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HEP-Solar Japan 1 GmbH & Co. geschlossene Investment KG
Guglingen
Jahresabschluss zum Geschaftgahr vom 01.01.2021 bis zum 31.12.2021

L agebericht fUr das Geschéftg ahr 2021

1. Grundlagen der Gesellschaft
Die HEP-Solar Japan 1 GmbH & Co. geschlossene Investment KG, Guglingen (im Folgenden auch ,, Gesellschaft“ genannt), ist eine geschlossene I nvestmentkommanditgesel | schaft.

Die Gesellschaft wurde am 17. September 2012 gegriindet und am 8. November 2012 in das Handel sregister des Amtsgerichts Stuttgart unter der Handel sregisternummer HRA 727994 eingetragen. Sofern die Gesellschafter keine Verlangerung der Laufzeit beschlief3en,
ist die Dauer der Gesellschaft bis zum 31. Dezember 2036 befristet.

Gegenstand der HEP-Solar Japan 1 GmbH & Co. geschlossene Investment KG ist der Erwerb, das Betreiben, das Verwalten, die Weiterentwicklung und die VerauBerung von in Japan betriebenen Photovoltaikanlagen geméaR den festgelegten Anlagebedingungen als
gemeinschaftliche Kapitalanlage zum Nutzen ihrer Gesellschafter. Die Gesellschaft ist hierfir auch berechtigt, Immobilien und Immobilien haltende Gesellschaften zu erwerben. Sie ist berechtigt, alle Geschéfte zu betreiben und Malnahmen vorzunehmen, die mit dem
vorgenannten Gegenstand zusammenhangen, insbesondere auch Gesellschaften zu errichten oder zu erwerben.

Das Geschaftsmodell der Gesellschaft besteht darin, Solaranlagenin Japan zu erwerben. Das Anlageziel ist der langfristige Betrieb der Solaranlagen sowieeine Verauf3erung der Grundstiicke zum Ende der AlF-Laufzeit, um Auszahlungen an die Anleger vornehmen zu konnen.

Der Publikums-AlF halt Beteiligungen an acht Objektgesellschaften (HEP SPV 2 Japan k.k., HEP SPV 3 Japan k.k., HEP SPV 6 Japan k.k., HEP SPV 7 Japan k.k., HEP SPV 9 Japan k.k., HEP SPV 10 Japan k.k., HEP SPV 11 Japan k.k. und HEP SPV 12 Japan k.k.).
Alle Photovoltaikanlagen sind am Netz und erwirtschaften Ertrége.

Das Eigenkapital des Publikums-AlF wurde zum 31.12.2017 voll platziert. Die Anlagewahrung sind japanische Y en.

Zur Verwaltung der Gesellschaft wurde die HEP Kapitalverwaltung AG, Glglingen (im Folgenden auch ,HEP KVG* genannt), bestellt.
2. Tatigkeitsbericht

2.1. Tétigkeit der HEP KVG

Die Gesellschaft hat im April 2017 bei der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) den Antrag auf Erteilung der Erlaubnis zum Betreiben einer AlF-K apital verwaltungsgesellschaft gemal? 88 20, 22 KAGB zur Verwaltung von inlandischen Investmentver-
mdgen, EU-AIF und auslandischen AlF (kollektive Vermdgensverwaltung) gestellt. Die Gesellschaft hat am 24.01.2018 die Erlaubnis erhalten.

Die Vorstande der HEP KV G waren im Berichtsjahr Thorsten Eitle, Ingo Burkhardt, Prof. Dr. Arnd Verleger, Holger Pfleger und Simon Kreuels. Thorsten Eitle und Ingo Burkhardt sind Geschéftsfiihrer der HEP Verwaltung 5 GmbH und der HEP Treuhand GmbH. Die
Herren Thorsten Eitle, Holger Pfleger und Ingo Burkhardt sind Geschéftsfuhrer der hep global GmbH.

DieHEPKV G wurde mit Verwaltungsvertrag vom 17. Dezember 2014 al s externe K apital verwaltungsgesel I schaft bestellt. Die HEP KV G haftet bei der Erfiillungihrer vertraglichen Pflichten fir jedes schul dhafte Handel n, insbesonderefiir die V erletzung der Anlagegrenzen,
die Vornahme unzulassiger Geschéfte sowie die Nichteinhaltung der von der Gesellschaft vorgegebenen Risikolimite. Die HEP KV G haftet nicht fir die Verluste, die aus eigenen Verfliigungen der Investmentgesellschaft ohne vorherige Abstimmung mit der HEP KVG
resultieren, essei denn, der Beschluss oder die Verfligung war zur Korrektur von Fehlern der HEP KV G erforderlich. Der Vertrag 1&uft auf unbestimmte Zeit. Er endet spétestens mit Beendigung der Liquidation des Publikums-AlF. Der Vertrag kann von den Vertragspartnern
unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von 6 Monaten zum Ende des Ka enderjahres gekiindigt werden, frihestens jedoch zum 31.12.2036.

Die HEP KV G ubernimmt die Verwaltung der InvestmentgeselIschaft im Sinne des KAGB. Dies umfasst die Anlage und Verwaltung der Vermégensgegenstande der | nvestmentgesellschaft sowie die Ausfuhrung der allgemeinen Verwaltungstétigkeit der Investmentgesell-
schaft, d. h. insbesondere den An- und Verkauf von Vermdgensgegensténden sowie deren Bewirtschaftung und Instandhal tung, das Risikomanagement, das Liquiditétsmanagement, die Betreuung der Anleger, die Beantwortung betriebswirtschaftlicher Fragestellungen etc.

Portfolioverwaltung: Verwaltung des Portfolios einschliellich der Optimierung durch Erwerb und VerduRerung von Vermogensgegensténden; Beobachtung des K apitalmarktes; ggf. Umfinanzierungen; Uberwachung der Beteiligungen an Beteiligungsgesellschaften des
Publikums-AlF; Wahrnehmung der Gesellschafterrechte bel den Objektgesellschaften.
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Risiko- und Liquiditatsmanagement: Die HEP KV G ist verpflichtet, gemé&3 den gesetzlichen Anforderungen des § 29 KAGB die fur die Anlagestrategie des Publikums-AlF wesentlichen Risiken, denen der Publikums-AlF beziiglich seiner Vermogensanlagen unterliegen
kann, zu ermitteln, zu messen, zu steuern und zu Uberwachen. Die HEP KV G ist verpflichtet, dem Publikums-AlF regelméiig tiber den aktuellen Risikostand Bericht zu erstatten. Ferner wird die HEP KV G im Rahmen eines geméal3 § 30 KAGB eingerichteten adaguaten
Liquiditatsmanagements insbesondere die Gesamtliquiditét des Publikums-AlF unter Berlicksichtigung aktueller Marktdaten planen und steuern. Dies umfasst unter anderem eine laufende Liquiditétsrisikomessung und -tiberwachung durch Ex-post-Ermittlung realisierter
Zahlungen, integriertes Cash-Management, strategische Planung von Cash-Flows, operative Planung von Ein- und Auszahlungen einschlief3ich der Vorbereitung kurzfristiger Finanzierungs- und Anlageentscheidungen.

Asset Management: Asset-bezogene allgemeine Verwaltungsangel egenheiten. Darunter fallen z. B. Korrespondenz mit Behérden; Einholung von Finanzierungsangeboten; Anbahnung, Verhandlung und Abschluss von Darlehens- und Sicherheitenvertrégen; allgemeines
asset-bezogenes V ertragsmanagement; asset-bezogenes Management von V ersicherungsangel egenheiten, insbesondere Deckung der wesentlichen Risiken und Durchfiihrung der geschlossenen Versicherungsvertrége; asset-bezogene Buchhaltung.

AIF- und Anlegerverwaltung: Durchfiihrung aller Aufgaben des Rechnungswesens; Fiihrung eines Anlegerverzeichnisses; Betreuung des Publikums-AlF / Anleger; Aufstellen eines Jahresbudgets sowie Vorbereitung und Durchfuihrung periodischer Soll-Ist-Vergleiche;
Vorbereitung des von der Geschéftsfiihrung des Publikums-AlF nach Abschluss des Geschéftsahres aufzustellenden Jahresabschlusses nebst Lagebericht; Unterstiitzung des Steuerberaters und Abschlussprifers des Publikums-AlF.

Die HEP KV G hat folgende Tétigkeiten ausgelagert:

Die HEP KV G hat das Rechnungswesen einschliefdlich der AlF-Buchhaltung, Compliance, Datenschutz, Behordliches Anzeige- und Meldewesen, EDV und I T-Systemadministration und die Personalverwaltung auf die hep global GmbH, Guiglingen, sowie das Assetma-
nagement auf die hep energy GmbH, Guiglingen, ausgel agert. Das Rechnungswesen hat die hep global GmbH wiederum an die Hamann & Co. GmbH Steuerberatungsgesell schaft, Gliglingen, unterausgel agert.

Die HEP KV G zahlt keine direkten Vergitungen an Mitarbeiter der hep energy GmbH. Die Aufwendungen fur Léhne und Gehélter der hep energy GmbH 2021 betrugen TEUR 1.094, im Jahr 2021 wurden im Durchschnitt 16 Mitarbeiter einschliefflich gesetzlichen
Vertretern beschéftigt.

Die interne Revision wurde an Herrn Patrick Benz von der Benz & Gunzenhaduser Partnerschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Kerzenheim, ausgelagert.
Die HEP KV G hat alle notwendigen und vertraglich geschuldeten Verwal tungsaufgaben erbracht.
Vergutung

Die HEP KVG erhdlt fur die durchgefiihrten Leistungen im Rahmen des Portfoliomanagements sowie des Risiko- und Liquiditétsmanagements eine jahrliche Vergitung in Hohe von 0,8 % der Summe aus dem durchschnittlichen Nettoinventarwert der Gesellschaft im
jeweiligen Geschéftsjahr und den bis zum jeweiligen Berechnungsstichtag von der Gesellschaft an die Anleger geleisteten Auszahlungen, maximal aber 100 % des von den Anlegern gezeichneten Kommanditkapitals. Fir die administrativen Tétigkeiten erhdlt die HEP
KVG eine jahrliche Vergiitung von 0,3 % der Summe aus dem durchschnittlichen Nettoinventarwert der Gesellschaft und den bis zum jeweiligen Berechnungsstichtag von der Gesellschaft an die Anleger geleisteten Auszahlungen, jedoch maximal 0,3 % des von den
Anlegern gezeichneten Kommanditkapitals.

