
Asien weniger als 15 % der Elektrizitatsversor-
gung aus. Trotz der Nutzung teurerer Techno-
logien und steigender Preise fir fossile Brenn-
stoffe wird Elektrizitdt in den meisten Regionen
im Vergleich zum BIP erschwinglicher.

Angesichts der steigenden Erzeugung durch Er-
neuerbare und Kernenergie und effizienterer

Arbeitsplatze im Bereich erneuerba-
rer Energien

Im Sektor der erneuerbaren Energien waren im
Jahr 2015 weltweit 8,1 Mio. Menschen be-
schaftigt. Nicht enthalten in diesen Zahlen sind

thermischer Kraftwerke wird die Wachstums-
rate der durch die Stromerzeugung entstande-
nen CO2-Emissionen bis 2040 nur ein Fiinftel
der Wachstumsrate der erzeugten Strom-
menge betragen (in den letzten 25 Jahren war
das Verhaltnis 1:1). Um diese Perspektiven in
die Tat umzusetzen, muss die Welt bis 2040
mehr Erzeugungskapazitaten hinzufiigen, als
derzeit weltweit zur Verfligung stehen, wah-
rend die durchschnittliche Auslastung dieser
Kapazitat aufgrund der notwendigen Integra-
tion fluktuierender erneuerbarer Technologien
abnimmt. Dies wirft in vielen Ldndern Fragen zu
den passenden Marktmechanismen auf, die die
erforderlichen Investitionen in die Erzeugung
und die Versorgungsnetze beglinstigen.

Der gesetzliche Vorzug von kohlenstoffarmen
Energieoptionen wird durch Kostentrends un-
terstiitzt. Die Gewinnung von Ol und Erdgas
wird zunehmend teurer, wihrend die Kosten
fiir erneuerbare Energien und effizientere
Verbrauchertechnologien weiter fallen.

1,3 Mio. Arbeitsplatze, die direkt dem Bereich
Wasserkraft (large scale) zuzuordnen sind. Der
Arbeitsmarkt
Energien profitierte in verschiedenen Landern

im Bereich der erneuerbaren

auch im Berichtsjahr von glinstigen politischen

Indien

ARBEITSPLATZE IN TAUSEND
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Hinweis: Die Daten enthalten keine "large-scale" Wasserkraft.

Quelle: IRENA, Renewable Energy and Jobs, Annual Review 2016

22



und legislativen Rahmenbedingungen. In In-
dien beispielsweise wurden durch landesweite
Auktionsverfahren hohe Zubauraten im Solar-
bereich erzielt. Im Windsektor schafften in Bra-
silien Auktionsverfahren gekoppelt mit glinsti-
gen Finanzierungsbedingungen insbesondere
tausende von Arbeitsplatzen.

Im Gegensatz zum gesamten Energiesektor
stieg die Anzahl der Arbeitspldtze im Bereich
der erneuerbaren Energien weltweit um ca.
6 % an. Im Sektor der Ol- und Gasgewinnung

Entwicklung der Modulpreise

Auch im Zeitraum von Mai 2015 bis Mai 2016
war wie bereits im Vorjahreszeitraum nur noch
ein sehr geringer Riickgang der Modulpreise in

war weltweit ein Beschaftigungsriickgang von
18 % zu verzeichnen.

Im Sektor der erneuerbaren Energien war die
Solarenergie mit ca. 2,8 Mio. Beschaftigten er-
neut die groRte Jobmaschine. Die unaufhalt-
same Entwicklung der erneuerbaren Energien
wird auch in Zukunft weltweit fir eine weiter
steigende Zahl von Arbeitspldtzen sorgen.

Fertigung gaben um knapp 3 % nach. Der wei-
terhin seit 2013 geltende Importzoll fir Mo-
dule aus China sorgte auch im Beobachtungs-
zeitraum fir einen nur sehr geringen Preisriick-
gang bei chinesischen Modulen. Auch bei Mo-

Modulpreisentwicklung 05/2009 - 05/2016

2,5

0,5

0

Mai 09 Mai 10 Mai 11 Mai 12 Mai 13

= Deutschland
= China
Japan

- Slidostasien, Taiwan

\

—————

Mai 14 Mai 15 Mai 16

Quelle: http://www.solarserver.de/service-tools/photovoltaik-preisindex.html

Europa zu verzeichnen. Die Preise fir Module
aus deutscher Fertigung fielen um ca. 6,7 % auf
0,56 Euro/Watt und Module aus japanischer

dulen stidostasiatischer Fertigung war im letz-
ten Jahr praktisch kein Preisrlickgang zu ver-
zeichnen. Dennoch sind diese Module weiter-
hin deutlich preiswerter als die Module aus al-
len anderen Regionen.
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Euro/Watt Spitzenleistung
Modultyp Herkunft Mai 09 Mai 10 Mai 11 Mai 12 Mai 13 Mai 14 Mai 15 Mai 16
Kristallin Deutschland 2,62 1,97 1,57 0,96 0,78 0,64 0,60 0,56
Kristallin China 2,17 1,57 1,25 0,69 0,54 0,56 0,56 0,54
Kristallin Japan 2,51 1,92 1,49 0,96 0,81 0,67 0,65 0,63
Kristallin Sudostasien, 0,52 0,49 0,48
Taiwan

Quelle: http://www.solarserver.de/service-tools/photovoltaik-preisindex.html

Mit dieser Entwicklung ist praktisch eine Stag-
nation der Modulpreise auf dem europaischen
Markt eingetreten. Dies liegt insbesondere an
den protektionistischen Importzéllen der EU

Entwicklung in den Investitionslan-
dern Spanien und Italien

Mit der Investition in Solarkraftwerke in Spa-
nien und Italien haben die SolEs-Fonds in den
sonnenreichsten Regionen Europas investiert

flr Module aus chinesischer Fertigung. Sollten
diese protektionistischen MaRnahmen abge-
schafft werden, sind auch in Europa wieder fal-
lende Modulpreise zu erwarten.

und saubere Energieerzeugung getatigt. Dieses
Vertrauen in die Verlasslichkeit europaischer
Staaten ist durch diverse gravierende Eingriffe
seitens des spanischen aber auch des italieni-
schen Staates nachhaltig geschadigt, wenn
nicht sogar vollstandig zerstort worden.

BRUTTOINLANDSPRODUKT 2015
IN MILLIARDEN EURO

3.025,90
2.568,94
2.181,06

1.636,37

a
2
=
o]
Q
=
~
n
R«
‘Dm.;gch
f N o N 9«
< SN NN
TR T e
O ©VW M o T N a4 o <+
S § 8§ 5 8 g ® 2 949 a9 A48 8§
4 R N & ™o 0o N & o N ©«
(N I I B B S O N (N N I N
I & a2 o o = = - - °
O & X & & & N NN R 0O YO RN N QL NN NN OO N
OISR I N R T R I I R g
RO RN SR <° & & <§\ QR N BN v\b N R\ S S Qf“ <X Q&R N Qv
ORI R M MY S ¢ & NN N R E NSO O > )
0,\5 %Q_\ & S L &Y oF PANIAS ‘QQ\ 9 N DO (_)»0 AON 2
()
QQ/OQ,‘( N %\/\ N~

Quelle: http://de.statista.com

und im Vertrauen auf die geltenden Gesetze
und Vertrage der dritt- (Italien) bzw. viertgroR-
ten (Spanien) Volkswirtschaften im Euroraum
langfristige Investitionen in eine nachhaltige

Nachfolgend erhalten Sie zum besseren Ver-
standnis der aktuellen Situation der Fonds ei-
nen kurzen (nicht abschlieBenden) Uberblick
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Uber die rechtswidrigen rickwirkenden Kir-
zungen der gesetzlich garantierten Einspeise-
verglitungen und der sonstigen Versuche sei-
tens der spanischen und italienischen Behor-
den die Vergitungssystematik fir die Anlagen
zum Nachteil der Fonds und damit der Anleger
zu verandern.

Spanien

Die Entwicklung in Spanien seit Ende 2010 ist
gekennzeichnet durch diverse, gegen Solar-
kraftwerke gerichtete hoheitliche MaRnahmen
und Rechtsbriiche im Hinblick auf die gesetzlich
garantierte Einspeiseverglitung. Mit dem Real
Decreto 661/2007 bzw. dem Nachfolgedekret
Real Decreto 1578/2008 hatten die Fonds SolEs
1 — 22 in Solarkraftwerke in Spanien mit einer
gesetzlich garantierten Einspeiseverglitung
Uber 25 Jahre investiert. Diese gesetzlichen
Rahmenbedingungen sind seitens des spani-
schen Staates mit Rickwirkung auf bestehende
Anlagen gestrichen worden. Die einseitige und
rechtswidrige Kiirzungspolitik seitens des spa-
nischen Staates, der nationalen Energiekom-
mission CNE (Comisién Nacional de Energia)
und der dem Wirtschaftsministerium unter-
stellten CNMC (Comisidn Nacional de los Mer-
cados y la Competencia) hat fiir die spanischen
Solarkraftwerke der SolEs-Fonds trotz Einhal-
tung samtlicher Kostenbudgets deutliche Aus-
wirkungen auf die Einnahmesituation der Anla-
gen.

Nachfolgend erhalten Sie einen kurzen (nicht
abschlieRenden) Uberblick tiber rechtswidrige
riickwirkende Kiirzungen der gesetzlich garan-
tierten Einspeisevergilitung und sonstige Versu-
che seitens der spanischen Behérden, die Ver-
gltung fur spanische Solarkraftwerke zu redu-
zieren bzw. ganzlich zu verweigern.

Ende Dezember 2010 griff Spanien mit
dem Gesetz RDL 14/2010 erstmalig in
die bestehenden gesetzlich garantier-
ten Vergltungsregelungen ein und de-
ckelte die vergiiteten Kilowattstunden
pro Jahr in Abhdngigkeit von soge-
nannten klimatischen Zonen in Spa-
nien. Als Folge wurde ab einer gewis-
sen Produktionsmenge eines So-
larkraftwerkes der produzierte Strom
nicht mehr mit der gesetzlich garan-
tierten Verglitung bezahlt, sondern nur
noch mit dem Marktpreis, der signifi-
kant unter dem geforderten Tarif lag.
Diese Regelung sollte Ende 2013 aus-
laufen und wieder eine Riickkehr zur
urspriinglichen Vergitung erfolgen.

Mit Wirkung vom 01. Januar 2013
flihrte Spanien mit dem Real Decreto
15/2012 eine neue Steuer i.H.v. 7% auf
alle Erlose aus der Stromproduktion
ein.

Ab dem 01. Februar 2013 dnderte Spa-
nien mit dem Gesetz RDL 02/2013 den
Preisindex, der sowohl im Real Decreto
661/2007 als auch im Real Decreto
1578/2008 fiir die jahrliche Steigerung
der Einspeisevergltung zugrunde ge-
legt wurde.

Im Juli 2013 drohte einem unserer spa-
nischen Solarkraftwerke durch die CNE
die Suspendierung des Einspeisetarifs
fir den Zeitraum vom 01.01.2013 bis
31.05.2013 wegen eines angeblich zu
spat eingereichten Zertifikates Uber
eine gesetzlich vorgeschriebene tech-
nische Anderung der Anlage. Daraufhin
wurde durch das Asset-Management
der betroffenen Fonds der TUV Rhein-
land in Spanien mit einem Audit der
technischen Dokumentation sowie der
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Begutachtung der durchgefiihrten Ar-
beiten vor Ort beauftragt. Das Ergebnis
des TUV Rheinland bestitigte, dass die
Anlagen zu jedem Zeitpunkt den tech-
nischen Vorgaben entsprochen haben.
Nach der Einreichung des Gutachtens
des TUV Rheinland bei der CNE, musste
diese ihre fehlerhafte Sicht der Dinge
einrdumen und die Suspendierung des
Tarifs zuriicknehmen.

Im Juli 2013 kiindigte Spanien mit dem
Gesetz RDL 9/2013 an, die fir die spa-
nischen Anlagen maRgeblichen RD’s
661/2007 bzw. 1578/2008 auler Kraft
zu setzen und die gesamte Vergltungs-
struktur fiir erneuerbare Energien zu
indern. Diese Anderungen wurden
dann mit dem Real Decreto 413/2014
vom 06. Juni 2014 umgesetzt. Anstelle
der bisher giiltigen Verglitung von ca.
45ct/kWh  (Anlagen unter RD
661/2007) bzw. 30 Cent/kWh (Anlagen
unter RD 1578/2008) erfolgt die Vergu-
tung zukinftig nach Markttarif (ca.
5 Cent/kWh) zuziglich einer zusatzli-
chen Sondervergitung fiir die Anlage.

Diese neue Vergltungsregelung
flhrte, trotz guter Stromproduktion
der spanischen Anlagen zu einem dra-
matischen Einnahmeverlust der einzel-

nen Solarkraftwerke von bis zu 35 %.

Im Marz 2015 startete das spanische
Industrie- und Energieministerium den
nachsten Versuch, der Betreibergesell-
schaft eines unserer Solarkraftwerke
den gewadhrten Einspeisetarif abzuer-
kennen. Begriindet wurde dieser Ver-
such damit, dass der Tarif angeblich
unrechtmalig erlangt worden sei.
Ware der Bescheid rechtskraftig ge-
worden, hatte dies die Riickzahlung

Italien

der bis dato erhaltenen Einspeisever-
gltungen fiir mehr als vier Jahre zur
Folge gehabt. Ein entsprechendes von
der Betreibergesellschaft in Auftrag ge-
gebenes Gutachten bestitigte die
Rechtmaligkeit des zugesprochenen
Nachdem

durch Widerspruch eine Aussetzung

Einspeisetarifs. zunachst

etwaiger  Rickforderungsanspriiche

seitens des Ministeriums erreicht
wurde, hielten die spanischen Stellen
trotzdem im Jahr 2015 widerrechtlich
wesentliche Teile der Vergltung zu-
rick. Erst durch massive Intervention
bei den entsprechenden Stellen
konnte die Auszahlung samtlicher zu-
rickbehaltenen Gelder an die Betrei-
bergesellschaft erreicht werden.
Letztlich dauerte es noch bis zum Juni
2016, ehe das Ministerium fur Indust-
rie, Energie und Tourismus bestatigte,
dass die Anlage rechtzeitig ans Netz ge-
gangen war und Strom eingespeist hat
und die entsprechende Leistung in das
RIPRE (Regfistro de instalaciones de
Produccidn en régimen especial) ein-
getragen ist.

