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Number of alternative asset classes invested in

BAl/.

BAI
INVESTOR
SURVEY
2022

At least one At least two At least three At least four At least five

—

94,94% 88,07 % 76,14 %

At least six At least seven At least eight At least nine At least ten

41,28 % 25,68 %

Alternative Investments

- Navigating the Storm - Nane
Carton Wind power

capture

Infrastructure Equity Infrastructure Debt Encray
Photovoltaics
storage
m Invested participants  ~7 5%, m Invested participants 379,
& Bundesverband Aliernative Investments V. (BAI) Geothermal

September 2022 energy Hydropower



Dominik Meyer
Client Portfolio Manager und Leiter Products &
Investor Relations

* Verantwortlich fir die Ansprache
potenzieller Investoren und die Entwicklung
und Umsetzung von Strategien zur
Beschaffung von Eigenkapital fir die
privaten Infrastrukturfonds.
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Christian Hamann
Chief Executive Officer (CEO)

Mitbegrinder und Gesellschafter der hep global GmbH.
Als CEO verantwortet er die strategische Ausrichtung des
Unternehmens sowie die weltweite Projektentwickung —
von der Projektsuche UGber die Klarung von
Stromabnahme und -vergitung bis hin zur Finanzierung.
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2. Einige Praxisbeispiele, wie Investoren von der Entwicklung

profitieren konnen - Dominik Meyer
Was sind die langfristigen Treiber fur Clean Energy
Wie wirken sich die jungsten Veranderungen auf den Investment Case von Clean Energy aus?
Wie kann von diesen Veranderungen profitiert werden?
Welche Herausforderungen bringt die Investition in Renewable Energies mit sich?

. Der nordamerikanische Solarmarktmarkt aus Sicht eines

Anlagenbauers, -betreibers und —-managers - Christian Hamann
* Der US-Solarmarkt 2022 — kann Biden seine Wahlversprechen halten?
» Auswirkungen der aktuellen Rahmenbedingungen auf die Rendite von Solarparks
Mittel- und langfristige Entwicklungen in Nordamerika — Parallelen und Unterschiede zu Europa




BAI Workshop — Sustainable Finance & ESG
Frankfurt School

* 02. November, 2022

Private Markets & Impact Investing - Anforderungen
an Messung und Reporting in der Praxis

FERI — Bad Homburg
* 10. November, 2022
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Wie konnen Investoren von
den Verdnderungen im
Markt fiir Infrastruktur-
anlagen 1im Energiesektor
profitieren?

BAI Workshop: Infrastruktur Clean Energy — von
Marktverdanderungen profitieren (Oktober 2022)

3 s ' » ..'r-1'.'-_.n_ [ 3 . N =Y
-‘ ; Dieses Dokumient enthaltyerbung. und ist ausschliesslich an
professionelle Investoren, gerichtet

Q



Agenda

Swiss Life Asset Managers
Einstieg — ein paar Fakten zu Infrastruktur
Trends und Opportunitaten fur Infrastrukturinvestitionen im Energiesektor

Verscharfung des bestehenden “Investment Cases” fur Investitionen im Energiesektor durch die jungsten Entwicklungen
Best Practice- Investitionsbeispiele fur Opportunitaten im Energiesektor

Fragen & Antworten und Diskussion

»
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Swiss Life Asset Managers
Auf einen Blick

Wofiir wir stehen Auf einen Blick

>160 Jahre

Erfahrung in
risikobewusster
Vermdgensverwaltung

+ Kernkompetenz: Aktives Asset Management.

Anlagephilosophie: Unsere Anlagephilosophie ist stark durch
unseren Versicherungshintergrund gepragt: Risikomanagement und
risikobewusstes Investieren als Kernwerte

* Anlagel6ésungen: Die Swiss Life Gruppe ist Ankerinvestor in vielen
Produkten. In den von uns bewirtschafteten Kundenportfolios setzen
wir auf dieselben Investitionsprozesse und Kapitalmarktannahmen.
So wahren wir die Interessensgleichheit und schaffen Transparenz.

Unsere Expertise

Immobilien

* Wohnen

 Biro

* Logistik / Light Industrial
» Gesundheit/ Pflege

Unser Anlageziel: Stabile langfristige Anlageergebnisse fir unsere
Investoren.

Nachhaltig: Systematische Integration von 6kologischen und
sozialen Faktoren, sowie Fragen einer guten Unternehmensfihrung
in den Anlageprozess und das Risikomanagement sadmtlicher
Anlageklassen. 90% des verwalteten Vermogens unterliegen der

ESG-Int i trategi
ntegrationsstrategie Multi Asset

« Absolute Return
* Benchmarkorientiert

=PRIz

Quelle: Swiss Life Asset Managers. Alle Zahlen per 30. Juni 2021, sofern nicht anders angegeben.
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EUR 250,3 Mrd.
verwaltetes Vermogen

insgesamt vs. 249,2 Mrd.

im Vorjahr

Infrastruktur

» Kerninfrastruktur

* Erneuerbare Energien
» Dachfonds

» Value Add

Aktien
« Verlustgeschutzte
Strategien

* Minimum-Volatilitats-
Strategien
» Faktor-Strategien

EUR 4,2 Mrd.
Neukundengelder im ersten
Halbjahr 2021.
Drittkundenvermdgen wachst
auf EUR 90,2 Mrd.

Renten

* Geldmarkt

» Staatsanleihen
Unternehmensanleihen
High Yield
Absolut Return Strategien
Senior Secured Loans

Fin. Engineering

+ Portfolio Optimierungen

» SAA & TAA Herleitungen

+ Asset Liability Analysen

* Liability-Driven-Investments
* Investment Research

e
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Einstieg — Ein paar Fakten zu
Infrastruktur

SwissLife

Asset Managers



Was sind Infrastruktur-Investitionen und was
macht sie besonders attraktiv?

. Bei Infrastrukturinvestitionen (Equity) handelt es sich um Realwerte,

welche fir das Funktionieren der Gesellschaft unerlasslich sind, z. B. |

StraBen, Telekommunikationstirme, Flughafen und
Energieerzeugung oder -Ubertragung.

Hinsichtlich ihres Rendite-Risiko-Profils liegen Infrastrukturinvestitionen
zwischen den risikoarmen und renditeschwachen festverzinslichen
3 Anlagen und den risikoreichen und renditestarkeren Private-Equity-
Anlagen und erlauben Investoren ein attraktives Risiko-/Rendite- !
Verhaltnis zu erzielen (,llliquiditats-Pramie®). ‘

3 Innerhalb der Anlageklasse Infrastruktur ermdglichen Core- |
Investitionen stabilere, vorhersehbare Cash Flows, wahrend Value- 3
Add-Strategien beim Exit hohere Rendite in Aussicht stellen und mit

3 ihren volatileren Ertradgen eher Private Equity-Investments dhneln.

i Einrichtungen Gas- und Strom-
des Gesund-

heitswesens verteilung

i Wasser

Bildungsein-
richtungen

Justizvollzugs- ) Stromerzeugung

Erneuerbare
Energien

ubertragung sowie -

'
:
i

i

- i

Mautstraken § Rundfunk- i

:

Ubertragung

Funkinfrastruktur

% Notfal-Kommuni- !
y kationssysteme !

Glasfaser !