Werden fir die Gesellschaft Photovoltaikanlagen erworben, gebaut, umgebaut oder veraufert, kann die HEP KV G jewells eine einmalige Vergiitung bis zur Hohe von 2,5 % des Kaufpreises bzw. der Baukosten beanspruchen. Die HEP KV G kann fur die Verwaltung der
Gesellschaft je ausgegebenen Anteil eine erfolgsabhangige Vergiitung in Hohe von bis zu 20 % des Betrages erhalten, um den der Anteilswert am Ende der Abrechnungsperiode unter Beriicksichtigung bereits aus Ausschiittungen geleisteter Auszahlungen den Ausgabepreis
zuzuglich einer jahrlichen Verzinsung von 6 % Ubersteigt, jedoch insgesamt hdchstens bis zu 10 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes der Gesellschaft in der Abrechnungsperiode.

Die HEP KVG ist nach § 37 KAGB zur Festlegung und Anwendung eines Vergitungssystems verpflichtet. Die Anforderungen an dieses werden durch Artikel 13 und Anhang |1 der Richtlinie RL 2011/61/EU und den Leitlinien der European Securities and Markets
Authority (,ESMA “) fir solide Vergitungspolitiken unter Berticksichtigung der AIFMD vom 03.07.2013 (,ESMA- Leitlinie") naher bestimmt. Die Vergiitungspolitik der HEP KV G ist geméf3 diesen Anforderungen darauf ausgerichtet, falsche Anreize insbesondere fur
Mitarbeiter, die (iber die Eingehung von Risiken entscheiden, zu vermeiden. Die Vergiitungspolitik der HEP KV G soll ein solides und wirksames Risikomanagement begiinstigen, nicht zur Ubernahme von Risiken ermutigen und Interessenkonflikten vorbeugen (Nr. 1a
und b, Anhang Il der Richtlinie RL 2011/61/EU). Hierzu hat die HEP KV G eine Vergutungsrichtlinie implementiert.

Anlageziele und Anlagepolitik
Der Publikums-AlF darf folgende Vermdgensgegensténde erwerben:
a)  Sachwertein Form von Anlagen zur Erzeugung, zum Transport und zur Speicherung von Strom, Gas oder Wérme aus erneuerbaren Energien gemal3 § 261 Absatz 1 Nr. 1i. V. m. Absatz 2 Nr. 4 KAGB sowie die hierfir erforderlichen Immobilien;

b)  Anteile oder Aktien an Gesellschaften, die nach dem Gesellschaftsvertrag oder der Satzung nur Vermdgensgegenstéande im Sinne des vorstehenden lit. @) sowie die zur Bewirtschaftung dieser Vermdgensgegensténde erforderlichen Vermdgensgegensténde
oder Beteiligungen an solchen Gesellschaften erwerben durfen;

c)  Bankguthaben gemaR § 195 KAGB.
Die HEP KV G darf zur Umsetzung der Anlagenstrategie folgende Techniken anwenden:
*Erlangung von Kaufoptionen im Hinblick auf den Erwerb der geplanten Anlageobjekte
Finanzierung des Erwerbs der Anlageobjekte und die Errichtung der Solaranlagen durch das von den Anlegern eingeworbene Eigenkapital .

Die Finanzierung kann teilweise unter Beachtung der Anlagegrenzen mit Fremdkapital durchgefiihrt werden. Die wesentlichen Risiken werden insbesondere im Abschnitt 2.2. ,, Wesentliche Risiken der Gesellschaft* beschrieben.
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Anlagegrenzen sind:

Der Publikums-AlF investiert nach dem Grundsatz der Risikomischung nach § 262 Abs. 1 KAGB. Spétestens 18 Monate nach Beginn des Vertriebs legt der Publikums-AIF mindestens 60 % des investierten Kapitals in Vermdgensgegenstande nach vorstehendem lit.
b) (Objektgesellschaften) an, welche nachfolgende Kriterien erfillen:

a)  Die Objektgesellschaft hat ihren Sitz in Japan,
b)  ist 2012 oder spéter errichtet und
c)  errichtet und betreibt mit entsprechender behdrdlicher Genehmigung Photovoltaikanlagen mit einer Nennleistung von jeweils mindestens 0,5 Megawatt Peak (MWp).
Leverage und Belastungen:
Leverageist in Form von Kreditaufnahmen von Banken bis zur Hohe von 60 % des Verkehrswertes der in dem AIF befindlichen Vermdgensgegenstande zul &ssig, wenn die Bedingungen der Kreditaufnahme markttblich sind.

Die Investments des AlF wurden im Geschéftgiahr ergénzend Uber eine deutsche Landesbank fremdfinanziert. Bezogen auf den Verkehrswert der Vermdgenswerte des AlF ergibt sich somit ein prozentualer Leverage von 48,0 %. Damit wurden alle Bedingungen zur
Kreditaufnahme eingehalten.

Die Belastung der Vermdgensgegenstande sowie die Abtretung und Belastung von Forderungen aus Rechtsverhéltnissen, die sich auf diese Vermdgensgegenstande beziehen, sind insgesamt bis zu einer Hochstgrenze von 60 % des V erkehrswertes der direkt oder indirekt
in dem Publikums-AlF befindlichen Vermdgensgegensténde zul assig, wenn dies mit einer ordnungsgemal3en Wirtschaftsfuhrung vereinbar ist und die Verwahrstelle zustimmt.

Die HEP KV G und der Publikums-AlF haben alle wesentlichen Vertrage zur Erreichung der Anlagenziele und zur Umsetzung der Anlagestrategie abgeschlossen. Diese Vertrége wurden durchgefuhrt und Giberwacht.

Es kann jedoch eine Anderung der Anlagestrategie nétig werden. Die bestehende Anlagestrategie ergibt sich aus dem im Gesellschaftsvertrag definierten Unternehmensgegenstand und den Anlagebedingungen. Gesellschaftsvertrag und Anlagebedingungen kénnen unter
Einhaltung der Anforderungen einer Zustimmung der BaFin gem. § 267 Abs. 3 KAGB im Rahmen einer Gesellschafterversammlung mit einer Mehrheit von 75 % der abgegebenen Stimmen gedndert werden.

Die HEP KV G hat mit Wirkung zum 1. Januar 2016 die BLS Verwahrstelle GmbH Wirtschaftspriifungsgesel Ischaft, Hamburg, als Verwahrstelle bestellt.
2.2. Wesentliche Risiken der Gesellschaft

Die Entwicklung der Gesellschaft hangt im Wesentlichen von der allgemeinen wirtschaftlichen und politischen Entwicklung, den durch die Gesellschaft zu erwerbenden Vermdgensgegenstanden und den erzielbaren Erlésen, der Entwicklung der Kapitalmarktzinsen und
der steuerlichen Entwicklungen und von den Entscheidungen der mit der AlF-Verwaltung beauftragten Personen ab.

2.2.1 Riskken im Zusammenhang mit Kriegen und Pandemien

Der Beginn des Russland-Ukraine-Krieges stellt eine tiefe Zasur in der europé schen Nachkriegsgeschichte dar. Massive Sanktionen gegentiber Russland, die von sehr vielen Staaten verhangt wurden, werden spirbare und weitreichende Folgen fur die Weltwirtschaft
haben. Die Energieversorgung Europas und die Versorgung mit anderen wichtigen Rohstoffen unterliegen wachsenden Risiken. Derzeit nur sehr schwer einschétzbar sind zudem die langfristigen Folgen fur die Sicherheitslage in Europa. Wir erwarten auch einschneidende
Auswirkungen auf die Energiearchitektur fur Europa mit globalen Ausstrahlwirkungen. Bei einer weiteren Eskalation des Krieges drohen weitere Turbulenzen. Mittelfristig werden die Rahmenbedingungen der globalen Wirtschaft von erhdhter Unsicherheit geprégt
sein. Insofern unterliegt auch die zukunftige Geschéftsentwicklung erhhten Risiken z.B. durch Stérung von Lieferketten, preisinduzierten Verwerfungen und abnehmenden Investitionsneigungen. Demgegeniiber steht die weitgehende Resilienz des Geschéftsmodells,
das auf Solarenergie aufbaut.

Seit Januar 2020 breitet sich das Coronavirus weltweit aus (Coronavirus-Epidemie). Die Auswirkungen auf die Weltwirtschaft sind derzeit weiterhin schwer abzuschétzen, allerdings sind spirbare negative Auswirkungen zu erwarten. Die Anfalligkeit des Geschéftsmodells
der Gesellschaft ist nach Auffassung der Geschéftsfiihrung in dieser Hinsicht gering, da die Ertragserzielung wesentlich von der Sonneneinstrahlung in den Solarparks der ObjektgeselIschaften abhangt. Bisher waren keine wesentlichen Auswirkungen auf die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragsiage erkennbar.

2.2.2 Rechtliche Entwicklung

Es kann nicht ausgeschl ossen werden, dass es durch Anderungen gesetzlicher Bestimmungen zu erhdhten Aufwendungen oder zu niedrigeren Ertragen als derzeit prognostiziert kommt. Das Konzept der Gesellschaft basiert auf der gesetzlich geregelten Einspeisevergiitung
von Strom aus Grof¥fl &chen-Photovoltaikanlagen nach dem japanischen Einspeisegesetz. Es kann jedoch nicht ausgeschl ossen werden, dass Anderungen an diesem Gesetz, auch riickwirkend, nachteilige Auswirkungen auf das Konzept der Gesellschaft haben.

2.2.3. Baumangel und Schaden

Die Photovoltaikanlagen, die seitens eines Genera unternehmers errichtet wurden, kdnnten mit Baumangeln behaftet sein, die bei der technischen Abnahme unbemerkt blieben oder die Mangel konnten erst im Laufe der Zeit entstehen. Insoweit besteht das Risiko, dass
Gewdhrleistungs- und Schadenersatzanspriiche verspétet oder nicht oder nicht ausreichend erfullt werden oder nicht durchsetzbar sind. Weiterhin kdnnten die Mangel erst nach Ablauf der Gewahrleistungsfrist auftreten.