Die RechtmaRigkeit der Erlangung des
Einspeisetarifs wurde somit vollum-
fanglich durch das Ministerium besta-
tigt und der unrechtmalige Bescheid
zur Tarifaberkennung vollstandig zu-

rickgenommen.

Auch in Italien haben die Solarkraftwerke durch

verschiedene gesetzgeberische Anderungen in

der Vergiltungssystematik deutliche wirt-

schaftliche Nachteile erlitten.

Seit dem Jahr 2012 hat auch der italienische
Staat durch eine Reihe von MaRnahmen in das
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urspriinglich zugesicherte Férderregime einge-
griffen und die Rentabilitat von Solarkraftwer-
ken erheblich beeintrachtigt. Im Folgenden fin-
den Sie eine nicht abschlieBende Aufzahlung
einseitiger staatlicher MaBnahmen der letzten
Jahre:

- Artikel 10 des Ministerialdekrets vom
05.07.2012: Einfiihrung einer Abgabe
fir Solarparks i.H.v. 0,05 Cent/kWh zur
Beteiligung an den administrativen
Kosten der GSE.

- Artikel 5 des Gesetzesdekrets Nr. 69
vom 21.06.2013: Erhéhung des Ein-
kommensteuersatzes (IRES), soge-
nannte ,,Robin Hood Tax” fur GmbH’s
im Energiesektor mit Einnahmen von
mehr als 3 Mio. Euro und einem steu-
erlichen Ergebnis von mehr als
300.000 Euro.

Diese ,,Robin Hood Tax”“ ist inzwischen
vom italienischen Verfassungsgericht
fir verfassungswidrig erklart worden
und wird seit dem Jahr 2015 nicht
mehr erhoben. Jedoch erfolgt keine
Rlckzahlung der in der Vergangenheit

zu Unrecht erhobenen ,Robin Hood

“

Tax“.

19. Dezember 2013: Qualifizierung von
PV-Anlagen als ,,Immobilien” durch die
Finanzverwaltung und damit einherge-
hend die Verlangerung der Abschrei-
bungszeitraume fiir Solarkraftwerke
von 11 auf 25 Jahre.

Artikel 1 des Gesetzesdekrets Nr. 145
vom 23. Dezember 2013: Abschaffung
der garantierten Mindestvergiltung
pro kWh Strom, der von Anlagen klei-
ner 1 MW erzeugt wird.

Seit 01.01.2015: Kirzung der Einspei-
severgutung um 8 %.

01.05.2015: Erhohte Meldeanforde-
rungen seitens der GSE an die Solar-
parks, die zu einem erhéhten administ-
rativen Aufwand und damit letztlich er-
héhten Kosten fiir die Anlagen fuhren.
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Ergebnisse der Beteiligungsangebote von Voigt & Coll. GmbH

Auszahlungen

Private Placements

Bei den ersten SolEs Beteiligungsfonds han-
delte es sich um Private Placements. Bis Ende
2007 wurden insgesamt 19 Private Placements
im Markt platziert.

Nachdem alle Private Placements in den Jahren
2009 und 2010 die Erwartungen an die Auszah-
lungen erfillten bzw. Ubererfillten, konnten
seit dem Geschaftsjahr 2011 keine Auszahlun-
gen mehr vorgenommen werden. Der Grund
hierflr lag zunachst in der riickwirkenden Ge-
setzesdanderung zur Begrenzung der vergliteten
Kilowattstunden fiur die Jahre 2011 bis 2013.
Diese beschrankte die Einnahmen der Anlagen
zundchst fir die Jahre 2011 bis 2013. Die Solar-
kraftwerke am Standort Antequera waren in-
folge der Gesetzesdnderung als sogenannte

Publikumsfonds SolEs 20

Im Jahr 2008 legte die Voigt & Coll. GmbH den
ersten Publikumsfonds auf. Der SolEs 20 hat ein
Investitionsvolumen von rund 34,7 Mio. Euro.
Fiir das Beteiligungsangebot wurden rund
13 Mio. Euro bei Anlegern eingesammelt. Ins-
gesamt umfasst das Portfolio des Fonds sechs
Solarparks in Spanien und Italien. Auch der So-
IEs 20 ist mit dem Teil seiner Anlagen, die in
Spanien liegen, von der riickwirkenden Strei-
chung der Einspeisevergitung betroffen. Auch
die spanischen Anlagen des SolEs 20, erhalten
nur noch den Marktpreis zzgl. einer anlagen-
spezifischen Zulage. Obwohl die italienischen

Erstanlagen in diesen Jahren besonders stark
von dieser auch flir Bestandsanlagen geltenden
Begrenzung der vergiiteten Kilowattstunden
betroffen. Ende 2013 sollte diese Begrenzung
der vergiteten Kilowattstunden auslaufen und
wieder zur urspriinglich gesetzlich garantierten
Verglitungshohe zuriickgekehrt werden. Bevor
die Deckelung Ende 2013 jedoch auslief, erliel8
die spanische Regierung im Juli 2013 das Real
Decreto Ley 9/2013. Mit diesem Real Decreto
wurden die Einspeisegesetze fiir alle Solarkraft-
werke in Spanien riickwirkend gestrichen und
die Anlagen werden zukiinftig nur noch mit
dem Marktpreis und einer anlagenspezifischen
Zulage vergiitet. Dies hatte zur Konsequenz,
dass die Private Placements auch im Berichts-
jahr keine Auszahlungen an die Anleger leisten
konnten.

Anlagen im Jahr 2015 die Produktionserwar-
tungen erfillt haben, konnten aufgrund einer
zum 01. Januar 2015 greifenden Kiirzung der
Einspeisevergitung durch den italienischen
Staat und den damit zukinftig geringeren Ein-
nahmeerwartungen im Berichtsjahr keine Aus-
zahlungen an die Anleger erfolgen.
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Publikumsfonds SolEs 21

Im Jahr 2009 folgte der Publikumsfonds SolEs
21, der ein Investitionsvolumen von ca.
140 Mio. Euro aufweist. Rund 47 Mio. Euro da-
von wurden bei Anlegern eingeworben. Insge-
samt umfasst das Portfolio Beteiligungen an 20
Solarparks in Spanien und Italien. Auch dieser
Fonds war im Berichtsjahr mit seinen spani-
schen Anlagen von den Eingriffen der spani-
schen Regierung in die Vergiitungssystematik

Publikumsfonds SolEs 22

Im Jahr 2010 hat die Voigt & Coll. GmbH den
Fonds SolEs 22 aufgelegt, der (iber ein Investi-
tionsvolumen von rund 127 Mio. Euro verfigt.
Davon wurden rund 46 Mio. Euro bei Anlegern
eingesammelt. Das Portfolio des Fonds umfasst
mittelbare Beteiligungen an 6 Solarparks.
Nachdem die spanische Regierung im Juli 2013

Publikumsfonds SolEs 23

Zum Jahresende 2012 wurde der SolEs 23 plan-
malig geschlossen. Das bei Anlegern einge-
sammelte Eigenkapital belduft sich auf ca.
24 Mio. Euro bei einem Gesamtinvestitionsvo-
lumen des Fonds von {iber 65 Mio. Euro. Der
Fonds ist ausschlielich in italienische Solar-

betroffen. Auch in diesem Fonds produzierten
die Anlagen im Strom im Bereich der Planzah-
len. Jedoch fielen die Einnahmen durch die
rechtswidrigen Kirzungen Spaniens und der
seit dem 01. Januar 2015 greifenden Kiirzung
der Einspeisevergitung durch den italienischen
Staat deutlich geringer aus als urspriinglich ge-
plant. Daher konnte im Jahr 2015 keine Auszah-
lung an die Anleger erfolgen.

die riickwirkende Abschaffung der Einspeiseta-
rife verkiindet hat und die Anlagen nur noch
mit dem Marktpreis und einer anlagenspezifi-
schen Zulage vergiitet werden, konnte auch im
Jahr 2015 keine Ausschittung an die Anleger
erfolgen.

parks investiert. Aufgrund der Kiirzung der Ein-
speisevergitung in Italien zum 01. Januar 2015
und den daraus zu erwartenden Einnahme-
rickgangen erfolgte im Berichtsjahr keine Aus-
zahlung an die Anleger.
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Die Stromproduktion des Gesamtportfolios

Das Gesamtportfolio der in den Publikums-
fonds und Private Placements von Voigt & Col-
legen verwalteten und als Asset Manager be-
treuten Solarparks umfasst im Berichtszeit-
raum dieser Leistungsbilanz insgesamt 29 Pho-
tovoltaikparks. Diese Photovoltaikparks beste-
hen aus 67 Teilanlagen mit einer kumulierten
Leistung von ca. 67 MW. Davon liegen vier So-
larparks mit insgesamt 40 Teilanlagen in Spa-
nien und 24 Solarparks mit insgesamt 26 Teil-
anlagen in Italien.

Die Stromproduktion im Jahr 2015 erreichte
Uber das Gesamtportfolio 99,5 % des Soll-Er-
trags gemal} den Ertragsgutachten. Diese Pro-

duktionswerte sind tatsdachliche Nettostrom-
produktionswerte, d.h. in diesen Produktions-
zahlen sind keine Leistungen von Versicherern
wegen Produktionsausfallen etc. eingerechnet.

Die Produktionsiibersicht stellt somit nur die
tatsachliche Stromproduktion der Anlagen im
Berichtsjahr in kWh dar, unabhangig davon,
wie hoch bei einem eventuellen technischen
Defekt oder sonstigem Versicherungsfall der
Ausgleich durch den Versicherer war.

In der nachstehenden Produktionsiibersicht
finden Sie die monatliche Stromproduktion im
Vergleich zum Sollwert jedes einzelnen Solar-
parks im Lauf des Jahres 2015.
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Produktion 2015

Park Wert Januar Februar Marz April Mai
Produktionsbeginn kWh kWh kWh kWh kWh
Antequera SOLL 188.781,35 188.434,94 277.290,21 276.077,75 318.340,30
IST 185.531,00 155.035,00 260.768,00 265.820,00 305.526,00
Zielerreichung 98% 82% 94% 96% 96%
Los Palacios SOLL 188.178,75 187.833,44 276.405,07 275.196,49 317.324,13
IST 141.264,00 168.825,00 240.393,00 244.507,00 304.567,00
Zielerreichung 75%) 90%) 87% 89% 96%
Badajoz | SOLL 1.135.431,64 1.274.196,20 1.811.322,88 2.027.556,50 2.131.747,12
IST 1.285.883,00 1.245.547,00 1.709.430,00 1.594.657,00 2.196.790,00
Zielerreichung 113% 98% 94% 79% 103%
Badajoz Il SOLL 1.138.281,88 1.277.394,78 1.815.869,78 2.032.646,22 2.137.098,38
IST 1.392.308,00 1.368.783,00 1.814.076,00 1.681.061,00 2.279.146,00
Zielerreichung 122% 107% 100% 83% 107%
Ragusa 1 (Nachgefiihrt) SOLL 226.671,56 249.961,75 320.790,76 372.860,75 419.663,75
IST 243.574,00 171.474,00 279.357,00 448.408,00 493.021,00
Zielerreichung 107% 69% 87% 120% 117%
Ragusa 2 (Fest) SOLL 181.406,20 204.111,28 263.869,47 294.806,50 337.397,49
IST 206.888,00 142.888,00 222.489,00 321.172,00 328.548,00
Zielerreichung 114% 70% 84% 109% 97%
Yellow SOLL 60.758,99 69.829,20 105.589,95 128.697,91 155.950,90
IST 83.842,00 90.722,00 112.918,00 148.255,00 147.187,00
Zielerreichung 138% 130% 107% 115% 94%
Blue SOLL 62.176,46 71.458,45 108.052,54 131.699,31 159.587,65
IST 83.287,00 86.912,00 109.710,00 153.184,00 149.909,00
Zielerreichung 134% 122% 102% 116% 94%
Futur Sun (Troia 1) SOLL 88.527,83 90.692,13 116.180,98 126.963,53 140.953,60
IST 69.157,00 70.446,00 97.395,00 137.289,00 144.656,00
Zielerreichung 78% 78% 84% 108% 103%
Solar Two (Troia 3) SOLL 88.215,43 90.372,09 115.770,99 126.515,49 140.456,19
IST 78.578,00 77.514,00 105.386,00 150.011,00 158.230,00
Zielerreichung 89% 86% 91% 119% 113%
Futur Eurosolar (Troia 7) SOLL 87.818,50 89.965,45 115.250,07 125.946,22 139.824,19
IST 81.430,00 77.076,00 105.738,00 148.064,00 156.822,00
Zielerreichung 93% 86% 92% 118% 112%
Ecologic Power (Troia 10) SOLL 88.665,14 90.832,80 116.361,18 127.160,46 141.172,22
IST 73.314,00 73.293,00 99.965,00 138.597,00 144.131,00
Zielerreichung 83% 81% 86% 109% 102%
Solaz (Viniamari) SOLL 77.187,48 75.778,75 112.173,68 126.228,99 140.300,30
IST 80.202,00 89.303,00 108.982,00 163.623,00 167.049,00
Zielerreichung 104% 118% 97% 130% 119%
Red SOLL 46.407,67 54.704,86 87.958,97 102.593,40 119.579,78
IST 63.539,00 68.870,00 81.250,00 119.249,00 123.204,00
Zielerreichung 137% 126% 92% 116% 103%
Anna Rosa SOLL 77.877,44 76.798,83 113.618,79 128.147,40 142.594,29
IST 80.517,00 86.687,00 96.303,00 151.205,00 155.478,00
Zielerreichung 103% 113% 85% 118% 109%
Francavilla Fontana SOLL 71.205,25 71.534,04 109.055,75 126.239,63 142.422,51
IST 75.818,00 81.962,00 95.903,00 148.409,00 154.248,00
Zielerreichung 106% 115% 88% 118% 108%
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Produktion 2015