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

A
+20% ' Private Equit
Q Rendite-/Risikoprofil: Infrastruktur quity
= 15%
C
5 Value Add
T 12%
9
2 Core +
a 9%
)
UEJ : Core
0Y0  Hvvrrrrrrrrrrrrr e e T T T ettt e ettt reerteraeeaesaesaaanas >
Erwartetes Risiko
Quelle: Swiss Life Asset Managers. Nur zur Veranschaulichung. Es besteht keine Garantie, dass Investitionen in diese Sektoren erfolgen. /
e
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Trends und Opportunitaten
fur Infrastrukturinvestitionen
im Energiesektor

SwissLife
Asset Managers




Der Umbau des Energiesystems zur Erreichung der
Klimaziele schafft enorme Investitions-Opportunitaten

Unser Anlageuniversum umfasst alle Die Energiewende und insbesondere die Dekarbonisierung

+ Fur die Energiewende sind enorme wichtigen Teilsektoren der erneuerbaren der Primarenergietrager bedingt einen umfassenden Umbau
Investitionen in die Energieinfrastruktur Energien und sauberen Energien: des Energiesystems, welcher durch entsprechendes
erforderlich Investorenverhalten unterstiitzt werden kann.

*  On-und Offshore-Windkraft
» Es wird geschatzt, dass dieser Betrag

. . |00 2020
von derzeit USD 1'700 Mrd. pro Jahr auf 20:3" PV und konzentrierte oo ;
etwa USD 3'100-5'800 Mrd. pro Jahr  ® e
ansteigen muss. . 800
,,,,,, Wasserkraft s00
» Die Finanzierungsliicke muss durch . Biomasse 400
private Quellen geschlossen werden. 300
» Energie-aus-Abfall 200

+ Kapital mussin alle Bereicheder == -=---- i 100 ;
erneuerbaren Energien und der saube- * Batteriespeicher o *

+ ren Energie flieBen, um die globalen 2000 2010 2020 2030 2040 2050
Umweltziele zu erreichen, z. B. Net Zero
und der europaische Green Deal « Technologien zur Regelung der Other = Other renewables mWind = Solar mBioenergy mNuclear = Oil ~ Gas mCoal

Netzstabilitat (Demand-/Supply-
Management)

*  Wasserstoff

Der globale Energiemix wird bis 2050 ganz anders aussehen. Deshalb suchen wir nicht nur nach Investitionsmdglichkeiten in traditionelle

erneuerbare Energien, sondern auch in neue saubere Energietechnologien.

Quelle: Swiss Life Asset Managers. Quelle der Grafik: Bloomberg New Energy Finance (BNEF) 2022; Nur fiir illustrative Zwecke; 1) (BNEF) 2022. /ﬁ
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Energie und Versorger: Trends und Invest.-Opportunitiaten

Dekarbonisierung

Angesichts der zunehmenden
wissenschaftlichen Beweise fiir den
vom Menschen verursachten
Klimawandel wachst der Druck auf den
Energiesektor, sich zu dekarbonisieren

Die Europaische Kommission hat mit
dem "Europaischen Green Deal"
den ehrgeizigsten Dekarbonisierungs-
plan auf den Weg gebracht.

Kohlekraftwerke stoBen auf beiden
Seiten des Atlantiks auf Widerstand,
und Deutschland ist auf dem besten
Weg, seinen letzten Kernkraftwerk im
Jahr 2030 abzuschalten.

Bsp. Investitions-Opportunitdten:

Ausstieg aus Kernenergie?

Kernkraftwerke (KKW) sind nach dem
Reaktorunfall in Fukushima 2011 in
vielen Léandern in Ungnade gefallen.

Kostentiberschreitungen und
Bauverzogerungen bei der dritten
Generation von KKW haben Zweifel an
der Zukunft von Atomkraft aufkom-
men lassen.

Dennoch bleibt die Kernenergie in
Frankreich und auch in anderen von
zentraler Bedeutung.

Neue Technologien wie kleine,
modulare Reaktoren oder Wanderwel-
lenreaktoren kénnten den Sektor
wiederbeleben.

Dezentralisierung Sektorkopplung

Unternehmen und Haushalte installieren
Erneuerbare Energiequellen, um
energieautark zu werden.

» Sektorkopplung ist die Verkniipfung
mehrerer energieverbrauchender
Sektoren wie Industrie, Mobilitat und
Gebaudeheizung/-kihlung mit

Mit diesen Instrumenten zur energieerzeugenden Sektoren.

Selbstversorgung hat das Konzept einer
"Todesspirale der Energieversorger" an
Zugkraft gewonnen.

* Die Sektorkopplung wird eine
Voraussetzung fir die vollstan-
dige Dekarbonisierung der

Es wird jedoch immer deutlicher, dass Wirtschaft sein:

die Versorgungsnetze eine kritische
Infrastruktur bleiben werden. * Griiner Wasserstoff und synthetisch
erzeugtes Gas sind wichtige

Eine intelligente Tarifgestaltung kénnte Katalysatoren fiir die Sektorkopplung.

zum Schllssel werden, wenn das
Streben nach Autarkie weiter an Zugkraft
gewinnt.

Bsp. Investitions-Opportunitéten: Bsp. Investitions-Opportunititen:

- Batteriespeicher

* Solar-, Wind-, Biomassen-, Hydro-, Waste-to-Energy-Kraftwerke

Quellen: Européische Kommission, Goldman Sachs, The Electricity Journal, Uniper, Tesla, IEA. Nur zur Veranschaulichung. Es besteht keine Garantie, dass Investitionen in diese Sektoren erfolgen.
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* Dezentrale PV Anlagen * Intellig. Last-Management
*  Smart Grids & Speicher *  Smart Metering
e
SwissLife

Asset Managers



Energiewende betrifft gesamte Wertschopfungskette

Megatrends und ihr Einfluss

Dekarbonisierung, eine Transformation der

* Null-Emissions-Politik (netto), die eine globale
db Energiesysteme und der Mobilitit erfordert

> Basierend auf Erneurbare Energien
Systemen

. » Klimawandel durch extreme Wetterereignisse und
Klimawandel steigende Meeresspiegel auch im Zusammenhang
& mit wachsender Bevolkerung fuhrt zu
Ressourcen - Ressourcenknappheit; zusatzlich verscharft durch
Knappheit allgemeine Verschmutzung.

*  Umweltinfrastruktur, einschlieRlich Wasserzu-
und Abwasseraufbereitungsanlagen, aber auch
effiziente Abfallentsorgung werden immer
wichtiger.

» Die zunehmende Konnektivitat zwischen
verschiedenen Geraten (loT - internet of
things), unterstitzt durch kinstliche Intelligenz
wird "intelligente Netze" ermdglichen:

= )

loT -

Optimierung der Netznutzung durch
Vernetzung und Betrieb von Kraftwerken,
Speichern und Stromverbrauchern.

Dezentralisierung des
Stromerzeugungsportfolios

— Flexible Reaktion auf die Nachfrage, um die
Stabilitdt zu erhéhen und Nachfragespitzen
abzufangen

— Effizientere Marktintegration

Quelle: Swiss Life Asset Managers. Nur zur Veranschaulichung. Es besteht keine Garantie, dass Investitionen in diese Sektoren erfolgen.

speicherung.