2.2.4. Einnahmen der Gesellschaft
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Die Einnahmen, die ausschlief3ich durch Einspeisung des erzeugten Stroms in das Ortliche Stromnetz entstehen, hangen insbesondere von der eingespeisten Strommenge und der Einspeisevergiitung ab. Die Menge des produzierten Stromsist abhangig von der Sonnenein-
strahlung an den jeweiligen Standorten, von der Leistungsfahigkeit der einzelnen Komponenten der Photovoltaikanlagen sowie von etwaigen Stillstandzeiten. Zudem kann eine geringere Strommenge durch Verschmutzungen der Solaranlagen, durch Schneebedeckung,
durch Luftverunreinigungen sowie durch eine Verschattung durch Bewuchs oder Bebauung entstehen. Die einzelnen Punkte kénnen zu einer Verschlechterung der Ausschiittungen fuhren.

2.2.5 Fremdfinanzierung

Der Publikums-AlF hat in Ubereinstimmung mit den Anlagebedingungen von der Méglichkeit zur Aufnahme von Fremdmitteln Gebrauch gemacht. Sollte die Gesellschaft nicht in der Lage sein, den Kapitaldienst zu bedienen, wére die finanzierende Bank berechtigt, die
ihr eingerdumten Sicherheiten (insbesondere Pfandrechte an den Anteilen an den Objektgesellschaften, deren Grundbesitz, deren Bankkonten und an den Bankkonten des Publikums-AlIF) zu verwerten.

2.2.6. Wahrungsrisiko

Die Finanzmittel werden der Gesellschaft in japanischen Yen zur Verfligung gestellt. Investitionskosten werden teilweise aber in Euro getétigt. Es besteht das Risiko, dass sich der Kurs verschlechtert und sich dadurch die prognostizierten Ertrége verringern.
Zusammenfassend ist festzustellen, dass keine bestandsgeféhrdenden Risiken fir die Gesellschaft erkennbar sind. Aus den beobachteten Risiken sind im Geschéftsjahr 2021 keine Schéden entstanden.

3. Wirtschaftsbericht

3.1. Gesamtwirtschaftliche und branchenbezogene Rahmenbedingungen

Politischer Rahmen

In 2021 hat Japan seine klimapolitischen Zielsetzungen verscharft. So soll bis 2050 Klimaneutralitét erreicht werden. Im Jahr 2030 soll die Minderung der CO, -Emissionen 46 % gegentiber 2013 betragen, zuvor waren 26 % vorgesehen. Darliber hinaus wird sich Japan
bemiihen im Jahr 2030 die Emissionsminderung auf 50 % gegeniiber 2013 zu steigern.*

! Japan's Nationally Determined Contribution (S. 1) heruntergel aden unter: https://unfccc.int/NDCREG

Das neue Emissionsminderungsziel wird mit dem sechsten strategischen Energieplan hinterlegt. Demnach soll der Anteil erneuerbarer Energien auf 36-38 % im Jahr 2030 erhht werden. Solarenergie wird damit in Japan die wichtigste erneuerbare Stromquelle. So soll
der Anteil von Solarenergie an der Stromerzeugung auf 14-16 % im Jahr 2030 steigen.?

Photovoltaik-Mar ktentwicklung 2021

Japan weist mit einer installierten Photovoltaik-Leistung von rund 74 GW im Jahr 2021 die dritthéchste Photovoltaik-L eistung weltweit auf. Gegentiber der Vorjahresleistung von 70 GW konnte ein Plusvon 4 GW erzielt werden.® Die Summe der jahrlichen Globalstrahlung
liegt in Japan im Mittel bei rund 1300 kWh/m? und damit tiber den Jahressummen der besten Standorte in Deutschland.*

Ausblick

Solar Power Europe erwartet einen Photovoltaik-Zubau von rund 35 GW im Zeitraum 2022- 2026 bzw. im Schnitt 8,75 GW pro Jahr. Herausforderungen bestehen in Japan aufgrund der geringen Flachenverfligbarkeit, der begrenzten Netzkapazitéten sowie des Risikos
der Leistungsminderung und Abschaltung bei Netziberlastungen (Abregelung).®

Fir Anlagen mit einer Leistung von 1 MW und dariiber wurde in 2022 die Einspeisevergiitung durch eine starker marktorientierte Einspeisepramie abgel 6st.® Die Bedeutung von PPAs al s effektive Beschaffungsoption fiir Strom aus erneuerbaren Energien hat in den letzten
Jahren in Japan zugenommen. Die niedrigen Erzeugungskosten von Photovoltaik machen PPAS, insbesondere wenn der Strom vor Ort verbraucht wird, wettbewerbsfahig zum Strombezugspreis. Die Wirtschaftlichkeit von PPAs bei Nutzung des 6ffentlichen Stromnetzes

(Off-site PPA) wird unter anderem durch die Einfiihrung der Einspeisepréamie verbessert.”
3.2. Geschéftsver lauf
Der Geschéftsverlauf entsprach weitestgehend den Erwartungen der Gesellschaft. Die Einspeisung lag ca 4,9 % unter den Annahmen.

Zwei Solarparks weisen seit Beginn der Produktion geringere Einspeisewerte auf, als geméi Einstrahlungsgutachten geplant war. Aufgrund dieser Tatsache wurden fir alle Solarparks neue Einstrahlungsgutachten in Auftrag gegeben und erstellt. Diese Gutachten weisen
in Summe um 3,0 % niedrigere Einspeisewerte als die urspriinglichen Gutachten aus.

Im Geschéaftsjahr 2021 |ag die Einspeisung geringfugig (-1,9 %) unter den gemal? aktualisierten Gutachten prognostizierten Werten.

Zur Finanzierung der Solarparks bzw. der Objektgesellschaften wurde bei einer deutschen Landesbank ein Investitionskredit in Hohe von 2,5 Mrd. Y en aufgenommen. Der Kredit wird Uber 17 Jahre voll getilgt und ist bis zum Ende der Laufzeit auf der Zinsseite fixiert.
Die Zins- und Tilgungsleistungen sowie die Erlose fallen in japanischen Y en an, somit handelt es sich um einen sogenannten natural hedge, d.h. Einnahmen und Ausgaben fallen in derselben Wahrung an und unterliegen so keinem Wahrungsrisiko.

2METI (2021): The 6th Strategic Energy Plan (Outline, S. 12)
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® IRENA (2022): Renewable Capacity Statistics 2022. The International Renewable Energy Agency, Abu Dhabi (S. 23)
* Daten aus Global Solar Atlas 2.0 (Abgerufen am 20.07.2022)

® Solar Power Europe (2022): Global Market Outlook for Solar Power 2022-2026 (S. 28 f. und S. 73)

® Solar Power Europe (2022): Global Market Outlook for Solar Power 2022-2026 (S. 71)

" Renewable Energy Institute (2021): Corporate PPA in Japan (S. 3, S. 9 und S.16)

Fur 2021 wurde eine Ausschittung in Hohe von 4,5 % bezogen auf das Kommanditkapital vorgenommen, nachdem bereits 2018 eine V orab-Ausschiittung in Hohe von 20 % bezogen auf das Kommanditkapital und 2019 sowie 2020 eine Ausschiittung in Hohe von je 5 %
bezogen auf das Kommanditkapital geleistet worden waren. Im Prospekt war fir 2021 eine Auszahlung in Hohe von 8 % bezogen auf das Kommanditkapital vorgesehen. Die Summe der getétigten Ausschiittungen liegt Uber dem Prospektszenario.

3.2.1 Wertentwicklung
3.2.1.1. Wertentwicklung der Beteiligungen

Die Werte der Beteiligungen des Al F haben sich von TEUR 26.229 im Vorjahr auf TEUR 22.810 vermindert. Ursachlich hierfur sind die gesunkene V erschuldung der Objektgesell schaften gegenuiber ihrem Gesellschafter sowie die verringerte Prognose gemaf3 aktualisierter
Einstrahlungsgutachten.

3.2.1.2.Wertentwicklung des Al F
Die Anzahl der umlaufenden Anteile betrug zum Bilanzstichtag 24.977. Der Nettoinventarwert betrégt zum 31. Dezember 2021 TEUR 16.531 (Vj. TEUR 20.994), daraus ermittelt sich ein Wert je Anteil von EUR 661,84 (Vj. EUR 840,52).
3.2.2. Vermdogens-, Finanz- und Ertragslage

Fir das Geschaftsiahr 2021 ergibt sich insgesamt eine Bilanzsumme in Hohe von TEUR 33.005 (Vj. TEUR 38.806). Wesentliche Aktivposten sind die Beteiligungen in Hohe von TEUR 22.810 (Vj. TEUR 26.229), die taglich verfugbaren Bankguthaben in Hohe von
TEUR 562 (Vj. TEUR 893) und die Forderungen an Beteiligungsgesellschaften in Hohe von TEUR 9.633 (Vj. TEUR 11.864).

Die Ruckstellungen enthalten in Hohe von TEUR 316 (Vj. TEUR 310) Betrége fur die gemaR Verkaufsprospekt geregelte Performance Fee an den Asset Manager am Ende der AlF-Lauf- zeit. Dartber hinaus werden Rickstellungen fur Abschluss- und Prifungskosten in
Hohe von TEUR 110 (Vj. TEUR 109) ausgewiesen. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen betragen TEUR 920 (Vj. TEUR 695). Davon bestehen gegentiber der HEP KV G Verbindlichkeiten in Hohe von TEUR 914 und gegeniiber der Verwahrstelle in Héhe
von TEUR 6. Die sonstigen Verbindlichkeiten in Hohe von TEUR 31 (Vj. TEUR 21) beinhalten in voller H6he Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaftern. Die Verringerung des Eigenkapitals um TEUR 4.463 resultiert aus den Ausschittungen an die Gesellschafter
in Hohe von TEUR 845, aus dem unrealisierten negativen Jahresergebnis in Héhe von TEUR 3.295 und aus dem realisierten Jahresverlust in Hhe von TEUR 323.

Wahrend des Geschéftsjahres war eine ausreichende Liquiditét stets gegeben. Zum Ende des Geschéftsjahres besitzt die Gesellschaft liquide Mittel in Hohe von TEUR 562.
Im Geschéftsjahr 2021 wurde ein redlisiertes Ergebnis von TEUR -323 nach TEUR -85 im Vorjahr erzielt.