Park Wert Januar Februar Marz April Mai
Produktionsbeginn kWh kWh kWh kWh kWh
Andria SOLL 74.385,89 76.717,12 108.779,56 127.309,67 145.089,31
IST 72.824,00 81.772,00 111.560,00 150.821,00 165.391,00
Zielerreichung 98% 107% 103% 118% 114%
Montalto 6 SOLL 429.300,57 611.829,79 863.699,73 908.057,39 1.103.333,06
IST 380.190,00 531.726,00 851.414,00 1.173.810,43 1.327.855,00
Zielerreichung 89% 87% 99% 129% 120%
Montalto 45 SOLL 3.173.755,29 4.523.166,69 6.385.203,64 6.713.133,23 8.156.777,26
IST 2.850.215,00 3.829.443,00 6.228.709,00 8.688.715,00 9.911.312,00
Zielerreichung 90% 85% 98% 129% 122%
Garofalo SOLL 88.562,48 101.348,38 146.188,70 172.720,89 216.564,56
IST 88.164,00 95.215,00 127.755,00 201.089,00 208.255,00
Zielerreichung 100% 94% 87% 116% 96%
Luciani 1 SOLL 82.913,12 93.971,87 135.111,09 160.684,94 200.290,52
IST 91.700,00 85.160,00 126.573,00 185.897,00 212.302,00
Zielerreichung 111% 91% 94% 116% 106%
Brancia SOLL 85.811,26 97.311,03 140.077,42 166.742,74 207.983,96
IST 85.876,00 89.830,00 106.889,00 155.132,00 193.034,00
Zielerreichung 100% 92% 76% 93% 93%
Risicata SOLL 90.654,36 102.803,25 147.983,76 176.153,45 219.722,56
IST 91.117,00 84.225,00 110.657,00 184.977,00 218.023,00
Zielerreichung 101% 82% 75% 105% 99%
Bagnarelli SOLL 87.234,36 99.459,56 142.712,54 168.053,86 210.152,30
IST 83.388,00 76.160,00 114.505,00 180.120,00 194.127,00
Zielerreichung 96% 77% 80% 107% 92%
Bagnarelli Giovanna SOLL 85.179,98 97.117,78 139.352,00 164.097,72 205.205,14
IST 71.002,00 68.622,00 102.622,00 160.895,00 180.899,00
Zielerreichung 83% 71% 74% 98% 88%
Carafa SOLL 85.570,44 96.972,10 139.443,17 165.862,72 206.770,95
IST 55.664,00 83.199,00 119.092,00 173.787,00 207.680,00
Zielerreichung 65% 86% 85% 105% 100%
Carafa Anna SOLL 83.038,39 94.104,10 135.318,55 160.956,19 200.654,39
IST 83.358,00 87.275,00 126.781,00 181.891,00 204.262,00
Zielerreichung 100% 93% 94% 113% 102%
Manna Lucia SOLL 71.631,63 81.657,53 115.960,00 141.876,02 171.386,23
IST 45.256,00 45.662,00 75.582,00 106.495,00 118.830,00
Zielerreichung 63% 56% 65% 75% 69%
Centola 1 SOLL 73.298,66 85.610,08 120.809,06 135.565,32 160.244,64
IST 78.437,00 78.289,00 96.943,00 142.164,00 157.895,00
Zielerreichung 107% 91% 80% 105% 99%
Centola 2 SOLL 72.514,77 84.694,38 119.516,77 134.115,46 158.530,18
IST 80.290,00 80.110,00 101.835,00 141.400,00 159.070,00
Zielerreichung 111% 95% 85% 105% 100%
Caputo Rita SOLL 63.282,59 73.544,74 105.679,06 124.472,79 149.913,46
IST 69.525,00 69.825,00 37.040,00 64.688,00 127.141,00
Zielerreichung 110% 95% 35% 52% 85%
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Juni Juli August September Oktober November Dezember Summe
kwh kWh kwh kWh kWh kWh kwh kWh
140.059,60 165.527,52 145.089,31 144.131,27 128.131,99 86.521,08 80.389,61 1.422.131,94
182.192,00 187.410,00 161.608,00 130.209,00 92.605,00 89.010,00 76.601,00 1.502.003,00
130% 113% 111% 90% 72% 103% 95% 106%
1.235.386,33 1.254.251,07 1.184.400,51 934.570,01 660.776,17 441.027,31 329.368,37 9.956.000,31
1.407.181,00 1.523.604,00 1.298.275,00 957.489,00 606.132,60 446.109,40 376.409,00 10.880.195,43
114% 121% 110% 102% 92% 101% 114% 109%
9.133.027,40 9.272.491,71 8.756.096,84 6.909.137,12 4.885.020,02 3.260.449,32 2.434.971,40 73.603.229,91
10.239.959,00 11.118.620,00 9.410.398,00 6.971.916,00 4.493.196,67 3.270.087,23 2.746.080,00 79.758.650,90
112% 120% 107% 101% 92% 100% 113% 108%
221.566,42 235.341,13 206.813,69 171.418,49 144.114,07 106.274,78 83.132,36 1.894.045,94
234.324,00 251.010,00 213.008,00 168.713,00 80.236,00 57.197,00 88.478,00 1.813.444,00
106% 107% 103% 98% 56% 54% 106% 96%
205.637,15 218.647,10 192.134,99 159.722,12 133.790,64 99.688,90 78.164,81 1.760.757,27
231.511,00 217.543,00 203.490,00 131.629,00 61.384,00 24.951,00 100.899,00 1.673.039,00
113% 99% 106% 82% 46% 25% 129% 95%
213.583,21 227.048,17 199.452,28 165.655,60 138.629,54 103.136,23 80.795,72 1.826.227,16
228.602,00 224.330,00 199.832,00 157.109,00 92.476,00 100.852,00 107.378,00 1.741.340,00
107% 99% 100% 95% 67% 98% 133% 95%
225.637,95 239.862,03 210.708,27 175.004,86 146.453,63 108.956,48 85.356,38 1.929.297,00
249.360,00 262.666,00 215.650,00 170.194,00 99.488,00 105.193,00 117.355,00 1.908.905,00
111% 110% 102% 97% 68% 97% 137% 99%
214.770,45 228.095,68 201.056,74 167.080,68 141.054,56 104.607,90 82.111,79 1.846.390,41
203.183,00 226.337,00 193.234,00 135.772,00 80.233,00 88.699,00 92.590,00 1.668.348,00
95% 99% 96% 81% 57% 85% 113% 90%
209.713,28 222.725,35 196.322,65 163.147,33 137.733,66 102.145,22 80.178,31 1.802.918,42
197.567,00 201.172,00 154.833,00 129.578,00 77.319,00 81.114,00 82.706,00 1.508.329,00
94% 90% 79% 79% 56% 79% 103% 84%
212.287,95 225.682,55 198.353,24 164.847,92 138.072,59 102.850,82 80.633,19 1.817.347,64
212.941,00 212.760,00 205.981,00 158.327,00 94.760,00 98.447,00 106.304,00 1.728.942,00
100% 94% 104% 96% 69% 96% 132% 95%
206.007,87 219.006,06 192.485,43 159.971,12 133.988,61 99.808,40 78.247,81 1.763.586,89
216.310,00 236.782,00 187.972,00 154.825,00 94.289,00 97.638,00 107.948,00 1.779.331,00
105% 108% 98% 97% 70% 98% 138% 101%
182.357,98 186.771,90 164.639,24 139.606,00 115.707,78 87.773,96 67.469,93 1.526.838,20
134.216,00 137.172,00 112.961,00 85.610,00 48.073,00 45.135,00 40.867,00 995.859,00
74% 73% 69% 61% 42% 51% 61% 65%
167.731,78 167.621,78 153.399,68 130.555,72 116.004,60 68.108,70 61.641,32 1.440.591,33
162.241,00 169.993,00 152.598,00 121.323,00 86.982,00 87.950,00 91.950,00 1.426.765,00
97% 101% 99% 93% 75% 129% 149% 99%
165.937,04 165.829,02 151.758,55 129.159,38 114.763,85 67.380,30 60.982,29 1.425.181,99
172.667,00 172.200,00 154.915,00 125.235,00 84.038,00 89.580,00 96.085,00 1.457.425,00
104% 104% 102% 97% 73% 133% 158% 102%
155.833,77 161.943,95 145.860,88 121.242,26 102.404,80 72.973,18 57.856,29 1.335.007,76
146.107,00 149.725,00 135.679,00 104.918,00 40.513,00 10.195,00 43.888,00 999.244,00
94% 92% 93% 87% 40% 14%) 76% 75%
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Landerbericht aus den Investitions-
landern

Im Folgenden erhalten Sie einen Bericht aus
den Investitionslandern Spanien und Italien mit
den dortigen relevanten Entwicklungen.

Landerbericht Spanien

Ende 2010 wurde eine riickwirkende Anderung
der Einspeisevergltung durch das RDL 14/2010
(Konigliches Dekret) vorgenommen. Dieser
massive Einschnitt fiir die Jahre 2011 bis 2013
fihrte zu deutlichen Einnahmeverlusten bei
den betroffenen Anlagen in Spanien.

Mit den verbleibenden Einnahmen konnten die
laufenden Kosten der Solarparks inklusive der
Zins- und Tilgungsleistungen gedeckt werden.
Es stand dariber hinaus jedoch kein freies Ka-
pital fur Ausschittungen zur Verfligung. Diese
Deckelung der Einspeisevergiitung war Ende
2013 ausgelaufen, so dass zu erwarten war,
dass ab dem Geschéftsjahr 2014 die prognosti-
zierten Einnahmen wieder zur Verfligung ste-
hen wiirden.

Jedoch gab es seit Beginn des Jahres 2013 neue
Anderungen. Zunichst wurde Anfang 2013
eine neue Steuer eingefiihrt, welche den Um-
satz aus dem Stromverkauf mit einem Steuer-
satz von 7 % belegt. Ferner wurde die jahrliche
Inflationsanpassung der Einspeisetarife an ei-
nen neu geschaffenen Index gekoppelt, der so
gestaltet wurde, dass er weniger schnell an-
steigt als der bisher zugrunde liegende Index.
Im Juli 2013 verkiindete Spanien dann das Ge-
setz RDL 9/2013. Mit diesem Gesetz schaffte
die spanische Regierung das bestehende Ein-
speisevergitungssystem nicht nur fir Neuanla-
gen, sondern auch fiir Bestandsanlagen ab.

Seitdem wird die Stromproduktion zum Markt-
tarif, verbunden mit einer produktionsunab-
hangigen Zulage fiir die jeweilige Anlage, ver-
gutet.

Die Streichung der Einspeisetarife macht bei
den jeweiligen spanischen Solarparks verschie-
dene Einsparungen unabdingbar, um mit den
Erlésen auch zukiinftig Zins und Tilgung ord-
nungsgemal bedienen zu kdonnen.

Gleichwohl ist dieser Eingriff in die Verglitungs-
systematik ein eklatanter Rechtsbruch gegen
den entsprechend juristisch vorgegangen wird.
Sofern es fir die einzelnen Anlagen sinnvoll
und finanzierbar ist, wird im Rahmen internati-
onaler Schiedsverfahren unter der Energy
Charter Treaty gegen diese rechtswidrigen Kiir-
zungen seitens des spanischen Staates vorge-
gangen.

Landerbericht Italien

Auch in ltalien gab es einige Anderungen, de-
nen die Solarparks im Portfolio der Fonds ge-
recht werden mussten. Im August 2014 wur-
den auch in Italien Anderungen in den Vergi-
tungsregelungen flr Solarparks verkiindet.

Nach einer Verordnung der AEEG (Autorita per
I"Energia elettrica e il gas) mussten bis zum
31.3.2013 alle Anlagen >50 kW entsprechend
um- bzw. nachgeristet werden, dass eine auto-
matische Meldung der aktuellen Strommenge
in Abstanden von 15 Minuten an den Netzbe-
treiber gewahrleistet ist. In der Praxis lief das
vor allem auf Modifikationen der Software und
der Wechselrichter hinaus. Alle Parks in den
Portfolien der Fonds von Voigt & Collegen ha-
ben diese Vorgaben fristgerecht umgesetzt.

Seit dem 01. Januar 2013 ist ferner eine wei-
tere Verordnung in Kraft getreten, die zum Ziel
hat, die Einspeisung aller erneuerbaren Ener-
giequellen besser einschatzen zu kénnen. Bei
Anlagen mit einer installierten Leistung von
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mehr als 1 MWp missen die geplante und die
tatsachliche Stromerzeugung libereinstimmen,
so dass eine effektivere Netznutzung gewahr-
leistet ist.

Zum 01. Januar 2014 wurde in Italien die Ab-
schreibungsdauer fir Solarparks auf 25 Jahre
verlangert. Diese geringere jahrliche Abschrei-
bung hat zur Folge, dass die Ertragsbesteue-
rung auf Ebene der einzelnen Anlage friiher
greift.

Des Weiteren wurde der ,,Prezzi minimi garan-
titi“, der garantierte Mindestpreis fiir Anlagen
bis 1 MWp, ab 2014 ausgesetzt. Dieser Min-
destpreis betrug ca. 8 Cent/kWh. Die Gesamt-
vergltung fir italienische Solarparks setzt sich
aus dem Fordertarif, der fir 20 Jahre gewahrt
wurde zzgl. dem Marktpreis zusammen. Bis zur
Streichung dieses Mindestpreises garantierte
die italienische Energiebehdrde bei Anlagen

mit einer Leistung von weniger als 1 MWp auch
bei einem Marktpreis unterhalb des Mindest-
preises  eine Mindestvergiitung  i.H.v.

8 Cent/kWh.

Seit dem 01. Januar 2015 greifen die vom itali-
enischen Parlament im Sommer 2014 beschlos-
senen veranderten Vergltungsregelungen.

Die italienischen Solarparks im Portfolio erhal-
ten seit dem 1. Januar 2015 nur noch einen um
8 % verminderten Fordertarif.

Unabhangig von der Kiirzung der Foérderung,
werden seit Januar 2015 allen Anlagen gleich-
bleibende monatliche Abschlagszahlungen auf
Grundlage von 90 % der geschatzten Jahres-
produktion ausbezahlt. Zum 30. Juni des Folge-
jahres wird eine Endabrechnung erstellt und
der eventuelle Mehrbetrag, der auf der Grund-
lage der tatsdchlichen Produktion des Vorjah-
res ermittelt wird, ausbezahlt.
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Darstellung der Private Placements

Grundlagen und Besonderheiten

Die Solarfonds SolEs 1 — 19 wurden im Jahr
2007 als Private Placements im Markt platziert.

Das Gesamtinvestitionsvolumen setzt sich aus
dem Emissionskapital inklusive Agio, den Einla-
gen der Griindungsgesellschafter sowie dem
Fremdkapital zusammen.