10 | BAI Workshop: Infrastruktur Clean Energy — von Marktveranderungen profitieren (Oktober 2022) | Offentlich | Dominik Meyer, CAIA

=

i

e P B B © o B

Erneuerbare
Energien
EUR 2.4bn

Stromnetze
EUR 0.8bn

Wasserstoff
EUR 0.8bn
Ex-RES

Batterien
EUR 1.3bn

CCs*
EUR 0.3bn

Energie
Effizienz
EUR 2.1bn

Elektro
Mobilitat
EUR 1.4bn

Elektrisch
Heizen
EUR 0.4bn

»

»

Europaischer Green Deal - Treiber fiir Erneuerbare Energien

Was ist der Europaischer Green Deal?

Derzeit ehrgeizigster Dekarbonisierungsplan der Welt

Ziel, die Emissionen bis 2030 um mindestens 55 % gegeniber dem
Stand von 1990 zu senken

Ziel, bis 2050 Netto-Null-CO2-Emissionen zu erreichen

10 Billionen EUR Investitionsprogramm bis 2050; 60 % von privaten
Investoren getragen

Wichtiger Wachstumsmotor mit dem Potenzial, die europaische
Wirtschaft zu verandern; "Industrielle Revolution der Erneuerbaren
Energien".

Erh6hung des Anteils von sauberem Strom am Priméar-Energiemix
der EU von 15% auf 90% bis 2050 (einschlieBlich 15% H2)

Auswirkungen des Investitionsziels von 10 Billionen EUR

Umstellung von Kohlenwasserstoffen auf erneuerbare Energiequellen
in Verbindung mit Backup- und Speicherkapazitaten: Entstehung
gruner Energieunternehmen (Green Energy Majors)

Erhéhung der Widerstandsfahigkeit der Stromnetze angesichts der
schwankenden Kapazitaten und der Belastung durch das Laden von
Elektrofahrzeugen

Dekarbonisierung der "letzten Meile" durch Entwicklung von sauberem
Wasserstoff, Verbesserung der Energieeffizienz durch Sanierung von
Hausern, Gebauden und Fabriken zur Verbesserung der
Energieeffizienz

Massenhafte Einflhrung von Elektroautos und - potenziell - von
schweren Nutzfahrzeugen mit Wasserstoff-/Brennstoffzellen,
einschlieBlich der dazugehérigen Infrastruktur wie Ladestationen

* ,Carbon Capture and Storage“: Kohlenstoffbindung und — P
/f’
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Gefahr und neue Realitiat von “Greenwashing” hat
den Regulator auf den Plan gerufen

Regulatorische Anderungen 2021
Am 10. Marz 2021 trat die EU-Verordnung uber die Offenlegung nachhaltiger
ESG-Kriterien (Environmental, Social and Governance) sind bei Infrastrukturinvestitionen Finanzinstrumente (Sustainab'e Finance Disclosure Regu'ation - SFDR) in
weit verbreitet. ESG-Investitionen beziehen sich héufig auf nachhaltige oder Kraft, was zur Folge hat, dass die Fonds auf dem Markt nach dem

E verantwortungsbewusste Investitionen, die positive Renditen und eine langfristige l‘ Nachhaltigkeitsschwerpunkt ihrer jeweiligen Anlagestrategien und -philosophien
i Auswirkung auf die Gesellschaft, die Umwelt oder die Unternehmensleistung anstreben. i kategorisiert werden.
; ESG spielt jedoch auch bei Fonds, die nicht spezifisch auf ESG ausgerichtet sind, eine

integrale Rolle, da sie eine wichtige Risikoliberlegung darstellen. - Artikel 6 SFDR bezieht sich auf Fonds, die keinerlei Nachhaltigkeit in den Anlageprozess

777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777777 . integrieren und kénnten Investments beinhalten, die derzeit von ESG-Fonds ausgeschlossen
”””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””” sind, wie z. B. Tabakunternehmen oder Steinkohleproduzenten. Diese durfen zwar weiterhin
in der EU verkauft werden, sofern sie eindeutig als NICHT nachhaltig gekennzeichnet
sind, doch kénnten sie bei der Vermarktung erhebliche Schwierigkeiten haben, wenn sie mit
nachhaltigeren Fonds verglichen werden.

Rund 97 %" der Infrastrukturunternehmen sind ESG-Risiken ausgesetzt, die ihr Geschaft
beeintrachtigen kénnen, wenn sie nicht aktiv gemanagt werden. Da sich die ESG- i
Anforderungen der Investoren standig andern, kann der Kapitalfluss beeinflusst werden, ]

wenn die ESG-Nachweise nicht den strengen Parametern der Investoren entsprechen. - Artikel 8 SFDR (ESG ,Strategy*), auch bekannt als "dkologische und soziale Férderung”,

i gilt wenn ein Finanzprodukt neben anderen Merkmalen 6kologische oder soziale
i Merkmale oder eine Kombination dieser Merkmale fordert, vorausgesetzt, dass die
”””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””””” i Unternehmen, in die investiert wird, gute Praktiken der Unternehmensfihrung anwenden.”

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

Infrastrukturfonds haben ESG-Kriterien verstarkt in ihre Anlagestrategien integriert, sowohl
was die Verankerung in den Unternehmenswerten als auch die Prifung von
Wertsteigerungsmaoglichkeiten und die Bewertung von kinftigen Geschéaftsplanen nach
erfolgter Investition. Langfristig orientierte Fonds sind in einer guten Position, um mit den
Managementteams zusammenzuarbeiten und ESG-Werte in die Unternehmenskultur zu
verankern.

- Artikel 9 SFDR (ESG ,Impact®), auch bekannt als "Produkte, die auf nachhaltige
Investitionen abzielen", deckt Produkte ab, die auf spezielle nachhaltige Investitionen
abzielen und findet Anwendung, wenn ein Finanzprodukt nachhaltige Investitionen zum
Ziel hat und ein Index als Referenzmalstab festgelegt wurde."

2021 wurden erneut Rekordzufliisse in ESG-Fonds verzeichnet - die privaten Markte spielen eine wichtige Rolle bei nachhaltigen Investitionen,

insbesondere bei Infrastruktur-Investitionen.

Quelle: Swiss Life Asset Managers. 1) www.linklaters.com Insights. ﬁf‘,
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Verscharfung des
bestehenden “Investment
Cases” fur Investitionen 1m
Energiesektor durch die

jingsten Entwicklungen
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(I) “Griine Welle” verscharft ehrgeizige Ausbauziele der
Politik fiir Neue Erneuerbare Energien

= Beispiel Deutschland: Starke Rolle der Griinen in der ,,Ampelkoalition‘ in Deutschland, welche folgende
Ziele im Koalitionsvertraq definiert hat:

B) 80% Ausbau Erneuerbare Energien bis 2030

=Reservation von 2% der Landesflache fiur Windenergie
=Ausbau von Offshore Wind auf 30 GW bis 2030
=Abbau der Hemnisse bei Photovoltaik

=Erarbeitung einer nachhaltigen Biomassen-Strategie . .
A) Abschaffung EEG- =,Bekenntnis® zur Férderung der heimischen Produktion von D) Zeitnaher Ersatz von Erdgas in der

Umlage bis 1.1.2023 griinem Wasserstoff Stromerzeugung vor 2040

C) Umsetzung Kohleausstieg bis 2030

D) Ziel von mindestens 15 mio vollelektrische PKW und
entsprechender Ausbau Ladesauleninfrastruktur

Quelle: Swiss Life Asset Managers. Koalitionsvertrag 2021-2025 zwischen der SPD, Biindnis 90/ die Griinen und der FDP; Zusammenfassung zum Koalitionsvertrag 2021-2025 zwischen der SPD,
Biindnis 90/ die Griinen und der FDP. ﬁ-
(=
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(II) Konflikt in der Ukraine verschirft ehrgeizige Aus-
bauziele der Politik fiir Neue Erneuerbare Energien