Zinsen und &hnlichen Ertrage in Hohe von TEUR 451 (Vj. TEUR 680) standen Aufwendungen in Hohe von TEUR 774 (Vj. TEUR 765) gegeniiber. Die Aufwendungen betreffen im Wesentlichen Zinsen in Héhe von TEUR 403 (Vj. TEUR 456) und Aufwendungen
fur die Verwaltung des AIF in Hohe von TEUR 247 (Vj. TEUR 182). Dartber hinaus sind in den Aufwendungen Rechts- und Beratungskosten, Prifungs- und Verdffentlichungskosten, Kosten des Geldverkehrs, Kosten fur die Finanzbuchhaltung und Aufwendungen
fur die Verwahrstelle und die Komplementérin enthalten.

3.2.3Finanzielle L eistungsindikatoren

Wesentlicher finanzieller Leistungsindikator sind die in den Objektgesellschaften erzielten Einnahmen aus der Einspeisung von Solarenergie in das lokale Netz. Sie ergeben sich aus dem gesetzlich verankerten Tarif je kWh eingespeisten Stroms. Die Einnahmen der acht
Solarparks der Objektgesellschaften lagen im Geschéftsjahr rund 4,9 % unter der Planung. Fir das Jahr 2022 wird auf Basis der aktualisierten Einstrahlungsgutachten mit einer prognosegemallen Einspeisung gerechnet.

3.2.4 Chancenbericht
Die Chancen der Gesellschaft bestehen durch ihre Beteiligungen an den Objektgesellschaften, insbesondere in aktuell steigenden Preisen fiir Solar-Projekte und Solar-Anlagen und den sich hieraus ergebenden Wertentwicklungen.

3.2.5. Gesamtaussage

— Seite 5 von 20 -
Tag der Erstellung : 24.05.2023
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

Das Geschéftsjahr ist trotz des negativen realisierten und unrealisierten Ergebnisses al's weitestgehend zufriedenstellend zu betrachten. Die Einstrahlungsgutachten wurden aktualisiert und sollten nun die Ertrage genauer projizieren. Zukinftig erwarten wir auf Basis der

neuen Gutachten plangeméR, nachhaltig positive Ergebnisse zu erzielen. Es gab keine wesentlichen Anderungen gem. § 23 Abs. 4iVm § 8 Abs. 4 KARBV.

Giiglingen, 30. November 2022

Aktiva

1. Beteiligungen

2. Barmittel und Barmitteldquivalente
a) Téglich verfugbare Bankguthaben
3. Forderungen

a) Forderungen an Beteiligungsgesellschaften

Passiva

1. Rickstellungen

2. Kredite

a) Von Kreditinstituten

3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
a) Aus anderen Lieferungen und Leistungen

4. Sonstige Verbindlichkeiten

a) Gegentiiber Gesellschaftern

5. Eigenkapital

HEP-Solar Japan 1 GmbH & Co. geschlossene Investment KG
vertreten durch HEP Verwaltung 5 GmbH
Thorsten Eitle, Geschaftsfuihrer
Ingo Burkhardt, Geschéftsfihrer

Bilanz zum 31. Dezember 2021

31.12.2021
EUR EUR
22.809.969,00

562.160,86

9.632.579,10
33.004.708,96

31.12.2021
EUR EUR
426.000,00
15.097.043,96

919.932,58

31.001,45

31.12.2020
EUR EUR
26.229.340,00

892.814,20

11.683.853,95
38.806.008,15

31.12.2020

EUR EUR

419.000,00

16.677.288,04

694.698,46

2142291
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a) Kapitalanteile der Kommanditisten

b) Kapitalriicklage

c) Nicht realisierte Gewinne aus der Neubewertung
d) Verlustvortrag

€) Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres

Gewinn- und Verlustrechnung fir die Zeit vom 1. Januar bis 31.

1. Ertrége

@) Zinsen und &hnliche Ertrage

2. Aufwendungen

a) Zinsen aus Kreditaufnahmen

b) Verwaltungsvergitung

¢) Verwahrstellenvergiitung

d) Prifungs- und Veréffentlichungskosten

€) Sonstige Aufwendungen

3. Ordentlicher Nettoertrag/ Realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres
4. Zeitwertdnderung

a) Ertrége aus der Neubewertung

31.12.2021
EUR
10.047.725,95
559.548,93
10.493.610,00
-4.247.180,23
-322.973,68

2021
EUR

403.082,58
246.809,99
19.657,65
45.830,74
58.616,70

b) Aufwendungen aus der Neubewertung Summe des nicht realisierten Ergebnisses

des Geschéftsjahres
5. Ergebnis des Geschéftsjahres

Anhang fir das Geschaftgahr 2021

EUR

16.530.730,97
33.004.708,96

EUR

451.023,98

773.997,66
-322.973,68

519.737,00
3.814.723,16
-3.294.986,16
-3.617.959,84

31.12.2020
EUR
10.892.633,88
559.548,93
13.788.596,16
-4.162.003,12
-85.177,11

Dezember 2021

2020
EUR

455.540,32
182.064,68
21.026,81
59.000,00
47.213,01

HEP-Solar Japan 1 GmbH & Co. geschlossene Investment KG

EUR

20.993.598,74
38.806.008,15

EUR

679.667,71

764.844,82
-85.177,11

652.270,66
2.358.185,60
-1.705.914,94
-1.791.092,05
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Sitz: Guglingen
HRA 727994 beim Amtsgericht Stuttgart

1. Allgemeine Angaben zum Jahr esabschluss
Bei der HEP-Solar Japan 1 GmbH & Co. geschlossene Investment KG (InvestmentgeselIschaft oder HEP-Solar Japan 1) handelt es sich um einen Publikums-AlF.

Dielnvestmentgesellschaft ist eine kleine Personenhandel sgesellschaft im Sinnedes § 264aAbs. 1Nr. 1-2HGB i. V. m. § 267 Abs. 1 HGB, fr die die Vorschriften der §§ 264 bis 289f HGB gelten, soweit sich aus den Vorschriften des K apital anlagegesetzbuches (KAGB) i. V.
m. der Verordnung Uber Inhalt, Umfang und Darstellung der Rechnungslegung von Sondervermdgen, | nvestmentakti engesel I schaften und I nvestmentkommanditgesel I schaften sowie tiber die Bewertung der zu dem Investmentvermégen gehdrenden Vermdgensgegenstande
(KARBV) und der Delegierte Verordnung (EU) Nr. 231/2013 der Kommission vom 19. Dezember 2012 (Verordnung (EU) Nr. 231/2013) nichts anderes ergibt. Zudem gelten die ergénzenden Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags.

Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen beriicksichtigen nicht die EU-Kriterien fur dkologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitéten (Erklarung gemé3 Artikel 7 der Verordnung (EU) 2020/852).
Die gréRenabhéngigen Erleichterungen nach § 288 Abs. 1 HGB wurden, soweit nicht aus anderen Normen heraus verpflichtend, in Anspruch genommen.

Das Geschéftsjahr entspricht dem Kalenderjahr.

Die Wertansétze der Bilanz zum 31. Dezember 2020 wurden unveréndert in die Eréffnungsbilanz Gbernommen.

Fir die Darstellung der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung wurden die Gliederungsvorschriften des § 21 KARBV und des § 22 KARBV beachtet.

Der Jahresabschluss wurde in EUR aufgestellt.

2. Bilanzierungs- und Bewertungsgr undsétze

Bei der Bewertung wurde von der Fortfiihrung des Unternehmens ausgegangen.

Die Bewertung entspricht den gesetzlichen Vorschriften desHGB, soweit keine spezielleren Vorschriften des KAGB einschlégig sind. Der Grundsatz der Einzelbewertung wird angewendet und die Grundsétze ordnungsmafiger Bilanzierung wurden ebenfalls berticksichtigt.
Die Vermdgensgegensténde werden zum 31.12.2021 mit dem Verkehrswert gemél? 88 168 f. KAGB i. V. m. §§ 26-33 KARBYV bewertet.

Die Beteiligungen werden gemaf? §8 158, 135 KAGB und § 284 Abs. 2 Nr. 1 HGB sowie geméa3 § 20 Abs. 1i.V.m. § 16 Abs. 1 Nr. 2und § 28 KARBV i.V.m. § 168 Abs. 1 KAGB mit dem Verkehrswert angesetzt.

Fur die Ermittlung des Verkehrswertes fiir mittelbar gehaltene Sachwerte zur Erzeugung von Strom in Form von in Betrieb befindlichen Solarparks wurde unter sorgféltiger Einschétzung ein geeignetes Bewertungsmodell unter Berlicksichtigung der aktuellen Marktge-
gebenheiten genutzt. Die Bewertung erfolgte eigenstandig durch die Gesellschaft.

Eswird ein Ertragswertverfahren unter Berticksichtigung von Zustand und Alter der Anlage und der Dauer und Hohe der Einspeisevergiitung verwendet. Das Bewertungsmodel | berticksichtigt neben der Einspeisevergutung insbesondere die Verwaltungs- und Gesellschafts-
kosten, die Instandhaltungs- und Wartungskosten, die Stromertragsdaten/L eistungskennlinie, den Restwert der Anlagen sowie einen laufzeit-, risiko-, wéhrungs- und steueréquivalenten Diskontierungssatz. Der Zeitraum der berticksichtigten zukinftigen Zahlungsstrome
richtet sich nach der Dauer der Einspeisevergitungen. Ab Inbetriebnahme des Solarparks betrégt diese in der Regel 20 Jahre.

Soweit die mittelbar gehaltenen Sachwerte (Solaranlagen) noch in Entwicklung sind oder sich im Bau befinden, werden die Beteiligungen zu Anschaffungskosten oder dem niedrigeren beizulegenden Wert al's beste Schétzung furr den Verkehrswert bewertet.
Die Barmittel und Barmitteldquivalente sind zum Nennwert zuziiglich zugeflossener Zinsen angesetzt.

Die Forderungen wurden grundsatzlich zum Nominawert angesetzt.

Die Ruickstellungen sind mit ihrem Erfillungsbetrag gemal3 § 253 Abs. 1 HGB passiviert.

Die Kredite sowie die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Rickzahlungsbetrag passiviert.

Die Eigenkapitalpositionen sind - mit Ausnahme der nicht realisierten Gewinne/Verluste aus der Neubewertung - mit dem Nennbetrag angesetzt.