In der Leistungsbilanz werden aufgrund der
dramatischen Eingriffe in die Verglitungssyste-
matik flr Solarparks seitens des spanischen
Staates keine Soll-/Ist-Vergleiche mehr ange-
stellt, da diese nicht mehr aussagefahig sind.
Die Darstellung des Fondsverlaufs erfolgt dabei
durch die Konsolidierung der Fonds- und Betrei-
bergesellschaft. Somit wird der Verlauf des
operativen Geschafts beschrieben, der jedoch
aufgrund der riickwirkenden Streichungen der
Einspeisetarife seitens der spanischen Regie-
rung zu deutlichen Einnahmeminderungen ge-
fihrt hat.

Die Fonds haben auch im Jahr 2015 die Zins-
und Tilgungsleistungen vollstandig erbringen
koénnen. Es stand jedoch dariber hinaus keine
freie Liquiditat fiir Ausschittungen zur Verfi-

gung.
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SolEs 1

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs eins GmbH und Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co.KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistraRRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Markus W. Voigt

Fondsart

Private Placement

Fondswahrung

Euro

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
5

Investitionsgegenstand

Investitionsobjekt

Errichtung eines 100 kW Photovoltaikkraftwerks auf einem von der Gesellschaft gepachteten Grund-
stiick

Leistung

105 kWp

Standort/ Zielregionen
Antequera (Andalusien), 47 km nérdlich von Malaga (Spanien)

Geplante / Tatsdchliche Fertigstellung

Ende 2008 / September 2008

Geplante / Tatsichliche Inbetriebnahme (Beginn der Einspeisung)
2009 /September 2008

Fondsphasen

Emissionsphase
2007
Investitionsphase
2008

Bewirtschaftungs-/Betriebsphase
10 Jahre vom 01.01.2009 (geplant)
Prognosezeitraum

10 Jahre
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Entwicklung des SolEs eins im Berichtsjahr
2015

Im Berichtsjahr 2015 erreichte die Strompro-
duktion des Solarkraftwerks Sol de Herradura
S.L. 94 % bezogen auf die Sollvorgabe.

Aufgrund der bereits weiter vorne beschriebe-
nen rickwirkenden Gesetzesianderungen in
Spanien in Bezug auf die Einspeisevergltung ist
die Anlage, wie sdmtliche Photovoltaikanlagen
in Spanien, von der im Juli 2013 verkiindeten
Streichung der Einspeisetarife flr Bestandsan-
lagen getroffen.

Die rickwirkenden Eingriffe des spanischen
Staates in die Vergilitungssystematik fir Solar-
kraftwerke haben zur Folge, dass im Geschafts-
jahr 2015 Uber die plinktliche und vollstandige

Zins- und Tilgungsleistung hinaus keine Auszah-
lung an die Anleger vorgenommen werden
konnte.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion der Anlage in Spanien
wird sich auch 2016 voraussichtlich auf ahnli-
chem Niveau bewegen. Allerdings wird die Ein-
nahmesituation auch im Jahr 2016 unter der
rickwirkenden Streichung der Einspeisevergi-
tung auch fir Bestandsanlagen in Spanien lei-
den. Die wirtschaftlichen Auswirkungen sehen
zum jetzigen Zeitpunkt so aus, dass die Anlage
trotz der Eingriffe Zins- und Tilgung voraus-
sichtlich weiter wird bedienen kdnnen und bei
den zu erwartenden Steigerungen des Strom-
preises in der Zukunft auch wieder Ausschiit-
tungen an die Anleger moglich sein kdnnten.
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SolEs 2

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs zwei GmbH und Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co.KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistralRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Markus W. Voigt

Fondsart

Private Placement

Fondswahrung

Euro

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
11

Investitionsgegenstand

Investitionsobjekt

Errichtung eines 100 kW Photovoltaikkraftwerks auf einem von der Gesellschaft gepachteten Grund-
stiick

Leistung

105 kWp

Standort / Zielregionen
Antequera (Andalusien), 47 km nérdlich von Malaga (Spanien)

Geplante / Tatsdchliche Fertigstellung

Ende 2008 / September 2008

Geplante / Tatsichliche Inbetriebnahme (Beginn der Einspeisung)
2009 /September 2008

Fondsphasen

Emissionsphase
2007
Investitionsphase
2008

Bewirtschaftungs-/Betriebsphase
10 Jahre vom 01.01.2009 (geplant)
Prognosezeitraum

10 Jahre
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Entwicklung des SolEs zwei im Berichtsjahr
2015

Im Berichtsjahr 2015 erreichte die Strompro-
duktion des Solarkraftwerks Sol de Amelie S.L.
94 % bezogen auf die Sollvorgabe.

Aufgrund der bereits weiter vorne beschriebe-
nen rickwirkenden Gesetzesianderungen in
Spanien in Bezug auf die Einspeisevergltung ist
die Anlage, wie sdmtliche Photovoltaikanlagen
in Spanien, von der im Juli 2013 verkiindeten
Streichung der Einspeisetarife flr Bestandsan-
lagen getroffen.

Die rickwirkenden Eingriffe des spanischen
Staates in die Vergilitungssystematik fir Solar-
kraftwerke haben zur Folge, dass im Geschafts-
jahr 2015 Uber die plinktliche und vollstandige

Zins- und Tilgungsleistung hinaus keine Auszah-
lung an die Anleger vorgenommen werden
konnte.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion der Anlage in Spanien
wird sich auch 2016 voraussichtlich auf ahnli-
chem Niveau bewegen. Allerdings wird die Ein-
nahmesituation auch im Jahr 2016 unter der
rickwirkenden Streichung der Einspeisevergi-
tung auch flr Bestandsanlagen in Spanien lei-
den. Die wirtschaftlichen Auswirkungen sehen
zum jetzigen Zeitpunkt so aus, dass die Anlage
trotz der Eingriffe Zins- und Tilgung voraus-
sichtlich weiter wird bedienen kdnnen und bei
den zu erwartenden Steigerungen des Strom-
preises in der Zukunft auch wieder Ausschit-
tungen an die Anleger moglich sein konnten.
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SolEs 3

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs drei GmbH und Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co.KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistraRRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Markus W. Voigt

Fondsart

Private Placement

Fondswahrung

Euro

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
10

Investitionsgegenstand

Investitionsobjekt

Errichtung eines 100 kW Photovoltaikkraftwerks auf einem von der Gesellschaft gepachteten Grund-
stick

Leistung

105 kWp

Standort / Zielregionen
Antequera (Andalusien), 47 km nérdlich von Malaga (Spanien)

Geplante / Tatsdchliche Fertigstellung

Ende 2008 / September 2008

Geplante / Tatsichliche Inbetriebnahme (Beginn der Einspeisung)
2009 /September 2008

Fondsphasen

Emissionsphase
2007

Investitionsphase

2008
Bewirtschaftungs-/Betriebsphase
10 Jahre vom 01.01.2009 (geplant)
Prognosezeitraum

10 Jahre
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Entwicklung des SolEs drei im Berichtsjahr
2015

Im Berichtsjahr 2015 erreichte die Strompro-
duktion des Solarkraftwerks Molinilla Solar S.L.
ca. 94 % bezogen auf die Sollvorgabe.

Aufgrund der bereits weiter vorne beschriebe-
nen rickwirkenden Gesetzesdanderungen in
Spanien in Bezug auf die Einspeisevergltung ist
die Anlage, wie samtliche Photovoltaikanlagen
in Spanien, von der im Juli 2013 verkiindeten
Streichung der Einspeisetarife flir Bestandsan-
lagen getroffen.

Die rickwirkenden Eingriffe des spanischen
Staates in die Verglitungssystematik fir Solar-
kraftwerke haben zur Folge, dass im Geschafts-
jahr 2015 Uber die plinktliche und vollstiandige

Zins- und Tilgungsleistung hinaus keine Auszah-
lung an die Anleger vorgenommen werden
konnte.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion der Anlage in Spanien
wird sich auch 2016 voraussichtlich auf ahnli-
chem Niveau bewegen. Allerdings wird die Ein-
nahmesituation auch im Jahr 2016 unter der
rickwirkenden Streichung der Einspeisevergi-
tung auch flr Bestandsanlagen in Spanien lei-
den. Die wirtschaftlichen Auswirkungen sehen
zum jetzigen Zeitpunkt so aus, dass die Anlage
trotz der Eingriffe Zins- und Tilgung voraus-
sichtlich weiter wird bedienen kdnnen und bei
den zu erwartenden Steigerungen des Strom-
preises in der Zukunft auch wieder Ausschit-
tungen an die Anleger moglich sein kdnnten.
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SolEs 4

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs vier GmbH und Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co.KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistraRRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Markus W. Voigt

Fondsart

Private Placement

Fondswahrung

Euro

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
1

Investitionsgegenstand

Investitionsobjekt

Errichtung eines 100 kW Photovoltaikkraftwerks auf einem von der Gesellschaft gepachteten Grund-
stiick

Leistung

105 kWp

Standort / Zielregionen
Antequera (Andalusien), 47 km nérdlich von Malaga (Spanien)

Geplante / Tatsdchliche Fertigstellung

Ende 2008 / September 2008

Geplante / Tatsichliche Inbetriebnahme (Beginn der Einspeisung)
2009 /September 2008

Fondsphasen

Emissionsphase
2007
Investitionsphase
2008

Bewirtschaftungs-/Betriebsphase
10 Jahre vom 01.01.2009 (geplant)
Prognosezeitraum

10 Jahre
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Entwicklung des SolEs vier im Berichtsjahr
2015

Im Berichtsjahr 2015 erreichte die Strompro-
duktion des Solarkraftwerks Sol de los Juncares
S.L. 94 % bezogen auf die Sollvorgabe.

Aufgrund der bereits weiter vorne beschriebe-
nen rickwirkenden Gesetzesdnderungen in
Spanien in Bezug auf die Einspeisevergltung ist
die Anlage, wie sdmtliche Photovoltaikanlagen
in Spanien, von der im Juli 2013 verkiindeten
Streichung der Einspeisetarife flr Bestandsan-
lagen getroffen.

Die rickwirkenden Eingriffe des spanischen
Staates in die Vergilitungssystematik fir Solar-
kraftwerke haben zur Folge, dass im Geschafts-
jahr 2015 Uber die plinktliche und vollstandige

Zins- und Tilgungsleistung hinaus keine Auszah-
lung an die Anleger vorgenommen werden
konnte.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion der Anlage in Spanien
wird sich auch 2016 voraussichtlich auf ahnli-
chem Niveau bewegen. Allerdings wird die Ein-
nahmesituation auch im Jahr 2016 unter der
rickwirkenden Streichung der Einspeisevergi-
tung auch flr Bestandsanlagen in Spanien lei-
den. Die wirtschaftlichen Auswirkungen sehen
zum jetzigen Zeitpunkt so aus, dass die Anlage
trotz der Eingriffe Zins- und Tilgung voraus-
sichtlich weiter wird bedienen kdnnen und bei
den zu erwartenden Steigerungen des Strom-
preises in der Zukunft auch wieder Ausschit-
tungen an die Anleger moglich sein konnten.
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SolEs 5

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs finf GmbH und Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co.KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistraRRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Markus W. Voigt

Fondsart

Private Placement

Fondswahrung

Euro

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
11

Investitionsgegenstand

Investitionsobjekt

Errichtung eines 100 kW Photovoltaikkraftwerks auf einem von der Gesellschaft gepachteten Grund-
stiick

Leistung

105 kWp

Standort / Zielregionen
Antequera (Andalusien), 47 km nérdlich von Malaga (Spanien)

Geplante / Tatsdchliche Fertigstellung

Ende 2008 / September 2008

Geplante / Tatsichliche Inbetriebnahme (Beginn der Einspeisung)
2009 /September 2008

Fondsphasen

Emissionsphase
2007
Investitionsphase
2008

Bewirtschaftungs-/Betriebsphase
10 Jahre vom 01.01.2009 (geplant)
Prognosezeitraum

10 Jahre
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Entwicklung des SolEs fiunf im Berichtsjahr
2015

Im Berichtsjahr 2015 erreichte die Strompro-
duktion des Solarkraftwerks Erial Solar S.L.
94 % bezogen auf die Sollvorgabe.

Aufgrund der bereits weiter vorne beschriebe-
nen rickwirkenden Gesetzesdanderungen in
Spanien in Bezug auf die Einspeisevergltung ist
die Anlage, wie samtliche Photovoltaikanlagen
in Spanien, von der im Juli 2013 verkiindeten
Streichung der Einspeisetarife flir Bestandsan-
lagen getroffen.

Die rickwirkenden Eingriffe des spanischen
Staates in die Verglitungssystematik fir Solar-
kraftwerke haben zur Folge, dass im Geschafts-
jahr 2015 Uber die plinktliche und vollstiandige

Zins- und Tilgungsleistung hinaus keine Auszah-
lung an die Anleger vorgenommen werden
konnte.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion der Anlage in Spanien
wird sich auch 2016 voraussichtlich auf ahnli-
chem Niveau bewegen. Allerdings wird die Ein-
nahmesituation auch im Jahr 2016 unter der
rickwirkenden Streichung der Einspeisevergi-
tung auch flr Bestandsanlagen in Spanien lei-
den. Die wirtschaftlichen Auswirkungen sehen
zum jetzigen Zeitpunkt so aus, dass die Anlage
trotz der Eingriffe Zins- und Tilgung voraus-
sichtlich weiter wird bedienen kdnnen und bei
den zu erwartenden Steigerungen des Strom-
preises in der Zukunft auch wieder Ausschit-
tungen an die Anleger moglich sein konnten.
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SolEs 6

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs sechs GmbH und Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co.KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistraRRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Markus W. Voigt

Fondsart

Private Placement

Fondswahrung

Euro

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
2

Investitionsgegenstand

Investitionsobjekt

Errichtung eines 100 kW Photovoltaikkraftwerks auf einem von der Gesellschaft gepachteten Grund-
stiick

Leistung

105 kWp

Standort / Zielregionen
Antequera (Andalusien), 47 km nérdlich von Malaga (Spanien)

Geplante / Tatsdchliche Fertigstellung

Ende 2008 / September 2008

Geplante / Tatsichliche Inbetriebnahme (Beginn der Einspeisung)
2009 /September 2008

Fondsphasen

Emissionsphase
2007
Investitionsphase
2008

Bewirtschaftungs-/Betriebsphase
10 Jahre vom 01.01.2009 (geplant)
Prognosezeitraum

10 Jahre
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Entwicklung des SolEs sechs im Berichtsjahr
2015

Im Berichtsjahr 2015 erreichte die Strompro-
duktion des Solarkraftwerks Canterias Solar S.L.
94 % bezogen auf die Sollvorgabe.