Moglichst schneller Ausstieq aus russischen fossilen Energietrdgern, insbesondere aus russischem Gas also
mittelfristiges Ziel:

Priorisierung Ausbau der Neuen Erneuerbaren Energie Versorgungssicherheit im Zentrum politischen Handelns
Vollstandige Substituierung von russischem Gas durch andere Hohe Versorgungssicherheit von Erneuerbaren Energien —
Gasquellen finanziell und 6kologisch nicht sinnvoll: insbesondere im Vergleich zu fossilen Kraftwerken:
*  Volumen: Russisches Gasliefervolumen' zu hoch, um allein durch *  Freie Verfiigbarkeit: Sonne und Wind sind auch in Krisensituation frei
alternative Gaslieferquellen ersetzt zu werden. und unbeschrankt verflugbar.
Preis: Preise fir Gas aus alternativen Lieferquellen deutlich héher als fur *  Keine Preisschwankungen: Preise fur Sonne und Wind sind keinen
russisches Gas. Schwankungen unterworfen.

FAZIT: Nochmals priorisierter Ausbau der Neuen Erneuerbaren Energien prasentiert sich als sinnvolle (mittel- bis langfristige) L6sung vor
dem Hintergrund der gegenwartigen geopolitischen Situation und den Herausforderungen bei der Versorgungssicherheit! (wobei
Gaskraftwerke kurzfristig weiterhin als Reserve- und Ubergangs-Technologie gebraucht werden)

Quelle: Swiss Life Asset Managers. 1.) Bezug von russischem Gas von Russland im Umfang von 568 TWh im 2021 allein durch Deutschland (Quelle: Statista 2021)

®
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(IIT) Neue Opportunitaten durch neue Technologien:
Herausforderungen bestehender (NEE-)Technologien (I/11)

a Stochast. Energieproduktion & Versorgungssicherheit 0 Preis- und Versorg.-Risiken durch selbstverstarkende Effekte

* Kleinwasserkraft

Strom- i, 0 o D

produktion ',,\' :f) ',,s' ﬁ
IS

Beispiele: Herausforderungen:

* Fotovoltaik » Volatile/ stochastische Produktion

*  Windkraft » Mismatch Angebot und Nachfrage

Zeit

. =20

A ]

Jo- =0 W

gt - ’

Strom-
produktion

&) @

I P Zeit

» Tendenz, Strom zu erzeugen, wenn die Preise niedrig sind
» Stromsicherungsvereinbarungen sollten so gestaltet sein, dass Sie nicht dazu
verpflichten, 24/7 zu liefern ("Liquiditatsrisiko").

° Zunehmende Knappheit von Band-Energieproduktion

Strom- N
produktion ',,: ?0

Beispiele:

» Laufwasserkraft

* Biomasse

*  (Kohle-/Kernkraft)

LS . ]
-I,\- %
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>
Herausforderungen:

» Naturliches Potential
» Fehlende Regelbarkeit

Zeit

» Teure und wenige Opportunitaten

6 Ausbau Energietbertragung teuer und langsam

A\ _{ ~o»
/r l\ I “
Beispiele: Herausforderungen:
+ Stromnetze * Akzeptanz Ausbau / Regulation
*  Wasserstoff(-libertragung) » Kosten / Distanzen
» (Bio-)gas Pipeline * Teure und wenige Opportunitaten

Quelle: Swiss Life Asset Managers.
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(IIT) Neue Opportunitaten durch neue Technologien:
Losungen im Bereich Erneuerbarer Energien (11/11)

Neue Technologien ergédnzen die Schwéchen herkbmmlicher Technologien und schaffen neue Opportunitéten; Beispiele:

g b Batteriespeicher S— 0 Erneuerbarer, biogener Treibstoff
I

I
Speichern Uberschissigen Solar- und Windstrom E « Erlaubt die ,Saubermachung“ des Flug-, Schiff-
«  Geben ihn dann ab, wenn die Produktion aus und Fern-LKW-Verkehrs sowie des
herkémmlichen Neuen Erneuerbaren nicht vorhandenen Altbestandes an Fahrzeugen
verfligbar ist (Verbrenner)

"é".__ Thermische Solarkraftwerke Wasserstoff
y 7 1 3
2

-X « Verwandeln Sonnenlicht in Warme, welche > Hohes Potential fiir verschiedene Anwendungen;

gespeichert werden kann und + Herstellung von Wasserstoff sowie Verteilung

» den Betrieb einer Dampfturbine auch in den (u.a. Tankstellennetz) aber noch mit
Nachtstunden und bei schlechten Herausforderungen verbunden.
Wetterbedingungen erlaubt.

Quelle: Swiss Life Asset Managers. //('n
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(IV) Erweiterte Investitionsopportunititen durch neue
Investitionsmirkte

Selbstauferlegte Beschrankung ausschliesslich auf Lander in Westeuropa ist nicht mehr
nutzbringend:

Beschrankung auf Westeuropa

Starker Kapitalzufluss

(u.a. auch aus Assetklassen mit tieferem
Renditepotenzial)

-

Konkurrenzdruck um Deals §

-

Risiko des Uberzahlens fiir Deals t OECD ausserhalb Europa:

i Bsp.: USA, Kanada, andere OECD Lander mit stabiler Regulation
EURO Konvergenz-Lander:

Bsp. Kroatien, Bulgarien, Tschechien, Ungarn, Polen und Schweden

Verbesserung Regulation (EU Vorgaben bei Vergabe Hilfsgelder)

Bsp. Italien

e
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(V) Neue Anlageopportunititen fiir privates Kapital
durch Verschiarfung der offentlichen Finanzlage

Kaum mehr vorhapdene_ Verschuldungskapazitat der Ordnungspolitischer Paradigmenwechsel
offentlichen Hand

» Nach den Stiutzungsmassnahmen im Rahmen der * Empirische Erfahrung aus den letzten Jahrzehnten:
Finanz-/Eurokrise und kirzlich der Covid-19 Pandemie ist Die private Hand hat sich in vielen Fallen als der
die Verschuldung der 6ffentlichen Hand deutlich angestiegen bessere, effizientere und innovativere Eigentiimer

(nicht nur von Infrastruktur) erwiesen!
* Die beschlossenen Massnahmen vor dem Hintergrund
des Ukraine-Konflikts hat die Situation nochmals
zusatzlich verscharft (hohe direkte und indirekte Kosten fir
Ausstieg von russischem Gas und Erhdhung

Verteidigungsbudgets) ””” 6 ci)i\;iaj‘liémj
__Pandemie
o 150 Angespannte Verschuldungsrate ausgewéahlter EU Lander —_— ememmEUro area - 19 countries
& : - (from 2015)
[e)] - .
c ~ —— Germany (until 1990 former
34 | — /°_° territory of the FRG)
22 100, o) 4 O O N N o Spain
? g == e e = ——=—=—====— = = = — === nachhaltig tragbare
g o —o==France | Staatsverschuldung
it @
§ 501 —_— e e = ===
= 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 =t |taly
Jahr
Quelle: Swiss Life Asset Managers; eurostat /@'n
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(VI) Umfeld fiir NEE bleibt konstruktiv — trotz
Strommarkt-Intervention der EU-Kommission (I/11)

Merit Order im Strommarkt

Massnahmen der EU-Kommission gegen die Energiekrise

Strompreise [EUR]
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Produktion von
o ) Energie
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Quelle: Eigene Darstellung von Swiss Life Asset Managers. "

Menge/Volumen [kWh]
Die aktuelle Marktordnung basiert auf dem Prinzip der “Merit Order”. Dies
bedeutet, dass der Marktpreis durch die teuerste, resp. die letzte

Technologie bestimmt wird, welche zur Befriedigung der Gesamtnachfrage
verwendet werden muss.