Auf fremde Wéhrung lautende Vermdgensgegensténde und Verbindlichkeiten werden zum Devisenkassamittelkurs am Abschlussstichtag umgerechnet. Wahrungskursanderungen werden bis zum Abgang jener Vermdgensgegenstdnde und Verbindlichkeiten im nicht
realisierten Ergebnis des Geschéftsjahres erfasst, es sei denn, es sind Wertberichtigungen erforderlich.
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3. Angaben und Erl&uterungen zu einzelnen Posten der Bilanz
Beteiligungen

Firma

Rechtsform

Sitz

Erwerbsiahr

Verkehrswert am 31.12.2021
Gesellschaftskapital 31.12.2021
Firma

Rechtsform

Sitz

Erwerbsjahr

Verkehrswert am 31.12.2021
Gesellschaftskapital 31.12.2021
Firma

Rechtsform

Sitz

Erwerbsjahr

Verkehrswert am 31.12.2021
Gesellschaftskapital 31.12.2021
Firma

Rechtsform

Sitz

Erwerbsjahr

Verkehrswert am 31.12.2021
Gesellschaftskapital 31.12.2021
Firma

Rechtsform

Sitz

Erwerbsjahr

Verkehrswert am 31.12.2021
Gesellschaftskapital 31.12.2021

Firma

HEP SPV 3 Japan k k.
Kabushiki Kaisha
Tatsuno

2015

EUR 2.334.276

JPY 30.100.000

HEP SPV 2 Japan k k.
Kabushiki Kaisha
Ono

2015

EUR 4.933.478

JPY 95.100.000

HEP SPV 6 Japan k.k.
Kabushiki Kaisha
Arida

2015

EUR 2.852.703

JPY 99.000.000

HEP SPV 7 Japan k k.
Kabushiki Kaisha
Kinokawa

2015

EUR 2.092.316

JPY 41.100.000

HEP SPV 9 Japan k k.
Kabushiki Kaisha
Akou 1

2018

EUR 4.381.157

JPY 62.600.000

HEP SPV 10 Japan k.k.
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Rechtsform Kabushiki Kaisha

Sitz Awgji

Erwerbsiahr 2018

Verkehrswert am 31.12.2021 EUR 691.126
Gesellschaftskapital 31.12.2021 JPY 14.600.000

Firma HEP SPV 11 Japan k.k.
Rechtsform Kabushiki Kaisha

Sitz Kakogawa
Erwerbsjahr 2018

Verkehrswert am 31.12.2021 EUR 3.969.539

Gesellschaftskapital 31.12.2021

JPY 75.100.000

Firma HEP SPV 12 Japan k k.
Rechtsform Kabushiki Kaisha

Sitz Shingu

Erwerbsjahr 2018

Verkehrswert am 31.12.2021 EUR 1.555.374
Gesellschaftskapital 31.12.2021 JPY 29.100.000

Das GeselIschaftskapital wird jeweils zu 100% gehalten.

Barmittel und Barmittelédquivalente

Die Barmittel und die Barmittel dquivalente setzen sich aus den taglich verfiigbaren Bankguthabeni. H. v. TEUR 562 (i. Vj. TEUR 893) bei der Landesbank Baden-Wurttemberg, Stuttgart (LBBW) zusammen.

Forderungen

Es bestehen Forderungen an Beteiligungsgesellschaften aus Darlehen in Hohe von TEUR 9.633 (i. Vj. TEUR 11.684). Diese Forderungen haben - unveréndert zum Vorjahr - eine Restlaufzeit von mehr a's einem Jahr.
Riickstellungen

Die Ruickstellungen beinhalten Jahresabschluss- und Prifungskosten in Héhe von TEUR 110 (i. Vj. TEUR 109).

Weiterhin beinhalten die Ruckstellungen Kosten fiir ausstehende Vergutungen (Performance Fee zum Ende der Laufzeit des Fonds) an die HEP Kapitalverwaltung AG, Guglingen, in Hohe von TEUR 316 (i. Vj. TEUR 310).
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und L eistungen

Diese Verbindlichkeiten in Hohe von TEUR 920 (i. Vj. TEUR 695) haben - wie im Vorjahr - eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr. Sie beinhalten Verbindlichkeiten gegentber der HEP Kapitalverwaltung AG, Guglingen, in Hhe von TEUR 914 (i. Vj. TEUR 689)
sowie Verbindlichkeiten gegeniiber der BLS Revisions- und Treuhand GmbH Wirtschaftspriifungsgesell schaft, Hamburg in Hohe von TEUR 6 (i. Vj. TEUR 6).

Sonstige Verbindlichkeiten

Diese Verbindlichkeiten in Héhe von TEUR 31 (i. Vj. TEUR 21) haben - wie im Vorjahr- eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr. Sie beinhalten Verbindlichkeiten gegentiber der HEP Verwaltung 5 GmbH, Guglingen, in Hohe von TEUR 31 (i. Vj. TEUR 21).
Eigenkapital

Personlich haftende Gesellschafterin ohne Kapitalanteil ist die HEP Verwaltung 5 GmbH mit Sitz in Gliglingen. Sie weist zum 31. Dezember 2021 ein Stammkapital von EUR 25.000,00 aus. Die Komplementérin hat keine Einlage geleistet.
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Das Eigenkapital entfallt somit vollsténdig auf Kommanditisten.
Zum 31. Dezember 2021 betrégt das haftende Kommanditkapital EUR 2.497.700,00. Esist zum Stichtag vollstandig geleistet.
Ein Wiederaufleben der Haftung im Sinne von § 172 Abs. 4 HGB besteht nicht.

Die Kommanditeinlagen werden auf festen Kapitalkonten Kapitalkonto | verbucht und bilden den festen Kapitalanteil eines Gesellschafters. Der auf dem Kapitalkonto | verbuchte Kapitalanteil ist mai3geblich fir die Beteiligung der Gesellschafter am Vermdgen, am
Gewinn und Verlust sowie fir ale Gesellschafterrechte. Das Agio wird auf festen Kapitalkonten |1 verbucht. Verluste werden auf beweglichen Kapitalkonten 111 verbucht. Sind die Konten belastet, sind auch Gewinne den Kapitalkonten |11 gutzuschreiben, bis das jeweilige
Konto ausgeglichen ist. Gewinne werden, soweit sie nicht zum Ausgleich von Verlusten Verwendung finden, auf den beweglichen Kapitalkonten IV verbucht. Guthaben auf dem Kapitalkonto 1V sind zum Ausgleich etwaiger Verluste, mit denen das Kapitalkonto I11 zu
belasten ware, zu verrechnen. Ausschiittungen und Entnahmen, welche Kapital riickzahlungen darstellen, werden auf die beweglichen Kapitalkonten V verbucht. Sonstige Ausschiittungen und Entnahmen sowie der sonstige Zahlungsverkehr zwischen dem Publikums-AlF
und einem Gesellschafter werden auf den beweglichen Kapitalkonten V1 verbucht. Ausstehende Einlagen werden auf den beweglichen Kapitalkonten V11 verbucht.

Demnach ergeben sich die Kapitalkonten der Kommanditisten nach gesellschaftsrechtlichen Regelungen wie folgt:

Kommanditisten 31.12.2021 31.12.2020

EUR EUR
Kapitalkonto | 19.419.629,13 19.419.629,13
Kapitalkonto |1 559.548,93 559.548,93
Kapitalkonto |11 -4.247.180,23 -4.162.003,12
Kapitalkonto V -9.362.816,64 -8.518.158,49
Kapitalkonto V1 -9.086,54 -8.836,76
Summe der Kapitalkonten 6.360.094,65 7.290.179,69
Redlisierte Gewinne -322.973,68 -85.177,11
Nicht realisierte Gewinne aus der Neubewertung 10.493.610,00 13.788.596,16
Wert des Eigenkapitals 16.530.730,97 20.993.598,74

4. Angaben und Erlauterungen zu einzelnen Posten der Gewinn- und Verlustrechnung

Die Ertrége der HEP-Solar Japan 1 GmbH & Co. geschlossene Investment KG in Hohe von TEUR 451 (i. Vj. TEUR 680) betreffen Zinsertrége der gewéhrten Darlehen.

Die Zinsaufwendungen in Hohe von TEUR 403 (i. Vj. TEUR 456) resultieren aus dem im Jahr 2018 aufgenommenen Darlehen bei der LBBW.

Innerhalb der Verwaltungsvergiitung wird die von der HEP KV G berechnete Vergiitung fur ihre Tétigkeit im Bereich des Portfolio-, Risiko- und Liquiditétsmanagements ausgewiesen.

Die Verwahrstellenvergitung betrifft das fur das Geschéftsjahr 2021 berechnete Verwahrstellenentgelt der BLS Revisions- und Treuhand GmbH Wirtschaftsprifungsgesel lschaft, Hamburg.

Die Prifungs- und Veréffentlichungskosten beinhalten die Kosten fiir die Jahresabschlusspriifung 2021 mit TEUR 45 (i. Vj. fur die Prifung 2020 TEUR 44) und Kosten fir die Veroffentlichung des Jahresabschlusses 2019 mit TEUR 1 (i. Vj. TEUR 0).

Die sonstigen Aufwendungen enthalten im Wesentlichen mit TEUR 18 (i. Vj. TEUR 21) Kosten fiir die Erstellung des Jahresabschlusses, mit TEUR 14 (i. Vj. TEUR 0) Beratungs- und Steuerberatungskosten, mit TEUR 10 (i. Vj. TEUR 10) Kosten fur die Haftungstibernahme
und mit TEUR 9 (i. Vj. TEUR 8) Nebenkosten des Geldverkehrs.

Das redlisierte Ergebnis des Geschéftsjahres betrug TEUR -323 nach TEUR -85 im Vorjahr.
Das nicht realisierte Ergebnis des Geschéftsjahres 2021 setzt sich einerseits aus den Ertrégen aus der Neubewertung und andererseits aus den Aufwendungen aus der Neubewertung zusammen.
Die Ertrége aus der Neubewertung resultieren aus nicht realisierten Wahrungsgewinnen in Hohe von TEUR 520 (i. Vj. TEUR 652) der in JPY aufgenommenen Bankdarlehen.