Aufgrund der bereits weiter vorne beschriebe-
nen rickwirkenden Gesetzesdanderungen in
Spanien in Bezug auf die Einspeisevergltung ist
die Anlage, wie samtliche Photovoltaikanlagen
in Spanien, von der im Juli 2013 verkiindeten
Streichung der Einspeisetarife flir Bestandsan-
lagen getroffen.

Die rickwirkenden Eingriffe des spanischen
Staates in die Verglitungssystematik fir Solar-
kraftwerke haben zur Folge, dass im Geschafts-
jahr 2015 Uber die plinktliche und vollstiandige

Zins- und Tilgungsleistung hinaus keine Auszah-
lung an die Anleger vorgenommen werden
konnte.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion der Anlage in Spanien
wird sich auch 2016 voraussichtlich auf ahnli-
chem Niveau bewegen. Allerdings wird die Ein-
nahmesituation auch im Jahr 2016 unter der
rickwirkenden Streichung der Einspeisevergi-
tung auch flr Bestandsanlagen in Spanien lei-
den. Die wirtschaftlichen Auswirkungen sehen
zum jetzigen Zeitpunkt so aus, dass die Anlage
trotz der Eingriffe Zins- und Tilgung voraus-
sichtlich weiter wird bedienen kdnnen und bei
den zu erwartenden Steigerungen des Strom-
preises in der Zukunft auch wieder Ausschit-
tungen an die Anleger moglich sein kdnnten.
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SolEs 7

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs sieben GmbH und Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co.KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistraRRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Markus W. Voigt

Fondsart

Private Placement

Fondswahrung

Euro

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
8

Investitionsgegenstand

Investitionsobjekt

Errichtung eines 100 kW Photovoltaikkraftwerks auf einem von der Gesellschaft gepachteten Grund-
stick

Leistung

105 kWp

Standort / Zielregionen
Antequera (Andalusien), 47 km nérdlich von Malaga (Spanien)

Geplante / Tatsadchliche Fertigstellung

Ende 2008 / September 2008

Geplante / Tatsichliche Inbetriebnahme (Beginn der Einspeisung)
2009 /September 2008

Fondsphasen

Emissionsphase
2007

Investitionsphase

2008
Bewirtschaftungs-/Betriebsphase
10 Jahre vom 01.01.2009 (geplant)

Prognosezeitraum
10 Jahre
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Entwicklung des SolEs sieben im Berichtsjahr
2015

Im Berichtsjahr 2015 erreichte die Strompro-
duktion des Solarkraftwerks Mainz Solar S.L.
94 % bezogen auf die Sollvorgabe.

Aufgrund der bereits weiter vorne beschriebe-
nen rickwirkenden Gesetzesdanderungen in
Spanien in Bezug auf die Einspeisevergltung ist
die Anlage, wie samtliche Photovoltaikanlagen
in Spanien, von der im Juli 2013 verkiindeten
Streichung der Einspeisetarife flir Bestandsan-
lagen getroffen.

Die rickwirkenden Eingriffe des spanischen
Staates in die Verglitungssystematik fir Solar-
kraftwerke haben zur Folge, dass im Geschafts-
jahr 2015 Uber die plinktliche und vollstiandige

Zins- und Tilgungsleistung hinaus keine Auszah-
lung an die Anleger vorgenommen werden
konnte.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion der Anlage in Spanien
wird sich auch 2016 voraussichtlich auf ahnli-
chem Niveau bewegen. Allerdings wird die Ein-
nahmesituation auch im Jahr 2016 unter der
rickwirkenden Streichung der Einspeisevergi-
tung auch flr Bestandsanlagen in Spanien lei-
den. Die wirtschaftlichen Auswirkungen sehen
zum jetzigen Zeitpunkt so aus, dass die Anlage
trotz der Eingriffe Zins- und Tilgung voraus-
sichtlich weiter wird bedienen kdnnen und bei
den zu erwartenden Steigerungen des Strom-
preises in der Zukunft auch wieder Ausschit-
tungen an die Anleger moglich sein konnten.
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SolEs 8

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs acht GmbH und Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co.KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistraRRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Markus W. Voigt

Fondsart

Private Placement

Fondswahrung

Euro

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
10

Investitionsgegenstand

Investitionsobjekt

Errichtung eines 100 kW Photovoltaikkraftwerks auf einem von der Gesellschaft gepachteten Grund-
stiick

Leistung

105 kWp

Standort / Zielregionen
Antequera (Andalusien), 47 km nérdlich von Malaga (Spanien)

Geplante / Tatsachliche Fertigstellung

Ende 2008 / September 2008

Geplante / Tatsichliche Inbetriebnahme (Beginn der Einspeisung)
2009 / September 2008

Fondsphasen

Emissionsphase
2007
Investitionsphase
2008

Bewirtschaftungs-/Betriebsphase
10 Jahre vom 01.01.2009 (geplant)
Prognosezeitraum

10 Jahre
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Entwicklung des SolEs acht im Berichtsjahr
2015

Im Berichtsjahr 2015 erreichte die Strompro-
duktion des Solarkraftwerks Matthias Solar S.L.
94 % bezogen auf die Sollvorgabe.

Aufgrund der bereits weiter vorne beschriebe-
nen rickwirkenden Gesetzesdanderungen in
Spanien in Bezug auf die Einspeisevergltung ist
die Anlage, wie samtliche Photovoltaikanlagen
in Spanien, von der im Juli 2013 verkiindeten
Streichung der Einspeisetarife flir Bestandsan-
lagen getroffen.

Die rickwirkenden Eingriffe des spanischen
Staates in die Verglitungssystematik fir Solar-
kraftwerke haben zur Folge, dass im Geschafts-
jahr 2015 Uber die plinktliche und vollstiandige

Zins- und Tilgungsleistung hinaus keine Auszah-
lung an die Anleger vorgenommen werden
konnte.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion der Anlage in Spanien
wird sich auch 2016 voraussichtlich auf ahnli-
chem Niveau bewegen. Allerdings wird die Ein-
nahmesituation auch im Jahr 2016 unter der
rickwirkenden Streichung der Einspeisevergi-
tung auch flr Bestandsanlagen in Spanien lei-
den. Die wirtschaftlichen Auswirkungen sehen
zum jetzigen Zeitpunkt so aus, dass die Anlage
trotz der Eingriffe Zins- und Tilgung voraus-
sichtlich weiter wird bedienen kdnnen und bei
den zu erwartenden Steigerungen des Strom-
preises in der Zukunft auch wieder Ausschit-
tungen an die Anleger moglich sein kdnnten.
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SolEs 9

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs neun GmbH und Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co.KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistraRRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Markus W. Voigt

Fondsart

Private Placement

Fondswahrung

Euro

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
11

Investitionsgegenstand

Investitionsobjekt

Errichtung eines 100 kW Photovoltaikkraftwerks auf einem von der Gesellschaft gepachteten Grund-
stiick

Leistung

105 kWp

Standort / Zielregionen
Antequera (Andalusien), 47 km nérdlich von Malaga (Spanien)

Geplante / Tatsdchliche Fertigstellung

Ende 2008 / September 2008

Geplante / Tatsichliche Inbetriebnahme (Beginn der Einspeisung)
2009 /September 2008

Fondsphasen

Emissionsphase
2007
Investitionsphase
2008

Bewirtschaftungs-/Betriebsphase
10 Jahre vom 01.01.2009 (geplant)
Prognosezeitraum

10 Jahre
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Entwicklung des SolEs neun im Berichtsjahr
2015

Im Berichtsjahr 2015 erreichte die Strompro-
duktion des Solarkraftwerks Sol de Robin S.L.
94 % bezogen auf die Sollvorgabe.

Aufgrund der bereits weiter vorne beschriebe-
nen rickwirkenden Gesetzesdanderungen in
Spanien in Bezug auf die Einspeisevergltung ist
die Anlage, wie samtliche Photovoltaikanlagen
in Spanien, von der im Juli 2013 verkiindeten
Streichung der Einspeisetarife flir Bestandsan-
lagen getroffen.

Die rickwirkenden Eingriffe des spanischen
Staates in die Verglitungssystematik fir Solar-
kraftwerke haben zur Folge, dass im Geschafts-
jahr 2015 Uber die plinktliche und vollstiandige

Zins- und Tilgungsleistung hinaus keine Auszah-
lung an die Anleger vorgenommen werden
konnte.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion der Anlage in Spanien
wird sich auch 2016 voraussichtlich auf ahnli-
chem Niveau bewegen. Allerdings wird die Ein-
nahmesituation auch im Jahr 2016 unter der
rickwirkenden Streichung der Einspeisevergi-
tung auch flr Bestandsanlagen in Spanien lei-
den. Die wirtschaftlichen Auswirkungen sehen
zum jetzigen Zeitpunkt so aus, dass die Anlage
trotz der Eingriffe Zins- und Tilgung voraus-
sichtlich weiter wird bedienen kdnnen und bei
den zu erwartenden Steigerungen des Strom-
preises in der Zukunft auch wieder Ausschit-
tungen an die Anleger moglich sein konnten.
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SolEs 10

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs zehn GmbH und Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co.KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistraRRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Markus W. Voigt

Fondsart

Private Placement

Fondswahrung

Euro

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger:
8

Investitionsgegenstand

Investitionsobjekt

Errichtung eines 100 kW Photovoltaikkraftwerks auf einem von der Gesellschaft gepachteten Grund-
stiick

Leistung

105 kWp

Standort / Zielregionen
Antequera (Andalusien), 47 km nérdlich von Malaga (Spanien)

Geplante / Tatsdchliche Fertigstellung

Ende 2008 / September 2008

Geplante / Tatsichliche Inbetriebnahme (Beginn der Einspeisung)
2009 /September 2008

Fondsphasen

Emissionsphase
2007
Investitionsphase
2008

Bewirtschaftungs-/Betriebsphase
10 Jahre vom 01.01.2009 (geplant)
Prognosezeitraum

10 Jahre
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Entwicklung des SolEs zehn im Berichtsjahr
2015

Im Berichtsjahr 2015 erreichte die Strompro-
duktion des Solarkraftwerks Toby Solar S.L.
94 % bezogen auf die Sollvorgabe.

Aufgrund der bereits weiter vorne beschriebe-
nen rickwirkenden Gesetzesdanderungen in
Spanien in Bezug auf die Einspeisevergltung ist
die Anlage, wie samtliche Photovoltaikanlagen
in Spanien, von der im Juli 2013 verkiindeten
Streichung der Einspeisetarife flir Bestandsan-
lagen getroffen.

Die rickwirkenden Eingriffe des spanischen
Staates in die Verglitungssystematik fir Solar-
kraftwerke haben zur Folge, dass im Geschafts-
jahr 2015 Uber die plinktliche und vollstiandige

Zins- und Tilgungsleistung hinaus keine Auszah-
lung an die Anleger vorgenommen werden
konnte.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion der Anlage in Spanien
wird sich auch 2016 voraussichtlich auf ahnli-
chem Niveau bewegen. Allerdings wird die Ein-
nahmesituation auch im Jahr 2016 unter der
rickwirkenden Streichung der Einspeisevergi-
tung auch flr Bestandsanlagen in Spanien lei-
den. Die wirtschaftlichen Auswirkungen sehen
zum jetzigen Zeitpunkt so aus, dass die Anlage
trotz der Eingriffe Zins- und Tilgung voraus-
sichtlich weiter wird bedienen kdnnen und bei
den zu erwartenden Steigerungen des Strom-
preises in der Zukunft auch wieder Ausschit-
tungen an die Anleger moglich sein kdnnten.
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SolEs 11

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs elf GmbH und Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co.KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistraRRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Markus W. Voigt

Fondsart

Private Placement

Fondswahrung

Euro

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
8

Investitionsgegenstand

Investitionsobjek:
Errichtung eines 100 kW Photovoltaikkraftwerks auf einem von der Gesellschaft gepachteten Grund-
stick

Leistung
105 kWp

Standort / Zielregionen
Antequera (Andalusien), 47 km nérdlich von Malaga (Spanien)

Geplante / Tatsachliche Fertigstellung

Ende 2008 / September 2008

Geplante / Tatsichliche Inbetriebnahme (Beginn der Einspeisung)
2009 /September 2008

Fondsphasen

Emissionsphase
2007
Investitionsphase
2008

Bewirtschaftungs-/Betriebsphase
10 Jahre vom 01.01.2009 (geplant)
Prognosezeitraum

10 Jahre
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Entwicklung des SolEs elf im Berichtsjahr 2015

Im Berichtsjahr 2015 erreichte die Strompro-
duktion des Solarkraftwerks Domingo Solar S.L.
94 % bezogen auf die Sollvorgabe.

Aufgrund der bereits weiter vorne beschriebe-
nen rickwirkenden Gesetzesdanderungen in
Spanien in Bezug auf die Einspeisevergltung ist
die Anlage, wie samtliche Photovoltaikanlagen
in Spanien, von der im Juli 2013 verkiindeten
Streichung der Einspeisetarife flir Bestandsan-
lagen getroffen.

Die rickwirkenden Eingriffe des spanischen
Staates in die Verglitungssystematik fir Solar-
kraftwerke haben zur Folge, dass im Geschafts-
jahr 2015 Uber die plinktliche und vollstiandige

Zins- und Tilgungsleistung hinaus keine Auszah-
lung an die Anleger vorgenommen werden
konnte.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion der Anlage in Spanien
wird sich auch 2016 voraussichtlich auf ahnli-
chem Niveau bewegen. Allerdings wird die Ein-
nahmesituation auch im Jahr 2016 unter der
rickwirkenden Streichung der Einspeisevergi-
tung auch flr Bestandsanlagen in Spanien lei-
den. Die wirtschaftlichen Auswirkungen sehen
zum jetzigen Zeitpunkt so aus, dass die Anlage
trotz der Eingriffe Zins- und Tilgung voraus-
sichtlich weiter wird bedienen kdnnen und bei
den zu erwartenden Steigerungen des Strom-
preises in der Zukunft auch wieder Ausschit-
tungen an die Anleger moglich sein kdnnten.
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SolEs 12

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs zwolf GmbH und Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co.KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistraRRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Markus W. Voigt

Fondsart

Private Placement

Fondswahrung

Euro

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
8

Investitionsgegenstand

Investitionsobjekt

Errichtung eines 100 kW Photovoltaikkraftwerks auf einem von der Gesellschaft gepachteten Grund-
stiick

Leistung

105 kWp

Standort / Zielregionen
Antequera (Andalusien), 47 km nérdlich von Malaga (Spanien)

Geplante / Tatsachliche Fertigstellung

Ende 2008 / September 2008

Geplante / Tatsichliche Inbetriebnahme (Beginn der Einspeisung)
2009 /September 2008

Fondsphasen

Emissionsphase
2007
Investitionsphase
2008

Bewirtschaftungs-/Betriebsphase
10 Jahre vom 01.01.2009 (geplant)
Prognosezeitraum

10 Jahre
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Entwicklung des SolEs zwo6lf im Berichtsjahr
2015

Im Berichtsjahr 2015 erreichte die Strompro-
duktion des Solarkraftwerks Alhambra Solar
S.L. ca. 94 % bezogen auf die Sollvorgabe.