Dieser Marktpreis, welcher von der teuersten Technologie abgeleitet wird, ist
dann fur alle Marktteilnehmer massgebend (ausser bilaterale Vertrage).

Ausbau der Neuen Erneuerbaren Energien (NEE) bleibt
zentral fir die Energieversorgungssicherheit. Das Ziel der EU

ist, dass NEE bis 2030 32% der Energie beisteuern (22% im
2020).

Die volatile Stromproduktion der NEE bedeutet, dass
zusatzliche Flexibilitdt durch den Bau von Pumpspeichern,

Batterien und den Ausbau der Stromnetze geschaffen
werden muss.

Reduktion der Nachfrage nach Energie muss durch weitere
Effizienz- und Sparmassnahmen reduziert werden.

Flexibilisierung der Nachfrage nach Energie, indem diese
von Spitzenzeiten zu Stunden mit wenig Nachfrage und
tiefen Preisen verschoben wird.

Erhéhung der Nachfrage in Zeiten und in Gebieten mit
tiefen (oder sogar negativen) Preisen — bspw. durch den
Ausbau von erneuerbaren Energietragern wie Wasserstoff,
griinem Ammoniak oder E-Methanol.
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(VI) Umfeld fiir NEE bleibt konstruktiv — trotz
Strommarkt-Intervention der EU-Kommission (II/11)

EU-Kommission will den Strommarkt besteuern

8
4 Kosten fiir die
2 Produktion von
H 1 ; Energie
o Marktpreis fiir alle Marktteilnehmer 9
)
3 LN
<
2 Steuern \
Energiep
eis fir
EUR 180/MWh S:dkuﬂd
)
XYy = TlE s
- =20 [l

Quelle: Eigene Darstellung von Swiss Life Asset Managers. Menge/Volumen [kWh]

. Die EU fihrt einen Preisdeckel fir Wind- und Solarkraft, Geothermie, Nuklear-
, Biomasse-, Ol-, Kohle- und Wasserkraftwerke ein.

«  Kraftwerke, welche eine flexible Produktion erlauben (bspw. Gaskraftwerke)
sind von dem Preisdeckel ausgenommen.

* Die Steuer wird auf den Verkauf von Strom im offenen Markt als auch Utber
feste Vertrage erhoben.

Weitere Massnahmen der EU-Kommission gegen die
Energiekrise

Mitgliedslander sollen ihren Energieverbrauch um mind.
10% reduzieren.

Mitgliedslander missen ihren Energieverbrauch zu
Spitzenzeiten um mind. 5% reduzieren. Dies soll den
Gasverbrauch zur Stromerzeugung um mindestens 4%
reduzieren.

Einfiihrung einer neuen Ubergewinn-Steuer mit einer Rate
von 33% aus dem Verkauf von Ol, Gas, Kohle und
Raffinerieprodukten.

Einnahmen aus der Ubergewinn-Steuer (ca. EUR 25 Mrd.)
sollen fiir folgende Massnahmen verwendet werden:

— Finanzielle Unterstiitzung fiir Konsumenten

— Finanzielle Unterstutzung fir energie-intensive Industrien

— Grenziiberschreitende Projekte in Ubereinstimmung mit
den Zielen von ,REPower-EU"

— Finanzierungsmassnahmen zum Schutz der
Beschaftigung im Bereich der Energie-Wende

Einnahmen aus der Einfiihrung des Strompreisdeckels (ca.
EUR 117 Mrd. p.a.) sollen als Zuschuss fir Endkonsumenten
verwendet werden.
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Best Practice-
Investitionsbeispiele fiir
Opportunititen im

Energiesektor
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Best Practice- Investitionsbeispiele

Beispiel 1: Nachhaltige Stadte

Anlagelibersicht

* Projekt: Ein 25-km Tunnel 65 Meter unter dem Stadtzentrum von
London zu bauen.

» Transport von Abwasser und Regenwasser, das derzeit aus dem
viktorianischen Abwassersystem der Stadt in den Fluss Uberlauft.

* Projekt wird zu sauberer Themse und héherer Umwelt- und
Lebensqualitat im Herzen Londons fiihren.

ESG-Aspekte

E: Der ,Carbon Footprint“ wird minimiert, v.a. indem ber 90% der
Materialien per Schiff statt Lastwagen transportiert werden.

S: Vorbildliche soziale Initiativen und Beziehungspflege zu Nachbarn,
Mitarbeitenden und anderen Anspruchsgruppen.

S e S S e S == G: ,Best Practice” Governance-Struktur u.a. mit 6 unabhangigen und

A tunnel breaking machine being transported by river to the Thames Tideway Project. Thames Tdewsy T erfahrenen Aufsichtsratsmitgliedern.

Quelle: Thames Tideway Tunnel (“TTT”)

e
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Best Practice- Investitionsbeispiele

Beispiel 2: Erneuerbarer, synthetischer, biogener Treibstoff

Anlagelibersicht

» Erreichung der Klimaziele: Halbierung der CO2-Emissionen des
Verkehrs in den nachsten 40 Jahren zwingend

+ Elektrifizierung unumgénglich, fur Flugzeuge, Schiffe oder LKW
jedoch aktuell technisch noch nicht / sehr schwer umsetzbar

- Erneuerbarer Treibstoff, hergestellt aus fetthaltigen
Abfallprodukten wie z.B. Frittierdl, als perfekte (Ubergangs-)
Losung!

ESG-Aspekte

E: CO2-Neutralitat, Etablierung Kreislaufwirtschaft, Ersatz
fossiler Treibstoffe und Reduzierung schadlicher Abbaumethoden
wie z.B. Fracking

S: Sicherheit Mitarbeitender als oberste Produktionsmaxime

G: Produktion in der CH unter Einhaltung strengster Compliance-
und Regulierungsauflagen

Quelle: Chemex Global
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Best Practice- Investitionsbeispiele

Beispiel 3: Thermische Solarkraftwerke (,,Concentrated Solar Power*)

Anlagelibersicht

* Thermische Solarkraft verwandelt Sonnenlicht in Hitze, was den Betrieb
einer Dampfturbine und damit die Herstellung von Strom erlaubt.

* Durch dieses integrierte Warme-Speicher-System kann Strom auch
wahrend der Nacht und an bewdlkten und sonnenarmen Tagen hergestellt
werden.

- Damit kann eine systemimmanente Schwache der neuen
Erneuerbaren — die unzuverldssige Produktion von Strom — verringert
werden.

ESG-Aspekte

E: Eine innovative Technologie fiur die Erzeugung und Speicherung von
erneuerbarer Energien, ein Schritt vorwarts in der Energiewende.

S: Die Anlage unterstutzt soziale Initiativen vor Ort und den Bau von
Einrichtungen zugunsten der lokalen Gemeinde und ihrer Burger.