Die Aufwendungen aus der Neubewertung resultieren aus der Folgebewertung der acht Beteiligungen in Hohe von TEUR 3.420 (i. Vj. TEUR 1.875), aus nicht realisierten Wahrungskursverlusten in Hohe von TEUR 389 (i. Vj. TEUR 473) der in JPY gewahrten Darlehen
an die Beteiligungen sowie aus der Erhthung der Riickstellung fiir ausstehende Vergiitungen an die HEP Kapitalverwaltung AG in Hohe von TEUR 6 (i. Vj. TEUR 10).

— Seite 11 von 20 —
Tag der Erstellung : 24.05.2023
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

5. Sonstige Angaben
Anderungen zum Verkaufspr ospekt

Im Berichtsjahr gab es keine Anderungen zum V erkaufsprospekt.

Vermogensaufstellung

A. Vermdgensgegenstande

1. Beteiligungen

2. Barmittel und Barmittel&quivalente

a) Taglich verfiigbare Bankguthaben

3. Forderungen

a) Forderungen an Beteiligungsgesellschaften
Summe Vermdgensgegenstande

B. Schulden

1. Ruckstellungen

2. Kredite

a) Von Kreditinstituten

2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
a) Aus anderen Lieferungen und Leistungen
3. Sonstige Verbindlichkeiten

a) Gegentiiber Gesellschaftern

Summe Schulden

C. Fondsvermdgen
Angaben zu den mittelbar gehaltenen Sachwerten

Photovoltaikanlage
Energieart

installierte Leistung (MWp)
eingespeiste Energie (kWh)
Baujahr

Erwerbsjahr

Jahr der Inbetriebnahme
Abnehmer der Energie

Tatsuno

Solarstrom

1,208

1.215.430

2017

selbst errichtet

Fertigstellung 7/2017

Kansai Denryoku k.k. / The Kansai Electric Power Co., Inc. (KEPCO)

Geschéftgahr 31.12.2021
in EUR

22.809.969,00

562.160,86

9.632.579,10
33.004.708,96

426.000,00

15.097.043,96

919.932,58

31.001,45
16.473.977,99
16.530.730,97

Ono

Solarstrom

2,261

2.740.351

2017

selbst errichtet

Fertigstellung 2/2017

Kansai Denryoku k.k. / The Kansai Electric Power Co., Inc. (KEPCO)

Anteil am Fondsver mdgen

in %

138,0

34

58,3
199,7

2,6

91,3

5,6

0,2

99,7
100,0
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Photovoltaikanlage
Nutzungsrechte des Grundstiicks
Fremdfinanzierungsquote (%)
Verkehrswert (EUR)

etwaige Bestands-, Projektentwicklungsmafdnahmen
Photovoltaikanlage

Energieart

installierte Leistung (MWp)
eingespeiste Energie (kWh)
Baujahr

Erwerbsjahr

Jahr der Inbetriebnahme
Abnehmer der Energie

Nutzungsrechte des Grundstiicks
Fremdfinanzierungsguote (%)

Verkehrswert (EUR)

etwaige Bestands-, Projektentwicklungsmafdnahmen
Photovoltaikanlage

Energieart

installierte Leistung (MWp)

eingespei ste Energie (kWh)

Baujahr

Erwerbsjahr

Jahr der Inbetriebnahme

Abnehmer der Energie

Nutzungsrechte des Grundstiicks
Fremdfinanzierungsquote (%)

Verkehrswert (EUR)

etwaige Bestands-, Projektentwicklungsmaf3nahmen
Photovoltaikanlage

Energieart

installierte Leistung (MWp)

Tatsuno

Eigentum der Objektgesellschaft
0,00

3.186.893

N/A

Akou

Solarstrom

1,782

2.276.414

2018

selbst errichtet

Fertigstellung 12/2018

Kansai Denryoku k.k. / The Kansai Electric Power Co., Inc. (KEPCO)
Eigentum der Objektgesellschaft
0,00

5.815.211

N/A

Awaji

Solarstrom

0,418

Ono

Eigentum der Objektgesellschaft
0,00

7.664.023

N/A

Arida

Solarstrom

1,310

1.495.790

2016

selbst errichtet
Fertigstellung 4/2016

Kansai Denryoku k.k./ The
Kansai Electric Power Co., Inc.
(KEPCO)

Eigentum der Objektgesellschaft

0,00
3.370.675

N/A

Shingu

Solarstrom

1,032

1.158.769

2018

selbst errichtet

Fertigstellung 5/2018

Kinokawa
Solarstrom

1,291

1.347.372

2018

selbst errichtet
Fertigstellung 7/2018

Kansai Denryoku k.k./ The
Kansai Electric Power Co., Inc.
(KEPCO)

Eigentum der Objektgesellschaft
0,00

3.193.227

N/A

Kansai Denryoku k.k. / The Kansai Electric Power Co., Inc. (KEPCO)

Eigentum der Objektgesellschaft
0,00

2.420.220

N/A

Kakogawa

Solarstrom

2,339
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Photovoltaikanlage

eingespeiste Energie (kWh)

Baujahr

Erwerbsjahr

Jahr der Inbetriebnahme

Abnehmer der Energie

Nutzungsrechte des Grundstiicks
Fremdfinanzierungsguote (%)

Verkehrswert (EUR)

etwaige Bestands-, Projektentwicklungsmaf3nahmen

Anzahl der umlaufenden Anteile, Nettoinventarwert und Wert je Anteil

Die Anzahl der umlaufenden Anteile betrug zum Bilanzstichtag 24.977. Der Anteil muss gemal3 8 5 Abs. 2 des Geselschaftsvertrages auf japanische Y en lauten und mindestens JPY 1.000.000 betragen oder auf einen durch 100.000 ohne Rest teilbaren héheren JPY Betrag

Awaji

472.223

2018

selbst errichtet

Fertigstellung 2/2018

Kansai Denryoku k.k. / The Kansai Electric Power Co., Inc. (KEPCO)
Eigentum der Objektgesellschaft

0,00

1.046.243

N/A

lauten. Aus diesem Grund wurde flir Zwecke der Anteilswertberechnung der Anteilswert mit JPY 100.000 definiert.

Der Nettoinventarwert betragt zum 31. Dezember 2021 EUR 16.530.730,97, daraus ermittelt sich ein Wert je Anteil von EUR 661,84.

Die vergleichende Ubersicht der letzten drei Geschéftsjahre liefert folgendes Bild:

Jahr

2021

2020

2019

Verwendungsrechnung

1. Redlisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres

2. Belastung auf Kapitalkonten

3. Bilanzgewinn

Entwicklungsrechnung

I. Wert des Eigenkapitals am Beginn des Geschéftsjahres
1. Zwischenentnahmen

2. Mittelzufluss (netto)

a) Mittel zufl iisse aus Gesell schaftereintritten

b) Mittelabfllisse aus Gesellschafteraustritten

3. Redlisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres nach Verwendungsrechnung
4. nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres

I1. Wert des Eigenkapitals am Ende des Geschéftsjahres

Wahrung
EUR
EUR
EUR

Kakogawa
2.906.947

2018

selbst errichtet
Fertigstellung 9/2018

Kansai Denryoku k.k. / The Kansai Electric Power Co., Inc. (KEPCO)
Eigentum der Objektgesellschaft

0,00
6.047.645
N/A

Nettoinventarwert

Wert je Anteil
16.530.730,97 661,84
20.993.598,74 840,52
23.790.080,01 952,48

EUR -322.973,68
EUR 322.973,68
EUR 0,00

EUR 20.993.598,74
EUR -844.907,93

EUR 0,00

EUR 0,00

EUR -322.973,68
EUR -3.294.986,16
EUR 16.530.730,97
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Haftungsver haltnisse
Haftungsverhdtnissei. S. d. § 251 HGB haben zum Bilanzstichtag nicht bestanden.
Mitar beiter vergiitungen der HEP KVG

Die Mitarbeiter der HEP KV G erhalten marktgerechte Fixgehalter und unter bestimmten Umsténden zusétzliche feste Sonderzahlungen. Die HEP KV G beschéftigte im Geschéftsjahr 2021 insgesamt 12 Mitarbeiter, davon 4 Vorstande. Die Gesamtsumme der an die
Mitarbeiter gezahlten Vergiitungen der HEP KV G betragt TEUR 1.109. Dieses waren ausschlief3ich fixe Vergitungen. Die Gesamtsumme der gezahlten Vergiitungen der Risktaker (insgesamt 8 Personen) der HEP KV G betrégt TEUR 914.

Vergltungen an die Verwahrstelle

Diejahrliche Vergutung fir die Verwahrstelle betrégt 0,1 % der Bemessungsgrundlage, mindestens jedoch JPY 2.418.675 p.a. inkl. gesetzlicher Umsatzsteuer (im Geschéftsjahr: 19 %). Die Bemessungsgrundlage ist der durchschnittliche Nettoinventarwert der Gesellschaft
im Geschéftsjahr und den bis zum Berechnungsstichtag von der Gesellschaft an die Anleger geleisteten Auszahlungen, maximal jedoch 100,0 % des von den Anlegern direkt oder als Treugeber gezeichneten Kommanditkapitals. Die Verwahrstelle kann hierauf monatlich
anteilige Vorschiisse aus Basis der jeweils aktuellen Planzahlen erheben.

Vergltungen an Dritte
Die HEP KV G zahit keinem Dritten aus dem Vermdgen des Publikums-AlF eine jéhrliche Vergitung.
Gesamtkostenquote

Die Gesamtkostenquote des Berichtsjahres betragt 2,0 % und gibt Aufschluss dariiber, welche Kosten jahrlich anfalen. Dabei werden die im Berichtsjahr anfallenden laufenden Kosten (V erwaltungskosten und weitere Aufwendungen, die der Gesellschaft belastet werden
koénnen, jedoch ohne Transaktionsgebuhren, Transaktionskosten, Investitionskosten, Initialkosten und ohne erfolgsabhéngige Vergiitung der HEP KV G) ins Verhéltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert gesetzt.

Transaktionskosten

Transaktionskosten fielen im Geschéftsjahr nicht an.

Per sonalstand

Im Geschéftsiahr wurden keine Mitarbeiter beschaftigt.