Aufgrund der bereits weiter vorne beschriebe-
nen rickwirkenden Gesetzesdanderungen in
Spanien in Bezug auf die Einspeisevergltung ist
die Anlage, wie samtliche Photovoltaikanlagen
in Spanien, von der im Juli 2013 verkiindeten
Streichung der Einspeisetarife flir Bestandsan-
lagen getroffen.

Die rickwirkenden Eingriffe des spanischen
Staates in die Verglitungssystematik fir Solar-
kraftwerke haben zur Folge, dass im Geschafts-
jahr 2015 Uber die plinktliche und vollstiandige

Zins- und Tilgungsleistung hinaus keine Auszah-
lung an die Anleger vorgenommen werden
konnte.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion der Anlage in Spanien
wird sich auch 2016 voraussichtlich auf ahnli-
chem Niveau bewegen. Allerdings wird die Ein-
nahmesituation auch im Jahr 2016 unter der
rickwirkenden Streichung der Einspeisevergi-
tung auch flr Bestandsanlagen in Spanien lei-
den. Die wirtschaftlichen Auswirkungen sehen
zum jetzigen Zeitpunkt so aus, dass die Anlage
trotz der Eingriffe Zins- und Tilgung voraus-
sichtlich weiter wird bedienen kdnnen und bei
den zu erwartenden Steigerungen des Strom-
preises in der Zukunft auch wieder Ausschit-
tungen an die Anleger moglich sein konnten.
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SolEs 13

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs dreizehn GmbH und Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co.KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistraRRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Markus W. Voigt

Fondsart

Private Placement

Fondswahrung

Euro

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
10

Investitionsgegenstand

Investitionsobjekt

Errichtung eines 100 kW Photovoltaikkraftwerks auf einem von der Gesellschaft gepachteten Grund-
stiick

Leistung

105 kWp

Standort / Zielregionen
Antequera (Andalusien), 47 km nérdlich von Malaga (Spanien)

Geplante / Tatsdchliche Fertigstellung

Ende 2008 / September 2008

Geplante / Tatsichliche Inbetriebnahme (Beginn der Einspeisung)
2009 /September 2008

Fondsphasen

Emissionsphase
2007
Investitionsphase
2008

Bewirtschaftungs-/Betriebsphase
10 Jahre vom 01.01.2009 (geplant)
Prognosezeitraum

10 Jahre
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Entwicklung des SolEs dreizehn im Berichts-
jahr 2015

Im Berichtsjahr 2015 erreichte die Strompro-
duktion des Solarkraftwerks Sol de Bettina S.L.
94 % bezogen auf die Sollvorgabe.

Aufgrund der bereits weiter vorne beschriebe-
nen rickwirkenden Gesetzesdanderungen in
Spanien in Bezug auf die Einspeisevergltung ist
die Anlage, wie samtliche Photovoltaikanlagen
in Spanien, von der im Juli 2013 verkiindeten
Streichung der Einspeisetarife flir Bestandsan-
lagen getroffen.

Die rickwirkenden Eingriffe des spanischen
Staates in die Verglitungssystematik fir Solar-
kraftwerke haben zur Folge, dass im Geschafts-
jahr 2015 Uber die plinktliche und vollstdndige

Zins- und Tilgungsleistung hinaus keine Auszah-
lung an die Anleger vorgenommen werden
konnte.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion der Anlage in Spanien
wird sich auch 2016 voraussichtlich auf ahnli-
chem Niveau bewegen. Allerdings wird die Ein-
nahmesituation auch im Jahr 2016 unter der
rickwirkenden Streichung der Einspeisevergi-
tung auch flr Bestandsanlagen in Spanien lei-
den. Die wirtschaftlichen Auswirkungen sehen
zum jetzigen Zeitpunkt so aus, dass die Anlage
trotz der Eingriffe Zins- und Tilgung voraus-
sichtlich weiter wird bedienen kdnnen und bei
den zu erwartenden Steigerungen des Strom-
preises in der Zukunft auch wieder Ausschit-
tungen an die Anleger moglich sein kdnnten.
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SolEs 14

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs vierzehn GmbH und Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co.KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistraRRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Markus W. Voigt

Fondsart

Private Placement

Fondswahrung

Euro

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
3

Investitionsgegenstand

Investitionsobjekt

Errichtung eines 100 kW Photovoltaikkraftwerks auf einem von der Gesellschaft gepachteten Grund-
stiick

Leistung

105 kWp

Standort / Zielregionen
Antequera (Andalusien), 47 km nérdlich von Malaga (Spanien)

Geplante / Tatsdchliche Fertigstellung

Ende 2008 / September 2008

Geplante / Tatsichliche Inbetriebnahme (Beginn der Einspeisung)
2009 /September 2008

Fondsphasen

Emissionsphase
2007
Investitionsphase
2008

Bewirtschaftungs-/Betriebsphase
10 Jahre vom 01.01.2009 (geplant)
Prognosezeitraum

10 Jahre
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Entwicklung des SolEs vierzehn im Berichts-
jahr 2015

Im Berichtsjahr 2015 erreichte die Strompro-
duktion des Solarkraftwerks Amelie Solar S.L.
94 % bezogen auf die Sollvorgabe.

Aufgrund der bereits weiter vorne beschriebe-
nen rickwirkenden Gesetzesdanderungen in
Spanien in Bezug auf die Einspeisevergltung ist
die Anlage, wie samtliche Photovoltaikanlagen
in Spanien, von der im Juli 2013 verkiindeten
Streichung der Einspeisetarife flir Bestandsan-
lagen getroffen.

Die rickwirkenden Eingriffe des spanischen
Staates in die Verglitungssystematik fir Solar-
kraftwerke haben zur Folge, dass im Geschafts-
jahr 2015 Uber die plinktliche und vollstiandige

Zins- und Tilgungsleistung hinaus keine Auszah-
lung an die Anleger vorgenommen werden
konnte.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion der Anlage in Spanien
wird sich auch 2016 voraussichtlich auf ahnli-
chem Niveau bewegen. Allerdings wird die Ein-
nahmesituation auch im Jahr 2016 unter der
rickwirkenden Streichung der Einspeisevergi-
tung auch flr Bestandsanlagen in Spanien lei-
den. Die wirtschaftlichen Auswirkungen sehen
zum jetzigen Zeitpunkt so aus, dass die Anlage
trotz der Eingriffe Zins- und Tilgung voraus-
sichtlich weiter wird bedienen kdnnen und bei
den zu erwartenden Steigerungen des Strom-
preises in der Zukunft auch wieder Ausschit-
tungen an die Anleger moglich sein kdnnten.
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SolEs 15

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs fiinfzehn GmbH und Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co. KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistraRRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Markus W. Voigt

Fondsart:

Private Placement

Fondswahrung

Euro

Steuerliche Einkunftsart:

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
1

Investitionsgegenstand

Investitionsobjekt

Errichtung eines 100 kW Photovoltaikkraftwerks auf einem von der Gesellschaft gepachteten Grund-
stiick

Leistung

105 kWp

Standort / Zielregionen
Antequera (Andalusien), 47 km nérdlich von Malaga (Spanien)

Geplante / Tatsdchliche Fertigstellung

01.07.2008 / 15.09.2008

Geplante / Tatsichliche Inbetriebnahme (Beginn der Einspeisung)
01.07.2008 / September 2008

Fondsphasen

Emissionsphase
2007
Investitionsphase
2008

Bewirtschaftungs-/Betriebsphase
10 Jahre vom 01.01.2009 (geplant)
Prognosezeitraum

10 Jahre
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Entwicklung des SolEs fiinfzehn im Berichts-
jahr 2015

Im Berichtsjahr 2015 erreichte die Strompro-
duktion des Solarkraftwerks Quintilla Solar S.L.
94 % bezogen auf die Sollvorgabe.

Aufgrund der bereits weiter vorne beschriebe-
nen rickwirkenden Gesetzesdanderungen in
Spanien in Bezug auf die Einspeisevergltung ist
die Anlage, wie samtliche Photovoltaikanlagen
in Spanien, von der im Juli 2013 verkiindeten
Streichung der Einspeisetarife flir Bestandsan-
lagen getroffen.

Die rickwirkenden Eingriffe des spanischen
Staates in die Verglitungssystematik fir Solar-
kraftwerke haben zur Folge, dass im Geschafts-
jahr 2015 Uber die plinktliche und vollstiandige

Zins- und Tilgungsleistung hinaus keine Auszah-
lung an die Anleger vorgenommen werden
konnte.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion der Anlage in Spanien
wird sich auch 2016 voraussichtlich auf ahnli-
chem Niveau bewegen. Allerdings wird die Ein-
nahmesituation auch im Jahr 2016 unter der
rickwirkenden Streichung der Einspeisevergi-
tung auch flr Bestandsanlagen in Spanien lei-
den. Die wirtschaftlichen Auswirkungen sehen
zum jetzigen Zeitpunkt so aus, dass die Anlage
trotz der Eingriffe Zins- und Tilgung voraus-
sichtlich weiter wird bedienen kdnnen und bei
den zu erwartenden Steigerungen des Strom-
preises in der Zukunft auch wieder Ausschit-
tungen an die Anleger moglich sein kdnnten.
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SolEs 16

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs sechzehn GmbH und Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co. KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistralSe 2, 40221 Disseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Markus W. Voigt

Fondsart

Private Placement

Fondswahrung

Euro

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
1

Investitionsgegenstand

Investitionsobjekt

Errichtung eines 100 kW Photovoltaikkraftwerks auf einem von der Gesellschaft gepachteten Grund-
stiick

Leistung

105 kWp

Standort / Zielregionen
Antequera (Andalusien), 47 km nérdlich von Malaga (Spanien)

Geplante / Tatsdchliche Fertigstellung

01.07.2008 / 15.09.2008

Geplante / Tatsichliche Inbetriebnahme (Beginn der Einspeisung)
01.07.2008 / September 2008

Fondsphasen

Emissionsphase
2007
Investitionsphase
2008

Bewirtschaftungs-/Betriebsphase
10 Jahre vom 01.01.2009 (geplant)
Prognosezeitraum

10 Jahre
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Entwicklung des SolEs sechzehn im Berichts-
jahr 2015

Im Berichtsjahr 2015 erreichte die Strompro-
duktion des Solarkraftwerks La Noria Solar S.L.
94 % bezogen auf die Sollvorgabe.

Aufgrund der bereits weiter vorne beschriebe-
nen rickwirkenden Gesetzesdanderungen in
Spanien in Bezug auf die Einspeisevergltung ist
die Anlage, wie samtliche Photovoltaikanlagen
in Spanien, von der im Juli 2013 verkiindeten
Streichung der Einspeisetarife flir Bestandsan-
lagen getroffen.

Die rickwirkenden Eingriffe des spanischen
Staates in die Verglitungssystematik fir Solar-
kraftwerke haben zur Folge, dass im Geschafts-
jahr 2015 Uber die plinktliche und vollstiandige

Zins- und Tilgungsleistung hinaus keine Auszah-
lung an die Anleger vorgenommen werden
konnte.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion der Anlage in Spanien
wird sich auch 2016 voraussichtlich auf ahnli-
chem Niveau bewegen. Allerdings wird die Ein-
nahmesituation auch im Jahr 2016 unter der
rickwirkenden Streichung der Einspeisevergi-
tung auch flr Bestandsanlagen in Spanien lei-
den. Die wirtschaftlichen Auswirkungen sehen
zum jetzigen Zeitpunkt so aus, dass die Anlage
trotz der Eingriffe Zins- und Tilgung voraus-
sichtlich weiter wird bedienen kdnnen und bei
den zu erwartenden Steigerungen des Strom-
preises in der Zukunft auch wieder Ausschit-
tungen an die Anleger moglich sein kdnnten.
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SolEs 17

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs siebzehn GmbH und Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co.KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistralRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Markus W. Voigt

Fondsart

Private Placement

Fondswahrung

Euro

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
4

Investitionsgegenstand

Investitionsobjekt

Errichtung eines 100 kW Photovoltaikkraftwerks auf einem von der Gesellschaft gepachteten Grund-
stiick

Leistung

105 kWp

Standort / Zielregionen
Antequera (Andalusien), 47 km nérdlich von Malaga (Spanien)

Geplante / Tatsdchliche Fertigstellung

Ende 2008 / September 2008

Geplante / Tatsichliche Inbetriebnahme (Beginn der Einspeisung)
2009 /September 2008

Fondsphasen

Emissionsphase
2007
Investitionsphase
2008

Bewirtschaftungs-/Betriebsphase
10 Jahre vom 01.01.2009 (geplant)
Prognosezeitraum

10 Jahre
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Entwicklung des SolEs siebzehn im Berichts-
jahr 2015

Im Berichtsjahr 2015 erreichte die Strompro-
duktion des Solarkraftwerks Sonne von Cabre-
ras S.L. 94 % bezogen auf die Sollvorgabe.

Aufgrund der bereits weiter vorne beschriebe-
nen rickwirkenden Gesetzesdanderungen in
Spanien in Bezug auf die Einspeisevergltung ist
die Anlage, wie samtliche Photovoltaikanlagen
in Spanien, von der im Juli 2013 verkiindeten
Streichung der Einspeisetarife flir Bestandsan-
lagen getroffen.