G: Bei Bau und Betrieb der Anlage werden die gesetzlichen Vorgaben
gegen Bestechung, Geldwasche und kriminelle Unterwanderung
eingehalten und dariiber hinaus noch weitere Malinahmen ergriffen

Quelle: Bilancia

/ﬁ
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Best Practice- Investitionsbeispiele

Beispiel 4: Batteriespeicher

Anlagelibersicht

+ Batteriespeicher speichern tiberschussigen Solar- oder Windstrom und
geben ihn dann ab, wenn die Produktion aus Erneuerbaren Energien nicht
verfugbar ist.

» Aufgrund ihrer technischen Eigenschaften (extrem kurze Regelzeiten)
eignen sich Batteriespeicher-Kraftwerke ideal flir die Sicherung der
Netzstabilitat.

»  Ebenso kommt die Nutzung auf verschiedenen Energiemarkten in Betracht
wie bspw. im Arbitrage-Handel auf dem Spotmarkt und fur Systemdienst-
leistungen.

ESG-Aspekte

E: Batteriespeicher sind eine notwendige Erganzung fiir Solar- und
Windenergie-Anlagen mit ihren volatilen Produktionsmustern.

S: Zentrale systemische Rolle bei der Versorgungssicherheit und darum
auch regulatorisch gefordert.

G: Joint Venture Governance geregelt in langfristigem Gesellschafts-
vertrag mit Co-Investor; klare und transparente Mechanismen fiir
Schlichtung von Konflikten zwischen den verschiedenen Stakeholdern.

Quelle: Bilancia

e
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ein selbstbestimmtes Leben zu fiihren.



Haftungsausschluss

* Dieses Dokument wurde von einer juristischen Person des Geschaftsbereichs Swiss Life Asset Managers (nachfolgend «Swiss Life Asset Managers») erstellt. Dieses Dokument ist ausschliesslich fiir
Marketing- und Informationszwecken bestimmt und enthalt Informationen zu ESG-Aspekten, u. a. zu ESG-Ratings, ESG-Scores, Kohlenstoffkennzahlen und Exponiertheit gegeniiber Kontroversen.

*  Obwohl Informationsanbieter von Swiss Life Asset Managers, darunter MSCI ESG Research LLC und deren Tochtergesellschaften (die «ESG-Parteien»), Informationen («Informationen») aus Quellen
erhalten, die sie als verldsslich erachten, gewahrleistet oder garantiert keine der ESG-Parteien die Echtheit, Richtigkeit und/oder Vollstandigkeit irgendwelcher Daten und lehnen ausdricklich jegliche
explizite oder implizite Gewahrleistungen und Garantien jeglicher Art ab, einschliesslich derjenigen der Handelbarkeit oder die Eignung fur bestimmte Zwecke. Die Information darf nur fir interne
Zwecke verwendet werden, sie darf in keiner Form reproduziert oder verbreitet werden und nicht als Grundlage oder als Bestandteil fur irgendwelche Finanzinstrumente, Produkte oder Indizes
eingesetzt werden. Des Weiteren darf keine Information genutzt werden, um festzulegen, welche Wertschriften zu erwerben oder zu verdussern oder wann sie zu erwerben oder zu verdussern sind.
Keine der ESG-Parteien ist haftbar fir Fehler oder Unterlassungen in Verbindung mit den darin enthaltenen Daten oder fir jegliche Art von direkten, indirekten, besonderen oder anderen Schaden,
Schadenersatz mit Strafcharakter oder Folgeschdden (einschliesslich entgangener Gewinne), auch wenn auf die Moglichkeit solcher Schaden hingewiesen wurde.

*  Bestimmte Informationen in diesem Dokument stammen von Dritten. Weder Swiss Life Asset Managers noch ein Unternehmen der Swiss Life-Gruppe noch andere Personen (einschliesslich der
Direktoren, Mitarbeitenden, Agenten und/oder Aktionare der vorgenannten Unternehmen) haften fir die Richtigkeit und die Vollstandigkeit dieser Informationen. Den Empfiangern dieses Dokuments
werden keine ausdriicklichen oder impliziten Zusicherungen oder Gewahrleistungen gemacht beziiglich der Richtigkeit oder der Vollstindigkeit oder Ahnlichem dieses Dokuments oder beziiglich der
Angemessenheit der in diesem Dokument enthaltenen Annahmen.

*  Dieses Dokument wurde weder bei einer Aufsichtsbehorde eines Landes eingereicht noch von einer solchen genehmigt (einschliesslich der Commission de Surveillance du Secteur Financier CSSF, der
Bundesanstalt furr Finanzdienstleistungsaufsicht BaFin, der Autorité des Marchés Financiers AMF, der Autorité de Contrdle Prudentiel et de Résolution ACPR und der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht
FINMA). Die Richtigkeit oder die Angemessenheit der in diesem Dokument enthaltenen Informationen wurde von keiner Aufsichtsbehorde bestatigt.

* Dieses Dokument kann «zukunftsgerichtete Aussagen» enthalten, welche unsere Einschdtzung und unsere Erwartungen flr einem bestimmten Zeitpunkt ausdriicken, dabei kénnen verschiedene
Risiken, Unsicherheiten und andere Einflussfaktoren dazu fiihren, dass die tatsdchlichen Entwicklungen und Resultate sich von unseren Erwartungen deutlich unterscheiden.

*  Dieses Dokument richtet sich an "professionelle Anleger" und "geeignete Gegenparteien", jedoch nicht an "Privatkunden" im Sinne von Anhang Il der Richtlinie 2014/65 / EU (Richtlinie Giber Markte fur
Finanzinstrumente) bzw. §67 des Wertpapierhandelsgesetz (WpHG). Bitte beachten Sie, dass dieses Dokument nicht den gesetzlichen und aufsichtsrechtlichen Bestimmungen fir Informationen fiir
Privatkunden entspricht. Wenn Sie Privatkunde sind und / oder dieses Dokument irrtimlich erhalten haben, I6schen oder vernichten Sie es. Detaillierte Informationen zu Fonds sind in den Dokumenten
enthalten, die als Rechtsgrundlage fiir eine potenzielle Anlage dienen. Sie sind kostenlos erhéltlich bei Swiss Life Asset Managers Luxembourg, Niederlassung Deutschland, Darmstadter LandstraBe 125
60598 Frankfurt am Main, Deutschland.

*  Fonds von Swiss Life Asset Managers dirfen in den USA oder im Namen von US-Staatsbiirgern oder US-Personen mit Wohnsitz in den USA nicht zum Verkauf angeboten oder verkauft werden.

*  «Swiss Life Asset Managers» ist der Markenname fir die Vermogensverwaltungsaktivitdten der Swiss Life-Gruppe. Mehr Informationen auf www.swisslife-am.com. Quelle: Swiss Life Asset Managers.
Kundendienst: service.client-securities@swisslife-am.com. Alle Rechte vorbehalten.
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Wer 1st hep? Der Asset Manager fur globale
Solarinvestments mit vertikalem Geschaftsmodell

Kanada

USA

England

Auf 3
Kontinenten
mit eigenen
Standorten
vertreten

Page 2

> 50 Parks mit
>1.300 MWp
weltweit
entwickelt

>5.300 MWp
weltweite
vertraglich
gesicherte
Projektpipeline

Deutschland
Japan
> 200 Inhabergefiihrt Einzigartig
Mitarbeiter seit 2008 Entwicklung
weltweit hamann Bau
eitle & Betrieb
partner Management

(lizensierte KVG)



USA: Kann Biden seine Wahlversprechen halten?