Geschéftsfiihrung

Die Geschéftsfuhrung und Vertretung obliegen der Komplementérin HEP Verwaltung 5 GmbH, Guglingen, die als Gesellschaft mit beschrankter Haftung durch ihre satzungsgemaf bestellten und im Handel sregister eingetragenen Organe handelt.
Geschéftsfuhrer der Komplementérin sind Herr Thorsten Eitle (Kaufmann) und Herr Ingo Burkhardt (Kaufmann).

6. Zusétzliche Informationspflichten geméal § 300 KAGB

Prozentualer Anteil schwer liquidierbarer Ver mogensgegenstande

Der prozentuale Anteil der Vermdgensgegensténde des AlF, die schwer liquidierbar sind und fiir die besondere Regelungen gelten, liegt bei 0%.

Es handelt sich bei den VVermdgensgegenstdnden des AlF um Objektgesellschaften, die Photovoltaikanlagen betreiben. Fur die Objektgesellschaften bzw. deren Assets gibt es keinen organisierten Markt.
Angaben zu neuen Regelungen im Liquiditatsmanagement

Im Berichtszeitraum hat es keine Anderungen im Liquiditatsmanagement gegeben.

Angaben zum Leverage

Die Investments des AlF wurden im Geschéftsjahr ergénzend uber eine deutsche Landesbank fremdfinanziert. Bezogen auf den Verkehrswert ergibt sich somit ein prozentualer Leverage von 45,7 %. Damit wurden alle Bedingungen zur Kreditaufnahme eingehalten.
Leverageist in Form von Kreditaufnahmen von Banken bis zur Hohe von 60,0 % des V erkehrswertes der in dem AlF befindlichen Vermdgensgegensténde zulassig, wenn die Bedingungen der Kreditaufnahme marktublich sind.

Risikomanagement und Liquiditdtsmanagement

Zur Steuerung der Risiken des AIF setzt die HEP KV G ein den gesetzlichen Anforderungen entsprechendes Risikomanagementsystem ein. Neben Uberwachung und Steuerung der Risiken dient das Risikomanagementsystem auch der Geschéftsfiihrung zur Unterstiitzung
des Entscheidungsprozesses.
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Der gesetzlichen Intention folgend und den betriebswirtschaftlichen Notwendigkeiten entsprechend, bedient sich die Geschéftsfiihrung der HEP KV G eines Konzeptes nach dem Prinzip der Regelkreissystematik. Seit dem Geschéftsjahr 2016 werden potenzielle Risiken
beobachtet, um zukiinftig Ma3nahmen einleiten zu kénnen. Die Prozesswiederholung erfolgte 2017 nach Implementierung monatlich, der entsprechende Bericht wird quartalsweise erstellt. Bei wesentlichen Ereignissen ist ad - hoc zu berichten und zu tiberwachen.

Die 4 Phasen der Regelkreissystematik sind:

1 Risikoidentifikation

2. Risikobewertung

3 Risikosteuerung

4.  Risikouberwachung und Berichterstattung
Die folgenden Risikoarten wurden fur den AIF als wesentlich identifiziert und werden laufend Uberwacht:
(1) Marktrisiken / Marktpreisrisiken

Es besteht das Risiko, dass ein Konjunkturabschwung oder nachteilige soziodemographische Entwicklungen in Japan zu einer reduzierten Stromnachfrage, zu stagnierenden oder riickl&ufigen Strompreisen fulhren kénnen. Zudem besteht das Risiko, dass, z.B. infolge einer
Angebotsverknappung, keine geeigneten Flachen akquiriert oder dass umgekehrt das Kaufinteresse an Erzeugungsanlagen fur regenerative Energie zuriickgeht und geplante Objektverkaufe nicht oder nur mit Preisabschlégen realisiert werden kdnnen.

Die fur den AIF mal3geblichen Anlagenfléchen befinden sich im Eigentum der jeweiligen Objektgesellschaft. Die Einspeisevergiitung ist im Rahmen der gesetzlichen Vorgaben festgesetzt, der Netzanschlussist vertraglich festgelegt.
(2) Liquiditatsrisiko

Das Liquiditétsrisiko als ein weiteres potenziell als wesentlich identifiziertes Risiko beinhaltet die Gefahr, dass die zum Ausgleich gegenwartiger oder zukiinftiger Zahlungsverpflichtungen erforderlichen Zahlungsmittel nicht fristgerecht zur Verfligung stehen bzw. nur zu
erhdhten Kosten beschafft werden kénnen und dadurch die Erfiillung von Zahlungsverpflichtungen beeintréchtigt wird. Konkrete Liquiditétsrisiken konnen durch Abweichungen des tatsachlichen Liquiditétsbedarfsim Geschéftsverlauf von der Liquiditétsplanung entstehen.

Die Uberwachung des Risikos erfolgt laufend tiber das Liquiditatsmanagement. Hierdurch kénnen Vertriebsziele angepasst und Ausgaben verzogert werden. Die genaue Uberwachung der Zahlungsstréme hilft, Engpésse in der Zahlungsfahigkeit rechtzeitig zu erkennen
und Maf3nahmen bis hin zu einer Zwischenfinanzierung zu ergreifen.

(3) Kontrahentenrisiken/ Adressenausfallrisiken/ Gegenparteirisiken
Das Kontrahenten- und Adressenausfallrisiko besteht im Wesentlichen darin, dass Geschéftspartner ihre geschuldeten Leistungen mangels L eistungsfahigkeit oder Leistungswilligkeit nicht vertragsgerecht erbringen.
Im Einzelnen bestehen beim AlF derartige Risiken in Bezug auf den fur die Erstellung der Anlagen zusténdigen Generalunternehmer sowie bei externen Dienstleistern im Bereich des technischen Betriebes oder im Beratungsbereich.

Zur Messung, Steuerung und Minimierung der Kontrahenten- und Adressenausfallrisiken in Bezug auf die relevanten Vertragspartner fuhrt die HEP KV G eine umfassende Risikoanalyse zu Beginn einer Geschéftsbeziehung sowie eine laufende nachfolgende Risikotiber-
wachung durch.

(4) Operationelle Risiken

Operationelle Risiken umfassen die Gefahr von Verlusten, dieinfolge der Unangemessenheit oder des V ersagens von internen Verfahren und Systemen, Menschen oder in Folge externer Ereignisse eintreten. Darin eingeschl ossen sind insbesondere Personal-, I T-, Vertriebs-,
Auslagerungs-, Rechts-, Dokumentations- und Reputationsrisiken sowie Risiken, die aus Kontrolldefiziten resultieren. In Bezug auf das Investmentvermdgen kénnen operationelle Risiken auch aus den fir ein Investmentvermégen betriebenen Handels-, Abrechnungs-
und Bewertungsverfahren resultieren.

Zur Uberwachung und Steuerung dieser Risiken hat die HEP KV G neben der (ibergeordneten Risikomessung und -iiberwachung in Form der Risikodatenbank zusétzlich eine separate Schadensfallerfassung implementiert. Samiliche operationellen Schadensfélle sind von
den Mitarbeitern der HEP KV G an den Risikomanager zu melden und nachfolgend im Hinblick auf einzuleitende Gegenmaf3nahmen zu analysieren. Auf dieser Basis wird eine laufende Optimierung der Risikosteuerungsprozesse ermdglicht.

In Bezug auf Rechtsrisiken, die eine Unterart der operationellen Risiken darstellen, hat die HEP KV G gemé3 den Vorgaben der KAMaRisk eine separate Compliance-Funktion implementiert. Aufgabe des Compliance-Beauftragten ist die Sicherstellung der Einhaltung
geltenden Rechts und sonstiger externer und interner Regelungen rund um die Auflegung, den Vertrieb und die kollektive Vermogensverwaltung von alternativen Investmentvermdgen. Das beinhaltet die laufende institutionalisierte Uberwachung der Einhaltung aller
rechtlichen Normen, Richtlinien, Standards und sonstigen Regeln.

(5) Objektbezogene und standortspezifische Risiken

Objektbezogene Risiken kdnnen vor allem aus beim Objektankauf nicht erkannten Altlasten und Bauschéaden, nachtréglich erhobenen Erschliellungsbeitragen, behordlichen Auflagen z.B. im Bereich Denkmalschutz, Instandhaltungsversaumnissen, unzureichendem
Brandschutz, Vandalismus, Ineffizienzen bei der Objektbewirtschaftung und Méangelbeseitigung resultieren.

— Seite 16 von 20 —
Tag der Erstellung : 24.05.2023
Auszug aus dem Unternehmensregister



UNTERNEHMENSREGISTER

Bei den standortbezogenen Risiken handelt es sich um nachteilige VVeranderungen der Mikrolage der Anlage, etwa durch eine Verschlechterung der Infrastruktur. Nicht zuletzt ist bel der Betrachtung des Standortrisikos auch das Portfoliorisiko in Bezug auf mogliche
Risikokonzentrationen zu beachten. Haufen sich die Investitionen an attraktiven Standorten, ergeben sich daraus Risiken im Falle einer negativen Marktentwicklung an diesen Standorten.

(6) Sonneneinstrahlung

Die Menge des produzierten Stroms ist abhdngig von der Sonneneinstrahlung an den jeweiligen Standorten, von der Leistungsfahigkeit der einzelnen Komponenten der Photovoltaikanlagen sowie von etwaigen Stillstandzeiten. Zudem kann eine geringere Strommenge
durch Verschmutzungen der Solaranlagen, eine Schneebedeckung, durch L uftverunreinigungen sowie eine Verschattung durch Bewuchs oder Bebauung entstehen.

Werden die genannten Risiken nicht oder nicht rechtzeitig erkannt, kann dies zu tberhhten Ankaufspreisen, nicht geplanten Kosten und Wertminderungen und damit zu niedrigeren Renditen und Kapitalriickfllissen an die Anleger fihren.

Um diesen Gefahren entgegen zu steuern, begann der Risikocontrolling- und -managementprozess der HEP KV G bereits beim geplanten Objekterwerb mit einer umfassenden Due Diligence, in deren Rahmen umfassende Informationen zu allen genannten Risikoaspekten
gesammelt und in Bezug auf die Kaufentscheidung bewertet wurden. In diesem Zusammenhang wurde die Expertise verschiedener Dienstleister genutzt, um die Entscheidung auf Basis eines objektiven Sachstands ableiten zu kdnnen. Zudem achtete die HEP KV G auch
bei der Standortauswahl auf eine ausreichende Risikodiversifikation.