Die rickwirkenden Eingriffe des spanischen
Staates in die Verglitungssystematik fir Solar-
kraftwerke haben zur Folge, dass im Geschafts-
jahr 2015 Uber die plinktliche und vollstiandige

Zins- und Tilgungsleistung hinaus keine Auszah-
lung an die Anleger vorgenommen werden
konnte.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion der Anlage in Spanien
wird sich auch 2016 voraussichtlich auf ahnli-
chem Niveau bewegen. Allerdings wird die Ein-
nahmesituation auch im Jahr 2016 unter der
rickwirkenden Streichung der Einspeisevergi-
tung auch flr Bestandsanlagen in Spanien lei-
den. Die wirtschaftlichen Auswirkungen sehen
zum jetzigen Zeitpunkt so aus, dass die Anlage
trotz der Eingriffe Zins- und Tilgung voraus-
sichtlich weiter wird bedienen kdnnen und bei
den zu erwartenden Steigerungen des Strom-
preises in der Zukunft auch wieder Ausschit-
tungen an die Anleger moglich sein kdnnten.
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SolEs 18

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs achtzehn GmbH und Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co.KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistraRRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Markus W. Voigt

Fondsart

Private Placement

Fondswahrung

Euro

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
1

Investitionsgegenstand

Investitionsobjekt

Errichtung eines 100 kW Photovoltaikkraftwerks auf einem von der Gesellschaft gepachteten Grund-
stiick

Leistung

105 kWp

Standort / Zielregionen
Antequera (Andalusien), 47 km nérdlich von Malaga (Spanien)

Geplante / Tatsdchliche Fertigstellung

Ende 2008 / September 2008

Geplante / Tatsichliche Inbetriebnahme (Beginn der Einspeisung)
2009 /September 2008

Fondsphasen

Emissionsphase
2007
Investitionsphase
2008

Bewirtschaftungs-/Betriebsphase
10 Jahre vom 01.01.2009 (geplant)
Prognosezeitraum

10 Jahre
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Entwicklung des SolEs achtzehn im Berichts-
jahr 2015

Im Berichtsjahr 2015 erreichte die Strompro-
duktion des Solarkraftwerks Navazo Solar S.L.
94 % bezogen auf die Sollvorgabe.

Aufgrund der bereits weiter vorne beschriebe-
nen rickwirkenden Gesetzesdnderungen in
Spanien in Bezug auf die Einspeisevergltung ist
die Anlage, wie sdmtliche Photovoltaikanlagen
in Spanien, von der im Juli 2013 verkiindeten
Streichung der Einspeisetarife flr Bestandsan-
lagen getroffen.

Die rickwirkenden Eingriffe des spanischen
Staates in die Vergilitungssystematik fir Solar-
kraftwerke haben zur Folge, dass im Geschafts-
jahr 2015 Uber die plinktliche und vollstandige

Zins- und Tilgungsleistung hinaus keine Auszah-
lung an die Anleger vorgenommen werden
konnte.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion der Anlage in Spanien
wird sich auch 2016 voraussichtlich auf ahnli-
chem Niveau bewegen. Allerdings wird die Ein-
nahmesituation auch im Jahr 2016 unter der
rickwirkenden Streichung der Einspeisevergi-
tung auch flr Bestandsanlagen in Spanien lei-
den. Die wirtschaftlichen Auswirkungen sehen
zum jetzigen Zeitpunkt so aus, dass die Anlage
trotz der Eingriffe Zins- und Tilgung voraus-
sichtlich weiter wird bedienen kdnnen und bei
den zu erwartenden Steigerungen des Strom-
preises in der Zukunft auch wieder Ausschit-
tungen an die Anleger moglich sein kdnnten.
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SolEs 19

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs neunzehn GmbH und Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co. KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistraRRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Markus W. Voigt

Fondsart

Private Placement

Fondswahrung

Euro

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
1

Investitionsgegenstand

Investitionsobjekt

Errichtung eines 82,5 kWp Photovoltaikkraftwerks auf einem von der Gesellschaft gepachteten

Grundstiick

Leistung
82,5 kWp

Standort / Zielregionen
Antequera (Andalusien), 47 km nérdlich von Malaga (Spanien)

Geplante / Tatsdchliche Fertigstellung

Ende 2008 / September 2008

Geplante / Tatsichliche Inbetriebnahme (Beginn der Einspeisung)
2009 /September 2008

Fondsphasen

Emissionsphase

2007

Investitionsphase

2008
Bewirtschaftungs-/Betriebsphase
10 Jahre vom 01.01.2009 (geplant)
Prognosezeitraum

10 Jahre
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Entwicklung des SolEs neunzehn im Berichts-
jahr 2015

Im Berichtsjahr 2015 erreichte die Strompro-
duktion des Solarkraftwerks Ingo Solar S.L.
94 % bezogen auf die Sollvorgabe.

Aufgrund der bereits weiter vorne beschriebe-
nen rickwirkenden Gesetzesdanderungen in
Spanien in Bezug auf die Einspeisevergltung ist
die Anlage, wie samtliche Photovoltaikanlagen
in Spanien, von der im Juli 2013 verkiindeten
Streichung der Einspeisetarife flir Bestandsan-
lagen getroffen.

Die rickwirkenden Eingriffe des spanischen
Staates in die Verglitungssystematik fir Solar-
kraftwerke haben zur Folge, dass im Geschafts-
jahr 2015 Uber die plinktliche und vollstiandige

Zins- und Tilgungsleistung hinaus keine Auszah-
lung an die Anleger vorgenommen werden
konnte.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion der Anlage in Spanien
wird sich auch 2016 voraussichtlich auf ahnli-
chem Niveau bewegen. Allerdings wird die Ein-
nahmesituation auch im Jahr 2016 unter der
rickwirkenden Streichung der Einspeisevergi-
tung auch flr Bestandsanlagen in Spanien lei-
den. Die wirtschaftlichen Auswirkungen sehen
zum jetzigen Zeitpunkt so aus, dass die Anlage
trotz der Eingriffe Zins- und Tilgung voraus-
sichtlich weiter wird bedienen kdnnen und bei
den zu erwartenden Steigerungen des Strom-
preises in der Zukunft auch wieder Ausschit-
tungen an die Anleger moglich sein kdnnten.
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Darstellung der Publikumsfonds

Im Folgenden wird die Entwicklung der Publi-
kumsfonds SolEs 20 bis 23 dargestellt.

Bei der Ergebnisdarstellung wurde auf einen
Soll-Ist-Vergleich verzichtet. Dies riihrt daher,
dass es sich bei den dargestellten Publikums-
fonds um Blind Pools handelt, bei denen zum
Zeitpunkt der Prospektierung keine konkreten

Solarpark Montalto di Castro, Italien

Aussagen zu den Standorten, den Eigenschaf-
ten der kiinftigen Investitionsobjekte oder der
Hohe des Fondvolumens getroffen werden
konnten. Deshalb wurden in den Prospekten je-
weils Beispielrechnungen vorgenommen, die
lediglich dem Zweck dienten, die dargelegten
Modelle und erwarteten Auszahlungen exem-
plarisch zu erldutern. Die aufgefiihrten Zahlen
stellen jedoch keine tatsachlichen Prognose-

werte dar und kénnen folglich auch nicht als |

Grundlage fir eine solche verwendet werden.







SolEs 20 im Berichtsjahr 2015

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs 20 GmbH & Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co. KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistraRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Voigt & Coll. GmbH (geschaftsfiihrende Kommanditistin), KaistraRRe 2, 40221 Disseldorf
alleinvertretungsberechtigte Geschaftsfihrer der Voigt & Coll. GmbH:
Markus W. Voigt, Hermann Klughardt, Dr. Jan-Holger Arndt
Treuhdnder

Alternative Assets Treuhand GmbH, KaistralRe 2, 40221 Dusseldorf

Fondsart

Publikumsfonds

Fondswadhrung

Euro

Mindestbeteiligung

10.000 Euro zzgl. Agio (5%)

Steuerliche Einkunftsart

EinklUinfte aus vermdgensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
570

Investitionsobjekt
Die Fondsgesellschaft ist mittelbar an 6 Photovoltaik-Kraftwerken mit insgesamt 25 Einzelanlagen in
Italien und Spanien beteiligt. Das erworbene Portfolio hat eine Gesamtleistung von ca. 6 MWp.

Fondsphasen

Emissionsphase

2008

Investitionsphase

2008 und 2009

Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
10 Jahre ab 01.01.2009

Prognosezeitraum
10 Jahre
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Beteiligungsportfolio der Fondsgesellschaft

Land Region Ort Anlage Anzahl Anlagen Installierte Leistung
in MWp

Spanien Andalusien Los Palacios Los Palacios 19 1,995
Spanien Andalusien  Antequera El Cura 2 0,213
Italien Apulien San Servero Garofalo 1 0,999
Italien Apulien San Servero Luiciani | 1 0,924
Italien Apulien San Servero Brancia 1 0,910
Italien Apulien San Servero Risicarta 1 0,973

|GEsAmMT 6,0140

Entwicklung des SolEs 20 im Berichtsjahr 2015

Das Beteiligungsportfolio des Fonds umfasst 6
Solarkraftwerke in Spanien und Italien mit ins-
gesamt 25 Teilanlagen und einer installierten
Gesamtleistung von 6 MWp.

Die Stromproduktion des Gesamtportfolios er-
reichte im Jahr 2015 mit 96 % in Bezug auf die
Sollvorgaben zufriedenstellende Ergebnisse.

Die spanischen Anlagen des Fonds sind wie alle
Solarkraftwerke in Spanien von den massiven
rechtswidrigen rickwirkenden Eingriffen des
spanischen Staates in das Vergiitungssystem
betroffen.

Zusatzlich griff bei den italienischen Solarkraft-
werken erstmals die seit dem 01. Januar 2015
greifende 8 %ige Kiirzung der Fordertarife, was
die Einnahmesituation der Anlagen belastete.

Trotz dieser rechtswidrigen Kiirzungen in den
Investitionslandern Spanien und Italien er-
folgte die Bedienung von Zins und Tilgung fir
die Fremdfinanzierungen der einzelnen Solar-
kraftwerke auch im Jahr 2015 plangemal} und
im Einklang mit den Finanzierungsvertragen.
Zusatzlich konnten die italienischen Anlagen im

Jahr 2015 Sondertilgungen von insgesamt
mehr als einer halben Million Euro leisten, was
zu einer zusatzlichen Stabilisierung des Anla-
genportfolios fhrt. Dartber hinaus erfolgte im
Jahr 2015 keine Auszahlung an die Anleger.

Spanien

Das Solarkraftwerk Los Palacios mit rund 2 MW
Leistung erzeugte im Berichtsjahr insgesamt ca.
2,5 Mio. kWh Strom. Dies entspricht einer Per-
formance von 81 % zum Sollwert. Die unbefrie-
digende Stromproduktion dieser Anlage im
Jahr 2015 resultierte aus Einbriichen und dem
daraus resultierenden Produktionsausfall im
vierten Quartal 2015.

Im Solarkraftwerk Antequera ist der Fonds an 2
Teilanlagen mit ca. 10 % der Gesamtleistung
des Parks beteiligt. Die zurechenbare Strom-
produktion 2015 des Parks betrug 0,3 Mio.
kWh und erreichte damit 94 % des Sollwertes.

Italien

Die Stromproduktion der Solarkraftwerke in
Italien erreichte im Berichtsjahr mit einer Pro-
duktion von 7,13 Mio. kWh 96 % der Sollvorga-
ben.
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Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Stromproduktion des Gesamtportfolios im
Jahr 2016 zeigt bis zum Zeitpunkt der Erstellung
dieser Leistungsbilanz in Italien zufriedenstel-
lende und in Spanien unter Bericksichtigung
der Kosten/Nutzen-Relation zu erwartende Er-
gebnisse.

Durch die Stabilisierung des Portfolios und die
bereits geleisteten Sondertilgungen in die Dar-

lehen der italienischen Anlagen kann fiir die Zu-
kunft, vielleicht schon im Jahr 2017, trotz der
rechtswidrigen Kiirzungen der Vergiitungen in
Spanien und Italien mit einer Wiederaufnahme
von Ausschittungen gerechnet werden.

Gegen die Kiirzungen der Einspeisevergltung
in Italien wird der Fonds ein internationales
Schiedsverfahren gegen den italienischen Staat
einleiten.
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SolEs 21 im Berichtsjahr 2015

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs 21 GmbH & Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co. KG

Komplementar

VoCo Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistralRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Voigt & Coll. GmbH (geschaftsfihrende Kommanditistin), KaistraBe 2, 40221 Disseldorf
einzelvertretungsberechtigte Geschaftsfihrer der Voigt & Coll. GmbH:
Markus W. Voigt, Hermann Klughardt, Dr. Jan-Holger Arndt
Treuhander

Alternative Assets Treuhand GmbH; Sitz KaistraBe 2, 40221 Disseldorf

Fondsart

Publikumsfonds

Fondswahrung

Euro

Mindestbeteiligung

10.000 Euro zzgl. Agio (5 %)

Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger
2.342
Investitionsobjekt

Die Fondsgesellschaft ist mittelbar beteiligt an 20 Photovoltaik-Kraftwerken in Italien und Spanien. Um
eine hohere Risikostreuung und eine Erweiterung des Portfolios zu erzielen, wurde dabei in einigen
Fallen eine Gemeinschaftsinvestition mit anderen Fondsgesellschaften vorgenommen. Insgesamt ist
der Fondsgesellschaft aus dem erworbenen Portfolio eine installierte Gesamtkapazitat von ca. 20,4

MWp zuzurechnen.

Fondsphasen

Emissionsphase

2009

Investitionsphase

2009

Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
10 Jahre ab 01.01.2010
Prognosezeitraum

10 Jahre
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Beteiligungsportfolio der Fondsgesellschaft

Land Region Anlage Anzahl Anlagen  Beteiligungsquote dem Fonds zuzurechnende
Leistung in MWp
Italien Sizilien Ragusa 1 1 100% 2,009
Italien Sizilien Ragusa 2 1 100% 1,993
Italien Apulien Italian Yellow 1 50% 0,486
Italien Apulien Italian Blue 1 50% 0,497
Italien Apulien Solaz Viniamari 1 50% 0,499
Italien Apulien Futur Sun 1 50% 0,499
Italien Apulien Solar Two 1 50% 0,500
Italien Apulien Futur Eurosolar 1 50% 0,498
Italien Apulien Ecologic Power 1 50% 0,498
Italien Apulien Bagnarelli 1 100% 0,929
Italien Apulien Bagnarelli Giovanna 1 100% 0,923
Italien Apulien Carafa 1 100% 0,923
Italien Apulien Carafa Anna 1 100% 0,905
Italien Apulien Manna Lucia 1 100% 0,763
Italien Apulien Italian Red 1 50% 0,372
Italien Apulien Francavilla Fontana 1 50% 0,478
Italien Apulien Cerisolar 1 50% 0,498
Italien Apulien Andria 1 50% 0,498
Spanien Extremadura Badajoz 1 1 25% 3,287
Spanien Extremadura Badajoz 2 1 25% 3,295
|GESAMT 20,350

Entwicklung des SolEs 21 im Berichtsjahr 2015

Der Fonds ist in Spanien mit 25 % an den Solar-
kraftwerken Badajoz 1 und Badajoz 2 mit einer
dem Fonds zurechenbaren Leistung von
6,6 MW beteiligt. In Italien besteht eine Betei-
ligung an weiteren 18 Solarkraftwerken mit ei-
ner dem Fonds zurechenbaren Leistung von
13,8 MW.