Biden verfolgt seine ambitionierten Ziele konsequent und beweist Kondition

Bidens Wahlversprechen

« Kampf gegen den
Klimawandel

« Befurworter sauberer Energie

« Einheitliche Strategie auf
nationaler und
bundesstaatlicher Ebene

« (Wieder-)Beitritt zum Pariser
Klimaabkommen

« Kohlenstofffreier Strom bis
2035

« Klimaneutralitat bis 2050
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Der kanadische Markt gewinnt zunehmend an Dynamik,
1st aber stark von den Provinzen getrieben

2016: Ratifizierung des Pariser
Klimaabkommens,
Verpflichtung zu einer
Treibhausgasminderung um
30% im Jahr 2030 ggu. 2005.

Page 4

2018: Ankundigung
des Kohleausstieg
bis 2030.

2019: Start
nationale CO,-
Bepreisung mit 20
CAD/t. Jahrliche
Steigerung auf 50
CAD/t (~ 37€/t) in
2022.

Dezember 2020: Juni 2022: Einfihrung
Regierung schlagt des nationalem THG-
jahrlichen Anstieg des Offset Systems,
CO,-Preises um 15 CAD zunachst fiir Deponie-
ab 2023 auf 170 CAD Methan

(~ 126 €/t) in 2030 vor.

Marz 2021:
Verfassungsmafigkeit der
nationalen CO,-Bepreisung
bestatigt.

2021: Erhohung des THG-
Minderungsziels auf 40-45%
im Jahr 2030 ggu. 2005.

Juni 2021: Klimaneutralitat bis
2050 wird im Canadian Net-
Zero Emissions Accountability
Act festgehalten.



Die Provinz Alberta dominiert derzeit den kanadischen
PV-Markt

Treiber der Entwicklung

Attraktive Einstrahlung im Add-on: attraktiver Carbon Offset Markt in Alberta
Suden von Alberta von bis zu : . . .
1.550 kWh/m?/p.a. » CO,-Bepreisung erfolgt getrennt fur Kraft- und Brennstoffe fur Verkehr und Warme

und fur grof3e industrielle Emittenten.

» Betroffene industrielle Verbraucher durfen im Rahmen des Output-Based Pricing

. System eine gewisse Menge an Treibhausgasemissionen kostenfrei ausstofRen
Kohleausstieg erfolgt schneller y g g g

als bisher erwartet « Emissionen uber den Freigrenzen kann u.a. durch Kompensation erfolgen.
Emissionseinsparung aus Solarenergie fallen darunter.

« Seit April 2022 gilt ein CO,-Preis von 50 CAD/t (~ 37€/t). Regierung hat jahrlichen
Anstieg von 15 CAD/t (~ 11 €/t) auf 170 CAD/t (~ 126 €/t) in 2030 angekiindigt.

Deregulierter Markt » Die Nachfrage nach Offset / nachhaltiger Energie wird von industriellen
Verbrauchern und ESG-getriebene Unternehmen (z.B. Amazon) bestimmt.

2022 werden 16 der insgesamt 18 kanadischen Grof3projekte in Alberta in Betrieb gehen

Page 5

Quelle: https://www.nortonrosefulbright.com/en/knowledge/publications/7daa0c21/alberta-renewables-market-seeing-strong-growth, https://renewablesassociation.ca/press-release-canada-installed-
almost-1-gw-of-wind-and-solar-energy-in-2021/



Wie entwickeln sich die Renditen in Nordamerika?

Auswirkungen der aktuellen Rahmenbedingungen

Was treibt die
Rendite eines
Solar-Parks?

Page 6



Die gestiegene (globale) Nachfrage lasst Baukosten
auch in Nordamerika temporar steigen

Baukosten

Design, Finanzierung,
Erlaubnisse, etc. 16%

Installations-
kosten 24%

Page 7

100% = 1.085 USD/MWp (2021)

Sonstige Hardware (BoS) 21%

Module und
Inverter 39%

In Nordamerika kostete der Bau von 1 MWp
Leistung ca. 1.085 USD (Vorjahr 1.147 USD)

60% der Kosten wurden bei nordamerikanischen
,Utility-Scale” — Parks (Parks mit einer Leistung von
>100 MWp) durch Hardware bestimmt.

Gestiegene Nachfrage, im Vergleich zu anderen
Markten geringere Auswahl (Strafzolle) und hohere
Silizium-Preise lassen Modulpreise kurzfristig
steigen (ca. 15-20% gegenuber Tief im August 2020).

Installationskosten sind relativ konstant, da die
Anzahl der Projekte, die den baureifen Zustand
erreichen (Notice-to-proceed - NTP) nicht
sprunghaft steigt, werden aber auch von der Lohn-
Preis-Spirale beeinflusst

Sonstigen Kosten sind konstant bis leicht steigend.
Steigende Refinanzierungskosten werden z.B. durch
sinkende Margen bzw. in den USA durch gunstigere
Tax-Equity Konditionen kompensiert.

Quelle: IRENA — Renewable Power Generation Costs 2021



Neben der Vergutungshohe ist die Verlasslichkeit des S
Rechtssystems fur die Rendite eines Solarparks
entscheidend

Betriebseinnahmen
Land Score Globaler Rang Jahr
Switzerland 8.148 1 2021
Singapore 8.087 2 2021
New Zealand 8.079 3 2021
Finland 8.078 4 2021
Luxembourg 7.995 5 2021
USA 7.993 6 2021
Netherlands 7.963 7 2021
Norway 7.957 8 2021
Denmark 7.927 9 2021
Austria 7.925 10 2021
Australia 7.904 1 2021
Japan 7.893 12 2021
Sweden 7.817 13 2021
Canada 7.748 14 2021
United Kingdom 7.520 15 2021
Hong Kong (sar of China) 7.509 16 2021
Germany 7.437 17 2021
Iceland 7.433 18 2021
Belgium 7.400 19 2021
Ireland 7.337 20 2021
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Der International Property Rights Index (IPRI) ist die wichtigste
Veroffentlichung der Property Rights Alliance.

Der IPRI bewertet die Rahmenbedingungen zur Sicherung von
Eigentumsrechten:

 das rechtliche und politische Umfeld
+ die Rechte an materiellem Eigentum und

+ an geistigem Eigentum.

Er ist der weltweit einzige Index, der sich ausschliellich der
Messung von Rechten an geistigem und physischem Eigentum
widmet.