Hinsichtlich der japanischen Vermdgensgegensténde liegen Bewertungen der Wirtschaftspriifer Benz und Gunzenhéuser Partnerschaft aus 2015 fur die ersten vier Parks sowie aus 2018 fir die zweiten vier Parks vor. Kostenerhdhungen durch Prei sanpassungen wurden
bei den Hauptbestandteilen der Anlagen durch feste Vertrége ausgeschlossen.

Die laufende Bewirtschaftung der Objekte erfolgt durch ein erfahrenes und aktives Management. Auch hier werden jeweils Experten mit langjéhriger Erfahrung eingesetzt, die einen erfolgreichen Betrieb sicherstellen. Die eingesetzten Dienstleister werden sorgféltig in
Form einer umfassenden Risikoanalyse ausgewahlt und laufend im Hinblick auf eine erfolgreiche Zusammenarbeit Gberwacht.

Gleichzeitig Uberwacht das Risikomanagement die weitere Risikoentwicklung in Zusammenarbeit mit dem zustandigen Portfoliomanagement. Die jeweiligen Risikoverantwortlichen im Portfoliomanagement geben regelméRig eine Risikobewertung fur die wesentlichen
Risiken ab, die im Risikomanagement analysiert und regelméfiig an die Geschéftsleitung berichtet werden. Bei Bedarf werden zusétzliche Mal3nahmen abgeleitet und durch die Geschéftsleitung entschieden.

Die Anderung der festgeschriebenen Geschéfts- und Risikostrategie war nicht notwendig, da sich die Rahmenbedingungen nicht geéndert haben.
Risikosteuerungsmal3nahmen Uiber das Liquiditdtsmanagement hinaus waren nicht notwendig.
7. Nachtragsbericht

Am 24. Februar 2022 kam es zum Ausbruch des Krieges zwischen Russland und der Ukraine. Damit kann es zu nachhaltig erhdhten deutlichen Unsicherheiten in Bezug auf die wirtschaftliche Entwicklung kommen. Demzufolge wurde der Lagebericht um weitere Details
im Bereich der Risikoberichterstattung erganzt.

Die Verkaufsgesprache zum vorzeitigen Verkauf des Portfolios der Investmentgesellschaft wurden im Jahr 2022 wieder aufgenommen.

Guglingen, 30. November 2022

HEP-Solar Japan 1 GmbH & Co. geschlossene Investment KG
vertreten durch HEP Verwaltung 5 GmbH
Thorsten Eitle, Geschéftsfiihrer
Ingo Burkhardt, Geschaftsfihrer

Vermerk des unabhéngigen Abschlussprifers

An die HEP-Solar Japan 1 GmbH & Co. geschlossene Investment KG, Guglingen
Vermerk Gber die Prifung des Jahresabschlusses und des L ageberichts

Prufungsurteile
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Wir haben den Jahresabschluss der HEP-Solar Japan 1 GmbH & Co. geschlossene Investment KG, Guglingen, - bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2021 und der Gewinn- und Verlustrechnung fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2021
sowie dem Anhang, einschlielflich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden - gepriift. Dartiber hinaus haben wir den Lagebericht der HEP-Solar Japan 1 GmbH & Co. geschlossene Investment KG fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31.
Dezember 2021 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

eentspricht der beigefugte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fur bestimmte Personengesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften unter Berticksichtigung der Vorschriften des deutschen Kapital anlagegesetzbuchs (KAGB)
und den einschlégigen européischen Verordnungen und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2021 sowie ihrer Ertragsiage fur
das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2021 und

evermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den
einschl&gigen européischen Verordnungen.

Gemé §159 Satz 1i. V. m. § 136 KAGB i. V. m. § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erkléren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsmafigkeit des Jahresabschlusses und des L ageberichts gefihrt hat.
Grundlage fir die Prufungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1i. V. m. § 136 KAGB i. V. m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmaRiger
Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt ,, Verantwortung des Abschlusspriifers fr die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts® unseres Vermerks weitergehend beschrieben. Wir sind
von der Gesellschaft unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung, dass
die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage fir unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, fir bestimmte Personengesell schaften geltenden handel srechtlichen Vorschriften unter Berticksichtigung der Vorschriften des deutschen KAGB und den einschl&gi-
gen europaischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen entspricht, und daf Ur, dass der Jahresabschluss unter Beachtung dieser \ orschriften ein den tatséchlichen V erhal tnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften al's notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen - beabsichtigten
oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafur verantwortlich, die Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der
FortfUhrung der Unternehmenstétigkeit, sofern einschlégig, anzugeben. Darliber hinaus sind sie dafur verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstétigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatséchliche oder
rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

AuBerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften und den einschlégigen européischen Verordnungen entspricht. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkehrungen und Mal3nahmen (Systeme), die sie al's notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts
in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften und einschl&gigen européischen Verordnungen zu erméglichen und um ausreichende geeignete Nachweise fiir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Verantwortung des Abschlusspr iifers fiir die Prufung des Jahresabschlusses und des L ageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss al's Ganzes frei von wesentlichen - beabsichtigten oder unbeabsichtigten - falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der
Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften und den einschlégigen européischen Verordnungen entspricht,
sowie einen Vermerk zu erteilen, der unsere Priifungsurteile zum Jahresabschluss und zum L agebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 159 Satz 1i. V. m. § 136 KAGB i. V. m. § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsétze ordnungsmafiger Abschlusspriifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kdnnen aus VerstéRen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise
erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und L ageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen. Wahrend der Priifung tben wir pflichtgemé3es Ermessen aus und bewahren
eine kritische Grundhaltung.

Dariiber hinaus

eidentifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fiihren Prifungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um al's Grundlage fir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstof3en hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstofie betriigerisches
Zusammenwirken, F&lschungen, beabsichtigte Unvollsténdigkeiten, irrefuhrende Darstellungen bzw. das Auferkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten konnen.
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egewinnen wir ein Versténdnis von dem fir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollsystem und den fir die Priifung des L ageberichts relevanten V orkehrungen und Ma3nahmen, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungsl egungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschétzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstétigkeit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfuhrung der Unternehmenstétigkeit aufwerfen kdnnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Vermerk auf die dazugehdrigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen
unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Vermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu flihren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstétigkeit nicht mehr fortfihren kann.

*beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlief3lich der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der
deutschen gesetzlichen Vorschriften und der einschlagigen européischen Verordnungen ein den tatsachlichen Verhal tnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens.

Wir erértern mit den fir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieRlich etwaiger Méngel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer Prifung
feststellen.

Sonstige gesetzliche und ander e rechtliche Anforder ungen

Vermerk Uber die Prufung der ordnungsgemafien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten

Prifungsurtell

Wir haben auch die ordnungsgemal3e Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten der HEP-Solar Japan 1 GmbH & Co. geschlossene Investment KG, Giiglingen, zum 31. Dezember 2021 gepriift.
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bel der Priifung gewonnenen Erkenntnisse erfolgte die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in allen wesentlichen Belangen ordnungsgemal3.
Grundlage fur das Prufungsurteil

Wir haben unsere Priifung der ordnungsgeméien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten in Ubereinstimmung mit § 159 i. V. m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des International Standard on Assurance
Engagements (ISAE) 3000 (Revised) ,, Assurance Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information” (Stand Dezember 2013) durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsétzen ist im Abschnitt .,V erantwortung
des Abschlusspriifers fiir die Priifung der ordnungsgeméien Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten* unseres VVermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von der Gesellschaft unabhangig in Ubereinstimmung mit
den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen exfiillt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zu der ordnungsgemai3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fir die ordnungsgemaRe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fur die in alen wesentlichen Belangen ordnungsgeméf3e Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich
fir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit diesen Vorschriften a's notwendig bestimmt haben, um die ordnungsgeméRe Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen K apitalkonten zu erméglichen.

Verantwortung des Abschlussprufersfir die Prifung der ordnungsgemaéfen Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten

Unsere Zielsetzungist, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob die Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzel nen K apital konten ordnungsgema3ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Priifungsurteil zu der ordnungsgemai3en
Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung mit § 159 i. V. m. § 136 Abs. 2 KAGB unter Beachtung des International Standard on Assurance Engagements (ISAE) 3000 (Revised) , Assurance
Engagements Other than Audits or Reviews of Historical Financial Information” (Stand Dezember 2013) durchgefuhrte Priifung eine wesentliche fal sche Zuweisung stets aufdeckt. Falsche Zuweisungen kénnen aus VerstdRen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als
wesentlich angesehen, wenn verniinftigerwel se erwartet werden konnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage der ordnungsgemal3en Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzel nen K apitalkonten getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Waéhrend der Priifung tben wir pflichtgemées Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dariiber hinaus

eidentifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher - beabsichtigter oder unbeabsichtigter - falscher Zuweisungen von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzelnen Kapitalkonten, planen und fuhren Prifungshandlungen al's Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unser Priifungsurteil zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Zuweisungen nicht aufgedeckt werden, ist bei VerstdRen hoher as bei
Unrichtigkeiten, da V erstdi3e betriigerisches Zusammenwirken, Falschungen, beabsi chtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Zuweisungen bzw. das Aul3erkraftsetzen von Kontrollen beinhalten kénnen.
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«beurteilen wir die Ordnungsméfligkeit der Zuweisung von Gewinnen, Verlusten, Einlagen und Entnahmen zu den einzel nen K apitalkonten unter Berticksichtigung der Erkenntnisse aus der Prifung des relevanten internen Kontrollsystems und von aussagebezogenen
Prifungshandlungen Gberwiegend auf der Basis von Auswahlverfahren.

Frankfurt am Main, den 21. Dezember 2022

KPMG AG
Wirtschaftspr ifungsgesellschaft

Hahn, Wirtschaftsprufer
Anders, Wirtschaftsprfer
Erklarung der gesetzlichen Vertreter zum Jahresabschluss 2021 der HEP - Solar Japan 1 GmbH & Co. geschlossene Investment KG

Wir versichern nach bestem Wissen, dass der Jahresabschluss geméf3 den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsétzen ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht
der Geschéftsverlauf einschliefdlich des Geschéftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, und die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung
der Gesellschaft beschrieben sind.

gez. Ingo Burkhardt, Geschaftsfuhrer
gez. Thorsten Eitle, Geschéftsfihrer
Sonstige Angaben
Der Jahresabschluss wurde am 18.02.2023 festgestellt.
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