Insgesamt betrug die Stromproduktion aller
Anlagen des Fonds im  Berichtsjahr
33,1 Mio. kWh. Dies entspricht 97 % bezogen
auf die Sollvorgabe.

Der Fonds ist in Spanien wie alle Solarkraft-
werksbetreiber von den massiven riickwirken-
den Eingriffen des spanischen Staates in das
Verglitungssystem betroffen.

Trotz der Anderungen in der spanischen Vergii-
tungssystematik erfolgte die Bedienung der
langfristigen Fremdfinanzierungen im Hinblick
auf die Zins- und Tilgungsleistungen sowohl fir
die spanischen als auch fir die italienischen An-
lagen auch im Jahr 2015 plangemaf und im Ein-
klang mit den Finanzierungsvertragen.

Dartber hinaus erfolgt im Jahr 2015 keine Aus-
zahlung an die Anleger.

Spanien

Zum Fonds gehort in Spanien das Solarkraft-
werk Badajoz 1 und 2 mit einer Beteiligung von
25 %. Dieses, aus 2 Teilanlagen bestehende So-
larkraftwerk, zeigte Gber das Jahr 2015 hinweg
eine Stromproduktion von 10,3 Mio kWh und
erreichte damit 100 % des Sollwertes.
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Im August 2015 wurde der Weg der Klage ge-
gen den spanischen Staat wegen der rechts-
widrigen riickwirkenden Eingriffe in das Vergu-
tungssystem eingeleitet. Im Rahmen eines in-
ternationalen Schiedsgerichtsverfahrens vor
dem ICSID wurde Schadenersatzklage gegen
Spanien unter der Energy-Charter-Treaty ein-
gereicht.

Italien

Die Stromproduktion der Solarkraftwerke in
Italien lag im Jahr 2015 mit 22,9 Mio. kWh bei
96 % bezogen auf die Sollvorgabe und damit
ebenfalls im zufriedenstellenden Bereich. In
diesen Zahlen sind Leistungen von Versiche-
rungen nicht enthalten, d.h. es handelt sich
hier um die tatsachliche Nettostromproduk-
tion. Zahlungen, die die jeweiligen Betreiberge-
sellschaften aus Versicherungsféllen erhalten

haben sind nicht in produktionserhéhende Ki-
lowattstunden umgerechnet und entspre-
chend auch nicht zur Nettostromproduktion
hinzuaddiert worden.

Auch gegen die Kiirzungen der Einspeisevergi-
tung in Italien wird der Fonds ein internationa-
les Schiedsverfahren gegen den italienischen
Staat einleiten.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Aufgrund der zufriedenstellenden Produktions-
ergebnisse der Anlagen in Verbindung mit ent-
sprechenden Kosteneinsparungen erwirtschaf-
ten die italienischen Anlagen trotz der Kiirzun-
gen der Einspeisevergiitung liquide Uber-
schiisse nach Zins und Tilgung, die den Fonds
ab 2018 wieder in die Lage versetzen sollten,
Ausschittungen an die Anleger zu leisten.
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SolEs 22 im Berichtsjahr 2015

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs 22 GmbH & Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co. KG

Komplementar

SolEs Verwaltungs GmbH; Sitz: KaistraRe 2, 40221 Dusseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Voigt & Coll. GmbH (geschéaftsfihrende Kommanditistin), KaistraBe 2, 40221 Disseldorf
alleinvertretungsberechtigte Geschéaftsfihrer der Voigt & Coll. GmbH:
Markus W. Voigt, Hermann Klughardt, Dr. Jan-Holger Arndt
Treuhdnder

Alternative Assets Treuhand GmbH; Sitz: KaistralRe 2, 40221 Disseldorf

Fondsart

Publikumsfonds

Fondswadhrung

Euro

Mindestbeteiligung

10.000 Euro zzgl. Agio (5 %)
Platzierungsgarantie

Die Voigt & Coll. GmbH stellt eine Platzierungsgarantie von 15.000.000 Euro, welche ein Mindestei-
genkapital von 15.000.000 Euro sicherstellt.
Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit

Anzahl der Anleger

1.856

Investitionsobjekt

Die Fondsgesellschaft ist mittelbar an 4 Photovoltaik-Kraftwerken in Italien und Spanien beteiligt. Um
eine hohere Risikostreuung und eine Erweiterung des Portfolios zu erzielen, wurde dabei in einigen
Fallen eine Gemeinschaftsinvestition mit anderen Fondsgesellschaften vorgenommen. Insgesamt ist
der Fondsgesellschaft aus dem erworbenen Portfolio eine installierte Gesamtkapazitat von 24,5 MWp
zuzurechnen.

Fondsphasen

Emissionsphase

2010

Investitionsphase

2010

Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
10 Jahre ab 01.01.2011

Prognosezeitraum
10 Jahre
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Beteiligungsportfolio der Fondsgesellschaft

Land Region Anlage Anzahl Anlagen  Beteiligungsquote dem Fonds zuzurechnende
Leistung in MWp

Italien Apulien Centola | 1 100% 0,968

Italien Apulien Centola Il 1 100% 0,968

Italien Lazio Mantalto di Castro 2 5% 2,750

Spanien Extremadura Badajoz | 1 75% 9,860

Spanien Extremadura Badajoz Il 1 75% 9,880
[GEsamT 24,426

Entwicklung des SolEs 22 im Berichtsjahr 2015

Das Beteiligungsportfolio des Fonds umfasst 4
Solarkraftwerke in Spanien und Italien mit ins-
gesamt 6 Teilanlagen und einer installierten
Leistung von ca. 24,4 MWp.

Der Fonds ist in Spanien mit 75 % an den Solar-
kraftwerken Badajoz 1 und Badajoz 2 mit einer
dem Fonds zurechenbaren Leistung von rund
19,5 MW und in Italien an 4 Analgen mit einer
dem Fonds zurechenbaren Leistung von ca.
4,7 MW beteiligt.

Die Gesamtstromproduktion des Portfolios des
SolEs 22 im Jahr 2015 betrug ca. 38,6 Mio. kWh.
Dies entspricht 101 % bezogen auf die Sollvor-
gabe und bestétigt auch im Berichtsjahr erneut
die hohe Qualitat und Leistungsfahigkeit der
Solarparks des Fonds.

Der Fonds ist jedoch in Spanien weiterhin von
den massiven rlckwirkenden Eingriffen des
spanischen Staates in das Vergltungssystem
betroffen.

Trotz der drastischen Kirzungen in der spani-
schen Verglitungssystematik erfolgte die Be-
dienung der langfristigen Fremdfinanzierungen
fiir die einzelnen Solarkraftwerke auch im Jahr
2015 plangemals und im Einklang mit den Fi-

nanzierungsvertragen. Ausschittungen konn-
ten aufgrund der Eingriffe in das Verglitungs-
system jedoch nicht an die Anleger geleistet
werden.

Spanien

Zum Fonds gehort das Solarkraftwerk Badajoz
mit den beiden Teilanlagen Badajoz 1 und 2 in
Spanien mit einer Beteiligung von 75 %. Dieses
Solarkraftwerk produzierte im Jahr 2015 mit ei-
ner dem Fonds zuzurechnenden Stromproduk-
tion von 30,8 Mio. kWh 100 % der Sollvorga-
ben.

Im August 2015 wurde der Weg der Klage ge-
gen den spanischen Staat wegen der rechts-
widrigen rickwirkenden Eingriffe in das Vergu-
tungssystem eingeleitet. Im Rahmen eines in-
ternationalen Schiedsgerichtsverfahrens vor
dem ICSID wurde Schadenersatzklage gegen
Spanien unter der Energy-Charter-Treaty ein-
gereicht.

Italien

Die Fondsgesellschaft SolEs 22 GmbH & Co. KG
ist mit 5,375 % an dem Solarpark Montalto di
Castro, beteiligt. Der gesamte Solarpark ver-
fligt Giber eine installierte Leistung von 51 MWp
und ist unterteilt in eine Teilanlage mit 6 MWp
und eine Teilanlage mit 45 MWp.
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Der Fonds ist ferner an zwei weiteren Solar-
parks, Centola | und I, in Italien beteiligt. Bei
den beiden Solarkraftwerken handelt es sich
um kleinere Kraftwerke mit einer Leistung von
knapp unter 1 MWp.

Im Gesamtjahr 2015 haben die italienischen
Solarkraftwerke insgesamt ca. 7,8 Mio. kWh
Strom produziert und damit mit 105 % bezogen
auf die Sollvorgabe Uber den Erwartungen pro-
duziert.

Auch gegen die Kiirzungen der Einspeisevergi-
tung in Italien wird der Fonds ein internationa-
les Schiedsverfahren gegen den italienischen
Staat einleiten.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Aufgrund der rickwirkenden Streichung der
Eispeiseverglitung in Spanien sowie in Italien
sind auch fiir das Jahr 2016 jedoch keine Aus-
schiittungen zu erwarten.

Im August 2015 hat der Fonds Klage vor einem
internationalen  Schiedsgericht unter der
Energy Charter Treaty gegen Spanien einge-
reicht und kdmpft um entsprechenden Scha-
denersatz wegen der rechtswidrigen Eingriffe
in das Vergitungssystem.

Zuklnftige Ausschiittungen des Fonds werden
in erheblichem MalRe vom Ausgang des
Schiedsgerichtsverfahrens gegen Spanien un-
ter der Energy-Charter-Treaty abhangen.
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SolEs 23 im Berichtsjahr 2015

Angaben zum Fonds

Fondsgesellschaft

SolEs 23 GmbH & Co. KG

Rechtsform: GmbH & Co. KG

Komplementar

SolEs 23 Verwaltungs GmbH; Sitz: Kaistralle 2, 40221 Disseldorf
Fondsgeschaftsfiihrung

Voigt & Coll. GmbH (geschéaftsfihrende Kommanditistin), KaistraBe 18, 40221 Disseldorf
alleinvertretungsberechtigte Geschéaftsfihrer der Voigt & Coll. GmbH:
Markus W. Voigt, Hermann Klughardt, Dr. Jan-Holger Arndt
Treuhdnder

Alternative Assets Treuhand GmbH; Sitz: KaistralRe 2, 40221 Disseldorf

Fondsart

Publikumsfonds

Fondswadhrung

Euro

Mindestbeteiligung

10.000 Euro zzgl. Agio (5 %)
Platzierungsgarantie

Die Voigt & Coll. GmbH stellt eine Platzierungsgarantie von 17.500.000 Euro, welche ein Mindestei-
genkapital von 17.500.000 Euro sicherstellt.
Steuerliche Einkunftsart

Einklinfte aus vermogensverwaltender Tatigkeit
Anzahl der Anleger

1.057

Investitionsobjekt
Im Jahr 2015 war die Fondsgesellschaft mittelbar an einem Portfolio von drei Solarkraftwerken in Italien
mit einer dem Fonds zuzurechnenden Leistung von ca. 9,2 MW beteiligt.

Fondsphasen

Emissionsphase

2011/2012

Investitionsphase

2010-2012

Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
10 Jahre ab 01.01.2012

Prognosezeitraum
10 Jahre
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Beteiligungsportfolio der Fondsgesellschaft

Land Region Anlage Anzahl Anlagen dem Fonds zuzurechnende
Leistung in MWp
Italien Lazio Montalto 6 1 0,968
Italien Lazio Montalto 45 1 7,256
Italien Apulien Jesi Solar 0,927
|GESAMT 9,151

Entwicklung des SolEs 23 im Berichtsjahr 2015

Die Stromproduktion der Anlagen des SolEs 23
verlief im Berichtsjahr 2015 mit 106 % bezogen
auf die Sollvorgabe sehr zufriedenstellend.

Aufgrund der Kiirzung der Einspeiseverglitung
in Italien musste der luxemburgische Spezial-
fonds, Gber den der SolEs 23 in ein Portfolio
von 12 Anlagen in Italien investiert war, das
Portfolio verkaufen, um die entsprechenden Fi-
nanzierungen abzuldsen. Im Gegenzug erhilt
der SolEs 23 die Beteiligung an der Anlage Jesi
Solar.

Das Portfolio des SoEs 23 besteht nunmehr aus
der mittelbaren Beteiligung an dem 51 Mega-
watt groflen Solarpark Montalto di Castro, der
sich zusammensetzt aus den beiden Teilanla-
gen Montalto 6 und Montalto 45. Im Rahmen
eines Konsortiums mit der US-amerikanischen
Versicherungsgesellschaft MetLife, einem Inf-
rastrukturfonds der italienischen Banco Intesa
San Paolo und dem SolEs 22 ist die Fondsgesell-
schaft mittelbar zu 16,125 % an dem Photovol-
taik-Kraftwerk Montalto 51 in Italien beteiligt.

Die dem Fonds zurechenbare Leistung betragt
damit ca. 8,2 MWp. Weiterhin ist der Fonds an
der Anlage Jesi Solar mit einer Leistung von ca.
0,9 MW beteiligt.

Aufgrund der Kiirzungen der Einspeisevergi-
tung in Italien war im Berichtsjahr keine Aus-
schittung an die Anleger moglich.

Ausblick auf die Leistungen 2016

Die Anlagen im Portfolio des SolEs 23 laufen
auch im Jahr 2016 im Rahmen der Sollvorga-
ben, so dass auch in diesem Jahr eine progno-
segemalle Stromproduktion zu erwarten ist.
Trotz der Kiirzungen der Einspeiseverglitung
durch den italienischen Staat sollte der Fonds
jedoch in den nachsten Monaten in der Lage
sein, Ausschittungen an die Anleger vorzuneh-
men.

Gegen die Kiirzungen der Einspeisevergitung
in Italien wird der Fonds ein internationales
Schiedsverfahren gegen den italienischen Staat
einleiten.
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