Der IPRI 2021 deckt 129 Lander ab und berichtet uber die
Eigentumsrechte, die 98 Prozent des weltweiten
Bruttoinlandsprodukts und 94 Prozent der Weltbevolkerung
betreffen.

lwww.internationalpropertyrightsindex.org



USA und Kanada sind geographisch besser fur Y
Solarparks gelegen als vielfach intuitiv vermutet AR

Betriebseinnahmen

- — — — — — = = = N —* — = — — — — = Kanada (Alberta)

AN~~~ - - - - - - - - e - — e e e -~~~ — = — = — — - USA (Texas)

Kanadische Freiflachen in Alberta liegen auf Augenhohe mit unserem Park in Spremberg (bei Cottbus)
Alabama, Texas und Georgia befinden sich auf dem Breitengrad von Nordafrika

Bei guter Flachenverfliigbarkeit und hohem Schutzniveau von Eigentumsrechten weisen die USA und Kanada bessere h e p
Einstrahlungswerte als Grofteile Europas auf. Zudem gibt es nur eine bzw. zwei Kontinentalgrenze.
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PPA-Preise in den USA sind eine Chance fiir S

Investments, Preise in Europa bergen Risiken

Betriebseinnahmen
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Entwicklung PPA-Preise Europa
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Im Vergleich zu Europa sind die PPA-Preise in den USA moderat gestiegen und das Preisniveau bietet fur langfristige Investments
noch Chancen, da es noch immer unter dem Niveau liegt, das lange Zeit in Europa als ,normal” galt

Europaische PPA-Preise sind zwischenzeitlich mit fast 200 Euro/ MWh auf einem Niveau gewesen, das ordnungspolitische

Eingriffe provoziert hat (Deckelung bei 180 Euro/MWh)



Ubertragungs-/ bzw. Lieferrisiken sollten geradein
den USA mit Bedacht eingegangen werden

Betriebseinnahmen

Pay as Produced / busbar PPA

g QN == g= Oas > N
0 = o4 8 5 5 0o X o O
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Monatliche Stromproduktion

= Pay as Produced

Produzent Abnehmer

Volumensrisiko

Profilrisiko

+ Der Abnehmer bezahlt, was am
Park eingespeist wird

» Der Produzent tragt kaum Risiken

+ Die Vergutung/kWh ist
entsprechend niedriger
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Base Load Monthly
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Base Load Agreement (monatliche
Basis)

Monatliche Stromproduktion

Produzent Abnehmer

Volumensrisiko

Profilrisiko

Der Produzent sichert dem
Abnehmer eine monatliche
Mindestlieferung zu

Der Produzent tragt das Volumens-
und GroBteile des Profilrisikos

Die Vergutung/ kWh ist entspr.
deutlich hoher als bei PaP-Vertragen

Jan
Feb

Base Load Yearly
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S <

Base Load Agreement (jahrliche
Basis)
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Monatliche Stromproduktion

Produzent Abnehmer

Volumensrisiko

Profilrisiko

Der Produzent sichert dem
Abnehmer eine monatlich
konstante Stromlieferung tiber das
ganze Jahr zu. Der Produzent tragt
nahezu das volle Volumens- und
Profilrisiko

Die Vergutung/ kWh ist am
hochsten

AR\

Merchant Model
g2 N = o g5 9 9fg > N
SES5&s335238328

Monatliche Stromproduktion

Produzent Abnehmer

Volumensrisiko

Profilrisiko

» Der Produzent verkauft zu
Marktpreisen

+ Der Produzent tragt das volle
Volumen- und Profilrisiko

» Die Vergiitung weist die hochsten
Chancen auf



eisnelS ‘sibiefos ‘erep SIo pue sdews 931 ‘Op US1BPISPUSE] MMM

' [ JoleJoJoleJeX Jele

' CYoXeloleleX X JoX
feCceeoeeeCe
[ JeJeloleleX X Y Yo
' [JeJeJeoleX JoX Yolo
 [eXL X JoX JeoJeX JYoJe
XX Xleler Y ry
' [oX JeJoX JeleloeXe
" [eX JeoX YoJeJoX JeJo
' [ JoJeXeX YeloXeleX
L X JoloX JeX XefeY
feeeeeeoeeC
feoccocoooo

N
—
[
o
o]
[a W

Betriebseinnahmen

(qv]
=
g

=

(qv]
§®]

P

@)
Z

_
o

—

(qv]

@)

Q

—

@)

@)

(7))

-

(qv]
—

O

P

Q,

(D)
h’

(D)
. —
-

7))

|

-
=

o
Fu

>
"
i
=
qv]
il
H
(q3]
i
<
Q
n
—
(D)
-
)
X
(4]



Wettbewerb und Innovation lassen die

Betriebskosten sukzessive sinken

Betriebsausgaben

Jahrliche Operations und Maintenance Kosten in USD/ MW (USA Utility-Scale)
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15000

10000

5000

0
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2010

2011

¥55% p.a,

2012 2013 2014 2015

Einachsig nachfiithrende Module

2016 2017 2018

Fest montierte Module

2019

2020

Markt fur O&M-Anbieter wird in den
kommenden Jahren zunehmend
konsolidieren

Margendruck fur O&M-Anbieter wird weiter
zunehmen

Innovationen (z.B. Drohnen, Einsatz von
kunstlicher Intelligenz bei der technischen
Uberwachung) erleichtern die Wartung und
erhohen die Verfugbarkeit

ABER: Ordentliche Betriebsfuhrung sichert
hohe Verfugbarkeit und vermeidet
Ertragseinbufen.

Quelle: NREL - U.S. Solar Photovoltaic System and Energy Storage Cost Benchmark



Fremdkapitalkosten gewinnen an Bedeutung -

hoherer EK-Anteil als Folge

Finanzierungskosten

Entwicklung Rendite der 10jahrigen Staatsanleihe (USA, CAD)
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USA Canada
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Die Fremdkapitalkosten in USA, Kanada sind in

den letzten 6 Monaten signifikant gestiegen (ca.

+200 bis +250bp fiir 10jahrige Zinsbindungen)

Leverage-Effekt war auch vor dem Zinsanstieg
1m Vergleich zu Europa deutlich geringer.

Steigende Kapitalkosten rechtfertigen den
Einsatz von mehr Eigenkapital — insbesondere
in den USA und Kanada.

In den USA kompensieren gunstigere Tax-
Equity Konditionen den Zinsanstieg in Teilen.

©

Quelle: Factset



Nachfrage nach fertigen Solarparks in den USA 1st

weiter steigend wahrend die Pipeline stagniert

2017 2017 2017 2017 2018 2018 2018 2018 2019 2019 2019 2019 2020 2020 2020 2020 2021 2021 2021 2021 2022
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SEIA/Wood Mackenzie Power & Renewables U.S. Solar Market Insight Q2 2022



5 Thesen— was sind die mittel- bis langfristigen
Entwicklungen in Nordamerika?
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Auf- und Ausbau eigener PV-Modul-
Produktion

Investitionen in Netzinfrastruktur

Margendruck auf O&M Dienstleister
halt an

Weiterer Zinsanstieg
Tax Credits werden langfristig wieder
reduziert/abgeschafft

Nachfrage EE-Kapazitaten halt an

Importbeschrankungen chinesische
Module
Ausbau eigene Modul-Produktion

Energiepreise bedrohen Wohlfahrt
Ordnungspolitische Malinahmen

Margendruck auf O&M Dienstleister
halt an

Steigende Zinsen
Steigende Risikoaufschlage w/
Rechtsunsicherheit

Fraglich ist, ob Energiepreise weiterhin

hohe Kaufpreise rechtfertigen




Bleiben Sie auf dem aktuellen Stand —

unser Angebot fur Sie

Zukunft durch
Solarenergie

Besuchen Sie unsere Webseite und

lernen Sie alle Facetten von hep kennen:

www.hep.global

Unsere Newsetter berichtet monatlich
uber interessante Renewable-Themen

www.hep.global/news

BAI Workshop

Sustainable Finance & ESG
2. November 2022
Frankfurt School of Finance & Management
\ e

[P ———

Es erwarten Sie unter anderem folgende Themen, Vortrige und Panels:

Treffen Sie uns beim BAI Workshop
Sustainable Finance & ESG am 02.11.22

www.bvai.de



hep global GmbH
Romerstrafle 3, 74363 Gliglingen

hep.global
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